
 
 
 
 
 
 
БСУ                                             Научна конференция с международно участие - 2015 
 

 530

 
ПРАВНО ОРГАНИЗАЦИОННИ АСПЕКТИ В ДЕЙНОСТТА  

НА КОЛЕКТИВНИТЕ ИНВЕСТИЦИОННИ СХЕМИ,  
КАТО ОТЧЕТНО ОБОСОБЕНИ ЕДИНИЦИ 

 

Тодор Атанасов Тодоров 

 
LEGAL AND ORGANIZATIONAL ASPECTS OF THE ACTIVITIES 

OF COLLECTIVE INVESTMENT SCHEMES AS INDEPENDENT 
ACCOUNTING ENTITIES 

 

Todor Atanasov Todorov 
 
 

Анотация: Целта на настоящия доклад е да се чертаят правно организационните 
аспекти в дейността на колективните инвестиционни схеми (КИС). Те са предприя-
тия, чиято единствена цел е колективното инвестиране в прехвърляеми ценни книжа 
или други ликвидни финансови активи, на парични средства, набрани чрез публично 
предлагане, и действащи на принципа на разпределение на риска. Характеризирани са 
видовете КИС и техните особености. Акцентира се върху правно-регламентираните 
условията, на които трябва да отговарят и изискванията към дейността им. 
 

Ключови думи: колективни инвестиционни схеми, договорни фондове, инвестиционни 
дружества 
 
Annotation: This paper aims to outline the legal and organizational aspects of collective 
investment schemes (CISs). A collective investment scheme is an undertaking that invests 
funds raised through public offering in transferable securities or other liquid financial assets 
following risk-spreading principles. The author has classified the various types of CISs based 
on their characteristics. An emphasis was put on the legal and regulatory requirements that 
apply to CISs and their activities. 
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Колективните инвестиционни схеми (КИС) са предприятия, които според осо-

бения предмет на дейност са създадени при специални условия. Всички те са публични 
търговски дружества поставени под лицензионния режим на Комисията за финансов 
надзор (КФН) и са вписани в специален регистър. Това означава, че за създаването им 
не е достатъчно само съдебна регистрация. Публичността предполага, че придобиване-
то на право на глас възниква с изплащане на емисионната стойност на всяка акция; ка-
питалът на дружеството не може да бъде намаляван принудително чрез обезсилване на 
акции; акциите му са безналични; не може да издава привилегировани акции с повече 
от един глас или даващи допълнителен ликвидационен дял; всеки собственик на акции 
задължително получава част от издадените права при увеличение на капитала; и т.н. В 
Закона за дейността на колективните инвестиционни схеми и на други предприятия за 
колективно инвестиране (ЗДКИСДПКИ)1 КИС в България са договорните фондове 
(ДФ), инвестиционните дружества (ИД). 

                                                 
1
 ЗАКОН за дейността на колективите инвестиционни схеми и на други предприятия за колективно инвести-
ране. Обн. ДВ. бр. 77 от 4 октомври 2011 г., посл. изм. ДВ. бр. 34 от 12 май 2015 г. 
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* * * 
 

КИС са предприятия за колективно инвестиране, които отговарят на следните 
условия: 

o    Единствената им цел е колективно инвестиране в прехвърляеми ценни кни-
жа или други ликвидни финансови активи, на парични средства, набрани 
чрез публично предлагане, и действащи на принципа на разпределение на 
риска; 

o Дяловете им са безналични и подлежат на обратно изкупуване, пряко или 
непряко, на база нетната стойност на активите им при отправено искане от 
страна на притежателите на дялове. 

 
КИС нямат право да извършват друга дейност извън посочената, освен когато 

това е необходимо за осъществяване на основната им такава. Могат да се състоят от 
отделни инвестиционни подфондове, чиито активи се инвестират в съответствие с раз-
лични инвестиционни стратегии, без да се допуска смесване на активите, пасивите и 
резултатите на отделните подфондове. Като за всеки инвестиционен подфонд се създа-
ва отделен клас акции или дялове. 

КИС се учредява като ДФ или като ИД. Договорният фонд е обособено иму-
щество и се смята за учреден с вписването му в регистъра към Комисията за финансов 
надзор. Инвестиционното дружество е акционерно дружество с едностепенна система 
на управление и със седалище в Република България, което се учредява само на учре-
дително събрание. Дейността на колективната инвестиционна схема се управлява само 
от управляващо дружество съгласно сключен договор, съответно съгласно правилата 
на договорния фонд. Колективната инвестиционна схема не може да се преобразува в 
предприятие за колективно инвестиране, което не е колективна инвестиционна схема 
по смисъла на този закон. 

За извършване на дейност като КИС се изисква да е издаден лиценз за извърш-
ване на дейност като ИД, съответно разрешение за организиране и управление на ДФ 
от комисията. Полученият лиценз, (разрешение) дава право да се извършва дейност на 
територията на всички държави членки в Европейския съюз. 

Записаният капитал на ИД е не по-малък от 500 000 лв. В търговския регистър 
се вписва капиталът, с който дружеството е учредено. Вноските в капитала могат да се 
правят само в пари. Не по-малко от 25 на сто от капитала му трябва да бъде внесен при 
подаване на заявлението за издаване на лиценз за извършване на дейност, а останалата 
част – в 14-дневен срок от получаване на писмено уведомление от комисията, че ще 
издаде лиценза след внасяне на пълния размер на капитала. От вписването на дружест-
вото в търговския регистър капиталът му винаги е равен на нетната стойност на 
активите. Той не може да бъде по-малък от 500 000 лв. Капиталът на ИД се увеличава 
или намалява съобразно промяната в нетната стойност на активите, включително в ре-
зултат на продадените или обратно изкупените дялове. ИД издава само безналични не-
привилегировани акции с право на един глас. Освен при учредяване на дружеството 
неговите акции се придобиват по емисионна стойност, определена върху нетната стой-
ност на активите. Дружеството не може да издава облигации и други дългови ценни 
книжа. 

Нетната стойност на активите на ДФ не може да бъде по-малка от 500 000 лв. 
Този минимален размер трябва да е достигнат до една година от получаване на разре-
шението за организиране и управление. Той се смята за емитент на дяловете, на които 
е разделен. Дяловете дават право на съответна част от имуществото на фонда, включи-
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телно при ликвидация на фонда, право на обратно изкупуване, както и други права, 
предвидени в закон и в правилата на ДФ. 

Договорните фондове могат да издават на базата на нетната стойност на активи-
те си и частични дялове срещу направена парична вноска с определен размер, ако сре-
щу внесената сума не може да бъде издадено цяло число дялове. Те могат да разпреде-
лят доход пропорционално на притежаваните дялове при условия и по ред, определени 
с правилата за дейността им. Условията за участие в ДФ, неговата организация, управ-
ление и прекратяване се определят с вътрешните му правила. 

За издаване на лиценз за извършване на дейност като ИД (разрешение за орга-
низация и управление на ДФ) се подава заявление до КФН по образец, одобрен от 
заместник-председателя, към което се прилагат изискуемите от нея документи. Въз ос-
нова на представените документи комисията установява доколко са спазени изисква-
нията за издаване на лиценз (съответно на разрешение). Ако представените данни и 
документи са непълни или нередовни или са нужни допълнителна информация или 
доказателства за верността на данните, комисията изпраща съобщение и определя срок 
за отстраняване на установените непълноти и несъответствия или за представяне на 
допълнителна информация и документи, който не може да бъде по-кратък от един ме-
сец и по-дълъг от два месеца. 

Комисията се произнася по заявлението в срок до два месеца от получаването 
му, а когато са били поискани допълнителни сведения и документи – в срок до един 
месец от получаването им. Едновременно с издаването на лиценза на ИД (разрешение-
то на управляващо дружество за организиране и управление на ДФ) комисията пот-
върждава проспекта и документа с ключова информация за инвеститорите на колек-
тивната инвестиционна схема. При издаване на лиценз за извършване на дейност като 
ИД (съответно разрешение за организиране и управление на ДФ) то се вписва във во-
дения от комисията регистър. 

КФН може да отнеме издадения лиценз, ако ИД (издаденото разрешение за ор-
ганизиране и управление на ДФ): ако в продължение на една година от получаване на 
разрешението нетната стойност на активите по баланса на ДФ не достигне 500 000 лв.; 
не започне да извършва съответната дейност в срок 12 месеца от издаване на лиценза, 
изрично се откаже от издадения лиценз или не е извършвало дейност повече от 6 
месеца; в продължение на 6 последователни месеца средномесечната нетна стойност 
на активите е по-малка от 500 000 лв.; е представило неверни данни, които са послу-
жили като основание за издаване на лиценза; престане да отговаря на условията, при 
които е издаден лицензът; не отговаря на изискванията за ликвидност; грубо или сис-
темно нарушава разпоредбите на нормативните актове. 

ДФ и ИД се управляват от Управляващо дружество. То трябва да бъде акци-
онерно дружество със седалище България, получило лиценз при условията от КФН и 
чийто предмет на дейност е управление на дейността на КИС, вкл.: управление на ин-
вестициите; администриране на дяловете, включително правни услуги и счетоводни 
услуги във връзка с управление на активите, искания за информация на инвеститорите, 
оценка на активите и изчисляване цената на дяловете, контрол за спазване на законо-
вите изисквания, водене на книгата на притежателите на дялове, в случаите на извърш-
ване на дейност по управление на колективна инвестиционна схема с произход от дру-
га държава членка, разпределение на дивиденти и други плащания, издаване, продаж-
ба и обратно изкупуване на дялове, изпълнение на договори, водене на отчетност; мар-
кетингови услуги. 

Управляващото дружество трябва да разполага с начален капитал не по-малък 
от левовата равностойност на 125 000 евро. 
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Ако управляващото дружество управлява дейността на КИС и други предприя-
тия за колективно инвестиране, чиито активи поотделно или в съвкупност надхвърлят 
левовата равностойност на 250 000 000 евро, то трябва да увеличи размера на собстве-
ния капитал с не по-малко от 0,02 на сто от сумата, явяваща се разликата между стой-
ността на активите по баланса им и левовата равностойност на 250 000 000 евро, дока-
то капиталът на му достигне левовата равностойност на 10 000 000 евро. 

За разлика от ИД, които са акционерни дружества, ДФ са дружества с ограниче-
на отговорност. Това е основната разлика между тези две схеми за колективно инвес-
тиране и произтичащите от това следствия като например: ДФ са неперсонифицирани 
дружества; организационната им форма е по-гъвкава; и т.н. 

 
*** 

 
В заключение може да се обобщи, че КИС са нов субект на българския капита-

лов пазар. Те предлагат алтернативна възможност за инвестиране, като същевременно 
с това имат различни предимства: въпреки рисковия им характер, са под постоянен 
надзор от страна на КФН; предлагат диверсификация на риска; и възможност за гене-
риране на значителни доходи. 
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