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• Анемичният растеж на глобалното производство намери израз и в забавени темпове на световната

търговия. След края на глобалната финансова криза за известен период от време се оформи

тенденция на паралелно нарастване на обемите на световното производство и търговия. През

последните две години обаче, тази тенденция бе нарушена, като обемите на търговията

изостават. Важният въпрос е правилно да се оценят причините за този спад, доколко той е

случаен или закономерен, което би позволило по-точно предвиждане на последиците както за

обемите на световната търговия, така и за глобалния растеж.

• Данните показват, че растежът на световната търговия намаля както в абсолютни размери, така и

в сравнение с глобалната икономическа активност. Интересно е да се отбележи, че ако преди

финансовата криза средното отношение на нарастването на вноса (в глобален мащаб) към

растежа на глобалния БВП беше около 1.8, то през 2014 г. падна до около 1, а през 2015 г. и 2016 г.

това отношение падна дори под единица, като тенденцията е много по-силно изразена в

развиващите се страни. В голяма част от развитите страни растежът на БВП намаля поради

факта, че съответните компоненти на търсенето (било то инвестиционни стоки или запаси) са с

висок относителен дял на внос. Това което се случва в много от развитите страни е, че

инвестиционният растеж на практика изчезна (дори в отделни страни стана отрицателен),

което почти веднага се отрази върху търговията и в частност на вноса. От своя страна,

намаляването на инвестициите се свързва с влошаването на бизнес климата и икономическата

несигурност.

• Като основен фактор за намалелите обеми може да се посочи слабото търсене от страна на

развитите икономики, но по-всичко личи, че има опасност това да се разпростре и сред останалите

групи и региони;

• Друг възможен фактор за намалението на обемите на световната търговия е продължаващият

спад на цените на суровини и материали, както и глобалната тенденция на спад в инвестицион-

ното търсене, което се забелязва най-отчетливо в намаления износ на капиталови стоки.
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 По отношение на глобалните тенденции, основните международни финансови институции имат сходни прогнози.

Икономическата активност, измерена чрез глобалния БВП, се очаква леко да се ускори най-вече поради възстановяването на

икономическата активност в развиващите се държави, както и поради плавното нарастване на БВП в САЩ и еврозоната.

Темповете обаче, ще останат в рамките на 3-4%, което погледнато в ретроспектива е по-скоро слаб растеж. Въпреки че

световната търговия отбеляза едно от най-слабите си представяния през миналата година, има индикации (особено в

азиатския регион), че темповете могат да се покачат. Със сигурност предкризисните темпове на нарастване на търговията

няма да могат да бъдат достигнати в рамките на прогнозния период.

 Инфлацията в глобален аспект плавно ще се ускорява, отразявайки възстановяването на цените на суровините и материалите

и до известна степен на енергоресурсите. В развитите страни обаче, този процес ще протича значително по-бавно. Може да се

предположи, че формиращите се тенденции към намаляване на свръхпредлагането на международните стокови пазари, както

и покачването на цените на енергийните продукти поради изпълнението на декемврийското споразумение за ограничаване на

добива на петрол между държавите от ОПЕК и други основни страни производителки, ще доведат до нарастване на годишна

база на международните цени на тези стоки в рамките на прогнозния период.

 В страните от еврозоната не се очаква значимо ускоряване на текущите ниски темпове на растеж. Въпреки наличието на

фискално пространство във водещите икономики (преди всичко Германия), няма основания да се очакват по-амбициозни

фискални инициативи. Има сигнали сочещи нарастване на инвестиционната активност, но проблемите в банковия сектор,

дълговото бреме, високите нива на безработица и демографската криза ще задържат растежа. Към това може да се добави

проблема с имигрантите, който създава напрежение между страните и забавя процесите на интеграция. Всичко това може да

се интерпретира в посока, че няма основания да се залага на засилено външно търсене на български стоки и услуги в

страните от ЕС.
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 Световната икономика е в капана на ниския растеж. Разочароващите текущи темпове на растеж се

отразяват върху очакванията, като по този начин ограничават разходите (особено инвестиционните) и

пряко влияят върху потенциалния растеж;

 Глобалната търговия и инвестиции остават слаби и ограничават възможностите за нарастване на

факторната производителност и съответно за нарастване на доходите, което в крайна сметка води до

намаляване на растежа основаващ се на вътрешното търсене;

 Капанът на ниския растеж може да бъде повлиян с инструментите на фискалната политика, но това не се

приема еднозначно от водещите страни. Няма съмнение, че при правилно и навременно използване,

фискалните инструменти могат да катализират икономическата активност в частния сектор и по този

начин да ускорят растежа;

 Ползите от фискалните инициативи обаче могат лесно да бъдат обезсмислени ако големи икономики (и

преди всичко САЩ) се изкушат да прибягнат до изолационистични и протекционистични мерки. Това

означава, че мерките за насърчаване на съвкупното търсене в глобален аспект трябва да бъдат

съгласувани между водещите икономически центрове. За тази цел акомодационната парична политика

трябва да бъде подкрепена от подходящи фискални и структурни политики и отказ от всякакви форми на

протекционизъм във външната търговия.
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 Фактори за различията с отчетните данни:

➢ Сериозни ревизии в данните на НСИ за БВП;

➢ По-бавно от очакваното усвояване на европейските средства по 

оперативните програми;

➢ Положително развитие във външния сектор;

➢ Намаления на цените на енергийните стоки и комуналните услуги през 

първата половина на 2016 г.

Реализация Прогноза

Показател 2016 2016

Международна цена на суровия петрол (индекс, 2005=100) 80.5 94.4

Международна цена на индустриалните и хранителни стоки (индекс, 2005=100) 130.2 128.0

Международна цена на металите (индекс, 2005=100) 116.6 115.6

Реален растеж на БВП на ЕС (индекс, 2005=100) 113.3 112.8

Обем на световната търговия (индекс, 2005=100) 151.7 154.1

Текущи бюджетни разходи (млн. лева) 27 026 27 301

Бюджетен баланс (% БВП) 1.6% -2.0%



29.05.2017 г. Икономическото развитие и политика в България: оценки и очаквания

Реализация Прогноза

Показател 2016 2016

БВП (текущи цени, млн. лева) 92 635 88 913

БВП (реален растеж, %) 3.4% 2.9%

Частно потребление (реален растеж, %) 2.1% 2.0%

Публично потребление (реален растеж, %) 0.6% 0.7%

Бруто образуване на основен капитал (реален растеж, %) -4.0% 0.5%

Износ на стоки и услуги (реален растеж, %) 5.7% 4.8%

Внос на стоки и услуги (реален растеж, %) 2.8% 2.4%

Средногодишна инфлация по ХИПЦ (%) -1.3% 0.2%

Коефициент на безработица (за население на 15 и повече години, %) 7.6% 8.4%

Заетост (растеж, %) -0.5% 1.7%

Текуща сметка (% БВП) 4.2% 2.2%

Паричен агрегат М3 (растеж, %) 7.6% 4.9%

Кредити към нефинансови предприятия и домакинства (растеж, %) 1.8% -0.3%

Бюджетен баланс (% БВП) 2.4% -2.0%
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➢ Липса на сериозни сътресения от политически характер;

➢ Запазване на плавния темп на възстановяване на европейската и световна икономика;

➢ Постепенно увеличение на международните цени;

➢ Плавно засилване на потребителското доверие и подобряване на бизнес климата в 

страната като резултат от ускоряването на темповете на икономически растеж;

➢ Повишаване на темпа на усвояване на европейски средства по оперативните програми;

➢ Известно възстановяване на финансовите потоци към страната, извън тези по 

оперативните програми;

➢ Липса на съществени въздействия върху българската икономика от излизането на 

Великобритания от ЕС;

➢ Запазване на заложените в средносрочната фискална рамка параметри и политики и, 

по-конкретно за:

➢ Липса на съществени промени в данъчната система;

➢ Разхлабване на фискална политика, предвид отчетения излишък по държавния бюджет през 2016 г. и заложения 

дефицит през настоящата 2017 г.

➢ Повишаване на осигурителните вноски за фонд „Пенсии” на ДОО с 1 п.п. и за фонд „Пенсии за лицата по чл. 69“ от 

КСО с 20 п.п.
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Приходи Разходи Салдо

Прогноза ИИИ 32,5 34,3 -1,8

План МФ 33,0 34,8 -1,8

Изпълнение 34,0 32,5 1,5
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Оценка на бюджетната прогноза
 Фискалната прогноза от миналогодишния доклад е относително коректна.

По отношение на приходите очакванията ни бяха близки до отчетените

резултати (разминаване от 4.3%), а по отношение на разходите (разлика

от 5.4%) разминаванията бяха по-значителни. Две са основните причини

за разликите между прогнозните и реализираните стойности:

• По-високата от очакваната икономическа активност, намерила

отражение в по-висок темп на растежа на БВП и съответно на

потреблението и доходите. Това, заедно с подобрената

събираемост, доведе до по-бързо нарастване на приходите;

• Разходната част на бюджета не бе изпълнена основно поради

рязкото намаление (с повече от 40%!) на капиталовите разходи,

дължащо се на трудностите със стартирането на част от програмите

по новия програмен период.

 Подценяването на приходната част и неизпълнението на разходната част

доведоха до значително разминаване по отношение на бюджетното салдо

– при очакван дефицит от 1.7 млрд. лв., годината приключи с излишък от

близо 1.5 млрд. Това се случва за първи път след края на глобалната

финансова криза, но тъй като причините са свързани по-скоро с

разходната част на бюджета, няма основания да се очаква, че подобен

резултат може да се повтори в рамките на прогнозния период.
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Степен на достоверност на 

фискалната прогноза на МФ

 Разминаванията между прогнози и очаквания е нещо обичайно когато е в разумни граници и

особено в случаите, когато правилно са доловени основните тенденции. По-важният въпрос е за

ролята и значението на макроикономическите прогнози, особено когато са извършвани от

правителството. Възможностите на бюджета да влияе върху макроикономическото развитие са

огромни - ефектите идват както по линия на планирането (доколкото чрез бюджета се

излъчват сигнали към частния сектор), така и в процеса на изпълнението, където

става ясно доколко сериозни и честни са били намеренията на правителството и

доколко обслужват конюнктурен политически интерес. От тази гледна точка съпостав-

ката на планираните бюджетни потоци с тяхното реално изпълнение е много информативна.

 Видно е, че за последните 16 г. (при пет различни правителства) МФ не се справя задоволително

с прогнозната дейност. За този период средната грешка при прогнозирането на прихо-дите е била

6.7% (около 1.5 млрд. лв. на година, или около 2.5 % от БВП), а за разходите е била 5.3% (около

1.3 млрд. лв. на година, около 2 % от БВП). Нещо повече – могат ясно да се откроят устойчиви

неблагоприятни тенденции. В условия на икономически подем (2003-2008 г.) приходите се

подценяват, което създава възможност чрез различни механизми (доколкото това не се

разрешава по закон) да се харчат публични средства без санкцията на Народното събрание. В

периоди на нисък икономически растеж (от 2009 до 2014 г.) приходите се надценяват, което

създава възможност да се планират съответни по обем разходи, които иначе не биха се

планирали, доколкото излизат извън ограниченията, наложени от спазването на пра-вилата за

размера на бюджетния дефицит. Забелязва се още, че през 2015 г. се сложи край на тенденцията

от последните 6 години на изпълнение на по-ниски приходи от предварително очакваните.

Потвърдиха се очакванията от предходния доклад, че навлизаме в нов цикъл, в който

вероятно ще бъдем свидетели на подценяване на приходната част на бюджета и

съответно на създаване на предпоставки за повече разходи извън регламентираните

със ЗДБ.
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Динамика на бюджетните приходи

 През 2016 г. се затвърди тенденцията на нарастване на бюджетните постъпления

както в номинално, така и в относително изражение. Нарастване се отчита при

почти всички приходни показатели (без помощи и дарения), като с основен

принос са данъчните приходите, особено от ДДС и акцизи, като

увеличените постъпления от тези данъци са следствие на подобрението при

вътрешното потребление, увеличе-ната активност на икономическите агенти и

мерките на приходните администрации за подобряване на събираемостта на

приходите и борба с контрабандата;

 Увеличаването на приходите, особено когато е постигнато в условия на

непроменени данъчни ставки, е положително и ролята на данъчната

администрация (и косвено на цялото правителството) в никакъв случай не трябва

да се подценява;

 Структурата на данъчните приходи остава общо взето непроменена – има само

незначителни изменения в относителните дялове по отделните групи;

 Икономическата теория постулира, че облагането на печалбата и индивидуалните

доходи има по-силно изразен негативен ефект върху икономическия растеж в сра-

внение с данъците върху потреблението (косвените данъци). Това може да се

тълку-ва като аргумент в полза на косвените данъци. В същото време трябва да

се припом-ни, че големият недостатък на косвените данъци е тяхната

потенциална регре-сивност, което не позволява постигането на по-голяма

справедливост при разпределението на данъчното бреме.
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Динамика на бюджетните разходи

 През 2016 г. общите разходи по КФП отбелязаха спад от над 6% в номинално

изражение. Низходящата динамика се наблюдаваше през цялата година и бе

концентрирана основно в капиталовите разходи. Една от основните причини за

този негативен резултат имаше по-ниското усвояване на средства по програми,

финансирани от ЕС, докато капиталовите разходи по националния бюджет

нараснаха значително, особено поради високите разходи в края на годината.

 В динамиката и структурата на останалите разходи нямаше големи промени в

сравнение с предходните години - текущите нелихвени разходи нараснаха с

3.2% главно поради по-високите социални плащания, които отбелязаха ръст от

4%. От своя страна нарастването на социалните разходи се обяснява с

разходите за компенсация на наети (ръст от 3.2%) и текуща издръжка

(нарастване от 2.5%). По-високият растеж на социалните плащания през

втората половина на годината бе предпоставен и от влязлата в сила

индексация на пенсиите от 1 юли с 2.6%.

 Ако се изключи недоизпълнението на инвестиционната програма, няма нама-

ление по останалите разходи, а по някои разходни пера бе отбелязан значи-

телен ръст:

▪ разходите за заплати са по-високи от планираните с около 55 млн. лв.;

▪ субсидиите нарастват с над 100 млн. лв.;

▪ социалните разходи се увеличават с около 200 млн. лв.
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По отношение на приходите

• Ниска степен на преразпределение 
на БВП от държавата;

• Запазване на неблагоприятно 
съотношение между преките и 
косвените данъци; 

• Отказ от сериозна дискусия за 
промяна на начина на данъчното 
облагане, в т.ч. обсъждане на 
прогресивното и семейното; 

• Запазване на единните и ниски 
данъчни размери за водещите 
данъчни приходи – данъчна 
конкуренция;

• Трудна събираемост на приходите.

По отношение на разходите

• Публичните разходи нарастват без 
ясна връзка с икономическата 
и/или социална ефективност; 

• Несъответствие между годишните 
промени в разходите и приходите 
на държавата – ниска степен на 
фискална прогнозируемост;

• Разходната част на бюджета 
(особено що се отнася до бюджета 
на общините) продължава да бъде 
заложник на конюнктурни 
политически интереси.
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 ИМА ЛИ НЕДОСТИГ НА ПРИХОДИ?
• Сравнението със останалите страни от ЕС показва, че в България се събира относително малко и 

преразпреде-лителната функция на фиска е слаба;

• Редица сектори на икономиката (особено образованието и здравеопазването) са недофинансирани;

 ИМА ЛИ НУЖДА ОТ ПРОМЯНА В СТРУКТУРАТА НА ПРИХОДИТЕ И РАЗХОДИТЕ?
• Структурата на бюджетните разходи е устойчива и неефективна;

• На практика всички правителства през последните близо три десетилетия не са приоритизирали национални цели 

чрез бюджетна политика;

 НЕОБХОДИМО ЛИ Е ДА СЕ ПРОМЕНИ СЪОТНОШЕНИЕТО МЕЖДУ ПРЕКИ И КОСВЕНИ ДАНЪЦИ?
• Косвените данъци потискат потреблението;

• Преките данъци потискат спестовността;

• В дългосрочен план трябва постепенно да се променя съотношението в полза на преките;

 ТРЯБВА ЛИ ДА СЕ ПРЕОСМИСЛИ „ПЛОСКИЯ ДАНЪК“?
• Аргументите „за“ и „против“;

• Данъчната система е подчертано регресивна;

• Неравенството не може да се преодолее с данъчна политика, но негативните последиците могат да се 

смекчат чрез умерено прогресивна данъчна скала;

• Въвеждането на необлагаем минимум е крайно наложително
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Препоръчителните политики в средносрочен и дългосрочен план са към запазване на 

фискалната стабилност, но по-активна роля на бюджетния процес;

Преструктурирането на публичните финанси трябва да е насочено към стимулиране на 

икономическия растеж и изисква радикални промени в четири основни направления:

➢Образование (с акцент върху училищното образование);

➢Здравеопазване (развитие на първичната извънболнична медицинска помощ и 

оптимизиране на болничната мрежа); отказ от монопола на НЗОК;

➢Довършване на пенсионната реформа с оглед засилване ролята на втория и третия 

стълб и намаляване (в дългосрочен план) на трансферите от бюджета;

➢Икономическа инфраструктура – основно, води (водоснабдяване, канализация, 

пречистване и хидромелиорации), електро преносна система и транспорт 

(републиканска пътна мрежа, железопътна инфраструктура, пристанища и летища).
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Осигуряването на устойчиво развитие на националната икономика ще изисква по-справедлива 

и рационална данъчна система. Необходими са смели реформи в нормативната уредба на 

данъчното облагане които в средносрочен план да доведат до:

 постепенно увеличаване на тежестта на преките данъци;

 преосмисляне на предимствата и недостатъците на пропорционалното облагане;

 намаляване тежестта на косвените данъци - възможни са варианти и чрез въвеждане на 

диференцирана ставка на ДДС, увеличаване на прага за задължителна регистрация по 

ЗДДС и балансирана акцизна политика;

 повишаване значението на имущественото данъчно облагане (чрез разширяване на 

данъчната основа, прогресивност на данъчното облагане и намаляване на данъчните 

облекчения).



 Ликвидността и рентабилността на банките продължават да

се подобряват;

 Неодитираната печалба нараства с 40,5% (до 1.3 млрд. лв.),

като основен принос има почти двукратното намаляване на

разходите за лихви по привлечени депозити (с 427 млн. лв.),

ограничаването на разходите за обезценка с ¼ (286 млн. лв.)

и нарастването на приходи от финансови активи за

продажба със 177 млн. лв.;

 Измененията в структурата на активите през изтеклата

година са слаби и говорят за запазване на консерватизма в

нагласите както на финансовите посредници, така и на

техните клиенти;

 Активите на търговските банки достигат 92.1 млрд. лв. при

(все още) ниско рентабилна структура;

 Продажбите на лоши кредити се удвояват.

Източник: БНБ
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Източник: БНБ
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Интересът към кредитиране продължава да се засилва при съпоставими темпове в отделните сегменти по нов бизнес

(12% при кредитите за НФП, 15% при потребителските и 19% при жилищните кредити); По-интензивни темпове се

отчитат при кредитирането на някои сектори с ниска степен на насищане, като например административни дейности,

информация и творчески продукти, комунални услуги; Търговия и недвижими имоти не са сред предпочитаните;
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 Нетекущите активи и групи за изваждане от

употреба, класифицирани като държани за

продажба продължават да нарастват (с 53 млн.

лв. от началото на годината);

 Материалните активи намаляват със 754 млн. лв.

изцяло за сметка на перо „имоти, машини и

съоръжения“ (-938 млн. лв. през 2Q16), което не е

свързано с продажба, а с прекласификация на

активи;

 През второто тримесечие повечето банки

увеличават класифицираните като „други активи“.

Понижение се отчита едва в 8 банки.

 Общият нетен прираст на посочените класове

активи е положителен и за изтеклата година

достига 390 млн. лв.;

Източник: БНБ
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 Дълговите ценни книжа нарастват устойчиво в портфейла от активи, като нетният прираст от началото на

годината е 2.422 млрд. лв. (23.5%). Делът им в общата структура през 2016 г. нараства с 2.1 пр. п. (до 13.8%).

 Местните банки изкупиха почти ¼ от емитирания през м. Март 4 млрд. лв. дълг на външните капиталови

пазари, като продължиха да купуват и след това;

 Делът на книжата в портфейла до падеж намалява с 1/3 и в края на декември достига 15.3%, тъй като

очакванията за предстоящо повишение на лихвените равнища се засилват.

Източник: БНБ
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 Макар и със забавящи се темпове, привлеченият ресурс в банковата

система продължи да нараства през цялата 2016 г., за което основен

принос имаха домакинствата. Депозитите от този източник се

увеличиха с 2.8 млрд. лв. (до 47.2 млрд. лв.)

 Тенденцията към поевтиняване на ресурса се запазва през целия

период, като лихвите по салда по левови депозити на НФИ с

договорен матуритет до 2 г. намаляват от 1.04% до 0.45%, а цената

на левовия ресурс от домакинства с двегодишен (или по-кратък)

матуритет намалява от 1.57% до 0.82%.

 Чуждестранните пасиви на други ПФИ намаляват с 6.2% (501.6 млн.

лв.). Посочените задължения са най-вече към чуждестранни

банкови институции и в данните за депозитите през същия период

се наблюдава съпоставимо по обем понижение на депозитите от

банки (със 614.5 млн. лв.), докато ресурсът от останалите източници

постепенно нараства.

Източник: БНБ
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 Агресивното понижение на лихвите в условията на свръхпредлагане на депозити доведе до сближаване на цените на

местния и външния ресурс. Процесът ще продължи и през 2017 г., но с много по-бавни темпове;

 Лихвените равнища ще останат силно повлияни от политиката на ЕЦБ, която дава заявка за запазване на ключовите

ставки след приключване на програмата за количествени улеснения. В същото време, обаче, засилващата се

инфлация ще ограничи по-нататъшните понижения на лихвите по нов бизнес, като през второто полугодие може да се

наблюдават повишения в отделни сегменти;

 Това ще рефлектира върху лихвите по кредити, но с известно закъснение, тъй като отнемането на възможността да се

печели от понижение на лихвите по депозити ще мотивира банките да потърсят алтернативни източници за

подобряване на доходността, например чрез подобряване на нормата на кредитиране;

 Засилва се мотивацията за ограничаване на дела на книжата с фиксиран доход в общата структура на банковите

активи, което от своя страна може да доведе до реализиране на загуби сред притежателите на подобни активи, както и

до известно оскъпяване на цената на държавния дълг;

 Трудно може да се очаква значително повишаване на кредитната активност, тъй като от една страна през 2017

г. част от ресурса на финансовите институции ще бъде ангажирана с процедурите по въвеждане на МСФО9, а от друга

страна – продължаващия застой в реалния сектор ще оказва натиск върху търсенето на кредити и през тази година;

 Повечето малки банки продължават да отчитат слаби резултати и това обстоятелство ще засилва натиска да се

влеят в структурата на по-рентабилни институции;
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Износ през 2016 г.

 Рекорд от 30 млрд. евро

 5.7% ръст спрямо 2015 г.

 Стоки 74.5%

 Услуги 25.5%
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 Българската икономика е зависима в много висока степен от 

внос на суровини, материали, енергийни ресурси и 

инвестиционни стоки – близо 80% от целия внос.

 Високият дял на вносни потребителски стоки показва 

недостатъчното българско производство на потребителски 

стоки.

 Висока необходимост от вносни суровини (40%) за 

реазлизране на износ.

 Ръст на туристическите услуги

 Невъзможен ръст без инвестиции
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Особености за 2016 г.:

 Икономическият растеж продължава да се трансформира в заетост.
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Особености за 2016 г.:

 По-ниска динамика на заетостта  през 2016 г. според СНС на НСИ.

 Заетите между 15 и 64 години намаляват с 19.2 хил., а тези на 15 и 

повече години – с 15.1 хил. според НРС, НСИ. Безработните силно 

редуцират броя си; Впечатляващо намаление на безработните 

младежи между 15 и 24 години (17.5 хил. през 2016, при 8 хил. през 

2015 г. и 12 хил. през 2014). Две трети от безработните са 

продължително безработни – запазване на дела им, но при 

намаляващ брой.  

 Неактивните са с 21.1 хил. повече (на годишна база); намалява 

броят на обезкуражените лица.  

 97.9% от заетите и 79% от безработните не са сменили статута си; 

разширяване на потока на безработните към неактивност.

 Коефициентът на СРМ намалява от 0.9% през 2015 до 0.8% за 

2016 г. (сред най-ниските спрямо останалите 28 страни-членки).

 За трета година се запазва по-висок физически обем на БВП, от 

този, регистриран през 2008 г., който е произведен с по-малко 

заети в сравнение с 2016 г. (ПТ расте).

Производителност на труда
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Особености за 2016 г.:

 Работната заплата нараства в номинално и реално

изражение до 11 359 лева (+ 9.5%); В резултат на

дефлационните процеси след 2014 г. темпът на реалната

работна заплата изпреварва този на номиналната заплата.

 Постигнато 43.7% съотношение минимална към средна РЗ

при 42-47% за ЕС-28.

 Развитието на производителността на труда (БВП на един

зает) чувствително изостава от растежа на реалната работна

заплата в периода след 2012 г. ; различията в темповете им

се увеличават.

 След 2014 г. за активни политики се предоставя фиксирана

сума бюджетни средства, която не е променена и за 2017 г.

Тя ще може да обслужи намаляващ брой безработни.

Основно значение – търсенето от реалната икономика.

 Професионалната квалификация изостава.

Динамика на работната заплата
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Прогноза

Увеличение на заетостта с 0.4% на годишна основа, а през 2018 и 2019 г. – с 0.5%. 

Безработицата и предлагането на труд ще продължат да намаляват, при очаквани по-

интензивни преходи на безработните към заетост.  На основа на демографски възможния 

мащаб на промените за 2017 г. може да се планират:

 49.8% коефициент на заетост

 7.2% коефициент на безработица

 53.7% коефициент на икономическа активност

 Средна месечна номинална работна заплата над 1000 лева, а през 2019 г. – 1200 лв., 

т.е. 8-9% номинален растеж за година

 Запазване на необвързаността между заплати и производствени резултати; (няма ги 

механизмите за тяхното обвързване)

 Увеличението на заетостта ще разчита на стабилно работодателско търсене; 

преструктуриране на бюджетните средства за активни политики в полза на 

професионалната квалификация и услуги за заетост; активно усвояване н средства от 

ЕСФ чрез ОП РЧР и на други донорски средства. 

 При съществуващите професионални и квалификационни дисбаланси работодателите 

ще са принудени да повишават трудовите доходи с оглед с оглед постигането на 

оптимално използване на трудовите ресурси.



29.05.2017 г.

София

Институт за икономически изследвания при БАН

АКТУАЛНИ ПРОБЛЕМИ НА ИКОНОМИЧЕСКОТО РАЗВИТИЕ
• Децентрализация и финансово състояние на общините

• Структурни промени в икономиката

• Развитие на капиталовия пазар

Стефан Иванов, Стоян Тотев, Искра Балканска, Татяна Хубенова, Даниела Бобева
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 Политиката за децентрализация е политика на преразпределение на услуги, ресурси и правомощия от 

държавата към общините. 

 Финансовото състояние  на общините зависи от създадените условия за функциониране на местните 

власти и от ефективността на местното управление

 Децентрализацията  влияе върху финансовото състояние на общините като създава благоприятни 

условия за функциониране на местните власти и стимули за ефективно местно управление

Анализът на политиката за децентрализация очертават два периода: от 2003 до 2008 г. се провежда 

политика на целенасочена децентрализация, а от 2009 г. тенденцията се обръща.

Прираст на собствените приходи (средногодишно)

1998-2002 г. - 69.5 млн. лв. 

2003-2008 г. - 209.6 млн. лв.

2009-2016 г. - 44 млн. лв. 

Средногодишен размер на просрочените задължения, 

1998-2002 г. - 127.2 млн. лв.

2003-2008 г. – 56.1 млн. лв.

2009-2016 г. – 184.4 млн. лв.
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➢ Финансовото състояние на общините става проблем в отношенията между централната и местната 

власти в периоди на централизация на властта. 

➢ Общинският „натиск“ за допълнителни субсидии се връща като бумеранг върху МФ. Той е породен от 

създадените условия, водещи до демотивация на местната власт да провежда рационална и отговорна 

местна финансова политика.

➢ През последните години обективните условия за функциониране на общините се характеризират с: 

• Висока степен на зависимост на общинските приходи от държавните трансфери;

• Липса на местни правомощия върху по-голямата част от общинските разходи;

• Отворени бюджети. Чрез допълнителните субсидии разпределяни по неясни критерии в течение на 

годината централната власт съществено променя финансовото състояние на определени общини.

Всичко това демотивира местните власти, като преориентира техните интереси от усилия за генериране на 

повече приходи към действия за „уреждане на допълнителни субсидии”
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В резултат от неефективно взети решения:

▪ Разходите на 109 общини надвишават постъпилите през годината приходи, като за 39 общини това превишение е 

повече от 5%;

▪ Проблеми с обслужването на дълга имат 29 общини, а с просрочените задължения – 78 общини;

▪ Таксата за детски градини е само 10% от разходите за тази услуга, а 3 общини са гласували нулеви такси;

▪ Средната претеглена ставка на данъка върху недвижимите имоти е 1.65‰, при 4.5‰ максимално възможна;

▪ Само 9 общини нямат просрочени вземания, а делът на просрочените вземания за 63 общини  е над 5% от всички 

приходи”

Централните власти трябва да преосмислят отношението си към политиката за децентрализация. 

Основни показатели, които могат да служат като критерии за наличието на добри условия за функциониране на 

общините:

▪ преобладаващ дял на собствените приходи;

▪ преобладаващ дял на разходите, върху които местните власти имат пълни разходни правомощия;

▪ регламентиране на субсидиите и недопускане  разпределението на допълнителни средства в течение на годината
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Предложения за промени

 Преотстъпване на част от приходите от ДДФЛ на общините като собствен 

приходоизточник;

 Преобразуване на част от делегираните услуги в местни;

 Увеличаване на разходните правомощия на местните власти по отношение 

делегираните дейности

 Регламентация на общия размер на субсидията за капиталовите разходи
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 Благоприятното структурно икономическо развитие се свързва с промени в

производствената структура, осъществени в полза на отрасли и сектори, за които са

присъщи участието на по-високи технологии, респ. са с по-висока производителност на

труда. Същевременно не трябва да се забравя, че страните в различни етапи на

развитието си имат различни икономически структури, поради промени в секторната си

ефективност.

 В своето развитие структурният подход в икономическите изследвания минава през три

постановки (етапа).

 Първият подход препоръчва правителствата на развиващите се страни да не се

съобразяват с реалните сравнителни предимства на икономиката и да преодолеят

„недостатъците на пазара” посредством протекционизъм – подобен подход за изграждане

на структура отговаряща на една по-напреднала в развитието си икономика, без да има

обективни условия за това, винаги води до влошаване на икономическата конюнктура.
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 Противоположен подход е този на неолиберализма, който насърчава икономическата

либерализация, допускането е, че напълно освободения пазар ще доведе до желаното

развитие в посока постигане на икономическа структура отговаряща на една по развита

икономика – тази "шокова терапия“, която се опитва да приложи едновременно и веднага

стабилизация, либерализация и неолиберална политика не винаги сработва. Тя се оказа

неприложима за страните с по-слаби икономики от Юго-източна Европа, в това число и на

България.

 Неоструктурализма търси съчетаването на тези два подхода, той предполага пазарът да

служи като основен механизъм за разпределение на ресурсите, като икономическата

политика трябва да играе само ролята на инструмент за стимулиране развитието на

производства, които отговарят на сравнителни предимства на икономиката.
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„И най-добрите намерения не могат да се преборят 

със силата на институционалната инерция.”  

Jacob Lyles

 Последната финансово икономическа криза възобнови класическия дебат до каква степен

правителствата могат и трябва реално да стимулират икономическия растеж, дебат които индиректно

се свързва и с различните постановки на структурния подход в икономиката относно ролята на

държавата.

 Да се провежда целенасочена секторна икономическа политика предполага правителството добре да

оцени и визира, кой отрасъл или сектор да бъде обект на държавна намеса в подпомагане на

развитието му.

 На практика тези политики при страните с по-слаби икономики се оказват нереализирани поради две

причини -- те са твърде амбициозни (оказват се нереалистични) или политиците не са в състояние да

разберат и оценят, какво е най-добре за икономиката при съществуващите в момента икономически

условия.
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 Същевременно всяка една „нова” икономическа политика е изправена и пред

предизвикателството да избегне капаните на сегашни и предходни клишета, за това каква

трябва да бъде индустриалната политика, клишета които битуват малко или много в

съзнанието на политици и икономисти.

 Не трябва да се забравя също, че изборът на приоритетни области значително се усложнява

и от факта, че се разчита да бъде направен от бюрократи, които като правило са склонни да

следват такива клишета.

 За това, колкото и да са добронамерени дадени интервенции, те не винаги успяват защото

държавата много често се ангажира с дейности, които са далеч от реалните възможности на

страната им. Основният проблем е, че правителствата не са в състояние да разберат какво е

най-добре за икономиката в даден момент, след като „оптималната индустриална структура”

е различна при различните етапи на развитие.
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Членството в ЕС наложи нова правна рамка на българския капиталов 

пазар.  

Пазарната капитализация достигат връхната си точка през 2007 г., като 

резултат от нарасналия брой от местни и чуждестранни инвеститори, 

високите пазарни цени на българските публични компании и 

благоприятната бизнес среда.

41.7% от пазарната капитализация в началото на 2007 г. е собственост на 

чуждестранни инвеститори. 

Съотношението на пазарната капитализация към БВП се увеличава до 

55% и БФБ започва да се счита за начало на ефективна финансова 

възможност за финансиране и икономическо развитие.
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 След кризата, капиталовият пазар изпада в дълбока депресия;

 Намаляването на цените на акциите е придружено от намаляване на ликвидността на пазара. Ниските цени на 

акциите определят неспособността на инвеститорите да реализират достатъчни печалби в рамките на 

инвестиционната несигурност;

 Настоящата пазарна позиция ограничава финансирането на нови емитенти и следователно интерес към първичните 

публични предлагания (ППП) почти не съществува;

 Българският пазар е надминал своите „връстници“ с развитието си;

 През 2009 г. българският пазар спада с 87% от върховете си през 2007 г. 

 През 2015 г. той се възстановява едва около 15% от върха за 2007 г., докато повечето от развитите пазари вече са 

достигнали или са близо до върховете си.

 Българският капиталов пазар проявява прекалено голяма колебливост, което ограничава интереса на 

инвеститорите. 

 Продължаващата криза на капиталовия пазар се демонстрира от маргинализирания оборот на БФБ като дял от 

пазарната капитализация.

 Бавното възстановяване на българския капиталов пазар се дължи на основни структурни, правни и институционални 

проблеми, които трябва да бъдат решени, за да се съживи.



29.05.2017 г. Икономическото развитие и политика в България: оценки и очаквания



29.05.2017 г. Икономическото развитие и политика в България: оценки и очаквания

Пазарът на облигации се влошава сериозно след кризата главно поради загубеното доверие 

сред инвеститорите. 

Случаи на реструктуриране на емитирането на публично предлаганите облигации, емитентите 

забавят плащането на лихви и/или главници или променят условията на емитирането, най-

често в ущърб на притежателите на облигации. В някои случаи обезпеченията са оспорени от 

други кредитори. 

И институционалните и дребните инвеститори губят интерес към инвестиране в корпоративни 

облигации. 

Пазарът губи своите дълбочина и ликвидност. 

Издаването на корпоративни облигации е доста незначителен източник на финансиране както 

в ЕС, така и в България. 

Развитието на емитирането на корпоративните облигации се влияе от циклични фактори.

Емитираните облигации са по-малко от 4% от БВП, което прави българския пазар на 

облигации осмият най-слабо развит според този показател в ЕС. В относително изражение 

облигациите на НФП представляват повече от 15% от БВП в повечето държави-членки на ЕС.
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Факторите от страна на предлагането:

 Малък брой и ограничена привлекателност на 

търгуваните компании;

 Отписването на големи компании от регистъра;

 МСП на практика нямат достъп до капиталовия пазар;

 Диверсификацията на сектора е слаба:

• Финанси – 51%;

• Недвижими имоти – 19%;

• Производството - 19%.

 Стартиращите фирми имат ограничен достъп до борсата;

 Ограничено разнообразие от инструменти;

 Финансовата неграмотност сред емитентите е основната 

пречка пред иновациите на инструментите на пазара;

 Административната тежест и бавната обработка на 

документите;

 Чести промени на правната рамка.

Фактори от страна на търсенето: 

 Твърде нестабилен пазар, който обезсърчава 

инвеститорите;

 Пределен доход от дивиденти. Компаниите със 

сини чипове се възстановяват бавно от кризата и 

все още са много предпазливи относно 

разпределянето на дивидентите;

 Ограничения за институционалните инвеститори; 

 Ниско доверие на инвеститорите. Въпреки че 

изискванията за докладване са много строги, 

прозрачността на регистрираните дружества се 

нуждае от още подобрения и инициативи;

 Финансова грамотност. 



29.05.2017 г. Икономическото развитие и политика в България: оценки и очаквания

Фактори подобряващи средата за развитие на капиталовия пазар:

Възстановяване темповете на растеж в ЕС и България;

Нарастване на разполагаемия личен доход;

Подобряват на капиталовата и ликвидна основа на институционалните инвеститори;

Очаквано нарастване на активите на институционалните инвеститори в пенсионните и 

взаимните фондове;

Българският капиталов пазар зависи от промените в регулирането на пазара на ЕС и от 

продължаващите реформи във финансовия сектор;

Неикономическите фактори (корупция, неправилно функциониране на съдебната система, 

липса на правилно правоприлагане) могат допълнително да ограничат функционирането на 

капиталовия пазар и да забавят съживяването му;

Ролята на МСП е много важна за възстановяването на капиталовия пазар.
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