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В доклада се разглеждат макроикономическите и микроикономическите последици от въздействието на
инфлацията върху застраховането на дървопреработващата и дървообработващата промишленост. Аргументирано
се доказва, че последиците от инфлацията следва да се търсят в платежоспособното търсене, липсата на застра-
хователен интерес, понижена финансова стабилност и платежоспособност на застрахователната компания. Доклада
доказва, че основните методи за борба с последиците от инфлацията са в зависимост от „индексното застрахо-
ване”, участието на застрахованите в печалбите на застрахователната компания, обвързване на застраховател-
ните суми с части от портфейл с ценни книжа и сключване на допълнителни застрахователни договори, включи-
телно в свободно конвертируема валута или в национално устойчива такава. Основен извод е, че недоразвитос-
тта на застрахователния пазар и борсовата търговия са пречка за ефективни мероприятия за решаване на проб-
лемите с инфлацията.
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Застраховането в дървообработващата про-
мишленост като органичен системообразуващ еле-
мент на пазарната икономика е подложено на въз-
действието на инфлация в същата степен както и
икономиката като цяло. В същото време парични-
те отношения в този вид особена застрахователна-
та сфера имат значителна специфика, обусловена
от наличието на застрахователен риск, които при-
дава особена форма на инфлационните прояви. За
изследване въздействието на инфлацията върху
застрахователните отношения целесъобразно е да
разгледаме макро и микроикономическите аспек-
ти на проблема.

Макроикономически последствия от въздейс-
твието на инфлацията върху застраховането на дър-
вообработващата и дървопреработващата промиш-
леност са следните:

• Понижаване на платежоспособното търсене
на застрахователната услуга пропорционално на
нивото и темповете на инфлация, което се обусла-
вя от две причини:

1. понижаване жизненото равнище на населе-
нието и влошаване финансовото състояние на кор-
поративните клиенти – дървопреработващите и дър-
водобивните предприятия;

2. обезценяване на застрахователната сума
и застрахователните плащания вследствие на
инфлацията. Понижаване темповете на растежа на
реалния обем на застрахователната премия, която
се акумулира от застрахователните компании (в
най-лошия случай – абсолютно намаляване на
сумата), води до съкращаване на обема на инвес-
тиционните ресурси на страната. Такъв аспект на
въздействието на инфлацията върху застраховането
в съвременната ситуация в България е максимал-
но нежелателен. А това е свързано с необходимос-

тта да се осигури развитието на дългосрочни видо-
ве на застраховане в горското стопанство. Именно
по този начин се формират инвестиционни ресур-
си които да бъдат използвани за дългосрочни ин-
вестиционни проекти.

• Загубата на интерес от потенциалния
застрахован, предизвикана от невъзможността зас-
трахователят да компенсира инфлационното обез-
ценяване на застрахователните плащания в
България, би могло да се разглежда и като самос-
тоятелен проблем, тъй като съдържа опасността
от окончателното разрушаване на застраховател-
ната култура.

• Инфлацията намалява финансовата стабил-
ност и платежоспособност на застрахователните
компании, което се отразява неблагоприятно на
икономическата, а в определена степен и на соци-
алната стабилност на страната. Осигуряване на
платежоспособност на застрахователната компа-
ния в условията на инфлация е проблем както на
макро, така и на микроравнище, тъй като загубата
на този важен принцип на финансовата устойчи-
вост подкопава жизнеспособността и оцеляването
на застрахователните компании. Непосредствени
причини за понижаването на платежоспособността
на застрахователните компании са предизвикани-
ят от инфлацията процес на нарастване на
задълженията, от една страна, и намаляване фи-
нансовите гаранции на тези задължения – от друга.

Ръстът на задълженията на застрахователя се
влияе от:

• потребността от компенсиране на инфлаци-
онното обезценяване на плащанията за
застрахования;

• необходимостта от осигуряване на увелича-
ващите се разходи за реализиране на застрахова-
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телния бизнес, в т.ч. заплащане на труда на сът-
рудника в застрахователната компания в съответс-
твие с установеното в този отрасъл равнище на ра-
ботната заплата;

• предизвиканото от инфлацията влошаване на
рисковата ситуация (ръст на кражби, самоубийства,
прояви на вандализъм и пр.);

• повишаването на предприемаческия риск на
застрахователя, преди всичко – инвестиционния;

• повишаване на риска на застрахователя при
погрешно прогнозиране темповете на инфлацията
и предстоящи плащания.

Обемът на финансовите ресурси като гаран-
ция за изпълнение на задълженията намалява по-
ради следните причини:

• обезценяват се както застрахователните
резерви, така и собствените средства на
застрахователя;

• постоянно нарастват разходите за реализи-
ране на застрахователният бизнес;

• наблюдава се инфлационно повишаване обе-
ма на печалбата, при данъчното облагане се взе-
ма не само печалба, но и част от собствените
средства.

• В чуждестранната литература изследовате-
лите на влиянието на инфлацията върху платежос-
пособността на застрахователната компания отде-
лят голямо внимание на два аспекта – възможнос-
тта да се изземват собствени средства при данъч-
ното облагане и обезценяване на застрахователни-
те резерви.

В условията на инфлация балансовата печал-
ба нараства по отношение на нейния действителен
обем. Реалната стойност на многобройните
фактори, които се отчитат при калкулиране на пе-
чалбата и са елементи от паричните потоци на зас-
трахователната компания, се променя. По този на-
чин от застрахователните компании заедно с част
от печалбата се изземват и собствени средства.
Това е особено лошо в условия, когато предвид
предстоящото навлизане на българския пазар на
чуждестранни застрахователи, е наложително мак-
симално увеличаване на собствените средства на
родните застрахователни компании. Освен това соб-
ствените средства на застрахователните компании
са и финансова гаранция за нейната платежо-
способност, поради което тяхното изземване води
със себе си тежки последствия на микро и
макроравнище. Подобна ситуация може да се
избегне, ако се използват приети в световната прак-
тика методики за съставяне на финансови отчети
и преизчислени показатели в условията на
инфлация. Работата с „неизчистени” показатели,
изкривяване на данните за печалбите може да до-
веде ръководството на застрахователната компа-

ния към погрешни действия спрямо инвестицион-
ната политика, тарифната политика и други, и да
попречат на вземането на икономически обоснова-
ни стратегически и тактически решения.

Формирането на застрахователни резерви,
адекватни на поетите задължения, изисква отчита-
не на редица аспекти на въздействието на
инфлацията. Последната оказва влияние на темпо-
вете на обезценяване на резервите и задълженията,
поети от застрахователя. На пръв поглед темпове-
те на обезценяване на задълженията и на застра-
хователните резерви са еднакви, което като цяло
запазва създалото се съотношение. Но при по-пре-
цизен анализ се вижда, че стабилността на съот-
ношенията задължения/резерви в условията на ин-
флация в определена степен зависи също и от зас-
трахователния портфейл и от характера на разп-
ределението на риска във времето. При отделни
видове застраховане съотношенията резерви/задъл-
жения могат да се променят, тъй като инфлацията
по различен начин влияе на оценката на различни
обекти (тежкотоварни и леки автомобили за про-
веждане на горски мероприятия, изграждане на
строежи за нуждите на горското предприема-
чество). Това променя стойностната структура на
портфейла, в резултат на което застрахователят
има макар и близки по обем, но различни по
стойност структури на застрахователния портфейл
и застрахователните резерви, което води до пре-
разпределение на средствата между групите
застрахователи.

Въздействието на инфлацията върху застра-
хователните резерви зависи от времетраенето на
задълженията на застрахователя. При незначител-
ни срокове застрахователят има възможност да
адаптира застрахователната премия и обема от ре-
зерви към реалния инфлационен процес. При про-
дължителни срокове на застраховане много от не-
щата зависят от това определена ли е предвари-
телно сумата на задълженията. Ако да, застрахо-
вателят изплаща претенциите в инфлационна ва-
лута и резервите са достатъчни за изпълнение на
задълженията. Ако в съответствие с условията на
договора задълженията са определени, например,
в проценти от реалната сума на щетите, които в
условията на инфлация нарастват бързо, то полу-
чената предварително премия и формираните на
нейно основание застрахователни резерви могат
да се окажат недостатъчни.

Инфлацията има огромно влияние между раз-
пределението на средствата от застрахователните
резерви. Като цяло в условията на инфлация пред
застрахователя възникват същите проблеми от об-
ластта на инвестиционната дейност както и пред
каквито и да е било други финансови компании.
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Съществува обаче една съществена особеност: ин-
вестиционният доход на застрахователя е основа
за индексиране на задълженията. В условията на
инфлация застрахователят формира инвестицион-
ният портфейл, ориентирайки се на действащи и
очаквани процентни ставки, въпреки че е трудно тем-
повете на инфлация да бъдат прогнозирани доста-
тъчно точно предварително. Реалната печалба на
застрахователната компания от инвестиционни опе-
рации може да има отрицателен характер, и, ако
застрахователната премия е била дисконтирана или
в условията на застрахователния договор са пред-
видени някакви финансови задължения от типа
бонус, при определяне на които предварително е
отчетен инфлационният доход, застрахователят рис-
кува да се окаже неплатежоспособен.

На микрониво проблемите на инфлацията в
застрахователната компания са свързани преди
всичко с изпълнението на задълженията спрямо
застрахованите. Проявлението на инфлацията във
взаимоотношенията със застрахованите не е
еднозначно. На пръв поглед инфлацията е изгодна
за застрахователя, който изпълнява своите задъл-
жения с обезценени средства, а в периода между
получаване на застрахователната премия и изпла-
щането на обезщетението има инфлационен (по
високи ставки) доход от временно инвестирани сво-
бодни средства. Такива „леки” печалби са причина
за привличане на капитали в застрахователния биз-
нес през 1992 – 1994 година. През този период
числото на застрахователните компании ежегодно
се увеличава почти двойно. Освен това застрахо-
вателите работят с възвращаемост на застрахова-
ните (при отсъствие на застрахователен случай)
30% застрахователни вноски, което не е заложено
в тарифната ставка и е възможно изключително за
сметка на инвестиционния доход. В същото време
инфлационното обезценяване на застрахователни-
те плащания неизбежно води до намаляване на тър-
сенето на застрахователната услуга, и основна за-
дача на застрахователя става осигуряване на ком-
пенсации на това обезценяване.

В застрахователната практика са известни раз-
лични методи за компенсиране на обезценяването
на плащанията. Сред тях най-известни са следните:

1. тъй нареченото „индексно застраховане”,
при което застрахователната сума и застрахова-
телната премия нарастват в съответствие с ръста
на индекса на жизненото равнище или индекса на
инфлация. Индексът на жизненото равнище се из-
ползва при животозастраховането не само на ра-
ботещите в горската индустрия, но и въобще, ин-
дексът на инфлация – при другите видове
застраховане. Индексите се определят от национал-
ните статистически органи. Ефективността на ин-

дексирането в значителна степен зависи от точнос-
тта на индексите и тяхната адекватност в реална
ситуация. Индексът на инфлация се определя за
всеки отрасъл от икономиката, което дава възмож-
ност на застрахователя при определяне ръста на
застрахователната сума, например, при застрахо-
ване на строежи, да се основава на индекса на ин-
флация за строителство и т.н.

В животозастраховането се използва вариант
на този метод наречен „динамизация на застрахо-
вателните премии”. При динамизация на премиите
в договора се посочва, че застрахователната пре-
мия периодично ще нараства в течение на срока на
действие на застрахователния договор, но във връз-
ка с промяната на риска от смъртност с увелича-
ването на възрастта на застрахования застрахова-
телната сума може и да не нараства със същите
темпове, както и премията, което не винаги е по-
нятно на застрахования. Условията на конкретните
договори могат да предвиждат отделни ограниче-
ния в динамиката на застрахователната сума.
Например в САЩ застрахователната сума по до-
говор за доживотно застраховане в случай на смърт
нараства в съответствие с ръста на официалния
показател на стойността на живота, но този ръст
не може да е повече от 100% спрямо първоначал-
ната сума.

Опитът на чуждестранното застраховане сочи,
че индексното застраховане позволява да бъде ком-
пенсирано инфлационното обезценяване на заст-
рахователната сума при спазването на две условия:
при съответствие на индексите на реалната ситу-
ация на пазара и предвидимостта на темповете на
инфлация. При високи темпове на инфлацията жи-
вотозастраховането може да се окаже за отделни
категории от населението прекалено „скъпо”.

2. Участието на застрахования в печалбите на
застрахователната компания. Този метод се смя-
та за класически и има дълга история. При съста-
вяне на договора се посочва процентът печалба за
горската компания, който ще се разпределя меж-
ду застрахованите и ще се насочва за увеличаване
на застрахователните суми. Този метод се изпол-
зва предимно при животозастраховането. Печалбата
за разпределяне се формира за сметка на нама-
ляване на фактическата смъртност на застрахова-
ните в сравнение с предвидената в тарифите, ико-
номии от разходите за водене на дела, превишава-
не на банковия процент на резерва за животозаст-
рахователни премии спрямо нормата на доходност,
отчетена при дисконтиране на застрахователната
тарифа.

Участието на застрахования в печалбите на
застрахователната компания се осъществява в раз-
лични форми. Полагащата му се печалба или се
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прибавя към резерва на вноските, с което увелича-
ва бъдещата застрахователна сума, или се инвес-
тира от застрахователя и при изплащане на заст-
рахователната сума се връща на застрахования със
съответните лихвени проценти, или има формата
на бонус. В съответствие с условията на договора
бонусът се изплаща при настъпване на застрахо-
вателното събитие, приключване срока на дейст-
вие на застрахователния договор, веднъж на три
години и т.н.

В много страни участието на застрахования в
печалбите на застрахователната компания е уста-
новено законодателно. Така например в Германия
застрахователят (при животозастраховане) е длъ-
жен да предаде на застрахования 90% от факти-
чески получената печалба.

Методът на компенсация на инфлационното
обезценяване на застрахователната сума чрез учас-
тие на застрахования в печалбите на застрахова-
телната компания е доста широко разпространено,
въпреки че има общоизвестни недостатъци.

· На практика участието в печалбите на зас-
трахователя не покрива инфлационните загуби на
застрахования. Причина за това е регулирането от
надзорните органи на разпределението на средст-
вата на застрахователните компании в т.ч. ориен-
тацията към облигации и други ценни книжа, дохо-
дите по които растат не толкова бързо, колкото
стойността на живота.

• Многогодишният чуждестранен опит показ-
ва, че застрахователните компании намират начин
да занижат балансовата печалба, за да намалят
обема на плащанията на застрахованите.

3. Метод на отразяване на застрахователна-
та сума в договора не само в парични единици, но
и в части от портфейла с ценни книжа. По такива
договори на застрахованите горски компании се пла-
ща посочената в договора застрахователна сума
умножена по коефициента на поскъпване на порт-
фейла с ценни книжа.

Този метод също си има своите недостатъци.
Първият е свързан с регулирането на разпределя-
нето на средствата, в частност с ориентацията към
придобиване на облигации, чиято стойност изоста-
ва спрямо стойността на живота. Вторият недоста-
тък е свързан с динамиката на борсовите котировки,
вследствие на което портфейлът може да се обез-
цени спрямо собствената си стойност в момента
на сключване на застрахователният договор.
Третият недостатък на метода е неговата сложност
за разбиране и оценка на резултатите за застрахо-
ваните.

4. Сключване на допълнителни застраховател-
ни договори в процеса на намаляване на реалната
парична стойност в условията на инфлация. Този

метод е достатъчно прост и позволява да бъде ком-
пенсирано обезценяването, но не е много сполуч-
лив от гледна точка на маркетинга, тъй като на зас-
трахованите им омръзва постоянно да преподпис-
ват договори.

5. Сключване на договори в свободно конвер-
тируема валута или в национално устойчива валута.
Такива договори (в зависимост от валутното зако-
нодателство на страната) могат да се сключват в
два варианта, първият от които предполага разпла-
щания със застрахования (премия и застраховател-
ни плащания) в реална валута, вторият – в тъй на-
речени „условни единици”. Първият вариант е це-
лесъобразен само в случай ако застрахователят
има възможност да формира застрахователните
си резерви и в чуждестранна валута. Ако валутно-
то законодателство не предвижда това, застрахо-
вателят посочва в договора премията и застрахо-
вателната сума в чуждестранна валута, но факти-
чески получава премията и осъществява разпла-
щанията в национална валута преизчислена на ва-
лутата от договора. Обаче в този случай застрахо-
вателят поема валутен риск. Родните застрахова-
тели в условията на инфлация използват два методи:
сключване на допълнителни договори в съответст-
вие с понижаването на реалната парична стойност
и установяване на застрахователни суми и премии
в свободно конвертируема валута, преизчислена в
лева. При това първият метод се използва значи-
телно по-рядко от втория.

На българския застрахователен пазар като
средство за борба с инфлацията основно се прак-
тикува сключването на договори в свободно конвер-
тируема валута, преизчислена в лева. Тъй като на
застрахователите не им е разрешено да форми-
рат резервите си във валута, те поемат валутен
риск, който може да ги доведе до нарушаване на
еквивалентността на задълженията между застра-
ховател и застрахован. Родният застраховател чес-
то е принуден да избира един толкова рисков ме-
тод за намаляване на инфлационните загуби, тъй
като останалите за него са затворени:

• фондовият пазар на страната е нестабилен,
поради което не е възможно участието на застра-
хования в печалбите на застрахователя и изразява-
нето на застрахователната сума в ценни книжа;

• използването на индексния метод се възп-
репятства от факта, че официалните индекси на
инфлация, стойност на живота и т.н са неадекват-
ни на реалната ситуация, а отраслови индекси на
инфлацията не се определят.

При такива условия застрахователните ком-
пании неизбежно прибягват към застраховане в чуж-
дестранна валута. Ако се отчете ролята на застра-
ховането в пазарната икономика, потребността от
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родния застрахователен пазар като стабилизатор
на икономиката и източник на акумулируеми от зас-
трахователите инвестиционни ресурси, изглежда
целесъобразно да се разреши на застрахователи-
те да формират части от застрахователните си ре-
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ABSTRACT

Macroeconomic and microeconomic consequences of inflation influence on insurance of woodworking and wood-
processing industry are viewed in the report. It is well-grounded that inflation consequences have to be searched in
solvent search, lack of interest in insurance, lowered financial stability and solvency of insurance companies. The
report proves that the basic methods for fighting the consequences of inflation have to be searched in the “index
insurance”, participation of insurance in the profit of insurance companies, binding of insurance amounts with parts of
the securities portfolio and concluding additional insurance agreements, including in freely converting currency or
nationally stable one. The main conclusion is that underdeveloped the insurance market and stock exchange trade
impede the effective tackling of inflation issues.

зерви в свободно конвертируема валута с цел на-
маляване на валутния риск. В процеса на стабили-
зация и развитие на финансовия пазар на ценни
книжа и намаляване темповете на инфлация пот-
ребностите от това ще отпаднат.




