
 

РИСКОВЕ, СВЪРЗАНИ С ИНВЕСТИРАНЕТО В ДЯЛОВЕ НА ДОГОВОРЕН ФОНД „ ЦКБ ЛИДЕР“ 

 

1. Цел и обхват на документа 

Настоящият документ съдържа информация относно рисковете, свързани с инвестирането в 

дялове на Договорен фонд „ЦКБ Лидер“ („Фондът“). Целта му е да предостави на инвеститорите 

прозрачно и недвусмислено описание на рисковите фактори, които могат да окажат влияние 

върху стойността, ликвидността и възвръщаемостта на инвестицията. 

Документът: 

• не изчерпва всички възможни рискове, но предоставя информация за най-важните категории, 

които могат да засегнат инвестицията; 

• следва да се чете в комбинация с Проспекта, Общият информационен документ (PRIIPs), 

отчетите и Правилата на Фонда преди вземането на инвестиционно решение;  

• не представлява инвестиционен съвет. 

Инвестицията в дялове на Фонда не е гарантирана, включително от банка-дистрибутор, 

управляващото дружество или държавата. Инвестицията в дялове на Договорен фонд „ЦКБ 

Лидер“ е свързана с риск от частична или пълна загуба на вложения капитал. Цената на дяловете 

може да се увеличава или намалява в зависимост от стойността на активите, в които Фондът 

инвестира. 

Препоръчва се инвеститорите да оценят своята толерантност към риск, да обмислят 

инвестиционния си хоризонт, да се запознаят подробно с Проспекта и ОИД, да потърсят 

професионална консултация при необходимост. 

В текста по-долу са включени както традиционните рискове, така и нови рискове, свързани с 

функционирането на България като част от еврозоната. 

 

2. Обща характеристика на рисковия профил 

Инвестиционната стратегия на Договорния Фонд предвижда реализирането на капиталови 

печалби от ценни книжа, приходи от дивиденти/доходи от дялови ценни книжа, както и текущи 

доходи от дългови ценни книжа и други допуснати финансови инструменти. За постигане на 

инвестиционните цели ще се прилага стратегия за активно управление на портфейла от 

финансови инструменти и парични средства. 

Фондът е подходящ за инвеститори, търсещи по висок доход за спестяванията си при поемането 

на умерен до висок риск, които приемат възможни временни загуби. Инвестицията е подходяща 

за инвеститори с дългосрочен хоризонт. 

 

3. Основни групи рискове 

3.1. Пазарни (системни) рискове - влияят върху всички участници на пазара и не могат да бъдат 

премахнати чрез диверсификация.  



Основните методи за ограничаване на системния риск и неговите отделни компоненти са 

събирането и обработването на информация за макроикономическата среда и на тази база 

прогнозиране и съобразяване на инвестиционната политика с очакваната динамика на тази 

среда. 

3.1.1. Пазарен (ценови) риск 

Стойността на акциите, облигациите и паричните инструменти в портфейла може да се колебае 

значително вследствие на промени в икономиката на еврозоната, икономически цикли, 

глобални събития (войни, пандемии, политически конфликти), отчетни резултати на 

компаниите, секторна динамика. 

Възможни са внезапни спадове в стойността на портфейла, които инвеститорът трябва да може 

да понесе. 

3.1.2. Лихвен риск (политика на Европейската централна банка) 

Лихвеният риск е възможността промени в лихвените проценти да повлияят върху стойността на 

активите. След присъединяването на България към еврозоната от 01.01.2026 г. лихвените нива в 

страната се определят пряко от решенията на ЕЦБ. 

Повишаването на лихвите оказва влияние върху паричните потоци, доходността и цялостната 

пазарна оценка.  Това може да доведе до спад на цените на облигациите, по-висока цена на 

финансиране за компаниите, намаляване на стойността на акциите. 

Понижаването на лихвите може да доведе до обратния ефект, но не е гарантирано (тъй като това 

ще се отрази неблагоприятно върху дохода на договорния фонд, когато той е инвестирал в 

краткосрочни ценни книжа,  понеже ново закупените инструменти ще носят по-нисък доход 

(риск от реинвестиране)). 

3.1.3. Инфлационен риск 

При инвестиране във финансови инструменти с фиксирана доходност не съвпадането на 

фактическата инфлация с очакваната инфлация поражда риск от колебания на реалната 

възвръщаемост на инвестициите. Управлението на този риск се постига чрез инвестиционната 

политика на фонда, която таргетира активи с висока доходност, чиято стойност в дългосрочен 

план се повишава с изпреварващ инфлацията темп. 

След въвеждането на еврото: 

• инфлацията се определя основно от процеси в еврозоната, а не от вътрешни фактори; 

• паричната политика се управлява от Европейската централна банка (ЕЦБ); 

• временни отклонения от целта на ЕЦБ (2%) могат да доведат до по-висока инфлация. 

Тъй като паричната политика е единна, инфлацията в еврозоната може да се различава от 

икономическата ситуация в България. 

По-високата инфлация в еврозоната може да намали реалната стойност на инвестицията. Тя 

може да бъде повлияна от: глобални фактори, енергийни и суровинни шокове, фискални 

политики, геополитически обстоятелства. 

3.1.4. Валутен риск 



Валутен риск съществува при активи, номинирани в други валути (напр. USD, CHF, GBP). 

Промяната в обменния курс може да увеличи или намали стойността на инвестицията. 

3.1.5. Системен риск, свързан с еврозоната 

Като част от единния валутен съюз, българските инвеститори са изложени и на общоевропейски 

рискове: 

• икономически спад в големи страни от еврозоната (Германия, Франция, Италия); 

• банкови или финансови сътресения в друга страна членка. 

• натрупване на дисбаланси между отделните страни в еврозоната; 

• общоевропейски регулаторни решения, които може да не съответстват на местната 

икономическа реалност; 

• риск, свързан с единния банков надзор - Финансовите институции в еврозоната са под 

надзора на ЕЦБ в рамките на Единния надзорен механизъм (SSM). Решения на 

регулатора, свързани с европейския банков сектор, могат косвено да повлияят на 

доходността и ликвидността на активите, в които Фондът инвестира. 

3.1.6. Геополитически риск 

Военни конфликти, санкции, международни търговски спорове или политически нестабилни 

ситуации могат значително да повлияят на стойността на активите в портфейла. 

 

3.2. Специфични рискове на портфейла – свързани с конкретните активи, в които Фондът 

инвестира. 

3.2.1. Кредитен риск 

Риск от дефолт, преструктуриране или забавени плащания от емитента на облигации. Включва: 

риск от спад на кредитния рейтинг, риск от забавени купонни плащания, риск от 

неплатежоспособност. 

Фондът прилага качествен и количествен кредитен анализ на базата на финансовите отчети на 

емитента, обезпечението на емисията (ако е обезпечена), както и управлението и репутацията 

на емитента, но не може да елиминира риска напълно.  

3.2.2. Контрагентен риск  

Дефолт или оперативна неизправност на контрагент (банка, брокер, клирингова институция, 

доставчици на услуги) може да доведе до загуби за Фонда. 

3.2.3. Сетълмент риск  

Възможно е дадена сделка да не бъде финализирана поради неплащане или недоставка на 

инструмента, технически проблеми или грешка на контрагент. 

УД измерва този риск чрез стойността на всички не приключили сделки с една насрещна страна 

като процент от стойността на управлявания портфейл. Не се включват сделките сключени при 

условие на сетълмент DVP (доставка срещу плащане) и на пазари с функциониращ клирингов 

механизъм. 



Експозицията на ДФ към насрещната страна по сделка с извънборсово търгувани деривативни 

инструменти може да бъде намалена като се използва обезпечение, което трябва да бъде 

достатъчно ликвидно. Обезпечението е ликвидно, ако то може да бъде продадено на цена, 

която е близка до неговата оценка преди момента на извършване на продажбата. 

3.2.4. Странови риск 

Политически, икономически, политически или нормативни промени в конкретни държави ( 

регулации и данъчни режими, различини счетоводни стандарти и др. ) могат да засегнат 

емитентите, в които Фондът инвестира.  

3.2.5. Секторен риск 

Концентрация в определени индустрии (например енергетика, технологии, финанси) може да 

увеличи чувствителността на портфейла към специфични събития в съответния сектор 

(волатилност, повлияна от регулации, икономически проблеми или политически събития ).      

3.2.6. Риск от концентрация 

Възниква при повишена експозиция към конкретен сектор, географски регион, тип актив, 

отделен емитент. 

Този риск увеличава чувствителността на портфейла към специфични събития. 

Този вид риск подлежи на управление чрез диверсификация на портфейла. 

3.2.7. ESG риск (екологичен, социален, управленски) 

Събития като регулаторни санкции, екологични инциденти или нарушения в корпоративното 

управление могат да повлияят на стойността на отделни компании и да доведат до спад в 

стойността на активите. 

3.2.8. Рискове, свързани с използването на техники за ефективно управление на портфейла 

Използването на репо сделки е свързано с определени рискове, като например риск от 

неизпълнение на задължението на контрагента. В този случай Фондът може да пристъпи към 

реализиране на полученото обезпечение. Ако обезпечението е под формата на ценни книжа, 

съществува риск продажбата му да донесе по-малко от предоставените парични средства, 

независимо дали поради неточно ценообразуване на обезпечението, неблагоприятни пазарни 

движения, влошаване на кредитния рейтинг на емитента на обезпечението или неликвидността 

на пазара, на който се търгува обезпечението. Съответно, ако обезпечението е под формата на 

парични средства, съществува риск те да са недостатъчни за закупуване на същия брой ценни 

книжа, които са били предоставени по сделката. От друга страна, реинвестирането на 

полученото парично обезпечение, получено по репо сделки, включва рискове, свързани с вида 

на направените инвестиции, и риска, че стойността на парично обезпечение може да спадне под 

сумата, дължима на контрагента. 

 

3.3. Ликвидни, оперативни и нормативни рискове 

3.3.1. Ликвиден риск 

Поради особеностите на капиталовите пазари, Фондът може да се сблъска с трудности при 

продажба на активи без значителна загуба. Причините биха могли да бъдат: недостатъчна 



пазарна дълбочина, ниска търговска активност, пазарен стрес и прекъсване на търговията, 

прекомерни заявки за обратно изкупуване от инвеститорите. 

3.3.2. Риск от временно спиране на обратно изкупуване 

В съответствие с европейските регулации Фондът може да спре обратно изкупуване при 

екстремна пазарна волатилност, системни кризи, невъзможност да осигури ликвидност без 

значителна вреда за останалите инвеститори. Това е стандартна европейска практика. 

Договорният фонд управлява този риск като поддържа парични средства на каса, краткосрочни 

ликвидни ценни книжа и краткосрочни вземания на стойност не по-малка от размера на 

краткосрочните задължения. 

3.3.3. Оперативен риск 

Свързан с грешки в процеси, системи, човешки фактор, кибератаки или неправомерни действия. 

Управлява се чрез вътрешни правила и контролни механизми. Също така, Управляващото 

дружество има Отдел за нормативно съответствие, част от чийто отговорности са да следи за 

спазването на всички нормативни изисквания в областта. 

3.3.4. Правен и нормативен риск 

Промени в законодателството, данъчната рамка, надзорните изисквания или регулаторни 

интерпретации могат да повлияят на Фонда и на неговите инвеститори. 

Съгласно последните текстове на Закона за корпоративното подоходно облагане печалбата на 

договорният фонд от търговия с акции, регистрирани за търговия на регулиран пазар, не се 

облага с корпоративен данък. Освен това, получените от местни и чуждестранни юридически и 

физически лица доходи от сделки с дялове на Фонда също не се облагат. Доколкото обаче 

данъчната система подлежи на промени, рискът за неблагоприятно изменение на данъчната 

среда съществува. 

 

 


