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ПОЯСНИТЕЛНИ БЕЛЕЖКИ КЪМ ФИНАНСОВИЯ ОТЧЕТ 

 
1. Описание на дейността и управление на фонда 

Настоящето описание на дейността на Доброволният пенсионен фонд (ДПФ) 
"Пенсионноосигурителен институт" представлява единствено обща информация. За по-подробна 
информация осигурените лица трябва да се запознаят с осигурителните договори и Правилника за 
организацията и дейността на фонда. ДПФ "Пенсионноосигурителен институт" е самостоятелно 
юридическо лице, вписано в СГС на 16.09.2008 г., ф.д № 639/2008 г. с единен идентификационен код 
по БУЛСТАТ 175554057. ДПФ "Пенсионноосигурителен институт" (Фонда) функционира   на   база   
на одобрен от Управление "Осигурителен надзор" при Комисията за финансов надзор (КФН) 
Правилник за организацията и дейността на фонда.  

Съгласно решение на КФН № 1100-ДПФ/25.08.2008 г.  ДПФ "Пенсионноосигурителен институт" се 
управлява и представлява от "Пенсионноосигурителен институт" АД. "Пенсионноосигурителен 
институт" АД е самостоятелно юридическо лице, вписано в търговския регистър, воден от Агенцията 
по вписванията на 24.04.2008 г. с единен идентификационен код по БУЛСТАТ 200098313, с лицензия 
за извършване на дейност по допълнителното пенсионно осигуряване № 03-ПОД/28.02.2008 г.. 

В ДПФ "Пенсионноосигурителен институт" могат доброволно да се осигуряват и/или да бъдат 
осигурявани физически  лица при условията и по реда Кодекса за социално осигуряване (КСО), 
които са навършили шестнадесет годишна възраст въз основа на договор с дружеството.  

Допълнителното доброволно пенсионно осигуряване е дейност по набиране на доброволни 
пенсинноосигурителни вноски, тяхното управление и еднократно или разсрочено изплащане на 
натрупаните средства преди и след настъпване на осигурителен случай, както и изплащане на срочни 
пенсии. Допълнителното доброволно пенсионно осигуряване се осъществява чрез пенсионни схеми 
на капиталово-покривен принцип на базата на дефинирани вноски. 

Вноските в полза на осигуряваните лица във Фонда са изцяло за сметка на физически и/или на 
юридически лица. Размерът на осигурителните вноски и начините за тяхното внасяне се определя в 
осигурителния договор.  

1.1. Осигуряването във Фонда дава право на: 

 
• Лична пенсия за старост – за определен срок; 
• Лична пенсия за инвалидност – за определен срок; 
• Наследствена пенсия  - за определен срок: 

а)наследниците на осигурено лице или на пенсионер; 
б)ползващите лица. 
• Еднократно или разсрочено плащане на натрупаните средства по индивидуалната партида или част от 

тях на осигуреното лице или еднократно или разсрочено изплащане на средства на: 
а)наследниците на осигурено лице или на пенсионер; 
б)ползващите лица. 

1.2. Инвестиране на средствата на Фонда 

Основна цел на инвестиционната политика на ДПФ "Пенсионноосигурителен институт"  е запазване 
на стойността на натрупаните средства по индивидуалните партиди на осигурените лица и 
пенсионерите и увеличаване на тези средства в реално изражение, чрез дългосрочно формиране на 
капитал и доход от управлението на активите и постигане на доходност от инвестициите над средната 
за пазара, при обосновано и оптимално поемане на умерено висок риск. 
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Активите на Фонда се инвестират съобразно предвидените в КСО ограничения за всяка 
инвестиция. 

Доходът, реализиран от инвестирането на средствата на Фонда, се разпределя по 
индивидуалните партиди на осигурените лица пропорционално на техния дял в масата на активите 
на Фонда, в съответствие с нормативните изисквания. 

1.3. Осигурителни плащания 

Размерът на пенсиите, отпускани и изплащани от Фонда, се изчисляват на база: 

• натрупаната сума по индивидуалната партида на осигуреното лице; 
• избрания срок за получаване на пенсията; 
• техническия лихвен процент, който се определя и изменя от Съвета на директорите на 

дружеството и се одобрява от заместник-председателя на КФН.  
 

2. База за изготвяне на финансовите отчети и промени в счетоводната политика 

 
Основните счетоводни политики при изготвянето на финансови отчети на Фонда са оповестени по-
долу. Тези политики са последователно прилагани, освен ако изрично не е упоменато друго. 

2.1. База за изготвяне на финансовите отчети 

Годишният финансов отчет на ДПФ „Пенсионноосигурителен институт” е съставен в съответствие с 
Международните стандарти за финансово отчитане (МСФО), приети от Европейския съюз (ЕС). 
 
Финансовият отчет е съставен в български лева, което е функционалната валута на Фонда. Всички 
суми са представени в хиляди лева, включително сравнителната информация за 2015 г., освен ако не е 
посочено друго. 
 
Към датата на изготвяне на настоящия финансов отчет ръководството е направило преценка на 
способността на Фонда да продължи своята дейност като действащо предприятие на база на наличната 
информация за предвидимото бъдеще. След извършения преглед на дейността ръководството очаква, 
че Фонда има достатъчно финансови ресурси, за да продължи оперативната си дейност в близко 
бъдеще и продължава да прилага принципа за действащо предприятие при изготвянето на финансовия 
отчет. 
 

2.2. Промени в счетоводната политика  
 
Нови стандарти, изменения и разяснения към МСФО, които са влезли в сила от 1 януари 2016 г. 

ДПФ „Пенсионноосигурителен институт“   прилага следните нови стандарти, изменения и разяснения 
към МСФО, разработени и публикувани от Съвета по международни счетоводни стандарти, които 
имат ефект върху финансовия отчет на Фонда и са задължителни за прилагане от годишния период, 
започващ на 1 януари 2016 г.: 

Изменение на МСС 27 „Индивидуални финансови отчети” – Метод на собствения капитал в 
самостоятелни финансови отчети – приет от ЕС на 18 декември 2015 г. (в сила за годишни периоди, 
започващи на или след 1 януари 2016 г.). Това изменение позволява да се използва метода на 
собствения капитал при отчитането на инвестиции в дъщерни предприятия, съвместни и асоциирани 
предприятия в техните индивидуални финансови отчети; 

Изменения на МСС 1 „Представяне на финансови отчети” – Инициатива за оповестяване - приет от 
ЕС на 18 декември 2015 г. (в сила за годишни периоди, започващи на или след 1 януари 2016 г.). Тези 
изменения са част от инициативата на СМСС за подобряване на представянето и оповестяването във 
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финансовите отчети. Те изясняват указанията в МСС 1 относно същественост, обобщаване, 
представянето на междинни сборове, структурата на финансовите отчети и оповестяване на 
счетоводната политика; 

Изменения на различни стандарти „Подобрения в МСФО (цикъл 2012-2014)”, произтичащи от 
годишния проект за подобрения в МСФО (МСФО 5, МСФО 7, МСС 19 и МСС 34) основно с цел 
отстраняване на противоречия и изясняване на формулировки - приети от ЕС на 15 декември 2015 г. (в 
сила за годишни периоди, започващи на или след 1 януари 2016 г.); 

Изменения на МСС 16 „Имоти, машини и съоръжения” и МСС 38 „Нематериални активи” – 
Изясняване на допустимите методи за амортизация - приети от ЕС на 2 декември 2015 г. (в сила за 
годишни периоди, започващи на или след 1 януари 2016 г.). Тези изменения поясняват, че 
използването на методи за изчисляване на амортизации, базирани на приходи, не е подходящо, тъй 
като приходите, генерирани от определена дейност с дълготрайни материални или нематериални 
активи, не отразяват използването на икономическите ползи, които се очакват от активите; 

Изменение на МСФО 11 „Съвместни споразумения” – Счетоводно отчитане на придобиване на 
участия в съвместна дейност - приет от ЕС на 24 ноември 2015 г. (в сила за годишни периоди, 
започващи на или след 1 януари 2016 г.); 

Изменение на МСС 16 „Имоти, машини и съоръжения” и МСС 41 „Земеделие” – Земеделие: 
Плододайни растения - приети от ЕС на 23 ноември 2015 г. (в сила за годишни периоди, започващи на 
или след 1 януари 2016 г.); 

Изменения в МСФО 10 „Консолидирани финансови отчети”, МСФО 12 „Оповестяване на дялове в 

други предприятия” и МСС 28 „Инвестиции в асоциирани и съвместни предприятия” – 
Инвестиционни дружества: Прилагане на изключения при консолидация – приети от ЕС на 22 
септември 2016 г. (в сила за годишни периоди, започващи на или след 1 януари 2016 г). Тези 
изменения са в резултат на несъответствието между изискванията на МСФО 10 и МСС 28 при 
третирането на продажба или апортна вноска на активи между инвеститора и асоциираното 
предприятие или съвместното предприятие. Вследствие на тези изменения се признава печалба или 
загуба в пълен размер, когато сделката включва бизнес независимо дали бизнесът е отделен в дъщерно 
предприятие. Частична печалба или загуба се признава, когато сделката включва активи, които не 
представляват бизнес, дори и тези активи да са собственост на дъщерно предприятие; 

Стандарти, изменения и разяснения, които вcе още не cа влезли в cила и не cе прилагат от по-

ранна дата от Дружеството 

Следните нови стандарти, изменения и разяснения към съществуващи вече стандарти са публикувани, 
но не са влезли в сила за финансовата година, започваща на 1 януари 2016 г. и не са били приложени от 
по-ранна дата от Фонда: 

МСФО 15 „Приходи от договори с клиенти” в сила за годишни периоди, започващи на или след 1 
януари 2018 г..  МСФО 15 създава цялостна рамка за определяне на това дали, колко и кога да се 
признават приходи. Този стандарт изцяло покрива съществуващите насоки в текущите стандарти за 
признаването на приходите, включително МСС 18 Приходи, МСС 11 Договори за строителство и 
КРМСФО 13 Програми за лоялност на клиентите. МСФО 15 е в сила за годишни периоди, започващи 
на или след 1 януари 2018 г., с позволено по-ранно прилагане, като същото става ретроспективно за 
всеки представен предходен период или ретроспективно като  кумулативният  ефект  от  
първоначалното  признаване  се отразява в текущия период. 

Ръководството на Фонда е все още в процес на оценка на ефекта на МСФО 15 върху финансовите си 
отчети; 

МСФО 9 „Финансови инструменти” в сила за годишни периоди, започващи на или след 1 януари 
2018г.. Съветът по международни счетоводни стандарти (СМСС) издаде МСФО 9 „Финансови 
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инструменти“, като завърши своя проект за замяна на МСС 39 „Финансови инструменти: признаване и 
оценяване”.  

Новият стандарт въвежда значителни промени в класификацията и оценяването на финансови активи и 
нов модел на очакваната кредитна загуба за обезценка на финансови активи. МСФО 9 включва и ново 
ръководство за отчитане на хеджирането.  

Ръководството на Фонда е все още в процес на оценка на ефекта на МСФО 9 върху финансовите си 
отчети; 

МСФО 16 „Лизинг” в сила за годишни периоди, започващи на или след 1 януари 2019 г. Този стандарт 
заменя съществуващите до момента насоки за отчитане на лизинг, включително МСС 17 „Лизинг“, 
КРМСФО 4 „Определяне дали дадено споразумение съдържа лизинг“, ПКР 15 „Оперативен лизинг-
Стимули“ и ПКР 27 „Оценяване на съдържанието на операции, включващи правната форма на лизинг“. 
МСФО 16 въвежда единен, балансов счетоводен модел за лизингополучателите. Лизингополучателят 
признава актив за право на ползване, представляващ неговото право на ползване на базовия актив и 
задължението да извършва лизингови плащания. Има допълнителни изключения за краткосрочни 
договори за лизинг и лизинги с ниска стойност. Счетоводното третиране от страна на лизингодателя 
продължава да бъде сходно на настоящия стандарт, т.е. продължава се класификацията на лизинга като 
финансов или оперативен. 

Стандартът влиза в сила за отчетни периоди, започващи на или след 1 януари 2019 г. Ранното приемане 
е разрешено за дружества, които прилагат МСФО 15 „Приходи от договори с клиенти“ на или преди 
датата на първоначално прилагане на МСФО 16; 

Изменения в МСС 12 „Данъци върху дохода” – Признаване на отсрочени данъчни активи за 
нереализирани загуби – в сила за годишни периоди, започващи на или след 1 януари 2017 г. с 
позволено по-ранно прилагане. Промените разясняват отчитането на отсрочени данъчни активи за 
нереализираните загуби от дългови инструменти, оценявани по справедлива стойност. Дружеството 
оценява потенциалните ефекти върху своя финансов отчет, произтичащи от измененията. Към момента 
Фонда не очаква значителни ефекти; 

Изменения в МСС 7 „Отчет за паричните потоци“ - Инициатива за оповестявания, в сила за годишни 
периоди на и след 1 януари 2017 г. с позволено по-ранно прилагане. Промените изискват 
оповестявания, които дават възможност на потребителите на финансовия отчет да оценят измененията 
на задълженията, произтичащи от финансова дейност, включващи както промени произтичащи от 
парични потоци, така и промени от непарични трансакции; 

Изменения в МСФО 2 “Плащане на базата на акции” - в сила за годишни периоди,  започващи на или 
след 1 януари 2018 г.; 

Изменения в МСФО 4: Прилагане на МСФО 9 „Финансови инструменти“ с МСФО 4 „Застрахователни 
договори“ - в сила за годишни периоди,  започващи на или след 1 януари 2018 г.; 

Изменения на различни стандарти „Подобрения в МСФО (цикъл 2014-2016)“ - в сила за годишни 
периоди,  започващи на или след 1 януари 2018 г. и 1 януари 2017 г.; 

КРМСФО Разяснение 22 „Сделки с чуждестранна валута и авансови възнаграждения“ - в сила за 
годишни периоди от 1 януари 2018 г.; 

Изменения в МСС 40 „Инвестиционни имоти“ - Трансфери на инвестиционни имоти - в сила за 
годишни периоди,  започващи на или след 1 януари 2018 г.. 
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Стандарти и разяснения, издадени от СМСС, които все още не са приети от ЕС 

Ръководството на Фонда, счита, че е подходящо да се оповести, че следните нови или ревизирани 
стандарти, нови разяснения и промени към съществуващи стандарти, които към отчетната дата са вече 

издадени от Съвета по международни счетоводни стандарти (СМСС), но все още не са одобрени за 
прилагане от Европейската комисия и съответно, не са взети предвид при изготвянето на този 
финансов отчет. Датите на влизане в сила ще зависят от решенията за одобрение за прилагане на 
Европейската комисия. 
 

МСФО 14 „Разчети за регулаторни отсрочени сметки” – ЕК реши да не започва процеса по 
утвърждаване на този междинен стандарт и да чака окончателния му вариант; 
 

Изменения в МСФО 10 „Консолидирани финансови отчети” и МСС 28 „Инвестиции в асоциирани и 

съвместни предприятия” – Продажба или вноска на активи между инвеститор и негово асоциирано 
или съвместно предприятие - отложен за неопределен период. 

3. Несигурност на счетоводните приблизителни оценки 

 
При изготвянето на финансовия отчет ръководството на Фонда прави редица предположения, оценки и 
допускания относно признаването и оценяването на активи, пасиви, приходи и разходи. 
Действителните резултати могат да се различават от предположенията, оценките и допусканията на 
ръководството и в редки случаи съответстват напълно на предварително оценените резултати. 
Информация относно съществените предположения, оценки и допускания, които оказват най-
значително влияние върху признаването и оценяването на активи, пасиви, приходи и разходи е 
представена по-долу. 
 
Справедлива стойност на финансовите инструменти 
 
Ръководството използва техники за оценяване на справедливата стойност на финансови инструменти 
при липса на котирани цени на активен пазар в съответствие с Правилата на Фонда и Наредба № 9 от 
19 ноември 2003 г. за начина и реда за оценка на активите и пасивите на фондовете за допълнително 
пенсионно осигуряване и на пенсионноосигурителното дружество. 
При прилагане на техники за оценяване ръководството на Фонда използва в максимална степен 
пазарни данни и предположения, които пазарните участници биха възприели при оценяването на даден 
финансов инструмент. Тези оценки могат да се различават от действителните цени, които биха били 
определени при справедлива пазарна сделка между информирани и желаещи страни в края на отчетния 
период. 
 

Обезценка на финансови активи 
 
Ръководството на Фонда преценява на всяка балансова дата дали са налице обективни доказателства за 
обезценката на финансов актив или на група от финансови активи. 
Ако съществуват обективни доказателства, че е възникнала загуба от обезценка от кредита и вземания, 
сумата на загубата се оценява като разлика между балансовата стойност на актива и настоящата 
стойност на очакваните бъдещи парични потоци. Балансовата стойност на актива се намалява или 
директно, или чрез корективна сметка. Сумата на загубата се признава в текущата печалба или загуба. 
Финансов актив или група от финансови активи се считат за обезценени и са възникнали загуби от 
обезценка, когато са налице обективни доказателства за обезценка, произхождащи от едно или повече 
събития, които са настъпили след първоначалното признаване на актива и когато това събитие има 
ефект върху очакваните бъдещи парични потоци от финансовия актив или от групата финансови 
активи, които могат да се оценят надеждно. 
Загубите, които се очакват в резултат на бъдещите събития, независимо от тяхната вероятност, не се 
признават. 
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4.Финансови инструменти 
 

Финансовите активи и пасиви се признават, когато Фондът стане страна по договорни споразумения, 
включващи финансови инструменти. 
Финансов актив се отписва, когато се загуби контрол върху договорните права, които съставляват 
финансовия актив, т.е. когато са изтекли правата за получаване на парични потоци или е прехвърлена 
значимата част от рисковете и изгодите от собствеността. 
Финансов пасив се отписва при неговото погасяване, изплащане, при анулиране на сделката или при 
изтичане на давностния срок. 
При първоначално признаване на финансов актив и финансов пасив Фондът ги оценява по справедлива 
стойност плюс разходите по сделката, с изключение на финансовите активи и пасиви, отчитани по 
справедлива стойност в печалбата или загубата, които се признават първоначално по справедлива 
стойност. 
Финансовите активи се признават на датата на уреждането. 
Финансовите активи и финансовите пасиви се оценяват последващо, както е посочено по- долу. 

4.1. Оценка на финансови активи 

 
Финансовите активи в инвестиционния портфейл на ДПФ ”Пенсионноосигурителен институт” 
представляват инвестирани парични средства в държавни ценни книжа, акции, акции на акционерни 
дружества със специална инвестиционна цел (АДСИЦ), дялове, издадени от Колективни 
Инвестиционни Схеми (КИС), чуждестранни ценни книжа и депозити.  
При първоначалното придобиване на финансовите активи оценката се извършва по цена на 
придобиване, а при последващо оценяване - по съответния ред и начин, определен в Наредба № 9 от 
19 ноември 2003 г. за начина и реда за оценка на активите и пасивите на фондовете за допълнително 
пенсионно осигуряване и на пенсионноосигурителното дружество, на стойността на нетните активи 
на фонда, за изчисляване и обявяване на стойността на един дял и за изискванията към воденето на 
индивидуалните партиди, при спазване на Закона за счетоводството и на МСФО, приети от ЕС.  
Разликите от преоценените стойности на ценните книги се отразяват текущо като приходи или 
разходи. Всички притежавани от Фонда ценни книжа се класифицират като „държани за търгуване“ 
или са определени при първоначалното им признаване като финансови активи, отчитани по 
справедлива стойност в печалбата или загубата. 
След първоначално признаване всички финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата 
или загубата се оценяват по справедливата им стойност, с изключение на онези инструменти, за които 
няма пазарни котировки на активен пазар и чиято справедлива стойност не може да бъде надеждно 
определена. 
Справедливата стойност на финансовите инструменти се определя към края на всеки ден на база 
пазарни котировки на цената им, без в нея да се включват разходите по осъществяване на сделката. В 
случай, че такива котировки не съществуват, справедливата стойност на финансовите активи се 
определя чрез техники за оценка, в съответствие с приетите правила за оценка на активите на Фонда. 
 

Акции и права, приети за търговия на регулиран пазар 

 
Последващата оценка на акции и права, приети за търговия на регулиран пазар, се извършва по: 
1.среднопретеглената цена на сключените с тях сделки за предходния работен ден, обявена в борсовия 
бюлетин, ако обемът на сключените с тях сделки за деня е не по-малък от 1 на сто от обема на 
съответната емисия; 
1.1.ако не може да се определи цена по реда на предходната точка, цената на акциите, съответно на 
правата, се определя като средноаритметична на най-високата обявена в борсовия бюлетин цена 
"купува" от поръчките, които са активни към края на търговската сесия на регулирания пазар за 
предходния работен ден, и среднопретеглената цена на сключените със съответните ценни книжа 
сделки също за предходния работен ден. Цената се определя по този ред само в случай, че има 
сключени сделки и подадени поръчки с цена "купува”; 
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1.2.ако не може да се определи цена по посочените по-горе начини, оценката се извършва по най-
високата обявена в борсовия бюлетин цена “купува” за съответните ценни книжа от поръчките, 
активни към края на търговската сесия на регулирания пазар за същия ден; 
1.3. В случаите, когато борсова търговия не се провежда в работни за Република България дни, поради 
обявена последна търговска сесия за годината, за последваща оценка за работните дни до края на 
годината на акциите и правата, за които са налице условията описани по-горе към деня на последната 
търговска сесия, се приема последващата оценка, валидна за деня, следващ деня на последната 
търговска сесия. Това правило не се прилага, когато на регулирания пазар не се провеждат търговски 
сесии за повече от 5 работни дни; 
1.4.При невъзможност да се приложат начините за оценка описани по-горе, последващата оценка на 
акции, приети за търговия на регулиран пазар се извършва по един от следните методи: 

- метод на пазарните множители на дружества аналози чрез използване на модела на пазарните 
множители на дружество аналог; 

- метод на нетната балансова стойност на активите; 
- метод на дисконтираните нетни парични потоци. 

 
Прилагането на даден метод следва да се аргументира подробно, като се обоснове методиката за 
изчисление на цените. Избраният метод се прилага последователно при оценката на съответната ценна 
книга. 
 
Оценката на акции/дялове по чл. 176, ал. 1, т. 10 от Кодекса за социално осигуряване се извършва: 

 
1.по последната определена и обявена цена на обратно изкупуване до 12 часа в деня на оценката. В 
случай че след този час в деня на последващата оценка е определена и обявена цена за обратно 
изкупуване, пенсионноосигурителното дружество уведомява заместник - председателя за това; 
2.в случаите, когато не е достигнат законово определеният минимален размер на нетната стойност на 
активите на договорен фонд, последващата оценка на издадените от него дялове се извършва по 
последната определена и обявена до 12 часа в деня на оценката емисионна стойност на един дял, 
намалена с размера на предвидените в правилата на договорния фонд разходи по емитирането и по 
обратното изкупуване на един дял. В случай че след този час в деня на последващата оценка е 
определена и обявена емисионна стойност на един дял, пенсионноосигурителното дружество 
уведомява заместник- председателя за това. 
 
Облигации отговарящи на условията по чл, 176, ал. 1, т. 4, 6-8 от Кодекса за социално 

осигуряване, приети за търговия на регулиран пазар 

 
Последващата оценка на тези облигации, се извършва по: 
1.среднопретеглена нетна цена на сключените с тях сделки за предходния работен ден (ден "Т"), 
обявена в борсовия бюлетин, към която се добавя дължимият лихвен купон за деня, за който се отнася 
оценката, обявен в борсовия бюлетин от ден "Т- 2", ако обемът на сключените с тези облигации сделки 
за деня е не по-малък от 3 на сто от обема на съответната емисия; 
2.ако не може да се определи цена по реда на предходната точка, последващата оценка се извършва по 
обявената в борсовия бюлетин най-висока нетна цена "купува" от поръчките за ценни книжа от 
съответната емисия, които са активни към края на търговската сесия за предходния работен ден (ден 
"Т"), към която се добавя дължимият лихвен купон за деня, за който се отнася оценката, обявен в 
борсовия бюлетин от ден "Т-2", при условие че общата нетна стойност на поръчките с най-висока 
нетна цена "купува" е не по-ниска от 30 000 лв. 
3.ако не може да се приложи нито една от предходните две точки, последваща оценка на облигации се 
извършва по метода на дисконтираните парични потоци или по друг подходящ метод, посочен в 
Правилата на Фонда. 
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Издадените в чужбина от българската държава облигации, облигации по чл. 176, ал. 1, т. 7 от 

Кодекса за социално осигуряване, приети за търговия на регулиран пазар в държава членка, и 

ценни книжа по чл. 176, ал. 1, т. 11, т. 12, букви „а“ и „б“ и т. 13, букви „а” и „б“ от Кодекса за 

социално осигуряване 
Последващата оценка на тези ценни книжа се извършва по: 
1.последна цена на сключена с тях сделка за предходния работен ден, обявена в електронна система за 
ценова информация за финансови инструменти. Когато се обявява нетна цена на облигации, 
последващата им оценка се извършва, като към тази цена се прибави дължимият лихвен купон към 
датата, за която се отнася оценката; 
2.ако не може да се определи цена по реда на предходната точка, последващата оценка на ценните 
книжа се извършва по последна цена "купува" за предходния работен ден, обявена в електронна 
система за ценова информация за финансови инструменти. Когато се обявява нетна цена на облигации, 
последващата им оценка се извършва, като към тази цена се прибави дължимият лихвен купон към 
датата, за която се отнася оценката; 
3.при невъзможност да се приложат начините за оценка по предходните две точки се използва методът 
на съпоставими цени за ценни книжа със сходни условия за плащане, падеж и рейтинг или други 
общоприети методи, определени в правилата на Фонда. 
 

Държавните ценни книжа, издадени от българската държава и емитирани в страната 

 
Последващата оценка на тези ценни книжа се извършва по средна брутна цена на всяка емисия за 
предходния работен ден на вторичния междубанков пазар. Средната цена се формира като 
средноаритметична от цените "купува" и "продава", за съответната емисия по котировките, обявени от 
не по-малко от трима първични дилъри на държавни ценни книжа. При невъзможност да се приложи 
горепосочения начин за оценка се използва методът на съпоставими цени за ценни книжа със сходни 
условия за плащане и падеж или други общоприети методи, определени в правилата на Фонда. 
 

Вземания 

 
Вземания, възникнали първоначално във Фонда, са недеривативни финансови инструменти с 
фиксирани плащания, които не се търгуват на активен пазар. Вземанията последващо се оценяват по 
амортизирана стойност, като се използва методът на ефективната лихва, намалена с размера на 
обезценката. Всяка промяна в стойността им се отразява в печалбата или загубата за текущия период. 
Парите и паричните еквиваленти, търговските и по-голямата част от други вземания на Фонда спадат 
към тази категория финансови инструменти. Дисконтиране не се извършва, когато ефектът от него е 
незначителен. Значими вземания се тестват за обезценка поотделно, когато са просрочени към датата 
на финансовия отчет или когато съществуват обективни доказателства, че контрагентът няма да 
изпълни задълженията си. Всички други вземания се тестват за обезценка по групи, които се определят 
в зависимост от индустрията и региона на контрагента, както и от други кредитни рискове, ако 
съществуват такива. В този случай процентът на обезценката се определя на базата на исторически 
данни относно непогасени задължения на контрагенти за всяка идентифицирана група. Загубата от 
обезценка на търговските вземания се представя в отчета за доходите. Като текущи вземания са 
класифицирани вземанията в срок до 12 месеца от тяхното възникване. Краткосрочните вземания без 
определен лихвен процент или доход се оценяват по себестойност в момента на тяхното възникване. 
Краткосрочните вземания с определен лихвен процент или доход се оценяват по себестойност, 
увеличена с полагащата се съгласно договора натрупана лихва или доход. 
 
Банковите депозити, парите на каса и паричните средства по разплащателни сметки се 
оценяват както следва: 
-банковите депозити – по номиналната им стойност и натрупаната лихва към датата, за която се отнася 
оценката; 
-парите на каса – по номинална стойност; 
-паричните средства – по номинална стойност. 
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4.2.Финансови пасиви 
 

Финансовите пасиви включват задължения към Дружеството, управляващо Фонда. 
Финансовите пасиви се признават тогава, когато съществува договорно задължение за плащане на 
парични суми или друг финансов актив на Друго предприятие или договорно задължение за размяна на 
финансови инструменти с друго предприятие при потенциално неблагоприятни условия. 
Финансовите пасиви се оценяват последващо по амортизирана стойност, като се използва методът на 
ефективната лихва, с изключение на финансови инструменти, държани за търгуване или определени за 
оценяване по справедлива стойност в печалбата или загубата, които се оценяват по справедлива 
стойност с отчитане на промените в печалбата или загубата. 
Задълженията се признават първоначално по номинална стойност и впоследствие се оценяват по 
амортизируема стойност, намалена с плащания по уреждане на задължението. 
 
5. Резерв за гарантиране на минимална доходност 
 
Доброволният пенсионен фонд не създава пенсионни резерви за гарантиране на минималната 
доходност. 
 
6.Такси 
 
Таксата от осигурителните вноски се удържат в размери, дефинирани в чл. 35 от Правилника за 
организацията и дейността на Фонда.   
Задълженията към осигурените лица са оповестени по номинал, намалени с таксите, съгласно 
Правилника на Фонда и увеличени с доходността от инвестиране. 
Във връзка с осъществяването на дейността по управление на ДПФ от „Пенсионнноосигурителен 
институт“ АД в полза на пенсионноосигурителното дружество се удържа инвестиционна такса в 
размер на 10 на сто от реализирания доход от инвестирането на средствата на доброволния пенсионен 
фонд. 
 
7.Данъци 
 
Приходите на Фонда не се облагат с данък по реда на Закона за корпоративното подоходно облагане. 
Приходите от инвестиране на активите на Фонда, разпределени по индивидуалните партиди на 
осигурените лица не се облагат с данък по смисъла на Закона за данъците върху доходите на 
физическите лица. 
Услугите по допълнително доброволно пенсионно осигуряване не се облагат по реда на Закона за 
данък върху добавената стойност. 

8. Нетни активи на разположение на осигурените лица 

 

Нетните активи обхващат вноските, отразени по индивидуалните партиди на осигурените лица и 
дохода разпределен по тях . В отчета за финансовото състояние нетните активи се отчитат като: 
 

А. Инвестирани в: 

 

1. Дялови ценни книжа - в тази група се отчитат притежаваните от Фонда акции и права от местни и 
чуждестранни емитенти, както и дялове на колективни инвестиционни схеми и акции на дружества 
със специална инвестиционна цел. 

2. Дългови ценни книжа - в тази група се отчитат притежаваните от Фонда ценни книжа, издадени или 
гарантирани от държавата, корпоративни облигации, ипотечни облигации, общински облигации и 
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хеджиращи  инструменти. През отчетния период в тази група са отчетени единствено ценни книжа, 
издадени или гарантирани от държавата. 

3. Банкови депозити 
Приходите от лихви по банковите депозити се начисляват текущо. През 2016 г. ДПФ 
"Пенсионноосигурителен институт"  по отношение на депозитите се придържаше към 
диверсификация на портфейла с оглед на намаляване степента на риска в условията на финансова 
криза и едновременно с това – постигане на максимална доходност от този финансов инструмент. 
 

Б. Парични средства по разплащателни сметки и в брой 

 

Фондът отчита като пари и парични еквиваленти наличните пари в брой, както и паричните средства 
по банкови разплащателни сметки, които съдържат  незначителен риск от промяна в стойността си. 
 
9. Нетекущи задължения 

 

Нетекущите задължения на Фонда към 31.12.2016 г. са формирани от задълженията към осигурените 
лица и към пенсионери. Техният размер за 2016 г. възлиза на 802 хил. лева спрямо 824 хил. лева към 
края на 2015 г.. 
 

10. Текущи задължения 

 

Текущите задължения на ДПФ "Пенсионноосигурителен институт" към пенсионноосигурителното 
дружество са във връзка с начислени такси от вноските на осигурените лица и инвестиционна такса.  
 

11. Приходи 

 
Основните приходи на пенсионния фонд са от инвестиции, включващи преоценка на ценни книжа, 
реализирани печалби или загуби от сделки с ценни книжа, лихви от банкови депозити и лихвоносни 
ценни книжа, както и гласувани дивиденти.  
Приходите от дивиденти се признават в увеличение или намаление на дохода в момента на възникване 
на правото за получаване на плащането. Приходите от лихви се признават на принципа на текущо 
начисление. Разликите от промените в оценката на финансовите инструменти спрямо пазарната им 
цена, се отчитат като текущ приход или разход от преоценки на финансови активи, когато тези активи 
са държани за търгуване. Разликата между преоценената стойност и продажната цена на финансовите 
инструменти при сделки с тях, се признават като текущи приходи или разходи. 
 

12. Разходи 

 

Разходи в отчета за доходите от инвестиции се признават в момента на тяхното възникване. 
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ПОЯСНИТЕЛНИ БЕЛЕЖКИ 

КЪМ ОТЧЕТА ЗА ФИНАНСОВОТО СЪСТОЯНИЕ 

13. Инвестиции 

 
ДПФ ″Пенсионноосигурителен институт″ е реализирал следните инвестиции                                                
през 2016 година: 

 

                                                                                                  в хил. лева 

№ по ред  Активи 
Изменение на балансовата стойност 

Начислен 
доход за 
периода 

31.12.2016 г. 31.12.2015 г.  
1. Дългови ценни книжа 262 327 15 

2. 
Акции, права и дялове, 

в т.ч. 
260 231 49 

2.1. Акции и права 189 177 39 

2.2. 
Акции и права на 
дружества със специална 
инвестиционна цел 

53 36 10 

2.3 
Акции и дялове на 
колект.инвест.схеми 

18 18 - 

3 
Чуждестранни 

финансови активи 
121 135 4 

4 Банкови депозити 98 95 1 

  Общо инвестиции 741 788 69 

  
Сума на балансовите 

активи       
804 825  

 

                                    

13.1. Дългови ценни книжа, емитирани от Българската държава 

 

                                                                                                                                             

    № по ред  Емисия Брой притежавани ЦК Падеж 

Справедлива 

стойност към 

31.12.2016 г. в 

хил лв. 
1 BG2030115112                     21 815    02.02.2020 г. 23 

2 BG2040007218                      2 176  10.01.2017 г.   2 

3 BG2040009214                      5 000  28.01.2019 г.  6 

4 BG2040011210                     20 000  19.07.2021 г. 25 

5 BG2040012218                     20 000  11.07.2022 г. 25 

6 BG2040015211                     16 749      14.07.2025 г. 19 

7 BG2040114212                     14 723  12.02.2024 г. 32 

8 BG2040210218                     10 000  16.01.2020 г. 26 

9 XS1208855616                     25 000  26.03.2022 г. 52 

10 XS1208855889                     25 000     26.03.2027г. 52 

Общо       262 
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13.2.1. Дялови ценни книжа - акции, права и дялове в Р. България 

 

Eмитент 

 Брой издадени 

ЦК от 

емитента  

Брой 

притежавани ЦК 

   

Валута 

Справедлива 

стойност 

към 

31.12.2016 г. 

в хил лв. 
ЧЕЗ РАЗПРЕДЕЛЕНИЕ БЪЛГАРИЯ 
АД 

1 928 000 63 BGN 11 

СИРМА ГРУП ХОЛДИНГ АД     59 360 518 7 133 BGN 8 

СИНЕРГОН ХОЛДИНГ АД     18 358 849 9 500 BGN 12 

ЕНЕРГОРЕМОНТ ХОЛДИНГ АД     19 213 700 3 800 BGN 8 

ЕЛАНА АГРОКРЕДИТ АД     18 902 402 264 BGN - 

ТРЕЙС ГРУП ХОЛД АД     24 200 000 2 300 BGN 12 

МОНБАТ АД     39 000 000 250 BGN 2 

АГРИЯ ГРУП ХОЛДИНГ АД 6 800 000 600 BGN 7 

СОФАРМА ТРЕЙДИНГ АД     32 905 009 2 056 BGN 13 

БИЛБОРД АД     15 000 000 18 236 BGN 11 

АЛБЕНА АД       4 273 126 280 BGN 17 

АЛКОМЕТ АД     17 952 959 1 000 BGN 14 
ДРУЖБА СТЪКЛАРСКИ ЗАВОДИ 
АД     53 516 496 282 BGN 2 

ЕЛХИМ ИСКРА АД     25 108 410 8 700 BGN 11 

ЕМКА АД     21 505 776 6 080 BGN 13 

ФАЗЕРЛЕС АД       515 000 270 BGN 11 

М+С ХИДРАВЛИК АД  39 055 200 984 BGN 6 

НЕОХИМ АД   2 654 358 96 BGN 6 

ТОПЛИВО АД   5 416 829 243 BGN 10 

ЗАХАРНИ ЗАВОДИ АД   8 334 624 3 981 BGN 15 

ФНИ БЪЛГАРИЯ АДСИЦ 60 450 000 10 200 BGN 23 

АКТИВ ПРОПЪРТИС АДСИЦ    115 869 689 2 200 BGN 6 

АДВАНС ТЕРАФОНД АДСИЦ       85 110 091 8 000 BGN 16 

ФЕЕИ АДСИЦ    4 454 126 9 840 BGN 3 

СОФАРМА ИМОТИ АДСИЦ   18 087 245 1 000 BGN 5 
ДФ ЕЛАНА ФОНД СВОБОДНИ 
ПАРИ        144 803 113,9639 BGN 18 

Общо       260 
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13.2.2.  Дялови ценни книжа -  акции, права и дялове извън Р. България  
 

 

Емитент 

Брой издадени 

ЦК от 

емитента 

Брой 

притежавани 

ЦК 

Валута 

Справедлива 

стойност 

към 

31.12.2016 г. 

в хил лв. 

ISHARES CORE DAX UCITS ETF      80 700 000            100  EUR 20 

DEKA EURO STOXX 50 UCITS ETF      34 100 000            150  EUR 10 

AMUNDI ETF MSCI NORDIC           848 000              15  EUR 9 

SISF EURO BOND C ACC     224 670 576            487,57  EUR 21 

SISF EUROPEAN DIV MAXМSR C ACC       56 924 778                 82,43  EUR 19 

SISF QEP GLOBAL QUALITY EUR C ACC     135 847 494              56,25    EUR 21 

PF EURO AGGREGATE BOND CLASS H     242 760 334                6,63 EUR 21 

Общо       121 

 

 

13.3. Банкови депозити 

 
ДПФ „Пенсионноосигурителен институт” има открити следните банкови депозити:  
                                                                                                                                              в хил. лева 
  За годината, завършваща на 31 декември 

  2016 г. 2015 г. 

Банкови депозити в лева 98 95 
 

Банковите депозити на  ДПФ „Пенсионноосигурителен институт” към 31.12.2016 г. са в следните 
банки: 
 

Име на банката 
Главница в 

лева 

Натрупана лихва в 

лева 

Обща 

стойност в 

лева 

Юробанк България АД 15 152,08    88,39 15 240,47 

Юробанк България АД 20 551,56      7,71 20 559,27 

Уникредит Булбанк АД 30 000,00   116,33 30 116,33 

Сибанк АД 20 000.00   138,67 20 138,67 

SG Експресбанк АД 12 282,28     21,69 12 303,97 

Общо депозити: 97 985,92    372,79 98  58,71 

 

  

 

14. Парични средства по разплащателни сметки 

 

Паричните средства на ДПФ „Пенсионноосигурителен институт” към 31.12.2016 г. са в 
„Райфайзенбанк  България“ ЕАД и са представени в таблицата по-долу. 
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                                                                                                             в хил. лева 

  За годината, завършваща на 31 декември 

  2016 г. 2015 г. 

Разплащателни сметки в лева и евро 63 37 

 
 

15. Задължения към осигурени лица     
                                                                                                                   в хил. лева 

  За годината, завършваща на 31 декември 

  2016 г. 2015 г. 

Нетекущи задължения към 
осигурените лица 

802 824 

 

 

16. Текущи задължения                                                                                                
                                                                                                                                               

                                                                                                                                          в хил. лева 

  За годината, завършваща на 31 декември 

  2016 г. 2015 г. 

Краткосрочни задължения към ПОД 2 1 

 

 

 
 

ПОЯСНИТЕЛНИ БЕЛЕЖКИ 

КЪМ ОТЧЕТА ЗА ВСЕОБХВАТНИЯ ДОХОД 

 
17. Приходи от лихви по банкови депозити и ценни книги: 

 

                                                                                                                                             в хил. лева 

  За годината, завършваща на 31 декември 

  2016 г. 2015 г. 

От лихви по банкови депозити и по 
разпл.сметка 

1 2 

От лихви по ценни  книжа 8 9 

 9 11 

 

 

 
18. Приходи от преоценка на ценни книжа 

 

                                                                                                                             в хил. лева 

  За годината, завършваща на 31 декември 

  2016 г. 2015 г. 

ДЦК   40   61 
Акции,права и дялове 424 389 

 464 450 
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19. Приходи от дивиденти  

 

ДПФ"Пенсионноосигурителен институт" има начислени приходи от дивиденти от дружествата, в 
които притежава участие в капитала на обща стойност 5 хил. лева за 2016 г. (6 хил. лева за 2015 г.). 
 
 

20.  Други приходи 

 

ДПФ "Пенсионноосигурителен институт" няма начислени приходи от дялово участие за 2016 г., 
съответно за 2015 г. техния размер е 1 хил.лева. 
  

 

21. Разходи за преоценка на ценни книжа 
                                                                                                                            в хил. лева 

  За годината, завършваща на 31 декември 

  2016 г. 2015 г. 

ДЦК                                                32   53 

Акции,права и дялове 376 404 

 408 457 

 

 
22. Резултат  от инвестиции  
                                                                                                                             в хил. лева 

  За годината, завършваща на 31 декември 

  2016 г. 2015 г. 

  Финансов резултат за годината  69 11 

 
23. Паричен поток  

 

Движението на паричните средства както и началното и крайно салдо по паричните сметки са показани 
в отчета за паричните потоци на стр. 6. 
 
24. Свързани лица 

 

ДПФ „Пенсионноосигурителен институт“ е свързано лице с „Пенсионноосигурителен институт“ АД и 
с ръководството му. 
Фондът е начислил  такси  в полза на  пенсионноосигурителното дружество в размер на 9 хил. за 2016 
г., съответно -  5 хил.лева за 2015 г.. 
През 2016 г. Фонда няма сделки с ръководството на пенсионноосигурителното дружество. 
 
25. Безналични сделки 

 
През представените отчетни периоди Фондът не е осъществил инвестиционни и финансови сделки, 
при които не са използвани пари или парични еквиваленти и които не са отразени в отчета за 
паричните потоци. 
 
26. Условни активи и пасиви 

 
През периода Фондът няма условни активи или пасиви и няма предявени към него правни искове. 
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27.Събития след датата на баланса 

  

Няма значими събития , настъпили между отчетната дата и датата на съставяне на финансовия отчет, 
които да изискат промени или допълнителните оповестявания във финансовия отчет  за 2016 г.. 
 

 

28. Политика на ръководството по отношение на риска 

 

Структури, отговарящи за управлението на риска 

 
Дейностите по идентифициране, измерване, анализ и управление на рисковете, свързани с портфейла 
на Фонда се осъществяват от:  
 

- Комитет по управление на риска 
Комитетът по управление на риска се състои от Изпълнителен директор, Инвестиционен 
консултант и Мениджър по управление на риска.  

- Специализирана служба „Вътрешен контрол” във връзка с периодични проверки на 
системата за наблюдение, измерване и управление на риска.  

- Съвет на директорите. 

 
Функции на структурите отговарящи за управлението на риска 

 
Съветът на директорите разглежда предоставената му информация от Комитета по управление на 
риска, Мениджъра по управление на риска и при необходимост взема съответните решения. 
Комитетът по управление на риска съблюдава и документира спазването на ограниченията за 
инвестиране, предвидени в Кодекса за социално осигуряване, Правилника за организацията и 
дейността на Фонда и инвестиционната политика, при сключването на всяка сделка. 
Специализираната служба „Вътрешен контрол” следи дейността на системата за наблюдение, 
измерване и управление на риска и издава препоръки при установяване на допуснати нарушения на 
нормативните изисквания. При констатирани сериозни нарушения, докладва на Съвета на директорите 
на Дружеството, а когато това е предвидено в действащото законодателство, ръководителят на 
специализираната служба „Вътрешен контрол”, съгласувано с представляващите Дружеството, 
уведомява и Комисията за финансов надзор. 
 
За измерването на различните видове се използват следните методи: 

 
Лихвен риск се измерва, чрез метода на модифицирана дюрация. 
 
Модифицирана Дюрация = (Маколи Дюрация)/( 1 + У/n),  
kъдето:  
Маколи Дюрация – средно-претеглени парични потоци на база време:  
Маколи Дюрация = Σ [ (Сегашна Стойност на Паричен Поток)i х (Време до Настъпване на Паричен 
Поток) i ] / Цена на Облигация  
където:  
У – доходност до падеж  
n – брой лихвени плащания в година  
i- брой периоди  
Рискова премия е разликата между доходността до падеж на корпоративна, общинска, или ипотечна 
облигация и ДЦК със сходен падеж. Дружеството анализира нивото на рисковата премия и нейното 
съответствие с кредитния рейтинг на емитента.  
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Таблицата по-долу представя чувствителността към промените на ефективните лихвени  проценти на 
финансовите активи към 31 декември 2016г. 
 

   

 

 

 

 

 

 

Инструменти с фиксиран лихвен 

процент 

В хиляди лева Общо 

Инструменти 

с плаващ 

лихвен 

процент 

Под 1 

месец 

Между 

1 и 3 

месеца 

Между 

3 

месеца 

и 1 

година 

Над 1 

година 

Парични средства 63 - - - - - 
Лихвоностни 
инвестиции 

360 - 32 15 21 292 

Нелихвоностни 
инвестиции 

381 - - - - - 

Общо активи 804 - 32 15 21 292 

 
 

Валутен риск се измерва, чрез количествено определяне на нетната експозиция към всяка валута, 
различна от лев и евро, като процент от нетните активи на пенсионния фонд. 
 
в хил. лева    

Активи 
2016 г.   

BGN 

2016 г.   

EUR 

2016 г.  

Общо  

Парични средства по разплащателни сметки 63 - 63 
Банкови депозити 86 12 98 
ДЦК 100 162 262 
Акции и АДСИЦ 242 - 242 
Дялове в колективни инвестиционни схеми 121 18 139 
Общо активи 612 192 804 

    
в хил. лева 

   
Пасиви 

Задължения към Дружеството 2  2 
Задължения към осигурените лица 802  802 
Общо пасиви 804   804 

 
 

Ценовия риск e свързан с инвестициите в акции, права и дялове в колективни инвестиционни схеми и 
се измерва чрез приложимия за съответния пазар количествен метод от изброените: 

- Историческа волатилност измерена, чрез стандартно отклонение; 
- ß-коефициента към индексите на съответните пазари; 
- При невъзможност за прилагане на горните две, Фонда използва стандартното отклонение на 

индексите на регулираните пазари, на които се търгуват дадени акции, като заместител при 
цялостния анализ на портфейлите. 

* ß-коефициент e мярка за променливостта на величината на дохода или на стойността на една ценна книга, или 
на портфейл ценни книжа спрямо величината на дохода на цялостния пазар. 
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в хил. лева ß-коефициент (1г.) - 2016г. 

  
спрямо 

SOFIX 

спрямо 

BG40 

спрямо 

BGTR30 

спрямо 

BGREIT 

Акции  0,31 0,43 0,45  

Дялове в колективни инвестиционни схеми * * *  

АДСИЦ секюритизиращи недвижими имоти     
* оповестява се отделно    0,57 

 
 

Кредитния риск е общо рискът от намаляване на стойността на финансов инструмент при неочаквани 
събития от кредитен характер, свързани с емитентите на финансови инструменти; насрещната страна 
по борсови и извънборсови сделки; както и държавите, в които те извършват дейност. 
 

Фонда разглежда три основни вида кредитен риск: 
 

Контрагентен риск е рискът от неизпълнение на задълженията от насрещната страна по извънборсови 
сделки като валутни форуърди, лихвени суапи, и други извънборсови инструменти, разрешени от 
нормативната база. Стойността на риска от неизпълнение на задълженията на насрещната страна във 
връзка със сключени с нея един или повече форуърдни валутни договори и/или договори за лихвен 
суап не може да надхвърля 5 на сто от нетните активи на фонда.  
Сетълмент риск – измерва се чрез стойността на всички неприключили сделки с една насрещна страна 
като процент от нетните активи. 
Инвестиционен кредитен риск е риска от намаляване на стойността на позицията в един финансов 
инструмент поради кредитно събитие при емитента на този инструмент. Кредитно събитие включва 
обявяване в несъстоятелност, неплатежоспособност, промяна в контрола, съществена промяна в 
капиталовата структура, намаляване на кредитния рейтинг и др.  
При управлението на кредитния риск от потенциални контрагенти се изисква наличието на висок 
кредитен рейтинг.  
 
Таблицата по-долу представя качеството на финансовите активи като максимална кредитна 
експозиция, на базата на рейтинги от рейтингови агенции Мудис и Стандард енд Пуърс, там където 
тези рейтинги са приложими: 
 
 

Държавни ценни книжа Рейтинг - Moody’s(Baa2), Standard & Poor's(BB+), 
Fitch(BBB-) 

262 

Ипотечни облигации - 
Корпоративни облигации - 
Общо 262 

 
 

Ликвидният риск се анализира на база историческите входящи и изходящи парични потоци.  
 
В следващата таблица е представен анализ на активите и пасивите на Фондът, анализирани според 

остатъчните договорни срокове до падеж: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 






