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Â íà÷àëîòî íà 2005ã. áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðîäúëæè äà ñå ðàçâèâà ñ âèñîêè
òåìïîâå. Áðóòíèÿò âúòðåøåí ïðîäóêò (ÁÂÏ) íàðàñíà ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå
íà ãîäèíàòà ñ 6% â ðåàëíî èçðàæåíèå, à íåãîâàòà íîìèíàëíà ñòîéíîñò äîñòèãíà
8.7 ìëðä. ëâ. Òîâà å íàé-âèñîêèÿò ðúñò íà ôèçè÷åñêèÿ îáåì íà ïîêàçàòåëÿ çà
ïúðâî òðèìåñå÷èå ïðåç ïîñëåäíèòå øåñò ãîäèíè è ñúçäàâà äîáðà îñíîâà çà
ðåàëèçèðàíå íà ãîäèøåí ðúñò íà ÁÂÏ, íàäõâúðëÿù 5%.

Íàé-äèíàìè÷íî ðàçâèâàùèÿò ñå ñåêòîð ïðåç ïúðâèòå òðè ìåñåöà íà 2005ã. å
èíäóñòðèÿòà, ÷èÿòî áðóòíà äîáàâåíà ñòîéíîñò ñå óâåëè÷è ñ 8.2%. Âñè÷êè
èíäóñòðèàëíè îòðàñëè ðàñòàò ïî-áúðçî, îòêîëêîòî èêîíîìèêàòà êàòî öÿëî, ñ
èçêëþ÷åíèå íà äîáèâíàòà ïðîìèøëåíîñò è îòðàñúë ïðîèçâîäñòâî è
ðàçïðåäåëåíèå íà åëåêòðîåíåðãèÿ, òîïëîåíåðãèÿ è âîäà. Ñòðîèòåëñòâîòî å
ñåêòîðúò â èíäóñòðèÿòà ñ íàé-çíà÷èì ðàñòåæ íà äîáàâåíàòà ñòîéíîñò îò 14.2%,
êàêòî è íà áðóòíàòà ïðîäóêöèÿ – ðúñò îò 26.4%. Ïðåç 2004ã. ÁÄÑ â ñòðîèòåëñòâîòî
êàòî öÿëî íàðàñòâàøå ïî-áúðçî îò áðóòíàòà ïðîäóêöèÿ, êîåòî áå ïîêàçàòåë, ÷å
ïðåäïðèåìà÷èòå óñïåøíî ïðåõâúðëÿò óâåëè÷àâàíåòî íà öåíèòå íà ìàòåðèàëèòå
è ñóðîâèíèòå â êðàéíàòà öåíà íà òåõíèòå ïðîäóêòè è óñëóãè. Ñ íàìàëÿâàíåòî íà
òåìïîâåòå íà ðàñòåæ íà öåíèòå íà íåäâèæèìèòå èìîòè îò íà÷àëîòî íà òàçè ãîäèíà
è ïðîäúëæàâàùèÿò ðúñò íà öåíèòå íà ñòðîèòåëíèòå ìàòåðèàëè ïàçàðúò
ïîñòåïåííî ïðåìèíàâà îò ïàçàð íà ïðîèçâîäèòåëèòå êúì ïàçàð íà ïîòðåáèòåëèòå.

Ïðåðàáîòâàùàòà ïðîìèøëåíîñò ðåãèñòðèðà ðúñò íà ÁÄÑ îò 9.7% è ïîðàäè
îòíîñèòåëíî ãîëåìèÿ ñè îòíîñèòåëåí äÿë ïðåäñòàâëÿâà ñåêòîðà ñ íàé-çíà÷èì
ïðèíîñ çà ðàñòåæà íà èíäóñòðèÿòà. Òîâà å è ñåêòîðúò, íàé-ñèëíî èçëîæåí íà
âúíøíà êîíêóðåíöèÿ è ñèëíî ïîâëèÿí îò óñëîâèÿòà íà ìåæäóíàðîäíàòà òúðãîâèÿ.
Îò òàçè ãëåäíà òî÷êà çàïàçâàíåòî íà áëàãîïðèÿòíàòà êîíþíêòóðà íà âúíøíèòå
ïàçàðè ïðåç ïúðâî òðèìåñå÷èå ïðåäîïðåäåëÿ è äîáðîòî ïðåäñòàâÿíå íà
ïðåðàáîòâàùàòà ïðîìèøëåíîñò. È ïðåç ïúðâèòå ìåñåöè íà 2005ã. ìåòàëóðãèÿòà

Äèíàìèêà íà áúëãàðñêàòà
èêîíîìèêà îò íà÷àëîòî íà 2005ã.
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îñòàâà ñ îñíîâåí ïðèíîñ çà ðàñòåæà íà ïðîìèøëåíèòå ïðîäàæáè, êàòî âúòðå â
îòðàñúëà ïîñòåïåííî ñïàäà äåëúò íà ÷åðíàòà ìåòàëóðãèÿ è ñå óâåëè÷àâà òîçè
íà öâåòíàòà. Ïðåç âòîðîòî òðèìåñå÷èå öåíèòå íà ìåäòà ñå çàäúðæàò íà ïî-âèñîêè
íèâà äîðè è îò òåçè ïðåç ìèíàëàòà ãîäèíà. Íà London Metal Exchange êîòèðîâêèòå
ñå êîëåáàÿò ìåæäó 3100 è 3650 USD íà òîí, êàòî êúì êðàÿ íà þíè äâèæåíèåòî å
íàä òðåíäà. Òîâà, ñú÷åòàíî ñúñ çàñèëâàíåòî íà äîëàðà ñïðÿìî åâðîòî, äàâà
èçêëþ÷èòåëíî ïîçèòèâíè ñèãíàëè çà áúëãàðñêèòå ïðîèçâîäèòåëè.

Ñèëíàòà çàâèñèìîñò íà äèíàìèêàòà íà áúëãàðñêàòà ïðåðàáîòâàùà ïðîìèøëåíîñò
îò èçìåíåíèÿòà âúâ âúíøíîòî òúðñåíå ïðåäñòàâëÿâà èçâåñòåí ðèñê çà íÿêîè îò
îòðàñëèòå. Îùå ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå ïðîèçâîäñòâîòî íà òåêñòèë è íà
îáëåêëî îòáåëÿçâà ñïàä ñïðÿìî ïðåäõîäíàòà ãîäèíà, êàòî åäíà îò îñíîâíèòå
ïðè÷èíè çà òîâà îòïàäàíåòî íà åêñïîðòíèòå êâîòè çà Êèòàé. Îñâåí òîâà, èíäåêñúò
íà öåíèòå íà æåëåçíèÿ ñêðàï, íàáëþäàâàí îò Eurofer, çàïî÷íà äà ñïàäà îò êðàÿ
íà ìèíàëàòà ãîäèíà, êîåòî âåðîÿòíî å ñèãíàë çà íàìàëÿâàíå íà òúðñåíåòî íà
ñòîìàíà â ñâåòîâåí ìàùàá. Ïîòâúðæäåíèå çà ïîäîáíî ïðåäïîëîæåíèå å íîâèíàòà
îò „Êðåìèêîâöè” çà ïëàíèðàíî íàìàëÿâàíå ñ 20% íà ïðîèçâîäñòâîòî íà ãîòîâè
èçäåëèÿ ïðåç òðåòîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã. çàðàäè ñòàãíàöèÿ íà ìåæäóíàðîäíèÿ
ïàçàð. Òîâà ñúùî ñúçäàâà ðèñê çà ðàçâèòèåòî íà áúëãàðñêàòà ÷åðíà ìåòàëóðãèÿ
ïðåç âòîðàòà ïîëîâèíà íà ãîäèíàòà.

Îòðàñúë ïðîèçâîäñòâî è ðàçïðåäåëåíèå íà åëåêòðîåíåðãèÿ, òîïëîåíåðãèÿ è âîäà
ðåàëèçèðà ðúñò íà ÁÄÑ îò 3.2%. Òîâà å ïúðâîòî òðèìåñå÷èå îò äâå ãîäèíè íàñàì,
â êîåòî îòðàñúëúò ðåãèñòðèðà ðàñòåæ íà ïîêàçàòåëÿ è èìà ïîëîæèòåëåí ïðèíîñ
çà ðàñòåæà íà ÁÄÑ â èíäóñòðèÿòà. Ïîðàäè îãðàíè÷åíàòà èíôîðìàöèÿ çà
ñúñòîÿíèåòî íà ôèðìèòå â ñåêòîðà å òðóäíî äà ñå ïðåöåíè äîêîëêî òîçè ðúñò ñå
äúëæè íà ïðîòè÷àùèÿ ïðîöåñ íà ïðåñòðóêòóðèðàíå íà ñåêòîðà è äîêîëêî íà äðóãè
ïðè÷èíè.

Äîáèâíàòà ïðîìèøëåíîñò å åäèíñòâåíèÿò ïîäñåêòîð â èíäóñòðèÿòà, êîéòî
ðåãèñòðèðà ñïàä íà ÁÄÑ îò 4.2%. Òîâà ñå ñëó÷âà çà ïúðâè ïúò îò ïúðâîòî
òðèìåñå÷èå íà 2002ã. è å âúçìîæíî äà å èíäèêàòîð, ÷å îòðàñúëúò å ïðåìèíàë
âðúõ â ñâîåòî ðàçâèòèå. Ñïàä îòáåëÿçâàò åäíîâðåìåííî äîáàâåíàòà ñòîéíîñò,
áðóòíàòà ïðîäóêöèÿ è äåôëàòîðèòå íà îòðàñúëà, êîåòî å ñèãíàë çà íàìàëÿëî
òúðñåíå íà ïðîäóêöèÿòà.

Ñåêòîð óñëóãè íàðàñòâà ñúñ 7.4% â ðåàëíî èçðàæåíèå, êàòî âñè÷êè îòðàñëè ñà ñ
ïîëîæèòåëåí ïðèíîñ çà ðàñòåæà. Íàé-âèñîê ðàñòåæ èìà òúðãîâèÿòà (16.7%),
îñîáåíî òúðãîâèÿòà ñ íåõðàíèòåëíè ñòîêè, êîåòî ñå äúëæè íà íàðàñíàëîòî
ïîòðåáëåíèå â ñòðàíàòà. Îòíîñèòåëíî âèñîêè ðàñòåæè ðåãèñòðèðàò îòðàñëèòå
ôèíàíñè è òðàíñïîðò. Âèñîêèÿò òåìï íà ðàñòåæ âúâ ôèíàíñîâèÿ ñåêòîð ñå äúëæè
íà óâåëè÷åíàòà êðåäèòíà àêòèâíîñò íà òúðãîâñêèòå áàíêè. Òîâà å åäíà îò íàé-
ïå÷åëèâøèòå äåéíîñòè íà ôèíàíñîâèòå èíñòèòóöèè è äîïðèíàñÿ çà ïîäîáðÿâàíå
íà òÿõíàòà åôåêòèâíîñò.

Îòðàñúë ñåëñêî ñòîïàíñòâî ðåãèñòðèðà ñïàä, êàêòî íà áðóòíàòà ïðîäóêöèÿ, òàêà
è íà äîáàâåíàòà ñòîéíîñò. Òâúðäå âåðîÿòíî å òîâà äà ñå äúëæè íà ïðîáëåìèòå
â ïîäîòðàñúë æèâîòíîâúäñòâî. Ïðåç 2004ã. òîé îòáåëÿçà ñïàä îò 1.5%, à ïðåç
ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã. èçêóïíèòå öåíè íà æèâîòíîâúäíèòå ïðîäóêòè
íàðàñíàõà, ïîðàäè íåâúçìîæíîñòòà íà áúëãàðñêèòå ïðîèçâîäèòåëè äà çàäîâîëÿò
íàðàñíàëîòî âúòðåøíî òúðñåíå. Òîâà äîâåäå è äî óâåëè÷àâàíå ñ íàä 20% íà
âíîñà íà ìåñî ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã. ñïðÿìî ñúùèÿ ïåðèîä íà
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ïðåäõîäíàòà ãîäèíà. Îáðúùàíå íà òåíäåíöèÿòà â ïîäîòðàñúëà åäâà ëè ùå ñå
ñëó÷è â êðàòêîñðî÷åí ïëàí ïîðàäè òåõíîëîãèÿòà íà ïðîèçâîäñòâî è íàìàëÿâàíåòî
íà áðîÿ íà ñåëñêîñòîïàíñêèòå æèâîòíè âúïðåêè ïîâèøåíàòà ïðîèçâîäèòåëíîñò.

Îñíîâåí äâèãàòåë çà ðàñòåæà íà èêîíîìèêàòà å âúòðåøíîòî òúðñåíå, êîåòî ñå
óâåëè÷àâà ñúñ 7.5%. Êðàéíèòå ïîòðåáèòåëñêè ðàçõîäè íà äîìàêèíñòâàòà
äîïðèíàñÿò ñ 5.6 ïðîöåíòíè ïóíêòà çà îáùèÿ ðàñòåæ íà ÁÂÏ. Òîâà å î÷àêâàíî,
ïîðàäè âèñîêàòà êðåäèòíà àêòèâíîñò íà òúðãîâñêèòå áàíêè îò íà÷àëîòî íà
ãîäèíàòà è îñîáåíî ïðåç ìåñåö ìàðò. Ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã. ñå
íàáëþäàâà ÷óâñòâèòåëíî óâåëè÷àâàíå íà ó÷àñòèåòî íà çàåìíèòå ñðåäñòâà âúâ
ôèíàíñèðàíåòî íà âúòðåøíîòî òúðñåíå. Îòíîøåíèåòî ìåæäó íåòíè ïîëó÷åíè
êðåäèòè è âúòðåøíî òúðñåíå ñå å ïîâèøèëî áëèçî ÷åòèðè ïúòè è çàåìíèòå
ñðåäñòâà âå÷å ôèíàíñèðàò îêîëî 40% îò âúòðåøíîòî òúðñåíå. Îñâåí êðåäèòèòå,
çà âèñîêèÿ òåìï íà ðàñòåæ íà ÷àñòíîòî ïîòðåáëåíèå ïðèíîñ ñúùî èìàò òàêà
óâåëè÷åíèåòî íà çàåòîñòòà è ðåàëíîòî íàðàñòâàíå íà ðàáîòíàòà çàïëàòà.
Ïóáëè÷íîòî ïîòðåáëåíèå íàðàñòâà ñ 5.8% è äîïðèíàñÿ ñ åäèí ïðîöåíòåí ïóíêò
çà ðàñòåæà íà ÁÂÏ.

Ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà ãîäèíàòà èíâåñòèöèèòå ñå óâåëè÷àâàò ñ 9.2% â
ðåàëíî èçðàæåíèå è äîïðèíàñÿò ñ 1.8 ïðîöåíòíè ïóíêòà çà ðàñòåæà íà ÁÂÏ.
Çàáàâÿíåòî íà ðúñòà íà èíâåñòèöèèòå íå å èçíåíàäâàùî è ñúîòâåòñòâà íà
î÷àêâàíèÿòà çà ïî-ñëàáà èíâåñòèöèîííà àêòèâíîñò ïðåç íàñòîÿùàòà ãîäèíà
ñïîðåä ïðîâåäåíîòî ïðåç íîåìâðè èçñëåäâàíå íà ÍÑÈ. Òåõíèÿò îòíîñèòåëíî
óìåðåí ðàñòåæ ñå ñúïúòñòâà îò íàìàëåíèå íà äåëà íà íàöèîíàëíèòå ñïåñòÿâàíèÿ
â èíâåñòèöèèòå. Ïðåç ïúðâî òðèìåñå÷èå íà 2005ã. 29% îò èíâåñòèöèèòå ñà
ôèíàíñèðàíè ÷ðåç íàöèîíàëíè ñïåñòÿâàíèÿ, äîêàòî òîçè äÿë ïðåç ñúîòâåòíèÿ
ïåðèîä íà ïðåäõîäíàòà ãîäèíà å áèë 43%. Îñíîâíèòå ïðè÷èíè çà òîâà ñà äâå. Îò
åäíà ñòðàíà, âèñîêèÿò ðàñòåæ íà ïîòðåáëåíèåòî íàñî÷âà ïîâå÷å ðåñóðñè êúì
òåêóùè ïîòðåáèòåëñêè ðàçõîäè. Íà âòîðî ìÿñòî ñå íàáëþäàâà èçòè÷àíå íà äîõîä
îò ñòðàíàòà ïðåç ïëàòåæíèÿ áàëàíñ ïðè ïî-íèñêî íèâî íà íåòíèòå òåêóùè
òðàíñôåðè. Òîâà äî èçâåñòíà ñòåïåí íåóòðàëèçèðà âëèÿíèåòî íà âõîäÿùèÿ â
ñòðàíàòà ïîòîê òåêóùè ôèíàíñîâè ðåñóðñè, èçðàâíÿâàéêè äî ãîëÿìà ñòåïåí
äÿëîâåòå íà íàöèîíàëíèòå è âúòðåøíèòå ñïåñòÿâàíèÿ â ÁÂÏ – 6.5 è 6%
ñúîòâåòíî. Ðåçóëòàòúò å óâåëè÷åíèå äåëà íà âúíøíîòî ôèíàíñèðàíå íà
èíâåñòèöèîííèÿ ïðîöåñ äî îêîëî 70%.
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Ïðèíîñúò íà âúíøíèÿ ñåêòîð å òðàäèöèîííî îòðèöàòåëåí ïðåç ïúðâî òðèìåñå÷èå
(-2.6 ïðîöåíòíè ïóíêòà). Âúïðåêè òîâà, âúíøíîòî òúðñåíå íà áúëãàðñêè ñòîêè è
óñëóãè íàðàñòâà ñ 8.8% â ðåàëíî èçðàæåíèå. Äèíàìè÷íîòî ðàçâèòèå íà
áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà äîïðèíåñå çà ìíîãî âèñîêîòî óâåëè÷åíèå íà âúíøíèÿ
ñòîêîîáìåí íà ñòðàíàòà. Ñïîðåä äàííèòå îò ïëàòåæíèÿ áàëàíñ çà ïúðâèòå ÷åòèðè
ìåñåöà íà ãîäèíàòà èçíîñúò íà ñòîêè ñå å óâåëè÷èë ñ 21.8%, à âíîñúò íà ñòîêè –
ñ 21.3%. Ïîðàäè ïî-ãîëÿìàòà ñòîéíîñò íà âíîñà òîâà äîâåäå äî âëîøàâàíå íà
òúðãîâñêîòî ñàëäî, ÷èéòî äåôèöèò äîñòèãíà 931 ìëí. åâðî, êàòî ñå óâåëè÷è
ñïðÿìî ñúùèÿ ïåðèîä íà ïðåäõîäíàòà ãîäèíà ñúñ 154.3 ìëí. åâðî. Îêîëî åäíà
òðåòà îò òîâà âëîøàâàíå ñå äúëæè íà öåíîâàòà äèíàìèêà íà åíåðãèéíèòå ðåñóðñè.
Âíîñúò íà åíåðãèéíè ðåñóðñè íàðàñòâà ñ 38% íà ãîäèøíà áàçà, êàòî öåíàòà èì â
åâðî ñå å óâåëè÷èëà ñ 40.8%.

Ïðåç ïúðâèòå ÷åòèðè ìåñåöà íà ãîäèíàòà íàé-áúðçî ñå óâåëè÷àâà âíîñúò íà
èíâåñòèöèîííè ñòîêè (ñ 287.1 ìëí. åâðî èëè 34.6%). Âíîñúò íà ïîòðåáèòåëñêè
ñòîêè íàðàñòâà ñ 14.6% ñïðÿìî ÿíóàðè-àïðèë 2004ã. Òîâà ñå î÷åðòàâà êàòî åäèí
äîñòà ñèëåí è óñòîé÷èâ òåìï çà íàñòîÿùàòà ãîäèíà. Â òàçè ãðóïà ñòîêè îòíîâî
àâòîìîáèëèòå èìàò íàé-ãîëÿì ïðèíîñ çà óâåëè÷åíèåòî, êàòî ñëåä ôåâðóàðè íà
òîâà ñðàâíåíèå íå îêàçâà âëèÿíèå ïðîìåíåíàòà ìåòîäèêà çà èç÷èñëÿâàíå íà
ñòîéíîñòòà èì. Ñúñ 138.7 ìëí. åâðî íàðàñòâà âíîñúò íà ñóðîâèíè è ìàòåðèàëè,
ñòèìóëèðàí íàé-âå÷å îò âèñîêèòå öåíè íà ÷åðíèòå è öâåòíè ìåòàëè è
íåîáõîäèìîñòòà îò ñóðîâèíè çà åêñïîðòíîîðèåíòèðàíàòà ìåòàëóðãè÷íà
ïðîìèøëåíîñò. Âíîñúò íà ïëàñòìàñè è êàó÷óê ñúùî íàðàñòâà îò íà÷àëîòî íà
ãîäèíàòà.

Êàêòî è ïðåç 2004ã., ãîëÿìîòî âúíøíî òúðñåíå íà ìåòàëè å îñíîâíèÿò ôàêòîð,
ïðåäîïðåäåëÿù âèñîêèÿ ðàñòåæ íà áúëãàðñêèÿ èçíîñ â íà÷àëîòî íà 2005ã.
Èçíåñåíèòå ñóðîâèíè è ìàòåðèàëè ñà ñ 303.3 ìëí. åâðî ïîâå÷å îò ñúùèÿ ïåðèîä
íà ìèíàëàòà ãîäèíà, êàòî òîâà ñå äúëæè, êàêòî íà ÷óãóíà, æåëÿçîòî, ñòîìàíàòà,
òàêà è íà ñóðîâèíèòå çà ïðîèçâîäñòâî íà õðàíè è íà õèìè÷åñêè ïðîäóêòè. Èçíîñúò
íà èíâåñòèöèîííè ñòîêè ïðîäúëæàâà äà ñå óâåëè÷àâà ñúñ çàñèëåíè òåìïîâå
(34.7% íà ãîäèøíà áàçà), êàòî òîâà å óñòîé÷èâà òåíäåíöèÿ ïðåç ïîñëåäíèòå åäíà
– äâå ãîäèíè è îòíîñèòåëíèÿò èì äÿë îò îáùèÿ èçíîñ äîñòèãíà 15.3%.
Íàðàñòâàíåòî íà èçíîñà íà ìàøèíè, òðàíñïîðòíè ñðåäñòâà è îáîðóäâàíå, êîèòî
ñà ñ òðàäèöèîííî âèñîêà äîáàâåíà ñòîéíîñò å ïîêàçàòåëíî çà ïîñòåïåííàòà
îðèåíòàöèÿ íà èêîíîìèêàòà íè îò òðóäîåìêè êúì âèñîêîòåõíîëîãè÷íè ïðîäóêòè.
Â ñúùîòî âðåìå äåëúò íà íàé-ãîëÿìàòà ãðóïà áúëãàðñêè ñòîêè – äðåõè è îáóâêè

Финансова сметка, ПЧИ и текуща сметка

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

2002 2003 2004 2005*

млн. евро
-3500

-3000

-2500

-2000

-1500

-1000

-500

0

млн. евро
ПЧИ в страната

Финансова
сметка

Текуща сметка
(дясна скала)

Източник: БНБ

* прогноза

Графика 3



7

Б
ъ
л
га
р
ск
а
та

 и
к
о
н
о
м
и
к
а
: 
съ
ст
о
я
н
и
е
 и

 п
е
р
сп
е
к
ти
в
и

- íàìàëÿâà äî 17.9%, êàòî èçíîñúò èì å ñ 1.3% ïî-ìàëêî â ñðàâíåíèå ñúñ ñúùèÿ
ïåðèîä íà 2004ã. Âñå îùå å ðàíî äà ñå ïðåöåíè äîêîëêî çàñèëåíàòà êîíêóðåíöèÿ
íà åâðîïåéñêèÿ ïàçàð îò ñòðàíà íà Êèòàé å äîïðèíåñëà çà òàçè òåíäåíöèÿ. Ïî-
ïîäðîáåí àíàëèç íà ñúñòîÿíèåòî íà åäèí îò íàé-ãîëåìèòå åêñïîðòíè îòðàñëè íà
Áúëãàðèÿ ùå ìîæå äà ñå íàïðàâè ñëåä êðàÿ íà òðàäèöèîííî ñèëíîòî òðåòî
òðèìåñå÷èå.

Ôèêñèðàíèÿò êúì åâðîòî ëåâ è èíòåãðàöèÿòà íà ñòðàíàòà êúì åâðîïåéñêèòå ïàçàðè
íàìèðà îòðàæåíèå â îðèåíòàöèÿòà íà áúëãàðñêèòå èçíîñèòåëè êúì åâðîïåéñêèÿ
ðåãèîí, êîéòî èìà è íàé-âèñîê ïðèíîñ â îáùîòî íàðàñòâàíå íà áúëãàðñêèÿ èçíîñ.
Íàé-äèíàìè÷íî ñå óâåëè÷àâà èçíîñúò íà ÷óãóí, æåëÿçî è ñòîìàíà çà Èòàëèÿ è
Ãåðìàíèÿ, íà öâåòíè ìåòàëè çà Áåëãèÿ, à çà Ãúðöèÿ ñå å óâåëè÷èë èçíîñúò íà
åëåêòðè÷åñòâî. Êàêòî ïðåç 2004ã., òàêà è â íà÷àëîòî íà 2005ã. íàä 80% îò èçíîñà
íà Áúëãàðèÿ å íàñî÷åí êúì ÅÑ(25) è áàëêàíñêèòå ñòðàíè è åäâà îêîëî 4% êúì
Àìåðèêà, 1.3% êúì Ðóñèÿ è îêîëî 6% êúì Àçèÿ. Êàêòî âå÷å ñìå îòáåëÿçâàëè,
òîâà å î÷àêâàíî ðàçâèòèå ñ îãëåä áúäåùîòî ÷ëåíñòâî íà Áúëãàðèÿ â ÅÑ, íî â
ñúùîòî âðåìå ñå ïðåâðúùà â ñèëíà çàâèñèìîñò îò óñëîâèÿòà íà ïàçàðèòå íà
ñòàðèÿ êîíòèíåíò.

Ñëåä êàòî ïðåç 2004ã. ñå çàñèëâàøå çíà÷åíèåòî íà ïðèõîäèòå îò óñëóãè è òåêóùè
òðàíñôåðè çà ïîêðèâàíå íà ÷àñò îò òúðãîâñêèÿ äåôèöèò, òî îò íà÷àëîòî íà 2005ã.
òàçè òåíäåíöèÿ áå ïðåêðàòåíà. È àêî íåòíèòå óñëóãè òðàäèöèîííî ñà îòðèöàòåëíè
çà òîçè ïåðèîä íà ãîäèíàòà (-124.2 ìëí. åâðî), êàòî çà òîâà îñíîâíî äîïðèíàñÿò
íåòíèòå òðàíñïîðòíè ðàçõîäè, òî íåòíèòå ïîñòúïëåíèÿ îò òåêóùè òðàíñôåðè
èçíåíàäâàùî ñà ñ 9.3% ïî-ìàëêî îò ïîñòúïèëèòå çà ñúùèÿ ïåðèîä íà 2004ã.,
êàòî âúçëèçàò íà 232.2 ìëí. åâðî. Äîêàòî ÷àñòíèòå ïàðè÷íè ïðåâîäè íàðàñòâàò
ñïîðåä î÷àêâàíèÿòà è äîñòèãàò 266.5 ìëí. åâðî, òî ïîñòúïëåíèÿòà îò
ïðåäïðèñúåäèíèòåëíèòå ôîíäîâå íà ÅÑ ñà 23.3 ìëí. åâðî è íàìàëÿâàò ñ 20.5
ìëí. åâðî. Îñâåí òîâà ñà ñå óâåëè÷èëè è ïëàùàíèÿòà ïî òåêóùè òðàíñôåðè.
Ñàëäîòî ïî ñòàòèÿòà äîõîä å îòðèöàòåëíî â ðàçìåð íà 159.9 ìëí. åâðî. Ñïðÿìî
ïåðèîäà ÿíóàðè – àïðèë 2004ã. ñà ñå óâåëè÷èëè ïîëó÷åíèòå äîõîäè îò ïîðòôåéëíè
èíâåñòèöèè, êàêòî è ïëàùàíèÿòà, ñâúðçàíè ñ ðåèíâåñòèðàíå íà ïå÷àëáà è
èçïëàùàíå íà äèâèäåíòè.

Çà ïúðâèòå ÷åòèðè ìåñåöà íà ãîäèíàòà ôèíàíñîâàòà ñìåòêà å ïîëîæèòåëíà â
ðàçìåð íà 1031.4 ìëí. åâðî. Ïðåêèòå ÷óæäåñòðàííè èíâåñòèöèè, ïîñòúïèëè â
ñòðàíàòà, ñà â ðàçìåð íà 334.6 ìëí. åâðî è ñà ñ 67.8 ìëí. åâðî ïî-ìàëêî îò òåçè
ïðåç ñúùèÿ ïåðèîä íà 2004ã. 46 ìëí. åâðî îò òàçè ðàçëèêà ñå äúëæè íà èçâúðøåíà
ïðèâàòèçàöèÿ ïðåç ìèíàëàòà ãîäèíà. Ñòàòèÿòà äðóãè èíâåñòèöèè-ïàñèâè ñå
óâåëè÷è ñ 1272.9 ìëí. åâðî, êàòî äåïîçèòèòå íà íåðåçèäåíòè â áúëãàðñêè áàíêè
íàðàñíàõà ñ 502.4 ìëí. åâðî, íî ïðåç ïîñëåäíèÿ îò÷åòåí ìåñåö íàìàëÿâàò ñ
207.1 ìëí. åâðî. Òîâà ðàçâèòèå äî ãîëÿìà ñòåïåí å ñâúðçàíî ñ èçêëþ÷èòåëíî
ãîëÿìàòà êðåäèòíà àêòèâíîñò íà òúðãîâñêèòå áàíêè ïðåç ìàðò, ïðîâîêèðàíî îò
îïîâåñòåíèòå ìåðêè îò ñòðàíà íà ÁÍÁ. Ñ 597.9 ìëí. åâðî ñå óâåëè÷èõà äðóãè
ïàñèâè, êîèòî ñïîðåä ìåòîäîëîãèÿòà íà ÁÍÁ âêëþ÷âàò òðàíçàêöèè ïî ðàç÷åòè,
íåïîêðèòè â äðóãèòå êàòåãîðèè, êàêòî è íàòðóïàíèòå ïðîñðî÷èÿ íà äúëã.

Îáùèÿò áàëàíñ îò íà÷àëîòî íà 2005ã. äî êðàÿ íà àïðèë å ïîëîæèòåëåí è âúçëèçà
íà 46.9 ìëí. åâðî, êàòî âàëóòíèòå ðåçåðâè íà ÁÍÁ ñå óâåëè÷àâàò ñ 5.5 ìëí. åâðî.
Ïîñòåïåííî áå íåóòðàëèçèðàí åôåêòúò îò îáðàòíîòî èçêóïóâàíå íà áðåéäè
îáëèãàöèè òèï IAB â ðàçìåð íà 714.7 ìëí. åâðî ïðåç ÿíóàðè.
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Âðúçêàòà ìåæäó êðåäèòíàòà àêòèâíîñò íà òúðãîâñêèòå áàíêè, ïîâèøåíîòî
ïîòðåáëåíèå è âèñîêèÿ òúðãîâñêè äåôèöèò å ñðåä íàé-äèñêóòèðàíèòå òåìè â
èêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà íà ñòðàíàòà ïðåç ïîñëåäíèòå åäíà – äâå ãîäèíè. Ïðåç
2004ã. ÁÍÁ ïðåäïðèå ìåðêè çà îãðàíè÷àâàíå íà ðúñòà íà êðåäèòèòå, êîèòî ñå
îêàçàõà íå îñîáåíî åôåêòèâíè. Â íà÷àëîòî íà 2005ã. ÁÍÁ ïðåäïðèå îùå ïî-
ñòðîãè îãðàíè÷èòåëíè óñëîâèÿ çà êðåäèòèðàíåòî ÷ðåç èçèñêâàíèÿ çà ïîääúðæàíå
íà äîïúëíèòåëíè çàäúëæèòåëíè ìèíèìàëíè ðåçåðâè îò òúðãîâñêèòå áàíêè ïðè
íåñïàçâàíå íà îïðåäåëåíè êîëè÷åñòâåíè îãðàíè÷åíèÿ íà êðåäèòíèÿ ðúñò, êàòî
äîïúëíèòåëåí ìîòèâ íà òîâà äåéñòâèå áå çàãðèæåíîñòòà íà öåíòðàëíàòà áàíêà
çà êà÷åñòâîòî íà ïîðòôåéëèòå íà òúðãîâñêèòå áàíêè. Â îòãîâîð íà îãðàíè-
÷èòåëíèòå ìåðêè òúðãîâñêèòå áàíêè ðÿçêî óâåëè÷èõà îáåìà íà îòïóñíàòèòå
êðåäèòè (îñîáåíî ïðåç ïîñëåäíàòà ñåäìèöà íà ìàðò) ñ öåë óâåëè÷àâàíå íà
êðåäèòíàòà áàçà1, âúðõó êîÿòî òðÿáâàøå äà ñå èç÷èñëÿâàò êðåäèòíèòå ðàñòåæè
ïðè îïðåäåëÿíåòî íà åâåíòóàëíèòå äîïúëíèòåëíè çàäúëæèòåëíè ìèíèìàëíè
ðåçåðâè. Ñàìî ïðåç ìàðò êðåäèòíèòå ïîðòôåéëè íà òúðãîâñêèòå áàíêè íàðàñíàõà
ñ 24.1% èëè 3.37 ìëðä. ëâ. (4.33 ìëðä. ëâ. ïðåç 2004 ã.). Ïðåç ìàðò 2005 ã. îãðîìåí
ðàñòåæ ðåãèñòðèðàò è ïðèâëå÷åíèòå áåçñðî÷íè è ñðî÷íè äåïîçèòè îò íåôèíàíñîâè
èíñòèòóöèè è äðóãè êëèåíòè (2.21 ìëðä. ëâ. ïðåç ìàðò 2005 ã.) è ñðî÷íèòå äåïîçèòè
íà áàíêè (1.3 ìëðä. ëâ. ïðåç ìàðò 2005ã.), îò êîèòî ïî-ãîëÿìàòà ÷àñò ñà ïðèâëå÷åíè
îò ÷óæáèíà2. Òåçè óâåëè÷åíèÿ ìîãàò äà ñå îáÿñíÿò ñ îòïóñêàíåòî íà êðåäèòè íà
ëîÿëíè è ðåäîâíè êîðïîðàòèâíè êëèåíòè è äåïîçèðàíåòî íà îòïóñíàòèòå
ôèíàíñîâè ðåñóðñè ïî áàíêîâè ñìåòêè êàòî îáåçïå÷åíèå è ïîñëåäâàùî
ïîãàñÿâàíå íà êðåäèòà. Äðóãà ôîðìà íà óâåëè÷àâàíå íà êðåäèòíèÿ ïîðòôåéë íà
áàíêèòå áå ïðåõâúðëÿíåòî íà ÷àñò îò âå÷å ïðåäîñòàâåíè êðåäèòè çà îáñëóæâàíå
îò áàíêèòå - îñíîâíè àêöèîíåðè â ÷óæáèíà. Îò÷åòåíèòå èçõîäÿùè ïîòîöè îò
ñòðàíàòà, íàïðàâåíè îò òúðãîâñêèòå áàíêè ïîä ôîðìàòà íà çàåìè, âúçëèçàò íà
186.3 ìëí. ëâ. ïðåç ìàðò 2005 ã. (8.7 ìëí. ëâ. ïðåç ìàðò 2004 ã.).

Ôèêòèâíîñòòà íà ðàçäàäåíèòå êðåäèòè â êðàÿ íà ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã.
ñå ïîòâúðæäàâà è êàòî ñå ïðîñëåäè äèíàìèêàòà íà êðåäèòíèÿ ïîðòôåéë ïðåç
ñëåäâàùèòå äâà ìåñåöà. Ïðàâè âïå÷àòëåíèå, ÷å êðåäèòèòå ðÿçêî ñïàäàò ïðåç
àïðèë (ñ 9.5% èëè 1.65 ìëðä. ëâ.) è ïî÷òè íå ñå ïðîìåíÿò ïðåç ìàé (ñ 0.1% èëè
21.7 ìëí. ëâ.). Ïðèâëå÷åíèòå äåïîçèòè ñëåäâàò ñúùàòà äèíàìèêà ïðåç
ðàçãëåæäàíèÿ ïåðèîä.

Îïèòèòå çà çàîáèêàëÿíåòî íà ìåðêèòå íà ÁÍÁ è ðåàëèçèðàíèÿò îãðîìåí êðåäèòåí
ðúñò ïðåç ìàðò ïðèíóäè ÁÍÁ äà ïðîìåíè áàçàòà çà èç÷èñëÿâàíåòî íà
íàðàñòâàíåòî íà êðåäèòèòå è äà íàêàæå ïî-àãðåñèâíèòå ïî îòíîøåíèåòî íà
êðåäèòèðàíåòî áàíêè. Òúðãîâñêèòå áàíêè, êîèòî ñà îò÷åëè êðåäèòåí ðúñò, ïî-
ãîëÿì îò 4% ïðåç ìàðò, òðÿáâà äà èçïîëçâàò çà áàçà íå ðàçìåðà íà êðåäèòíèÿ
ïîðòôåéë êúì êðàÿ íà ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà ãîäèíàòà, à êúì êðàÿ íà ôåâðóàðè,
óâåëè÷åí ñ ÷åòèðè ïðîöåíòà. Öåíòðàëíàòà áàíêà ïðîìåíè è îãðàíè÷åíèÿòà çà
êðåäèòíèòå ðàñòåæè, ïðè ïðåâèøàâàíåòî íà êîèòî òúðãîâñêèòå áàíêè ñà äëúæíè
äà âíàñÿò äîïúëíèòåëíè çàäúëæèòåëíè ìèíèìàëíè ðåçåðâè3. Òàêà ñ öåë
ïîääúðæàíå íà ôèíàíñîâàòà ñòàáèëíîñò è îãðàíè÷àâàíå íà äåôèöèòà ïî

1 Ñïîðåä Íàðåäáà ¹ 21 çà çàäúëæèòåëíèòå ìèíèìàëíè ðåçåðâè êàòî áàçà çà îò÷èòàíå íà
íàðàñòâàíåòî íà îáùèÿ ðàçìåð íà ïðåäîñòàâåíèòå êðåäèòè å îïðåäåëåí 31 ìàðò 2005 ã.
2 Ïðåç ìàðò â ïëàòåæíèÿ áàëàíñ å îò÷åòåí ôèíàíñîâ ïîòîê îò 1020.5 ìëí. ëâ. ïîä ôîðìàòà
íà äåïîçèòè íà íåðåçèäåíòè â ìåñòíè áàíêè.
3 Çà òðè ìåñåöà êðåäèòíèÿò ðúñò íå òðÿáâà äà íàäõâúðëÿ 5% è ñúîòâåòíî 12.5, 17.5 è 23%
çà øåñò, äåâåò è äâàíàäåñåò ìåñåöà.
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òåêóùàòà ñìåòêà ÁÍÁ çà ïîðåäåí ïúò èçïîëçâà åäèíñòâåíèÿ ñè èíñòðóìåíò íà
ïàðè÷íà ïîëèòèêà â óñëîâèÿòà íà âàëóòåí áîðä.

Â ðåçóëòàò îò àãðåñèâíîòî ñè êðåäèòíî ïîâåäåíèå òúðãîâñêèòå áàíêè ðåàëèçèðàõà
çíà÷èòåëíè íåòíè ïå÷àëáè (óâåëè÷åíèå íà ãîäèøíà áàçà ñ 18.7% êúì ìàé 2005ã.),
êîåòî äîâåäå è äî âèñîê ðúñò íà ÁÄÑ, ñúçäàäåí â ñåêòîðà. Îñíîâíà ÷àñò îò
îò÷åòåíèòå ïå÷àëáè ñå äúëæè íà íåòíèÿ ëèõâåí äîõîä (óâåëè÷åíèå ñ 33.5% íà
ãîäèøíà áàçà), íî â ñúùîòî âðåìå ñå íàáëþäàâà è çíà÷èòåëíî ïîâèøàâàíå íà
îïåðàòèâíèòå ðàçõîäè è çàäåëåíèòå êðåäèòíè ïðîâèçèè, îñîáåíî íà âòîðà
áàíêîâà ãðóïà. Â êðàÿ íà ìàé 2005ã. íåòíèòå êðåäèòíè ïðîâèçèè íà áàíêèòå îò
âòîðà áàíêîâà ãðóïà ñúñòàâëÿâàò 293.7% îò îïåðàòèâíàòà èì ïå÷àëáà, äîêàòî
çà öÿëàòà áàíêîâà ñèñòåìà òîâà ñúîòíîøåíèå å 48%. Òîâà ïîêàçâà, ÷å å âúçìîæíî
äà ñå íàáëþäàâà èçâåñòíî âëîøàâàíå íà êðåäèòíèòå ïîðòôåéëè íà íÿêîè îò
áàíêèòå â òàçè ãðóïà, êîåòî ìîæå äà äîâåäå è äî ñïàäàíå íà êàïèòàëîâàòà èì
àäåêâàòíîñò, àêî íå ñå óâåëè÷è êàïèòàëîâàòà èì áàçà.

Îãðîìíîòî íàðàñòâàíå íà êðåäèòèòå â êðàÿ íà ìàðò ñå îòðàçè íà äèíàìèêàòà íà
ëèõâåíèòå ïðîöåíòè. Ñúùåñòâåí ñïàä ñå íàáëþäàâà ïî ëèõâåíèòå ïðîöåíòè ïî
êðàòêîñðî÷íè êðåäèòè â åâðî (6.42% ïðåç ìàðò ñðåùó 7.25% ïðåç ôåâðóàðè),
òúé êàòî îñíîâíàòà ÷àñò îò ðàçäàäåíèòå êðåäèòè ïðåç ìàðò ñà êðàòêîñðî÷íè è ñà
ïðåäîñòàâåíè â åâðî íà êîðïîðàòèâíè êëèåíòè (òúðãîâñêèòå êðåäèòè â åâðî
íàðàñòâàò ñ 32% èëè 1.9 ìëðä. ëâ.). Ïðè ëèõâåíèòå ïðîöåíòè ïî êðàòêîñðî÷íè
êðåäèòè â ëåâà ñå îò÷èòà óâåëè÷åíèå, ñ èçêëþ÷åíèå íà ìàé, äîêàòî ïðè ëèõâåíèòå
ïðîöåíòè ïî äúëãîñðî÷íè ëåâîâè êðåäèòè ñå íàáëþäàâà îáðàòíàòà äèíàìèêà.
Ëèõâåíèÿò ñïðåä ìåæäó ñðî÷íè äåïîçèòè â ëåâà è êðàòêîñðî÷íè êðåäèòè â ëåâà
ñå óâåëè÷àâàøå ïðåç ïåðèîäà ìàðò-àïðèë (5.15 è 6.44%) è íàìàëÿ ïðåç ìàé,
êàòî äîñòèãíà 5.57%. Ïî-çíà÷èòåëíîòî íàðàñòâàíå íà ëèõâåíèÿ ñïðåä ìîæå äà
ñå îáÿñíè ñ íàëîæåíèòå íîâè ðåñòðèêòèâíè ìåðêè íà ÁÍÁ, êîèòî îáèêíîâåíî
èìàò êðàòêîñðî÷åí åôåêò âúðõó äèíàìèêàòà íà ëèõâåíèòå ïðîöåíòè.
Ñðåäíîïðåòåãëåíèÿò ëèõâåí ïðîöåíò ïî ñäåëêè íà ìåæäóáàíêîâèÿ ïàçàð â ëåâà
ñúùî ñå ïîâèøè äî 2.11 ñðåùó 1.92 ïðåç ôåâðóàðè.

Â íà÷àëîòî íà 2005ã. ïðîäúëæàâàò òåíäåíöèèòå, íàáëþäàâàíè ïðåç ïîñëåäíèòå
ãîäèíè íà ïàçàðà íà òðóäà. Ñïîðåä äàííè îò Íàáëþäåíèåòî íà ðàáîòíàòà ñèëà
(ÍÐÑ) ïðåç ïúðâî òðèìåñå÷èå íà 2005 ã. ñðåäíèÿò áðîé íà çàåòèòå â ñòðàíàòà å
2838.4 õèë. äóøè èëè ñ îêîëî 55 õèë. äóøè (2%) ïîâå÷å ñïðÿìî àíàëîãè÷íèÿ
ïåðèîä íà ïðåäõîäíàòà ãîäèíà. Òîâà ñå äúëæè èçöÿëî íà óâåëè÷åíèåòî íà
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çàåòîñòòà â ÷àñòíèÿ ñåêòîð. Áðîÿò íà áåçðàáîòíèòå çà ïúðâèòå òðè ìåñåöà íà
ãîäèíàòà äîñòèãíà 362.3 õèë. äóøè è å ñ 66.5 õèë. äóøè ïî-íèñúê â ñðàâíåíèå ñ
ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 2004ã. Êîåôèöèåíòúò íà áåçðàáîòèöà âúçëåçå íà 11.3%
îò ðàáîòíàòà ñèëà, îòáåëÿçâàéêè íàìàëåíèå îò 2 ïðîöåíòíè ïóíêòà íà ãîäèøíà
áàçà. Òî ñå çàäúðæà íà åäíî îò íàé-íèñêèòå ñè îò èñòîðè÷åñêà ãëåäíà òî÷êà
íèâà.

Ñðåäíàòà ðàáîòíà çàïëàòà ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 2005 ã. å ñ 9.5% â
íîìèíàëíî è ñ 5.5% â ðåàëíî èçðàæåíèå ïî-âèñîêà ñïðÿìî ïúðâèòå òðè ìåñåöà
íà 2004 ã. Ìåñå÷íèòå äàííè íà ÍÑÈ çà ðàáîòíèòå çàïëàòè ïî îòðàñëè äàâàò
îñíîâàíèå äà ñå ñ÷èòà, ÷å íàðàñòâàíåòî íà çàïëàòèòå â ïî-ãîëÿìà ñòåïåí å
ðåçóëòàò îò óâåëè÷àâàíåòî íà ïðîèçâîäèòåëíîñòòà íà òðóäà4 â èêîíîìèêàòà ñ
5% ñïðÿìî ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã., îòêîëêîòî îò àäìèíèñòðàòèâíîòî
óâåëè÷åíèå íà ìèíèìàëíàòà ðàáîòíà çàïëàòà íà 150 ëâ. â íà÷àëîòî íà 2005ã.

Åäíà îò îñíîâíèòå ïðåäïîñòàâêè çà ïîñòèãíàòèÿ èêîíîìè÷åñêè ðúñò ïðåç
ïîñëåäíèòå ãîäèíè å ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ñòàáèëíîñò â ñòðàíàòà, êîåòî å
îñíîâíà õàðàêòåðèñòèêà íà èêîíîìèêàòà íà Áúëãàðèÿ ïðåç ïúðâàòà ïîëîâèíà íà
2005ã. Ïðåç ïåðèîäà ÿíóàðè – ìàé 2005ã. ïîòðåáèòåëñêèòå öåíè â ñòðàíàòà
íàðàñíàõà ñ 2.55%. Âúïðåêè ÷å èíôëàöèÿòà çà ïúðâèòå ïåò ìåñåöà íà ãîäèíàòà
ìàëêî íàäâèøàâà ñòîéíîñòòà çà àíàëîãè÷íèÿ ïåðèîä íà ïðåäõîäíèòå äâå ãîäèíè,
òÿ âñå îùå ñå çàïàçâà íà ïðèåìëèâî íèñêè ðàâíèùà. Îñíîâíèòå ôàêòîðè,
äîïðèíåñëè çà ïîâèøàâàíåòî íà îáùîòî öåíîâî ðàâíèùå ïðåç ïúðâàòà ïîëîâèíà
íà ãîäèíàòà, áÿõà ïîâèøàâàíåòî íà öåíèòå íà ãîðèâàòà è íà ôèêñèðàíèòå
òåëåôîííè óñëóãè. Îò íà÷àëîòî íà ãîäèíàòà öåíàòà íà ñóðîâèÿ ïåòðîë íà
ìåæäóíàðîäíèòå ïàçàðè ïîñêúïíà çíà÷èòåëíî, êàòî ïèêúò áå ïðåç ìàðò è þíè.
Òîâà ïðåäèçâèêà çíà÷èòåëíî óâåëè÷åíèå íà ïîòðåáèòåëñêèòå öåíè íà
àâòîìîáèëíèòå ãîðèâà ïðåç ìàðò è àïðèë - ñúîòâåòíî ñ 3.69 è 6.26%. Ïðèíîñúò
íà ãðóïàòà íà ãîðèâàòà êàòî öÿëî â íàðàñòâàíåòî íà ïîòðåáèòåëñêèòå öåíè ïðåç
ïúðâèòå ïåò ìåñåöà íà ãîäèíàòà å 0.39 ïðîöåíòíè ïóíêòà.

Ïðåç àïðèë âëÿçîõà â ñèëà íîâèòå öåíè íà ôèêñèðàíèòå òåëåôîííè óñëóãè.
Ðåãèñòðèðàíî áå óâåëè÷åíèå íà àáîíàìåíòíèòå òàêñè ñúñ 7.14% è îáùî
óâåëè÷åíèå íà ðàçãîâîðèòå ñ 14.32%. Öåíîîáðàçóâàíåòî íà òåçè óñëóãè ñå

4 Èçìåðåíà êàòî ñúîòíîøåíèå ìåæäó ÁÄÑ è áðîÿ íà çàåòèòå ëèöà ïî äàííè îò ÍÐÑ.
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ïðîìåíè, êàòî ñå âúâåäå òàêñà îáàæäàíå, à ðàçãîâîðèòå ñå îò÷èòàò íà áàçà
âðåìåòðàåíå, à íå íà èìïóëñè. Âúâåäîõà ñå è íîâè ïðåäïëàòåíè ïàêåòè
òåëåôîííè óñëóãè çà äîìàêèíñòâàòà. Òúé êàòî ïðåôåðåíöèàëíèòå ïàêåòè íå ñà
âêëþ÷åíè â ïîòðåáèòåëñêàòà êîøíèöà îò 2004ã, òîâà âîäè äî íåàêóðàòíî îò÷èòàíå
íà åôåêòà îò ïðîìåíèòå â òàðèôèòå íà ôèêñèðàíèòå òåëåôîííè óñëóãè âúðõó
îáùèÿ öåíîâè èíäåêñ. Ïðèíîñúò íà ïîâèøàâàíåòî íà öåíèòå íà ôèêñèðàíèòå
òåëåôîííè óñëóãè çà îáùàòà èíôëàöèÿ ïðåç ïåðèîäà ÿíóàðè – ìàé 2005ã. å 0.18
ïðîöåíòíè ïóíêòà. Ñïîðåä íàñ, îò÷åòåíèÿò ïðåç àïðèë åôåêò îò ðåáàëàíñèðàíå
íà öåíèòå å íàäöåíåí è ìîæå äà ñå î÷àêâà, ÷å ïðîìÿíàòà íà öåíèòå ùå îêàæå
âëèÿíèå âúðõó ñòðóêòóðàòà íà ïîòðåáèòåëñêàòà êîøíèöà ïðåç 2005ã.

Íåðåãóëèðàíèòå öåíè ñà íàðàñíàëè ñ 2.55% ïðåç ïúðâèòå ïåò ìåñåöà íà ãîäèíàòà
è ïðèíîñúò èì â îáùîòî íàðàñòâàíå íà öåíèòå çà ðàçãëåæäàíèÿ ïåðèîä å 2
ïðîöåíòíè ïóíêòà. Àäìèíèñòðàòèâíèòå öåíè ñúùî ñà íàðàñíàëè ñ 2.55% çà
ðàçãëåæäàíèÿ ïåðèîä è èìàò ïðèíîñ çà îáùàòà èíôëàöèÿ îò 0.54 ïðîöåíòíè
ïóíêòà. Ïðåç ìàðò è ìàé áå îò÷åòåíî ëåêî ïîñêúïâàíå íà òþòþíåâèòå èçäåëèÿ.
Ïðåç àïðèë áÿõà ïðåìàõíàòè ïðåôåðåíöèàëíèòå öåíè çà ïîòðåáëåíèå íà
åëåêòðîåíåðãèÿ äî 50 êÂò÷ ïðåç íîùòà, êîèòî âàæàò çà çèìíèÿ îòîïëèòåëåí
ïåðèîä è îáùîòî ðåãèñòðèðàíî íàðàñòâàíå íà öåíàòà íà åëåêòðè÷åñêàòà åíåðãèÿ
áå 0.99%.

Âàëóòíèÿò áîðä å ñòàáèëåí è ñ âèñîêî äîâåðèå îò ñòðàíà íà èêîíîìè÷åñêèòå
àãåíòè çà ðàçâèòèåòî íà áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà. Âúïðåêè èçâúðøåíèòå ïëàùàíèÿ
ïî âúíøíèÿ äúëã, áðóòíèòå âàëóòíè ðåçåðâè ïðîäúëæèõà äà íàðàñòâàò (ãîäèøåí
ðàñòåæ îò 22% êúì êðàÿ íà þíè 2005 ã.). Òîâà ñå äúëæè íà äîáðîòî èì óïðàâëåíèå
è íà íàâëåçëèòå ôèíàíñîâè ïîòîöè â ñòðàíàòà. Ìåæäóíàðîäíèòå ðåçåðâè
ïîêðèâàò ïî÷òè äâà ïúòè ðåçåðâíèòå ïàðè (199.8% â êðàÿ íà ìàé 2005 ã. ñðåùó
187.6% â êðàÿ íà 2004 ã.).

Ïðåç ìàðò áå íàëèöå ðåêîðäåí ìåñå÷åí ðúñò îò 11.9% íà ïàðè÷íîòî ïðåäëàãàíå,
íàé-âå÷å ïîðàäè óâåëè÷àâàíåòî íà äåïîçèòèòå ñ äîãîâîðåí ìàòóðèòåò îò äâå
ãîäèíè, ïîñëåäâàí îò çíà÷èòåëåí ñïàä ïðåç àïðèë (-5.2%). Ïðåç ìàé èçìåíåíèåòî
íà Ì3 áå â ðàìêèòå íà òðàäèöèîííèÿ ìåñå÷åí ðúñò îò 2%. Óâåëè÷åíèåòî íà
øèðîêèòå ïàðè ñå èçðàçè åäíîâðåìåííî â íàðàñòâàíå íà íåòíèòå ÷óæäåñòðàííè
è íåòíèòå âúòðåøíè àêòèâè íà áàíêîâàòà ñèñòåìà. Íàðàñòâàíåòî íà íåòíèòå
÷óæäåñòðàííè àêòèâè çà ðàçãëåæäàíèÿ ïåðèîä áå ïîðîäåíî îò óâåëè÷àâàíåòî íà
âàëóòíèòå ðåçåðâè íà ÁÍÁ, äîêàòî íåòíèòå ÷óæäåñòðàííè àêòèâè íà òúðãîâñêèòå
áàíêè íàìàëÿõà. Òîâà ñå äúëæè íà çíà÷èòåëíîòî èì ïîíèæåíèå ïðåç ìàðò, ñëåä
êîåòî òå îòíîâî ïîåõà âúâ âúçõîäÿùà ïîñîêà, íî íå óñïÿõà äà äîñòèãíàò íèâîòî
ñè êúì êðàÿ íà ôåâðóàðè.

Óâåëè÷åíèåòî íà íåòíèòå âúòðåøíè àêòèâè å ïîðîäåíî åäèíñòâåíî îò âçåìàíèÿòà
îò íåïðàâèòåëñòâåíèÿ ñåêòîð. Âçåìàíèÿòà îò íåïðàâèòåëñòâåíèÿ ñåêòîð ïðåç
òðèòå ìåñåöà áÿõà ïîâëèÿíè îò äåéñòâèÿòà íà áàíêèòå âúâ âðúçêà ñ ìåðêèòå íà
ÁÍÁ. Ñëåä îïèñàíàòà äèíàìèêà ïðåç ìàðò, êðåäèòèòå çà íåôèíàíñîâè
ïðåäïðèÿòèÿ çàïî÷íàõà äà íàìàëÿâàò è íàðàñòâàíå ñå çàáåëÿçâàøå ñàìî ïðè
âçåìàíèÿòà îò äîìàêèíñòâàòà. Âñå îùå íå å ÿñíî äàëè ïîíèæåíèåòî íà
êîðïîðàòèâíèòå êðåäèòè å ñàìî âðåìåííî, äîêàòî áàíêèòå ñå àäàïòèðàò êúì
íîâèòå óñëîâèÿ â êðåäèòèðàíåòî è ïðîìåíåíèòå íàäçîðíè ðåãóëàöèè èëè òå ùå
çàãóáÿò âîäåùàòà ñè ðîëÿ çà ñìåòêà íà ïîòðåáèòåëñêîòî è èïîòå÷íî êðåäèòèðàíå.
Âòîðàòà âúçìîæíîñò, ìàêàð è äîíÿêúäå î÷àêâàíà, ìîæå äà äîâåäå äî íåãàòèâíè
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ïîñëåäñòâèÿ, àêî ñå ñïðå îòïóñêàíåòî íà èíâåñòèöèîííè êðåäèòè. Âçåìàíèÿòà
îò ïðàâèòåëñòâåíèÿ ñåêòîð íàìàëÿâàõà ïðåç öåëèÿ ïåðèîä ïîðàäè òðàäèöèîííèòå
çà òîâà âðåìå íà ãîäèíàòà âèñîêè äàíú÷íè ïîñòúïëåíèÿ.

Êàïèòàëîâèÿò ïàçàð ïðîäúëæè ñâîÿ âúçõîäÿù òðåíä íà ðàçâèòèå, íàáëþäàâàí
ïðåç ïîñëåäíèòå íÿêîëêî ãîäèíè. Âúïðåêè êîðåêöèèòå â öåíèòå íà ïîâå÷åòî
äðóæåñòâà ïðåç âòîðîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã., íà ôîíäîâàòà áîðñà áÿõà
ðåàëèçèðàíè ñúùåñòâåíè îáåìè. Òúðãîâèÿòà íà ÁÔÁ ïðåç âòîðîòî òðèìåñå÷èå
íà 2005ã. íàäâèøàâà íàä øåñò ïúòè îáåìà, ðåãèñòðèðàí çà ñúùèÿ ïåðèîä íà
ìèíàëàòà ãîäèíà. SOFIX ïîíèæè ñòîéíîñòòà ñè îò êðàÿ íà ôåâðóàðè íàñàì è
ðåàëèçèðà íàé-ïðîäúëæèòåëíàòà ñè êîðåêöèÿ íàäîëó ñëåä íà÷àëîòî íà 2002ã.
Ïðè÷èíèòå çà òîâà ìîãàò äà ñå òúðñÿò â íÿêîëêî íàïðàâëåíèÿ:

� Çíà÷èòåëíîòî è êàòî ðàñòåæ, è êàòî ñêîðîñò óâåëè÷åíèå íà ïàçàðíàòà
êàïèòàëèçàöèÿ ïðåç ôåâðóàðè. Ñëåä ïîäîáåí áúðç ðàñòåæ áå
íîðìàëíà èçâåñòíà êîðåêöèÿ íà öåíèòå.

� Íàñî÷âàíåòî íà íîâè êàïèòàëè êúì ÁÔÁ ñëåä ïðèâàòèçàöèÿòà íà
ÁÒÊ, êîåòî óâåëè÷è òúðñåíåòî íà àêöèè çà ñðàâíèòåëíî êðàòêî âðåìå
è äîïðèíåñå çà áúðçèÿ ðúñò íà èíäåêñèòå. Âïîñëåäñòâèå ñòðåìåæúò
êúì ðåàëèçèðàíå íà ïå÷àëáèòå ñúäåéñòâàøå çà òîçè ïðîäúëæèòåëåí,
ïîíå çà ïîñëåäíèòå ãîäèíè, ñïàä.

� Óñåùàíåòî íà ïîâå÷åòî ïàçàðíè ó÷àñòíèöè, ÷å ãîëÿìà ÷àñò îò
êîìïàíèèòå, òúðãóâàíè íà ÁÔÁ, ñà íàäöåíåíè, ïîíå ñïðÿìî
ôóíäàìåíòàëíèòå ïîêàçàòåëè, êîèòî ïîêàçâàò. Êîãàòî è êðàòêî-
ñðî÷íèÿò, è ñðåäíîñðî÷íèÿò òðåíä å íàãîðå, ïîäîáíè íàñòðîåíèÿ
äîíÿêúäå ñå çàãëóøàâàò, íî ïðè ïúðâèòå ñèãíàëè çà êîðåêöèÿ, îòíîâî
èçëèçàò íàÿâå.

� Óâåëè÷åíèåòî íà ïîëèòè÷åñêèÿ ðèñê, ñâúðçàí ñ ïàðëàìåíòàðíèòå
èçáîðè ïðåç þíè è åâåíòóàëíàòà ïðîìÿíà íà èíñòèòóöèîíàëíàòà
óðåäáà íà êàïèòàëîâèòå ïàçàðè ñëåä òîâà. Òîâà ïîâëèÿ ïî-ñêîðî
êàòî êàòàëèçàòîð íà ãîðíèòå ôàêòîðè, íî â ñúùîòî âðåìå îêàçâà
çàäúðæàùî âëèÿíèå âúðõó âúçñòàíîâÿâàíåòî íà âúçõîäÿùèÿ òðåíä.

Âúïðåêè ñïàäà îò ïîñëåäíèòå ìåñåöè, ìîæå äà ñå òâúðäè, ÷å àêî ñå çàïàçè
íàñòîÿùàòà èíñòèòóöèîíàëíà ðàìêà è ðàçâèòèå íà èêîíîìèêàòà, äúëãîñðî÷íèÿò
âúçõîäÿù òðåíä ùå ñå çàïàçè. Îñâåí ôóíäàìåíòàëíèòå ôàêòîðè êàòî ðúñò íà
ÁÂÏ, ïðèñúåäèíÿâàíå êúì ÅÑ è ðúñò íà èíâåñòèöèèòå, â òàçè ïîñîêà äåéñòâàò è
ñàìèòå ìåõàíèçìè íà êàïèòàëîâèÿ ïàçàð. Ïîðàäè ôàêòè÷åñêàòà ëèïñà íà êúñè
ïðîäàæáè, âúçìîæíîñòèòå çà ïå÷àëáà íà ÁÔÁ ñúùåñòâóâàò åäèíñòâåíî ïðè ðúñò
íà öåíèòå. Òàêà ïðè ñïàä ó÷àñòíèöèòå íà ïàçàðà èìàò äâå îñíîâíè ñòðàòåãèè -
ïúðâàòà å äà ïðîäàäàò è äà ðåàëèçèðàò êàïèòàëîâèòå ñè ïå÷àëáè, êàòî ñå íàäÿâàò
âïîñëåäñòâèå è åâåíòóàëíî äà âëåçíàò íà ïî-íèñêè öåíè, à âòîðàòà - äà çàäúðæàò
àêöèèòå ñè, êàòî ñå íàäÿâàò ñëåä êîðåêöèÿòà ðàñòåæúò äà ïðîäúëæè. Âòîðàòà
ñòðàòåãèÿ ñå îáÿñíÿâà ñ âèñîêàòà íåñèãóðíîñò çà ïðîäúëæèòåëíîñòòà íà ïîäîáíè
êîðåêöèè è ñúîòâåòíî ñ âåðîÿòíîñòòà äà ñå ïðîäàäå íà äúíîòî è áúäåùèÿò âõîä
äà å íà ïî-âèñîêè öåíè.

Òúé êàòî ñå óâåëè÷àâà íåÿñíîòàòà êîëêî äúëãî ùå ñå çàïàçè íèçõîäÿùîòî
äâèæåíèå íà öåíèòå íà àêöèèòå, íàòèñêúò çà îáðúùàíå íà ñåãàøíàòà òåíäåíöèÿ
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ñå óâåëè÷àâà è ñå î÷àêâà öåíèòå äà çàïî÷íàò îòíîâî äà ñå ïîâèøàâàò. Öåíèòå
íà ïîâå÷åòî êîìïàíèè âå÷å ñå äîáëèæàâàò äî îöåíêèòå, îïðåäåëåíè îò
ôóíäàìåíòàëíè ôàêòîðè. Òîâà ñàìî ïî ñåáå ñè íå å ïðè÷èíà çà öåíîâè ðàñòåæ,
íî å ñòèìóë äà áúäå ïðåîäîëÿíà òåíäåíöèÿòà íàäîëó.

Äðóã ôàêòîð çà ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ñòàáèëíîñò â ñòðàíàòà å èçêëþ÷èòåëíî
óñïåøíîòî èçïúëíåíèå íà äúðæàâíèÿ áþäæåò. Â êðàÿ íà ìàé å íàòðóïàí èçëèøúê
îò 994.8 ìëí. ëâ., êàòî åäíà òðåòà îò öÿëàòà ñóìà å ðåàëèçèðàíà ñàìî ïðåç
ïîñëåäíèÿ ìåñåö. Òîâà ïðåäñòàâëÿâà 2.4% îò î÷àêâàíèÿ ÁÂÏ çà ãîäèíàòà
(41077.4 ìëí. ëâ.). Íàëè÷èåòî íà ãîëÿì áþäæåòåí èçëèøúê ñå äúëæè íà
êîíñåðâàòèâíèÿ ïîäõîä ïðè ïëàíèðàíå íà ïðèõîäíàòà ÷àñò íà áþäæåòà. Ñïîðåä
íàñ êîíñåðâàòèâíèÿò ïîäõîä å íåîáõîäèì ïðè ñúñòàâÿíåòî íà áþäæåòà, íî íå â
òîëêîâà ãîëÿìà ñòåïåí. Ïðåêàëåíàòà êîíñåðâàòèâíîñò áè ìîãëà äà ñå òðåòèòðà
êàòî íåòî÷íî ïëàíèðàíå èëè íåäîñòàòú÷íà ïðîçðà÷íîñò ïðè ñúñòàâÿíåòî íà
áþäæåòà.

Ïðåèçïúëíåíèåòî íà ïðèõîäèòå îòíîâî å â îñíîâàòà íà ïîëîæèòåëíîòî êàñîâî
ñàëäî. Ïðèõîäèòå îò íà÷àëîòî íà ãîäèíàòà íàðàñòâàò ñ 16.4% (15.3% íà
êîíñîëèäèðàíà áàçà) ñïðÿìî ïúðâèòå ïåò ìåñåöà íà 2004ã. Â îñíîâàòà íà ðàñòåæà
íà äàíú÷íèòå ïðèõîäè îòíîâî ñà âèñîêèòå ïðèõîäè îò ÄÄÑ, äúëæàùè ñå íà
âèñîêèÿ âíîñ. Âèñîêèÿò âíîñ å ïðè÷èíà è çà ïî-âèñîêèòå ïðèõîäè îò ìèòà, ÷èåòî
èçïúëíåíèå â êðàÿ íà ìàé å 59% îò ïðåäâèäåíîòî çà ãîäèíàòà ïî çàêîí. Âúïðåêè
íàìàëåíàòà ñòàâêà îò íà÷àëîòî íà ãîäèíàòà, ðåàëèçèðàíèòå ïðèõîäè îò äàíúê
ïå÷àëáà ñà ñ 13.3% ïîâå÷å îò òåçè çà ïåðèîäà ÿíóàðè – ìàé 2004ã. Ïðè÷èíà çà
òîâà å çíà÷èòåëíî ïî-ãîëÿìàòà â ñðàâíåíèå ñ 2004ã. èçðàâíèòåëíà âíîñêà, êîÿòî
áå íàïðàâåíà ïðåç ìàðò. Ïðè äðóãèÿ ïðÿê äàíúê – ÄÎÄ - êîìáèíèðàíèÿò êðàåí
åôåêò îò óâåëè÷àâàíå íà áàçàòà è íàìàëÿâàíå íà ñòàâêàòà ñå èçðàçè â
íåçíà÷èòåëíî íàðàñòâàíå íà ïðèõîäèòå îò íåãî (4.1% ñïðÿìî ïúðâèòå ïåò ìåñåöà
íà ìèíàëàòà ãîäèíà). Íàðàñòâàò è ïðèõîäèòå îò ñîöèàëíîîñèãóðèòåëíè âíîñêè
ïîðàäè ïî-âèñîêàòà çàåòîñò è óâåëè÷åíèòå îò íà÷àëîòî íà ãîäèíàòà ìèíèìàëíà
ðàáîòíà çàïëàòà è ìèíèìàëíè îñèãóðèòåëíè ïðàãîâå.

Äúðæàâíèòå ðàçõîäè çà ðàçãëåæäàíèÿ ïåðèîä íàðàñíàõà ñ 10.1% â ñðàâíåíèå ñ
2004ã. Òîâà ñå äúëæè íà ïî-âèñîêèòå ðàçõîäè çà ñóáñèäèè è èíâåñòèöèè.
Íàðàñòâàíåòî îò 13.6% ñïðÿìî ñúîòâåòíèòå ïåò ìåñåöà íà 2004ã. ïðè ñóáñèäèèòå
ñå äúëæè íà èçïëàùàíåòî ïðåç àïðèë íà öÿëàòà ãîäèøíà ñóìà, ïðåäâèäåíà çà
ôîíä “Òþòþí”. Íàðàñòâàíåòî íà êàïèòàëîâèòå ðàçõîäè çà ðàçãëåæäàíèÿ ïåðèîä
å â óíèñîí ñ èíâåñòèöèîííàòà ïîëèòèêà çà 2005ã. Ïðè îñòàíàëèòå ðàçõîäíè ïåðà
íÿìà ñúùåñòâåíè ïðîìåíè â ñðàâíåíèå ñúñ ñúùèÿ ïåðèîä íà ìèíàëàòà ãîäèíà.
Â êðàÿ íà þíè ïðàâèòåëñòâîòî îôèöèàëíî îáÿâè, ÷å íà 28 þëè ùå óïðàæíè
ïðàâîòî ñè çà ïðåäâàðèòåëíî ïîãàñÿâàíå è íà òðåòèÿ (ïîñëåäåí) òèï áðåéäè
îáëèãàöèè – FLIRB. Òîâà ùå äîâåäå äî íàìàëÿâàíå íà äúðæàâíèÿ äúëã â
íîìèíàëíî èçðàæåíèå ñ îêîëî 600 ìëí. ù. ä. �
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Âúíøíè äîïóñêàíèÿ íà ïðîãíîçàòà

Ïðåç ïîñëåäíîòî òðèìåñå÷èå íå ñå ñáúäíàõà íàøèòå î÷àêâàíèÿ çà öåíèòå íà
ïåòðîëà, çàëîæåíè â ïðåäèøíàòà ïðîãíîçà. Ñëåä ïèêà, ðåãèñòðèðàí ïðåç ìàðò è
àïðèë, öåíèòå ïîåõà íàäîëó, íî â ñðåäàòà íà ìàé, ïîðàäè íåñòàáèëíàòà
îáñòàíîâêà â Áëèçêèÿ Èçòîê, òå îòíîâî ñå ïîâèøèõà. Ïîâèøåíèåòî íà öåíèòå ñå
äúëæè êàêòî íà ôóíäàìåíòàëíè èêîíîìè÷åñêè, òàêà è íà ñïåêóëàòèâíè ôàêòîðè.
Ïîðàäè íàðàñíàëîòî òúðñåíå íà ïåòðîë, âúçìîæíîñòèòå íà ïåòðîëíèòå
ïðîèçâîäèòåëè äà ðåàãèðàò íà êðàòêîñðî÷íè øîêîâå ñà ìèíèìàëíè. Òúé êàòî
ïîäîáíè øîêîâå ñà íåèçáåæíè è å òðóäíî äà ñå ïðåäâèäè êîãà ùå ñå ñëó÷àò,
îãðàíè÷åíàòà âúçìîæíîñò íà ïðîèçâîäèòåëèòå äà ðåàãèðàò äîïúëíèòåëíî
èçíåðâÿ òúðãîâèÿòà è âîäè äî ïî-âèñîêè öåíè. Â êðàòêîñðî÷åí ïëàí òúðñåíåòî
íà ïåòðîëà íå å åëàñòè÷íî ïî îòíîøåíèå íà öåíàòà è ïî-âèñîêèòå öåíè íà ïåòðîëà
íÿìà äà äîâåäàò äî íàìàëÿâàíå íà òúðñåíåòî. Â íàñòîÿùàòà ïðîãíîçà íå ñå
ïðåäâèæäà íàìàëÿâàíå íà öåíàòà íà ïåòðîëà äî êðàÿ íà ãîäèíàòà è ñðåäíàòà
ñïîò-öåíà íà òðèìåñå÷íà áàçà å â äèàïàçîíà 50-51 ù.ä. çà áàðåë, êîåòî å
åêâèâàëåíòíî íà óâåëè÷åíèå ñ ìàëêî ïîä 4 äîëàðà íà áàðåë ñïðÿìî ïðåäèøíàòà
ïðîãíîçà.

Â íàñòîÿùàòà ïðîãíîçà å çàëîæåíî ïëàâíî ïîâèøåíèå íà LIBOR â ùàòñêè äîëàðè,
êàòî ñå çàïàçâàò äîïóñêàíèÿòà îò ïðåäèøíàòà ïðîãíîçà. Ïðîäúëæàâà î÷àêâàíîòî
ïîâèøàâàíå íà ëèõâèòå îò ñòðàíà íà Ôåäåðàëíèÿ ðåçåðâ íà ÑÀÙ, ñ öåë
íàìàëÿâàíå íà èíôëàöèîííèòå î÷àêâàíèÿ â àìåðèêàíñêàòà èêîíîìèêà. Íà òîçè
åòàï òîâà âñå îùå íå ïðåäïîëàãà çàáàâÿíå íà íåéíèÿ ðàñòåæ, êîéòî çà ïúðâî
òðèìåñå÷èå íà 2005ã. å 3.7%. Íà äðóãèÿ ïîëþñ å åâðîïåéñêàòà èêîíîìèêà, êàòî
èêîíîìèêàòà íà åâðîçîíàòà îòáåëÿçà ðàñòåæ îò 0.9% ïðåç ïúðâî òðèìåñå÷èå íà
2005ã. Òîçè ðúñò å ïî-íèñúê îò äîïóñêàíèÿòà, çàëîæåíè â ïðåäèøíàòà ïðîãíîçà.
Çàñåãà íå ñà íàïðàâåíè ðåâèçèè íà äîïóñêàíèÿòà çà ðàñòåæèòå ïðåç îñòàíàëèòå
òðè òðèìåñå÷èÿ íà ãîäèíàòà, íî òîâà òðÿáâà äà ñå ðàçãëåæäà â êîíòåêñòà íà
íàìàëÿâàíå íà ëèõâèòå â åâðîçîíàòà îò ñòðàíà íà ÅÖÁ. Ïîäîáíî íàìàëåíèå ùå
ñòèìóëèðà åâðîïåéñêàòà èêîíîìèêà, íî òî ñúùî òàêà ùå óâåëè÷è ëèõâåíèÿ
äèôåðåíöèàë ìåæäó äîëàðà è åâðîòî, êîåòî ùå îêàæå íàòèñê çà ïîåâòèíÿâàíå
íà åäèííàòà åâðîïåéñêà âàëóòà. Ïîñëåäíîòî, ñú÷åòàíî ñ âèñîêèòå öåíè íà
ïåòðîëà, ìîæå äà äîâåäå äî èíôëàöèÿ íàä íèâîòî, êîåòî ÅÖÁ ñè å ïîñòàâèëà çà
öåë äà ïîääúðæà.

Â êðàÿ íà âòîðîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã. ñå íàáëþäàâà ïîñêúïâàíå íà äîëàðà
ñïðÿìî åâðîòî. Íà÷àëî íà òîçè ïðîöåñ ïîñòàâèõà äâå ñúáèòèÿ, êîèòî íàìàëèõà
äîâåðèåòî â åâðîïåéñêàòà âàëóòà – îòõâúðëÿíå íà åâðîêîíñòèòóöèÿòà íà
ðåôåðåíäóìè âúâ Ôðàíöèÿ è Õîëàíäèÿ è èçêàçâàíå íà âèñîêîïîñòàâåíè ëèöà çà
èçëèçàíå íà Èòàëèÿ îò åâðîçîíàòà. Âàëóòíèÿø êóðñ ëåâ/äîëàð ñå ïîâèøè ñðåäíî
çà òðèìåñå÷èåòî ñ ÷åòèðè ñòîòèíêè ñïðÿìî äîïóñêàíèÿòà îò ïðåäõîäíàòà
ïðîãíîçà. Òîâà íàëàãà ïðîìåíè â äîïóñêàíèÿòà è çà îñòàíàëèòå äâå òðèìåñå÷èÿ

Ïðîãíîçà äî êðàÿ íà 2005ã.
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íà 2005ã. Íà òîçè åòàï íå ìîæå äà ñå ñìÿòà, ÷å ïîñêúïâàíåòî íà äîëàðà ñïðÿìî
åâðîòî ùå ïðîäúëæè. Äîñåãà òî ñå ìîòèâèðàøå ñ óâåëè÷àâàíå íà ëèõâåíèÿ
äèôåðåíöèàë ìåæäó äîëàðà è åâðîòî è ñëàáèòå ðàñòåæè, êîèòî ñå íàáëþäàâàò
â åâðîçîíàòà. Âñå îùå íå ñà íàáëþäàâàíè åôåêòèòå íà òîâà ðÿçêî ïîñêúïâàíå
íà äîëàðà âúðõó òúðãîâñêèÿ áàëàíñ íà ÑÀÙ, òúé êàòî äàííèòå èçëèçàò ñ èçâåñòíî
çàêúñíåíèå. Íàé-âåðîÿòíî åôåêòèòå ùå ñà íåãàòèâíè, êîåòî ùå îêàçâà íàòèñê çà
ïîåâòèíÿâàíå íà äîëàðà. Ìîæå äà ñå ïðåäïîëàãà, ÷å íåòíî äâàòà åôåêòà ùå
âîäÿò äà ïîåâòèíÿâàíå íà äîëàðà. Âúâ âðúçêà ñ òîâà, â íàñòîÿùàòà ïðîãíîçà å
çàëîæåíî ëåêî ïîñêúïâàíå íà åâðîòî ñïðÿìî äîëàðà ïðåç âòîðàòà ïîëîâèíà íà
2005ã. ñïðÿìî ñåãàøíèòå íèâà.

Íàñòîÿùà ïðîãíîçà çà áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç 2005ã. è
êîðåêöèè ñïðÿìî ïîñëåäíàòà ïðîãíîçà

Â íàñòîÿùàòà ïðîãíîçà çàïàçâàìå î÷àêâàíåòî ñè çà ðàñòåæ íà ÁÂÏ îò 5.2% çà
2005ã. Îñúùåñòâè ñå ñå ïðåäèøíàòà íè ïðîãíîçà çà âèñîê ðàñòåæ ïðåç ïúðâî
òðèìåñå÷èå è çà ìîìåíòà íå å íåîáõîäèìî ïðåðàçãëåæäàíå íà ãîäèøíèÿ ðàñòåæ
íà ÁÂÏ. Âúïðåêè òîâà ñå íàëàãàò íÿêîëêî ïðîìåíè â ñòðóêòóðàòà íà ÁÂÏ ñïðÿìî
ïðåäèøíàòà ïðîãíîçà ïîðàäè íÿêîëêî ïðè÷èíè.

Ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå ñå íàáëþäàâà óâåëè÷àâàíå íà äåôëàòîðà íà âíîñà è
èçíîñà çà ñìåòêà íà ðåàëíèòå ðàñòåæè ïîðàäè ïî-âèñîêèòå ìåæäóíàðîäíè öåíè.
Â íàñòîÿùàòà ïðîãíîçà ñå ïðåäïîëàãà, ÷å òàçè òåíäåíöèÿ ùå ïðîäúëæè è âúïðåêè
íîìèíàëíîòî óâåëè÷åíèå êàêòî íà âíîñà, òàêà è íà èçíîñà, òåõíèòå ðåàëíè
ðàñòåæè ñà ïîíèæåíè ñïðÿìî ïðåäõîäíàòà ïðîãíîçà.

Íà âòîðî ìÿñòî, âúïðåêè ÷å â ïðåäèøíàòà ïðîãíîçà î÷àêâàõìå âèñîê ðúñò íà
ïîòðåáëåíèåòî, áå ïîäöåíåí åôåêòúò îò çàñèëâàíåòî íà êðåäèòíàòà àêòèâíîñò
íà áàíêèòå â êðàÿ íà ìàðò, ïîðîäåíî îò íîâèòå ìåðêè íà ÁÍÁ. Äàííè îò
äîìàêèíñêèòå áþäæåòè çà àïðèë äàâàò îñíîâàíèÿ äà ñå ñìÿòà, ÷å âèñîêîòî
ïîòðåáëåíèå íà íåõðàíèòåëíè ñòîêè, ñúîáùåíèÿ è íåïðîèçâîäñòâåíè óñëóãè ùå
ñå óâåëè÷è äîïúëíèòåëíî è ïðåç âòîðîòî òðèìåñå÷èå íà ãîäèíàòà, ïîðàäè êîåòî
ñìå çàâèøèëè íàøàòà ïðîãíîçà çà ðúñòà íà ïîòðåáëåíèåòî ïðåç ïåðèîäà àïðèë
– þíè 2005ã. Â ñúùîòî âðåìå îáà÷å, ñèëíîòî ïîòðåáëåíèå ïðåç ïúðâàòà ïîëîâèíà
íà ãîäèíàòà ùå íàìàëè ïîòåíöèàëà çà ðàñòåæ íà ïîêàçàòåëÿ ïðåç îñòàíàëàòà
÷àñò íà ãîäèíàòà îùå ïîâå÷å, àêî òúðãîâñêèòå áàíêè íàìàëÿò òåìïà íà ðàñòåæ
íà ïîòðåáèòåëñêèòå êðåäèòè. Òîâà íè äàâà îñíîâàíèÿ äà íàìàëèì ðàñòåæà íà
ïîòðåáëåíèåòî ïðåç òðåòîòî è ÷åòâúðòî òðèìåñå÷èÿ íà 2005ã. Íà ãîäèøíà áàçà
ñå î÷àêâà ðàñòåæúò íà ïîòðåáëåíèåòî äà å ñ 0.4 ïðîöåíòíè ïóíêòà ïî-âèñîê ñïðÿìî
ïðåäõîäíàòà ïðîãíîçà è äà äîñòèãíå 5.1%.

Íÿìà çíà÷èòåëíè ïðîìåíè â ïðîãíîçèðàíèÿ ðàñòåæ çà ÁÂÏ ïðåç âòîðîòî
òðèìåñå÷èå ñïðÿìî ïðåäõîäíàòà ïðîãíîçà è òîé ùå áúäå îêîëî 4.9%. Ïðîìÿíàòà,
èäâàùà îò èçìåíåíèåòî íà ïðèíîñà íà íåòíèÿ èçíîñ, ñå êîìïåíñèðà îò
èçìåíåíèåòî íà ïðèíîñà íà ïîòðåáëåíèåòî â îáùèÿ ðàñòåæ. Íå ñå î÷àêâàò
ñúùåñòâåíè ïðîìåíè è â èíâåñòèöèèòå ñïðÿìî ïðåäèøíàòà ïðîãíîçà è ïðåç
âòîðîòî òðèìåñå÷èå òå ùå íàðàñòâàò â ðåàëíî èçðàæåíèå ñ 8%. Íà áàçà èíäåêñèòå
çà ïðîìèøëåíè ïðîäàæáè è ïðîèçâîäñòâî çà ìåñåö àïðèë ìîæå äà ñå î÷àêâà, ÷å
èçìåíåíèåòî íà çàïàñèòå çà âòîðîòî òðèìåñå÷èå ùå áúäå ìàëêî íàä 200 ìëí.
ëâ. â íîìèíàëíî èçðàæåíèå - ñòîéíîñò, áëèçêà äî òàçè çà ñúîòâåòíîòî òðèìåñå÷èå
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íà ïðåäõîäíàòà ãîäèíà. Èçìåíåíèåòî íà çàïàñèòå ùå èìà íåçíà÷èòåëåí ïðèíîñ
çà ðàñòåæà íà îáùèòå èíâåñòèöèè. Î÷àêâàíèÿòà çà áðóòîîáðàçóâàíåòî íà îñíîâåí
êàïèòàë ñà òîé äà ðàñòå â ðåàëíî èçðàæåíèå ñ îêîëî 12% çà âòîðî òðèìåñå÷èå.
Íà ãîäèøíà áàçà ðàñòåæúò íà èíâåñòèöèèòå ñå î÷àêâà äà áúäå îêîëî 8% è äà ñå
çàïàçè íà íèâîòî îò ïðåäõîäíàòà ïðîãíîçà.

Ïðîãíîçàòà çà ðàñòåæà íà ïðàâèòåëñòâåíîòî ïîòðåáëåíèå ïðåç 2005ã. å â ìíîãî
ãîëÿìà ñòåïåí çàâèñèìà îò ãîäèøíîòî íèâî íà áþäæåòíèÿ áàëàíñ. Êúì ìîìåíòà
ñå î÷àêâà áþäæåòúò äà ðåàëèçèðà èçëèøúê îò 1% îò ÁÂÏ, êîåòî áè áèëî â
ñúîòâåòñòâèå ñúñ ñïîðàçóìåíèåòî ñ ÌÂÔ. Èçïúëíåíèåòî íà ïðèõîäèòå äî
ìîìåíòà ïîêàçâà, ÷å ïîñòèãàíåòî íà ïî-âèñîê èçëèøúê çà ãîäèíàòà å íàïúëíî
âúçìîæíî, íî çàñåãà íÿìà èíäèêàöèè çà ïðîìÿíà íà öåëåâîòî íèâî íà áþäæåòíèÿ
áàëàíñ â ïîñîêà êúì ïî-ðåñòðèêòèâíà ôèñêàëíà ïîëèòèêà. Îñâåí òîâà,
ñúùåñòâóâà è èçâåñòíà íåñèãóðíîñò, ñâúðçàíà ñ åâåíòóàëíî ðåøåíèå íà íîâèÿ
êàáèíåò çà ðàçïðåäåëåíèå íà èçâúíðåäíèòå ïðèõîäè â áþäæåòà. Â íàñòîÿùàòà
ïðîãíîçà íå å çàëîæåíà ïðîìÿíà â íèâîòî íà î÷àêâàíèÿ áþäæåòåí èçëèøúê çà
ãîäèíàòà. Ðàñòåæúò íà ïðàâèòåëñòâåíîòî ïîòðåáëåíèå å ïî-âèñîê â ñðàâíåíèå ñ
ïðåäõîäíàòà ïðîãíîçà. Êàêòî îáèêíîâåíî, òîé ùå áúäå ñúñðåäîòî÷åí ïðåäèìíî
â ïîñëåäíîòî òðèìåñå÷èå, êîãàòî ñå î÷àêâà äà áúäàò èçïëàòåíè áîíóñè íà çàåòèòå
â áþäæåòíèÿ ñåêòîð è íà ïåíñèîíåðèòå, êàêòî è äà áúäàò ïîêðèòè íåðàçïëàòåíè
ðàçõîäè íà âåäîìñòâàòà. Ðàñòåæúò íà ïîòðåáëåíèåòî ùå ñå èçðàçè ïðåäèìíî â
íàðàñòâàíå íà ðàçõîäèòå çà èçäðúæêà è çàïëàòè íà çàåòèòå.

Ïðîãíîçàòà çà áþäæåòíèòå ïðèõîäè ñúùî å ðåâèçèðàíà íàãîðå. Íàé-ñåðèîçíèòå
ïðîìåíè ñå íàëîæèõà â ïðèõîäèòå îò äàíúöè, ïðÿêî çàâèñèìè îò íèâîòî íà âíîñà,
êàòî ÄÄÑ è ìèòà. Íîìèíàëíèÿò ðàñòåæ íà âíîñà ñå î÷àêâà äà ñå çàáàâè
íåñúùåñòâåíî ïðåç âòîðàòà ïîëîâèíà íà 2005ã. Çàòîâà íå ñå ïðîãíîçèðà ðÿçêî
íàìàëåíèå íà òåìïà íà ðàñòåæ íà ïðèõîäèòå îò ÄÄÑ è ìèòà, íàáëþäàâàí ïðåç
ïåðèîäà ÿíóàðè-ìàé. Â òàçè îöåíêà å âêëþ÷åí è åôåêòúò îò ïîñòîÿííî âèñîêèòå
öåíè íà ïåòðîëà, ñúïðîâîäåíè â ñúùîòî âðåìå îò ñèëåí êóðñ íà äîëàðà ñïðÿìî
åâðîòî, êîåòî ùå ïîâèøè ïðèõîäèòå îò ÄÄÑ îò âíîñ íà ïåòðîë. Ïðèõîäèòå îò
àêöèçè ùå áúäàò ñðàâíèòåëíî ïî-ñëàáè äî êðàÿ íà ãîäèíàòà, òúé êàòî âèñîêèÿò
èì ðàñòåæ â ïúðâîòî òðèìåñå÷èå áåøå îáóñëîâåí îò åäíîêðàòåí âíîñ íà ïåòðîë
çà ïîïúëâàíå íà çàïàñèòå. Ñúùèÿò àðãóìåíò ñå îòíàñÿ è çà ïðèõîäèòå îò
êîðïîðàòèâåí äàíúê, êîèòî íàðàñíàõà çíà÷èòåëíî ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå â
ðåçóëòàò íà ïî-âèñîêà èçðàâíèòåëíà âíîñêà. Íàìàëåíèåòî íà ñòàâêàòà ïî äàíúêà
ñ 4 ïóíêòà îò íà÷àëîòî íà ãîäèíàòà ùå îêàæå íåãàòèâíî âëèÿíèå âúðõó ïðèõîäèòå
îò íåãî è òå ùå ñïàäíàò íà ãîäèøíà áàçà. Èçïúëíåíèåòî íà ïðèõîäèòå îò äàíúê
îáù äîõîä è ñîöèàëíîîñèãóðèòåëíè âíîñêè çà ïåðèîäà ÿíóàðè-ìàé íå äàâà
îñíîâàíèå çà ïðîìÿíà íà ïðîãíîçàòà äî êðàÿ íà ãîäèíàòà.

Íåðåãóëèðàíèòå öåíè ïðåç 2005ã. ñå î÷àêâà äà íàðàñíàò ñ 3.67% ñïðÿìî äåêåìâðè
2004ã. Ïðèíîñúò íà ãîðèâàòà â îáùàòà èíôëàöèÿ ïðåç ãîäèíàòà ñå îöåíÿâà íà
0.53 ïðîöåíòíè ïóíêòà, êîåòî å ïî-âèñîêî îò ïðîãíîçàòà ïðåç àïðèë, ïîðàäè
íåáëàãîïðèÿòíîòî ðàçâèòèå íà ìåæäóíàðîäíèòå öåíè íà ïåòðîëà. Ãîäèøíîòî
íàðàñòâàíå íà öåíèòå íà ãîðèâàòà ñå î÷àêâà äà å 10.05%. Óñëóãèòå ñ ïàçàðíî
îïðåäåëÿíè öåíè ñå î÷àêâà äà ïîñêúïíàò ñ 6.93% è äà äîïðèíåñàò ñ 1.36
ïðîöåíòíè ïóíêòà çà èíôëàöèÿòà. Ãîëÿìîòî íàðàñòâàíå íà öåíèòå íà òàçè ãðóïà
ñå äúëæè íà ðåáàëàíñèðàíåòî íà öåíèòå íà òåëåôîííèòå óñëóãè ïðåç àïðèë.
Ãîäèøíîòî íàðàñòâàíå íà öåíèòå íà õðàíèòåëíèòå ñòîêè â êðàÿ íà ãîäèíàòà
ñïðÿìî äåêåìâðè 2004ã. ñå î÷àêâà äà áúäå 2.29%. Ñúùåñòâóâàùèÿò ðèñê ïðè
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ïðîãíîçèðàíåòî íà èçìåíåíèåòî íà öåíèòå íà õðàíèòåëíèòå ñòîêè å ñâúðçàí ñ
òîâà äàëè êëèìàòè÷íèòå óñëîâèÿ ùå äîâåäàò äî çíà÷èòåëíî âëîøàâàíå íà
î÷àêâàíàòà çåìåäåëñêà ðåêîëòà. Ïðèíîñúò íà íåðåãóëèðàíèòå öåíè â îáùàòà
èíôëàöèÿ ñå î÷àêâà äà å 2.89 ïðîöåíòíè ïóíêòà.

Íàðàñòâàíåòî íà àäìèíèñòðàòèâíèòå öåíè ñå î÷àêâà äà áúäå 3.37%, êîåòî å
çíà÷èòåëíî ïî-íèñêî îò íàðàñòâàíåòî èì ïðåç ïðåäèøíè ãîäèíè. Ïðèíîñúò íà
ðåãóëèðàíèòå öåíè êúì îáùàòà èíôëàöèÿ ñå î÷àêâà äà áúäå 0.72 ïðîöåíòíè
ïóíêòà.

Îáùàòà èíôëàöèÿ â êðàÿ íà 2005ã. ñå î÷àêâà äà áúäå 3.60%, à ñðåäíîãîäèøíàòà
– 3.96%.

Ñïîðåä íàøàòà ïðîãíîçà ùå ïðîäúëæè ïîëîæèòåëíàòà äèíàìèêà íà ïîêàçàòåëèòå
íà òðóäîâèÿ ïàçàð. Ðàâíèùåòî íà áåçðàáîòèöà ùå ïðîäúëæè äà íàìàëÿâà, íî ñ
ïî-áàâíè òåìïîâå, êîåòî ùå áúäå îáóñëîâåíî îò ïî-ìàëêèÿ ïðèíîñ íà ïðîãðàìèòå
çà íàñúð÷àâàíå íà çàåòîñòòà ïîðàäè îãðàíè÷àâàíåòî íà òåõíèÿ îáõâàò.
Î÷àêâàíîòî ñðåäíîãîäèøíî íèâî íà áåçðàáîòèöà5 ïðåç 2005ã. âúçëèçà íà 10.6%
îò ðàáîòíàòà ñèëà. Òî å ñ 0.8 ïðîöåíòíè ïóíêòà ïî-íèñêî ñïðÿìî ïîñëåäíàòà
ïðîãíîçà. Íàðàñòâàíåòî íà çàåòîñòòà çà öÿëàòà 2005ã. íà ãîäèøíà áàçà ñå
îöåíÿâà íà îêîëî 1.9%6. Ïî-âèñîêèÿò áðîé íà çàåòèòå ùå ñå äúëæè ïðåäè âñè÷êî
íà î÷àêâàíîòî ïîâèøåíèå íà èêîíîìè÷åñêàòà àêòèâíîñò â ÷àñòíèÿ ñåêòîð íà
èêîíîìèêàòà, òúé êàòî îáõâàòúò íà àêòèâíèòå ìåðêè íà ïàçàðà íà òðóäà íàìàëÿâà
è òîâà åâåíòóàëíî ùå îãðàíè÷è âúçìîæíîñòèòå çà óâåëè÷àâàíå íà áðîÿ íà çàåòèòå
â èêîíîìèêàòà. Ïðîèçâîäèòåëíîñòòà íà òðóäà ñå î÷àêâà äà íàðàñíå ñ îêîëî 3%
íà ãîäèøíà áàçà, êîåòî å áëèçêî äî ïðîãíîçèðàíèÿ ðúñò íà ðåàëíàòà ðàáîòíà
çàïëàòà çà 2005ã. îò 3.2%.

Ñúçäàâàíåòî íà óñòîé÷èâà çàåòîñò â ÷àñòíèÿ ñåêòîð íà èêîíîìèêàòà ïðåç 2005ã.
ùå îáóñëîâè è ïîêà÷âàíåòî â êîåôèöèåíòà íà èêîíîìè÷åñêà àêòèâíîñò íà
íàñåëåíèåòî. Íåãîâàòà ñðåäíîãîäèøíà ñòîéíîñò ñå î÷àêâà äà íàðàñíå ñ îêîëî
0.1 ïðîöåíòíè ïóíêòà ñïðÿìî 2004ã. äî 49.8%7. Ïî-âèñîêîòî ðàâíèùå íà
èêîíîìè÷åñêà àêòèâíîñò ùå áúäå ïîâëèÿíî è îò ïî-íèñêèÿ áðîé íà îáåçêó-
ðàæåíèòå ëèöà, òúé êàòî ÷àñò îò òÿõ ñå î÷àêâà äà ñå çàâúðíàò â ðàáîòíàòà ñèëà.

Ñïîðåä ñåãàøíàòà íè ïðîãíîçà äåôèöèòúò ïî òåêóùàòà ñìåòêà çà 2005ã. ùå
äîñòèãíå 8.5% îò ÁÂÏ. Òîé ñå âëîøàâà ñïðÿìî ïîñëåäíàòà íè ïðîãíîçà ñ 0.8
ïðîöåíòíè ïóíêòà. Ðàçëèêàòà ïðîèçòè÷à îñíîâíî îò ïî-ãîëåìèÿ òúðãîâñêè
äåôèöèò, êîéòî î÷àêâàìå äà äîñòèãíå 15.6% îò ÁÂÏ. Ïðîìÿíàòà ñå äúëæè, êàêòî
íà äàííèòå çà âúíøíàòà òúðãîâèÿ íà ñòðàíàòà çà ïúðâèòå ÷åòèðè ìåñåöà íà
2005ã., òàêà è íà íîâèòå ïðåäïîëîæåíèÿ çà ïî-âèñîêè ìåæäóíàðîäíè öåíè â
ùàòñêè äîëàðè íà åíåðãèéíèòå ïðîäóêòè è íà ìåòàëèòå è çà ïî-ñêúï ùàòñêè äîëàð
ñïðÿìî åâðîòî. Î÷àêâàíèÿòà ñà, ÷å ðàñòåæèòå è íà èçíîñà, è âíîñà íà ñòîêè â
íîìèíàëíî èçðàæåíèå ùå áúäàò îêîëî 20%. Âúíøíîòî òúðñåíå çà áúëãàðñêè
ñòîêè îñòàâà ñèëíî ïðåç 2005ã. Èçíîñúò íà ñòîêè ùå ñå óâåëè÷è ñ 10.8% â ðåàëíî
èçðàæåíèå, à äåôëàòîðúò ùå äîñòèãíå 8.2%. Ñïðÿìî ïðåäõîäíàòà ïðîãíîçà
ðåàëíèÿò ðàñòåæ å ìàëêî ïî-íèñúê, íî äåôëàòîðúò å óâåëè÷åí äâà ïúòè.

5 Ïî äåôèíèöèÿ íà ÌÎÒ.
6 Ïðè èçãîòâÿíåòî íà îöåíêàòà çà çàåòîñòòà ñà èçïîëçâàíè äàííè îò ÍÐÑ.
7 Íà íàñåëåíèåòî íà 15 è ïîâå÷å íàâúðøåíè ãîäèíè.
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Çà âèñîêàòà äèíàìèêà íà âíîñà îïðåäåëÿùè ôàêòîðè ùå ñà âèñîêèòå ðàñòåæè
íà èçíîñà, ïîòðåáëåíèåòî è èíâåñòèöèèòå. Âíîñúò íà ïîòðåáèòåëñêè ñòîêè ùå
îñòàíå âèñîê. Ìîäåðíèçèðàíåòî íà ïðèâàòèçèðàíèòå âå÷å äðóæåñòâà è ïîòîöèòå
îò Ï×È ïðåç ãîäèíàòà ùå ñòèìóëèðàò âíîñà íà èíâåñòèöèîííè ñòîêè, à â îáðàòíà
ïîñîêà ùå äåéñòâà íàáëþäàâàíîòî â ïîñëåäíî âðåìå íàìàëåíèå íà îòïóñêàíèòå
êîðïîðàòèâíè êðåäèòè. Ïî-âèñîêèòå öåíè íà ñóðîâèÿ ïåòðîë ùå áúäàò åäèí îò
îñíîâíèòå ôàêòîðè çà îñêúïÿâàíåòî íà âíîñà. Â ðåçóëòàò íà òåçè ïðåäïîëîæåíèÿ,
î÷àêâàìå âíîñúò íà ñòîêè äà èìà ðåàëåí ðàñòåæ íàä 10.6% è äåôëàòîð 8.6% -
ìàëêî ïî-âèñîê îò òîçè íà èçíîñà.

Ñïîðåä ïðîãíîçàòà íåòíèòå óñëóãè ùå ïðîäúëæàò äà ïîêðèâàò îêîëî 30% îò
òúðãîâñêèÿ äåôèöèò. Î÷àêâà ñå ëåòíèÿò òóðèñòè÷åñêè ñåçîí äà áúäå óñïåøåí è
ïðèõîäèòå îò íåãî äà íàðàñíàò ñ îêîëî 20% ñïðÿìî ïðåäõîäíèÿ, êàòî çà öÿëàòà
ãîäèíà ðàñòåæúò íà ãîäèøíà áàçà äà áúäå îêîëî 18%.

Ïðåç èçìèíàëèòå ãîäèíè ïîñòúïëåíèÿòà îò òåêóùèòå òðàíñôåðè ñå ïðåâúðíàõà
â îñíîâíî ïåðî íà òåêóùàòà ñìåòêà íà ñòðàíàòà. Òå åäíîâðåìåííî îãðàíè÷àâàò
äåôèöèòà ïî òåêóùàòà ñìåòêà è â ñúùîòî âðåìå ñòèìóëèðàò ïîòðåáëåíèåòî,
âêëþ÷èòåëíî è íà âíîñíè ñòîêè. Ïðèòîêúò íà ÷àñòíè òðàíñôåðè, íàé-âå÷å îò
áúëãàðè, ðàáîòåùè â ÷óæáèíà, ñå î÷àêâà äà ïðîäúëæè äà íàðàñòâà ñ òåìïîâå
îêîëî 18% ïðåç íàñòîÿùàòà ãîäèíà. Îò äðóãà ñòðàíà, â ïðîãíîçàòà å çàëîæåíî
óñâîÿâàíå íà íàä 200 ìëí. åâðî îò ïðåäïðèñúåäèíèòåëíè ôîíäîâå íà ÅÑ, íî íà
ôîíà íà ðàçâèòèåòî îò íà÷àëîòî íà ãîäèíàòà, òîâà å ïî-ñêîðî îïòèìèñòè÷åí
âàðèàíò. Ïðè òåçè î÷àêâàíèÿ íåòíèòå òåêóùè òàðíñôåðè ùå ïîêðèÿò îêîëî 30%
îò òúðãîâñêèÿ äåôèöèò.

Î÷åðòàâàù ñå ôàêòîð çà âëîøàâàíå íà òåêóùàòà ñìåòêà å ñàëäîòî ïî ïåðîòî
äîõîä. Ïðåäïîñòàâêà çà òîâà ðàçâèòèå å óâåëè÷àâàíåòî íà ÷óæäàòà ñîáñòâåíîñò
â ñòðàíàòà, âîäåùî äî ðúñò íà èçïëàùàíèòå ëèõâè ïî âúòðåøíîôèðìåíè çàåìè
è äèâèäåíòèòå êúì ÷óæäåñòðàííè ñîáñòâåíèöè.

Î÷àêâàíàòà ñóìà íà ïðåêèòå ÷óæäåñòðàííè èíâåñòèöèè â Áúëãàðèÿ å 1652.3 ìëí.
åâðî è íå å ïðîìåíåíà â ñðàâíåíèå ñ ïðåäõîäíàòà ïðîãíîçà. Ïîðàäè
ïðåäâèæäàíèÿ âèñîê äåôèöèò ïî òåêóùàòà ñìåòêà, çà ïðúâ ïúò îò ïîñëåäíèòå
òðè ãîäèíè íåòíèòå Ï×È ìîãàò äà íå áúäàò äîñòàòú÷íè, çà äà ãî ïîêðèÿò èçöÿëî.
Î÷àêâàíèòå ïðèõîäè îò ïðèâàòèçàöèÿ ñà 227 ìëí. åâðî, êàòî òóê å âêëþ÷åíà è
÷àñò îò ïðèâàòèçàöèÿòà íà åëåêòðîñíàáäèòåëíèòå äðóæåñòâà.

Âúïðåêè î÷àêâàíîòî óâåëè÷åíèå íà ëèõâèòå â ÑÀÙ è ÅÑ ïðåç 2005ã., ïðîãíîçèðà
ñå ïàðè÷íèòå ïîòîöè ïî ôèíàíñîâàòà ñìåòêà äà çàïàçÿò ïîñîêàòà ñè êúì
Áúëãàðèÿ, ïîðàäè çàïàçâàíå íà ëèõâåíèòå ìàðæîâå è âèñîêàòà âúçâðàùàåìîñò
íà çàåìèòå â ëåâà. Ïðåäïðèåòîòî îò ÁÍÁ îãðàíè÷àâàíå íà ðúñòà íà êðåäèòèòå â
ñòðàíàòà ùå ïîâëèÿå íà âúíøíîòî ôèíàíñèðàíå íà òúðãîâñêèòå áàíêè, à îò äðóãà
ñòðàíà, ùå ïîäòèêíå íåôèíàíñîâèÿ ñåêòîð êúì ïî-àêòèâíî çàåìàíå îò ÷óæáèíà.
Ïîðàäè íåòèïè÷íîòî ïîâåäåíèå íà áàíêîâèÿ ñåêòîð ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå
îáà÷å å òðóäíî äà ñå ïðîãíîçèðà îñòàíàëàòà ÷àñò íà ãîäèíàòà. Î÷àêâàíèÿòà ñà
ïàðè÷íèòå ïîòîöè ïî ôèíàíñîâàòà ñìåòêà äà ïîêðèÿò èçöÿëî äåôèöèòà íà
òåêóùàòà ñìåòêà, äîðè è ïðè ïîâòîðíî ïîãàñÿâàíå íà áðåéäè îáëèãàöèè ïðåäè
ïàäåæà ñ íîìèíàëíà ñòîéíîñò 607.64 ìëí. ù.ä. Â ñúùîòî âðåìå òåçè ïîòîöè
îñèãóðÿâàò ðåñóðñ çà âíîñ íà ñòîêè è óñëóãè è ïðè åâåíòóàëíî òÿõíî íàìàëÿâàíå
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ìîæå äà ñå î÷àêâà è îãðàíè÷àâàíå íà äåôèöèòà ïî òåêóùàòà ñìåòêà.

Ïðîãíîçèðàíèÿò äåôèöèò ïî òåêóùàòà ñìåòêà îò 8.5% îò ÁÂÏ å âèñîê ñïîðåä
ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà òåîðèÿ. Áúëãàðèÿ å ìàëêà, îòâîðåíà è ìíîãî äèíàìè÷íà
èêîíîìèêà, èìà âèñîê ðàñòåæ íà ÁÂÏ è äîáúð ïîòåíöèàë, à â ñúùîòî âðåìå
èêîíîìè÷åñêàòà è ïîëèòè÷åñêàòà é îðèåíòàöèÿ êúì ÅÑ ïðåäïîëàãà ñèãóðíîñò è
âèñîêè î÷àêâàíèÿ íà èêîíîìè÷åñêèòå àãåíòè, êàêòî â ñòðàíàòà, òàêà è â ÷óæáèíà.
Ïðè òåçè óñëîâèÿ å íîðìàëíà ñèëíà âúíøíîèêîíîìè÷åñêà àêòèâíîñò è ñúîòâåòíî
âèñîê äåôèöèò ïî òåêóùàòà ñìåòêà, êîéòî íå òðÿáâà äà ïðåäèçâèêâà ïðèòåñíåíèÿ
çà ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ñòàáèëíîñò, äîêàòî íå îêàçâà íàòèñê âúðõó ðåçåðâèòå
íà öåíòðàëíàòà áàíêà è íå íàìàëÿâà âúòðåøíèòå ñïåñòÿâàíèÿ. Â êðàÿ íà 2005 ã.
ñå î÷àêâà âàëóòíèòå ðåçåðâè íà ÁÍÁ äà íàðàñíàò çíà÷èòåëíî, âúïðåêè îáðàòíîòî
èçêóïóâàíå íà âúíøåí äúëã îò ñòðàíà íà Áúëãàðèÿ. Â ñúùîòî âðåìå
ïðîäúëæèòåëíîòî ìó çàäúðæàíå íà íèâà 7-9% îò ÁÂÏ òðÿáâà äà áúäå ñëåäåíî
âíèìàòåëíî è êîíòðîëèðàíî, äîêîëêîòî òîâà å âúçìîæíî â óñëîâèÿòà íà âàëóòåí
áîðä.

Î÷àêâàíåòî çà ìàëêî ïî-âèñîê ðúñò íà ïàðè÷íîòî ïðåäëàãàíå ïðåç 2005ã. ñïðÿìî
ïðåäõîäíàòà ãîäèíà ñå çàïàçâà, êàòî ïðîãíîçèðàíèÿò òåìï å â ðàìêèòå îêîëî
24%. Î÷àêâà ñå ðúñòúò íà Ì3 ïðåç äåêåìâðè 2005ã. äà å ïî-íèñúê îò òðàäè-
öèîííîòî óâåëè÷åíèå íà ïàðè÷íîòî ïðåäëàãàíå ïðåç ïîñëåäíèÿ ìåñåö íà âñÿêà
ãîäèíà.

Ïàðè÷íèÿò ìóëòèïëèêàòîð ùå ïîíèæè ñòîéíîñòèòå ñè äî êðàÿ íà ãîäèíàòà.
Ïðè÷èíà çà òîâà ùå áúäå óâåëè÷åíèåòî íà áàíêîâèòå ðåçåðâè (ðåñïåêòèâíî íà
ïàðè÷íàòà áàçà), êîåòî ñå î÷àêâà îò íà÷àëîòî íà àâãóñò, êîãàòî òðÿáâà äà ñå
âíåñàò äîïúëíèòåëíè ìèíèìàëíè çàäúëæèòåëíè ðåçåðâè. Ñðåäíàòà ìó ñòîéíîñò
çà öÿëàòà 2005ã. ùå áúäå ïðèáëèçèòåëíî 3, à ïðèíîñúò ìó çà íàðàñòâàíåòî íà
ïàðè÷íàòà ìàñà ùå áúäå îòðèöàòåëåí íà ãîäèøíà áàçà.

Ñëåä êàòî â êðàÿ íà ïúðâîòî ïîëóãîäèå ëèõâåíèòå ïðîöåíòè çàïî÷íàõà äà ñå
ïîêà÷âàò, èìà îñíîâàíèå äà ñå ñìÿòà, ÷å çà èçâåñòíî âðåìå òîâà ïîâèøåíèå ùå
ïðîäúëæè ïðåç òðåòîòî òðèìåñå÷èå íà 2005ã. è åâåíòóàëíî ñïàäàíå íà ëèõâåíèòå
ðàâíèùà ìîæå äà ñå î÷àêâà â êðàÿ íà ãîäèíàòà. Ïðè âñè÷êè ñëó÷àè å ìàëêî
âåðîÿòíî íèâàòà òîãàâà äà ñïàäíàò ìíîãî ïîä íàñòîÿùèòå, à ïî-ñêîðî ùå ñå
çàäúðæàò íà ñúùèòå íèâà èëè ùå áúäàò ìàëêî ïî-íèñêè. Äèíàìèêàòà íà ëèõâåíèòå
ïðîöåíòè ïî äåïîçèòè äî ãîëÿìà ñòåïåí ùå çàâèñè îò âñå îùå íåèçâåñòíàòà
êðåäèòíà ïîëèòèêà íà òúðãîâñêèòå áàíêè, ñëåä êàòî çàïî÷íàò äà âíàñÿò
äîïúëíèòåëíè çàäúëæèòåëíè ìèíèìàëíè ðåçåðâè. Ñïðåäúò ìåæäó ëèõâèòå ïî
êðàòêîñðî÷íè êðåäèòè è ñðî÷íè äåïîçèòè ùå ñå ðàçøèðè ëåêî è ñòîéíîñòòà ìó
ùå âàðèðà ìåæäó 5 è 6 ïðîöåíòíè ïóíêòà.

Íàðàñòâàíåòî íà êðåäèòèòå ïðåç âòîðàòà ïîëîâèíà íà 2005ã. ùå áúäå ñ ïî-áàâíè
òåìïîâå ñïðÿìî ïúðâàòà, êîåòî ñå äúëæè íà ïðåäïîëàãàåìî ïî-íèñêèÿ ðúñò íà
êîðïîðàòèâíèòå êðåäèòè. Ïîòðåáèòåëñêèòå è èïîòå÷íè êðåäèòè íàé-âåðîÿòíî ùå
çàïàçÿò òåìïîâåòå ñè íà ðàñòåæ. Îáùèÿò òåìï íà íàðàñòâàíå çà 2005ã. ùå áúäå
îêîëî èëè ìàëêî íàä 40%, ïðè ïîëîæåíèå, ÷å êðåäèòíàòà ïîëèòèêà íà áàíêèòå
áúäå ñúîáðàçåíà ñ îãðàíè÷åíèÿòà çà êðåäèòíèòå ðúñòîâå è òúðãîâñêèòå áàíêè
íå ïðåäïðèåìàò ïîëèòèêà íà âíàñÿíå íà äîïúëíèòåëíè ðåçåðâè è ïðîäúëæàâàíå
íà êðåäèòíàòà åêñïàíçèÿ. �
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Ñåðèÿ „Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà: ñúñòîÿíèå è ïåðñïåêòèâè“ (îò 2005 ã.)

• Òðèìåñå÷åí îáçîð ­ ÿíóàðè 2005ã.

• Òðèìåñå÷åí îáçîð ­ àïðèë 2005ã.

Ñåðèÿ „Êîíþíêòóðíè îáçîðè“ (îêòîìâðè 1991 ã. ­ äåêåìâðè 2004 ã.)

• Ìåñå÷íè êîíþíêòóðíè îáçîðè (îêòîìâðè 1991ã.­ äåêåìâðè 2004ã.)

• Øåñòìåñå÷íè äîêëàäè

• Ãîäèøíè äîêëàäè çà ñúñòîÿíèåòî íà áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà (1991, 1992,
1993, 1994, 1995, 1996, 1997, 1998, 1999, 2000, 2001, 2002, 2003, 2004 ã.)

Ñåðèÿ „Èêîíîìè÷åñêè èçñëåäâàíèÿ“

• À. Ãëàäíèøêè ­ Èçìåðâàíå íà ïîòåíöèàëíîòî ïðîèçâîäñòâî. Èçïîëçâàíå
èíñòðóìåíòàðèóìà íà ïðîèçâîäñòâåíèòå ôóíêöèè. (þíè 2005ã.)

• Ö. Ìàí÷åâ ­ Åñå çà ôèíàíñîâàòà êðèçà. (ìàðò 2005ã.)

• Ã. Ìèõàéëîâà ­ Ñúñòàâÿíå è àíàëèç íà ôèíàíñîâà ñìåòêà çà áúëãàðñêàòà
èêîíîìèêà. Ñèñòåìà íà íàöèîíàëíè ñìåòêè. (þíè 2004ã.)

• À. Ãëàäíèøêè – Àãðåãèðàíà ïðîèçâîäñòâåíà ôóíêöèÿ íà Áúëãàðèÿ â óñëîâèÿ
íà ïðåõîä. (ìàé 2004ã.)

• Ê. Ãàíåâ ­ Ñòàòèñòè÷åñêè îöåíêè íà îòêëîíåíèÿòà îò ìàêðîèêîíîìè÷åñêèÿ
ïîòåíöèàë. Ïðèëîæåíèå çà èêîíîìèêàòà íà Áúëãàðèÿ. (ìàðò 2004ã.)

• C. Barber, A. Vassilev ­ Equilibrium exchange rate determination for the case
of Bulgaria. (Àpril 2003)

• Öâ. Ìàí÷åâ ­ Óïðàâëåíèå íà êàïèòàëîâèòå ïîòîöè â Áúëãàðèÿ. (þíè 2002ã.)

• Ã. ×yêàëåâ ­ Åôåêòúò Balassa ­ Samuelson â Áúëãàðèÿ. (ìàðò 2002ã.)

• Ã. ×yêàëåâ ­ Èíôëàöèÿòà â Áúëãàðèÿ ñëåä âúâåæäàíåòî íà ïàðè÷åí ñúâåò.
Àíàëèç íà ôàêòîðèòå. (þíè 2000ã.)

• Ë. Äèìèòðîâ ­ Áþäæåòíèòå îãðàíè÷åíèÿ íà ôèðìèòå ïðåç ïåðèîäà
1996 ­ 1997ã. (àâãóñò 1999ã.)

• Ð. Êðúñòåâ ­ Ñâîáîäíà òúðãîâèÿ èëè ïðîòåêöèîíèçúì. Êîíêóðåíöèÿòà êàòî
àíòèèíôëàöèîíåí ôàêòîð. (àâãóñò 1998ã.)

• Ë. Äèìèòðîâ ­ Äèíàìèêà íà ðàáîòíàòà çàïëàòà â Áúëãàðèÿ è ïåðñïåêòèâè.
(àâãóñò 1998ã.)

• È. Ãåîðãèåâ, Ï. Ïåòðîâà, Ã. Ñòîÿíîâà ­ Ïðèëîæåíèå íà êîèíòåãðàöèîííèÿ
àíàëèç /Èíôëàöèÿ. Ïîòðåáèòåëñêà ôóíêöèÿ/ (þíè 1996ã.)

• Ì. Íåíîâà, Àëôðåäî Êàíàâåñå ­ Ïîâåäåíèå íà äúðæàâíèòå ïðåäïðèÿòèÿ
è èíôëàöèÿ (þíè 1996ã.)
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• Í. Ìèëåâà ­ Ñåëñêîòî ñòîïàíñòâî è àãðàðíàòà ïîëèòèêà ïðåç 1994ã.
(ôåâðóàðè 1995ã.)

• Ì. Æå÷åâà ­ Äîìàêèíñòâàòà è ôèíàíñîâèòå ïîòîöè â áúëãàðñêàòà
èêîíîìèêà (ñåïòåìâðè 1994ã.)

• Ë. Äèìèòðîâ ­ Áåçðàáîòèöàòà â Áúëãàðèÿ 1991-1993ã. (ìàé 1994ã.)

• N. Gueorguiev ­ Some Tests of Random Walk Hypothesis for Bulgarian For-
eign Exchange Rates (August 1993)

• Ì. Íåíîâà ­ Ðåãóëèðàíå íà ðàáîòíàòà çàïëàòà: îïèòúò íà Áúëãàðèÿ ïðåç
1991 ­ 1992ã. (àïðèë 1993ã.)

• Ê. Ãåíîâ ­ Ïàðè÷íàòà ïîëèòèêà ïðåç 1992ã.: èíñòðóìåíòè è ðåçóëòàòè (àïðèë
1993ã.)

• Ì. Æå÷åâà, Í. Ìèëåâà ­ Öåíîâèÿò êîíòðîë è èíôëàöèÿòà â Áúëãàðèÿ ïðåç
1991 ­ 1992 ãîäèíà (íîåìâðè 1992ã.)

• Ð. Èíäæîâà ­ Ïðèâàòèçàöèÿòà â Áúëãàðèÿ (þëè 1992ã.)

• Í. Ãåîðãèåâ, Í. Ãîñïîäèíîâ ­ Ïàðè÷íàòà ïîëèòèêà: ìåõàíèçìè è ðåçóë-
òàòè (ìàðò 1992ã.)

• Ñò. Áúðçàøêè ­ Çàåòîñòòà è áåçðàáîòèöàòà â ïðîöåñà íà ñòàáèëèçàöèÿ
(ìàðò 1992ã.)

• Ì. Æå÷åâà, Ð. Àâðàìîâ, Â. ×àâäàðîâ ­ Èíôëàöèÿòà è ëèõâåíèÿ ïðîöåíò
ïðåç 1991ã. (ìàðò 1992ã.)

• Ì. Íåíîâà ­ Èçïúëíåíèå íà áþäæåòà ïðåç 1991ã. è èçâîäè çà áþäæåòíàòà
ïîëèòèêà ïðåç 1992ã. (ìàðò 1992ã.)


