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OBACHUTEJIEH MEMOPAH/IYM

1. KOHTEKCT HA IPEJJIOXKEHUETO
. OcHoOBaHNA M LeJIM HA NPET0KEHHETO

OcurypsiBaHeTO Ha HOB TJAaChK B Pa3BUTHETO Ha Ia3apa Ha CEKIOPUTHU3ALMUU Bb3 OCHOBA HA
HAJEeKIHU TPAKTHKU 1€ JONPUHECE 3a BBH3CTAHOBSBAHETO HAa YCTOWYMBHUS pAacTeX U 3a
Ch3/1aBaHETO Ha PabOTHU MecTa B CHOTBETCTBHE C NpuopHTeTHaTta uen Ha Komucwusra.
Hannunero Ha o0ma u BHCOKOKauecTBeHa HopMatuBHa ypenda Ha EC, kosdro na
periaMeHTHpa To3uW BHUJA (UHAHCOBM WHCTPYMEHTH, II€ CTHUMYJHpa I[O-HaTaThIIHATA
uHTerpanus Ha ¢uHaHcoBHUTe mnazapu B Cblo3a, IIe CIOMOTHE 3a JMBEpCUUIUpPAHE Ha
M3TOYHUIIMTE HA (pUHAHCHpaHEe M 3a MOOWJIM3MpaHE Ha KalMTal, KOETO Ha CBOM pel Lie
yJIECHU KPEAUTHPAHETO Ha JIOMAaKWHCTBaTa M MNPEANpUATUATAa OT CTpaHa Ha KPEAUTHUTE
MHCTUTYLIMU. 3a MIOCTUTAHETO HA Ta3M LeJl ca HEOOXOAUMH JBE CTHIIKH.

IIbpBata € na ce pa3paboru oO0Ila KOHLENTyalHa pPaMKa 3a CEKIOPUTU3ALMHTE, KOSATO A
00XBaHE BCUYKHM YYaCTHHUIIM Ha Ia3apa Ha TE3W MHCTPYMEHTH, U Ja ce OmNpeaeau Habop oT
CHENKHU, KOWUTO OTrOBapsAT Ha OINpEAENeHU KpPUTEPUU: OINPOCTEHH, MPO3payHU U
CTaHJapTU3UpaHU cekroputuzauuu, uiam ,,0IIC cextoputuzanuu. ToBa € mpeaMeTbT Ha
npenioxxenueTo Ha Komucusita 3a Permament oTHOCHO cektoputuzanuure. Bropara crbnka e
Jla ce U3MEHM peryjaTropHara ypeada OTHOCHO CEKIOpUTH3AaLMUTE B 3aKOHOJATENICTBOTO HA
EC, BxitounTenHo B 00JaCTTa Ha KalMTaJOBUTE M3UCKBAHUS 32 KPEIUTHUTE WUHCTUTYLHU U
MHBECTULMOHHUTE IOCPEIHUIIM, KOUTO WHUIMMPAT, CIIOHCOpPUpAT WJIM HHBECTUpAT B TE3U
WHCTPYMEHTH, Taka 4ye no oTHoueHue Ha OIIC cextopuruzanuure na Obae Bb3NPUET €IUH
[I0-YyBCTBUTEJIEH KbM PUCKA PETYJIATOPEH HOXO.

ToBa nudepeHnnpaHO PEryiaTOpHO TPETHpPaHE Bede CHIUIECTBYBA B HAKOU 3aKOHOAATEITHU
aKTOBe, MO-cHenuanHo B JlenerupaHusi akT OTHOCHO NpPYJECHUMUATHUTE HW3UCKBAaHUS 3a
JUKBUIHOCTTA Ha OaHkUTE (KOE(QUIMEHT Ha KPaTKOCPOYHO JIUKBUJIHO HOKpI/ITI/Ie)l. B
JOMBIHEHHE KbM TOBa Cera € HeOoOXOIUMO Ja Cce W3MEHH PeryjaTOpHOTO KalHuTaIoBO
Tpetupane Ha cekioputuzauuute B Permament (EC) Ne575/2013 (,,Permamenrta 3a
KaIlIUTAJIOBUTE W3UCKBaHUA X — PKI/I)Z. Ypenbara Ha CEKIOpUTH3AIMHUTE, MPEABUIACHA
nonacrosimem B PKU, cThiBa OCHOBHO BBPXY CTaHAApPTHUTE, pa3pabOTeHH MPEAH MOBEYE OT
necetuieTe ot basenckus komurer mo OaHkoB Haa3op (,,BKBH®), B kouto He ce mpaBu
pasrpanundenue mexay OIIC cexkropuTH3alMuTe U APYTUTE MO-CIOXKHH M TO-HEMPO3pauHU
CHEJIKH.

CBeroBHaTa (UHAHCOBA KpU3a Pa3KpH peAuila HEJOCTAaThIIM Ha JeicTBamiata ypemda
OTHOCHO CEKIOPUTHU3ALIUUTE, CPEJ KOUTO:

¢ MCXaHHMYHO MH3IO0JI3BAHC Ha BBHIIHH pefITI/IHFI/I npu onpeAcCJIdHECTO Ha KallUuTaJlOBUTC
HU3HMCKBAHUA,

! Henerupan permament (EC) 2015/61 ma Kommcmsara or 10 oxtomBpu 2014 1. 3a JgombpiHEHHE Ha

Pernmament (EC) Ne 575/2013 na Epomefickus mapmamenT M Ha ChbBeTa IO OTHOIICHHE Ha M3UCKBAHETO 3a
JIMKBUITHO TTOKpUTHE 3a KpenutHuTe nucTuTynmu (OB L 11, 17.1.2015 1., cp. 1).

2 Pernament (EC) Ne 575/2013 na EBpormefickus mapnamenT U Ha ChBeTa oT 26 roHU 2013 1. OTHOCHO
NPyJCHIMATHATE M3UCKBAHNUA 32 KPEAUTHUTE MHCTUTYLIMH ¥ HHBECTUIIMOHHUTE IIOCPEAHHLIM U 32 U3MEHEHHE Ha
Pernament (EC) Ne 648/2012 (OB L 176, 27.6.2013 ., c1p. 1).
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®* HEAOCTaTb4HA YYBCTBHUTCIHOCT KBM PpHCKa IMOpaaud JiKMIICaTa Ha AOCTATbYHO PHCKOBU
(I)aKTOpI/I B PA3JIMYHUTC IMOAXOAHN 3a OTIPCACIIIHC Ha PUCKOBUTC TCIJIA,

¢ MPOLUKINYHU C(l)eKTI/I M CPUBOBC IIPU KAITUTAJIOBHUTC N3MCKBAHMUSI.

3a 1a ce mpeoAosesT TE3W HENOCTAThLU U J1a CE€ 3aCHJIM YCTOMYMBOCTTA HAa MHCTUTYLIUUTE
IIpH Ma3apHU ChTpEceHus, npe3 aexkemBpu 2014 r.® BKEH [Ipue NpernopbKa 3a npepasriegasa
paMKa  OTHOCHO  CeKkioputusanuure (,lipepasriefaHata  basencka  pamka™). B
mpepasrienaHata baseincka paMka € 3all0jKeHa IIeNiTa 33 HaMaJsABaHE Ha CII0XKHOCTTa Ha
JEHCTBAIUTE PEryJIaTOPHU KalUTaJIOBU M3UCKBAHM, [10-aJCKBATHO OTYUTAHE HA PUCKA HA
MMO3UIUHUTE B CCKIOPHUTU3AIMATA, KAKTO U OCUTYPABAHC HAa Bb3MOKHOCT Ha HHCTUTYUHUUTC Ja
M3II0JI3BAT HAJIMYHATAa MH(OPMAIMs Taka, 4e J1a pa3npeAcssaT KaluTaJlOBUTE U3UCKBAHUS Bb3
OCHOBa Ha COOCTBEHM M3YMCJICHMS, KaTo MO TO3M HAYMH M3I0JI3BAaT B IO-MajKa CTENEH
BBHIIHUTE peiTuHru. ChriaacHo NpepasrienaHaTa baszencka paMka MHCTUTYLUUTE MOrar Ja
HU3YUCIIABAT KallUTAJIOBUTEC M3HMCKBAHUA 3a CBOUTC CCKIOPHUTH3HWpAIIMW IIO3UIUH, KaTo
M3I0J13BaT IMOAXO0AU, OPIaHU3UPaHU B €IMHHA Hepapxus, B KOSTO Ha Hal-BUCOKO PAaBHUIIIE €
II0CTaBE€H BLTpCMHOPGﬁTHHFOBHﬂT oaxon. AKo JaacHa MHCTUTYHHSA HC MOXKE da HU3II0JI3Ba
BBTPEIIHOPEHTHHIOBUS MOAXO/, TS TpAOBa Jja M3IOJ3Ba MOAXO0JA HA BHHIIHUTE PEUTHHIH,
IIpH YCJIOBHEC Y€ HA CKCIIO3MLUATA € NPUCHACHA BbHIIHA KPCAUTHA OLCHKA, KOATO OTroBapsd
Ha OINPEJEJICHU ONEpaTUBHU U3MCKBaHMs. B cirydail ye MHCTUTYLHATA HE MOXE Ja U3I10JI3Ba
IIoaxo0Ja Ha BBHIIHUTEC peﬁTHHFH nopaau (baKTa, 4c€ CC HaMupa B IOPpUCIAUKIHA, KOATO HE
paspeliaBa M3MOJ3BAHETO Ha TO3W IMOJAXOJ MJIM 3alll0OTO HE pasmojiara ¢ HeoOXoaumara 3a
MIpujaIaranHeTo My HH(bOpMaHHH, Td CJI€ABa Ja HU3IO0JI3Ba CTAHAAPTU3UPAHUA I10AXOJ BbB3
OCHOBa Ha HaJ30pHa GopmyIa.

B MomenTta mpepasrienanata bazencka pamka He NMpeABHKIA MMO-4yBCTBUTEIHO OT TJI€/IHA
Touka Ha pucka Tpetupane Ha OIIC cexroputuzanuure. CoieBpemeHHo bKBH nonacrosiimem
paboTu BHpXy BKIIOYBaHETO Ha Kpurepuute oTHOocHO OIIC cekropuTH3anuuTe, KOUTO OsXa
npuetd Ha 23 roau 2015 r. ceBMECTHO ¢ MekayHapoaHaTa OpraHu3alys Ha KOMUCHUHUTE 3a
uennu kumxa (IOSCO), B HOBaTa ypez[6a4. Pe3ynrature OoT Tazu AEMHOCT HE CE€ O4AKBAT
npeau cpenara Ha 2016 r.

Ha eBponeiicko paBHHIIE B OTTOBOP Ha OTmpaBeHaTta oT KoMucusita mokaHa 3a MpeacTaBsiHe
Ha cTaHOBHINA, Ha 7 o 2015 r.° EBponeiickust 6ankoB opras (,,EBO*) mybaukyBa gokian
OTHOCHO JIONIYCTHMHUTE CEKIOPUTHU3ALMH, B KOWTO MPENOpbYBa HaMaJsiBaHE HAa KAallUTaJIOBUTE
n3uckBanus 3a OIIC cekropuTH3zanuuTe 10 Pa3yMHO PAaBHMILE B CPABHEHUE ChC 3AJI0KEHUTE
B IpepasrienaHata basencka pamka M3MCKBaHUS, KaKTO U M3MEHEHUE Ha INPEABUACHUTE B
PKHN perynatopHu KanuTalOBH HW3UCKBAaHHUS 3a CEKIOPUTHU3ALMUTE B CBOTBETCTBHUE C
npepasrienaHata basencka pamka, 3a Ja ce INpeojosiedaT cinabocTHTe Ha JeicTBaiuTe
npaBuiia. [lo orHomenune Ha OIIC cekroputuzanmure EBO 3anmxu mapamerpute (3a
kanuOpupane) Ha Tpute monaxoxaa, paspadorern or BKBH 3a nemurte Ha mpepasriemanata
bazencka pamka.

8 http://www.bis.org/bcbs/publ/d303.pdf

http://www.bis.org/press/p150723.htm

5
Bx.
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/950548/EBA+report+on+qualifying+securitisation.pdf
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3a na OpgaT NOCTUTHATH MAalaOHUTE LEIH, KOUTO CHU IIOCTaBsl MpPENJIOKEHUETO Ha
KomMmucusita 3a PermaMeHT OTHOCHO CEKIOPUTH3ALUUTE, & UMEHHO OCUTYPsBAaHE HAa HOB TIIAChK
U TO0-3paBa OCHOBA Ha IIa3apUTE€ Ha CEKIOPUTH3allMM, KAaKTO M IPEBPBIIAHETO MM B
Oe3omaceH U epuKaceH MHCTPYMEHT 3a (puHAHCHpaHE U YIpaBJICHHE Ha PUCKa, ce Ipezsiara
npensuaenute B PKU perynaropHu KanuTaloBH U3MCKBAHUS 332 CEKIOPUTH3AIMHTE Ja ObJat
U3MEHEHH C OIJIE] Ha:

— TpUJIaTaHETO Ha TMOAXOAUTE 3a M3UMCISBAHE HA PEryJaTOPHUS KanuTal, YCTAHOBEHU B
npepasrienanata basencka pamka (uienoBe 254 — 268); u

— BBBEXIAHETO Ha pa3M4yHU MapameTpu (3a kanuOpupane) mo otHomenue Ha OIIC
CEKIOPUTHU3ALMHUTE B ChOTBETCTBUE ¢ npenopbkara Ha EBO (unenose 243, 260, 262 u 264).

Ha mbpBO MsACTO M C Led Ja ce IpeMaxHe YUCTO MEXaHWYHOTO H3IOJI3BAaHE HAa BBHHILHUTE
PEUTHUHIY, UHCTUTYLIMUTE CJIE/IBA Ja M3MOJ3BAaT COOCTBEHM M3YMCICHMSA Ha PETYJaTOPHUTE
KaluTajJOBH M3UCKBAHMS, aKO HUMaT pa3pelieHHe Ja H3IMO0JI3BAaT BHTPELIHOPEHTHUHIOBUS
noxxon (IRB) 3a ekcrmo3umuure OT ChUIMA BUJ Karo Oa3MCHUTE 3a CEKIOPUTHU3ALUATA
€KCIIO3UIIMU U aKO Ca B ChCTOSIHME J]a U3UUCIAT peryjJaTOpHUTE KallWTaJIOBU U3UCKBaHUS 32
0a3MCHUTE EKCHO3MLIMU [0 ChIIUS HAuyWH, KaKTO ako Te3d eKCHO3MLIMU He Osxa
cexkroputusupanu (,,Kirg*), KaTo BBB BCEKH Cilydail € HEOOXOIMMO J1a C€ CJeABAT HSIKOU
npeaBapuTesHo onpeaeneHn u3xoaHu aaHHu (,,SEC-IRBA®). Muctutynuure, KOUTO He
morat na u3noasBaT SEC-IRBA 3a no3uniuure cu B 1ajieHa CEKIOPUTH3ALINSA, CIIeBA ]a MOTaT
Jla IIPWJIO’KAT MOAX0/a Ha BBHIIHUTE PEUTUHIH IIpH cextoputusanusara (,SEC-ERBA®). Ilpu
SEC-ERBA kanuTamoBUTe W3WCKBAaHUS ClIeJ[Ba Jia C€ OINPEAeisIT 3a TpaHIIOBETE B
CEKIOPUTH3ALUATA CHOOPA3HO TEXHHUS BBbHIIEH pedTuHr. Korato mbpBUTE JBa Moaxoja He
Morar na ce usnoy3Bar wiu npuiaranero Ha SEC-ERBA Ou noBeno 10 perynaropHu
KalluTaJlOBH M3MCKBaHMA, KOUTO Ca JUCHPONOPLUOHATIHU CIPSIMO CBBbpP3aHUS C Oa3UCHUTE
€KCIIO3UIUU KPEIUTEeH PUCK, WHCTUTYLHUTE ClIe[]Ba Ja MMaT BB3MOXKHOCT Jla H3IOJI3BAT
CTaHJapTU3UpPaHUs MoAXoA npu cexroputuzanusita (,SEC-SA*). B To3u ciyyaii cienBa aa ce
M3II0JI3Ba HAJ30pHA (OpPMYa Bb3 OCHOBA Ha KAalMTAJIIOBUTE M3UCKBAHUS, KOUTO OMXa OWIH
W3YUCICHU CBIVIACHO CTaHAAPTU3MpaHUs NOAXOA KbM KpeIuTHus puck (,SA*) 1o
OTHOIIICHHE Ha 0a3MCHHUTE EKCIIO3UIIUH, aKO T€ He 0s1Xa CeKIopUTU3nupanu (,,Ksa™).

OcgeH 4e 11e JonpHUHEce 32 aKTUBU3UPAHETO Ha IMa3apuTe Ha CEKIOPUTU3AIMH, HACTOSAIIOTO
MpeJIOKEHUE ChINO Taka Ie mo3BoiauM Ha Kowmucuara nga wurpae Bojema posst 3a
€BEHTYalTHOTO ObJenio pas3BuTHe B Ta3u oOjact ot paborata Ha BKBH, cBbp3ana c
perynatopuoto Tpetupane Ha OIIC cekoputHzanuure, W 1€ TONPUHECE MOCTHUTAHETO Ha
1enuTe B Tazu obraact na 0bae cro0paseHo ¢ nepenekrunara Ha EC.

B cpok oT 3 romuHHM ciiel BIM3aHETO B CHJIa HAa HAcTosIUs periiameHT Komwucusrta iie
npepasriie/ia MpeaoKeHUs TTOAX0 KbM KalTUTATOBUTE W3UCKBAHUS 33 CEKIOPUTH3HPAIIHTE
CKCIIO3UIINMH, BKIOYUTCIHO ﬁepapXHSITa Ha MCETOAUTC, KaTO 1€ B3EME€ II10J BHHMAHHC
BB3/ICHCTBUETO BBPXY pa3BUTHETO HA T[a3apuTe Ha CEKIOPUTHU3AIMH, KaKTO |
HEe0OXO0IMMOCTTA OT 3ara3BaHe Ha (puHaHcoBaTa ctadmiHOCT B EC.

o CLFJ’IacyBaHOCT CbC CbhIIECTBYBAIIUTE pa3n0pe)16n B Ta3h 00JacT Ha
MNoJIMTHUKATA

[Ipepasrnexxnanero Ha 3anoxkeHotro B PKWM perymaTopHo KamuTanoBO TpeTHpaHe Ha
CEKIOPUTH3ALMUTE € YacT OT mpeaioxkenueTo Ha Komucusra 3a 3aKOHOIaTENEH MAKET, KOUTO
BKJIIIOYBa PersiaMeHTa OTHOCHO CEKIOPUTH3ALMUTE W 4YMATO L€ € Ja Ce€ OINpelesar
kputepunte 3a OIIC cexropuTH3aUUTE U Ja C€ YCTAaHOBU 0011l HA0Op OT MpaBHJIa 32 BCUUKU
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CeKTOpH Ha (PUHAHCOBHUTE yCIyrHW B O0OJAaCTHTE, CBBP3aHH CbhC 3alla3BaHETO Ha PHCKA,
Ha/JIe)KHATa MPOBEPKA U M3MCKBAHUATA 3a ONOBECTsABaHE. Pa3BUTHETO HA €IUH MO-CUTYpEH U
o-ycTOMUMB nas3ap Ha cektopuruzauuu B EC e ocHOBomonarail €JleMEHT B IPOEKTa 3a
U3rPaXIaHETO Ha ChIO3 Ha KalMTAJIOBUTE MA3apy U 1€ JOIPHUHECE 3a IOCTUTAHETO Ha LIeJTUTE
Ha TO3M MPOEKT, HACOUYEHU KbM I10-33IBJI00YCHA HHTETpalys Ha (PMHAHCOBHUTE Ta3apH U I10-
nuBepcUpHUIMPaHN U3TOYHHULIM Ha (puHAHCHUpaHe 3a uKkoHoMMKaTa Ha EC.

. CrhraacyBaHocT ¢ Apyru NouTuKN Ha Cblo3a

B Ilnana 3a mHBectuuuu 3a EBpoma, npencraBeH ot Komucusita Ha 26 HoemBpu 2014 1.,
Ch37aBaHETO HA YCTOMYMB Ma3ap Ha BUCOKOKAYECTBEHU CEKIOPUTH3ALMU O€ OIpe/iesIeHO KaTo
€lHa OT IMeTTe o0JacTH, B KOUTO ca HEOOXOAMMH JEHCTBHS B KPAaTKOCPOUEH IUIaH.
HacrosimusaT pernaMeHT 3a M3MEHEHHE e JONpPUHECEe 3a MOCTUIAHETO HAa MPUOPUTETHATa
nen Ha Komucusita na MOANOMOTrHE Ch3AaBaHETO Ha PabOTHM MECTa W IOCTHUTAaHETO Ha
YCTOMYMB pacTex, 0e3 Ja ce MOBTapAT TpeliKuTe oTnpeau Kpuzara. OCBeH TOBa Ta3u
npepasrienaHa NpyJaeHIMaNHa ypeada Ie CTUMYJUpa MO-HATAaThIIHATA WHTErpanus Ha
¢unancopute nmazapu Ha EC um mie cmomorHe 3a auBepcuUIMpaHe HAa WU3TOYHHUIIUTE HA
¢uHaHCHpaHe M 3a MOOMIM3MpaHe Ha Kanurtan 3a npeanpustusra Ha EC. Ha mocienHo
MSCTO, pepas3rieAaHuTe MpyAeHIMAIHN U3UCKBAHUS 1€ JOIPUHECAT 3a MOCTUTAHETO Ha I0-
e(peKTUBHO pa3NpeseieHue Ha KamuTajga M 3a JuBepcuuiupaHe Ha noprdeilnute Ha
MHBECTUTOPUTE, KAaTo I11€ 10100pH IsUI0CTHATa e()EeKTUBHOCT Ha KanuTajnoBute nazapu B EC.

2. INPABHO OCHOBAHUE, CYBCUAUAPHOCT U ITPOITIOPLHHUOHAJIHOCT

[IpaBHOTO OCHOBaHHWE Ha mpemIokeHueTo ¢ uieH 114, maparpadp 1 ot [loroBopa 3a
¢yukunonupanero Ha Epponelickus cpro3 (JDPEC), ¢ koiito EBponelckusaT mapiameHT u
CpBeThT ce ompaBoMOIIaBaT Ja IpUeMaT MepKH 3a cOnMkaBaHe Ha 3aKOHOBUTE,
M10JI3aKOHOBUTE WJIM aJIMUHUCTPATUBHUTE pas3nopeadn Ha AbP>KaBUTE WICHKH, KOUTO UMAT 3a
1€ Ch3/IaBaHETO WM (PYHKIIMOHUPAHETO HAa BHTPEIIHUS Ha3ap.

B usmeneHnus cwriiacHo HactosmoTo npemnoxenne PKM ce ycraHoBsiBa xapMoOHU3MpaHa
npyaeHuanta ypenoa Ha EC 3a kpeIuTHUTE MHCTUTYIIUN U UHBECTUIIMOHHUTE TTOCPEAHUIIN,
10 OTHOUIEHHWE HA KOUTO CE€ OMPEAENAT CAMHHU U MPAKO MPUII0KUMU MPABUIIA, BKIOUUTEITHO
B 00macTTa Ha KamuTAJIOBUTE W3WUCKBaHHWS 3a KPEOUTHHS PUCK, CBBP3aH CBbC
CEKIOPUTH3UPALLUTE MO3ULIHUH. XapMOHU3AIMATA 1€ OCUTYPU PABHOIIOCTABEHU YCJIOBHUA 32
JEHHOCTTa HA €BPOIEHUCKUTE KPEAUTHH MHCTUTYLHMH U WHBECTUIIMOHHM MOCPEAHUIM W 1€
YKpen# JIOBEpPHETO B CTAaOMIHOCTTAa HA HMHCTUTYynHHTEe B eiaus EC, BKIIOYUTENTHO I10
OTHOLLIEHUE Ha JEHHOCTTA UM KaTO MHBECTUTOPH, NHUIIMATOPHU WM CIIOHCOPH Ha Ma3apuTe Ha
CEKIOPUTHU3ALIAH.

. CyocuauapHoOCT (IPH HEM3KJIIOYUTETHA KOMIETEHTHOCT)

EnvHCTBEHO IpHEMaHETO Ha 3aKOHOAATEJICTBO Ha paBHULIIETO Ha EC Moke a rapaHTupa, ue
PEryJIaTOPHOTO KallUTAJIOBO TPETUPAHE HA CEKIOPUTU3ALMUTE € €HAKBO 3a BCUYKH KPEIUTHH
MHCTUTYLMU W WHBECTUIMOHHU IOCPEIHULM, W3BBPLIBAIIM JACHHOCT B IIOBEYE OT €IHA
Ibp’KaBa 4WICHKA. Ype3 XapMOHM3HMpPAHUTE pPEryJaTOPHU KallMTalOBUM W3MCKBAHMS CE
OCHUT'YpsIBAT PABHOIPABHHU YCJIOBHMsS Ha KOHKYPEHIHMsA, HaMalsiBa C€ CIOXHOCTTa Ha
HOpMaTuBHaTa ypenda, U30srear ce HeolpaBAaHU Pa3XxoJy, CBbpP3aHU C U3II'BIHEHHUETO Ha
M3HUCKBaHUATA [IPU TPAHCTPAHUUYHUTE JEHHOCTH, HAChPUYaBa CE MO-HATATBIIHATA UHTEIPaLUs
Ha nazaputre B EC u ce nompuHacs 3a IMpeMaxBaHETO Ha BB3MOKHOCTHUTE 3a PETyJIaTOPEH
apoutpax. JlelictBusta Ha paBHuieTo Ha EC cblno Taka ocurypsiBaT BHCOKa CTENEH Ha
¢unancoBa crabuwnHoct B pamkute Ha EC. Ilopamm Te3m TUpUYMHH pPETYJIaTOPHUTE
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KalMTaJIOBU M3WCKBAHUS 3a CeKiopuTu3auuure ca ycraHoBeHu B PKU, a nenra, kosAto
HACTOSIIIOTO MPEIIOKEHNE CH TIOCTaBs, OM Moruia J1a Ob/ie MOCTUrHATa CaMO Ype3 U3MEHEHHUE
Ha To3u perjgameHT. llopaan TOBa HACTOAIIOTO NPEMIOKEHHE € B CBOTBETCTBUE C
MPUHIMIIATE Ha CYOCUINAPHOCT U MPOMOPIMOHANIHOCT, NpeaBuaeHu B uieH 5 ot JJOEC.

. IIponopuuoHaIHOCT

B npennoxxenuero ca BKIKOYEHH caMo liesieHacoueHu u3MeHeHuss Ha PKU, nokonkorto ca
HeoOX0IUMHU 3a TPeoA0NIsIBaHe Ha IpobiieMa, onucaH B pazaen 1.

. N300p Ha HHCTPYMEHT

I/I36paHI/I5{T HHCTPYMCHT € PCIJIaMCHT, TBhH Karto MNPpEAJIOKCHUCTO HM3UCKBA M3MCHCHHC Ha
PKH.

3. PE3VYJITATHU OT NOCJIEABAIIUTE ONEHKHU, KOHCYJTAHUUTE CbC
3AMHTEPECOBAHUTE CTPAHU U OLIEHKUTE HA BB3JEMCTBUETO

. KoncynTanum cbc 3auHTepecOBaHUTE CTPAHU

Cnyx6ute Ha KoMmucusta mpocneanxa oTONM30 M B3exa ydacTue B paboTara Ha peauna
EBPOICHCKA W MEXAYHAPOIHH (POPYMH, W TO-CIICIUATHO B CHOTBETHHUTE HAIPABIICHUS Ha
pabora vHa EBO u BKBH.

[Ipe3 despyapu 2015 r. Komucusita npoBeae chiio Taka oOMIECTBEHA KOHCYJTAIMS, KOATO
0o0XBaHa OCHOBHHUTE €JIEMEHTH Ha HACTOSIIOTO Mpeajio’keHue. bsxa moiaydyeHu MHEHHS OT
Pa3IUYHU PECHOHJEHTH, BKIIOUUTEIHO peaulia 3aMHTEPECOBAHU CTPAHU OT OAHKOBUS CEKTOP
(Ha3OpHM OpraHu, IEHTPATHU OAHKH, JPYKECTBA OT CEKTOpa), KOUTO MOJYepTaxa MIUPOKHUS
KOHCEHCYC OTHOCHO HEOOXOIMMOCTTa OT JeiicTBUe Ha paBHuUieTo Ha EC B Ta3m obmact u
M3pazuxa CTAHOBWINE OTHOCHO CHENU(UYHUTE ACUCTBUSA, KOWTO TMPEACTOM Ja Obaar
MIPEeANpPUETH, U OTHOCHO MOTEHIIMAIHUTE Pa3XOoAH U MOJd3U OT TsX. [lomydyenuTe B OTTOBOp Ha
oOIecTBeHaTa KOHCYNTallMsi MHEHHs ca o0000IleHM B TpuUIpykKaBaliaTa OICHKAa Ha
BB3AeHcTBUETO. OTISTHUTE OTTOBOPH MOTAT Ja ObJIaT HaMepeHU Ha yebcaiita Ha Komucusra

,,EUSurvey“e.

Komucusra ChbIIO TaKa NPOBCAC OTACIIHU KOHCYJITAIUN C AbPKABUTEC YJICHKH HA 3aCCAAHUCTO

Ha ExcneptHara rpyna no 6aHKOBO €10, TUIAIIAHUS U 3aCTPAaxOBaHe, IPOBEAECHO Ha 22 10U
2015 .

. CpbOupaHe ¥ U3M0JI3BAHE HA €KCIIEPTHU CTAHOBHUIIA

Karo wact or mnocnenBamure IEHCTBUS BBbB Bpb3Ka CbC 3€J€HaTa KHUIAa OTHOCHO
JIBJITOCPOYHOTO (PMHAHCHPAHE Ha eBPOIEiicKaTa MKOHOMIKA' KOMICHSTA OTIIPABH ITOKAHA 10
EBO 3a mpencraBsHe Ha cTaHOBMIIE, Karo Lenta Oe na cbOepe HMH(pOpMAIMs OTHOCHO
YCTAaHOBABAHETO HA  HAU-MOAXOASIIMTE ompeAensu xapakrepuctuku Ha  OIIC
CEKIOPUTU3ALMUTE U OTHOCHO TOBA JIOKOJIKO 11€JeCh0OOPa3HO OT Mpy/JeHIMAIHA [VIeJJHa TOUKa

6 Bax. https://ec.europa.eu/eusurvey/publication/securitisation-2015?language=en

! Bx. http://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:9df9914f-6c¢89-48da-9c53-
d9d6be7099fb.0009.03/DOC 1&format=PDF
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€ TpenoctaBsHeTo Ha gudepeHuupaHo mnpedepenuuanHo Tperupane Ha o OIIC
CEKIOPUTH3AIMUTE KaTO CTUMYJI 3a Ma3apuTe Ha Te3u uHCTpyMeHTu B EC.

B ortroBop nHa ToBa Ha 7 romm 2015 r. EBO myOnukyBa MOKJIa7 OTHOCHO OMYCTHUMUTE
CCKIOPUTHU3AIUH.

o OueHka HA BB3/1eHCTBHETO

3a U3TOTBAHETO Ha HACTOAIIOTO MNPCIIIOKCHHUEC oe HU3BBpPUICHA OLCHKA Ha BBSIL@?ICTBI/I@TO,
KosITO O€ O6CT>I[CHa C MCKKAYBCIOMCTBCHA PbKOBO/IHA I'pyIIa.

OneHkara Ha Bb3/ICHCTBUETO, IpUpPYKaBalla PermamMmeHTa OTHOCHO CEKIOPUTU3ALMUTE, SICHO
MoKa3Ba MOJ3UTE OT IVIEJHA TOYKa Ha e(pUKacHOCTTa M e()EeKTUBHOCTTA Ha: a) BbBEKIAAHETO
Ha IpepasriiejJaHa HOpMaTUBHA ype/10a OTHOCHO KallUTaJIOBUTE U3UCKBAHUSA 34 €KCIIO3ULIMUTE
KBbM ceKropuTuzanuu u 0) nudepenuupanoro tpetupane Ha OIIC cexropuTuzanuuTe, Kato ce
OTYUTAT OOIIKTE LEIHU Ha 3aKOHOJAaTeNHus nakeT Ha KoMucusita OTHOCHO CEKIOpUTU3ALIUUTE,
T.€. IPEMaxBaHE Ha CHIIECTBYBALIUTE CPeJl HHBECTUTOPUTE MPEAYOeKICHUS MO0 OTHOILIECHUE
Ha TO3U BUJ UHCTPYMEHTHU; OTCTPAHSBAaHE Ha PETyJIaTOPHUTE Mpedku mo oTHoueHue Ha OIIC
IIPOAYKTUTE; HAMaJsBaHE WM IIPEMAXBaHE HA HEOCHOBATEIHO BHCOKUTE OIEPAaTUBHU
pa3xolu 3a eMHUTEHTUTE U uHBecTUTOpHUTE. [0 OTHOIIEHHE HA KAaNUTAJIOBUTE H3UCKBAHMS
BBBEXKIAHETO Ha sACHO pasrpanuueHue Mmexny OIIC cekroputuzanuure ¥ OCTaHAJINTE
CEKIOPUTH3ALUY 11I€ JOBEJIE 10 PEAULIa MOJIO0KUTEIHU MOCIeANLIH:

— npepasrieraHaTa HOpMaTUBHA ypenda OTHOCHO CEKIOpUTH3alUuTe Ou Owia mo-
TSCHO 0OOBBp3aHa C pyUCKa U MO-0alaHCHPaHa;

— npedepeHInaNIHuTe KanuTaJOBH M3MCKBaHUs Ouxa OwidM CTHUMyN 3a OaHKUTE Ja
cna3Bat audepenuupanure kputepuu 3a OIIC cekroputuzanuure;

- WHBECTUTOPUTE OMXa OWJIM MOOIIPEHU /1a C€ BbPHAT Ha TMa3zapa Ha CEKIOPUTHU3AIINH,
T KaTo HaIMYMETO Ha nudepeHmmpana ypenda 1me ObAe SCEH CHUTHA, Ye
PUCKOBETE BeYe ca MO-A00pe KamuOpuUpaHH H CIEAOBATEIHO BEPOSITHOCTTA OT
MOBTOPHO BH3HHUKBAHE HA CHCTEMHA Kpw3a Ou Ouiia mo-Majka.

JlokiagbT OTHOCHO OIlIEHKAaTa Ha BB3JeHCTBUETO Oemie mnpeactaBeH Ha Komurera 3a
perynatopen koHtpox Ha 17 tonn 2015 r. 3acenanuero Ha Komurera ce nposene Ha 15 romm
2015 r. KomuTeTbT u3pa3u MOJOKHUTEIHO CTAHOBMIIE MO MPEIJI0KECHUTE H3MEHEHHUs Ha
peryJiaTOpHOTO KaruTajIOBO TPETUPAHE HA MHCTUTYLIUUTE, Tonaaamu B ooxsata Ha PKU.

® HpHFO}IHOCT U ONIPOCTABAHEC HA 3aKOHOAATECJICTBOTO

Hacrosimoro npesuioxkenne 6u J0BENO J0 3HAYUTENHO ONPOCTSIBaHE Ha MpyJEHLUATHATa
perynaropHa ypeada 3a KalmWTalIOBUTE W3UCKBAHUA 33 KPEAUTHUTE HMHCTUTYIUH U
VHBECTULIMOHHUTE TIOCPEAHULIA, KOWUTO WHBECTUPAT, WHULIMUPAT WIM CIOHCOPUPAT
CEeKIOpUTHU3ALMM, TIOCPEACTBOM Cbh3JaBaHETO HA €IUMHHA MepapXus Ha MOAXOHUTE,
MPUJIOKUMA 32 BCHYKM HWHCTUTYLMM, HE3aBUCUMO OT HauMHAa Ha HW3YUCISABAHE Ha
KaluTaJIOBUTE U3UCKBAHUA 32 0A3UCHUTE €KCIIO3UIIMH, KAKTO U Ype3 MPEMaXBAHETO HA HIKOU
CrenM(pUIHA BHUJJIOBE TPETHPAHE HA OIPENICICHH KaTEeTOPHH CEKIOPUTHU3WPAIIU TTO3HIIHH.
ToBa OM TOMOOPUIIO CPAaBHUMOCTTA MEXIY OTACITHUTE WHCTUTYIIMH W CBIIECTBEHO OH
HaMaJIWIO pa3XxOINUTe, CBbP3aHU C U3IIBIHEHUETO HAa U3UCKBAHUATA.

. OcHoOBHM npaBa

[IpennoxxeHueTo He OKa3Ba BH3CHCTBUE BbPXY 3alIUTaTa HA OCHOBHUTE MpaBa.

BG



BG

4. OTPA’KEHME BBPXY BIOKETA

HpC,I[J'IO)KeHI/ICTO HAMa HUKAKBO OTPAKCHUC BbPXY 6IO,ZL)K6Ta.

5. APYI'M EJIEMEHTH
. IInanoBe 3a u3NbJHEHHE U Pa3Nopea0H 32 MOHUTOPHHT, OLICHKA M JOK/IaJBaHe

MOHUTOPUHI'BT Ha BB3JCHCTBHETO, KOETO HOBaTa ypenda OKa3Ba, ILI€ C€ OChIIECTBSIBA
01030 B chTpyaHUUecTBO ¢ EBO M KOMIIETEHTHUTE HAJA30pHM OpPraHd Bb3 OCHOBA HA
npensuaenute B PKM Han30opHM M3KMCKBaHMSA 3a AOKJIA[BAaHE OT CTpPaHA MHCTUTYLMUTE U
M3MCKBAaHUATA 3a OINOBECTsBaHe. MOHMTOPUMHI'BT M OLIEHKaTa Ha HoBara ypezaba mie ce
M3BBPIIBAT CHIO M Ha TII00AIHO paBHUIIE, 0coOeHO 110 ce oTHacs 10 BKBH u Ta3u gacrt ot
HErOBUTE 3aJ]auH.

. OO0sicHMTEJIHU IOKYMEHTH (32 AUPEKTHBH)

He ce npunara.

6. IHOJAPOBHO PA3JICHEHUE HA KOHKPETHHUTE PA3IIOPEABHU HA
HPEIJIOKEHHUETO
a) B3aumoneiicTBHe H ChIVIACYBAHOCT MEXKAY €JIeMEHTHTE HA MIaKeTa

HacrosimusaT pernaMeHT € 4acT OT €UH 3aKOHOJAaTeNieH MakeT c npeasaranus PeriameHt
OTHOCHO cekiopuTuzanuute. Kakro 0e mocodyeHo OT peauna 3auHTepecOBaHH CTPaHH 110
BpeMe Ha KOHCyJTalusTa, pazpadorBaneto Ha kpurepuu 3a OIIC cexropuTH3zanuuTe camo 1o
ce0Oe cu He Ou OMIIO 10CTaThUHO 3a MOCTUraHeTo Ha ThpceHata oT EC e 3a chKUBsIBaHE HA
[1a3apUTe Ha CEKIOPUTHU3ALIUHU, AKO TO HE € MPUAPYKEHO OT HOBO MPYACHLUAIHO TPETUPAHE,
BKJIIOYHUTEIIHO IO C€ OTHACS JI0 KAalMUTAJIOBUTE M3UCKBAHUS, KOETO Ja OTpassiBa IMO-100pe
cenn(pUIHATE XapaKTePUCTUKU HA TE€3U HHCTPYMEHTH.

B Hacrosmoro npeuioxkeHue ca omnpeereHd KamuTaJIOBUTE W3MCKBAHMS 3a MO3ULUUTE B
CEKIOPUTH3allMs, BKIIOUYUTEIHO IO-4YYBCTBUTEIHOTO KbM pucka Tpetupane Ha OIIC
CEeKIOPUTH3ALMUTe, [IOKaTO KpUTEepUuTe, Ha Kouto TpsioBa gna otroBapar OIIC
CEKIOPUTH3AIUUTE, HApeJ] C IPYTH MEXKTyCEKTOPHU pasnopendu, ce BKItoueHu B PerimamenTa
OTHOCHO cekwoputuzanuute. [lo-crennamHo B TAX ca 0OXBaHAaTH BCHUYKH Pa3mopenowu,
CBBP3aHM CBhC 3ala3BaHETO Ha pHUCKA, HAIJISKHATA TPOBEpKa M M3HWCKBAaHUATA 3a
onoBecTsiBaHe, npeapuaceHd B yacT V or PKU. ToBa ce oTHacs U 3a HAKOW OMpPEACIICHUS,
BKJIFOUEHHU MMHPBOHAYAIHO B WieH 4, KOUTO ca OT OOI XapaKTep W 3aTOBa ca MPEXBBHPIICHU
KBbM MEXIyCEKTOpHATA 3aKOHOIaTeIHA ypeoa.

Ha mo-xbceH eram HAcTOSIIOTO MpeUIoKEeHHE Ine ObJe MOCIeBAaHO OT M3MEHEHHUE Ha
Jlenerupanusi akT OTHOCHO HM3MCKBaHeTO 3a nukBuaHO mokputue (MJIIT) 3a kpeautHuTe
WHCTUTYLIMH, 33 J1a Ce MPUBENIE B ChOTBETCTBUE C PermameHTa OTHOCHO CEKIOPUTHU3AIMHTE.
[To-crieninanHo me ObIaT U3MEHEH! KPUTEPUHUTE 32 CEKIOPUTH3AIUUTE KaTO aKTHBH OT HUBO
2b mo wren 13 ot Jlenerupanust akt orHocHo WJIII, 3a ma OBmat cboOpazeHu ¢ oOmmTe
kputepuun 3a  OIIC  cekiopuTuzauuumte, omnpeneileHd B PermaMeHTa  OTHOCHO
cektoputuzanuute. [locoueHusT AenerupaH akT He MOXke Ja Ob/Je WU3MEHEH B HACTOSIIHS
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MOMEHT, Thil KaTo € HeoOXOIMMO J1a ce NMPEeMHHE Mpe3 Apyra Mpoueaypa, KakTo U Ja ce
B3eMarT MPEABUJ PE3YJITATUTE OT 3aKOHOJATEHUTE MPErOBOPHU MO HACTOSIINS MAKET.

0) M3uncnsiBaHe HAa PHCKOBO MNpeTerJieHHs] pa3Mep HAa CEKIOPHTH3HPAIINTE
NO3UIUH

3a ;1a ce 3amas3u U Jia ce MOJICUIIN BbTPEIIHATa ChIIaCyBaHOCT Ha TEKCTa M HEroBaTa LsJIOCT, B
MpEJIOKEHUETO € 3aMEHeHa Isiata riaaBa S5 B Tperta vacT, 15 II or PKU, Bbrpeku ye B
HSKOJIKO WIEHAa Cca BBBEJIEHU CaMO OrpaHM4eHH npomeHu. Ilo-cnenmanHo craBa gyma 3a
pa3znen 2 (Ilpu3HaBaHe Ha MPEXBBPIIHE HA 3HAYUTEJICH PUCK), yacT oT pasaen 3 (Iloxpasnen
1: O6uwm pa3nopen6u) u paszaen 4: (BbHIIHM KpEeAUTHH OLICHKH).

Haii-Baxxaute nmpoMeHH ca B HOBUTE wieHOBe 254 — 270a. Bb3 ocHOBa Ha mpepasrieaaHara
pamka Ha BKBH ce BbBexzaa HOBa mopeauua OT MOAXOAM 3a W3YMCIISIBAHE HAa PUCKOBO
MIPETETJICHUTE aKTUBH 32 CEKIOPUTU3UPALIUTE €KCIO3ULMH. V3mon3BaHeTo Ha euH Wik ApYyT
MOJIXO/ IlI€ 3aBMCHU OT TOBAa C KakBa MH(OpMaLUs pas3nojara MHCTUTYLHATA, KOSITO JbpKU
CEKIopuTH3Mpalara no3unus. Tasu equHHa HepapXus Ha MOAXOIUTE I1e ce MpUiIara KakTo 3a
MHCTUTYLIMUTE, W3MOJI3BAllM CTAaHIAPTU3UpPAHUS METOJ, Taka M 3a Te3H, KOMTO Ipujarar
BBTPELIHOPEUTUHTOBUS NIOJIX0/] 10 OTHOILIEHNUE HA KPEIUTHUS PUCK.

B) Hoga iiepapxus Ha nmoaxoauTe (HOBH WwieHoBe 254 — 270a)

Brwrpemmnopeiituarosuar noaxoy (SEC-IRBA) 3aema Haif-BUCOKOTO paBHUILE B HOBaTa
Hepapxusi, KaTo OCHOBHO m3moi3Ba naHHUTE OT Kirg. Kirg € KamuTamoBOTO M3UCKBaHE 3a
0a3MCHUTE CKCIO3WIUM TP  M3MOJ3BAHETO HA  BBTPCITHOPSHTHHTOBHUS — TOIXO.
(YCBBBPIIICHCTBAH WM OCHOBEH BBTPEIIHOPEUTHHIOB MoaXox). 3a aa u3non3sa SEC-IRBA,
OaHkaTa TpsiOBa Ja pasmosiara ChbC: 1) 0J00pEH OT HaA30pHUSA OpraH BBHTPEUTHOPEHTHHIOB
MOJIeNl 3a BUAa Oa3uUCHU EKCIO3UIMU B Tpymara OT CEKIOPUTHU3AIMU; U 1i) JOCTaTHUYHO
uHpopmanus, 3a na uzuuciau Kirg. Thi kKato choTBeTHUTE e€(EeKTH HA CPOKa JI0 Majeka He
Morar ga Opaar o0xBaHatu u3IsUIo camo 4pe3 Kirg, mpu SEC-IRBA cpoksT n0 majexa Ha
TpaHIIIa U3PUYHO € BKIIFOYEH KaTo JONBIHHUTENECH PHCKOB (hakTop. OmpeneseHneTo 3a Cpok
710 TIaJieka Ha TpaHIla ce OCHOBaBa Ha CPETHOMPETETIICHHS CPOK JI0 Tajeka Ha JOTOBOPHHUTE
MApUYHM MTOTOIM HA TpaHIIa. BMecTo Jja M3UMCIIsiBa CpeTHONIPETETTICHHSI CPOK JI0 TajeKa, Ha
WHCTUTYLIMATA € pa3pelieHo MPOCTO Ja M3MOJI3Ba OKOHUYATENHHUSA 3aTBJDKUTENIEH CPOK J0
najie’xka (C mpuiaraHeTo Ha MPOLEHTHO HaMaseHue). BbB BCHUKHM Cilydad ce Mpujiara ropHa
TpaHuIla OT 5 TOJMHY U JI0JIHA TpaHUIla OT 1 ToauHa.

AKO MHCTHTYIHSATa HE MOXe Ja n3uuciu Kirg 3a AajieHa CEKIOPUTH3HpAIIA ITO3UIIHS, TS 1IIe
TpsOBa Ja u3nos3Ba nojaxoja Ha ppHIIHUTE peiitunru (SEC-ERBA), 3a na uzuucnu pazmepa
Ha PUCKOBO mpeTeryieHnTe ekcno3nunu. CeriaacHo ERBA puckoBuTe Terna ce onpenensr B
3aBUCUMOCT OT KpEAUTHUTE OIEHKH (WIM PEeUTHHTUTE N0 moapa3OupaHe), paHra Ha
MO3UIMATA W HESTHOPOJHOCTTA Ha Tpymara 0a3ucHH eKcro3unuu. Koraro WHCTHTYIHATA HE
Moxke na u3nonsBa SEC-ERBA, BMecTo Hero Ts cieiBa J1a M3IOJI3BAa CTAaHAAPTU3MPAHMS
noaxon nipu cekoputuzanus (SEC-SA). Ilpu SA ce usmomsBat nmapaMeTbpbT Ksa, KOHTO
MPEJCTaBIsABA KAlUTAJIOBOTO M3UCKBAaHE 3a OA3MCHHUTE EKCIO3UIMH ChIVIACHO SA, H
KoepuUUEeHTHT W, KOWTO NpelcTaBiisiBa OTHOLICHHE MEXIy CyMara Ha oOmMs pa3mep Ha
BCUYKH TPOCPOYCHU OA3UCHM EKCIIO3UIMHM OT Tpyrarta KbM OOIIUs pa3Mmep Ha Oa3uCHUTE
ekcrio3uruu. Korato mnomydenmte mnpu wusnon3Baneto Ha SEC-ERBA perymaropau
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KalMTaIOBM H3WCKBAHUSA Ca IUCIPOMOPIIMOHAIHU CIPSAMO KPEAWTHHUS PHUCK, CBBp3aH ¢
0a3MCHUTE 32 CEKIOPUTU3ALUATA CKCIIO3UIIMH, HHCTUTYIIUUTE MOTaT JUPEKTHO Jia TPUIIOKAT
SEC-SA 3a mo3ununTe OT CEKIOPUTU3ALUATA, KOETO Ha CBOM pell MOXKe Ja ObJie mpeaMeT Ha
MOCJIeIBaI MPErJie]] OT CTPaHa Ha KOMIICTEHTHHS OpPTaH.

AKo0 3a JaZicHa CEKIOPUTH3WpAIIa €KCIIO3UIMs MHCTUTYIHMSITa HE MOXKE Ja H3I0JI3Ba HUTO
SEC-IRBA, muto SEC-ERBA, nuto SEC-SA, Ta me TpsOBa Ja NpUCHAM HA EKCIIO3HITUATA
puckoBo tero ot 1 250 %.

W npu TpuTe noaxoaa ce yCTaHOBsABA JIOJIHA I'paHuua oT 15 % Ha pUCKOBOTO TEIJIO 32 BCUYKU
CEKIOpUTH3UpAIX eKcno3uuuu. OnpenessHeTo Ha JOojHAa I'paHuIa Ha PUCKOBOTO TEIJIO €
00yCJIOBEHO OT HAKOU PUCKOBE, BKIIFOUUTEIHO PUCKBT, CBBP3aH C MOJIENa, U PUCKBT, CBBP3aH
C IpEeACTaBUTEICTBOTO, TbH KAaTO TE3M PHUCKOBE C€a IOTCHLHUAIHO I0-U3ABCHU IIPU
CEKIOPUTU3UPALIUTE EKCIIO3ULUHU, OTKOJIKOTO IIPU APYI'H KAaTETOPUM €KCIIO3ULMHU, U MOraT Ja
JOBEJAT 10 M3BECTHA HECUTYPHOCT IIpU OLICHKUTE Ha KamuTanaa BBIPEKH KaTo LUIO I10-
M3pa3zeHaTa 4YyBCTBUTEIHOCT HA HOBaTa HOPMATHBHA ypeada KbM pHUCKa.

r) I[lo-ronsiMa 4YyBCTBUTEJHOCT KbM pHcka mnpu Ttperupanero Ha OIIC
CEeKIOPpUTH3ALUUTE

IIpensrkna ce W IIpu TPUTE HOBM IOAXOJA 3a W3UYUCIABAHE HA PHUCKOBO IIPETETJIICHUTE
akTuBM (HOBM uieHoBe 260, 262 wu 264) npynenuumanHoto tperupane Ha OIIC
CEKIOpUTH3aLUUTE Ja ObJe MO-YyBCTBUTEIHO OT IJI€/IHA TOYKA HA PUCKAa B CHOTBETCTBUE C
Meronosorusara, npemioxkesa or EBO B nokiaga OTHOCHO AOMYCTHUMUTE CEKIOPUTU3ALUU.
[TapameTpuTe (3a kanuOpUpaHe) Ha TPUTE MOAX0Aa ca IPOMEHEHH 3a BCUUKU TPAHILOBE C LeJI
HaMaJsIBaHE Ha KalWTaJOBUTE W3UCKBAHMA 34 IMO3ULUUTE B CHAEIKH, KOUTO OTrOBapsAT Ha
n3uckBanusTa 3a OIIC cexropuTuzanuu.

OcBeH npepasrieaHoTo KaTuOpupaHe Ha TPUTE MOAX0/a, JOJIHATa TPAHMLA 3a MTO3ULUHUTE OT
no-Bucok panr B OIIC cekroputuzanuute e 0bae mo-aucka — 10 % (Bmecto 15 %, koeTo
nie Obje rpaHuliata Kakro 3a noxunHenute nosuuu B OIIC cexroputh3zanumute, Taka u 3a
ocraHanuTe cektoputuzanuu, kouto He ca OIIC). LlenTta Ha Ta3u Mo-HUCKA JOJHA TPAHULIA €
Jla ce U3TbKHE, Bb3 OoCHOBa Ha aHanu3a Ha EBO, ue mbpBocTenenHure Tpanuiose B OIIC
CEKIOPUTHU3ALMUTE Ca [TOKA3aJIM 3HAYUTEITHO [10-100pH pe3yiITaTu BbB BPEMETO B CPABHEHUE C
MOJYUHEHUTE JIOMYCTUMH TpaHUIOBE, KOETO M3IUI0 Cce€ JAbDKM Ha (akrta, ue
xapakrepuctukure Ha OIIC cexropuTH3anuuTe ca B CHhCTOSHHE CBUIECTBEHO /1a HAMAJIAT
PHUCKOBETE, CBBP3aHU C MOZEIIA U C IIPEICTaBUTENICTBOTO.

3a 1enuMTe Ha W3YMCISIBAHETO Ha pa3Mepa Ha PUCKOBO mpererieHute excrnozuuuu OIIC
CEKIOPUTH3ALIMUTE, OMPEJECIEHA B ChbOTBETCTBUE C PeriaMeHTa OTHOCHO CEKIOPUTH3ALMUTE,
TpsiOBa Ja OTroBapsT Ha JOMBIHUTEIIHM HM3UCKBAHMUS IO OTHOIIEHHE Ha Oa3MCHUTE
€KCIO3UIMU, a MMEHHO CTaHJapTH, CBBP3aHU C OTIYCKAHETO HA KPEIUTH, MUHUMAaJHa
HEEAHOPOJHOCT U MaKcHMMalHU puckoBu Terna (RW) cbriiacHo cTranmapTu3upaHus MOAXOI.
3a oOe3meueHUTE C aKTHBH TBHPrOBCKM IIEHHH KHIDKA Ca OIpeaeleHH crenuGuaHu
AOI'BJIHUTCIIHA KPUTCPHH.

) I'opuu rpanuum

10

BG



BG

. MaxkcuMaJiHO PHCKOBO TerJio 3a MbPBOCTENEHHUTE CEKIOPUTHU3UPAIIU MO3UIIUH
(HoB wien 267)

B pamkute ©Ha T.HaAp. ,look-through® moaxoxm (moaxom Ha mOAPOOHMS mperien)
CEKIOpUTH3MpaIllaTa MO3ULHUs MOTy4yaBa MaKCHMAallHO PHUCKOBO TEIJIO, PaBHO Ha CPEIHOTO
PUCKOBO TErJo, MPHIOKUMO KbM OazucHUTE ekcrnozunuu. Cropen AeiicTBamuTe MpaBuiia
TO3U MOAXO0J MOXE /1a CE€ M3I0JI3BA 32 U3UUCIISIBAHETO HA PUCKOBO MPETETIICHUTE EKCIIO3ULIUU
Ha no3urute 0e3 peiturr (uneH 253 or PKU). B choTBeTCTBHE C Tpepas3riiejaHaTa pamka
Ha BKBH B MomeHTa ce mpesiara B3MOXKHOCT MOAXOIBT Ha MOAPOOHUS Tperjen na ce
M3M0JI3Ba CaMO 3a ITbPBOCTENEHHUTE CEKIOPUTHU3UPAIIA TIO3UIMK, HE3aBUCHUMO JIaiv
ChOTBETHATA TO3MIMSA € C PEUTHHI M HE3aBHUCHMMO OT IOJXOJa, M3IMOJI3BaH 3a Tpymnara
6asuchHu excro3unuu (SA win IRBA), ipu ycioBue ye 6aHKaTa € B ChbCTOSIHUE Ja OTPEIeTn
Kire mu Ksa 3a 0azucuure exkcrnosunuu. OT IiieHa TOYKA HA KPEIUTHOTO MoJ00peHwue,
KOETO MbpPBOCTEIICHHUTE TPAHIIOBE IIOJAy4YaBaT OT IOJYMHEHUTE TPAHLIOBE, JaJeHa
WHCTUTYLUHs He Ou TpabBamo Ja € TMpUHyIeHa Ja Mpuiara KbM MTbPBOCTEIICHHA
CEKIOpUTH3MpAIla MO3UIIMS [10-BUCOKO PUCKOBO TETJIO, OTKOJIKOTO PUCKOBOTO TErJI0, KOETO
Ou ompenenuia 1Mo OTHOIIEHUE HAa 0a3UCHUTE EKCITO3UIIHH.

. MakcuMaJIHi KalluTAJI0BH H3NCKBaHUs (HOB 4jieH 268)

[lo oTHOmIEHWE Ha MAaKCHMAaJHHUS pa3Mep Ha PHUCKOBO TPETETJICHUTE EKCIO3UIUU
neiicTBamuTe pasnopeadu MmpeaBmwKaaT o0lla ropHa rpaHula 32 HHCTUTYLIMUTE, KOUTO MOTaT
na m3uucisT Kigg (wien 260). Cera ce mpenjara ciaeIHOTO: a) TOBa TPETUPAHE Jia CE 3aIasH,
T.e. uHcTUTYyuuTe, Kouto u3non3par SEC-IRBA 3a gaaena cexkioputhsupalia MO3ULUS,
MOraT Jla ONpelessaT 32 Hesl MAKCUMAJIHU KalMTAJIOBU M3UCKBAHMS, PAaBHU HAa KallUTaJIOBOTO
M3UCKBaHE, KOETO CHIIACHO BHTPEIIHOPEHTHHTOBHS TIOJIX0/I MUHCTUTYIIUUTE OMXa MPUIIOKUITN
KbM 0a3MCHHUTE EKCIO3UIMH, B CITydail ye Te3W eKCIIO3UINH He O0siXa CEeKIOPUTU3UPAHU; U 0)
CBIIOTO TPETHPAHE JIa C€ MPEAOCTaBH M HA WHCTUTYIIMUTE WHUIIMATOPH M CIIOHCOPH, KOUTO
mnom3BaT SEC-ERBA u SEC-SA. ToBa moxe aa ObJe apryMeHTHpaHO Bb3 OCHOBa Ha
(dakTa, 4e OT TJieJHA TOYKA HAa WHUIMATOpA MPOIECHT HA CEKIOPUTHU3ALMS MOXE Jla ce
pasriexaa KaTo MoJ00eH Ha pelylpaHeTo Ha KPEAUTHHS PHUCK, T.C. LIeJTa € MOHE YacT OT
pUCKOBEeTe Ha Oa3MCHHUTE EKCHO3UIMH Ja Ce MPEXBbPJIHM Ha TpeTa crpana. OT Ta3u rieaHa
TOYKa, aKO YCJIOBUATA 3a MPEXBBPJSHE HA 3HAYUTENEH PHUCK Ca M3IIBJIHEHU, TO HE Ou OmIo
OTpPaBJaHO JajJicHa WHCTUTYIHS Ja € MNPUHYJEHA Ja TOJIbpKa IMO-TOJSM KamuTal CIlel
CEKIOPUTH3AIIMATA, OTKOJKOTO TpEIu Hes, ThH KaTO PHUCKOBETE, CBBP3aHU C Oa3MCHHUTE
€KCIIO3UIINH, CE PEaYIUPAT Ype3 Mpolieca Ha CEKIOPUTU3ALINS.

e) IIpemaxBaHe HA CHIELIMATHOTO TPETHPAHE 32 HAKOM €KCIIO3UIIUHT

C eI JOIMBJIHUTCIIHO OIIPOCTABAHC HAa HOpMATUBHATA ype/:[6a n no-n06pa CBhIIACYBAHOCT Ha
ypez[6aTa OTHOCHO CCKIOPHUTHU3AIUHUTC CC IIpcajiara HAKOHW BHAOBC CIICIHAJIHO TPCTUPAHC,
OpeABUACHU B CCTa JeicTBaus PKI/I, Ja 6’L,Z[aT IMpeMaxHaTH:

— TPaHILOBE 3a BTOPA WJIM CJIEJBAIM MO pej 3aryOu B MPOrpaMuTe 3a 00E3MEYeHH C
aKTHUBH ThPrOBCKH IICHHU KHWKA (HacTos] wieH 254);

— TpeTUpaHE Ha JINKBHUIHH yJIECHCHHS O0e3 peiiTuHr (HacTos wieH 255);
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- JOITBTHATEITHN KANUTAIOBH W3WUCKBAHWS TPH CEKIOPUTHU3AIUS Ha PEBOJIBUPAITA
CKCIIO3UIINH ¢ KJIay3a 3a MpeJCPOYHO moracsBaHe (HacTosIl wieH 256).

K) Tperupane Ha cieuM(PUIHN EKCIIO3UMIMH
. IpecexopuTuzanun (HOB 4iaeH 269)

EnuHCTBEHHMAT BB3MOXKEH TOAXOJ IO OTHOIIEHHWE HA MPECEKIOPUTH3UPAIIUTE TMO3UIUU €
€IMH mo-KoHcepBaThBeH BapuaHT Ha SEC-SA, a nmonHara rpaHuiia Ha pUCKOBOTO TETJIO I
Obe 3HaunTenHo no-sucoka — 100 %.

. IIbpBOCTENEHHN NO3MIUM NPH CceKpuTH3auuu, cBbp3ann ¢ MCII (HoB
uien 270)

[IpenBun ¢akra, ye OCHOBHATA 11€J1 HA 3aKOHOJIATEIHUS MAaKET OTHOCHO CEKIOPUTHU3AIMUTE €
Ja JOTpUHECe 3a TeHepupaHeTo Ha aJeKBaTeH (UHAHCOB TIOTOK B MOJKpena Ha
nkoHomuueckus pacrex Ha EC u karo ce uma npensua, yue MCII npencraBinsiBaT rpbOHAKBT
Ha ukoHoMmukara Ha EC, B HacTosAIMs peryiaMeHT € BKJIIOYEHa CIielualiHa pasnopenda 3a
cexktoputuzauuure, cBbp3aHu ¢ MCII (unen 270). Ts e HacoyeHa MO-CIELUUATHO KbM
cextoputuzanuute 1o kpeautu 3a MCIIL, npyu KOUTO KpEAUTHUAT PUCK, CBBP3aH C MEXIUHHUS
TpaHIl (a B HAKOM CJIy4au U C MOJAYMHEHMSI TPaHII), € TapaHTUpaH OT OrpaHuyeH Opoil Tpetu
CTpaHHu, BKJIIOYHUTEIHO LEHTPAJHOTO IMPABUTEJICTBO WM IIEHTpajHaTa OaHKa Ha JbpiKaBa
YIeHKa, WIM € TapaHTUpaH 4Ype3 KOHTparapaHius Ha eIHa OT Te3M CTpaHHu (Ta3u cxema
OOMKHOBEHO ce oIpeneis Karo ,,TpaHiioBa obesmeueHoct™). Ilopaau 3HaueHueTro uMm 3a
MOOMJIM3MPAHETO Ha KaluTall, KOWTO Ja Ce M3IO0JI3BA 3a MO-aKTUBHO Kpeautupane Ha MCII,
TE€3M CXEMHU cleABa Ja I0JydyaT I0-4yBCTBUTEIHO KbM pPHCKa TPETHpPAHE, E€IHAKBO C
npensujieHoro 3a OIIC cekropuTuzanuurte, MO OTHOUIEHHE HA ITbPBOCTENEHHUS TpPaHII,
3abp’KaH OT HHCTUTYLHMATAa HMHULKATOpP. 3a Ja MOXKE Ja IOJy4Yd TaKoBa TPETUPAHE,
CEKIOpUTH3alusATa TPsOBa J1a OTroBaps Ha peaulia ONEpPATHBHU M3HUCKBAHUS, BKIIOUUTEIHO
npuwioxumure 1o otHomeHnne Ha OIIC cektoputuszanuure kputepuu. Korato mpu T03u BUI
CHEJIKM C€ IMpuiiara TakbB BUJ TApaHLMs WIA KOHTparapaHius, NpeIBUICHOTO B PernameHT
(EC) Ne 575/2013 mnpedepeHnmaiHO TpeTUpaHe Ha PETyJaTOPHUS KamuTal HE 3acsAraT
CMa3BaHETO Ha HOPMUTE B 00J1aCTTa HA JbpKaBHATA ITOMOIIL.

3) Jpyru ocHOBHM eJieMeHTH
. HN3menenus Ha nera yact (Excno3nunu KbM npexsbpJieH KpeAuTeH PUCK)

Karo ce numa mpensu, ue B PermameHTa OTHOCHO CEKIOPUTH3AIMUTE MApajiesTHO Ce BHBEKIA
obma ypemda OT MNPWIOKHMH BBB BCHYKA (UHAHCOBH CEKTOPH W3HCKBAaHUS KBM
WHCTUTYIIMUTE WHHUIIMATOPH, CIIOHCOPU M WHBECTUTOPH, BCUYKH PA3MOpeOM B TETa YacT
(umenoBe 404 — 410) ce oTMmeHAT. 3ama3Ba ce €IWHCTBEHO ChAbpKaHUETO Ha uieH 407
(J1ombITHUTEIHO PUCKOBO TETJIO) M CHOTBETHUTE MTpaBoMoIus Ha KoMucusita 3a mpueMaHe Ha
TEXHUYECKH CTAHIAPTH 3a H3IIBIHEHHE , KOMTO ca BKIIOYCHH B HOBHS wicH 270 a.

8 Pernament 3a m3mbaHeHue (EC) Ne 602/2014 ma Komucusara ot 4 ronu 2014 1. 3a ompenernsHe Ha

TEXHUYCCKU CTAaHAAPTH 3a U3INBJIHEHHUE C LEJI YJICCHABAHE Ha cOImKaBaHETO Ha HAI30pHUTC NPAKTUKHA BHB
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. N3menenus Ha 4iieH 456

[Ipennara ce B uneH 456 na ce BbBeAaT U3MEHEHUs, ¢ KouTo Komucusra 1a ce onpaBoMOIIH,
KaKTO BEYE € OMPAaBOMOIIIEHA U IO OTHOIICHHE Ha APYTH KaTErOPUU KAUTAIOBU U3UCKBaHUS,
Ja TIpHeMe JIeJIETUPaH akT, 3a Ja OTPa3d €BEHTYaJHW BaXKHU MPOMEHH Ha MEXITYHAPOIHO
paBHHUIIE, TO-CIEIIMAIHO TI0 OTHOIIeHHE Ha padorata Ha BKBH mno ToBa Hampasnenue.

. Kuaay3a 3a npepa3sriexaane (4ien 519 a)

B cpok oT Tpu roguHM OT JaraTa Ha BIM3aHE B CHJIa HAa HAacTOsALIMs perijameHT Komucusra
me npexactaBu jgoknan a0 CeBera m IlapmameHTa OTHOCHO BB3/ICHCTBHETO Ha HOBaTa
HOpPMaTHBHA ypea0a 3a KalnuTaJOBUTE U3UCKBAHMS BbPXY Ma3zapuTe Ha cektopurusanuu B EC.
Bb3 ocHOBa Ha TO3M aHAIM3 W KAaTO C€ WMa MPEIABHI MEXIYHApOAHOTO PETYIATOPHO
pa3BUTHE U HEOOXOAMMOCTTA OT 3ara3BaHe Ha (pUHAHCOBaTa cTaOMIHOCT, KomucusTa Moxe
Jla TIPEIUIOKU JOMBIHUTEIH U3MCHEHHs Ha PeriiamMeHTa 3a KaluTajJOBUTE M3MCKBAaHHS 110
oTHoIIeHHE Ha, inter alia, fiepapxusaTa Ha MOJXOIUTE B CHOTBETCTBHE C WieH 456.

o Baunzane B cuia

[Inanupa ce HOBUTE pa3nopedu Aa Bis3aT B CWiia Ha [...].

BpPB3Ka C IMPUIIATAHETO Ha JOMBIHUTEIIHA PUCKOBH Teria B choTBeTcTBHE ¢ Permament (EC) Ne 575/2013 (OB L
166, 5.6.2014 1., cTp. 22—24)
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2015/0225 (COD)
IIpennoxenue 3a

PEIJIAMEHT HA EBPOIIEHCKUS TAPJIAMEHT U HA ChbBETA

3a u3menenue Ha Pernament (EC) Ne 575/2013 oTHOCHO npyIeHIIUATHUTE U3NCKBAHUS

34 KPCAUTHUTEC HHCTUTYUUMA U HHBCCTUIUMOHHUTE MOCPECAHUIA

(Texct ot 3HaueHue 3a ENII)

EBPOITEMCKUAT ITAPJIAMEHT U CbBETHT HA EBPOITEMCKMS ChIO3,

karo B3exa mnpenBun JloroBopa 3a ¢yHKUIMOHMpaHeTO Ha EBpomelickus cbi03, U TO-
crienmaiHo wieH 114 ot Hero,

KaTo B3€Xa MpeABUI IIPECAIIOKCHUCTO HA EBpOHeﬁCKaTa KOMUCHA,

CJICO Ipc€aaBaHe Ha IIPOCKTA HAa 3aKOHOAATCIIHUA aKT Ha HAIWMOHAJIHUTEC IIapJIaMCHTH,

o 9
KaTo B3€Xa NpeaABUa CTAaHOBUIICTO HA EBpOHeI/ICKI/Iﬂ HNKOHOMHNYCCKH U COLITMAJICH KOMUTCT ,

B CHOTBETCTBUE C OOMKHOBEHATA 3aKOHOATeNIHA MPOIIeypa,

KaTo uMart npeaBun, 4c:

1)

)

CekopUTH3aIMUTE Cca BaXEH €IEMEHT OT YCIENIHOTO (YHKIMOHHpaHEe Ha
(buHAHCOBUTE Ma3apH, JTOKOJIKOTO JONPUHACAT 3a AUBEPCU(PULIMPAHE HA U3TOUYHUIIUTE
Ha (UHAHCHpaHE HA WHCTUTYIMHTE W 32 MOOWJIM3WMpPAaHE HAa PEryaTOpeH KaruTal,
KOITO BIOCIENCTBUE MOXE Jla ObJie HACOUEH KaTo IMOJKpena 3a MPEeAOCTaBSIHETO Ha
apyru 3aeMu. OCBEH TOBa CEKIOPHUTH3ALMHUTE TPENOCTABAT HAa HWHCTUTYLUUTE W
JApyruTe Y4YaCTHHUIM Ha TMa3apa JOMBJIHUTENHM WHBECTHLMOHHU BbB3MOXXHOCTH,
OnarojapeHne Ha KOUTO ce IIOCTHTa JuBepcuuKanys Ha nopTdeiina u yaecHsIBaHEe HA
NOTOKa OT (PMHAHCHpaHE KBbM MNPEANPUATHATA M TPaXJaHUTE KaKTO B JIbpXKaBHUTE
YJIEHKM, Taka M Ha TPaHCTpPaHWYHO HHUBO. Te3um mom3u obaue TpsOBa Aa Obaar
CpPaBHEHM C €BEHTYaJHHTE pa3Xxoju 3a TiX. KakTo craHa SICHO MO BpeMe Ha I'bpPBUS
eTan OT (uHAHCOBaTa Kpu3a, 3amoyHasna npe3 jstoro Ha 2007 r., Hepa3yMHHTE
NPaKTUKA Ha Ta3apuTe Ha CEKIOPUTHU3ALMHU JOBEJOXa 0 CHIIECTBEHH 3aIUIaxH 3a
HesnocTTa Ha (UHAHCOBaTa CHUCTEMa WMEHHO TOPagdl TNPEKOMEPHHUS JIHBBPHIIK,
HEMpPO3payHUTE U CIIOKHU CTPYKTYpH, BOJAELIM 10 MpoOIeMU B LIEHOOOpa3yBaHETO,
MCXaHHUYHOTO HM3IIOJI3BAHC Ha BBHIIIHU peﬁTI/IHFI/I WM HCCHLOTBCTCTBUATA MCKIY
UHTEpECUTe Ha  MHBECTUTOpPUTE M  MHUIMaropute  (,,pUCK, CBBpP3aH C
IIPEICTaBUTEIICTBOTO ).

B nocnennure ronnHun 00eMbT Ha EMUTHPAHUTE CEKIOPUTH3ALIMOHHU UHCTPYMEHTH B
Cproza ce 3ama3u IOJA BHCOKUTE CTOMHOCTH OTHpEAM KpH3aTa MOpajHd peauna
IPUYMHHU, CPeJl KOUTO U MpeayOexIeHUEeTo, 3apOoAUiI0 ce 10 OTHOLICHHE Ha TO3U BUJ
CeNKU. Bp3cTaHOBSIBaHETO HA Ma3apuTe Ha CEKIOPUTU3ALMU TPsiOBa Ja CTHIM BbPXY
3paBa OCHOBa OT Ojaropa3yMHU Ma3apHU HNPAKTUKH, 4Ype3 KOUTO IOBTOPHOTO
Bb3HUKBAaHE Ha MOpEAULATa OT OOCTOATENCTBA, JOBEIU 10 (pUHAHCOBaTa Kpu3a, Jaa

OB C68, 6.3.2012 r., cTp. 39.
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3)

(4)

Obpae u3zderHaro. 3a Ta3u uen B Permament [PerimaMeHnTa OTHOCHO CEKIOPUTHU3ALUUTE ]
ca OINpeNieieHN KOHLENTyaJHUTEe €JIEeMEHTH Ha eJHa BceoOXBaTHAa peryJjaTopHa
ypenba OTHOCHO CEKIOpPHTH3AIMUTE, B KOSATO ca mpeasuaeHu ad hoc kpurtepuu 3a
OIPENICJITHETO Ha ONPOCTEHH, NPO3PaYHM M CTAHJAPTU3UPAHU CEKIOPUTU3ALUU
(,,OIIC cekropuTu3anuu‘‘), KaKTO U CUCTEMa 3a HAI30p, Ype3 KOSTO Ja Ce CIeau 3a
MPaBUIHOTO MpHUJIAraHe Ha Te3U KPUTEPHH OT CTpaHa Ha MHULIMATOPHUTE, CIOHCOPUTE,
CMUTCHTUTC W MWHCTUTYHUOHAJIHUTC HWHBCCTUTOPHU. OcBen ToBa B Permamednt
[PermameHTa OTHOCHO CEKIOpUTH3ALMHUTE] € NpeiBHIeH Ha0Op OT H3UCKBaHMA
OTHOCHO 3aIla3BaHETO Ha PHCKa, HAJUIC)KHATA NIPOBEPKa M OMIOBECTSIBAHETO, KOUTO J1a
Obaat 001K 32 BCUUKU CEKTOPH HAa (PMHAHCOBUTE YCIYTH.

B crotBercTBHE C menute Ha PerimamenT [PeriiaMeHTa OTHOCHO CEKIOPHUTH3AIMHTE ]
peryJaTOpHUTE KalMTajJ0OBU W3MCKBaHus, onpeneneHu B Perimament (EC) Ne 575/2013
[0 OTHOUIEHHE HAa MHCTUTYLMWUTE HWHHUIMATOPU, CIIOHCOPU WM HHBECTUTOPU B
CEKIOPUTH3AIMM, Clle[iBa Ja ObJaT W3MEHEHH, Taka d4e Ja OTpa3siBaT aJeKBAaTHO
cnenuduunute xapakrepuctuku Ha OIIC cexroputHzanuure U 1a ObAAT HACOUCHU
KBbM IIPEOJI0JIIBaHE HAa MPOSIBUINTE CE 110 BpeMe Ha (puHaHCOBaTa KpH3a Hel0CTaThLU
Ha peryjaTopHata ypeada, a HMEHHO MEXaHWYHOTO M3MOJ3BAHE HAa BBHILIHU
PEUTHUHIH, IPEKAJICHO HUCKUTE PUCKOBM TErJIa 32 CEKIOPUTU3ALMOHHUTE TPAHILIOBE C
BUCOK PpEUTUHI U, O0OpaTHO, TMPEKaJeHO BHUCOKUTE pPHUCKOBM Teryia 3a
CEKIOPUTH3ALMOHHUTE TPAHLIOBE C HUCBK PEUTHHI, KakTO M HeJAOoCTaTbyHAaTa
qyBCTBUTEITHOCT KbM pHcka. Ha 11 nekemBpu 2014 r. bazenckusit KOMUTET 110 OaHKOB
Haj30p (BKBH) my0nmkyBa nokyMmeHT, o3aryaBeH ,IIpepasriexnane Ha pamkaTa 3a
cexropuTH3anus’ (,,mpepasrienana bazencka pamka®“), B KOWTO ca ouepTaHH pa3THIHA
U3MEHEHHUSl B PETYJATOPHUTE KAallUTAJIOBU CTAaHAAPTH 3a CEKIOPUTU3ALUUTE C LEl
MIpeo0IsiBaHe UMEHHO Ha Te3u HexocTarbuu. [Ipu usmenenuero Ha Pernmament (EC)
Ne 575/2013 cnenBa na ce B3eMaT oJl BHUMaHUE pa3nopenOnTe Ha mpepasrieaHara
bazeincka pamka.

Coraacuo Permament (EC) Ne 575/2013 BCHYKM HHCTUTYIMH CJE€IBa Ja H3IOJI3BAT
€IHU U CBIIM METOAM TPU H3YUCISIBAHETO HA KalUTAJOBUTE W3UCKBAHUS 3a
MO3UIIMUTE CH B JIaJicHa CeKIopuTH3alusa. Ha mbpBo MsICTO U 3a J1a ce MpeMaxHe YUCTO
MEXaHUYHOTO M3MOJ3BaHE HA BHHITHU PEUTHUHTH, MHCTUTYLIUUTE CIEBa Ja U3MOI3BaT
COOCTBEHH H3YHCIIEHUS HA pETyJaTOPHUTE KANMUTAIOBU HW3WCKBAHHs, aKO HMar
paspelnieHue J1a u3noy3Bar BbTpenrHopeTunroBus nojaxon (IRB) 3a ekcnosuruu ot
CHILUS BUJ KaTO OA3UCHHUTE 3a CEKIOPUTHU3ALIMATA €KCIIO3UIMN U aKO ca B ChCTOSHHUE
Jla U3YUCIAT PETyJIaTOPHUTE KANTUTAIOBU W3MCKBAHUS 332 0Aa3MCHHUTE €KCIIO3HIIMH TI0
CHILIMS HAYMH, KAKTO aKO TE3U €KCIO3UIUHU He Osixa cextoputusupani (,,Kirg*), kato
BBB BCEKH Clly4ail € He0OXOAMMO Jia Cce CIeJBAT HAKOU MPEIBAPUTETHO OINpPEICICHH
mxoguu gaHHU  (,,SEC-IRBA®). IlogxoabT Ha BBHIIHUTE PEUTHHTH TIPH
cexroputuzanus (,,SEC-ERBA®) cnenBa na Moxe Ja ce M3MOA3Ba OT UMHCTUTYILIMUTE,
kouTo He MoraT Aa npwioxar SEC-IRBA no oTHomieHue Ha MO3UIMUTE CU B AajicHa
CEKIOPUTH3ALUA. IIpn SEC-ERBA KaIlUTaJIOBUTE W3UCKBAHMS 3a
CEKIOPUTH3AIMOHHUTE TPAHILIOBE CJIEJIBA J]a CE OMPEAETAT ChOOPa3HO TEXHUS BHHILECH
peritunr. Korato mhpBUTE 1Ba MOAXOAa HE MOrarT Ja Cce€ H3IOJ3BAT WU TIPH
npunaraneto Ha SEC-ERBA Ouxa Ouiaum TONy4YeHH peryJIaTOPHH KalUTaJIOBH
M3UCKBAaHMS, KOUTO ca JAUCHPOINOPIMOHAIHU CIPSMO CBBP3aHHUS C Oa3UCHUTE
€KCIIO3UIIUN KPEAUTEH PUCK, HHCTUTYIMHUTE Cle[Ba Ja HMaT BB3MOXKHOCT [a
U3MON3BAT CTaHAAPTU3UpPaHUs MoAXon INpH cekroputuzanusaTa (,SEC-SA®). B to3u
Cly4ail cliejBa Jla ce M3MOoJI3Ba HaA3opHa (QopMmyiia Bb3 OCHOBA HAa KalUTAJIOBUTE
W3HUCKBaHUS, KOUTO OMXa OWIIM M3YHCICHU ChIVIACHO CTAaHAAPTU3UPAHUSI MTOJAXO0J KbM
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(5)

(6)

(")

(8)

KpenuTHHs puck (,SA®) Mo oTHomEHHe Ha 0a3UCHHUTE EKCIO3WIIMHU, aKO T€ HE Osxa
CeKIopuTH3Upan# (,,Ksa*).

PuckoBere, CBBp3aHM C TPEICTABUTEICTBOTO U C MOJIENA, Ca TO-SICHO M3Pa3eHU TpU
CCKIOPUTHU3AIIUUTE, OTKOJKOTO TNPH JAPYrHTe (PUHAHCOBM AaKTUBH, M Ca NMPUYMHA 32
W3BECTHA HECHUTYPHOCT TIPH H3YMCISBAHETO HA KAIMTAJOBHTE W3WCKBAaHUS 32
CEKIOPUTH3AIMUTE, JIOPU Clie] KaTO BCHUYKH HEOOXOIMMH PUCKOBH (akTopu ObIaT
B3CTH I10]I BHHUMaHHE. 3a Jla MOraT T€3W PHUCKOBE Ja ObJIaT 0OXBaHATH aJCKBATHO,
Pernmament (EC) Ne575/2013 cnenBa na ObIe W3MEHEH, KaTo 3a BCHUYKHU
CEKIOPUTH3UPAIIN TIO3WIIMH C€ TPEABUAM JOJHA T'PAHMIA HA PUCKOBOTO TEIJIO OT
15 %. Ilpecekroputuzanuute obade ca MO-CIOXKHU MU TO-PUCKOBU U CHOTBETHO €
HEO0OXOUMO 32 TO3UIUUTE B TAX Ja CE MPHIOKH IO-KOHCEPBATHBEH TOIXOM TpH
M3UYUCIISIBAHETO HA PETYIATOPHUS KamuTall, a JoJHATa TpaHUIla HAa PHCKOBOTO TETrJIO
nma 0e1e 100 %.

OT WHCTUTYLIMUTE HE CJellBa Jia Ce W3UCKBA Jia MpWIararT KbM IIbPBOCTCIICHHHUTE
MO3UIMH PHUCKOBO TETJIO, KOETO € TMO-BUCOKO OT TEIJIOTO, KOSTO OU OMJIO OIpeesIeHO,
aKo Te MPSKO MPUTEkKaBaxa 0a3MCHUTE EKCIIO3UIUH, KaTo 10 TO3U HaYMH CE OTpa3siBa
noJj3ara OT KPEAUTHHUTE MOJO0OPCHHUS, KOUTO MbPBOCTEIICHHUTE MO3MIIUK TOJTyYaBatT
OT TOAYMHCHHUTE TPAHIIOBE B CEKIOPUTH3AIMOHHATa CTpPyKTypa. [lopaam ToBa B
Pernament (EC) Ne 575/2013 cneaBa na ce mpeaBuaAM HOAXOABT Ha MOAPOOHUS
npernien  (look-through), crmopen koHWTO Ha MHPBOCTENCHHUTE CEKIOPUTH3UPAIIN
MO3UIMK CJIe[BA J]a Ce 3a/JlaBa MaKCHMaJHO PHCKOBO TErJIO, PaBHO Ha CPEIHOTO
PHCKOBO TETJIO, MPUIOKUMO CHPSMO Oa3HCHHUTE KCIIO3UIMU. TO3H MOoIX0/ ciieBa aa
MOXE JIa Ce M3I0JI3Ba HE3aBUCUMO Al ChOTBETHATA TIO3UIHS € C PEHTHHT WM HE U
HE3aBHCUMO OT METOJa, W3MOJ3BaH 3a Trpymara oOT 0a3HCHU EKCIO3HLUH
(cTaHgapTH3UpaH MMOIXOJM WM BBTPEIIHOPSUTHHIOB IOJAXOM), MPH Cla3BaHEe Ha
OIPECIICH! YCIIOBHSI.

B cera neiictBammara peryiaropHa ypenba e InpenBujieHa oOla ropHa rpaHUIa Ha
pa3Mepa Ha PUCKOBO IMPETETJICHUTE €KCHO3UIMK 32 MHCTUTYIIMUTE, KOUTO MOraT Ja
W3YUCISIT ~ KalMTaJOBUTE  W3MCKBAaHUS 32  Oa3HCHMTE  E€KCIIO3ULUU  4Ype3
BBTPEITHOPEHTHUHIOBUS MOAXOJ MO ChHIIUS HAYMH, KAKTO aKO Te3W EKCIO3ULIMU He
Osxa cextoputusupanu (Kirg). JOKOTKOTO MpoIEeChT HAa CEKIOPUTHU3ALMS HamalsBa
CBBp3aHMs ¢ 0a3MCHUTE EKCIIO3UIIMU PUCK, Ta3W TOpPHA TpaHMIlA CJEBa J1a BaXKU 3a
BCUYKHM WHCTUTYLMU HHHUIMATOPU U CIIOHCOpPHW, HE3aBUCUMO OT IOAXO0/Aa, KOHTO
M3ION3BAT 32 U3YHCIISBAHE HA PEryJaTOPHUTE KaIUTAIOBU M3UCKBAHUS 3a TIO3UIIMHUTE
B CEKIOpPUTHU3ALIUATA. .

Kakro 6e mocoueno ot EBpomneiickus 6ankoB opran (EBO) B ,,JIoknmaga oTHOCHO
JOMYCTUMHUTE CEKIopUTH3auuu“ oT toHu 2015 .0, EMIIMPUYHUTE JAHHU OTHOCHO
HEU3MBIHEHHeTO M 3aryourte mokaspar, ye OIIC cekroputuzanuure IMOKas3Bar Io-
I00pH pe3yiTaTu B CPaBHEHHE C IPYTUTE CEKIOPUTU3ALMH 1O BpeMe Ha (PMHaHCOBaTa
KpHu3a, KOETO CBUJETeNCTBa 3a (pakTa, ye mo oTHomeHue Ha OIIC cekropuruzanuure
ca M3IMOJI3BaHU OMPOCTEHH M MPO3pPauHU CTPYKTYpPH, KAKTO U CTaOWIIHU NPAKTUKH, B
pe3ynTaT Ha KOETO KPEAUTHUTE M OINEpaTHUBHUTE PHCKOBE, KAaKTO M PHUCKOBETE,
CBBpP3aHU C TMPEICTABUTEICTBOTO, HamaisiBar. ClieoBaTeNHO € IielechoOpa3Ho
Pernament (EC) Ne 575/2013 na ce u3menu, 3a na moxke mapamerpute 3a OIIC
CEeKIOpUTH3allMUTe Ja ObJaT KaauOpupaHW Taka, Y€ PUCKBT Ja Oblie aJeKBaTHO

10

Bx.
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/950548/EBA+report+on+qualifying+securitisation.pdf

16

BG


https://www.eba.europa.eu/documents/10180/950548/EBA+report+on+qualifying+securitisation.pdf

BG

(9)

(10)

(11)

(12)

OTpa3eH CBIVIACHO IpernopbkaTa B Aokinaaa Ha EBO, mo-crenmanHo upe3 u3noi3BaHe
Ha MO-HUCKO PUCKOBO Teryo oT 10 % 3a mMbpBOCTETIEHHHUTE MTO3HUIINH.

Omnpenenennero 3a OIIC cexropuTH3aluy 3a LEIUTE HA PETYJATOPHUTE KallUTaJIOBU
usuckBanus cbriaacHo Permament (EC) Ne 575/2013 cnensa ga O6bae orpaHudeHo 10
CEKIOPUTH3AIIMUTE, TPU KOUTO COOCTBEHOCTTAa Ha Oa3WCHHUTE EKCHO3HMIUU €
MpEeXBBPIICHA HA APYKECTBO ChC crenuanHa uen (,TpaJulliOHHA CEKIOPUTHU3AIHS ).
WNuctuTynmuTe obade, KOUTO 3aabpKaT ITbPBOCTCIICHHU TIO3WIIMH B CHHTCTHYHU
CEKIOpUTH3AIlMU, TOKPUTH C Oa3WcHa rpyma OT 3aeMHU 3a MaJKd W CPEIHHU
npennpustust (MCII), cinenBa 1a uMaT Bb3MOXKHOCT J1a IpUJIarar 3a Te€3H MO3ULIUHU T0-
HUCKUTE KalWTAIOBU M3HMCKBaHUs, npuioxumu 3a OIIC cexkropuTu3aluuTe, KOTaTo
TO3M BHJI TPAHCAKIH CE PA3TIECKAAT KaTO CIACIKHA C BUCOKO Ka4eCTBO B ChOTBETCTBHE
c ompeaeneHu cTporu Kputepuu. I[lo-cmenumanHo, Korato TakaBa MOATpyHa OT
CHHTETHYHHU CEKIOPHTH3AIMM C€ TO0JI3Ba C TapaHIWs WM KOHTparapaHiys OT
[EHTPATHOTO MPAaBUTEICTBO WIM IEHTpajdHarta OaHKa Ha JaZicHa Abp)KaBa YIICHKA,
npedepeHIMaIHOTO TPETUPAaHE TI0 OTHONICHWE Ha PEeryJIaTOPHUTE KalUTaJOBU
M3HMCKBaHUS, KOETO Ou OmiIo mpenoctaBeHo 3a Tsax mo cuiara Ha Permament (EC)
No 575/2013, ne 3acsira cma3BaHETO HA HOPMUTE B 00JIACTTA HA IbpKaBHATA ITOMOIII.

Ocrananute cpappxamu ce B Permament (EC) Ne 575/2013 perynatopHu KanuTalaoBU
M3MCKBaHUS 3a CEKIOpUTHU3ALMUTE cjelBa ObAaT M3MEHEHM CaMO JOKOJKOTO ca
CBBbpP3aHU C TOPEH3JIOKEHOTO M E€JUHCTBEHO € IeJl Ja ObJaT OTpa3eHH HoBara
Hepapxus Ha OAXOAUTE U crieruanHuTe pasnopenou 3a OIC cexroputuzanuute. [1o-
CIELUAIHO, PA3MOPeOUTEe OTHOCHO NMPU3HABAHETO HA MPEXBBPJSHE HA 3HAUUTENICH
PUCK M M3UCKBAHMSITA 32 BBHUIHUTE KPEIWTHU OLEHKM CJe/ABa IO CHIIECTBO Ja
NPOABIDKAT J1a ce mpuiarat kakTo gocera. Ilera gact ot Pernament (EC) Ne 575/2013
obaye cneaBa na ObJe 3ajJMu€Ha U3LAJIO, C H3KIIOUYEHHWE HA M3UCKBAHETO 3a
MOJIbpKaHe Ha JIOMBIHUTEIIHU PUCKOBH TeTJIa, KOUTO Clie/Ba Aa ObJIaT HAJIOKEHH Ha
MHCTUTYLIMUTE, HapyllaBally pa3nopenoure Ha riasa 2 or Persament [Pernamenra
OTHOCHO CEKIOPUTHU3ALUUTE].

B koHTekcra Ha mpoxbikaBamus nedar B pamkute Ha BKBH otHOocHO momsara ot
ajanTUpaHeTo Ha IpepasrienaHara basencka paMka ¢ Leal  OTYMTaHE Ha
cnenuduuaute xapakrepuctuku Ha OIIC cextopuruszanuure, Komucusara ciensa na
ObZie ONMpaBOMOIIIEHA Ja IpUEME JIeerupaH akT, 32 Jla BbBeJEe HOBU M3MEHEHUS B
Pernament (EC) Ne575/2013 mo oOTHOIIEHHME Ha perylaTOPHUTE KalHUTaJIOBU
M3MCKBAHUS 32 CEKIOPUTH3ALMUTE € LIEJT 1a OTpa3H pe3yaTaTUTe OT Te€3U OOCHKIaHUs.

VYmectHo e m3menenusita Ha Permament (EC) Ne 575/2013, npeaBuieHn B HACTOSIINS
periaMeHT, Jla ce mpujaraT MO OTHOIIEHHE HAa CEKIOPUTU3ALMOHHUTE WHCTPYMEHTH,
U3JAJICHU HA JlaTaTa WU cJell JaTaTa, OT KOATO C€ MpHJIara HaCTOALIUAT PErJIaMeHT,
KaKTO U I10 OTHOIIEHHE Ha HENPUKIIYEHUTEe KbM Ta3u JlaTa CEKIOpUTH3alUH. 3a
[[eJTUTE Ha MPaBHATa CUTYPHOCT o0aue M 3a Ja ce CBEJaT JO MUHHMYM pa3XOAUTe,
CBBbpP3aHU C TO3M NIPEXO, CleJBa Ja C€ NPeAOCTaBH BB3MOKHOCT NPUHLIMIIBT Ha
3aBapeHOTO IMOJOXKEHHE Ja C€ IMPWIOKU IO OTHOIIEHHWE HAa HENPHUKIIOYCHHUTE
CEKIOPUTU3UPALIM MO3MIMU, KOUTO MHCTUTYLUMTE NpHUTEX aBaT KbM Ta3u JaTa, 3a
CpoK, koito u3tnya Ha [31 nexkemBpu 2019 r.] Korato najneHa MHCTUTYLHS M3II0JI3BA
Ta3u Bb3MOXKHOCT, 3@ HEMPUKIIOUEHUTE CEKIOPUTU3ALMM ClIeiBa Ja MPOIBJIKAT /1a ce
NpWIaraT peryJaTopHUTe KanmutaioBu m3uckBanus B Permament (EC) Ne 575/2013
BbB BHUJIa UM IIpe]Id HayallHaTa JjaTa Ha MpUjlaraHe Ha HaCTOSIIUS perjJaMeHT.
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[NPUEXA HACTOAINWA PETJTAMEHT:

Ynen 1
Hsmenenue na Pecnamenm (EC) Ne 575/2013

Pernament (EC) Ne 575/2013 ce uzMeHs, KakTo clieqBa:

(1) Unen 4, maparpa¢ 1 ce U3MeHs1, KakTo Clie/Ba:

a)

Touku 13 u 14 ce 3aMeHAT CHC CIETHOTO:

»13) ,,AHUIIHATOP* 03HaYaBa MHUIIMATOP CHIJIACHO OMPEICICHUETO B WICH 2,
naparpad 3 ot [PermameHTa OTHOCHO CEKIOPUTU3AIMHTE];

14) ,cmoHcOp” 03Ha4YaBa CIOHCOP CBHIVIACHO OIPEJICICHUETO B WICH 2,
naparpad 5 ot [PerniameHTa OTHOCHO CEKIOpUTH3ALUUTE];

6) Touku 61 u 63 ce 3aMEHST CbC CIETHOTO:

61) ,.ceKropUTH3aIMA 03HAYaBa CEKIOPUTU3AIMS CHIIIACHO ONPEICICHUETO B
wieH 2, naparpad 1 ot [PernmameHTa OTHOCHO CEKIOPUTH3ALMUTE];

63) ,IpeceKropuTH3aLUA ~ O3HA4aBa  IMPECEKIOPUTH3ALUS  CHIVIACHO
omnpejeNeHueTo B ujeH 2, mnaparpag 4 ot [PermameHTa OTHOCHO
CEKIOpUTHU3aLUUTE |;

B) Touku 66 u 67 ce 3aMeHSAT CbC CIETHOTO:

66) ,,Ipy’XecTBO CbhC crenuaiiHa el — cekpoputu3amus™” wi ,,JICLHC*
O3Ha4aBa ,,JPYKECTBO CbhC CHEIMalHa eI — CEKIOpUTH3aLMA" WU
»ACLC*  cbhrmacHo omnpeneneHuero B wieH 2, mnaparpag 2 ot
[PernmamenTa OTHOCHO CEKIOPUTHU3AIUUTE];

67) ,,TpaHII” 0O3HauYaBa TPAHII CHIIIACHO ONPEICICHUETO B WieH 2, maparpad
6 ot [PernmamMeHnTa OTHOCHO CEKIOPUTH3AIMHTE ;"

(2 B unen 36, naparpad 1, 6ykBa K) moaTOYKa 11) Ce 3aMEHs ChC CIIEAHOTO:
»11)  CEKIOPUTH3WPAIIH IMO3UITMU B CHOTBETCTBUE ¢ WwieH 244, maparpad 1, Oyksa 0),
yneH 245, naparpag 1, Oyxsa 0) u unen 253;
3) Unen 109 ce 3aMeHsI CbC CIETHOTO:

,, Qnen 109

TpemupaHe Ha cekrwopumusupauiu nosuyuu

WucTuTynunTe M34uciIsBaT pa3Mepa Ha PUCKOBO MPETETJIEHUTE €KCIO3UIUH 3a MO3HUIHUTE,
KOWUTO ABpKaT B AA/ICHA CEKIOPUTU3ALMS, B CbOTBETCTBHE C IjaBa 5.

4) B unen 153 nmaparpad 7 ce 3aMeHs ChC CIEIHOTO:

7.

,,HO OTHOIICHHUEC Ha 3aKYIICHUTC B3CMAHUA OT NPCANIPUATHA, Bb3CTAHOBACMUTC
OTOMBM TIpU TMOKyNKa, OO0E3NeUeHUsATa WIM YacTUYHUTE TapaHIUH,
OCUTYpSIBAIll 3alllUTa Cpelly IbpBa 3aryba OT HEU3IBIHEHUE, 3aryou OT
pasceiiBaHe WIM U BETe, MOraT Aa ObJaT TPeTHPaHHU KaTO TPAHIIOBE 3a II'bpBa
1o pej 3ary0a o cMuchiia Ha raaBa 5.

(5) B unen 154 maparpad 6 ce 3aMeHs CbC CIEAHOTO:
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(6)

(")

6. ,,HO OTHOIICHHEC HAa 3aKYIICHUTC B3CMAHUA OT NPCANIPUATHA, Bb3CTAHOBACMUTC
OTOMBM TpU TMOKyNKa, OO0E3MeUeHUsITa MWIM YacTUYHUTE TapaHIUH,
OCUTYpSIBAIll 3allUTa CpElly IbpBa 3aryda OT HEW3IBIHEHHE, 3aryOn OT
pasceiiBaHe WIM U JBETE, MOraT Ja ObJIaT TPETHUPaHHU KaToO TPAHIIOBE 3a I'bpBa
1o pej 3ary0a o cMUcChiIa Ha TaaBa 5.

B unen 197, naparpad 1 6ykBa 3) ce 3aMeHsI ChC CIEHOTO:

3) ,,CeKIOPUTU3UPALIM MTO3ULMH, KOUTO HE Ca NPECEKIOPUTUIUPALLH U 32 KOUTO Ce
npuwiara puckoBo tersio or 100 % wuiaum MO-HMCKO B CBHOTBETCTBUE C
yjaeHoBe 261 — 264;

B tpera gacT, nan 1l rimaBa 5 ce 3aMeHs CbC CIIEAHOTO:

LTJIABA 5

PA3JEd 1
ONPEJEJEHUA U KPUTEPUU 3A OIIC CEKIOPUTU3AIIUN

Ynen 242
Onpeoenenus

3a LEJINTEC HAa HACTOAIATa I'jlaBa CE€ mpujiarat CICAHUTEC ONPCACICHUS:

1)

)

3)

(4)
(5)
(6)

(")

,,OIUA 3a NPCACPOIHO rmoracsiBaHe’ o3HauaBa npeaBuacHa B J0roBop Bb3MOKHOCT,
IIO3BOJIABAIlla Ha HWHHIOHUATOpa Ja IIOMCKa IIPEKpaTdBaHC Ha CCKIOPHUTH3HWPALUIUTC
nmo3nnuu mpeau noracaBaHeTO Ha BCHYKU CCKIOPUTU3HPAHU CKCIIO3UMIHUHU, KaTO
HU3KYIIHN 06paTHO OCTaBaluTe 0as3ucHu CKCIIO3MIMMK B TIpymnara — IIpH
TPAAULIUOHHUTE CCKIOPHUTHU3AlMHU, WKW KATO HNPCKPATHU KpCAWTHATA 3aliuTa — IPU
CUHTCTUYHUTEC CCKIOPpUTU3ALMUMHU, AKO M B JIBaTa Cily4dasd OCTATBYHHUAT pasMCp Ha
0Oa3ucHUTE CKCIIO3HUIMH CITaIHE 10 NPCABAPUTCIHO OMMPEACIICHO HUBO HUJIU IO HECTO,

., JINXBCH CJIICMCHT 3a KpPCIAUTHO HO,Z[O6p€HI/Ie“ O3HayaBa OaJlaHCOB AKTHUB, KOHTO
npeacTaBisiBa OLICHKA Ha MApUYHHUTEC IMOTOM BBB BpPB3Ka C 6’bI[€HIa rmevanba oOT
JIMXBCHHUA MapK U KOHTO € IMOAYMHCH TpaHII B CCKIOPUTHU3aIUATA,

»JUKBHJIHO YJECHEHHE" O3HAauaBa CEKIOpPUTH3WpAaIlaTa MO3UIMs, MPOU3THYAIA OT
JIOTOBOPHO ~ CTOpazyMeHHe 3a (UHAHCHpaHE, KOETO OCHUTYpsBa PEIOBHOTO
M3IUIAINAHE HA TAPUYHUTE MMOTOIM KbM HHBECTUTOPUTE;

,,JTO3UIIMS 0€3 peUTHHT" 03HAaYaBa CCKIOPUTH3UPAILA TTO3UIUS, KOSTO HAMa MpU3HaTa
kpenutHa orieHka oT ABKO, cbriacHo mocoueHoTo B paszzen 4;

,,TIO3UIIMS ¢ PEHTHHI 03HAYaBa CEKIOPHTH3MpAIlA MMO3UIHUsA, KOSATO MMa IpH3HaATa
kpenutHa orieHka oT ABKO, cbriacHo moco4eHoTo B paszzen 4;

,»I'BPBOCTENIEHHA CEKIOPUTH3Mpalla NO3MLKA O3HayaBa IO3MIMSA, MOKPUTA WIIHU
o0e3neyeHa ¢ MbPBOTO MO PEJ B3EMaHE KbM BCHUYKM 0a3MCHU €KCIIO3UIUH, KaTo 3a
Ta3u e HE C€ B3eMaT NPEIBHJ CYMHTE, ABDKUMHU [0 JUXBEHU WM BaIyTHU
J€pPUBATHU JJOTOBOPH, TAKCH U JPYTH MOA00HH IJIALIaHHs;

»[pylla 1O BBTPELIHOPEUTUHIOBUS MOAXOA O3HayaBa TIpyna oOT Oa3uCHU
eKCIIO3UIIMU OT BHJ, 32 KOWTO Ha MHCTUTYLMITA € pa3pelieHo Ja H3I0J3Ba
BBTPEIIHOPEHTUHTOBUS TIOAXO/ U TS € B ChbCTOSIHUE J1a M3UUCIIM pa3Mepa Ha PUCKOBO
MIPETETJICHUTE €KCITO3UIIUU B CbOTBETCTBHE C IJIaBa 3 3a BCUUKH T€3H €KCIIO3UIINN;
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(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

,»TpyINa Mo CTaHJapTU3MpPAHUs MMOAXOA" 03HAayaBa rpymna oT 0a3ucHU €KCIO3ULIUH, 3a
KOUTO MHCTUTYLUSATA:

a) HAMA pa3pelicHME [Ja U3M0JI3Ba BBTPCHIHOPEHTUHTOBHS TOAXOA MpPH
U3YKCISBAHETO HAa pa3Mepa Ha PHCKOBO TIPETETJICHUTE CKCIO3UIUU B
CBHOTBETCTBHE C IJIaBa 3;

0) He e B cbhcTOsIHUE fa onpenenu Kirg;

B) MOpaau Apyrd NMPUUYMHU HAMA pa3pellieHue OT CBOS KOMIIETEHTEH OpraH Ja
U3I0J13Ba BbTPEIIHOPEUTUHTOBUS IIOAXOL;

,»CMECEHa Tpyma‘ o3HauaBa Tpymna OT O0a3MCHH E€KCIIO3WIIMU OT BHJ, 32 KOWTO Ha
WHCTUTYLUATA € PAa3pelieHO J1a U3I0JI3Ba BbTPEIIHOPEUTUHIOBUS MOAXOA U TS € B
ChCTOSIHME Ja W3YUCIM pa3Mepa Ha PHCKOBO TMPETETJICHUTE EKCIO3HUIMH B
CHOTBETCTBUE C TJIaBa 3 3a HAKOM €KCIO3ULIUU, HO HE 33 BCUYKH;

,KPEIUTHO MOI00peHne" 03Ha4YaBa Criopa3yMeHHe, ¢ KOSTO Ce MPEI0CTaBsl MoIKperna
3a JaJicHa CEKIOpUTH3MpAIla TO3MIHMA W KOETO CJIyXH 3a IOBHIIABAaHE Ha
BEPOSITHOCTTA CEKIOPUTHU3MPAIIATa MO3KIIKS J1a ObJIe MoraceHa,

,,CBpbXo0e3neyaBane™ 03HauaBa BCAKa OpMa Ha KPEAUTHO MOAOOpEHHE, IPH KOETO
0a3uUCHUTE EKCIO3UIUU HMMAaT CTOMHOCT, KOSATO € I0-BUCOKa OT CTOWHOCTTa Ha
CEKIOPUTU3UPALLUTE MO3ULINH;

,»OIIC  cexkroputH3alus oO3HauaBa CEKIOpUTH3aLUs, KOATO OTroBaps Ha
W3MCKBAaHUATA, yCTAHOBEHU B I71aBa 3 oT [PermamMeHTa OTHOCHO CEKIOPUTU3ALUUTE]| U
Ha U3MCKBAHMSITA, ONIPEICIICHU B WicH 243,

»IporpaMa 3a o0e3neueHy ¢ aKTUBH ThPrOBCKU IIEHHU KHH)Ka™ O3HayaBa Iporpama
3a 00e3MeyYeH! ¢ aKTUBU ThPTrOBCKU LIEHHU KHU)XKA CHIJIACHO ONPEJIEICHUETO B UJIEH
2, maparpad 7 ot [PernamenTa OTHOCHO CEKIOpUTH3ALUUTE];

,»TPAIUIIMOHHA CEKIOPUTH3AIUA" 03HauaBa TPAIUIIMOHHA CEKIOPUTH3AIMS CHIIIACHO
oTpeieNIeHueTo B ieH 2, maparpad 9 ot [PermameHTa OTHOCHO CEKIOPUTH3AIMUTE];

,»CUHTETHUYHA CEKIOpUTH3alusA“ O3HauaBa CHHTETHYHA CEKIOPUTU3ALMS CBIJIACHO
ompenenaeHueTo B wiedH 2, maparpap 10 ot  [PermamMeHTa = OTHOCHO
CEKIOpUTHU3ALUUTE|;

,,PEBOJIBUpAIla EKCIO3UIMsI O3HAauaBa pPEBOJIBUpAIIA EKCIO3UIHMS ChIJIIACHO
ompejaeNieHUeT0o B wieH 2, maparpad 15 or [PermameHTa = OTHOCHO
CEKIOPHUTHU3AIIUUTE ;

,»Kilay3a 3a MpeACPOYHO IoracsBaHe’ O3HayaBa KJay3a 3a IPEICPOYHO IMOracsBaHe
CBIJIACHO OIpeJeNieHneTo B wieH 2, maparpad 17 ot [Permamenta oTHOCHO
cekropuTH3anuure|;*

,TPaHII 3a TbpBa 3ary0a” oO3HA4YaBa TpaHII 3a MbpBa 3arydba ChIJIACHO
ompejaeNeHueTo B wieH 2, maparpad 18 or [PermameHTa = OTHOCHO
CEKIOPHUTHU3AIIUUTE ;

,,OOCITy)KBaIllo TMpeanpusaTHe oO3HayaBa OOCIY)XKBallO TPEANPHUATHE CBHIIACHO
ompenenaeHueTo B wiedH 2, maparpap 13 or  [PermameHTa = OTHOCHO
CEKIOpUTHU3ALUUTE|;
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1)

)

Ynen 243
Kpumepuu 3a OIIC cexkropumusayuume

[To3unuuTe B mporpamu 3a 00€3MeYeH C aKTUBH ThPTOBCKH IIEHHU KHIKA C€ CUUTAT
3a no3uruu B OIIC cekropuTuzauuu 3a nenure Ha wieHoBe 260, 262 u 264, koraro
Ca U3IBJIHEHU CJICJHUTE YCIOBUSI:

a)

6)

3a BCHUYKHM CHIEJIKM B paMKHUTE Ha MporpaMara 3a OO0€3MEYeHH C aKTHBH
THPTOBCKM IIEHHM KHIDKAa Oa3UCHUTE EeKCHO3UIMK TMPU HHHUIIMUPAHETO
OTTOBApAT Ha YCIOBUATA, CIOPEN KOUTO MOXE Ja UM OBbJe MPUCHICHO,
CBIJIACHO CTaHAAPTU3UPAHHUS TOAXOJ M KAaTO CE€ OTYUTA BCAKO MPUEMIITUBO
peayuHrpaHe Ha KpPEeIUTHUS PUCK, PUCKOBO TETJIO, PABHO HA WJIM MO-HHUCKO OT
75 % wna 0a3a OTHOENHA E€KCIIO3UIMS, KOTaTO E€KCIIO3UIIUATA € €KCIIO3UIMS Ha
npedHo, nin paBHO Ha 100 % 3a BCUUKH OCTaHAIU €KCIO3UIINH;

CBHBKYIIHATA CTOMHOCT HAa BCUYKHU €KCIIO3MIIMM KBbM €IMH JUITBKHUK 10 JaJieHa
nporpama 3a 00e3leYeHHd C aKTUBU ThPIOBCKM IICHHU KHMKA HE HaJBHUILABA
1% or cbBKynHaTta CTOMHOCT HAa BCHYKM €KCHO3MIMM B pPaMKHUTE Ha
nporpaMara KbM MOMEHTa, B KOHTO €KCHO3MLMUTE ca JoOaBeHU KbM Hes. 3a
LIEJIUTE HA TOBA M3YUCIICHUE 3a€MUTE WIH JM3WHTUTE 3a Tpylna OT CBbpP3aHU
KJIMEHTH 10 4iieH 4, maparpad 1, Touka 39 ce cuutar 3a eKCIO3ULUU KbM €IUH
JUTB/KHHUK.

IIo oTHOMmIEHHE HA THProBCKHUTC B3CMAaHUSA 6yKBa 6) HC CC IIpuJiara B CJIy4auTe,
B KOUTO KPCAUTHUAT PHUCK HA TE3U THPIrOBCKH B3EMAHUA € U3LIAJIO IIOKPUT YPE3
npuemMiiiBa KpCaAnuTHa 3allliuTa B CbOTBCTCTBHUC C IJlaBa 4, IIpu yCJIOBHC 4YC B
TO3U cnyt{aﬁ AOCTAaBUMKBT Ha 3amuTara € HHCTUTYLHUA, 3aCTPaxoBaTCIIHO
NpeaApuiATUC WIK MPE3aCTPaxoBATCIHO MNPCANPUATUC. 3a OCJIUTE Ha
HacTodllaTa aJruHEA MpU ONPCACIIAHCTO HAa TOBA AaJIl TbPTOBCKUTC B3CMaHUA
Ca M3IIO0 IMOKPUTH, CC M3MOJI3Ba CaMO IACIHBT OT THAX, KOHTO OCTaBa cJaca
OTYHMTAHC Ha e(;oeKTa OT €BCHTYAJIHU OTCTBIIKMA OT MOKYITHATa ICHA.

[TosunuuTe B CEKIOpUTHU3AIMS, Pa3IMYHA OT MporpaMa 3a O0E€3MEeUYeHH C aKTHBH
THPrOBCKM LIEHHU KHUWXa, ce cuuTar 3a no3uuuu B OIIC cekropuTuzanuu 3a LeauTe
Ha uneHoBe 260, 262 u 264, KoraTo ca U3MbJIHEHHU CIETHUTE YCIOBUS:

a)

6)

0a3MCHHUTE EKCIIO3UIIMM Ca HMHUIMUPAHU B CHOTBETCTBHE C HAJISKIHU U
pa3yMHH KPHTEPHUH 3a MPEIOCTaBsSHE HA KPEAUTH, KAKTO C€ M3HCKBA B WieH 79
ot upextusa 2013/36/EC;

KbM MOMEHTa Ha BKJIIOUBAHETO B CEKIOPUTH3ALMATA ChBKYyIHATa CTOMHOCT Ha
BCUUYKH €KCIO3MIIMU B TpymnaTa KbM JaJ€H OTIEJCH JUTHKHUK HE HaJIBHUIIIAaBa
1% oT cbBKymHaTa CTOMHOCT Ha OCTAaThUYHUTE EKCIO3UIMH B Tpymara OT
0a3uCHU EKCIIO3UIMH. 32 LIEJTUTE Ha TOBA U3UNUCICHUE 3a€MUTE WIN JTU3UHTUTE
3a rpymna OT CBbP3aHU KIMEHTH Mo uieH 4, nmaparpad 1, Touka 39 ce cuurar 3a
€KCTO3UIIUU KbM €JIUH JUTbKHUK;

KbM MOMEHTAa Ha BKJIIOYBAHETO HUM B CEKIOpUTH3aLUATa Oa3HUCHUTE
€KCIIO3ULIMM OTrOBApAT Ha YCJIOBUATA, CIOPE] KOUTO MOXE Ja UM Obje
IPUCBACHO, CBITIACHO CTAHAAPTU3MPAHUS IOAXOJ M KaTO CE€ OTYUTA BCAKO
IIPUEMIIMBO pEAYLMpPAaHE HAa KPEAUTHUS PUCK, PUCKOBO TETJIO, PAaBHO HAa WIIU
[10-MaJIKO OT:

1)40 % Ha 0a3a mpererjeHaTa CHPSMO CTOMHOCTTa HAa EKCIO3MIIUHTE
CpemHa CTOWHOCT 3a MOpTQeiiia, KOrato EKCHO3UIMUTE Ca 3aeMH,
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(1)

)

hiy)

00e3MeYeHN C KWINIIHA UTIOTEKH, WU M3IUI0 TapaHTHPAHH SKWIIAITHA
3aeMH, KaKTo € ocoueHo B wieH 129, maparpad 1, 6yksa n);

i) 50 % Ha 0a3za OTHENHM EKCIIO3UIMH, KOraTo EKCIIO3UIUATA €
3aeM, 00€3MeYCH C ThProBCKa HITOTEKA;

i) 75 % na 0a3za OTHENHU EKCIO3MIMH, KOTAaTO EKCIIO3UIHSTa €
eKCIIO3UIIHS Ha APEOHO;

iv) 100 % mHa 0a3za OTHEIHU EKCIIO3UIMA 3a BCUYKHA OCTAHAIU
€KCIIO3HIINH;

KOratro ce mpuiara OykBa B), MOJATOYKH 1) U 11), 3a€MUTE, 00E3MEUYEHU C IO-
HUCKHM IO paHI IpaBa Mo 00Ee3MEYEeHUETO 3a AAJCH aKTHB, Ce BKIIOYBAT B
CEKIOpUTHU3ALUATA CAMO aKO BCUYKH 3a€MH, 00€3ME€YEHH C MO-BUCOKH 10 PaHT
npaBa MO O00E3MEYeHHETO 3a TO3M AaKTUB, CBIIO Ca BKJIIOYEHH B
CEKIOpUTHU3ALUSATA;

Koraro ce mpuiara OykBa B), MOJATOYKA 1) CHOTHOIICHHETO HA pa3Mepa Ha
3aeMa KbM CTOHHOCTTa Ha OOE3IEYCHHETO, W3MEPEHO B CHOTBETCTBUE C
ynen 129, maparpad 1, Oyksa r), moarouka i) u uneH 229, naparpad 1, e mox
100 % 3a Bcuuku 3aeMH B TpynaTa OT 0a3UCHU TTO3UITHH.

PA3JET 2
ITPU3HABAHE HA NMPEXBBPJISIHE HA 3HAYUTEJEH PUCK

Ynen 244
Tpaouyuonna cekiopumusayus

WNHucTuTynusaTa — MHAUATOP HA TPAJAMLMOHHA CEKIOPUTH3ALNSA, MOXKE J1a U3KITIOUU
0a3uCHUTE EeKCIO3WIUU OT H3YMCICHHETO Ha PHCKOBO MpPETErNIeHus pa3Mep Ha
€KCIO3MILIMUTE U pa3Mepa Ha OYaKBaHaTa 3ary0a, ako € U3IbJIHEHO €THO OT CJICAHUTE
JIBE YCIIOBHSL:

a)

6)

3HAYUTEIHA YacT OT KPEAWUTHHs PUCK, CBbp3aH ¢ Oa3UCHUTE EKCIO3ULUH, €
IIPEXBBPJICH HA TPETH CTPAHU;

WHCTUTYIMSATA MHUIIMATOP MpHIiara puckoBo Terio ot 1 250 % crnpsimo BCHUKH
CEKIOPUTHU3NPAIIHN ITO3UIUHU, KOUTO TbPKH B CEKIOPUTU3ANNATA, WIH IPUCTIAIA
TE3W CEKIOPUTH3UPAIM TO3UIKUKU OT eIeMEHTHTe Ha 0a30BUS COOCTBEH
KamuTall OT ITBPBU PeJl B ChOTBETCTBHUE C wiieH 36, maparpad 1, Oyksa k).

Cuwura CC, UC € MPECXBHPJICH 3HAYUTCIICH KPECAUTCH PUCK, KOIraTO € HAJIUIEC CAUH OT
CJICOAHUTE ClIydau:

a)

6)

pPa3sMEPBET Ha PUCKOBO IMPETCIIICHUTE CKCIIO3UINU Ha MC)KJIUHHUTC TPAHIIIOBE B
CCKIOpUTHU3aluATa, KOHTO HHCTUTYLUATA HWHULUATOP ABPKU B
CCKIOpUTHU3allUATA, HC HAAXBBPJIA 50 % ot pasMepa Ha pUCKOBO MPETCIIICHUTC
CKCIIO3MIIMH Ha BCUYKU MEKXIWMHHU TPAHIIOBE B Ta3W CCKIOPUTU3ALM,

MHCTUTYIUSATA MHUIMATOp HE Ibpxku moBede oT 20 % ot croilHocTTa Ha
eKCIIO3UIUATA Ha TPaHILA 3a MbpBa 3aryda B CEKIOPUTU3ALIUATA, MIPU YCIIOBHE
Ye ca U3I'BJIHEHU CIICTHUTE YCIOBUSA:
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3)

(4)

I) MTHULIMATOPBT MOXKE Jla JOKaXKe, 4e CTOMHOCTTA Ha EKCIO3UIMATA Ha
TpaHIIa 3a TMbpBa 3aryba B 3HAYMTENIHA CTENCH HAJBHUIIABa
000CHOBaHAaTa OIICHKA Ha OYaKBaHaTa 3ary0a 1o 0a3uCHUTE CKCIIO3HIIHH;

11) B CeKIOpUTH3AIUATA HIMA MEXAUHHU TPAHIIOBE.

Koraro eBeHTyalmHOTO HaMaJeHME Ha pa3sMepa Ha pPHCKOBO IPETErJICHUTE
eKCHO3MLIMK, KOETO  MHCTUTYLUUSATa UHUOMAaTOp OWM  MOCTUrHajma  upes
CEKIOPUTH3ALUATA CHIJIACHO OYKBH a) WK 0), HE € MOAKPENEHO OT IPEXBBPIISHE HA
ChOTBETEH II0 pa3Mep KPEAUTEH PUCK Ha TPETH CTPAaHU, KOMIIETEHTHUTE OpraHH
MOTarT Jia IMPELEeHAT 3a BCEKU KOHKPETEH Cilydail, ue He € HajlMlle MPeXBbpisHEe Ha
3HAYUTENIEH KPEAUTEH PUCK HAa TPETHU CTPAHHU.

3a OEJIUTE Ha HACTOAIIMSA naparpa(b JaacHa IMo3uius B CCKIOpUTH3alnsa CC CHUTA 3a
MCKJIUWHCH TPpaHII B CCKIOPUTHU3AIUATA, AKO OTTOBAPs HAa CIICAHUTC U3UCKBAHUA:

a)  pHCKOBOTO ¥ Teryio € mo-HuCKo oT 1 250 % B CHOTBETCTBHE C HACTOSIIUS
pas3zien Wiy, MpH JIUICca Ha MO3UIUS ¢ TAKOBA PUCKOBO TETJIO, TS € C MO-BUCOK
paHT OT TpaHIIa 33 IbpBa 3aryoa; u

6) Ts € IOJYHMHCHA HAa IbPBOCTCIICHHATA CCKIOPUTU3HPAILla ITO3ULIU.

Upes meporarusi ot maparpad 2 KOMIIETCHTHHTE OpPraHd MoraT ja pa3pelaT Ha
WHCTUTYIIMUTE MHUIMATOPH JIa IPU3HAAT MPEXBBPIISHETO HA 3HAYUTEICH KPEIAUTEH
PUCK IpHU AaJ€Ha CCKIOpUTU3AlUsA, aKO BBB BCCKH CIUH cnyqaf/i HHCTUTYLUATA
WHUIIMATOP MOXE Ja JIOKaXe, Y€ HaMaJSIBAHETO HAa KAlUTAIIOBUTE W3MCKBAaHUA,
KOCTO HHHUIMATOPHT TIOCTHra 4Ype3 CEKIOPUTH3AlUATA, € MOJKPENEHO OT
NPEXBBPJISIHE HAa CHOTBETEH [0 pa3Mep KpPEIUTEH pPUCK Ha TPETH CTPaHHU.
Pa3peIlIeHI/Ie MOKC Ja 1oJiydaT CcaMO HWHCTHTYUUMHUTC, KOWTO OTIrOBapsAT Ha
M30pPOEHUTE TMO-I0TY YCIOBHUS:

a) HHCTUTYLUATA pa3niojara ¢ aiACKBaTHU MOJUTHKHU 3a BbTPCIIHO YIIPABJICHUC HA
pucKka u ¢ MECTOAOJIOTUH 3a OLICHKA Ha NPCXBBPIIIHCTO HA KPCAUTCH PUCK;

0) UHHCTUTYLHMATA € B3€ja M0J BHUMAaHHUE BCAKO MPEXBBPIISHE HA KPEAUTEH PUCK
Ha TPETU CTPAHM 3a LEIUTE HA BBTPEUIHOTO YIIPABIECHUE HA PUCKA, KAKTO U
IIPU pa3npeleICHUETO Ha BbTPEIIHUS KalluTal.

B JOIMBJIHCHUC KBM HU3HMCKBAHHATA, IIOCOYCHH B naparpa(bn 1 — 3, CC IIpujiarat
CJICOAHUTC YCIIOBUA:

a)  JOKyMEHTalusaTa II0 CJeJIKara OTpa3siBa HMKOHOMHYECKaTa ChHIHOCT Ha
CEKIOPUTHU3ALIUATA;

6) CCKIOPUTUZHPAINNUTE ITO3UIHNU HC IPCACTABIABAT 3abJIDKCHUA 3a IJIAlaHC OT
CTpaHa HAa MHCTUTYyLIUATA HHULIUATOP,

B)  0a3uMCHUTE EKCIO3MIIMM ca TOCTaBEeHHM W3BBH obOcera Ha HWHCTUTYIHUATA
WHULIAATOP U HEMHUTE KPEIUTOPHU 10 HAYUH, KOUTO OTrOBapsl Ha MU3HCKBAHETO,
MOCOYeHO B wieH 6, maparpad 2, OykBaa) or [PermameHTta OTHOCHO
CEKIOPUTHU3ALUUTE];

I)  UHCTUTYLHUATAa MHULUATOP HE 3ara3Ba KOHTPOJ BbPXY Oa3MCHUTE €KCIIO3UIIMH.
Cunra ce, 4e KOHTPOIBT BBPXY Oa3UCHHUTE EKCHO3MLUU € 3ama3eH, aKo
MHULIMAATOPBT MMa TpaBO Ja U3Kynu oOpaTHO OT moeMmaTens Beue
MPEXBBPICHUTE EKCIIO3UIINH, 32 J]a peaTu3upa MPOU3TUYAIINUTE OT TAX TOXOMH,
WIN aKO MO JIpyTr HAYMH OT HEero ce M3HMCKBa J1a IoeMe 0OpaTHO IpPEeXBbPIICHUS
puck. 3ama3BaHeTO Ha IpaBaTa WM 3aJbJDKEHUSATA BBB Bpb3KA C
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(5)

(6)

o0CITy’)kBaHETO Ha Oa3MCHUTE eKCIIO3WIUM OT CTpaHa HAa HMHCTUTYIHSTA
MHHIIAATOP caMo M0 cebe CH He MPEACTaBIsIBa KOHTPOJ BbPXY €KCIIO3ULMNTE;

I[) AJOKYMCHTalMdATa OTHOCHO CCKIOpUTHU3alMATa HE CbAbPXKaA KIAy3W HIH
yCJI0BUs, KOUTO:

I) MI3UCKBAT OT MHCTHTYLHUSITa HMHUIMATOP Ja TPOMEHH Oa3MCHHUTE
€KCIO3MIINY, 3a J]a 10100pH CPEeTHOTO KayecTBO Ha IpyIiaTa;

11) IpeaBMKAAT yBEJIMYaBaHE Ha J0X0Ja, IUIATUM Ha Abp)KaTelIUTe Ha
HNO3MLIMK, WM 1O Jpyr HAuYuH TNOA0OpsABaT  MO3UIUHTE B
CEKIOpUTHU3aLMATa B Clyyail Ha BJIOIIABaHE Ha KPEJUTHOTO KauecTBO Ha
0a3MCHUTE EKCIIO3ULINH;

€)  Korato € NpWIOXKUMO, B JOKYMEHTalusATa IO CJelIKaTa SICHO Ce I0coYBa
GakThT, Y€ MHHULIMATOPBT MM CHOHCOPHT MOraT caMo Ja KymaT WM Ja
U3KYIAT OOpaTHO CEKIOPUTU3UpAILM MO3UIMH, WM J1a U3KYyIAT oOpaTHO, Ja
OPEeCTPYKTYpUpaT WIM Ja 3aMecTAT Oa3uCHUTE eKCIO3ULIUH U3BBH
JIOTOBOPHUTE CH 3aJIbJDKCHMS, KOTaTO TE€3U JIOTOBOPEHOCTH C€ U3ITBIHABAT B
CBhOTBETCTBUE C NpeoliagaBalllUTe MA3apHU YCJIOBUS M CTPaHUTE IO TAX
JeficTBaT B CBOM HMHTEpeC Karo CBOOOJAHM M HE3aBUCUMHU CTpaHU (CIesIKa
MEXy HECBbP3aHH JIUIIA);

)K) KOrato € HaJIMOC OIINUA 3a MPEACPOYHO ITOraciaBaHC, Td CHIIO OTTrOoBapsd Ha
CJICAHUTC YCIIOBUA:

I) MOXe Jla Objie yIpaXKHEeHa MO NPEIeHKa Ha HHCTUTYIUATa HHUIIUATOP;

i1) Moxke na Obae ympaxHeHa camo korato 10 % wnu mo-mamko ot
MbpPBOHAYAIHATA CTOMHOCT Ha Oa3MCHUTE eKCIO3WIMKM OCTaHaT
HEIIOraceHM;

1i1) HIMA 3a e Ja u30erdHe pasnpeessTHETO Ha 3ary0u MO MO3HITUHU C
KPEAUTHU TMOAOOpEHUs WM TO JPYrH TO3WIHMH, JIbpXKAHH OT
WHBECTUTOPUTE, HUTO € TMpeJAHA3HAuYeHA Jia TPEIOCTaBsl KPEIUTHO
NOJJOOpEHUE 0 IPYT HAYWH.

3)  MHCTUTYLHUATA WHUIMATOP € MOJy4YWsia KBATU(UIUPAHO MPAaBHO CTAaHOBUIIE,
KOETO MOTBBPXKAaBa, 4Ye CEKIOpPUTH3ALUATa OTroBaps Ha YCIOBHATA,
orpeneneHu B OykBu 0) — k) OT HacTosmus maparpad;

Kowmnerentaure opranu unpopmupar EBO 3a Bcuuku cimydau, B KOUTO ca PEINIIH,
4ye eBEHTYaJHOTO HaMaJIeHHE Ha pa3Mepa Ha PUCKOBO MPETETJIEHUTE EKCIIO3UIIMU HE
€ TIOJIKPETNEHO OT MPEXBBHPJIIHE Ha CHOTBETEH MO pa3Mep KPEAUTEH PUCK Ha TPETH
CTpaHU B ChOTBETCTBUE C maparpad 2, KakTo U 3a CIy4auTe, B KOUTO MHCTUTYIUUTE
ca u30paiu Ja mpuiokaT pasnopenoure Ha naparpad 3.

EBO cnenu pa3nuuHMTEe TPaKTUKU 32 HAA30p BBB Bpb3Ka C NPU3HABAHETO Ha
MPEXBBPJSHE Ha 3HAUYUTENICH PHUCK TMPU TPAJUIMOHHUTE CEKIOPUTH3AIMHU B
CHOTBETCTBHE C HACTOSIIHS YWICH M JOKJAaJBa KoHcTaTanuuTe cu Ha Kommcusara o
31 nexemBpu 2017 r. Ako € 11emecbo0pa3Ho, U clie]] KaTo B3eMe IPEIBHI TOKIaaa Ha
EBO, KoMucusita Moke 1a mpueMe JeIeTUpaH akT 3a JOMBIHUTEIHO YTOUHSBAaHE Ha
CIIETHHUTE aCIIEKTH:

a)  yCIIOBHUSATA 3a MPEXBBPJISHE HAa 3HAUUTEJICH KPEAUTEH PUCK HA TPETU CTPAHU B
CHOTBETCTBUE C maparpadu 2, 3 u 4;
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(1)

(2)

3)

0)  TBJIKYBAaHETO Ha MOHSTHETO ,,IPEXBBPISIHE HA CHOTBETEH 110 pa3Mep KpeauTeH
PHCK Ha TPETH CTPaHH' 3a LIEJUTE Ha OLEHKAaTa OT CTPaHa Ha KOMIIETCHTHUTE
OpraHu, IpeJIBUJIeHa B MpEANocieIHaTa ajlnHes: Ha naparpadu 2 u 3;

B)  M3UCKBaHWATA 3a OICHKA OT CTpaHa Ha KOMIICTCHTHHTE OpraHd Ha
CCKIOPUTHU3ALIMOHHUTE CACJIKH, 110 OTHOIICHHWEC Ha KOUTO MHHUIOHUATOPBHT KEJ1aC
Jla TIOJy4YH MPU3HABaHE Ha MPEXBBHPISHETO HA 3HAYUTENICH KPEAUTEH PHUCK Ha
TPETH CTPAHU B CbOTBETCTBHE C maparpad 2 uiaum naparpad 3.

UYnen 245
Cunmemuyuna ceKlopumu3zayus

I/IHCTI/ITYI_[I/ISITE[ — HWHULIUATOPp Ha CUHTCTUYHA CCKIOpHUTH3AlUA, MOXKC Ja U3YHCIIN
PUCKOBO IMPETCITICHUA pasMCp Ha CKCIO3MIHUUTE M, CIOpPCO Cliydasd, pasMcEpa Ha
OYaKBaHHUTC 3ary61z1, 3a CCKIOPUTU3SUPAHUTC CKCIIO3UIIUU B CHbOTBCTCTBUC C YJICH 251,
KOraTo € USI'BJIHCHO €JHO OT CICAHUTE YCIOBU:

a) SHAYUTCJICH KPCAUTCH PUCK € IIPCXBBPJICH Ha TPETH CTPAHU YPEC3 o0Oe3meueHa
Kp€AuTHA 3allyTa UK YpC3 KPCAUTHA 3allUTa C rapaHIiuu;

0) HMHCTUTYLUSATAa HHUIMATOP Hpuiara puckoBo Terso ot 1 250 % cnpsMo Bcuuku
CEKIOPUTH3UPAIM TO3HINH, KOWTO 3aabpKa B CEKIOPUTHU3ALMUATA, WU
npucnaza Te3U CEKIOPUTU3UPALIM IO3UIUH OT eJIEMEHTUTe Ha 0a30BUs
coOCTBEH KamuTajl OT I'bPBH pel B ChOTBETCTBHE C wieH 36, maparpad I,
OyKBa K).

Cuurta CC, UC€ € MPEXBHPJICH 3HAUYUTCIICH KPEAUTCH PHUCK, KOraTo € HajaIule ¢JIuH OT
CJICAHUTC ClIydau:

a) pa3MepbT Ha PUCKOBO MPETETVIEHUTE EKCIIO3UIIUU Ha MEXIUHHUTE TPAHIIOBE B
CEKIOpUTH3aLUATA,  KOUTO  MHCTUTYLMATa  MHULKAATOp  JOBbPXKU B
CEKIOpUTH3aLuATa, HEe HaIXBbpIs 50 % oT pa3zMepa Ha PUCKOBO MpETETJICHUTE
€KCIIO3UIIMU Ha BCUUKHU MEXJAWHHU TPAHILIOBE B Ta3W CEKIOPUTU3ALINS;

0) UHHCTUTyLMATAa MHHULMATOp HE AbpkH noBeue OoT 20 % OT CTOWHOCTTa Ha
SKCIIO3UIIMATA Ha TPaHIIA 32 ITbpBa 3ary0da B CEKIOPUTU3AIMATA, TIPU yCIOBUE
4e ca U3IBIHEHU CIETHUTE yCIOBUS:

|) HHUIIMATOPHT MOXKE Jla JOKaXKe, 4e CTOMHOCTTa Ha EKCIO3HUIMATA Ha
TpaHIla 3a WbpBa 3aryba B 3HAUMTENHA CTENEH HaJBUINABA
000CHOBaHaTa OlIEHKA Ha OYakBaHaTa 3ary0a 1o 6a3ucHUTE eKCIO3HIINH;

i1) B CCKIOPUTH3AIUATA HIMA MEXJIHHHU TPAHIIIOBE.

Korato eBeHTyaqHOTO HaMajleHHe Ha pa3Mepa Ha pPHCKOBO NPETErJIeHUTe
eKCIIO3UIIMY, KOETO  HMHCTUTyLusiTa HMHMOMATop OM  IOCTUTHAjlAa  4pe3
CEKIOpUTHU3ALUATA, HE € IOJKPENEHO OT NPEXBbpJISHE HAa CHOTBETEH IO pa3Mep
KPEAUTEH PUCK Ha TPETU CTPaHU, KOMIETEHTHHUTE OpraHM Morar Jia IpEeLEeHAT 3a
BCEKU KOHKPETEH CiIydaid, 4ye He € HaJulle MPeXBBbpJsSHE Ha 3HAUUTENEH KpeAUTEH
PHUCK Ha TPETU CTPaHHU.

3a 1enuTe Ha HacTOsIUSA naparpad najeHa MO3ULHs B CEKIOPUTHU3ALMS Ce CUMTA 3a
MEX/IMHEH TPAHII B CEKIOPUTH3ALUATA, AKO OTTOBapsl HA U3UCKBAHUSATA, OIIPEIEICHH
B wieH 244, naparpad 2, mocieHa aluHes:

Upes pgeporamusi oT maparpad 2 KOMIIETCHTHHUTE OpraHM MOTaT Ja pas3peniar Ha
WHCTUTYLUUTE MHUIMATOPU Ja TPU3HAST MPEXBBPIISIHETO Ha 3HAYUTEIICH KPEIUTEH
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(4)

PHUCK IIPHU CEKIOPUTH3ALUATA, AKO BbB BCEKH €IMH CIy4all MHCTUTYLUATA UHULUATOP
MOXE [Ja JOKaxe, 4Y€ HaMalsiBaHETO Ha KalUTaJIOBUTE W3UCKBAHUA, KOETO
VHHALMATOPBT ITOCTUIA YpPE3 CEKIOPUTU3ALMATA, € MOAKPENEHO OT IPEXBbPJSHE Ha
CBOTBETCH II0 pa3Mep KPEAUTEH PUCK Ha TPEeTH CTpaHu. PaspelreHue moirydasaT
CaMo MHCTUTYIIUHUTE, KOUTO OTTOBAPST HA BCHYKU H30POCHU T10-/10Ty YCIIOBHS:

a)

6)

HHCTUTYIUATA pa3noJara ¢ aICKBATHU MOJUTHKHU 34 BBTPCIIHO YIIPABJIICHUC Ha
PUCKa U C METOJ0JIOTMH 3a OICHKA HAa IPCXBBPJIAHCTO HA PUCK;

HHCTUTYLUATA € OTUCIa BCAKO IHNPCXBBPJIAHC Ha KPCAUTCH PUCK HAa TPCTU
CTpaHu 3a »OCJIUTC Ha BBTPCHIIHOTO YIIPABJICHHUE HAa PpPUCKa ©W 34
pasupCACJICHUCTO Ha BbTPCIIHUA KalluTaJl.

B pombnHeHue KbM M3HWCKBaHMATA, TTOCOYeHW B maparpadu 1 — 3, ce mpmiarat
CJIIEJHUTE YCIIOBUS:

a)

6)

n)

JOKYMCHTaluATa II0 CACJIKaTa OTpa3siBa HKOHOMHWYCCKATa CBUHIHOCT Ha
CCKIOpUTHU3ALIUATA,

KpeIuTHATA 3alllUTa, Ype3 KOSITO CE€ MPEXBBPJIsI KPSIUTHUAT PUCK, OTTOBaps Ha
HM3UCKBaHMATA Ha WicH 249;

JOKYMCHTaluATa OTHOCHO CCKIOpUTHU3alHATa HE CbAbPXKA KIay3n HIH
yCJI0BUs, KOUTO:

1) yCTaHOBSIBAT 3HAYMMHU I[IparoBe€ Ha CbHILIECTBEHOCT, IO KOUTO
KpeAMTHATA 3alllUTa HE CE CYMTA 33 U3UCKyeMa B Cllyyall Ha HACTBHIIBaHE
Ha KPEeIUTHO CHOUTHE;

11) MO3BOJIABAT IIPCKPATABAHC HA 3alllUTaTa B cnyqaﬁ Ha BJIOIIaBaHC Ha
KpCAUTHOTO Ka4€CTBO HA 0a3ucHUTE CKCIIO3HIIMH,

111) M3UCKBAT OT MHCTUTYIMATA UHUIMATOP J1a IPOMEHH CTPYKTypara Ha
0a3uCHUTE eKCIO3MIINY, 32 Ja [1000pU CPEeTHOTO Ka4eCcTBO Ha rpyIiara;

V) IpenBMKIAT yBeJIMYaBaHEe Ha Il€HaTa Ha KpEAWTHATa 3alluTa Ha
HHCTUTYLUATA WKW HA JO0XO0[J4, IJIaTUM Ha ABbPXKATCIUTC HA MMO3ULWU B
CEKIOPUTH3AIMTA, B CIIydail Ha BIOIIaBaHE HAa KPEIUTHOTO KauyeCTBO Ha
rpynaTa 0a3uCHU €KCIO3UIUHY;

KpeAWTHATa 3aluTa MoOXe Ja ObJe peajlu3upaHa BbB BCHUYKH OTHOCHUMH
FOPUCIUKIINHY;

KOraTo € MPWJIOXKHUMO, B JOKYMEHTAlMATa MO CAENKaTa Ce SICHO Ce MOCco4YBa
q)aKT'bT, Y€ MHUIUATOPHT WM CIIOHCOPBHT MOXKE CaMO Oa KYIIU WKW Ja U3KYIINU
0o0paTHO CEKIOpUTH3UpAIld TO3UIMM WM Ja U3Kynd oOpaTHo, [a
MPECTPYKTYpHUpa WIH Ja 3aMeCTH O0a3MCHHUTE C€KCIO3UIMH U3BBH JOTOBOPHUTE
CH 3aJbJDKEHUsS, KOTraTO TaKWBa CHEJIKM C€ H3NBJIHIBAT B CHOTBETCTBHE C
npeoOaaBaniuTe Ma3apHU YCIOBHUS M CTPAHUTE MO TAX JIEUCTBAT B CBOM
WHTEpeC KaTo CBOOOJHU M HE3aBUCHMHU CTpaHU (CAENKa MEXAy HECBbpP3aHU
JIM1IA);

KOraTo € HaJIuIC OIINUA 3a IMPCACPOUYHO ITOoracCsBaHC, TA OTroBapsA Ha BCAKO
C€HO OT CJICAHUTC YCJIIOBHA:

|) MOXEC aa 6’[:,[[6 yhpaxHeHa I10 IMIPCUCHKAa Ha UHCTUTYyUATA NHUIIUATOP,
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11) Moxxe na Oble ympaxHeHa camo korato 10 % wunm mo-manko ot
IbpBOHAYallHATA CTOWHOCT Ha Oa3WCHUTE CKCIIO3UIIMK  OCTaHaT
HETIOraceHH;

111) HAMA 3a 11eJT J1a ce M30erHe pasnpeaeNssHeTO Ha 3aryOu MO MO3UIUU C
KPEAWTHH TMOAOOPEHUS WM TIO JPYTd TIO3WIHMH, JIbpPXKAHH OT
WHBECTUTOPUTE B CEKIOPUTU3ALMATA, HUTO € TpeJHa3HAdYeHa Ja
MIPEIOCTABS KPEIUTHO MOI00pEHUE 110 APYT HAYHH.

K) HUHCTUTYLHUATA WHUIMATOP € MOJy4yWsia KBAIU(UUIUPAHO MPABHO CTaHOBUIIE,
KOETO TOTBBPXKAaBa, 4Ye CEKIOPUTH3AIMATa OTroBaps Ha YCIOBHSTA,
ornpezeneHu B OykBu 0) — €) OT HacTosIus naparpad;

(5) Komnerentaure opranu mHpopmupatr EBO 3a ciydanTte, B KOMUTO ca pemwid, ue
eBEHTYaJIHOTO HaMaJICHHWE Ha pa3Mepa Ha PUCKOBO NPETETJICHUTE SKCIIO3UIMU HE €
MOJIKPENICHO OT MPEXBBPJISHE HAa CHOTBETEH 10 pa3Mep KPEOUTEH PUCK Ha TPETH
CTpaHU B CHOTBETCTBHE C maparpad 2, KakTo u 3a CilydyauTe, B KOUTO HHCTUTYLIUHTE
ca u30panu J1a mpuwiIokaT pasnopenoute Ha naparpad 4.

(6) EBO cnenu pa3nuuHMTE MPaKTUKU 32 HAA30p BbB Bpb3Ka C NPU3HABAHETO Ha
NPEeXBBPJIIHEC HA 3HAYUTCIICH PUCK IIPpU CHHTCTUYHUTC CCKIOPUTU3AllUU B
ChOTBETCTBUE C HACTOSIIMS YJEH W JOKJIaJBa KOHCTaTanuuTe cu Ha Komucusra 1o
31 nexemBpu 2017 r. Ako e 1ienecbo0pa3Ho, U clie]] KaTo B3eMe IIPEIBH/I T0KIaaa Ha
EBO, Komucusara moxe Ja npuemMe Jejderupal akT 3a JONbJIHUTEIHO YTOUHsIBaHE Ha
CJIETHUTE BBIIPOCHU:

d)  yCIOBHUSATA 3a MPEXBBPIISHE HAa 3HAYMTENICH KPSIUTEH PUCK HA TPETH CTPAaHH B
CBhOTBETCTBUE C naparpadu 2, 3 u 4;

0) TBJIKYBAHETO Ha MOHITHETO ,,[IPEXBBHPIISIHE Ha CHOTBETECH IO pa3Mep KpeIuTeH
PHCK Ha TPETH CTpPaHU' 3a LEJUTE Ha OIIEHKAaTa OT CTpPaHAa Ha KOMIIETEHTHUTE
OpraHu, pe/IBUJIeHa B MIPEANOCcieIHaTa aluHes Ha maparpadu 2 u 3;

B)  M3HUCKBAaHMUATA 3a OIEHKa OT CTpaHa Ha KOMIIETEHTHUTE OpraHu Ha
CEKIOPUTU3ALMOHHUTE CJIEJIKH, 110 OTHOIICHHE HAa KOUTO WHUIIMATOPBHT Kejae
Jla TIOJIyYH TPU3HABAHE HA MPEXBBHPIISIHETO HA 3HAUYUTENICH KPEIUTEH PUCK Ha
TPETH CTPAHU B CHOTBETCTBUE C Maparpad 2 unu naparpad 3.

Ynen 246
Onepamugnu u3uCKe6aHus OMHOCHO Klay3ume 3a nPeocpouHo no2acaeane

Koraro cexroputHsaiusaTa BKIIOYBA PEBOJIBUPAIIM €KCIIO3ULUU U KJIAy3H 3a MPeICpPOYHO
roracsiBaHe WM JIPYTd MOJ0OHM pa3nopendu, ce CUMTa, Y€ WHCTUTYLHUSATAa UHUIHATOD €
MPEXBbPIUIA 3HAYUTEICH KPEIUTEH PUCK CaMO KOraTo Ca W3MBJIHEHU ONpE/IENICHUTE B
yineHoBe 244 u 245 wu3uWCKBaHUS, a Cliel aKTUBHPAHETO M Kjay3ara 3a MIpeiACpPOYHO
1oracsiBaHe:

a) HC IIOAYMHABA IIBPBOCTCIICHHUTC HJIN paBHOCTOﬁHHTC IO paHI’ B3CMaHUA Ha
HHCTUTyLUATA 110 OasucHuTE CKCIIO3HMIHU CIIPAMO B3CMaHUATA Ha JApPYyTH
HHBCCTHUTOPHU,

6) HC MOAYMHABA AOMBIHUTCIIHO B3C€MAHCTO HA HWHCTHUTyLUATA II0 0a3ucHUTE
CKCIIO3HUINUU CIIPSAMO B3CMAHUATA HA APYT'U CTPAHU,

B) HC yBCJIM4YaBa IO APYyT HAYWH CKCIIO3UMIHATA Ha MHCTHUTYLUATA KbM 3ary61z1,
CBbpP3aHU C 0a3ucHHUTE pEeBOJIBUpAII CKCIIO3UIIHUHU.
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PA3JET 3

HN3UYUCISABAHE HA PASMEPA HA PUCKOBO MPETEIJIEHUTE EKCIIO3ULIUUA

IHoaprA3aEa 1
OB PA3IIOPEIBH

Unen 247
H3uucnaseane na pazmepa na puckoeo npemezieHume eKCno3unuu

Korato B choTBeTcTBHE C pa3zien 2 WHCTUTYIUSATA HHUIMATOP € MpEeXBbpJInia
3HAYUTENIEH KpPEOUTeH PHUCK, CBBbp3aH C Oa3uCHUTE  EeKCIO3WIMU  Ha
CEKIOpUTHU3ALMATA, Ta3H HHCTUTYLHS MOXKE:

a) IIpu TpaAUuIXMOHHA CCKIOPUTU3AIUA — Ja U3KIIHOYU 0a3ucHUTE CKCIIO3HUIIMH OT
HN3YUCIICHUCTO Ha pasMEpa Ha pUCKOBO NPCTCTIICHUTC CKCIIO3UIIUU U, KOTATO €
MMPUIIOKUMO, OT pa3Mepa Ha OYaKBAHUTC BaFY6I/I;

0) Tpu CHHTETHMYHA CEKIOPUTH3AlMs — Ja M3YMCIM pa3Mepa Ha PHCKOBO
NPETErJIeHUTE KCIO3ULUHU U, KOraTo € MPUIOKHUMO, pa3Mepa Ha OYaKBaHUTE
3ary0u, 1o OTHOLICHHE Ha Oa3UCHUTE €KCIIO3UIMH B CHOTBETCTBUE C UJICHOBE
251 n 252.

Koraro mHCTUTYLMSATA MHUIMATOP € B3eja pelIeHHe jJa NMpuWiIoku maparpad 1, Ts
M34YKCIIABA Pa3Mepa Ha PUCKOBO MPETEIVICHUTE €KCIIO3UIIMM 10 HACTOSILATA IJ1aBa 3a
MIO3ULIMUTE, KOUTO TS €BEHTYAIHO JbPKU B CEKIOPUTU3ALIMATA.

Korarto mHCTUTYNHsATA UHUIIMATOP HE € MPEXBBHPIMIA 3HAUUTEICH KPEAUTEH PHCK
WU € B3elia pellieHHe Ja He npuiara naparpad 1, TS mpoabikaBa Ja BKIIOYBA
0a3MCHUTE EKCIIO3UIMK B HM3YMCICHUETO Ha pa3Mepa Ha PUCKOBO TPETETIICHUTE
€KCITO3UIIUU TaKa, KAKTO aKO T HE 05Xa CEKIOPUTU3UPAHH.

Korato e HallMOoC CKCIO3WIHA KbM IIO3WIHMU B Pa3jiIMdHA TPAHIIOBE OT CIHA
CCKIOpUTHU3alKA, CKCIIO3UIUATA KbM BCCKW TpaHII C€ TpPETHpa KaTo OTACIHA
CCKIOpUTU3Hpalia IMo3nunus. Cunra CC, UC NOCTAaBUMIMUTC Ha KpCAWUTHA 3alluTa II0
CCKIOpUTHU3HUpaAIlllU IIO3UITHUH AbpIKAT IIO3HUIIMH B CCKIOpUTHU3AaLUATA.
CCKIOpI/ITI/BI/IpaH_[I/ITC MO3WIWK BKJIIOYBAT CKCIIO3UIHHU KbM CCKIOpUTU3AllUA,
npou3Tudama OT JIMXBCHU WM BAJIYTHH AJCPUBATHU JOTOBOPHU, KOUTO MHCTUTYLUATA
€ CKJII0O4YWJIa IIpu CACIIKATA.

OCBeH B ClTy4anTe, B KOUTO CEKIOPUTU3UpAIIaTa MO3UIUS € MPHUCIIaHaTa OT 0a30BHsI
COOCTBEH KaIUTal OT IIbPBH PeJl B ChOTBETCTBHE C wieH 36, maparpad 1, Oyksa k),
pa3MephT Ha PUCKOBO IMpETErjieHaTa eKCHO3UIUS Ce BKIIIOYBA B OOLIMS pa3Mmep Ha
PHCKOBO MPETErVICHUTE CKCIIO3WIIMU Ha WHCTUTYIHMATA 3a IENIWTe Ha uieH 92,
naparpad 3.

PaSMep’LT Ha PUCKOBO MHNPCTCIIICHUTEC CKCIIO3MIKMKW Ha CCKIOpUTU3HpalllaTa IMO3UIUA
CC H34ucCJjisiBa, Karo CTOMHOCTTa Ha CKCIIO3HIMATa, M3YHCICHA B CHBOTBCTCTBUEC C
YJICH 248, CC YMHOKH I10 CbOTBCTHOTO 06]1_[0 PHUCKOBO TCTJIO.

OO61I0TO PUCKOBO TETJIO CE€ OMpENeNsi KaTo cOOp OT PUCKOBOTO TErJIO, MMOCOYEHO B
HACTOSIIIaTa I71aBa, ¥ €BEHTYaJIHOTO JOIBIHUTEIHO PUCKOBO TETJIO B ChOTBETCTBHE C
yied 270a.
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Ynen 248
Cmoiinocm na ekcno3uyuama

CroliHOCTTa Ha CKCIIO3MIMUATa MMPHU CCKIOPUTUSUPAIIUTEC MMO3UIHWH CC U3YUCIIIBA IO
CJIICOHHA HAYUH:

a) CTOMHOCTTA Ha CeKCIO3MIMITa Ha JajJeHa OaJaHCOBa CEKIOPUTHU3UpAIla
MO3UIMS € HelfHaTa CUeTOBOJHA CTOWHOCT, KOATO OCTaBa, CIEeA KaTo KbM
CEKIOpUTHU3MpAIlaTa TO3MIHS ObJAT MPUIOKEHH CHOTBETHHTE KOPCKIMH 3a
KpEAUTEH pPHCK chritacHo uieH 110;

0) CcTOMHOCTTa Ha EKCHO3MLMATAa Ha JajieHa 3aq0ajlaHcoBa CEKIOpUTHU3Mpalla
NO3UIMS € HOMHHAJIHATa M CTOMHOCT MMHYC INPWIOKMMHUTE KOPEKLMH 32
KpEIUTEH pHUCK B cbhrylacHO wieH 110, yMHOXeHa 1O CBhOTBETHHS
KOHBEPCHOHEH KOe(PUILIMEHT, KaKTO € ONpeesieHO B HacTosmara rinasa. OcBeH
aKo HE € TIOCOYEHO JIPYT0, KOHBEPCHOHHUAT KoepunmeHt ¢ 100 %;

B) CTOMHOCTTa Ha €KCIO3ULHUATa 3a KpCAUTCH PUCK OT KOHTpAreHTa 110
CCKIOpUTHU3HUpalia I03ulusd, Mpou3THYalla OT ACPHUBATCH MWHCTPYMCHT,
IMOCOYCH B IPHUIIOKCHUC H, CC onpeaciisi B CbOTBCTCTBUC C I'JIaBa 6.

Koraro HHCTHUTyLUATA NPpUTCI)KAaBa ABC WJIM IMOBCYC IMPUIIOKpUBAIIN CC IIO3MIHU B
CCKIOpUTHU3alyA, TA BKIIFOYBA CaMO €JHA OT TAX B HU3YUCIICHUCTO Ha pasMEpa Ha
PUCKOBO MPETCITICHUTE CKCIIO3UIIHHU.

Koraro MNO3UIUUTC YACTUYHO CC€ NMPUIIOKPUBAT, MHCTUTYLUATA MOXKE Oa pPa3aciiu
nmosunuAaTa Ha JABC YaCTHU U Jia NPpU3HAC MPHUIIOKPUBAHECTO IO OTHOIICHWE HA €1Ha OT
YaCTUTC, HO CaMO B CbOTBCTCTBHUC C IIbPBa aJIMHECA. I/IHCTI/ITYI_II/ISITa MOXKC ChIIIO TakKa
Ja TpeTUupa IMO3UIUHUTEC KAaTO HAIIBJIHO MNPUIIOKPpHUBAIIMW CC, KAaTO 3a AJa HU3YUCIIH
KanuTaaa, TA paslirupsBa IMO3ULUATA, OT KOATO MPOU3THYA IMO-TOJIAM pPAa3sMEp Ha
PUCKOBO MPETETTICHUTE CKCIIO3UIHHN.

HNHCcTuUTYynuara MoOXe CBIIO Ja OTYETE IPUIOKPUBAHE MEXKIY KAIUTAJIOBUTE
W3UCKBaHUS 3a crnenuuueH pUCK HA TIO3WIHMH B THPTOBCKUS MOpPTdeiln u
KalnuTajJOBUTE U3MCKBAHUS 32 CEKIOPUTU3HMPAIINTE TO3UIMH B OaHKOBUS MOPTQEitn,
IpU YCIOBUE Y€ HMHCTUTYLHATA MOXKE Ja M3YMCIA W CPAaBHU KalMUTaJIOBUTE
W3UCKBAaHMA 3a CbOTBETHUTE IO3ULINH.

3a menuTe Ha HACTOSIIMS maparpad JIBe TO3UIMH C€ CYUTAT 32 MPUTIOKPHUBAIIHU CE,
KOraTo T€ B3aMMHO C€ YpaBHOBECSABAT 0 TaKbB HAUMH, Y€ MHCTUTYLHATA MOXKE Ja
KOMIIEHCHpA 3aryOuTe, MPOU3TUYAIIN OT €JHaTa MO3UIIMS, Ype3 M3MbIHEHUETO Ha
3aJIbJDKEHUSTA 110 ApyraTa.

Koraro no oTHoIeHne Ha TO3ULIUUTE B 00E3MEUEHH C aKTUBU THPTOBCKH KHMXA CE
npuwirara wieH 2706, WHCTUTYyIMATA MOXE Ja H3M0N3BAa PHCKOBHUTE TerJja,
OTIpeNIeJIeHN 3a JIMKBUJIHOTO YJIECHEHHE, 3a Jla W3YHCIM pa3Mepa Ha PHCKOBO
IpeTeryieHaTa eKCIO3MIUS 3a O0e3NMeUeHHTe C aKTHBH THPrOBCKU KHIDKA, NPU
yCIIOBUE Y€ JMKBUAHOTO YyiecHeHue mnokpuBa 100 % oOT emuTHpaHHUTE 11O
nporpamara ThPrOBCKH KHM)KA M 4€ TO € PaBHOCTOMHO IO PaHT Ha 00€3MeYeHUTE C
aKTHUBH THPrOBCKM KHIDKA, Taka 4ye Te o0pa3yBaT NPUIOKpUBAILA CE€ IO3MIUS.
WHctutynusaTa yBeaoMsiBa KOMIIETCHTHUTE OpPTaHH, KOTaTO Mpuiara pasrnopeaonTte
mo  HacTtosmms maparpad. 3a menure Ha - onpenensHeto  Ha  100-
MPOLIEHTHOTO MOKPUTHE, ONPECIICHO B HACTOSIIMS maparpad, HHCTHUTYLUATa MOXE
7la B3eMe T0J] BHUMaHUE U APYTH JIUKBUIHU YICCHEHUS B IIpOrpamaTa 3a 00e3rnedeHn
C aKTUBU THPTOBCKH IIEHHH KHUXXA, IIPH yCJIOBUE Ye T¢ 00pa3yBaT MPHUIIOKPUBAIIA CE
MO3UIHNS C 00E3MEUEHUTE C AKTUBU THPTOBCKH IEHHHU KHIKA.
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Ynen 249

Ilpusnasane na pedyyupanemo Ha KpeOUmMHUA pucK npu CeKIOPUMUUPAULU ROZUUUU

1)
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I[aneHa HHCTUTYLIUA MOXE Oa IIpHU3HaAcC o0Oe3mneueHaTa KpC€auTHa 3aludTa HWIn
KpeauTHaTa 3aluTa C TapaHOyud, IIOJy4Y€Ha [0 OTHOLICHUE Ha HOaJCHa
CCKIOpUTHU3Hpalla MO3rULns, KOrato ca U3MNbJIHCHU M3MCKBAHUATA 3a PCAYLHHUPAHC HA
KpCAUTHUA PUCK, OIIPCACIICHU B HACTOAIIATAa I'/laBa U B I'JIaBa 4.

[IpuemiinBara o0Oe3nedyeHa KpeAWTHA 3allMTa Ce OrpaHMyYaBa JO (DHHAHCOBUTE
o0e3neuyeHusi, KOUTO OTTOBApAT HAa M3MCKBAHUATA HA TaBa 2 3a M3UUCISIBAaHE Ha
pa3Mepa Ha PUCKOBO MPETETIICHUTE SKCIIO3UINH, KaKTO € IMOCOYCHO B IiiaBa 4, KaTto
MPU3HABAHETO HA PEAYyLUPAHETO HAa KPEOUTHHUS PUCK 3aBUCH OT CIIa3BaHETO Ha
ChOTBETHUTE M3UCKBAHMUS, YCTAHOBEHHU B IJ1aBa 4.

HpI/IeMJ'H/IBaTa Kp€AUTHA 3alliTa C rapaHlIun U JOCTABYHUIIUTC HAa KPpCAHUTHA 3aliuTa €
rapaHiyuu CC orpaHn4aBaT 10 OHC3U OT TAX, KOUTO OTIrOBapAT HAa YCJIOBHUATA I10 I'JiaBa
4, KaTO NMPHU3HABAaHCTO Ha PCAYLUPAHCTO HAa KPCAUTHHUA PHUCK 3aBUCH OT CIIA3BAHCTO
Ha CbOTBCTHUTEC U3UCKBAHUA, YCTAHOBCHH B I'/laBa 4,

Upes peporauus ot naparpad 2, NpueMIUBUTE JOCTABUYMIM HAa KPEIUTHA 3alUTa C
rapanuuu, u3bpoenu B uieH 201, maparpag 1, OykBu a) — 3), UMaT KpeauWTHA
oueHka ot npusHara ABKO, choTBeTCcTBaIa Ha BTOpaA WK [10-01aronpuaTHa OT Hesl
CTENEeH Ha KPEJUTHO KayecTBO KbM MOMEHTa Ha IbPBOTO INpU3HABaHE Ha
KpeIUTHATa 3all1Ta, ¥ Ha TPeTa WM M0-0JIaronpusTHa OT Hesl CTeNeH Ha KPeIUTHO
Ka4yecTBO 3a MepHuoja ciies ToBa. M3uckBaHeTo, IOCOYEHO B HACTOSAIIATA alUHEs, HE
ce rpuJjiara 3a KBanu(UIUupaHUTe HEHTPAIHU KOHTPAreHTH.

WHcTuTynunuTe, Ha KOUTO € MO3BOJICHO JIa MIpUaraT BbTPEIIHOPEUTUHIOBHS TIOIX O]
3a IpsKa CEKCHO3MIMS KbM JOCTaBYMKAa Ha 3alluTa, MOraT Ja OIpeaeisaT
MPUEMJIMBOCTTA IO ITbpBaTa ajJuHes, KaTO CPAaBHST BEPOSITHOCTTA 3a HEU3ITbIHEHHE
Ha JOCTaBUMKa Ha 3alllUTa C BEPOSITHOCTTA 3a HEW3IIbIHEHHE, ChOTBETCTBAalla Ha
MIOCOYEHUTE B WieH 136 cTeneHu Ha KpeIUTHO KayecTBo.

Upes neporanus ot naparpad 2 JICILC ca nprueMIIMBH TOCTAaBUMIIA Ha 3aIUTa, aKO
Ca U3IbJIHEHU BCUYKH U30POEHU TO-/10JTy YCIOBHUS:

a)  JCIIC npurexaBaT akKTHBH, KOUTO OTTOBAPST HA M3MCKBAHUSITA 33 IPUEMITHBO
¢uHAHCOBO 0OE3MeUeHNe B ChOTBETCTBUE C IJ1aBa 4;

0) akTuBHTE, IOCOYECHU B OyKBa a), HE ca MPEAMET Ha B3€MaHUS WM YCIOBHH
B3€MaHHUs OT MO-BUCOK WJIM PAaBHOCTOEH PaHT B CPABHEHHE C B3€MaHUSTA WU
YCIIOBHUTE B3€MaHUsl HA HHCTUTYIIHATA, KOSATO MOJIy4aBa KpeIUTHATA 3allUTa C
rapaHiiuy; u

B) BCHYKH M3WCKBAHMS 32 IPU3HABAHETO Ha (DMHAHCOBHUTE 00€3MEUYCHHS T10 TIaBa
4 ca U3IIBJIHEHH.

3a 1enuTe Ha HACTOSINUS maparpad pasMepbT Ha 3alIUTaTa, KOPUTUPAH 3a BaJTyTHH
U TaJeKHU HECHhOTBETCTBHS ChIJacHO pasnopeadutre Ha rtinaBa 4 (GA), ce
OrpaHWYaBa JI0 KOPUTHPAHATA 3a MPOMEHJIMBOCT TTa3apHa CTOWHOCT Ha TE3W aKTHBH,
a PUCKOBOTO TErJI0 Ha €KCHO3HMIMUTE KbM JOCTaBUYMKA HA 3alUTaTa, OMPEIEICHO
CBIVIACHO CTaHJIAPTU3UPAHUS TOAXOJ (g), Ce OMpeAeNsl KaTo CPEJIHONPETETIICHOTO
PUCKOBO TErJ0, KOETO OM OMII0O NPUIOKHMO 33 TE3H aKTHBH KaTo (HUHAHCOBO
o0e3MedeHne ChIIacHO CTaHIaPTU3UPAHUS TIOIXO/I.

Koraro CCKIOpUTHU3HUpaliaTa Mmo3unuAa CC€ I10J3Ba OT IbJIHA KPCAWTHA 3aliuTa, CC
npujiarat CJICAHUTC N3UCKBAHUA!
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d)  UHCTUTYIMATA, KOATO TPENOCTaBsl KPSAUTHA 3alllUTa, M3YUCIsABA pa3Mepa Ha
PUCKOBO TMPETErJICHUTE EeKCHO3MLMU 33 CEKIOpUTH3Upallarta MO3MIHUA,
NOJI3Ballla c€ OT KPEeIUTHA 3alIUTa, B CbOTBETCTBUE C MOAPA3/ea 3, BCE €IHO
4e TS MPSAKO IbPAKH Ta3u MO3ULUS;

0) HWHCTUTYNHSATA, KOSATO KYyIyBa 3alllUTa, HW3YMCIsABA pa3Mepa Ha PHUCKOBO
MPETETJIEHUTE €KCIO3UIMU B ChOTBETCTBUE C TJ1aBa 4.

HpI/I YaCTU4YHa 3aliuTa CC rnmpujiarat CJICIHUTE N3UCKBAHUS:

d)  UHCTUTYyLMATA, KOSATO NPEAOCTaBsS KpEAWTHA 3aluTa, TPETUpa 4YacTra OT
NO3MLMATA, [OJI3BAllla CE€ OT KPEeOUTHA 3aluTa, KaTo CEKIOpUTHU3Mpalla
NO3ULMS, U U3YHUCIIABA Pa3MEPAa HAa PUCKOBO IPETETJICHUTE EKCIIO3ULUH, BCE
€IHO Y€ TS MPSAKO IBbPXKU Ta3U MO3UILIUS, B CbOTBETCTBUE € MOApa3ena 3 ¥ npu
cra3BaHe Ha ycJIoBUsATa o naparpadu 8 u 9;

0) HHCTUTYLHMATA, KOATO KYyIlyBa KpEOUTHA 3alluTa, H34YHCIsABA pa3Mepa Ha
PUCKOBO IIPETErJIEHUTE E€KCIIO3ULMU 3a 3alUTeHaTa IO03MLHKsA, [10COYEHA B
OykBa a), B cpoTBeTcTBHE C riaBa 4. MHcrtuTyuusra Tperupa dyacTtra oOT
CEKIOpUTHU3MpaIlaTa MO3ULHs, KOATO HE CE I0JI3Ba OT KPEAUTHA 3allHUTa, KaTo
OTJIeJIHA CEKIOpUTH3Mpalla IO3ULHKsA, U H3YHCIsABA pa3Mepa Ha PHUCKOBO
IIPETENVIEHUTE €KCIIO3ULIIMHU B CHOTBETCTBUE C IOJpPA3/AE] 3 NpHU Cla3BaHE Ha
ycioBusTa o naparpadu 8 u 9;

WHcTuTynnuTe, KOWTO  M3MOJA3BAaT  BBTPELIHOPEHTHHIOBUS  MOAXOA  IIPH
cektoputuzanuss  (SEC-IRBA)  wunm  crapmaptusupaHuss — HOAXOJ — IpH
cextoputuzanuiaTa (SEC-SA) cbriaacHo monpaszen 3, onpenessaT HadajaHaTa TouKa
Ha 3ary6a (A) um kpaifHata Touyka Ha 3aryb6a (D) mooTmenHo 3a BcsAka TMO3UIMSA,
MOJIlyYyeHa B CHOTBETCTBHME C maparpad 7, MO ChIIMA HAYMH, KAaKTO ako Te Osxa
€MUTHPAHU KaTO OTACJHU CEKIOPUTHU3UPAILY MO3UIIMN KbM MOMEHTA Ha HHULIUUPaHe
Ha cnenkarta. CroiHocTTa Ha Kirg MM cboTBeTHO Ha Ksa ce M3uMcisABa, KaTo ce
B3eME€ TpeABH] IIbpBOHAYAHATA Tpyma OT Oa3UCHHUTE 3a CEKIOPUTU3ALUATA
€KCIIO3ULIUH.

WNHcTuTynMuTe, N3MONI3BAIIN TT0IX0/1a Ha BRHITHUTE PEHTUHTH MPU CEKIOPUTU3AIIHS
(SEC-ERBA) cwrioacHo mojpasfen 3, HM3YMCIABAT Ha pa3Mepa Ha PHCKOBO
MPETETJICHUTE SKCIIO3UIINH 32 TIO3UIMHUTE, TIOJYYeHH B ChOTBETCTBUE C maparpad 7,
KaKTO CIIe/IBa:

a) KOrato AcpuBaTHaTa MO3UIHA € OT IMO-BHCOK pPAHI, Td IIOJy4dYaBa PUCKOBOTO
TCTJIO Ha IIbpBOHAYA/IHATA CCKIOPUTU3HPAIlad ITO3HUIIUA;

0) Koraro JepuBaTHaTa MO3ULHUA € OT MO-HUCHK PAHT, MOXKE J1a M ObJe NPUCHICH
PEUTHHT 1O ToApa3dupane B ChOTBETCTBUE ¢ WwieH 261, maparpad 7. Koraro e
MOYXE J1a C€ MPUCHAN PEUTHHT 1O MoApa3OrpaHe, MHCTUTYLHATA MPHUIIAra mo-
BHCOKOTO OT JBETE PUCKOBU TETJIa, TPOU3TUYAILHU OT:

1) mpunaraneto Ha SEC-SA B choTBeTCTBHE € Maparpad 8 u moapasen 3;
WITH

i1) PUCKOBOTO TErJI0 Ha IMbPBOHAYAIHATA CEKIOPUTH3UPAIIA TIO3UIIHSI 110
SEC-ERBA.
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Ynen 250
Henpsaka nookpena

W3BBbH 0O0xBaTa Ha AOTOBOPHHUTEC CHU 3aABJDKCHUA MHCTUTYUHUUTC HHUIIMATOPH, KOUTO
B CbOTBCTCTBUC C pa3JaCII 2 ca MNPEXBBbPJININA 3HAUYUTCIICH KPEAUTCH PUCK, CBBP3aH C
Oa3ucHUTE CKCIIO3MIIMU Ha CCKIOpUTU3aALUATA, KAKTO U HHCTUTYLIUHUTC CIIOHCOPH, HC
MOraT ga HOpeAoCTaBAT IMOAKPCIIAa 3a CCKIOpUTU3AlUATa C LS HaMaJldBaHC Ha
MOTCHUUAIIHUTE WA PCATTHUTEC 3ary61/1 34 UHBECTUTOPUTE.

JlaneHa ciesnka He ce cuMTa 3a MOJIKpena 3a LenuTe Ha naparpad 1, ako cienkara e
Ousia HaJJEKHO B3€Ta NPEIBUJ MPU OLIEHKATa Ha 3HAYUTEIHOTO NPEXBBPJSHE HA
PUCK M JABETE CTPaHM Ca W3IBJIHWIM CHEJIKaTa, JEHCTBaKM B CBOW COOCTBEH
UHTEpeC KaTo CBOOOJHM M HE3aBUCUMHM CTPAaHHU (CleNKa MEX1y HECBBP3aHM JIHIA).
3a Ta3u 1eJ1 MHCTUTYyLMATA WU3BbpLIBA IIBJICH KPEAUTEH IpEryie]l IO CAEIKara U
B3eMa MpeABU/ Hali-MaJIKO BCEKU €I1H OT CJIEAHUTE aCIeKTH:

a)  ueHara Ha 0OpaTHO U3KYITyBaHE;

0) KkamurTajoBaTa W JIMKBHJHATa [O3ULMS HAa HMHCTUTYLMSITa MHpead U CJej
00paTHOTO U3KYITyBaHE;

B)  TOKa3aTeJUTE Ha OA3MCHHUTE EKCIO3UIINM;
I)  [OKa3aTeluTe Ha CEKIOPUTU3HUPAIINTE TTO3UIIHH;

)  BB3JCUCTBUETO Ha IOJKpENnaTa BbpXy 3aryOuTe, KOUTO MHUIMATOPBHT OYaKBa
Jla TIOHECE B CPABHEHUE C MHBECTUTOPHUTE.

I/IHCTI/ITYIII/ISITa HHULMATOPp W HHCTHUTyLUATA CIIOHCOP YBCIAOMABAT KOMIICTCHTHHA
OpraH 3a BCsKa CJelIKa, CKJIIOYeHa BBB BpPB3KA CbC CEKIOPUTHU3ALUATA B
CbhOTBETCTBUE C naparpad 2.

B cvotBerctBue ¢ wieH 16 ot Pernmament (EC) Ne 1093/2010 EBO u3gaBa Hacoku
OTHOCHO CBIIHOCTTa Ha MOHSTHETO ,,C/AENKAa MEKIY HECBbP3aHU JUIA“ 3a LIeJTUTE Ha
HACTOSIIIUSL YJIEH M BbB BPbB3Ka ChC CIEIKUTE, KOUTO HE Ca CTPYKTYypUpPaAHU C LIel
MIPEIOCTaBsIHE HA MOJAKpETIaA.

Axo daeHa HWHCTUTYIHA HHUOUATOP WJIKM HHCTUTYLHMA CIIOHCOp HE YCIEC Oa
M3I'bJIHU U3HMCKBAHUATA I10 Haparpa(p 1 1Mo OTHOIICHUE Ha JaacHa CCKIOpUTU3alus,
HHCTUTYOUATA BKIKOYBA BCUYKH 0as3ucHu CKCITO3HMIIMKU HAa Ta3HW CCKIOPUTHU3ALHA IIPpU
HU3YUCIIIBAHCTO HAa pasMEpa Ha PUCKOBO HNPCTECIIICHUTC CKCIIO3UIINU TaKa, KaKTO aKO
Te He Osaxa CCKIOPpUTU3HUPAHHU. I/IHCTI/ITYHI/IHTa ChIIO TaKa OIIOBCCTABA I/IH(1)OpMaI_[I/I$I
OTHOCHO!:

a)  (dakra, ye e MpenOCTaBUIIa MOJAKPEIa 3a CCKIOPUTH3ALUITA B HapyLICHHE Ha
naparpad 1; u

6) BL3,H€IZCTBH€TO Ha npeaocraBeHaTa IOJAKPCIIa 110 OTHOIICHHUEC Ha KAallUTAJIOBUTEC
N3HUCKBAaHHU.

Ynen 251

H3uucnsaeane na pasmepa Ha pucCKoeo npemecjieHume eKcno3uuyuu, CeKiopumusupanu npu

1)

cunmemuuna CeKropumulayus, Oom Cmpana Ha uncmumyyusama uHUuyuamop

3a OCIUTC Ha HU3YHUCIABAHCTO Ha pasMEpa Ha PUCKOBO MPETCIIICHUTE 0asucHu
CKCIIO3MIUU HHCTUTyIUATA — HWHUOHUATOP Ha CHUHTCTUYHA CCKIOpUTHU3alluA,
H3110J13Ba, B 3aBUCUMOCT OT Cliydasd, METOAOJIOTMUTC 3a U3YUCIICHUEC, IPCABUACHU B
HacTodAmuA pasgacii, BMECTO IMPCABUACHUTEC B TJIaBa 2. 3a HHCTUTYLIUUTC,
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U3YUCIIABall pasMEepa Ha PHCKOBO MNPCTCTJICHUTC CKCIIO3WIIMHM W pasMEpa Ha
O4YaKBaHHUTC 3ary6H 110 TJIaBa 3, pasMEpbT Ha OYaKBaHATa 3ary6a 10 OTHOLICHHUEC Ha
TaKWBa CKCIIO3HUIIMHU € HYJIA.

YcTaHOBEHHTE B IbpBa allMHEs WM3UCKBAHMA CE€ MpWiaraT 3a Lsuata rpyna or
0asucHM 3a ceKopuTH3auusaTa exkcrno3uuuu. Ilpum cmnasBane Ha wieH 252
WHCTUTYLMATa WHULMATOpP H3UYMCISABA pa3Mepa Ha PHUCKOBO IPETErVICHUTE
CKCIIO3MIIMK II0 OTHOIICHWEC HAa BCHYKM TpPAHIIOBE B CCKIOpUTHU3alUATa B
CBHOTBETCTBUE C PA3NOPEIOUTE HA HACTOSIIMUS pa3zesl, BKIOYUTEIHO MO3UIUHTE, 32
KOWUTO MHCTUTYLIHATA MOXKE Ja MPHU3HAC PCAYHHUPAHC HAa KPECAUTHUA PHUCK CBIVIACHO
wieH 249. PuckoBure Teria, KOUTO ce MpuiaraT 3a MO3ULHUUTE, TP KOUTO € HAJIULE

pe€ayurpaHe Ha KpCAUTHHUA PUCK, MOT'aT J1a 6T)JlaT U3MCEHCHH B CHbOTBCTCTBUEC C I''IaBa
4.

Ynen 252

Tpemupaue Ha naoedxcHume HecbOmeemcmeus npu cukmemu4yHume ceKropumulauuu

3a HCJIWTC Ha HU3YUCIIEIBAHCTO Ha pasMEepa Ha PHUCKOBO IMPCTCTICHUTC CKCIIO3UIUKU B
CHOTBETCTBHE C 4WIeH 251 BCSIKO HECHOTBETCTBHE MCKAY CpPpOKa OO MaACKa Ha KpCAUTHATa
3a1uTa, ocurypsBaiia IMpCXBbpPJIAHETO HA PUCK, U 0a3ucHUTE CKCIIO3MIIMH, C€ U3YHCIIABA I10
CJIICAHUS HAYWH:

a) 3a CPOK OO0 IIajcka Ha OasucHUTE CKCIIO3HMIMU CC€ IMpHUEMa CPOKLT A0 ITaaciKa
Ha €KCIIO3UIUATa ¢ Hall-IbIIbI CpPOK OO Imajieka, HO HE MMOBCYUC OT IICT I'OJAUHH.
CpOK’bT A0 IMaacKa Ha KpeAuTHaTa 3aluTa C€ Onpeaciid CbrjlaCHO I'JiaBa 4;

0) HMHCTUTYLUSATa MHUIUATOP HE OTYMTA HAJTMYUETO Ha MaJeKHU HEChOTBETCTBUS
IIPU U3YHUCIIABAHETO HA pa3Mepa Ha PUCKOBO IMPETETJICHUTE EKCIO3UIMH 32
CEKIOPUTU3HPAIIY €KCIIO3UIINH, KOUTO TOIy4aBaT puckoBo Terio ot 1 250 % B
ChOTBETCTBUE C HACTOALIMS pa3iena. 3a BCUYKM OCTAHAIU TMO3HUIMU
TPETUPAHETO Ha TMAJEKHOTO HECHOTBETCTBUE, ONpEAETeHO B IiaBa 4, ce
npuiara CbriacHo cienHaTa (popMmyJa:

RW™ = ((RWsp - ((t—)/(T = 1)) + (RWass - (T — /(T —1)))),

KBETO:

RW* = | pa3MepbT Ha PUCKOBO MPETETIIEHUTE EKCIIO3HUIINH 32 IIETTUTE Ha uieH 92,
naparpa¢ 3, Oykga a);

RWass = | pa3MepbT Ha PUCKOBO MpETErJIeHuTe 0a3UCHU €KCIO3HIINU, KOWTO OU ce
MOJTYYHJI, aKO TE€3H €KCITO3UINY He 051Xa CeKIOPUTU3UPAHH, H3UUCIICH Ha
IPOTNOPLMOHATIHA OCHOBA,;

RWsp = | pa3MepbT Ha PUCKOBO MPETEINICHUTE EKCIO3NULIUN ChIVIACHO WIEH 251,
KOITO O ce MoJy4m1, ako HsMalle MajeKHO HEChbOTBETCTBUE;

T = | CPOKBT 10 ma/iexka Ha 0a3UCHUTE EKCIO3HIINH, U3Pa3eH B TOIUHH;

t = | CPOKBT [0 Ma/ieXka Ha KpeJUTHATA 3alllUTa, U3Pa3eH B TO/IMHUY;

t* = ]0,25.
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Ynen 253
Hamanenue na pazmepa Ha pucko6o npemezieHume eKCno3uyuu

KoraTto chriiacHO HacTOSIIIMS pa3/iesl Ha CEKIOPUTU3UpAIATa TTO3UIUS € TIPUCHICHO
puckoBo Teriao ot 1 250 %, mHCTUTYIMHTE MOraT B CHOTBETCTBHE C ujieH 30,
naparpa¢ 1, OykBa K) 1a mpucrnagHar oT 0a30BUs COOCTBEH KamHTal OT IIBPBU Pl
CTOMHOCTTA HA €KCIIO3MIIMATA Ha Ta3W IO3UIIMS, BMECTO Jla BKJIIOYBAT MO3UIMUATA B
M3YMCIISIBAHETO Ha pa3Mepa Ha PHUCKOBO MPETETJICHWTE EKCIO3WIUU. 3a Ta3u Iel
M3YUCIIABAHETO HAa CTOMHOCTTAa HA EKCIIO3MIMATAa MOXKE Ja OTpassBa MNpu3HaTaTa
o0Oe3meyeHa 3aluTa B ChOTBETCTBUE C WieH 249.

Koraro nHcTuTynMATa Npuiara BbIIpOCHAaTa alTepHaTHBa 1o maparpad 1, T4 Moxe
Jla U3BaJM cymara, IpucrajgHaTa B ChbOTBETCTBUE C wieH 36, maparpad 1, Oyksa k),
OT CyMaTa, Olpe/ieieHa B ujieH 268 KaTo MaKCUMaJIHO KalUTajl0BO U3HCKBAaHE, KOETO
61 OMIJI0 M34YKCIIEHO 3a 0a3UCHUTE TIO3UIIMU, aKO T€ HE 0s1Xa CEKIOPUTU3UPAHH.

ITOAPA3IET 2
HEPAPXUSI HA METOJUTE U OBIIU TIAPAMETPH

5 Ynen 254
Hepapxus na memooume

I/IHCTI/ITYI_[I/II/ITG HU310J3BaT €AUH OT MCTOAUTC, OIPCACIICHU B IOAPA3ACiI 3, 3a
HU3YUCIIABAHCTO HA PHUCKOBO IIPCTCTJIICHUA pasMEp Ha CKCIIO3UIUHUTEC 34 BCHYKHU
NO3UIUHU, KOUTO TC ABPIKAT B CCKIOpUTU3ALUATA.

Ilocouenure B moxpasznen 3 METOAM ce NpUIAraT B ChOTBETCTBUE ChC ClIEAHATA
repapxus:

d)  MHCTUTYIMATA M3MOJI3Ba BhTpemHopeiTruHroBus moaxoa (SEC-IRBA), korato
ca M3IBJIHEHH YCJIOBUSATA MO WiieH 258,

0) xoraro He Moxe ga Obae m3nomBaH SEC-IRBA, wHcTUTYyIIMUTE HM3MOJI3BAT
NOJAX0Ja Ha BBHIIHUTE peWtuHru mnpu cekropuruzauusa (SEC-ERBA) 3a
MO3UIMUTE C PEUTHHT WU MO3UIIUUTE, 32 KOUTO MOKE J1a C€ U3I0JI3Ba PEHTHHT
1o nopa3oupaHe B ChOTBETCTBHE C UieHOBE 261 u 262;

B) korato He Moxe aa Owpae u3nomsBaH SEC-ERBA, uHCTHUTYHHMHTE HM3MOJI3BAT
cTaHaapTu3upanus noaxon npu cektopuruzanus (SEC-SA) B choTBETCTBHE C
qyieHoBe 263 u 264.

Upes neporarius ot pasnopenourte Ha naparpad 2, OykBa 0) HHCTUTYIIMHTE MOTAaT Ja
m3non3BaT SEC-SA Bmecto SEC-ERBA 3a BcMuku mo3unuu, KOUTO T€ IbpKaT B
JlaJIcHa CEKIOpUTU3alus, M[pPH KOATO pasMepbT HA PHUCKOBO IMPETEIJIEHUTE
eKcno3unuu, npoustnyamu ot npunaraHero Ha SEC-ERBA, He choTBercTBa Ha
KpEIUTHHUS PUCK, CBBpP3aH ¢ 0Aa3UCHHUTE €KCIO3MIIMKM Ha CeKropuTHu3anusata. Koraro
MHCTUTYLUATA pemu aa npuioxu SEC-SA B chOTBETCTBHE C HACTOALIUS naparpad,
Ts1 HE3a0aBHO YBEJIOMSIBA KOMIIETEHTHUS opraH. Koraro HHCTUTYIHATA € MIPUIIOKUIIA
SEC-SA B chOTBETCTBHE C HACTOSMIIMS Taparpad, KOMIETCHTHUAT OpraH MOXKe J1a
M3UCKA OT UHCTUTYLHSTA 1a IPUIOKHU PA3IMUYEH METO/.

be3 na ce 3acsrar pasnopenoure Ha naparpad 2, MHCTUTYLIUUTE MOTaT Ja U3IM0JI3BaT
noaxoaa Ha BbTpemHara oueHka ([AA) 3a u3uucisgBaHeTo Ha pazMepa Ha PUCKOBO
MIPETETJICHUTE €KCIO3UIMK 3a MO3ULUsS 0e3 PEeHTHHr B MporpaMa 3a 00e3NeUeHHU C
AaKTUBHU THPrOBCKM LIEHHH KHUXA B CHOTBETCTBUE C WiEH 266 U MpU MOJIOKEHUE Ye
Ca M3I'bJIHEHHU YCIIOBUATA MO YJIEH 263.
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3a JazeHa MO3ULMS B NpeceKopuTu3anus MHCTUTyuuute npunaraT SEC-SA B
CBHOTBETCTBUE C WIEH 263 ¢ MPOMEHUTE, TIOCOYECHHU B WieH 2609.

BBB BCHYKHM OCTaHAIM CIIydaW CEKIOPUTH3UPAIIUTE MO3UIUHU IOJydaBaT PUCKOBO
terso ot 1 250 %.

Komnerentaure oprann napopmupar EBO 3a BCHUKHM NOTy4YeHN YBEIOMIICHUS U 32
peleHusTa, B3eTH B choTBeTCTBHE ¢ naparpad 3. EBO cienu pa3znuuHuTe MPaKTUKH,
CBBP3aHM C TPHWJIaraHEeTO Ha pasnopeadurte Ha maparpad 3, W W3IaBa HACOKH B
cboTBeTcTBUE ¢ WwieH 16 ot Pernmament (EC) Ne 1093/2010.

Ynen 255
Onpeoenane na K\rg u Ksp

Koraro uncturymusta npuiara SEC-IRBA cwrimacHo moapasaen 3, T W3YMCISIBA
Kire B choTBeTCTBHE ¢ Taparpadu 2 — 5.

HNucturynuure onpenensat Kirs, KaTo yMHOXXAaT PUCKOBO MPETETVICHHUsI pa3Mep Ha
EKCIIO3UIIUUTE, KOWTO OM OWIl HW3YUCIEH ChIVIACHO TJhaBa3 3a Oa3ucHUTE
eKCIIO3HUI[MN, aKO T€ HE 0sfXa CEKIOPUTHU3UPAHH, IO NPHIOKHUMOTO KAIHTAIOBO
ChOTHOUIEHUWE B CHOTBETCTBME C IjaBa | M pa3lensT NOJy4eHHs pe3yJTaT Ha
CTOMHOCTTAa Ha Oa3ucHUTE eKcrmo3uiuu. Kjrg ce mpencraBs B JECETUYCH BUI ChC
CTOMHOCT M€Ky HyJla U €IMHHUIIA.

3a nenute Ha uU34YUCHABaHETO Ha Kirg pHUCKOBO NPETErVIEHUAT pa3Mep Ha
eKCIO3MLIMUTe, KOHTO OM OWJI HW3YUCIEH ChIVIACHO TIJjaBa3 3a Oa3ucHUTE
€KCIIO3ULIMH, BKIIOYBA!

a) pa3Me€pa Ha OYaKBAHUTC 3ary6H, CBBbp3aHU C BCUYKHU 0asucHu CKCIIO3MIIMH Ha
CCKIOpUTHU3aluATa, BKIHOYUTCIIHO 0a3ucHUTE CKCIIO3HMIIMHK B HCU3IIBJIIHCHHC,
KOHTO BCC OLIC Ca YacCT OT rpyIliata B CbOTBECTCTBUC C I''IaBa 3; )51

0) pa3Mepa Ha HEOYAKBAHWTE 3aryOW, CBbP3aHH C BCUYKH Oa3MCHU EKCIIO3UIIUH,
BKIIFOUMTEHO 0a3MCHUTE €KCIO3UIIMY B HEU3ITBIHEHHE, KOUTO ca B rpymnaTa B
CBHOTBETCTBHE C IJIaBa 3;

3a 1a M3YHCIAT KAMTATOBUTE H3UCKBAHMS 32 3aKyTICHUTE B3EMaHUsI, HHCTUTYIIHHTE
Morat aga H3YUCIAT K|RB IO OTHOIIEHME Ha Oa3UCHUTE CKCIIO3UIIMKN Ha
CEKIOPHTH3aIUATa B CHOTBETCTBHE C pa3lopendouTe Ha riaBa 3. 3a Ta3W med
EKCITO3UITUUTE Ha IPEOHO Ce CUMTAT 33 3aKYICHU B3eMaHHsI OT KIMEHTH Ha JPeOHO, a
€KCTIO3HIIMUTE Ha €IPO — 32 3aKYIICHH B3eMaHUs OT MPEIIPUSATHSI.

HNucTutynuure otnenHo n3uucisasar Kigg 3a pucka oT pa3ceiBaHe 10 OTHOIIEHUE Ha
0a3uCHUTE EKCIIO3UIIMU Ha CEKIOPUTH3AIUATa, KOraro PUCKBT OT pa3celiBaHe e
CBIIECTBEH 3a TE€3U EKCIIO3ULIAH.

Koraro 3ary0uTe mopaju puck oT pa3ceiiBaHe U KPEIUTECH PHCK CE TPETUPAT OOIIO B
PAMKHUTC Ha CCKIOPpHUTHU3AUUATA, WHCTUTYLUHUTC O6€,Z[I/IH$IBaT CBOTBCTHHUTC K|RB 3a
pHCKa OT pa3ceiiBaHe W 3a KPEIUTHHUSI PUCK B eIMHHO Krg 32 1eUTe Ha MOApa3aen
3. Hamuumero Ha o0y pe3epBeH (OH] WM Ha CBPBbXoOe3reuaBaHe ¢ el MOKPUBAHE
Ha 3aryOWTe OT KPEJAWTEH PHUCK WM PUCK OT pa3ceiiBaHe MOXKeE Jla 0O3HauaBa, ue Te3U
PHUCKOBE c€ TpeTupar o011o.

Koraro puckbT OT pasceiiBaHe U KpeAUTHUAT PUCK HE CE€ TPETUPAT OOIIO B PAMKUTE
Ha CEKIOpUTHU3ALUATA, WHCTUTYLUHUTE IPOMEHST OIPENEICHOTO B MPEIXOIHUS
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naparpad TpeTupase, 3a 1a 00eIUHAT 1o OaropasyMeH HaunH choTBeTHUTE Kirp 32
pHCKa OT pa3ceiiBaHe U KPeAUTHUS PUCK.

Korato nncturynusra npunara SEC-SA cwriacHo noapaszaen 3, Ts uzuucisiBa Kga,
KaTo YMHOXXH PHCKOBO TMpPETErJeHHs pa3Mep Ha EKCHO3UIMHUTE, KOWTO Ou Oun
M3YMCJICH CBIJIACHO TjaBa 2 3a Oa3sWCHUTE EKCIIO3MIMHM, aKo Te€ He O0sxa
CEeKIOpUTH3UpaHu, no 8§ %, W pa3lenud NOJy4eHHUs pe3yJiTaT Ha CTOMHOCTTa Ha
OasucHUTE excro3unuu. Ksa ce mpeacTaBs B JE€CETUYEH BHJ CbC CTOMHOCT MEXIY
HyJa U €IMHULIA.

3a nenure Ha HAcTOSMIMS Haparpad HMHCTUTYLMUTE H3YUCISIBAT CTOMHOCTTAa Ha
eKCIO3MLMATA Ha Oa3UCHUTE EKCIO3ULMM, Oe3 Ja HeTHUpAaT EeBEHTYaJHUTe
CHEIU(pUYHA KOpPEKLIHUHU 3a KPEAUTEH PUCK M JONBJIHUTEIHM KOPEKIHH Ha
CTOMHOCTTa B ChOTBETCTBHE C WwieHoBe 34 u 110 u 1pyru HamaneHus: Ha COOCTBEHUS
Kanurai.

3a nenutre Ha maparpadu 1—6, Koraro najgeHa CEKIOPUTHU3ALMOHHA CTPYKTypa
BiimouBa wu3nomsBaHeTo Ha JICLIC, BcuYku CBBpP3aHU CbC CEKIOPUTH3ALUATA
excriosuiuu Ha JICLIC ce Tperupar karo OasucHu ekcrio3uiuu. be3 ma ce 3acsira
MpeIXoHaTa pa3nopen0da, HHCTHTYIUATA MOXe Ja U3KIoun excrosuuute Ha JICL]
OT Tpymnara Ha Oa3UCHUTE EKCIO3WIIMU 32 IeJIUTe Ha M3YuCiIsIBaHeTo Ha Kirg mim
Ksa, ako pucksT, mpoustryair ot ekcnosuiuure Ha J[CLI, e HechlIecTBeH Wik He
3acsra CeKIOpUTH3UPAIATA O3NS HA MHCTUTYIHATA.

Ilo oTHomIEHHE HA 00E3MEYEHUTE CHHTETUYHHA CCKIOpUTHU3allU BCUYKH CHIICCTBCHU
MOCTBIUICHHUS OT EMUTHUPAHETO Ha IBJITOBU LIECHHU KHUKA, OOBBP3aHU ChC 3a€MU WU
npyru obOesneueHn 3aabipkeHuss Ha JICLl, xouto ciykaT karo obe3nedeHue 3a
M3IUIAIIAHETO HAa CEKIOPUTU3HUPAIINTE TO3ULUH, CE€ BKJIIOUBAT IIPU U3UUCIISIBAHETO HA
KIRB wumu KSA, ako KbM KpeIuWTHUS pPHUCK Ha O0O0E3NEUYEHHETO ce Mpuiiara
pasnpezieneHre Ha 3aryOuTe 1o TPaHIIOBE.

3a menute Ha maparpad 5, Tpera anmmHes EBO m3maBa HacOKH B CHOTBETCTBHE C
yned 16 ot Permament (EC) Ne 1093/2010 OTHOCHO TOIXOAAIIATE METOIU 3a
koMOuHHMpaHe Ha Kjgg 3a pucka OT pa3ceiiBaHe W KpPEAUTHHS PUCK, KOTATO TE3U
PHCKOBE HE c€ TPETUpAT O0IIO B PAMKHUTE Ha CEKIOPUTH3AIUATA.

Ynen 256

Onpedenane na nauannama mouxa Ha 3azyoa (A) u kpaiinama mouka na 3azyoa (D)

3a menuTe Ha MOApa3aeN 3 MHCTUTYIMHTE ONpEAessaT HadalHaTa TOYKa Ha 3aryba
(A) Ha TpaHuIaTta, OT KOSATO 3aryOWTe B pPAaMKHTE Ha Trpyrnara OT Oa3UCHH
eKCIO3WIIMK  OMxa 3almoyHaM Ja Ce€  pas3lpeneisiT KbM  ChOTBETHATa
CEKIOPUTU3HPAIIA TTO3UITHSL.

HauannaTa Touka Ha 3ary0a (A) ce u3zpassiBa KaTo I€CETHYHA CTOMHOCT MEXIy HyJa
W eIUHWIIA ¥ € paBHA Ha TO-ToJsIMaTa OT JBET€ CTOWHOCTH — HyJla |
CHOTHOIIIEHUETO Ha CAIJIOTO Ha rpymnaTta 0a3MCHU €KCIIO3HMIIMU B CEKIOPUTH3AIMITA
MUHYC CJIZIOTO HA BCHYKU TPAHIIIOBE, KOUTO Ca IMbPBOCTEIICHHU WU PaBHOCTOWHU
CIIpsIMO TpaHIla, CbAbpKall CbOTBCTHATA CCKIOPUTU3UpAIlA MMO3UIUA, KbM CaJIJOTO
Ha BCHYKU 0a3MCHU €KCIIO3UIMH HA CEKIOPUTH3AIIHATA.

3a nenuTe Ha Mmojpas3/esl 3 HHCTUTYLMUTE ONpeAeaT KpaliHaTa Touka Ha 3aryoa (D)
Ha IpaHMIaTa, OT KOATO 3aryOuTe B paMKHTE Ha rpymnara oT 0a3uCHU €KCHO3ULIUU
Ouxa JoBenM 1O IbiIHA 3ary0a Ha IJIaBHMLATA 3a TPaHINA, KOWTO ChIbpXKA
ChOTBETHATa CEKIOPUTHU3HpAILA TO3ULIUS.
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Kpaiinata Touka Ha 3ary0a (D) ce u3pa3ssiBa KaTto 1eceTU4Ha CTOMHOCT MEXKIy HyJa U
eIMHHLA ¥ € paBHA Ha TO-TOJSIMaTa OT JIBET€ CTOWHOCTH — HyJa U ChOTHOLICHUETO
Ha CaJIJJOTO Ha Tpymnara 0a3uCHU EKCIO3UINHU B CEKIOPUTH3ANNATa MUHYC CAJIZIOTO HA
BCHYKM TpPAHIIOBE, KOUTO Ca IIBPBOCTENCHHU CHPSMO TpaHIIA, ChIbPIKAI]
CbOTBCTHATa CCKIOpUTH3Upalla I[O3uluA, KbM CaJlJ0TO Ha BCHUYKH OasucHu
SKCIIO3UIIMU Ha CEKIOPUTU3AIHATA.

3a uenurte Ha maparpadu 1 U 2 MHCTUTYLUUTE TPETUpAT CBPBHXOOE3NEUaBAHETO U
pe3epBHUTE CMETKU ¢ (MHAHCHUpAaHE KaTO TPAHILIOBE, a AaKTUBUTE, OOXBalallld
TaKHBa PE3E€PBHU CMETKH — KaTO 0a3UCHU €KCIIO3ULINU.

3a nenure Ha naparpagu | M 2 WHCTUTYLMHUTE HE B3eMaT INPEABU] PE3CPBHUTE
cMeTKH 0e3 (QHUHAHCHUpaHE H aKTUBUTE, KOWTO HE TNPEIAOCTABAT KPEAUTHU
noI00peHusi, HalpuMep MPeIOCTABAINTE CaMO JIMKBUIHH YJICCHEHUS, BAIyTHU WU
JMXBEHH CyarioBe M CMETKH 3a MapUYHH 00e3IeUeHUs, CBhP3aHH C TE€3H MO3HINU B
cekroputuzanuaTa. [lo OTHOIIEHHME Ha pe3epBHUTE CMETKM C (UHAHCHpaHE U
aKTUBHUTE, MPEJOCTABSAIIA KPEAUTHU NOJOOpEHUs, MHCTUTYIHSITa TPETHpa KaTo
CEKIOPUTH3UpAIla MO3UIMA CaMO 4YacTTa OT T€3U CMETKU WMJIM aKTUBH, C KOUTO Ce
MIOKpUBAT 3aryou.

Ynen 257
Onpeoensane na cpoka 0o naoexca na mpanwa (Mr)

3a menure Ha mozpaszen 3 M NpH cla3BaHe Ha pasnopendurte Ha maparpad 3
MHCTUTYLIMUTE MOTaT Jia ONpeaeNsaT CpoKa 0 Hajaexa Ha TpaHima (Mt) mo eauH ot
CJICIHUTE HAYMHU:

d)  Karo CpEJHOINpPETEeIJICHUs] CPOK JIO TMajeXka Ha JOrOBOPHUTE IUIAIIAHMS,
JBIDKUMH 110 TpaHIla, B ChOTBETCTBUE ChC CeHATa (hopMyia:

MTzzt'CFt/ZCFt,
t

t

kbaero CF; ca BCHMUYKM JOTOBOPHU TUTAamIaHus (TJIABHUIM, JIMXBU W TaKCH),
JTBJDKUMH OT 3a€MOIIOTyYaTessl 0 BpeMe Ha repuoja t; uiu

0) Karo OKOHYATeTHHUS 3aJb/DKUTENIeH CpOK J0 Tajeka Ha TpaHIla B
CHOTBETCTBHUE ChC ClieAHaTa popmya:

Mr =1+ (M, — 1) * 80 %,
KBIACTO ML € OKOHYATCJIHUAT 3aABbJKUTCIICH CPOK A0 MaACKa Ha TpaHIIa.

Upes geporamms oOT mnaparpad | WHCTUTYIMHUTE H3MOJI3BAT OKOHYATECITHUS
3aIBJDKUTENICH CPOK JI0 Tajeka Ha TpaHIla, 33 Ja ONpPEIeNsiT HEroBUs CPOK 0
nagexa (Mt) B cboTBeTcTBHE ¢ maparpad 1, OykBa 0), caMo KOraTo JBJDKUMHTE T10
TpaHIla JIOTOBOPHH IUIAMIAHUS Ca YCIOBHH WM 3aBUCAT OT JICMCTBUTEIHOTO
U3ITBJIHEHHE HA 0A3MCHUTE CKCTIO3UITUH.

3a nenure Ha maparpadu 1 u 2 npu onpenensHETO HA cpoka a0 nanexka (MT) Ha
JaJieH TPaHI BB BCUYKHU CIy4aW C€ TpWiiara JojHa TpaHUWIla OT €Ha TOJWHA U
TopHa rpaHuna OT €T roaAuHuU.

Koraro AaJeHa MHCTUTYLUSA MOXKCE Ja 6’LI[C HM3JI0KCHA Ha MOTCHIIMAJIHHU 331"}’61/1 oT
0Oas3ucHUTE CKCIIO3MIWH 10 CUJIaTa Ha JOroBOpP, MHCTUTYLHUATA OIPEACIIA CpOKa I0
maacixKa Ha CCKIOpUTU3HUpalIaTa nmo3nunusd, KaTo B3EME IIPCABU HaM-IbITUS CpOK IO
naaciKa Ha 0a3ucHUTE CKCITIO3HIIMH. 3a PEBOJIBUPAIIUTE CKCIIO3WIIUK CC IIpujiara
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1)

)

1)

BB3MOKHO HAH-IBITHAT ChIJIACHO A0ropopa oOCTarb4€H CpPOK OO0 ITaJAcKa Ha
CKCIIO3UIIMATA, KOMTO MOXKeE Jia 6’5,[[6 ,I[O6aBeH 10 BpEME Ha pCBOJIBUpAIIUA IICPUOI.

IHoaprA3aE 3

METO/U 3A UBUUCJSIBAHE HA PASMEPA HA PUCKOBO NPETETJIEHUTE

EKCIIO3NI

Ynen 258

Ycnosus 3a usnonzeanemo na evmpewnopeiumunzosus nooxoo (SEC-IRBA)

Nucturynuure wus3nomsBat SEC-IRBA, 3a na wu3umciar pasmepa Ha PHUCKOBO
MIPETETJICHUTE €KCIIO3UIMU 110 OTHOIICHHE Ha JaJIeHa CEKIOpUTHU3Mpalla MO3UIHs,
KOTaTo Ca U3IIBJIHCHU CIICAHUTEC YCIIOBUA:

a)

6)

MO3UIIHATA € TIOKPHUTA YPE3 IPYyIIa IO BETPEIIHOPEHTUHTOBHS TTOAXO0/1 HIIA Upe3
CMeCEHa rpyma, Mpy yCJIOBHE Y€ BbB BTOPUS ClIydyail MHCTUTYLHUSATA MOXE Ja
n3unciu Kjrg B ChOTBETCTBHUE C paszei 3 Bb3 OCHOBa Ha Hail-maiko 95 % ot
CHOTBETHHS pa3Mep Ha PUCKOBO MpETErjieHaTa eKCIO3ULINS;

HaJUIlE € JIOCTaTh4HA OOIIOJOCThIIHA HH(OpPMAIMS 10 OTHOIICHHWE Ha
0a3UCHUTE EKCIO3UIIMM Ha CEKIOPUTH3alMsiTa, KOSNTO Ja TO03BOJM Ha
WHCTUTYIUATA Aa u3uuciu Kirg;

MHCTUTYLMSATA HE € JIMIIEeHa OT Bb3MokHocTTa Ja u3nonsBa SEC-IRBA no
OTHOIIIEHHE HAa KOHKPETHA CEKIOPUTHU3MpAIIA IO3MLIHUS B CHOTBETCTBUE C
naparpad 2.

B 3aBHCHUMOCT OT KOHKPETHHUS Cly4ail KOMIIETEHTHHTE OpraHH MOraT Ja OTHEeMaT
BB3MOKHOCTTA 3a u3non3BaHeto Ha SEC-IRBA, korato cekropuTH3alUUTE ca C
MHOTO CJIO)KHM WJIM BHCOKOPHCKOBH XapaKTEPUCTHKH. 3a IeNTa CICIHHUTE
OOCTOSITENICTBA MOTaT Ja C€ CYMTAaT 3a MHOTO CJIOKHH WM BUCOKOPHUCKOBH

XapaKTePUCTHKHU:

d)  KpemuTHO MOoJOOpEeHHe, YMETO JIEHCTBHE MOXe Ja ObJIe OTciabeHo Mopaau
MPUYHMHM, PA3IMYHU OT 3ary0u oT mopTdeia, Mpou3TUJaIy OT HeTIalaHe Ha
TJIaBHUIIATA WJIH JIMXBATa;

0) Tpynu OT 0a3MCHU E€KCIO3WIIMUA C BHUCOKA CTETEH Ha BBHTPEIIHA KOpEialus B
pe3yaTaT Ha €KCIO3UIIMM, KOHIICHTPUPAHU KbM OTHECIHH CEKTOpPU WIHU
reorpad)cku 00IacTH;

B)  CIHEJKH, MPU KOWTO M3IUIANIAHETO HA CEKIOPUTH3UPALIUTE MO3UIIMU € B CHITHA
3aBUCUMOCT OT PUCKOBHU (pakTopH, KOUTO HE ca oTpa3zeHu B Kirp; nmm

T)  MHOTO CIOXHO pa3mlpe/iesieHre Ha 3aryOuTe MeX/1y TPaHIIOBETE.

Ynen 259

H3uucnasane na pasmepa na puckoeo npemezienume excnozuyuu upes SEC-IRBA

Corinacio SEC-IRBA pa3MmepbsT Ha pUCKOBO MpeTerjieHaTa €KCHO3ULHUs 3a JajeHa
CEeKIOpUTH3UpaIla TO3UIUs C€ H3UMCIABA, KaTO C€ YMHOXH CTOWHOCTTAa Ha
EKCIO3UILIMATAa Ha IIO3UIMATAa, W3YHCICHA B CBHOTBETCTBHE C wieH 248, 1o
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MPUJIOKUMOTO PHUCKOBO TEIJIO, OMPEACIICHO IO JIOJYIOCOYECHHS] METOJ, KaTo IMpHu
BCUYKH CIIy4ad TO HE MOKe Ja 0bJie mo-HUCKOo oT 15 %:

RW = 1,250 %, korato D < KIRB
RW = 12-5'KSSFA(KIRB), korato A > Kirg
RW = [( ) 12. 5] [( ‘RB) AT R

, korato A< K |rg<D,
KBIACTO:

Kire € KanmuTamoBOTO M3HMCKBAHE IO OTHOIICHHE Ha rpymnaTta 0a3uCHH €KCIIO3UIIUU
CBIJIACHO OIPEACIICHUETO B wieH 255

D e kpaiinara Touka Ha 3ary0a, onpezeseHa B CbOTBETCTBUE C WieH 256
A e HavanHaTa TOYKa Ha 3ary0a, onpesesieHa B ChOTBETCTBUE C WieH 256

el _ ea-l

KSSFA(K[RB) = a(u _ l)

KbACTO:

a=—(1/(p* Kirg))

u=D—-Kire

I =max (A - Kirg; 0)

KbACTO:

p =max [0,3; (A + B*(L/N) + C* Kgg + D*LGD + E*MT)],
KBbACTO:

N e nelcTBUTENHUIT OpOoi Ha €KCIO3ULIMUTE B Tpylnara OT Oa3UCHUTE E€KCIIO3ULINH,
W3YHCIIEH B CHOTBETCTBUE C maparpad 4

LGD e cpenno mpeteryieHaTa Criopea eKCIO3UIMHUTE 3ary0a Mpyu HEW3IBJIHCHHE Ha
rpynata oT 0a3MCHUTE €KCIO3UINH, U3UMCIIeHa B ChOTBETCTBUE C maparpad 5

MT e cpoKbT A0 Majeka Ha TpaHIIa, ONPEIEIeH B ChOTBETCTBHE C WiieH 257

[Tapametpute A, B, C, D u E ce onpenensar cbriacHo cieHara Tabiumna:
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)

3)

(4)

()

A B c D E
IIspBOCTENIEHHY,
HEeAHOPOTHU (n
> 25) 0 3,56 -1,85 0,55 0,07
[IspBOCTENIEHHH,
enropoaHu (N < 25) 0,11 2,61 2,91 0,68 0,07
Excno3unun
Ha e1po IloguuneHwu,
HEETHOPOIHU (n
> 25) 0,16 2,87 -1,03 0,21 0,07
ITomunnaeny,
eqHopoanu (N
< 25) 0,22 2,35 -2,46 0,48 0,07
IIbpBOCTENIEHHI 0 0 -7,48 0,71 0,24
Excno3unmun
Ha ApedHO
IMoxunHeHu 0 0 -5,78 0,55 0,27

AKO chOTBeTHaTa 0a3MCHA rpyIia M0 BETPEIIHOPEUTHHTOBHUS ITOIX0]1 00XBaIla KaKTO
€KCITO3UIMHU Ha JIpeOHO, Taka U Ha €IIpo, TpynaTa OT €KCIO3UIINH CEe Pa3zeiis Ha JIBE
MOATPYIIH — CHOTBETHO E€KCIIO3MIIMU Ha APEOHO M €KCIIO3MIIMU Ha epo, a 3a BCIKa
MOATPYyIa CE M3YHCISBA OTACICH p-TIapaMeThp (M ChOTBETHUTE MU3XOTHH MapaMeTpu
N, Kgs uw LGD). Cnex ToBa 3a CbhOTBETHAaTa CJEIKa CE€ M3YUCIIIBA
CpeIHOIpeTereHaTa CTOMHOCT Ha p-TlapaMeThpa Bh3 OCHOBA Ha P-TIApaMETPUTE Ha
BCsIKA MMOATPYIa U HOMUHAHUS pa3Mep Ha eKCITO3UIIUUTE BB BCSIKA MOATPyTIa.

Koraro nagena uncturynus npuinara SEC-IRBA no oTHomeHne Ha cMeceHa rpyia,
M3YHMCICHUETO Ha p-TlapaMeTbpa ce OCHOBaBa CaMO Ha 0a3uMCHHUTE EKCIIO3UIUH, 3a
KOUTO C€ Mpuiara BbTPEIIHOPEUTUMHIOBUAT IMOAXO0JA. basucHute excno3umuu, 3a
KOHUTO Ce Mpuiara CTaHAapTU3UPAHUAT MOJIX0/, HE C€ B3eMaT M0 BHUMAaHUE 3a Ta3u
el

HeﬁCTBHTeHHHHT 6p01>i Ha CKCIIO3UIIMUTC CC N3YHUCIABA 110 CICIHUA HAUYUH!

_ (Z;EADy?
~ Y,EAD?

kbaeTo EAD; mpeacraBisBa €KCHO3UIMSTA MPU HEU3NBIHCHHE, CBBp3aHa C 1-THS
WHCTPYMEHT B Ipymnara.

Koraro ca HaJIMIC HAKOJIKO Ha 6p0ﬁ CKCIIO3MIMN KbM €JHMH U ChbIIU JIBXHHK, TC CC
KOHCOJIWAUPAT U C€ TPETUPAT KATO €IHA CKCITO3HIIUA.

Cpennata LGD, npererieHa crnpsiMO €KCHO3WIIUUTE, CE€ W3YUCISABA 1O CIICIHUS
HAYHH:

LCD = Ei LGD] g EAD]
X; EAD;
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(6)

(7)

(8)

kbaeTo LGDi npencrasisBa cpeqnata LGD, cBbp3aHa ¢ BCHYKU €KCIIO3UIIUN KBM i-
THS UTBKHUK.

Koraro kpeIuTHUSAT pUCK M PHUCKBT OT pa3ceiiBaHE 3a 3aKyNEHM B3EMaHUS Ce
TpeTupaT OO0 B PAMKHUTE Ha CEKIOPUTU3ALUATA, CTOMHOCTTAa Ha napamerbpa LGD
Ce H3UHCIsABAa KaTO CpEOHOIIpEeTErsieHata CTOMHOCT Ha mnapamerspa LGD 3a
KpEOUTHUS pUCK U cToiHOCcTTa B pasmep Ha 100 % Ha napamerspa LGD 3a pucka ot
pasceiiBane. PuckoBuTe Teria mpeacTaBiIsBaT KallUTAJIOBUTE M3UCKBAHUS CHIJIACHO
IRB, n3uncieHu NOOTIEIHO CHOTBETHO 32 KPEAUTHUSI PUCK U PUCKA OT pa3celBaHe.
3a Ta3u e’ HaTUIUeTo Ha o011 pe3epBeH GoHa [ Ha CBpbxobOe3nedyaBane| ¢ e
MOKPUBAHETO Ha 3aryOM OT KPEIUTEH PUCK WIM PUCK OT HEU3ITbIHEHHE MOXKE J1a
03Hay4aBa, 4e Te3U PUCKOBE C€ yIpaBisBaT 0OLIO.

Korato JCJIBT HA Hali-rojsiMara 0a3ucHa CKCIIO3UI M B I'pyIiaTta (Cl) € HC ITOBEYEC OT
3 %, npu M3YKMCIsABaHEeTO Ha N W Ha CPEIHO MPETETJICHUTE CIIOPE] CKCIO3UIUUTE
3aFY6I/I IIpU HCUBM'BJIHCHUC MHCTUTYHHUUTEC MOraT Ja H3MO0JI3BAT CJICAHUA OIIPOCTCH
METOM.
Cm e Cl -
m-—1

LGD = 0,50,
KBJIETO

Cm € IesT OT TpyIara, ChOTBETCTBAI HA cCyMaTa OT HAW-TOJIEMHUTE M SKCIO3HUIIHH
(mamp. 15-mporieHTeH AsT ChOTBETCTBA HAa cTOMHOCT OT 0,15); u

m CC€ OIpeACIA OT MHCTUTYyLUATA.

AKo e Ha pasnojiokeHue camo ctoiHoctta C; u Ta3u cyma € He noseue oT 0,03,
TOTaBa MHCTUTYIHsITa MoXe fa onpeaenn, ye LGD e 0,50, a N e 1/C;.

Koraro no3unusra € mokpura oT CMECEHA TpyNa U MHCTUTYLUATA MOKE J1a U3UUCIU
Kire BB3 ocHOBa Haii-mManko Ha 95 % or pa3mepa Ha Oa3UCHHTE EKCIIO3WIIUH B
ChOTBETCTBUE C ujeH 258, maparpa¢ 1, OykBa a), HHCTUTYyIMATA HU3YHUCISABA
KaluTajJoBOTO M3MCKBaHE 3a Oa3ucHaTa rpymna OT eKCIO3HUINH KaTo:

d' Kire + (1-d)" Ksa,
KBJIETO

d e mporeHTa OT CTOMHOCTTa HA Oa3UCHUTE EKCIO3UIINH, 32 KOUTO OaHKaTa MOXKeE Ja
m3unciu Kgg, UMATO CTOMHOCT € HaJl pa3Mepa Ha BCUYKU Oa3MCHU €KCIIO3UIIUU; U

Kirs 1 Ksa ca omnpesenienn cbIitacHO pasnopeaouTe Ha dieH 255.

Koraro nameHa WHCTHUTYIMSI MMa CEKIOPUTH3Mpalla MO3UIMs mox ¢opmara Ha
J€pUBAT, WHCTUTYyLUSATA MOXE Ja MNPUCHAM HA JepuBaTa PUCKOBO TEIJIO IO
nojpa3Oupane, €KBUBAJCHTHO Ha PHCKOBOTO TErjo Ha pedepeHTHaTa MO3HLUSA,
W3YHCIIEHO B CHOTBETCTBUE C HACTOSIIINS YJICH.

3a nenuTe Ha MHhpPBa aluHes pedepPeHTHA MO3HIUS € MO3UIUATA, KOSTO BBHB BCSIKO
OTHOIIIEHHE € PaBHOCTOMHA IO paHT Ha JepuBaTa WIHM, NPU JIMICa Ha TakaBa
PaBHOCTOIHA 10 PaHT MO3UIUS — TMO3UIUATA, KOATO € HEMOCPEACTBEHO MOTYNHEHA
Ha JiepuBaTa.
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1)

(2)

3)

Ynen 260
Tpemupane na OIIC cexwopumuszayuume cvenacno SEC-IRBA

Cermacio SEC-IRBA puckoBoto Terno 3a mosuiusi B OIIC cekroputuzanus ce
W3YHCIISABA B CHOTBETCTBHE C WiICH 259 mpH cria3BaHe Ha CIICAHUTE U3MCHCHUS:

JOJTHATA TPAaHWIIA HAa PHCKOBOTO TEIJIO 33 ITBPBOCTEIIEHHUTE CEKIOPUTH3UPALTU
no3umu = 10 %

p =max [0,3; 0.5 (A + B'(1/N) + C' Kjrg + D*LGD + E'MT)]

Ynen 261

H3uucnaeane na pasmepa Ha pucKoeo npemecilieHume eKcnosuuuu upes3 nooxooa Ha

eévhunume peumunzu npu cexropumuszauyus (SEC-ERBA)

CerinacHo SEC-ERBA pa3MepbT Ha pUCKOBO IpeTerjieHaTa €KCIO3UIMs 3a JlafieHa
CEKIOpUTH3UpAIlla MO3ULHUSA CE U3YMCIABA, KaTO CTOMHOCTTA Ha EKCIO3MLMATA Ha
I1o3unyATa, U34nuCJI€Ha B ChbOTBETCTBHUEC C YJICH 248, CC YMHOXH I10 IPHIIOKHUMOTO
PHUCKOBO TEIJIO B CBOTBETCTBUE C HACTOSALLMS YJIEH.

Ilo oTHOmICHHWE HA EKCIO3HWIIMHUTE C KpaTKOCpOYHN KPCAWTHHU OLICHKH WJIN B
CJIY4auTe, B KOUTO B CbOTBCTCTBUC C naparpa(b 7 MOXxe na 6’L,[[C NIpUCBHACH peﬁTHHF
Bb3 OCHOBa Ha KpPAaTKOCpOYHA KpCAUTHaA OLCHKA, CC Ipujarar CICAHHUTC PHCKOBU
TCrjia:

Tabauya 1
Bcuuxu
CreneH Ha KpeIUTHO
1 2 3 OCMAaHaIU
Ka4eCcTBO .
petimuneu

PuckoBo Termno | 15 % 50 % 100 % 1250 %

[To oTHOIIEHNE HA €KCTIO3UIIMUTE C IBIATOCPOUYHU KPEIUTHU OLICHKU WJIU B CIIy4YauTe,
B KOUTO B ChOTBETCTBHE C Maparpad 7 Moxe Aa ObJe MPUCH/IEH PEUTUHT B3 OCHOBA
Ha JBITOCPOYHA KpPEIWTHA OIEHKA, C€ MpujaraT PUCKOBUTE TErJa, MOCOYECHH B
Tabnuua 2, KOpUTHpaHU CIOpe] ciydas 3a cpoka Ao majexka Ha Tpanma (Mr) B
CHOTBETCTBUE C WieH 257 u maparpad 4 u 3a IUIbTHOCTTA HA TPAHIIA TIPU TTOTIUHEHH
TPaHILIOBE B ChOTBETCTBHE ¢ maparpad 5:

Tabnuya 2
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(4)

(5)

(6)

[IspBOCTETICHEH TpAHIII [TogunneH (THHBK) TPAHII
Crenen na CPOK 00 naodesica Ha MPAanUia | CpoK 00 nadexca Ha MmpaHuia
KPEIUTHO (M) (M)
Ka4yeCcTBO
1 2o0una 5 eoounu 1 2o0una 5 eoounu
1 15% 20 % 15 % 70 %
2 15% 30 % 15 % 90 %
3 25 % 40 % 30 % 120 %
4 30 % 45 % 40 % 140 %
5 40 % 50 % 60 % 160 %
6 50 % 65 % 80 % 180 %
7 60 % 70 % 120 % 210 %
8 75 % 90 % 170 % 260 %
9 90 % 105 % 220 % 310 %
10 120 % 140 % 330 % 420 %
11 140 % 160 % 470 % 580 %
12 160 % 180 % 620 % 760 %
13 200 % 225 % 750 % 860 %
14 250 % 280 % 900 % 950 %
15 310 % 340 % 1050 % 1050 %
16 380 % 420 % 1130 % 1130 %
17 460 % 505 % 1250 % 1250 %
Berrikr 1250 % 1250 % 1250 % 1250 %
ocTaHalu

3a fa onpeesnaT pUCKOBOTO TETJIO 3a TPAHIIIOBETE ChC CPOK JI0 Majeka Mexay 1 u 5
TOAWHH, I/IHCTI/ITYI_[I/II/ITG M3I10J13BAT HHHeﬁHa I/IHTepHOHaHI/IH Me>1<)1y pI/ICKOBI/ITe TEria,
MPUJIOKHUMH TIPH CPOK JIO MajeKa ChOTBETHO OT €HA M TIET TOJUHH B ChOTBETCTBUE
¢ Tabiuna 2.

3a Ja CC OIpCAcC/Iv INIbTHOCTTA Ha TpaHIIAa, HHCTUTYIHHUTC HU3YUCIABAT PUCKOBOTO
TCIJI0 3a MOAYUMHCHUTEC TPAHIIOBE IO CJICIHUSA HAUYUH!

RW = [RW crnen kopekuus 3a cpoka JIo majie)ka B ChOTBETCTBHUE ¢ maparpad 4] - [1 —
min(T; 50%)],

KBJETO
T = npTHOCTTA HA TpaHIla, U3MepeHa kato D — A,

KBJETO

D e kpaitHara Touka Ha 3ary0a, onpezesieHa B ChOTBETCTBUE C WieH 256
A e HauajHaTa TOYKa Ha 3ary0a, ompe/eieHa B ChOTBETCTBHUE C UiIeH 256

[lo oTHOmIEHME HAa PHUCKOBOTO TEIVIO 3a MOJYMHEHHUTE TPAHIIOBE, W3YHCIIEHO
cbriacHo naparpagu 3 — 5, ce onpeaenst nonHa rpanuna ot 15 %. Ioxydenoro B
pe3yJnTaTr Ha Ta3u IpaHHIla pUCKOBO TETJIO OCBEH TOBA HE MOXe Ja ObJe MO-HUCKO OT
PUCKOBOTO TEIJIO, CbOTBETCTBAIIO HAa XUIIOTETUYEH IIbPBOCTENIEHEH TPAHII B €1HA U
ChIl[a CEKIOPUTHU3ALIMSA C €JHA U ChIja KPEAUTHA OLIEHKA U €IHAaKbB CPOK JI0 Majexka.
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(")

(1)

(2)

3)

3a menuTe Ha M3MOJI3BAHETO HA PEUTHMHTHTE IO MOJpa30OupaHe, Ha MO3UIMUTE 0e3
PEUTHUHT WHCTHTYIMUTE MPHUCHKIAT PEHTHHT MO MOJApa30OupaHe, CKBUBAJICHTCH Ha
KpeJUTHATA OIlEHKA Ha JaJicHa pe)epeHTHA TIO3UIIMSI C PEHTHHT, KOSATO OTTOBaps Ha
BCUYKH U30POCHH TO-0JTy YCIOBUS:

a) pedepeHTHAaTa MO3UIMSI € PABHOCTOMHA 1O PaHr BHB BCSKO OTHOIICHUE HA
CEKIOpUTHU3MpaIlaTa IMO3ullus Oe3 PpeWTHHT WM, NpU JHUIca Ha TakKaBa
paBHOCTOMHA TO3WIIMA, 3a pedepeHTHa ce cuuTa IMO3ULUATA, KOSITO €
HETMOCPEJICTBEHO MOJYMHEHA Ha MO3ULIUATA O3 peUTHHT;

0) 1O OoTHOIIECHHE HAa pedepeHTHATA MTO3UIIUS HE CE€ TPHIaraT rapaHiiy OT TPETH
CTpaHU WIH APYTU KPEAUTHU MOJOOPEHHs, KOUTO HE ca MPHIOKHUMH IO
OTHOIIICHHE Ha TIO3HIHUATA O€3 PeUTHHT;,

B)  CPOKBT JI0 Majexka Ha pedepeHTHaTa MO3UIUS € €IHAKBB WU € MO-IBJIBI OT
CpOKa JI0 Majieska Ha pasriekJaHaTa no3uuus 6e3 pelTuHT;

F) BCCKH pef[TPIHF 1o noz(pa361/1paHe CC aKTyaju3upa IMNEepUuoOAUYHO C ML
OTpa3saBaHC HAa MPOMCHUTEC B KPCIUTHATA OLICHKA Ha pe(bepeHTHaTa MO3UII M.

Ynen 262
Tpemupane na OIIC cexkwpumuzayuume cvenacuo SEC-ERBA

CoriacHo SEC-ERBA puckoBoto Terio 3a najaexa nozuuus B OIIC cektoputuzanus
C€ WU3UYUCIsBAa B CBOTBETCTBHE C wWieH 261, ¢ u3MEHEHUWsTa, NPEIBHICHU B
HACTOSILMS YJICH:

[lo oTHOmIEHME HA EKCHO3UIMUTE C KPATKOCPOYHM KPEIUTHH OLICHKH WU B
cllyyauTe, B KOUTO B ChOTBETCTBUE ¢ WieH 261, maparpad 7 moxe naa Obe NpuchbieH
PEUTHHT Bb3 OCHOBAa Ha KpPAaTKOCPOYHA KpEIWTHA OILIEHKa, Ce Mpujarar CieIHUTe
PHUCKOBHU TerJa:

Tabauya 3
CreneH Ha KPEIUTHO Benuku
o 1 2 3 OCTaHAIN
Ka4yeCcTBO r
peiTHHTI
Puckogo terio | 10 % 35% 70 % 1250 %

1o oTHOILIEHNE HA EKCIIO3ULIMUTE C IBJITOCPOYHU KPEAUTHU OLIEHKH UJIU B CITy4dauTe,
B KOUTO B CHOTBETCTBHE C wieH 261, maparpad 7 Moxke aa Obae NMPUCHACH PEHTHUHT
Bb3 OCHOBAa Ha JBITOCPOYHA KpEOUTHA OLIEHKA, PUCKOBHUTE TErjla Ce€ ONpPENesT
chriaacHo Tabnuma 4, KOpUTMpaHM 3a Cpoka a0 manexa Ha Tpanma (Mr) B
CBHOTBETCTBHUE C wieH 257 u wieH 261, maparpad 4 u 3a MIIBTHOCTTAa Ha TpaHIIA MPH
MMOAYMHEHHUTE TPAHIIIOBE B CHOTBETCTBHUE C WieH 261, maparpad 5:

Tabnuya 4
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1)

[IspBOCTETICHEH TpaHII [TogunHeH (THHBK) TPAHIII
Crenen na CPOK 00 naodedica Ha MPauwia | CpoK 00 NAoex*ca Ha MpaHud
KPEIUTHO (M) (M)
Ka4yeCcTBO
1 2o0una 5 eoounu 1 2o0una 5 eoounu
1 10 % 15 % 15 % 50 %
2 10 % 20 % 15 % 55 %
3 15% 25 % 20 % 75 %
4 20 % 30 % 25 % 90 %
5 25 % 35 % 40 % 105 %
6 35 % 45 % 55 % 120 %
7 40 % 45 % 80 % 140 %
8 55 % 65 % 120 % 185 %
9 65 % 75 % 155 % 220 %
10 85 % 100 % 235 % 300 %
11 105 % 120 % 355 % 440 %
12 120 % 135 % 470 % 580 %
13 150 % 170 % 570 % 650 %
14 210 % 235 % 755 % 800 %
15 260 % 285 % 880 % 880 %
16 320 % 355 % 950 % 950 %
17 395 % 430 % 1250 % 1250 %
Berrikr 1250 % 1250 % 1250 % 1250 %
ocTaHalu
Ynen 263

H3uucnaeane na pazmepa Ha pucKkoeo npemezieHume eKCRO3UUUU Ype3
cmanoapmusupanus nooxoo (SEC-SA)

Corinacio SEC-SA pa3mMepbT Ha PHCKOBO MpeTerjieHaTa €KCHO3WIUS B JajieHa
CEKIOpUTH3AIUsl C€ M3YMCISABA, KAaTO pa3MepbT Ha EKCIO3UIUATA, H3YHCIEH B
ChOTBETCTBHME C wWieH 248, ce YMHOXHM IO TMPUIOKHUMOTO PHUCKOBO TETJIO,
OTIpE/IeNIEHO MO JOJMYIMOCOUYEHHUSI METO, KaTo MPU BCHUYKH CIy4yaud TO HE MOXE Ja
ObJ1e TO-HUCKO OT 15 %:

RW = 1,250 %, korato D <Ka
RW =125 KSSFA(KA), Korato A > KA,

korato A<Ka<D
KBJETO:

D e kpaiinara Touka Ha 3ary0a, onpejieieHa B ChOTBETCTBHUE C UjieH 256

A e HavanHaTa TOYKa Ha 3ary0a, onpezeneHa B ChOTBETCTBUE C WieH 256
Ka € mapameTsp, KOWTO e U3YUCIISIBA B ChOTBETCTBHUE ¢ maparpad 2,

dlU _ ea-l

Kssrak,) = ECEDE
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KBACTO:
a=—(1/(p*Ka))
u=D-Ka
I = max (A — Ka; 0)
P= 13a CCKIOpUTHU3Hpalla CKCIIO3UIHA, KOATO HE € IIPCCCKIOPHUTU3HUPAlla
3a OeJIMTEC Ha naparpaq) 1, KA CC€ U34YHCJIsIBa, KaKTO CJICABA:
Ky=(1—=W) Ko +W:0.5
KBACTO:

Ksa © KanuTanioBOTO M3MCKBAaHE IO OTHOLICHWE Ha Oa3WcHATa rpyna ChIVIACHO
OTIPEJICIICHUETO B WiIeH 255

W = OTHONIICHHMETO MEXAy cymMara Ha HOMHUHAIHUS pa3Mep Ha Oa3HCHUTE
CKCIIO3MIIMM B HCHUBMNBIHCHUC W HOMHHAJIHUA pasMCp Ha BCHYKHU 6331/ICHI/I
€KCIIO3HIINK. 3a IeJITa EKCIO3MIINS B HEU3IThIHEHUE O3HaYaBa 0a3ucHa eKCIIO3UITHS,
3a KOSITO € M3IBJIHEHO €THO OT CJICJHHUTE YCIOBUS: 1) HaiuIe € mpocpoune ot 90 mim
noBe4ye JIHW; 1i) MpeaMeT € Ha NPOW3BOJICTBO IO HECHCTOSTETHOCT —HITU
HETUTaTeKOCMOCOOHOCT; 1i1) TpeaMeT € Ha Npoleaypa IO pealu3upaHe Ha
00€3MeYCHUETO WITH JIpyTa CXOHA MPOoIIelypa; WU V) HAMUpPA C€ B HEU3ITBIHCHUE B
CBHOTBCTCTBUC C JOKYMCHTAlLUsATA IO CCKIOPUTU3alMATA.

KoraTo mHCTHUTYIHMATA HE € 3all03HAaTa ChC CHCTOSHHETO HA HEW3ITbJHEeHHEe Ha 5 %
WIM TIO0-MaJIKO OT Oa3WCHUTE EKCIO3WIMU B Trpynara, MHCTUTYLHSTa MOXE Ja
n3nos3Ba SEC-SA, kaTo U3BBPIIN CACTHUTE KOPEKIIMH B U3UUCIeHUETO Ha Ka!

_ <EADSubp001 1 where W known x KSubpool 1 wherew known) EADSubpool 2 where W unknown
A EAD Total A EAD Total

Koraro uHcTUTynMsTa He € 3amo3HaTa ChC CHCTOSIHHETO HAa HEU3IIBJIHEHHE Ha
moBeue OT 5% oOT Oa3uCHUTE EKCIO3WIMU B Tpylnarta, TO3WIHITA B
CEKIOpPUTH3aIUATa TPSAOBA Ja TOJIy4YH pUCKOBO Terio oT 1,250 %.

Koraro naneHa WMHCTHUTYIMSI MMa CEKIOPUTH3Mpalla MO3UIMs mox ¢opmara Ha
J€pUBAT, WHCTUTYyLUSATA MOXE Ja MPUCHAM Ha JepuBaTa PUCKOBO TEIJIO IO
nojpa3Oupane, €KBUBAJCHTHO Ha PHCKOBOTO TErjio Ha pedepeHTHaTa MO3HMLUSA,
W34YHCIIEHO B CHOTBETCTBUE C HACTOSIIINS YJICH.

3a menuTe Ha HacTosIUs maparpad pedepeHTHA € IMO3HIUATA, KOSTO BBB BCSIKO
OTHOIIICHHE € PABHOCTOMHA TI0 paHr Ha JepWBaTa WM, TpU JIUICAa Ha TaKaBa
paBHOCTOfIHa nmo3unudg — mno3unudaTa, KOATO € HCEIMOCPCACTBCHO IIOJYMHCHA Ha
JiepuBaTa.

Ynen 264
Tpemupane na OIIC cexwopumuszayuume cvenacuo SEC-SA

CoraaciHo SEC-SA puckoBoto Terio 3a aajaeHa nosuius B OIIC cexroputuzanus ce
M3YUCIIABA B CHOTBETCTBHUE C WiIEH 263 CHC CIEIHUTE U3MEHEHUS:

JI0JJHATa TPaHUIA HA PHCKOBOTO TEIJIO 32 IBPBOCTCIICHHUTE CEKIOPUTHU3HMPAIIU
no3umn = 10 %

p=05
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Ynen 265

Ooxeam u onepamueHu U3UCKEAHUA NPU NOOX00a Ha evmpeuwinama oyenka (IAA)

HMucTUTynMuTe MOTaT Jia U3YKHCIIAT pa3Mepa Ha PUCKOBO MPETETIICHUTE SKCIO3HIINU
3a TO3UIMUTE 0€3 PEUTHHT B MPOrpaMH 3a 00E3MEeYECHU ¢ aKTUBU THPTOBCKH IEHHU
KHIDKa CBIJIACHO IIOJXO0JIa Ha BBTPEIIHATA OIEHKA B CHOTBETCTBHE C uicH 266,
KOraTto Te ca MOJYYWIM pa3pelICHUE 3a TOBa OT CBOMTE KOMIICTCHTHH OpraHH B
CbhOTBETCTBUE C naparpad 2.

KoMnerentaute OopraHu Morar aa pa3pcliaT Ha MHCTUTYIUUTC Ia U3I0JI3BAT IAA B
PAaMKHUTC Ha SACHO OIPCACICH 00XBaT Ha IMPUITIOKCHUC, aKO Ca M3IMBbJIHCHH BCHYKH
TIOCOYCHHU I10-H0JIy YCJIOBUS:

a)

6)

n)

BCHUYKM IIO3WIMHU B TBProBCKHW KHHWIXKA, CMHUTHpPAaHU II0 IIporpaMara 3a
00€3MeUYeHU C aKTUBH THProBCKH ICHHU KHUKA, Ca ITO3ULUHA C peﬁTHHF;

BBTpEIIHATA OILEHKAa Ha KPEAWTHOTO KadecTBO Ha TO3HMIHUATA OTpas3siBa
00I1010CThITHATa METOJOJIOTHS 3a OLEHKA, NMpHJIaraHa oT €Ha WIM MOBeue
ABKO 3a onpeznensHero Ha pelTHHra Ha CEKIOPUTU3UPALIM MO3ULMHU WU
0a3MCHU EKCIO3UIUH OT €JIMH U ChIIM BUT,

IIpOLIECHT Ha BBTPEIIHA OICHKA HAa HWHCTUTyUUATa € IIOHE TOJIKOBA
KOHCEpBAaTHUBEH, KOJKOTO ca obuiofocTeiHuTe oneHku Ha ABKO, kouto ca
IPUCHAWIN BBHIIEH PEUTUHI HAa THPrOBCKUTE KHMKA, EMUTUPAHU 10
nporpamara 3a 00e3Me4YeH! ¢ aKTUBU ThPIOBCKU LIEHHU KHU)KA, [O-CHEIIMATHO
10 OTHOILIEHUE Ha CTpeC (GaKTOPUTE U HA JPYTUTE KOJIUYECTBEHH €JIEMEHTH OT
3HAYCHHUE;

METOJAOJIOTHATA 3a BHTPEIIHA OLIEHKAa HA MHCTUTYILMATA B3€Ma 0]l BHUMaHUE
BCHYKH CBOTBETHH OOIIOJOCTBIHM peiiTuHroBu metomonorun Ha ABKO,
KOWUTO IMPUCHKJIAT PEUTUHTH HA THPrOBCKU KHHMKA, EMHUTHPAHU I10 ITporpamara
3a 00€3MeYeHN C aKTUBU THPrOBCKH LIEHHM KHMXKA, U BKJIIOYBA PEUTHHTOBHUTE
KaTeropu, CbHOTBETCTBAIIM Ha KpeauTHuTe ouneHkn Ha ABKO. BB
BBTpEINHATA CH  JOKYMEHTalus MHCTUTYLMATA BKIIOYBA  CIIELUAIHA
uHpOpMaNKs OTHOCHO HAdWHA, MO KOMTO ca M3MBIHEHH IOCOYEHHUTE B
HacTosmata OykBa M3HCKBaHMSA, M aKTyalu3upa Ta3d pPEJOBHO Ta3u
UHpOpMAaLIUS;

MHCTUTYLUATA U3II0JI3BA CBOSATA METOJOJIOTHS 3a BBTPEIIHA OLIEHKA 3a LIEIIUTE
Ha BBTPCIIHOTO YIPABJICHHE HA PHUCKA, BKIIOYUTEIHO B IPOLEAYPUTE IO
B3€MaHE Ha PCEIICHMs, U3rOTBIHETO HA JOKJIAAUd OTHOCHO YIPABICHHUETO U
pas3npenensHeTO Ha BbTPEIIHUS KaluTal,

MEPUOANYHO CE€ HM3BBPIIBA IMperje] Ha Ipolleca Ha BHTPENIHA OLIEHKAa U Ha
KaueCTBOTO HA BBTPEUIHUTE OIEHKM Ha KPEIUTHOTO KAdyeCcTBO Ha
eKCIIO3UIIMUTE Ha HWHCTUTYLHUATA IO TporpamMa 3a o0e3NeYeHH C aKTHUBU
THPTOBCKH IIEHHU KHIKAa OT CTpaHa HAa BBTPEUIHU WM BBHIIHH OJUTOPH,
ABKO wnm 4pe3 BBTpEIIHMTE 3BE€HA Ha HWHCTUTYLMSATA 3a TMperjie] Ha
KpeAUTHHUS TOPT(HEN HWiTK YIIpaBICHUE HA PUCKA,

HHCTUTYLHATA CIICANU TapaMCTPUTC Ha BbTPCIIHUTE peﬁTHHFH BbBB BPEMCTO, 3a
Jda MpEUCHU Ka4€CTBOTO HAa MCTOHOJIOTHATA CH 3a BBTPCIIHA OLICHKA, U IIPH
H606XOI[I/IMOCT BHACA KOPCKIUH B Ta3W METOHOJIOTHSA, KOT'AaTO ITOKA3aTCJIINTC HAa
CKCIIO3UIMHUTEC PEAOBHO CC€ OTKJIIOHABAT OT TOBA, KOCTO CC OYaKBa CBHIVIACHO
CbOTBCTHUTC BBTPCIIHA peﬁTI/IHFI/I;
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1)

if)

nporpaMarta 3a O0€3NEYEeHM C AKTHUBU THPrOBCKU IEHHM KHIKAa ChIbpiKa
CTaHIApTH 3a YNpaBJICHHE HAa IIOEMAaHETO HAa €MHUCUU M YIPABICHHE Ha
3aIBJDKEHUATA 107 hopMaTa Ha HACOKM KbM aJMHHHCTpPATOpa Ha Mporpamara,
KOUTO BKJIIOUBAT HAM-MAJIKO CIEIHOTO:

)} KpUTEpUNUTE, HAa KOUTO TpsAOBa Ja OTroBapsT AKTHUBUTE, MPHU
cra3BaHe Ha U3MCKBaHMATA MO0 OyKBa M);

i) BUJIAa W MMApUYHATA CTOMHOCT Ha €KCIIO3WIIMHUTE, IMPOU3THYAIIH
OT NPEJOCTABCHUTE JIMKBUIHH YJICCHCHHUS ¥ KPEJAUTHU MTOT00PCHHUS;

i) pasnpeseicHHeT0 Ha 3aryOuTe MEKIY CEKIOPUTH3HPAIINTE
NO3UIMM B Tporpamara 3a 00e3leYeHH C aKTHBU THPTOBCKH IIEHHH
KHIDKA,

iV) IIpaBHATa n HNKOHOMHYCCKaTa HCO6BLp3aHOCT Ha
MPEXBBPJICHUTE AKTHBH 110 OTHOIICHHUEC Ha ITpoJaBada Ha aKTHUBUTE,

KPpUTCPUUTC, HA KOUTO TpH6Ba Aa OTroBapiAT AKTHUBUTC B IIporpamMara 3a
o0e3IeUueHd ¢ AaKTHUBH TBProBCKM INICHHU KHHXXA, BKIOYBAT Hal-MaJIKoO
CIICAHOTO:

) M3KJIIOYBAHE HA 3aKyIyBaHETO HA aKTHBH, [P KOUTO € HAJIMULE
3HAQYUTEIIHO IIPOCPOUUE UIIU KOUTO €A B HEU3IIBIIHCHHUE,

i) OrpaHMYaBaHE Ha CBPBXKOHIEHTpAIMATa KbM  OTACITHH
JUIBKHHULIM MITH Teorpad)CKu 001acTH;

iii) OrpaHUYaBaHE HA CPOKa JI0 MaJIe’Ka Ha 3aKyIyBaHUTE aKTHBH,

aHaJIn3 HAa KPCAUTHUS PUCK U CTOIAHCKHUA HpO(I)I/IJ'I Ha IMpoaaBava Ha aKTUBUTE,
BKJIIOUMTEITHO Hali-MaJKO OIlCHKAa Ha CICOHUTEC aCIICKTH:

) NPEAXOHN M OYaKBaHM ObJCIIN (PMHAHCOBH PE3YIITATH;

i) HACTOSIIO TO3WIIMOHUPAHEe Ha Ta3apa W OYakBaHa Objaema
KOHKYPEHTOCTIOCOOHOCT;

iii) JUBBPHUIUK, TTADHYHH TIOTOLH, JIUXBEHO MOKPUTHE M PEHTHHT Ha
JIBJITa;

Iv) CTaHIApTH 3a MOEMaHe Ha EMUCHH, CTIOCOOHOCT 3a 00CTyKBaHe

H Ipoucaypu 1o C’b6I/IpaHe Ha B3CMaHMATA,

nporpaMarta 3a O0€3NE4YEeHM C aKTHUBU THPrOBCKM IIEHHM KHIXKA ChIbpiKa
MOJIUTUKUA M TIPOLIEAypU OTHOCHO CHOMPAHETO Ha B3EMAaHMATA, B KOWUTO C€
OTYUTAT ONEPATUBHUAT KallallUTET U KPEIUTHOTO KaYECTBO HAa OOCITYKBaIIOTO
NpeANnpUaTHe, W BKIIOYBA XAPAaKTEPUCTHKH, KOUTO CMEKYaBaT PHUCKOBETE,
CBBP3aHM C pE3yJTaTUTE OT JEHHOCTTAa Ha IpoJiaBaya WU OOCIIyXBallOTO
npennpusTie. 3a IeNuTe Ha Ta3u OyKBa PUCKOBETE, CBHP3aHU C PE3yJTaTHUTE
OT JIeHHOCTTa, MOTaT J1a ObJIAT PeayLUPaHU UYpe3 MEXaHU3MH, OCHOBABAIIH CE
Ha AaKTyaJHOTO KpEIUTHO KayecTBO Ha IMpoJaBaya Ha AaKTUBUTE WIIHU
00CIyBalloTO MPEANpPUATHE W HACOYEHHM KbM MPENOTBPATABAHE Ha
HEXEJIAaHOTO CMECBAaHE Ha CPEJICTBA B CIydail Ha HEM3MBJIHEHHUE OT CTpaHa Ha
npo/iaBavya Ha aKTHBHUTE WU 0OCITYKBAIIOTO MPEANIPHSITHE;

B OlIEHKaTa Ha o0IIaTa O4akBaHa 3aryba mo rpyma oT akKTHBH, KOUTO MOrar ja
ObJaT 3aKyleHU MO MporpamMara 3a 00e3MeYeHU C aKTUBH THPTOBCKH IIEHHU
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KHHXKA, C€ OTYUTAT BCUUKM MU3TOUYHUIM HA MOTEHLHAJIEH PUCK, BKIIOUUTEIHO
KpPEeIUTEeH PUCK U PUCK OT pa3celiBaHe;

M) aKo pa3MephT Ha TMPEJOCTAaBEHOTO OT IMpojaBaya Ha AKTUBHTE KPEIAUTHO
NoJJOOpEHUe Ce OCHOBaBa CIMHCTBEHO Ha pa3Mepa Ha 3aryOuTe OT KpeAUTeH
XapakTep, a PUCKBT OT pa3ceiBaHEe € CHIIECTBEH 3a KOHKpPETHATa Tpyra OT
aKTHBHU, B IporpaMara 3a o0e3leyYeHH C aKTHBH THPTOBCKHU IIEHHU KHIDKA Ce
BKJTIOUBA OTJICJICH PE3ePB 3a MOKPUBAHE HA PHCKA OT pa3celiBaHe;

H) pa3MepbT Ha U3UCKBAHOTO HHUBO Ha MOAO0OpeHHWe IO Tmporpamara 3a
00e3medYeHu ¢ aKTUBM THPTOBCKHU IIEHHH KHIDKA C€ OIpPEAeIisi, KaTo ce B3eMe
npenBua vHGOpMANMATA OT MPEAXOJHUTE HAKOIKO TOAWHH, BKIIOYHTEITHO
JTaHHM 3a 3aryOuTe, IpOCpOUUATa, CIIydauTe Ha pa3ceiiBaHe U KoeulueHTa Ha
o0paiaeMocT Ha B3eMaHUATA;

0) Tporpamara 3a OOE3MEUYECHH C aKTHUBU THPTrOBCKH IICHHH KHHXA BKIIIOYBA
ONPEACIEHN CTPYKTYPHU €JIEMEHTUM IIPpU 3aKyIlyBaHETO Ha EKCIIO3MIIUH,
HAaCOYECHH KbM CMEKYABAaHE HA MOTEHIMAJHOTO BJIOIIABAHE HA KPEIUTHOTO
KauecTBO Ha OasucHus moptdein. Te3n xapakKTepUCTHKU MOTaT J1a BKJIIOUBAT
MEXaHU3MHM 32 MPUKITIOYBAHE IO OTHOLICHUE HA KOHKPETHA Irpyna €KCIO3ULINH;

) UHCTUTYLHUATA OLCHSBA XapaKTEPUCTHUKUTE Ha Oa3MCcHaTa rpyla aKTUBH,
HallpuMep CpeJHONpeTerieHaTa KpeIUuTHA OLEHKA, U YCTAHOBSIBA HAJIMYHUETO
Ha KOHIIEHTPAalUMH KbM OTICJIHHU JUIHKHUIM WIM KbM JajJeHa reorpagcka
00J1acT, KaKTO ¥ HEEAHOPOIHOCTTA Ha IpyIaTa OT aKTUBH.

Koraro 3BeHaTta Ha WHCTHTYIUSITA 32 BBTPEIICH OJUT, MpPErJiell Ha KPEIUTHHUS
noptdei Win ynpasieHHe Ha pUCKa U3BBPIIBAT Mperiieaa o maparpad 2, 6yksa e),
Te3W 3BeHa TpsOBa Ja ca HE3aBHUCHUMH OT BBTPEIIHUTE 3BEHA HA WHCTUTYLHUATA,
OTrOBapsANIM 3a TporpamMaTa 3a OOE3NEYCHW C aKTUBU THPTOBCKH IIEHHU KHUXa,
KaKTO U 32 BPB3KUTE C KIIUCHTH.

I/IHCTI/ITyIII/II/ITC, KOHUTO Ca MIOJYYUIIM Pa3spClICHUC Jda HU3IO0JI3BAT IIOAXOJa Ha
BbTPCIIHATA ONICHKA, HC H3IIOJI3BAT APYIrd MCTOAH 3a IIO3MIOHUHTC, IIOIIadalld B
oOxBaTa Ha MPUIIOKCHUC HA TO3U MMOAXOJ, OCBCH B CIIYUYauUTEC, KOTaTO Ca U3IIBJIHCHU
BCHUYKHU ITOCOUYCHHU I10-10JY YCIOBHA:

a) HHCTUTYLUATA € YAOCTOBCPUJIA 11O MPUCMIIMB 3a KOMIICTCHTHHA OpTraH HA4YWH,
49¢C MMa CCPUO3HHU OCHOBAHUA 34 TOBA,

0) HMHCTUTYHMSATA € MOJy4yusa MPEABAPUTEIIHO pa3peliecHue OT KOMIIETCHTHHS
Opras.

Ynen 266

H3uucnsaeane na pazmepa Ha pucKkoeo npemezieHume eKCRO3UUUU Ype3 nooxooa Ha

sobmpeulnama oyeHKa

CerimacHo mojaxoja Ha BBTPEIIHATA OIIEHKAa MHCTUTYIMSITA OTHAcA Mo3uiusta 0e3
pPEUTHHT B IIporpamarta 3a 00e3MeUeH! C aKTUBU ThPTOBCKHU IIEHHU KHI)XKa KbM €1Ha
OT PEUTHMHTOBHUTE KaTErOpWM, TOCOYEHU B WieH 265, maparpad 2, OykBa ') BB3
OCHOBa Ha BBTpelIHaTa cu oleHka. [lo3umusaTa mosydaBa MpPOW3BOJEH PEUTHHT,
KOWUTO € CBHIIUAT KAaTO KPEAUTHHUTE OIEHKH, ChOTBETCTBAIIM HAa Ta3W PEHUTHHrOBa
Kateropus 1o wieH 265, maparpad 2, Oyksa r).

[TpouzBoHUAT peUTHHT 1o naparpad | e Haii-ManKko Ha HUBOTO Ha MHBECTULMOHEH
PEUTHHT UM Ha [0-100pO0 HUBO KbM MOMEHTA Ha IbPBOHAYAIHOTO MYy IPUCHKIAHE
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U ce pas3riiex/1a KaTo NMpu3HaTa KpeauTHa olleHKa, npucbhiaeHa oT ABKO, 3a nenute
HAa U3YUCISIBAHETO HA pa3Mepa Ha PHCKOBO TMPETETJICHUTE EKCIO3HWIMH B
CHOTBETCTBUE C WieH 261 win uneH 262, B 3aBUCUMOCT OT CITydasl.

IHoaprA3aE 4
I'OPHU T'PAHUIIN 3A CEKIOPUTHU3UPAIIUTE MMO3UIIUA

Ynen 267

Maxkcumanno PUCKOB0 me2jio 3a nbpeoCmenennume CeKopumulupawid no3nuu.: nooxoo

)

)

3)

(4)

)

Ha noOpoodHUA npe2iied

JlaneHa MHCTUTYLMSI, KOSITO BbB BCEKM €IUH MOMEHT € 3all03HAaTa ChC ChCTaBa Ha
0a3MCHUTE EKCIO3MLIMU, MOXE Jia MPUCHIU Ha I'bPBOCTENEHHA CEKIOPUTU3MpAIa
MO3ULUSA MAKCUMAJIHO PHUCKOBO TEIJIO, PABHO HAa CPEIHONPETErNIEHOTO PHUCKOBO
TErjao, KoeTo Ou OO0 MPUIIOKUMO KbM Oa3MCHUTE EKCIIO3UIMM, aKo Te He Osxa
CEKIOPUTU3HPAHU.

lo ce oTHaca A0 TpymnuTe OT Oa3UCHMU EKCHO3MLMHU, NMPH KOUTO HHCTUTYLHUATA
U3IM0J3Ba M3KIIOYUTENIHO CTAaHAAPTU3UPAHUS IMOAXOJ WJIH BbTPEUIHOPEHTHUHIOBHS
MIOIXO0Jl, MAKCHMAJIHOTO PUCKOBO TETJIO € PAaBHO HA MPETETJIEHOTO CIIOPEX pazMepa
Ha CEKCIIO3UIIMUTE CPEHO PHUCKOBO TEIJIO, KOETO OM OWI0 NPUIIOKHMO KbM
0a3MCHUTE EKCIO3ULUU ChOTBETHO CBHIJVIACHO IJIaBa 2 MM 3, aKO Te€3M €KCHO3ULIUHU
He 0s1Xa CeKIOPUTU3UPAHU.

HpI/I CMCCCHHU TIPYIIM MAKCUMAJIHOTO PUCKOBO TCIJIO CC H3YHUCIABA IO CICOHUSA
Ha4uH:

a)  korato mHctutynusara npwiara SEC-IRBA, yactra ot 6a3sucHara rpyna, 3a
KOSITO C€ MpuJiara CTaHAAPTU3UPAHUAT MOJIXOM, U YaCTTa, 32 KOATO CE Impujara

BBTPEIIHOPEHTHHIOBUST IOJXO/I, HoJTy4yaBat PUCKOBHTE Terjua,
CBHOTBCTCTBAIIIN HaA CTaH}IapTI/ISI/IpaHI/Iﬂ Ioaxoda U Ha BBTPGMHOpeﬁTHHFOBHﬂ
MOIXOI;

0) xoraro umHcturynuara npuiara SEC-SA wimm SEC-ERBA, makcumanHOTO
PUCKOBO TETJIO 3@ IMMbPBOCTENEHHUTE CEKIOPUTU3UPAIIM MO3UIIMK € PABHO Ha
CPEIHONPETETIICHOTO PUCKOBO TErjo0 Ha Oa3MCHUTE EKCHO3UIMH ChITIACHO
CTaHJAPTU3UPaHUS TOAXO/.

3a menuTe Ha HACTOSIIUS WIEH PHUCKOBOTO TErJo, KOETO OM OMI0 MPUIIOKHUMO
CBIVIACHO BBTPEIIHOPEUTUHIOBHUS MOJXOA B CHOTBETCTBHE C TIJlaBa 3, BKIOYBA
OTHOIIICHHETO Ha OYAaKBAaHHWTE 3ary0M KbM Oa3MCHUTE EKCIIO3WIIUH, KOWTO Ca B
HEU3IIbIHEHHE, YMHOXKEHO 110 12,5.

Korato IIpyu HU3YUCIIIBAHCTO Ha MAaKCHUMAJIHOTO PHCKOBO TEIJIO B CHOTBETCTBHUEC C
naparpa¢ 1 ce moiy4aBa pUCKOBO TErJ0, KOETO € MO-HUCKO OT JOJHUTE T'PaHHIIHU,
ompeleneHu B wieHoBe 259 — 264, B 3aBUCUMOCT OT Ciyd4as, C€ H3MO0J3Ba
PHUCKOBOTO TETJIO, H3YUCIEHO B ChOTBETCTBHE ¢ naparpad 1.

Ynen 268
Makcumannu Kanumaioeu U3UCKEAHUA

JlaneHa WHCTUTYLUS MHULUATOP, WHCTUTYLMS CIOHCOP WIM Jpyra HWHCTUTYLHA,
n3nons3Bama SEC-IRBA, unu MHCTUTYLMS WHHULHAATOP WJIM MHCTUTYLHS CIIOHCOP,
mnom3Bamii - SEC-ERBA  wniun  SEC-SA, wmorar pa mnpwiokar MakCHMAaJIHO
KalMTajJOBO H3MCKBAHE KbM Jbp)KaHaTa OT MHCTUTYLMITA CEKIOPUTH3UpALLA
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MO3WIMSA, PAaBHO Ha KalUTAJOBHTE W3WUCKBAaHUS, KOWTO OWxa OWIM H3YMCICHU
CBIJIACHO TJ1aBa 2 WM IJIaBa 3 MO OTHOLIEHHWE Ha 0a3MCHUTE €KCIIO3UIMH, aKO T€ He
0s1Xa CEKIOPUTHU3UPAHH. 32 LETUTE HA HACTOSIIUS WICH KAlWTaJIOBOTO M3HCKBAHE
CBIJIACHO BBTPELIHOPEUTUHIOBHSI MOJXO0/ BKJIIOYBA pa3Mepa Ha OYaKBaHHUTE 3aryou,
CBBp3aHM C TE3U EKCIO3MIIMM, W3UMCIEH CBHIVIACHO TIJlaBa 3, W pa3Mepa Ha
HEOUYaKBaHHUTE 3aryOu, yMHOXKEH 1o koeduiueHt ot 1,06.

HpI/I CMCCCHH TI'pyllhi MaKCHUMAJIHOTO KAaIIUTAJIOBO M3HMCKBAHE CC OIPCACIIA, KaTO CC
HU3YUCIIM OPCTEriiCeHara CIpsIMO CKCIIO3UIHUUTE CPCIHA CTOMHOCT Ha KaIlMTaJIOBUTE
HM3KUCKBAHMS 3a 4acTTa OT Oa3HCHUTE CKCIIO3HMIMH CBIJIACHO B’BTpCIHHOprITHHFOBHfI

noaxod 1 4aCTTa ChbINIACHO CTaHAAPTU3HUPAHHUA IMMOAXO0A B CbOTBCTCTBUC C naparpaq)
1.

MakcUManHOTO KaluTaJOBO M3UCKBAHE € PE3yJTaT OT YMHOMKEHUETO Ha pa3Mepa,
W3YHUCIIEeH chrilacHo maparpad 1 wim maparpad 2, no koeduuueHT P, uzumcien no
CJIE[IHUS HAUMH:

a) 3a UHCTUTYL U, KOJATO UMa €1Ha WJIN IMOBCYC CCKIOPUTU3IUPAIIHN ITO3UIUH CaMO
B CIWH TpaHII, KOG(I)I/II_[I/ICHT’LT Pe paB€H Ha OTHOLICHUCTO HAa HOMUHAJIHHUA
pasMEp Ha CEKIOPHUTU3HUPAIIWUTC IMO3ULWH, AbpKaHW OT HHCTUTyOHUATa B
pasriICKgaHus TpaHIll, KbM HOMHWHAJIHUA pa3MCp Ha TpaHIIIA,

0)  3a MHCTUTYIMS, KOSITO UMa CEKIOPUTU3UPAILY [TO3ULIMU B Pa3IMYHU TPAHILIOBE,
KoeQUUUEeHThT P e paBeH Ha MakCHUMalHHUA 471 Ha JIUXBaTa M0 Pa3IMYHUTE
TpaHIIOBE. 3a Ta3u LeN AENbT Ha JIMXBAaTa 3a BCEKM €AMH OT pa3JIMYHUTE
TPAHIIOBE CE€ M3YMCIABA ChITIACHO OyKBa a).

[Ipy wW3uYMCNABaHETO HA MAaKCHMAJIHOTO KamHWTajJOBO W3MCKBaHE 3a JaJIeHA
CEKIOPUTHU3UpALa MO3HUIKS B ChOTBETCTBUE C HACTOSIUS WIEH LEIUAT pa3Mep Ha
nevajgbaTa OT Mpomaxxda W OT JIMXBEHHW EJEMEHTH 3a KPEAWTHO IOoJ00peHue,
MPOU3THYAIIN OT CIENKaTa M0 CEeKIOPUTHU3AIMATA, Ce MPHUCTagaT OT €JIeMEHTUTE Ha
0a30BUsl COOCTBEH KamuTajl OT ITBPBH PeJ B CHOTBETCTBHE C 4ieH 36, maparpad 1,
OyKBa K).

IHoaprA3AE 5
JIPYTH PA3NIOPEIBA

Ynen 269
Ilpecexopumusayuu

[To oTHOIIEHUE Ha JaJeHA MO3UIMS B MPECEKIOPUTHU3ANNS UHCTUTYLIUUTE MpHUIaraT
SEC-SA B chOTBETCTBHE C WIEH 263, ChC CIIEIHUTE U3MEHECHHUS:

a) W = 0 3a BcsKa €KCIO3UIUS KbM CEKIOPUTH3AIIMOHCH TPAHII B PAMKHUTE Ha
0a3ucHaTa rpymna OT €KCIIO3HIIHH;

0) p=15;
B)  MOJY4YEHOTO PUCKOBO TErJIO HE MOXe Ja Obae nmo-uucko ot 100 %.

Ksa 3a 0a3ucHUTE CEKIOPUTH3UPAIIHA EKCIIO3UIUU Ce M3YHCISABA B CHOTBETCTBHE C
nojpasuen 2.

MakcumanHuTe KalluTajJIOBU HU3UCKBAaHHA, MTOCOUCHHU B IOAPA3CI 4, HC CC Ipujiarat
32 IPECEKIOPUTU3HPAIIUTE MTOZUIIHH.
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(4)

Koraro rpymara ot 0a3WCHU EKCHO3UIMM C€ CBCTOM OT KOMOHWHAIHS OT
CCKIOPHTH3AIMOHHU TPAHIIIOBE W JPYTH BUJIOBE aKTUBH, NapaMeTbpbT Ka ce
ompeneNs KaTo paBeH Ha TMpeTeryieHaTa Ccropea HOMHUHAIHHS —pa3Mep Ha
EKCTIO3HIIUATA CPEeJIHA CTOMHOCT Ha Ka, M3YUCIIeHa MOOTACTHO 32 BCSKA MOATPyHa OT
CKCITO3UIINHU.

Ynen 270
IIvpeocmenennu nozuyuu ¢ cexropumuzayuu, cevp3anu ¢ MCII

JaneHa MHCTUTYLMST MHUIMATOP MOXKE Ja M3YUCIM pa3Mepa Ha PHUCKOBO IPETErVICHUTE
EKCIIO3HIIMU TI0 OTHOIICHHWE Ha JajJicHa CEKIOPUTHU3WpAIla IO3HUIHS B CHOTBETCTBHE C
yieHoBe 260, 262 wnu 264, B 3aBUCUMOCT OT CJy4ast, aKO Ca U3MbJIHEHU CICIHUTE YCIOBUS:

1)

d)  CEKIOpUTH3AlHUATa OTroBapss Ha W3UCKBAHUATA, IIOCOYEHH B wWicH 6,
naparpag 2 ot [PersiameHTa OTHOCHO CEKIOPUTH3ALMUTE], C M3KIIOUEHHE Ha
M3HUCKBaHUATA, YyCTAHOBEHU B OyKBa a) OT IOCOYEHHUs raparpad;

0) mo3uIUATa OTroBaps Ha M3MCKBAHUATA 32 IIBPBOCTENICHHA CEKIOPUTHU3HpAIa
MTO3HITHS;

B)  CEKIOPUTHU3ALMITA € TIOKPUTA C IPpyna OT €KCHO3UIMH KbM MPEANPUATHS, IPU
YCJIIOBUC Y€ KbM MOMCHTA Ha CMUTHPAHCTO Ha CCKIOpUTH3alUATa Hal-MaJKo
80 % ot Te3u npeanpusaTus moraT aa ce cuutar 3a MCII ot rmegHa Touka Ha
Oamanca Ha nmopTdeina, KakTo € mocodeHo B uieH 501;

F) KpCAUTHHUAT PHUCK, CBBP3aH C TMO3UMIUUTC, KOUTO HE Ca 3aAbpKaHHU OT
HHCTUTYLUATA HHULUaTop, € MIPEXBBPJIICH qpe3 rapaHiysa niim
KOHTparapaHiysa, OTroBapialia Ha HW3HUCKBAHUATA 3a KpCAUTHA 3aliuTa C
rapaHuoyuy, MHOpCABUACHHU B TIJlaBa 4 1o OTHOIICHWE HAa CTaHAApTU3UPAHUA
noAaxoa KbM KpCAUTHUA PUCK;

1)  TapaHThT WM KOHTPArapaHThbT, CIOPE CIIyYasi, € MEHTPATHOTO MPABUTEIICTBO
WM IIeHTpaJIHaTa 0aHKa Ha JaJieHa IbpKaBa WICHKa, MeKIyHapoIHa OaHKa 3a
Pa3sBUTHUC WM MCXKIAYHApOoAHA OpraHusanus, Mnmpu yCJIOBHEC Y€ CKCIIO3MIHUUTE
KbM TrapaHTa WM KOHTparapanta OTIOBapsAT Ha M3HCKBAHUATA 32 PUCKOBO
tero ot 0 % chIiIacHO TpeTa yacT, TilaBa BTopa.

Ynen 270 a
Honvanumenno puckoeo mezaino

Koraro mopaau HeOpe)KHOCT WM TPOIYCK JaJeHAa HHCTUTYIUS HE H3IIBIHSIBA
M3MCKBaHUSTAa B TyaBa 2 oT [PermameHTa OTHOCHO CEKIOPUTH3ALUUTE| TIO
OTHOIICHWE Ha JaJeH CBhIIECTBEH aCMeKT, KOMIIETEHTHUTE OpraHd HajaraT
MIPONOPLUMOHAIHO JOMBJIHUTEIHO PUCKOBO TEMIO OT Hall-Manko 250 % oT pucKoBOTO
terno (¢ makcumaneH pasmep 1 250 %), xoeto ce mpuiara CrIpsSMO CHOTBETHHUTE
CEKIOPUTH3UpAILM TO3UIIMY TI0 HA4YKMHA, OMUCaH ChOTBETHO B wieH 247, maparpad 6
wm B uineH 337, maparpad 3. J[OMBIHHUTENHOTO PHUCKOBO TEIJIO CE YBEIHYaBa
MOCTETIEHHO C BCSKO CJE/ABAll0 HapylUIeHHe Ha pasnopeadure 3a HaJUIeKHA
npoBepka. KoMIleTeHTHUTE OpraHu B3eMaTr MpenBUJ W3KIIOYCHHATA 332 HIKOW OT
CEKIOpUTH3ALMUTE, TpeaBuaeHN B ujieH 4, maparpad 4 ot [Permamenta OTHOCHO
CEKIOpUTH3AIMUTE]| Ype3 HaMalsiBAHE Ha PHUCKOBOTO TETJO, KOETO B IPOTHUBEH
ciy4yaii OuxXa TNPUCHAWIN CBHIVIACHO HACTOSIIMSA WIEH IO OTHOIIEHHWE Ha
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()

3)

CEKIOpPHUTH3AIMS, 32 KOSITO ce Mpuiiara wieH 4, maparpad 4 ot [PerimameHnTa oTHOCHO
CEKIOPUTH3AIIUHTE .

EBO pa3paboTBa mpoeKkTH Ha TEXHMYECKHU CTaHIApTU 3a M3IBJIHEHUE C IIeNl Ja
yJleCHH COJM)KaBaHETO Ha HAJ30pHUTE MPAKTUKU BBbB Bpb3Ka C NPUIAraHETO Ha
naparpad 1 OT HacTOSIIIUS YIEH, BKIIOYUTEIHO MEPKHUTE, KOUTO TpsiOBa na ObIaT
IIpeANIPUEMAaHU B CIy4yall Ha HECIIa3BaHE Ha 3abJDKCHMSTA, CBbP3aHU C HAJUJIE)KHATA
MpoBepKa u ynpasienuero Ha pucka. EBO npencrass na Komucusita Te3u mpoexTu
Ha TEXHUYECKHU CTaHJApTHU 3a n3lbiaHeHue 1o 1 suyapu 2014 r.

Ha Kommcusita ce mpemoctaBs MPaBOMOIIMETO Ja IPHEME ITOCOYCHHUTE B ITbPBa
aliHesT TEXHUYECKU CTaHAapTH 3a WM3MBJIHCHHE B CHOTBETCTBHE C WieH 15 OT
Permament (EC) Ne 1093/2010.

PA3Ed 4
BBHIIIHU KPEJATHU OLIEHKH

Ynen 270 6
H3nonzeane na kpeoumnu oyenku, npucvoenu om ABKO

3a 51a ompeaenaT pUCKOBOTO TErJIO0 HA J1aJleHa CEKIOpUTH3Mpalla MO3ULUs B CbOTBETCTBUE C
HacTosIIaTa I1aBa, MHCTUTYIIMUTE MOTaT Jia U3MOJI3BAT CaMO KPEAUTHHU OIEHKH, KOTaTo T€3U
olleHKH ca Ounu mpuchaeHu win onobpenn ot ABKO B cvorBercTBue ¢ Pernament (EO)
Ne 1060/2009.

Ynen 270 6
H3uckeanusa kom kpeoumnume ouenku na ABKO

3a menuTe Ha U3YMCISBAHETO HA pa3Mepa Ha PUCKOBO MPETETJICHUTE €KCIIO3HUIMHU ChIIACHO
pa3aen 3 MHCTUTYLIMUTE M3M0J3BaT KpeauTHa orneHka Ha ABKO camo koraTto ca U3mbiIHEHH
CJIEJHUTE YCIIOBUS:

a) HE CBIIECTBYBA HECHOTBETCTBHE MEXIYy BHJOBETE IUIAIlAHUSA, OTPA3eHU B
KpeIMTHaTa OLEHKAa, M BHUAOBETE IUIAIIAHUSA, HA KOUTO KpeIUTHaTa
WHCTUTYIIMSI MMa TMpaBO MO  JIOTOBOpa, MOpaKJaml ChOTBETHATa
CEKIOpUTHU3MpAILLA [TO3ULKS;

6) ABKO omnoBecTsiBa KpeIUTHUTE OLIEHKH U aHalM3a Ha 3aryOuTe U MapUyHUTE
NOTOLIM, KAaKTO M WHGOpMalMs 3a YyBCTBUTEIHOCTTa HA PEUTUHTUTE KbM
NPOMEHHATE B OCHOBHHUTE JONYCKaHWS, W3IMOJ3BaHU TPH OMNpPEICIITHETO Ha
pPEUTHHTUTE, BKIIIOYUTEIHO TMOKa3aTeIUTe Ha Oa3UCHUTE €KCIO3UIUH, a ChIIO0
¥ nHpOpMAIHS 32 TPOIETyPUTE, METOOJIOTHHTE, JOIMYCKaHUSATa 1 OCHOBHHTE
€JIeMEHTH, OOYCJHaBsIIU KPEJUTHUTE OIEHKH B CBHOTBETCTBHE C PeriameHT
(EO) Ne 1060/2009. 3a nenute Ha HacTosaTa OyKBa MHPOPMALHITA CE CUUTA
3a OOIIOAOCTBIIHA, KOTraTo € TMyOJuKyBaHa B JIOCThIEH (opmMart.
WNndopmanusra, npegocraBeHa Ha OrpaHuyeH Opoi JuIla, HE ce cuMTa 3a
00I110/IOCTBITHA;

B)  KPEIUTHHUTE OLIEHKH ca BKIIOUYEHU B MUTpalimoHHaTa MaTpuua Ha ABKO;

I)  KpPeIUTHHUTE OLEHKH HE Ca OCHOBAHHU M3IUIO WM YAaCTUYHO Ha MOJKpena Oe3
¢uHaHCHpaHe, MpeJoCTaBeHa OT caMaTa MHCTUTYIHs. KoraTo majgeHa mo3umus
€ OCHOBaHAa WU3IUIO WIM YaCTUYHO Ha TNOAKpena O0e3 (QUHAHCUpaHE
MHCTUTYIMATA CYNTA TO3MIMATA 3a HO3MIMS 0e3 PEeHTHHI 3a LenuTe Ha
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HN3YUCIIABAHECTO Ha pa3MCpa Ha PHCKOBO IMPCTCTJICHUTC CKCIIO3UIMU 110
OTHOIICHHEC HA Ta3W MMO3ULUA B CbOTBECTCTBUE C pa3aCiI 3,

n) ABKO e moena aHTaXMMEHT J1a OMOBECTH W U3SICHM HA4YMHA, 1O KOWTO
MOKa3aTeINTe Ha TpyIaTa OT aKTUBU BIUSAT BbPXY KpEAUTHATA OLICHKA.

Ynen 270 2
H3nonzeane na kpeoumnume oyeHKuU

(1) Wuctutynuusara moxe na usdepe enna win noseue ABKO, 4nnTo KpeauTHU OLIEHKH
Jla M3M0J3Ba IIPU H3UMCISIBAHETO HAa pa3Mepa Ha CBOMUTE PUCKOBO IPETETIIEHU
€KCIIO3HUITMHU ChIIIACHO HacToAMIaTa riasa (,,mpu3Hata ABKO).

(2) I/IHCTI/ITYI_[I/ISITE[ H3M0JI3Ba KPECAUTHUTC OLICHKU HAa CCKIOPUTHU3UPAIIUTC CH NMO3UIHUU
IO IIOCJIEAOBATCIICH H HCI/I36I/IpaTCJ'IeH Ha4yuH, KaTo 3a 1cjiTa cCla3Ba CICIHHUTC
MN3UCKBaHMA:

d)  MHCTUTYIMSATA HE M3IOJ3BA KPSIUTHHU OLICHKHU, MpUCHICHU OT aaneHa ABKO,
3a MO3ULUUTE CU B JAJCHU TPAHILOBE, U KPEAUTHU OLICHKHU, IIPUCHACHU OT
npyra ABKO, 3a no3unuure cu B Ipyrd TpaHIIOBE B pAMKHUTE HA €/1HA U ChINA
CEKIOpUTHU3ALUS, HE3aBUCUMO JaJIM Te ca Ouiu orieHeHu oT mbpBata ABKO;

0) Koraro JajeHa MO3ULMS MMa JBe KpeOuTHH oueHku oT npuszHatu ABKO,
MHCTUTYLIMATA U3II0JI3BA [TO-MAJIKO OJIaronpusiTHATa KPEJUTHA OLCHKA;

B)  KOraTo JaJieHa MO3MIMs MMa TPU WIHA IOBEYE KPEAUTHU OLIEHKH OT MPU3HATH
ABKO, ce u3non3BaT aBeTe Hai-OMaronpusiTHU KpeOuTHH oneHku. KoraTto
JIBETE Hal-OJaronpusTHU KPEIUTHU OLEHKU CE pa3juyaBar, ce€ U3MO0J3Ba IO-
MaJIKO OJaronpusTHaTa OT JBETE;

)  WHCTUTYIUSATA HE W3WCKBA AKTUBHO OTTETJITHETO Ha TO-HEOJIAronpHUsSTHUTE
PEUTHHIHU.

3) Korarto 0a3ucHHTE 3a CEKIOPHUTHU3ALMATA €KCIIO3MIIMKA CE IMOJ3BAaT OT IThJIHA WU
YacTHYHA MPHUEMJIMBA KPEJWTHA 3all[UTa B CHOTBETCTBHE C TiiaBa 4, a epeKTHT OT
Ta3W 3amMTa € OTpa3eH B KpEJWTHATa OICHKA, NPHCHICHA Ha JaJeHa
CEKIOpUTH3UpaIa no3uius ot npusHara ABKO, HHCTUTYHATA U3II0JI3Ba PUCKOBOTO
TETJI0, CBBP3aHO C Ta3u KpeIuTHA oleHKa. Korato KpeauTHATa 3amuTa, MocovYeHa B
HacTosIIHs naparpad, He ¢ MPUEMIIMBA ChIITACHO YCIIOBHATA I10 IlaBa 4, KpeIUTHATA
OllCHKAa HE C€ NMPU3HABAa M CEKIOPUTH3HMpAIATa MMO3MIIUS CE TPETHUPA KATO IMO3HIIUS
0e3 peUTHHT.

4) Koraro cexroputusnpaiiara no3uuus ce moji3Ba OT MPUEMIIMBA KPEAUTHA 3alllUuTa B
CHOTBETCTBUE C T1aBa 4, a eeKThT OT Ta3M 3allUTa € OTPA3eH B KpeJUTHATA OICHKA,
npuchaeHa ot npuzHata ABKO, wuHCTHUTyHMsTa TpeTHpa CEKIOpUTH3MpaliaTa
MO3UIUSl KaTo TMo3ulug 0e3 pEeHTHMHr W U3YHCIsABa pa3Mepa Ha PHUCKOBO
MIPETETJICHUTE EKCIIO3UIIMU B CHOTBETCTBHUE C TJiaBa 4.

Ynen 270 0
Cvomnacane na cekropumusayuume

EBO pa3pa60TBa HpOCKTI/I Ha TCXHHYCCKU CTaHL[apTI/I 3a U3IIBJIHCHHUEC C LCJI OGCKTI/IBHO nu
IIOCJICA0BATCIIHO ChOTHACSIHC HA CTCIICHUTC Ha erIII/ITHO KadyeCTBO, IIOCOUYCHHU B HaCTOdAIIIaTa
rj1aBa, KbM CBOTBCTHUTC erI[I/ITHI/I OLCHKHU Ha BCUYKHA ABKO. 38. ICJIUTEC Ha HACTOAIIINSA YJICH
EBO:
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d)  IpaBU pasrpaHUYCHUE MEXIY ChOTBETHUTE CTCIICHH HA PUCK, M3PA3eHH 4pe3
BCsIKa KpEIUTHA OLICHKA;

0) pasriexna KOJMMYECTBEHM (HaKTOpPH, KaTO HampuMep TMPOLEHTH Ha
HEM3IIBJIHEHWE WM Ha 3ary0a, KakTo M JaHHU OT MHHAIM TEPHUOIH 3a
KpenuTHHUTE olleHKH Ha Besika ABKO 3a pasniuHu Ki1acoBe akTHBH;

B)  pasmiexJa KaueCcTBEHU (aKTOpH, KaTO HAMpUMEp pazHOOOpa3HeTo OT CHEJKH,
ornensisann oT ABKO, HeitHaTa METOIOIOTHST M 3HAYEHUETO HA KPEIUTHUTE ¥
OILICHKH, MO-CIEIHMaTHO Jald T€ OTYMUTAT OYaKBaHATa 3ary0a WM IbpBara
napu4yHa 3ary0a, CBOEBPEMEHHOTO W3IUIANlAHE Ha  JIMXBUTE WU
OKOHYATEJIHOTO M3IUIAIaHe Ha TUXBUTE;

I) rapaHTdpa, 4e 3a CEKIOpUTHU3MpAIlUTE IMO3UIUHU, 33 KOUTO BB3 OCHOBA Ha
kpeautHute oueHkn Ha ABKO ce mpuiara eqHO M ChIO PUCKOBO TETJIO, CE
U3I0JI3BAaT €KBUBAJICHTHU CTENICHU Ha KPEAUTEH PUCK.

EBO npencrass Ha Komucusta Te3u NpoeKTH Ha TEXHUYECKU CTaHIAApTH 32 U3IbJIHEHHE /10 1
romu 2014 1.

Ha Komucusara ce npeaocTraBss MHpaBOMOMIUCTO Ja IMPUEME ITOCOYCHUTEC B IIbpBa AJIMHCA

TEXHUYECKHM CTAHIAPTH 3a W3MbJIHEHHWE B CHOTBeTCTBUE ¢ wieH 15 ot Permament (EC)
Ne 1093/2010%.

()

(1)

()

Unen 337 ce 3aMeHA CbC CIETHOTO:
., Qnen 337

Kanumanoeu uzuckeanus 3a CeKwpumusupawiume UHCmpymenmu

ITo oTHOIIEHNE HA MHCTPYMEHTUTE B THPrOBCKHS MOPTQEilsl, KOUTO MPEACTABISBAT
CEKIOPUTH3UPAILY TO3UIMH, HTHCTUTYIUSATA MIPETETJIsl HETHUTE MO3UILUH, U3UNCICHH
B cpoTBeTCTBHE C wuieH 327, maparpad I, ¢ 8 % OT pPHCKOBOTO Terjao, KOETO
WHCTUTYIHATA OM MPHUIOKWIA KbM MO3HMIHUATA B OAHKOBUS CH MOPT(HEHn chriacHO
nsn 11, rmaBa 5, gact tpeta, pazaen 3.

[Ipu onpenenstHETO HA PUCKOBUTE TETJIA 3a LieauTe Ha naparpad 1 ouenkure Ha PD u
LGD wmorar nma ObagaT ompeneieHH Bb3 OCHOBA Ha OILCHKUTE, MOJYYCHH IIPH
MpujiaraHe Ha MOJIEN 3a JOMBJIHUTETHUS PUCK OT HEU3MBJIIHEHUE U MHUTPALMOHEH
PUCK OT MHCTUTYIIMS, HA KOSITO € pa3pelieHo Ja M3MOJ3Ba BBTPEUIEH MOJEN 3a
CHEIM(PUIHAS PHUCK IO JBJTOBH WHCTPYMEHTH. BTOpUAT BapwmaHT MOXe Ja ce
M3I0JI3Ba CaMO C Pa3pelIeHUeTO Ha KOMIETEHTHUTE OPraHH, KOETO Ce€ MPEeAoCTaBs,
aKko  Te3M  OLEHKH  OTroBapsAT Ha  KOJMYECTBEHUTE  M3UCKBAaHUA  3a
BBTPEIIHOPEUTUHTOBUS TTOAXO/I, ycTaHOBEeHM B 1511 1, riaBa 3.

B crvotBercTBue ¢ uneH 16 ot Permament (EC) Ne 1093/2010 EBO n3naBa ykazanus
3a u3moj3BaHeTo Ha oneHkH 3a PD m LGD karo u3XoaHM JaHHHM, KOTaTO TE3U
OIICHKM CE€ OCHOBaBAaT Ha MOJIEN 3a JONBJHHUTEIHUS PHUCK OT HEU3IIbIHEHUE U
MUTPAIMOHEH PHCK.
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3) 3a CeKIOpPUTH3HMPAIIUTE TO3UINH, 32 KOUTO CE M3HMCKBA JIOIBJIHUTEIHO PHCKOBO
TETJI0 B ChOTBETCTBHE C WwieH 247, maparpad 6, ce mpuiara Terjio B pasmep Ha 8 %
OT OOIIOTO PUCKOBO TETJIO.

4) WNuctutynusara cbOupa MpEeTEriicHUTE MO3MIMU, TOJIYYCHH TpPH TMPHIAraHeTo Ha
naparpadu 1, 2 m 3 He3aBHCHMO Jalld ca JBITH WIM KBbCH, 32 Ja H3YUCITH
KamuTajJoBOTO CH M3UCKBaHE 3a CHeuu(pUYeH pHUCK, C M3KIIYECHHE Ha
CEeKIOPUTH3UPAIINTE TTO3UIINH, 32 KOUTO ce npuiara 4ieH 338, maparpad 4.

(5) Koraro wuHCTMTYLMATa — UWHUIMATOpP Ha TPAAULMOHHA CEKIOpUTH3aLUsA, HE
OTroBapsi Ha YCJOBHSATa 3a MPEXBBHPJSHE Ha 3HAUUTENEH PUCK MO ujeH 244, T
BKJIFOYBA Oa3MCHUTE 3a CEKIOPUTU3ALMUATA €KCIO3MLMU B CBOMUTE W3YUCICHUS Ha
KaluTajJoOBOTO M3MCKBAHE IO ChLIUS HAYMH, KAKTO aKO TE€3U EKCIO3MLIMU He Osxa
CEKIOPUTU3UPAHU.

KoraTo nHCTUTYIIMATa — WHULMATOP HA CUHTETUYHA CEKIOPUTHU3AIUSA, HE OTrOBaps
Ha YCIIOBUSTA 3a NPEXBbPJSHE HA 3HAUUTENEH PHUCK MO 4WieH 245, TS BKIOYBA
0a3UCHUTE 3a CEKIOPUTHU3AIMATA CKCIIO3WIIMK B CBOUTE W3YMCICHUS Ha
KaIIUTaJI0BUTE M3UCKBAHMS IO CBHINMSI HAYHH, KAKTO aKO TE3H E€KCIO3UIMU He Osxa
CEeKIOPUTH3UPAHU, U HE OTYUTA e(PeKTa OT CHHTETUYHATA CEKIOPUTH3ALNS 32 LETUTE
Ha KpeJuTHaTa 3a1mTa.

9) [Tera vacrt ce 3anuyaBa.

(10) B unen 456, naparpa¢ 1 ce no6GaBs cieanara OykBa K):

a) W3MEHEHHE Ha pa3lopenOUTe OTHOCHO H3YHCIIIBAHETO HAa PHUCKOBO
NPETErVIEHNsT pa3MEpP Ha EKCIO3ULUUTE Ha CEKIOPUTU3HUPAILUTE IO3UIHUU
chriiacHo wieHoBe 247 — 270a ¢ umen OTYATAHE HA PA3BUTHETO HWIIU
IIPOMEHUTE B MEKIYHAPOJHUTE CTAHIAPTH 33 CEKIOPUTH3ALUUTE.

(11) B unen 457 OykBa B) ce 3aMEHS ChC CIETHOTO:

a) ,,KamMTAJIOBUTE HW3UCKBAHUS BBHB BpPB3KA CHC CEKIOPUTH3ALUATA CHIIIACHO
yieHose 242 — 270 a*.
(12) BwmsbkBa ce caennust wieH 519 a:
,, Qnen 519 a
Jloxnao

B cpok ot 3 roguHu OT [/1a ce BIHMIIE JaTaTa Ha BIW3aHE B CUJIa HA HACTOAIIUS PETJIAMEHT |
Komucusita npencrassa noknaa Ha EBponeiickusa napiamenT u CbBeTa OTHOCHO MPHJIAraHETO
Ha pasnopezndbure B 151 11, rmaBa 5, TpeTa yacT B KOHTEKCTa Ha pa3BUTHETO, HAOIIOAaBaHO Ha
nazapute Ha cektoputuzanuu. [lo-cnennaaHo AOKIAIbT ChABPKA OLIEHKA Ha BB3ACHCTBHETO
Ha HepapxusATa Ha METOIUTE, OIpeleneHa B WieH 254, OTHOCHO €MHUCHHTE H
WHBECTUIIMOHHATA JEMHOCT Ha MHCTUTYLMUTE B paMKHUTE Ha TMa3apuTe Ha CEKIOPUTH3ALUHU B
Cpl03a, KaKTO M OILIEHKAa Ha BB3JICMCTBHETO BBPXY (pMHAHCOBaTa CTaOWIHOCT Ha Cbhio3a U
IbPKABUTE UJICHKH.
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Ynen 2
Ilpexoonu paznopedou omnocHo HenPUKIOYeHUmMe CeKIOPUMUIUPAuU RO3UUUU

[To oTHOIICHNE HA CEKIOPUTH3UPANIUTE IMO3UIIMH, KOUTO KBbM [JaraTta, MOCOYeHa B WIEH 3,
naparpad 2/KOHKpeTHa jara] ca TeKyIld, HMHCTUTYIMUTE MOraT Ja MPOJIbJDKAT Ja Mpujarat
pasnopenodure, chabpkauy ce B asu1 I, rnasa 5, tpeta yact u B wieH 337 ot Pernament (EC)
Ne 575/2013, no 31 nexemBpu 2019 r. BbB BapuaHTa, KOWTO € B CHJIA Ha [JeHs Ipeau aaTara,
Moco4eHa B wieH 3, maparpad 2], mpu yciioBHe Y€ HHCTUTYIHUTE:

(a) yBemOMST KOMIIETCHTHHUSI OPTaH 32 HAMEPEHHUETO CH Jla TpUJIaraT HaCTOSIIHS
4JIeH B CPOK JI0 [KOHKpETHA Jatal;

(b) npumarar HacTroAmMA WIEH N0 OTHOLIGHWE HAa BCHYKM  TEKYIIU
CEKIOpUTHU3UpAIld MO3ULUHU, JIbpKaHU OT HUHCTUTyLUsATa KbM [laTaTa,
nocoueHa B wieH 3, naparpad 2/KOHKpeTHa aara).

Ynen 3
Bnu3zane ¢ cuna u nauanna oama Ha npunazane

(1) Hacrosmuar permaMeHT Biau3a B CWIA Ha JBaJeCeTHA JCH CleJ JeHA Ha
nyOnukyBaHeTo My B Oguyuanen éecmnuk Ha Esponetickus cvios.

(2) HacrosimusT pernameHT ce mpujiara Ot [Jatata Ha BJIM3aHE B CHJIA)].

Hacrosmusar PErIIaMCHT € 3aABbJKUTCIICH B CBOATA LAJIOCT M CC IIpuWjiara MnpsakKko BbB BCUYKU
ABPIKABU YJICHKU.

CscraBeHo B bprokcen Ha [...| roguHa.

3a Esponeitickus napaamenm 3a Cveema
Ilpeoceoamen Ilpeoceoamen
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