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Абревиатури и съкращения
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РеЗюМе

Прогнозата на БНБ за основни макроикономически показатели е изготвена към 8 ноември 2024 г. и се 
основава на допускания за развитието на глобалната икономическа активност към 16 август 2024 г. и за 
динамиката на цените на основни стокови групи на международните пазари и за лихвените проценти на 
паричния пазар в еврозоната към 18 октомври 2024 г. 

Според техническите допускания за развитието на глобалната икономическа активност растежът 
на външното търсене на български стоки и услуги през 2024 г. ще бъде по-нисък спрямо заложения в 
макроикономическата прогноза от юни 2024 г. Въз основа на допусканията се предполага външното тър-
сене да нарасне с 1.2% през 2024 г., след което растежът му да се ускори до 3.5% и 3.6% през 2025 г. 
и 2026 г. Очакванията на пазарните участници са за понижение на годишна база на цените в евро на 
енергийните суровини на международните пазари през целия прогнозен период. Въпреки това, предвид 
допусканията за повишение на цените на неенергийните суровини, претеглените по значимост за меж-
дународната търговия на България цени на суровините в евро се очаква да нараснат с около 1.6% през 
2024 г. и с темпове между 2.2% и 3% през 2025 г. и 2026 г. Очакванията на пазарните участници са за 
продължаващо понижаване на краткосрочните лихвени проценти в еврозоната през целия прогнозен хо-
ризонт.

През 2024 г. очакваме растежът на реалния БВП на България да възлезе на 2.2%. Основен положителен 
принос за този растеж ще имат частното потребление и изменението на запасите, докато приносът 
на публичните инвестиции и на нетния износ се очаква да е отрицателен. Прогнозираното увеличение 
на потребителските разходи през 2024 г. се дължи най-вече на нарастването на заетостта и на запла-
тите в реално изражение, както и на по-високите социални трансфери към домакинствата. Растежът 
на реалния БВП се очаква постепенно да се ускори до 2.7% през 2025 г. и 3.4% през 2026 г., като тази 
динамика ще се определя главно от заложения профил на инвестициите общо в икономиката и от про-
гнозираното по-съществено ускоряване на растежа на износа на стоки и услуги през 2026 г. Същевре-
менно частното потребление ще продължи да има най-голям принос за нарастването на реалния БВП 
през 2025 г. и 2026 г.

Годишната инфлация се очаква да възлезе на 1.9% в края на 2024 г. (спрямо 5.0% в края на 2023 г.), а 
средногодишната инфлация да се забави до 2.5% (спрямо 8.6% през 2023 г.). Прогнозираното забавяне на 
инфлацията в края на 2024 г. отразява главно понижението на цената на петрола на международните 
пазари и поевтиняването на внасяните в страната промишлени стоки. Факторите, които ще продъл-
жат да оказват натиск за повишаване на цените както в краткосрочен, така и в средносрочен период, 
остават прогнозираните високи темпове на растеж на разходите за труд на единица продукция и на 
частното потребление. В резултат на това се предвижда групите на услугите и храните да продъл-
жат да имат най-висок положителен принос за общата инфлация през периода 2024−2026 г., следвани от 
групата на стоките и услугите с административно определяни цени. Очакваме темпът на нарастване 
на ХИПЦ да се ускори до 2.5% в края на 2025 г. и да възлезе на 2.4% в края на 2026 г.

Рисковете пред прогнозата за растежа на реалния БВП се оценяват като балансирани за 2024 г., дока-
то за 2025 г. и 2026 г. преобладават рискове за реализиране на по-нисък растеж спрямо този в базисния 
сценарий с оглед на продължаващите глобални геополитически конфликти. В допълнение продължават да 
съществуват значителни вътрешни рискове за по-бавно от заложеното в прогнозата изпълнение на ин-
вестиционни проекти, финансирани както с национални средства, така и със средства от ЕС. Рискове-
те пред реализирането на прогнозата за инфлацията се оценяват като балансирани за целия прогнозен 
хоризонт. Те са свързани главно с динамиката на цените на суровините на международните пазари, със 
степента на пренасяне от страна на фирмите на по-високите разходи за труд върху потребителските 
цени, както и с промени в административно определяните цени и в ДДС за хляба, брашното и обществе-
ното хранене спрямо заложеното в базисния сценарий на прогнозата.
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Външна среда
Прогнозата на БНБ за основни макро-

икономически показатели е изготвена към 
8  ноември 2024  г. и се основава на допус-
канията на Европейската централна банка 
(ЕЦБ) за развитието на глобалната иконо-
мическа активност към 16  август 2024  г. 
и за динамиката на цените на основни 
стокови групи на международните пазари и 
за лихвените проценти на паричния пазар в 
еврозоната към 18  октомври 2024  г. 

Допусканията за динамиката на външно-
то търсене на български стоки и услуги 
се основават на най-актуалната прогноза 
на ЕЦБ1. Според нея растежът на глобал-
ния БВП (без еврозоната) ще се забави до 
3.4% през 2024  г. и 2025  г. вследствие на 
очакваното отслабване на активността в 
промишления сектор и влошаването на биз-
нес и потребителските нагласи в глобален 
план. В резултат на това, както и на пови-
шеното геополитическо напрежение и про-
дължаващите процеси на търговска фраг-
ментация, прогнозата на ЕЦБ е за по-нисък 
растеж на глобалната търговия от сред-
ните исторически стойности до края на 
прогнозния хоризонт. Според прогнозата на 
ЕЦБ външното търсене на български стоки 
и услуги през 2024  г. ще нарасне с по-бавен 
темп спрямо заложеното в макроикономи-
ческата прогноза на БНБ от юни 2024  г. 
предвид влошаването на икономическите 
перспективи пред основните търговски 
партньори на България от еврозоната. 
Въз основа на допусканията се предполага 
нарастване на външното търсене на бъл-
гарски стоки и услуги с 1.2% през 2024  г., 

1 За повече информация виж Макроикономически прогнози 
на експертите на ЕЦБ от септември 2024  г. Прогнозата 
на ЕЦБ включва информация за развитието на глобал-
ната икономика към 16  август 2024  г. и информация за 
развитието на икономическата активност в еврозоната 
към 29  август 2024  г.

пРОГНОЗА ЗА ОсНОвНИТе МАКРОИКОНОМИчесКИ 
пОКАЗАТелИ ЗА 2024–2026 ГОдИНА

след което растежът му да се ускори до 
3.5% през 2025  г. и 3.6% през 2026  г. 

Допусканията за изменението на цените 
на енергийните суровини (суров петрол, 
природен газ, електроенергия)2 и неенер-
гийните суровини3 (метали4, храни5 и „други 
суровини“6) отчитат цените от сключени 
фючърсни договори на международните 
пазари към 18  октомври 2024  г. Според 
очакванията на пазарните участници 
понижението на годишна база при цените 
в евро7 на енергийните суровини на меж-
дународните пазари ще продължи през 
целия прогнозен период главно по линия на 

2 Допускането за динамиката на цената на петролните 
продукти за целия прогнозен хоризонт се основава на 
данни от фючърсни договори, които се търгуват на 
международните пазари. По отношение на природния газ 
също се използват цени на фючърсни договори за дос-
тавка до третото тримесечие на 2025  г. (включително), 
след което е направено техническо допускане, че цената 
се запазва без промяна на достигнатото ниво до края 
на 2026  г. Оценките за динамиката на цената на елек-
троенергията са направени на базата на пазарна инфор-
мация от сключени фючърсни договори на пазара на 
Германия, обхващащи периода до третото тримесечие 
на 2025  г. (включително), след което е направено техни-
ческото допускане, че цената се запазва без промяна на 
достигнатото ниво до края на 2026  г.
3 Използвани са фючърсни договори, сключени за тър-
говията на съответните суровини на международните 
пазари, като има налични данни до края на третото 
тримесечие (включително) на 2025  г. За останалата 
част от прогнозния период няма налична публична 
информация за достатъчен обем и брой фючърсни сделки 
за тези суровини на международните пазари и поради 
тази причина оценката на динамиката на цените е 
направена чрез отчитане на историческата им взаимо-
връзка с динамиката на глобалната търговия, заложена 
във външните допускания на прогнозата.
4 Включват стомана, мед, алуминий, олово, цинк, никел и 
калай, претеглени в съответствие с българските външ-
нотърговски потоци.
5 Включват свинско месо, кафе, пшеница, царевица, ориз, 
соя, захар, какао, мляко и жив добитък, претеглени в 
съответствие с българските външнотърговски потоци.
6 Включват каучук, дървен материал и памук, претеглени 
в съответствие с българските външнотърговски потоци.
7 Прогнозата за цените на суровините в евро се осно-
вава на техническо допускане за валутния курс на 
еврото към щатския долар, като за целия прогнозен 
хоризонт той се фиксира на средната му стойност 
за последните десет дни към датата на изготвяне на 
допусканията за външната среда, която е 18  октомври 
2024  г.

https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/ecb.projections202409_ecbstaff~9c88364c57.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/ecb.projections202409_ecbstaff~9c88364c57.en.html
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суровия петрол. Въпреки това, предвид 
допусканията за повишение на цените на 
неенергийните суровини през същия пери-
од, се очаква претеглените по значимост 
за международната търговия на България 
цени на суровините в евро да нараснат с 
темпове между 1.5% и 1.7% през 2024  г. и 
с темпове между 2.2% и 3% през 2025  г. и 
2026  г.

По отношение на цената в евро на суро-
вия петрол въз основа на допусканията се 
предполага тя да се понижава на годишна 
база от 2024  г. до края на прогнозния хори-
зонт, което вероятно се дължи на очаква-
нията на пазарните участници за по-слабо 
търсене на суровината, както и на реше-
нието на ОПЕК+ за постепенно преуста-
новяване на съкращаването на добива на 
суров петрол от декември 2024  г.8 Пазарни-
те участници очакват цената на природния 
газ в Европа да се повиши на верижна база 
през четвъртото тримесечие на 2024  г. и 
през първото тримесечие на 2025  г. най-ве-
че поради несигурността, произтичаща от 
военните конфликти в Украйна и Близкия 
изток, което ще допринесе за средного-
дишно увеличение на цената на природния 
газ през 2025  г. Очакванията на пазарните 
участници по отношение на цените на 
електроенергията в Европа са за запазване 
на нивата им през 2024  г. близо до тези от 
2023  г. и за повишение през 2025  г. За цени-
те на електроенергията и природния газ 
на европейския пазар е направено техниче-
ско допускане, че те ще останат без про-
мяна до края на прогнозния период спрямо 
достигнатото през третото тримесечие 
на 2025  г. ниво.

Допусканията за цените в евро на неенер-
гийните суровини на международните паза-
ри са за по-слабо повишение на годишна 
база през 2024  г. и 2025  г. спрямо заложе-
ните в прогнозата на БНБ от юни 2024  г. 
Повишението на цените в евро на неенер-
гийните продукти през 2024  г. се очаква 
да е най-силно изразено при храните и 
селскостопанските суровини. Според допус-
канията растежът на цените на металите 
и селскостопанските продукти ще се уско-

8 За повече информация виж прессъобщението на ОПЕК 
от 5  септември 2024  г.

ри, докато цените на храните слабо ще 
се понижат. В резултат на тази динамика 
цените в евро на неенергийните суровини 
на международните пазари, претеглени по 
значимост за международната търговия 
на България, ще се повишат с 2.9% през 
2024  г. и с около 3.2% през 2025  г. и през 
2026 г. 

Очакванията на пазарните участници към 
18  октомври  2024  г. са за продължаващо 
постепенно понижаване на краткосрочните 
лихвени проценти в еврозоната през целия 
прогнозен период.

Икономическа активност  
в България
През първата половина на 2024  г. годиш-

ният растеж на реалния БВП възлезе на 
2.1% според сезонно неизгладените данни 
на Националния статистически институт 
(НСИ)9. Наличните конюнктурни показате-
ли10 за третото тримесечие на 2024  г. 
дават индикации за слабо ускоряване 
на годишния растеж на икономическата 
активност в България. При отчитане на 
тези тенденции и описаните технически 
допускания за външната икономическа сре-
да прогнозираме растежът на реалния БВП 
да възлезе на 2.2% през 2024  г. (спрямо 
1.9% през 2023  г.). Основен принос за по-ви-
сокия растеж на реалния БВП през 2024  г. 
ще има преминаването от отрицателен към 
положителен принос на изменението на  

9 На 18  октомври 2024  г. НСИ публикува ревизирани 
годишни и тримесечни данни за БВП и неговите компо-
ненти за периода от 2014 г. до второто тримесечие на 
2024  г. Най-големи по размер ревизии са извършени за 
2023  г., като номиналният размер на БВП е увеличен с 
1489  млн.  лв. и това се дължи главно на повишението на 
дефлатора на БВП. Ревизията в годишния темп на изме-
нение на реалния БВП през 2023  г. възлиза на 0.04  про-
центни пункта (повишение до 1.9% спрямо 1.8% преди 
ревизията), докато растежът за първата половина на 
2024  г. е запазен без промяна. Същевременно, по под-
компоненти на БВП се наблюдават съществени промени 
с взаимно компенсиращ се ефект както през 2023  г., 
така и през първата половина на 2024  г. В резултат 
ревизията в историческите данни за БВП води до липса 
на съпоставимост между текущата прогноза и тази от 
юни 2024  г.
10 Имат се предвид следните показатели: индексите 
на производство в индустрията, строителството и 
услугите; индексът на оборота в търговията на дребно; 
коефициентът на безработица; показателите за бизнес 
климата и доверието на потребителите; индексът на 
цените на производител в промишлеността; новоотпусна-
тите кредити за фирми и домакинства; глобалният PMI.

https://www.opec.org/opec_web/en/press_room/7369.htm
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запасите11, следван от прогнозирано-
то ускоряване на растежа на частното 
потребление и очакванията за нараства-
не на износа на стоки през 2024  г. след 
отчетен спад през 2023  г.12 Частното 
потребление се предвижда да се повиши 
с 4.8% в реално изражение през 2024  г., 
като растежът му ще бъде подкрепен от 
нарастващата заетост и увеличаващия се 
реален разполагаем доход на домакинства-
та в условия на повишено търсене на труд 
и рекордно висок недостиг на работна 
ръка в страната. Други фактори, благопри-
ятстващи растежа на потребителските 
разходи през 2024  г., ще бъдат увеличени-
ят размер на социалните трансфери към 
домакинствата, растежът на заплатите 
в публичния сектор и високата кредитна 
активност, за която допринасят както 
активното предлагане на кредитен ресурс 
от банките, така и повишеното търсене 
от страна на домакинствата. Инвестициите в 
основен капитал се понижиха през първите 
шест месеца на годината поради спад на 
публичните инвестиции13, който по оценки 
на БНБ се определя от високата база на 
финансираните с национални средства 
инвестиции през второто тримесечие на 
2023  г. За 2024  г. прогнозираме спад на 
публичните инвестиции вследствие на 
реализирания по-малък размер на национал-

11 През 2023  г. се наблюдаваше по-слабо натрупване на 
запаси в икономиката в съответствие с намаляването 
на икономическата несигурност вследствие на вой-
ната в Украйна, отчетения спад на цените на основни 
неенергийни суровини и по-доброто функциониране на 
глобалните вериги на доставки (понижение с 81.4% на 
новонатрупаните запаси през 2023  г. спрямо растеж от 
306.3% през 2021  г. и 19.0% през 2022  г.). Същевременно 
компонентът на запасите допринесе положително за 
растежа на реалния БВП през първото шестмесечие на 
2024  г. и очакваме тази динамика да се запази до края 
на годината. За периода 2025−2026  г. е направено тех-
ническо допускане, че приносът на запасите за динами-
ката на икономическата активност ще бъде неутрален.
12 Преминаването от спад към растеж на износа на 
стоки се очаква в резултат най-вече на изчерпването 
на негативните ефекти от проявлението на специфични 
за България фактори с еднократен характер, които 
ограничаваха износа на метали през 2023  г. 
13 НСИ не предоставя официални данни за разбивката 
на общите инвестиции в икономиката на частни и пуб-
лични инвестиции. Серията за частните инвестиции се 
конструира от БНБ като разлика между общите инвес-
тиции и оценения размер на публичните инвестиции 
на начислена основа в реално изражение. Оценката за 
публичните инвестиции за 2023  г. и за първата половина 
на 2024  г. се основава на данните от тримесечните 
нефинансови сметки на сектор „държавно управление“, 
публикувани от НСИ.

ните инвестиции през първата половина 
на годината, като сравнително по-малко 
значение ще има приключването на проекти 
с финансиране от ЕС по програмния период 
2014–2020  г. и все още началната фаза на 
изпълнение на проекти по програмния пери-
од 2021–2027  г. Общите за икономиката 
инвестиции в основен капитал се очаква 
да се понижат с 6.3% в реално изражение 
през 2024  г. Предвижда се отчетеният 
през първата половина на 2024  г. висок 
растеж на разходите на правителството 
за компенсация на наетите лица да ока-
же най-значимо влияние за повишаване на 
растежа на правителственото потреб-
ление в реално изражение през 2024  г.14 
Същевременно е направено допускане за 
по-малък номинален растеж на междинното 
потребление спрямо другите компоненти 
на правителственото потребление, което 
ще ограничава ускоряването на реалния 
растеж на правителственото потребление 
през годината. Нетният износ се очаква да 
допринася отрицателно за годишния темп 
на изменение на реалния БВП през 2024  г. 
поради прогнозиран по-слаб реален растеж 
на износа спрямо вноса на стоки и услуги. 
Прогнозата за износа отразява заложеното 
техническо допускане за нисък растеж на 
външното търсене през 2024  г., както и 
изчерпването на негативните ефекти15 от 
проявлението на специфични за България 
фактори с еднократен характер, които 
ограничаваха износа на метали през 2023  г. 
Прогнозата за растежа на вноса на стоки 
и услуги в реално изражение е изготвена 
въз основа на динамиката на компонентите 
на крайното търсене и оценките на БНБ за 
тяхното вносно съдържание.

Растежът на реалния БВП се очаква да 
се повиши до 2.7% през 2025  г. Ускоряване-
то на растежа се определя главно от очак-
ваната по-висока инвестиционна активност 
в страната, като се прогнозира инвести-
циите в основен капитал да се повишат 
с 9.4% в реално изражение през 2025  г., 
подкрепяни предимно от изпълнението на 

14 Растежът на публичните заплати намира частично 
отражение и в прогнозата за годишния растеж на 
дефлатора на правителственото потребление.
15 За повече информация виж Макроикономическата про-
гноза от юни 2024  г.

https://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_publication/pub_mac_for%D0%B5cast_2024_02_bg.pdf
https://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_publication/pub_mac_for%D0%B5cast_2024_02_bg.pdf
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проекти, финансирани със средства от ЕС 
по Националния план за възстановяване и 
устойчивост (НПВУ).16 Частното потреб-
ление ще продължи да има основен принос 
за икономическия растеж през 2025  г., под-
помагано от прогнозираното увеличение на 
заплатите, но темпът му на растеж слабо 
ще се забави спрямо 2024  г. до 4.2%. Съще-
временно правителственото потребление 
се прогнозира да се повиши с 1.0% в реално 
изражение през 2025  г., за което основен 
принос ще има динамиката на компенса-
цията на наетите в публичния сектор17. 
Отрицателният принос на нетния износ се 
очаква да се увеличи до 1.4  процентни пунк-
та в резултат на по-голямото нарастване 
на вноса на стоки и услуги, за което ще 
допринасят по-високата инвестиционна 
активност и растежът на потребителски-
те разходи, които се характеризират с 
високо вносно съдържание. Въпреки допуска-
нето за подобряване на външното търсене 
спрямо предходната година, растежът на 
износа на стоки ще бъде ограничен пора-
ди очаквани ремонтни дейности в голямо 
производствено предприятие в сферата на 
металургията18 през 2025  г. 

Очакваме икономическият растеж да се 
ускори до 3.4% през 2026 г., което ще се 
дължи главно на преминаването на приноса 
на нетния износ от отрицателен към слабо 
положителен. За това ще допринася про-
гнозираното ускоряване на износа на стоки 
и услуги в съответствие със заложените 
технически допускания за външното търсе-
не и приключването на ремонтните дейнос-
ти, които ограничават износа през пред-

16 Очакваното придобиване на нови бойни самолети за воен-
новъздушните сили на Република България се предвижда да 
бъде друг фактор, който да подкрепи растежа на инвес-
тиционната активност през 2025  г. В прогнозата придо-
биването на бойните самолети има неутрален принос за 
растежа на реалния БВП, тъй като разходите за тях са 
отчетени с еднакъв размер в инвестициите на правител-
ството и във вноса на стоки. 
17 В прогнозата за динамиката на компенсацията на 
наетите в публичния сектор за периода 2025–2026  г. е 
отчетена информацията за приетите промени в Закона 
за МВР и Закона за отбраната и въоръжените сили на 
Република България, които се очаква да влязат в сила 
от 1  януари 2025  г. Също така е направено допускане 
за продължаване на политиката за поддържане на запла-
тите в сектор „образование“ на ниво от 125% спрямо 
средната работна заплата за страната.
18 Според тримесечния отчет на „Аурубис“ през 2025  г. 
се очаква планов ремонт в завода в гр.  Пирдоп.

ходната година. Същевременно растежът 
на вноса на стоки и услуги се очаква да 
се забави, най-вече с оглед на профила на 
инвестициите в основен капитал и оце-
неното им вносно съдържание. Частното 
потребление се предвижда да се повиши с 
4.0% в реално изражение през 2026  г. и да 
остане с най-голям положителен принос за 
растежа на реалния БВП. Това ще се опре-
деля от запазването на затегнатите усло-
вия на пазара на труд, водещи и до про-
дължаване на тенденцията на значително 
по-висок темп на растеж на номиналните 
заплати спрямо потребителските цени. 

Платежен баланс 
Очакваме салдото по текущата сметка 

на платежния баланс да бъде отрицателно 
през целия прогнозен период, като през 
2024  г. дефицитът ще възлезе на 0.3% от 
БВП, след което ще се увеличи до 1.3% от 
БВП през 2026  г. Динамиката на потоци-
те по текущата сметка през прогнозния 
период ще се определя главно от нараства-
нето на дефицита по търговския баланс 
поради очаквания по-висок растеж на вноса 
на стоки спрямо този на износа и преоб-
ладаващо неблагоприятните условия на 
търговия в периода 2024–2026  г. Същевре-
менно очакваме излишъкът по търговията 
с услуги да възлезе на 8.7% от БВП през 
2024  г. и да се стабилизира на сходни нива 
през 2025  г. и 2026  г. предвид достигнато-
то пълно възстановяване на посещенията 
от чужденци в страната спрямо нивата 
отпреди пандемията от COVID-19. Прогно-
зираме дефицитът по статия „първичен 
доход, нето“ постепенно да се свие като 
процент от БВП спрямо 2023  г. в съответ-
ствие с очакваното понижение на лихвени-
те проценти в еврозоната. През прогноз-
ния период очакваме постепенно увелича-
ване на излишъка по капиталовата сметка 
като процент от БВП поради допусканото 
нарастване на входящите капиталови 
трансфери от ЕС, включително и по НПВУ. 

Пазар на труда 
Условията на пазара на труда остана-

ха затегнати през първата половина на 
2024  г., като повишението на икономическа-

https://www.aurubis.com/dam/jcr:77911c2b-b718-47c9-b275-61097a66cdcb/Aurubis_Quarterly Report_Q3_2023_24.pdf
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та активност в страната при ограничено 
предлагане на работна ръка продължи да 
оказва натиск за увеличение на заплатите 
в реално изражение с темп, изпреварващ 
растежа на производителността на труда. 
Очакваме тези тенденции да се запазят 
през целия прогнозен период. Броят на 
заетите лица се повиши с 1.2% през пър-
вите шест месеца на 2024  г. и се очаква 
този растеж да остане непроменен средно 
за цялата 2024  г. Въпреки прогнозираното 
нарастване на икономическата активност 
през периода 2025–2026  г., увеличението 
на заетостта ще бъде ограничено до 0.1% 
през 2025  г., а броят на заетите лица се 
прогнозира да остане на сходно ниво през 
2026  г. в резултат на протичащите небла-
гоприятни демографски процеси в страна-
та, водещи до намаляване на работната 
сила. Тази динамика ще намери отражение и 
в постепенното понижаване на коефициен-
та на безработица от 4.3% през 2024  г. до 
3.6% през 2026  г. Прогнозираното повише-
ние на икономическия растеж в страната 
при ограничено нарастване на заетите 
лица ще доведе до ускоряване на растежа 
на реалната производителност на труда 
от 1.1% през 2024  г. до 2.7% през 2025  г. 
и 3.4% през 2026  г. Въпреки забавянето 
на инфлацията през първата половина на 
2024  г., номиналният годишен растеж на 
компенсацията на един нает остана висок 
(13.5%), подкрепян от повишението на ико-
номическата активност, увеличението на 
минималната работна заплата с 19.6% от 
началото на годината, нарастването на 
заплатите в публичния сектор и големия 
недостиг на работна ръка в страната. Рас-
тежът на компенсацията на един нает се 
прогнозира да възлезе на 13.3% през 2024  г. 
и да се забави през останалата част от 
прогнозния период в съответствие с по-сла-
бия инфлационен натиск. В същото време 
се предполага, че засилващият се недостиг 
на работна ръка в страната ще продължи 
да способства за по-висок темп на растеж 
на заплатите от съответстващия на про-
гнозираното повишение на производител-
ността на труда и инфлацията. В резул-
тат компенсацията на един нает се очаква 
да се повиши с 8.1% през 2025  г. и 7.7% 
през 2026  г. и да продължи да подкрепя 
потребителските разходи. Високият рас-
теж на компенсацията на един нает през 

2024  г. ще доведе и до силно нарастване на 
разходите за труд на единица продукция  – 
с 12%. Очакваме растежът на разходите 
за труд на единица продукция да се забави 
до 5.3% през 2025  г. и 4.2% през 2026  г. в 
съответствие с по-умереното нарастване 
на заплатите и прогнозираното повишение 
на производителността на труда.

Паричен сектор 

Във възходящата фаза на лихвения цикъл 
в периода 2022–2024 г. трансмисията от 
паричната политика на ЕЦБ към лихвени-
те проценти по депозитите и кредитите 
в сектора на домакинствата в България 
остана сравнително слаба в условията на 
запазващ се значителен приток на привле-
чени средства, висока ликвидност и силна 
конкуренция в банковия сектор в страната. 
Предприетите от ЕЦБ две понижения на 
основните лихвени проценти от средата 
на 2024  г. поставиха началото на обръща-
нето на лихвения цикъл в еврозоната, като 
пазарните очаквания са за допълнителни 
понижения през следващите тримесечия. С 
оглед на сравнително слабото пренасяне на 
ефектите от паричната политика на ЕЦБ 
във възходящата фаза на лихвения цикъл 
и ниските нива на лихвените проценти по 
депозитите и кредитите на домакинства-
та в България, не очакваме засилване на 
тази трансмисия в низходящата фаза на 
лихвения цикъл. Прогнозираме лихвените 
проценти по новодоговорени срочни депози-
ти и по нови кредити на домакинствата да 
се запазят на нива, близо до текущо наблю-
даваните, като е вероятно дори слабо 
повишение в краткосрочен план. По-силна 
трансмисия от вече предприетите и очак-
ваните бъдещи понижения на основните 
лихвени проценти в еврозоната прогнози-
раме при лихвените проценти по креди-
тите за предприятия, които в по-голяма 
степен са обвързани с референтни индекси 
на междубанковия пазар в еврозоната. В 
съответствие с пазарните очаквания за 
динамиката на тези индекси прогнозираме 
лихвените проценти по новоотпуснати 
фирмени кредити да следват тенденция 
към понижаване до средата на 2026  г., след 
което да се задържат на сходни с достиг-
натите тогава нива.
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Очакваме годишният растеж на депозитите 
на неправителствения сектор да се запази 
сравнително висок през прогнозния хоризонт, 
но да следва тенденция към плавно заба-
вяне в съответствие с прогнозираното 
забавяне на растежа на заплатите. При 
кредита за частния сектор се очаква годиш-
ният растеж да бъде по-силен в сравнение с 
предходната ни прогноза от юни 2024  г., осо-
бено в сектора на домакинствата, като за 
този растеж ще продължат да допринасят 
фактори както от страна на търсенето, 
така и от страна на предлагането. Прог-
нозираме годишният растеж на кредита за 
неправителствения сектор да възлезе на 
13.6% в края на 2024  г., след което да се 
забави до 10.8% през 2025  г. и до 9.4% през 
2026  г. в съответствие с прогнозираното 
забавяне на растежа на частното потреб-
ление и по-ниския растеж на цените на 
жилищата, както и с очакваното задържане 
на средногодишната инфлацията на нива, 
близо до достигнатите през 2024 г.

Инфлация 
Прогнозираната динамика на инфлацията 

през периода 2024−2026  г. зависи в голяма 
степен от заложените технически допуска-
ния за международните цени на основните 
енергийни и селскостопански суровини, прог-
нозираните степен и скорост за тяхното 
пренасяне върху крайните потребителски 
цени на услугите и храните, както и от 
ефектите от предприетите дискрецион-
ни фискални мерки. При изготвянето на 
прогнозата е използвана наличната към 
4  ноември 2024  г. информация за следните 
правителствени мерки: повишения на акциз-
ната ставка на тютюневите изделия за 
периода 2024–2026  г. съгласно предвиденото 
в Закона за акцизите и данъчните складо-
ве19; преустановяване на срока на действие 
на намалените данъчни ставки за доставка 
на хляб и брашно и на ресторантьорски и 
кетъринг услуги в размер съответно на 0% 

19 Акцизният календар бе приет със Закона за изменение 
и допълнение на Данъчно-осигурителния процесуален 
кодекс (обн., ДВ, бр.  100 от 16  декември 2022  г.). В него 
се предвижда едновременно нарастване на специфич-
ната акцизна ставка и намаляване на пропорционалната 
акцизна ставка върху тютюневите изделия, като в 
същото време е заложено минималният общ размер на 
акциза на 1000 къса цигари да нараства с 4.6% през 
2024  г., с 4.4% през 2025  г. и с 4.2% през 2026  г.

и 9% ДДС и възстановяване на стандарт-
ната ставка на ДДС от 20%, считано от 
1  януари 2025  г.20 В прогнозата са включени 
увеличения на цените на ВиК услугите през 
периода 2024–2026  г. въз основа на одобре-
ните от Комисията за енергийно и водно 
регулиране (КЕВР) бизнес планове за разви-
тието на ВиК дружествата в страната и 
заложените в тях цени за доставка на вода 
и канализационни услуги за битови потреби-
тели21. В прогнозата е направено допускане, 
че мярката за предоставяне на компенсации 
за стопанските потребители на електрое-
нергия ще продължи да бъде в сила до края 
на 2024  г. в съответствие с одобрената от 
правителството програма през юли 2024  г.22. 
В същото време от заложените в прогноза-
та външни допускания се предлага цената 
на електрическата енергия да се задържи 
трайно над текущо определения за компенса-
ция праг през прогнозния хоризонт.

Годишната инфлация, измерена чрез хармо-
низирания индекс на потребителските цени 
(ХИПЦ), се очаква да възлезе на 1.9% в края 
на 2024  г. (спрямо 5.0% в края на 2023  г.), 
а средногодишната инфлация да се забави 
до 2.5% (от 8.6% през 2023  г.). Основните 
фактори за забавянето на инфлацията в 
края на 2024  г. са очакваното поевтиняване 
на годишна база на енергийните продукти 
с оглед на заложените в прогнозата тех-
нически допускания за международната 
цена на петрола, както и прогнозираният 
спад на цените на внасяните в страната 
промишлени стоки. В съответствие с прог-
нозираното силно потребителско търсене 
и нарастване на разходите за труд на 

20 Периодът на действие на намалените ставки на ДДС 
за доставка на хляб и брашно (обн.,  ДВ, бр.  42 от 14  май 
2024  г.) и доставка на ресторантьорски и кетъринг 
услуги (обн.,  ДВ, бр.  106 от 22  декември 2023  г.) беше 
удължен до 31  декември 2024  г. с промени в Закона за 
данък върху добавената стойност. В прогнозата е 
направено допускане, че при възстановяване на стан-
дартната ставка на ДДС ефектът от повишението ще 
бъде напълно пренесен върху крайните потребителски 
цени в съответните подгрупи.
21 Всички решения за бизнес планове на ВиК оператори 
са публикувани на интернет страницата на КЕВР.
22 С решение на Министерския съвет се предвижда от 
1  юли 2024  г. до 31  декември 2024  г. стопанските потре-
бители в страната да имат право на компенсация за 
цената на електроенергията. Компенсацията е в размер 
на 100% от разликата между средномесечната борсова 
цена за базов товар на сегмента „ден напред“ на „Бъл-
гарската независима енергийна борса“  ЕАД за съответ-
ния месец и прага от 180  лв./мВтч.

https://www.parliament.bg/bg/laws/ID/164489
https://www.parliament.bg/bg/laws/ID/164489
https://www.parliament.bg/bg/laws/ID/164489
https://lex.bg/laws/ldoc/2135533201
https://lex.bg/laws/ldoc/2135533201
https://www.dker.bg/uploads/2024/Spisak_ViKO_BP_2022_2026.pdf
https://www.gov.bg/bg/prestsentar/zasedaniya-na-ms/resheniya-na-zasedanieto-na-ministerskiya-savet-na-31-yuli-2024-g
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единица продукция очакваме инфлацията в 
групата на услугите да остане устойчиво 
висока в края на 2024  г. (4.2%), а цените 
на хранителните продукти да продължат 
да нарастват с по-бърз темп спрямо това, 
което се предполага от международните 
цени на основни селскостопански продукти. 
В резултат се очаква тези групи да имат 
най-голям положителен принос за общата 
инфлация в края на 2024  г. Групата на сто-
ките и услугите с административно опре-
деляни цени и тютюневите изделия също 
се предвижда да има сравнително висок 
положителен принос за инфлацията в края 
на 2024  г., което отразява поскъпването на 
тютюневите изделия вследствие на проме-
ните в акцизните ставки от началото на 
годината, повишението на цените на път-
ническия железопътен транспорт от май 
2024  г.23, одобреното от КЕВР повишение 
с 1.8% на цената на електроенергията за 
битови потребители от 1  юли 2024  г., как-
то и заложените в прогнозата повишения 
на цените на ВиК услугите. Въпреки това 
положителният принос на стоките и услу-
гите с административно определяни цени в 
края на 2024  г. се очаква да бъде по-малък 
спрямо края на 2023  г. поради пониженията 
на цените на някои лекарствени продукти24 и 
утвърденото от КЕВР понижение с 8.5% от 
1  юли 2024  г. на цената на топлоенергията25 
за домакинствата.

Прогнозираме темпът на нарастване на 
потребителските цени да се ускори до 2.5% 
в края на 2025  г. и да възлезе на 2.4% в края 
на 2026  г., като очакваме средногодишната 
инфлация да бъде близо до тези стойности. 
Прогнозата за инфлацията отразява как-
то използваните технически допускания за 
динамиката на цените на хранителните и 
енергийните суровини на международните 
пазари, така и очакванията за запазващ 
се висок проинфлационен натиск по линия 

23 За повече информация виж прессъобщението на БДЖ.
24 На 7  март 2024  г. Надзорният съвет на НЗОК прие 
промяна на нивото на заплащане за определени лекар-
ствени продукти, включени в Позитивния лекарствен 
списък. Решението беше одобрено на 21  март 2024  г. от 
Националния съвет по цени и реимбурсиране на лекар-
ствените продукти и влезе в сила на 1  април 2024  г., 
като пълният списък на лекарствата и нивата на допла-
щане за различните разновидности от страна на НЗОК 
бяха публикувани от Министерството на финансите.
25 За повече информация виж прессъобщението на КЕВР.

на вътрешната макроикономическа среда. 
Най-голям положителен принос за общата 
инфлация в средносрочен период се очаква 
да имат групите на услугите и храните, 
което ще отразява прогнозирания растеж 
на разходите за производство на фирмите 
в съответствие с възходящата динамика 
на заплатите и заложеното техническо 
допускане за отпадане на програмата за 
компенсация на стопанските потребители на 
електроенергия. Очаква се пониженията на 
цената на петрола, заложени в технически-
те допускания, да допринесат за поевтиня-
ване на транспортните горива през периода 
2025–2026  г., което обаче не се предвижда 
да се отрази върху останалите компонен-
ти на ХИПЦ предвид изброените по-горе 
проинфлационни фактори и прогнозираното 
силно частно потребление. Влияние в посока 
повишение на цените на хляба, брашното и 
общественото хранене ще оказва възстано-
вяването на стандартната ставка на ДДС 
за тези продукти от началото на 2025  г. За 
периода 2025−2026  г. е направено допускане, 
че административно определяните цени ще 
се повишават в съответствие с прогнози-
раната динамика на разходите за труд на 
фирмите, като изключение от този подход е 
направено за регулираните цени на централ-
ното газоснабдяване26, тютюневите изделия, 
както и за услугите за доставка на вода 
и канализационни услуги27. Така полученият 
темп на нарастване на административно 
определяните цени за 2026  г. е повишен 
допълнително на експертен принцип с цел 
включване на средната прогнозна грешка, 
наблюдавана в исторически план при инфла-
цията в групата28.

26 В прогнозата е направено техническо допускане, че 
цената на централното газоснабдяване ще следва дина-
миката на цената на природния газ на международните 
пазари.
27 Заложеното поскъпване на ВиК услугите за 2025-
2026  г. е в съответствие с прогнозираните в бизнес 
плановете за развитието на дружествата цени за 
доставка на вода и канализационни услуги за битови 
потребители.
28 Виж акцента „Оценка на размера и факторите за про-
гнозната грешка за инфлацията в периода след панде-
мията от COVID-19“ в Макроикономическа прогноза, юни 
2023  г., БНБ. 

https://www.bdz.bg/bg/a/promenyat-se-tsenite-na-biletite-za-ptuvane-s-vlak
https://www.nhif.bg/bg/news/475
https://www.minfin.bg/bg/news/12580
https://www.dker.bg/news/1124/65/kevr-utvrdi-okonchatelnite-tseni-na-toplinnata-energiya-ot-1-yuli-2024-g/d,news-detail.html
https://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_publication/pub_mac_for%25D0%25B5cast_2023_02_bg.pdf
https://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_publication/pub_mac_for%25D0%25B5cast_2023_02_bg.pdf
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Ревизии в прогнозата за БВП и за инфлацията  
(прогноза от ноември 2024 г. спрямо юни 2024 г.)

Годишен темп на изменение, %
Прогноза  

от ноември 2024 г.
Прогноза  

от юни 2024 г.
Ревизия  

(процентни пунктове) 

2023 г. 2024 г. 2025 г. 2026 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 2026 г. 2023 г. 2024 г. 2025 г. 2026 г.

БВП по постоянни цени 1.9 2.2 2.7 3.4 1.8 2.1 3.2 2.9 0.1 0.1 -0.5 0.5

Частно потребление 1.4 4.8 4.2 4.0 5.4 4.0 4.0 3.9 -4.0 0.8 0.2 0.1

Правителствено потребление 1.1 0.7 1.0 2.3 -0.4 2.9 2.5 2.4 1.5 -2.2 -1.5 -0.1

Брутно образуване на основен 
капитал 10.2 -6.3 9.4 3.2 3.3 0.5 8.5 3.5 6.9 -6.8 0.9 -0.3

Износ на стоки и услуги 0.0 1.5 3.0 4.3 -1.9 2.3 3.7 3.6 1.9 -0.8 -0.7 0.7

Внос на стоки и услуги -5.5 2.4 5.7 4.4 -6.3 2.7 5.6 4.5 0.8 -0.3 0.1 -0.1

ХИПЦ в края на периода 5.0 1.9 2.5 2.4 5.0 2.2 2.8 2.6 0.0 -0.3 -0.3 -0.2

Базисна инфлация 5.3 1.8 2.8 2.6 5.3 2.3 3.3 2.9 0.0 -0.5 -0.5 -0.3

Енергийни продукти -0.6 -7.2 -1.0 -0.8 -0.6 -2.5 -1.0 -0.9 0.0 -4.7 0.0 0.1

Храни 6.0 3.6 2.8 3.3 6.0 3.2 3.4 3.3 0.0 0.4 -0.6 0.0

Стоки и услуги с 
административно определяни 
цени и тютюневи изделия 5.4 3.4 2.3 2.1 5.4 2.4 2.2 2.1 0.0 1.0 0.1 0.0

Източник: БНБ.

РевИЗИИ в пРОГНОЗАТА

В сравнение с макроикономическата про-
гноза от юни 2024  г. текущите очаквания 
са за малко по-висок растеж на реалния 
БВП през 2024  г., за по-нисък растеж през 
2025  г. и за по-висок растеж през 2026  г. 
Основните фактори за ревизията в прогно-
зата за БВП и основните му компоненти 
са свързани с постъпилите допълнителни 
отчетни данни за икономическата актив-
ност през второто и третото тримесечие 
на 2024  г., извършената на 18  октомври 
2024  г. от НСИ ревизия на историческите 
данни в областта на националните смет-
ки, както и с промените в техническите 
допускания за външната среда и за динами-
ката на износа на стоки предвид отразява-
нето в прогнозата на новата информация 
за планирани ремонтни дейности през 
2025  г. в основно предприятие.

За 2024  г. растежът на реалния БВП е 
повишен с 0.1  процентни пункта спрямо 
предходната прогноза, което се определя 
от прогнозираните положителен принос 
на запасите спрямо отрицателен принос и 

по-висок растеж на частното потребление 
спрямо прогнозата от юни 2024  г. Тези 
ревизии са само частично компенсирани 
от очаквания по-слаб растеж на правител-
ственото потребление, на инвестициите 
в основен капитал и на износа на стоки и 
услуги. Тези промени са повлияни най-вече 
от извършената от НСИ ревизия на исто-
рическите серии за компонентите на БВП 
и на постъпилите нови отчетни данни за 
икономическото развитие в страната. 
Допълнителен фактор за извършената низ-
ходяща ревизия на инвестициите в основен 
капитал е промяната в допускането за 
размера на средствата, които се очаква 
България да усвои по НПВУ. Поради срав-
нително бавното усвояване на средства-
та и изпълнение на междинните етапи и 
цели по НПВУ, при фиксиран краен срок за 
извършване на заложените разходи по Пла-
на, в прогнозата е направено допускане за 
непълно усвояване на предвидените по него 
средства за България, което се отразява 
върху инвестициите в основен капитал на 

https://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_publication/pub_mac_for%D0%B5cast_2023_02_bg.pdf
https://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_publication/pub_mac_for%D0%B5cast_2023_02_bg.pdf
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сектор „държавно управление“. Прогнози-
раният по-нисък растеж на правителстве-
ното потребление се определя главно от 
формирането на базов ефект вследствие 
на извършената от НСИ възходяща ревизия 
в изходното ниво за 2023  г.

Ревизията в посока по-нисък растеж на 
реалния БВП през 2025  г. е с 0.5  процент-
ни пункта и се дължи на прогнозираното 
по-слабо нарастване на износа на стоки 
и услуги и на правителственото потреб-
ление. Низходящата ревизия на правител-
ственото потребление в реално изражение 
е извършена поради прогнозирания по-висок 
темп на растеж на дефлатора на прави-
телственото потребление вследствие на 
очаквания по-висок номинален растеж на 
компенсацията на наетите през 2025  г. 
спрямо заложения в макроикономическата 
прогноза от юни 2024  г. Ревизията на изно-
са е повлияна от постъпилата допълнител-
на информация за предстоящи ремонтни 
дейности през 2025  г. в голяма производ-
ствена компания в сферата на металургия-
та, което се очаква временно да ограничава 
износа на метали от страната. Тези изме-
нения са само частично компенсирани от 
прогнозирания по-висок растеж на частно-
то потребление и на бруто образуването 
на основен капитал през 2025  г. Ревизията 
на частното потребление е свързана с 
прогнозирания по-висок растеж на реалния 
разполагаем доход на домакинствата, дока-
то тази на бруто образуването на основен 
капитал се дължи на базов ефект от по-ни-
ския размер на инвестициите през 2024  г.

Растежът на икономическата активност 
през 2026  г. е ревизиран положително с 
0.5  процентни пункта спрямо макроико-
номическата прогноза от юни 2024  г. За 
това допринася най-вече прогнозираният 
по-висок растеж на износа на стоки вслед-
ствие на допусканото възстановяване на 
износа на метали след изчерпване на вре-
менните ефекти по линия на предлагането 
през 2025  г. Частното потребление през 
2026  г. също е ревизирано в посока по-висок 
растеж в съответствие с прогнозирания 
по-висок темп на нарастване на реалния 
разполагаем доход на домакинствата.

Прогнозата за инфлацията е ревизирана в 
посока по-нисък растеж на потребителски-
те цени в края на 2024  г. (с -0.3  процент-

ни пункта). При енергийните продукти е 
извършена ревизия в посока по-голямо пони-
жение на цените (с -4.7  процентни пункта) 
в резултат на постъпилите нови отчетни 
данни за цените на транспортните горива 
и техническите допускания за цената на 
петрола в евро на международните паза-
ри. Базисната инфлация в края на 2024  г. 
е понижена с 0.5  процентни пункта, което 
се дължи на очаквания спад на годишна 
база при цените на промишлените стоки в 
края на 2024  г. спрямо прогнозирания нисък 
растеж в предишната макроикономическа 
прогноза. За това допринасят постъпилите 
нови отчетни данни до септември 2024  г. и 
актуализираната прогноза на ЕЦБ за цени-
те на промишлените стоки в еврозоната. 
Тези процеси са частично компенсирани от 
ревизията в посока по-висока инфлация в 
групата на административно определяните 
цени и тютюневите изделия (с 1.0  процен-
тен пункт), което се дължи на постъпи-
лите нови отчетни данни и на обявената 
нова информация за предстоящи промени 
в някои регулирани цени. По отношение на 
хранителните продукти е извършена реви-
зия в посока по-висока инфлация (с 0.4  про-
центни пункта в края на 2024  г.), което е 
резултат главно от промяната в допуска-
нията за международните цени на храни-
те и оценката за скоростта на тяхното 
пренасяне върху крайните потребителски 
цени в страната. Прогнозата за годиш-
ния темп на изменение на ХИПЦ в края на 
2025  г. и в края на 2026  г. е ревизирана в 
посока по-ниска инфлация (съответно с -0.3 
и -0.2  процентни пункта), което се дължи 
предимно на промяната в техническите 
допускания за международните цени на 
основни селскостопански и енергийни суро-
вини и инфлацията при промишлените сто-
ки в еврозоната.
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РИсКОве пРед РеАлИЗИРАНеТО НА пРОГНОЗАТА

Базисният сценарий на прогнозата се 
характеризира с висока несигурност по 
отношение на процесите във външната 
среда поради продължаващите военни 
конфликти и значителното геополити-
ческо напрежение в международен план. 
При отчитане на заложените в базисния 
сценарий допускания оценяваме рисковете 
пред прогнозата за растежа на реалния 
БВП като балансирани за 2024  г., докато за 
2025  г. и 2026  г. преобладават рисковете 
за реализиране на по-нисък растеж на реал-
ния БВП на България.

Рисковете за реализиране на по-ниска 
икономическа активност произтичат как-
то от глобалната, така и от вътрешната 
макроикономическа среда. По отношение 
на глобалната среда тези рискове са свър-
зани най-вече с вероятността за по-слабо 
външно търсене на български стоки и 
услуги вследствие на повишаване на иконо-
мическата несигурност при продължаване 
на процеса на търговска фрагментация и 
нарастване на геополитическото напреже-
ние в международен план. Други рискове 
произтичат от възможността растежът 
на БВП в еврозоната да остане трайно 
по-нисък спрямо заложеното в технически-
те допускания в резултат на действието 
на фактори със структурен характер. 
Вътрешен риск пред реализирането на 
прогнозата за икономическата активност 
произтича от параметрите на Закона за 
държавния бюджет за 2025  г., които не 
бяха налични към момента на изготвяне на 
прогнозата. Евентуалното предприемане 
на належащи мерки за фискална консоли-
дация би могло да доведе до ограничава-
не на икономическата активност, като 
макроикономическите ефекти ще зависят 
от вида на предприетите мерки. Съще-
временно, с оглед на продължаващата 
политическа несигурност в страната, се 
запазва рискът от по-бавно от заложено-
то изпълнение на инвестиционни проекти, 
финансирани както с национални средства, 
така и със средства от ЕС. Рисковете за 
реализиране на по-висок растеж на реалния 

БВП в България са свързани предимно с 
вероятността за по-голямо от прогнозира-
ното нарастване на частното потребление 
при по-силна от заложената в прогнозата 
склонност на домакинствата към потребле-
ние и при реализиране на по-висок от очак-
вания растеж на кредита. 

Несигурността по отношение на прогно-
зата за даден показател може да бъде илю-
стрирана графично чрез ветрилообразна 
графика. Лентите на графиката, оцветени 
с определен цвят, задават интервал, в 
който с определена вероятност се очаква 
да попадне реализацията на прогнозира-
ната величина29 (за повече подробности 
виж бележките към графиките). Обичайно 
всеки такъв интервал се разширява с 
увеличаване на прогнозния период, което 
отразява нарастващата несигурност по 
отношение на по-далечното бъдеще. Сред-
ната лента на графиката, отбелязана с 
най-тъмен цвят, включва базисния сценарий 
за годишното изменение на реалния БВП, 
като според построеното разпределение 
вероятността действителната величина 
да попадне в тази лента е 20% за всяко 
от тримесечията. Според илюстрираното 
вероятностно разпределение за 2024  г. с 

29 Ветрилообразната графика е конструирана въз основа 
на така нареченото асиметрично експоненциално раз-
пределение. За представянето на преценката на екипа, 
изготвящ прогнозата, относно несигурността на прог-
нозните стойности, е необходимо да се направи оценка 
съответно на общата несигурност за прогнозата (чрез 
определяне на дисперсията σ на разпределението) и на 
така наречения баланс на рисковете (чрез определяне 
на параметъра за асиметрия ν на разпределението), 
който показва в каква посока се счита за по-вероятно 
реализираната стойност да се отклони от прогноз-
ната. Балансът на рисковете се определя субективно 
от изготвящите прогнозата въз основа на възможни 
промени в структурата на икономиката, неточности 
в наличната информация към момента на изготвяне на 
прогнозата, несъвършенства в използваните методи за 
прогнозиране, предстоящи решения по икономическата 
политика и други. За определянето на общата несигур-
ност за прогнозата се използват исторически данни за 
средния размер на допуснатата прогнозна грешка от 
експертите на БНБ при изготвяне на предходни прог-
нози. За повече информация относно изготвянето на 
ветрилообразната графика виж акцента „Измерване и 
представяне на несигурността при прогнозирането на 
икономически показатели“, Икономически преглед, 2012, 
бр.  1.

https://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_publication/pub_ec_r_2012_01_bg.pdf
https://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_publication/pub_ec_r_2012_01_bg.pdf
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60% вероятност годишният 
темп на изменение на реалния 
БВП се очаква да е в интер-
вала от 1.8% до 2.8%. 

Рисковете пред реализира-
нето на прогнозата за инфла-
цията през целия прогнозен 
период се оценяват като 
балансирани. Тези рискове са 
свързани главно с динамиката 
на заложените в прогнозата 
външни допускания за цени-
те на основни енергийни и 
селскостопански суровини 
на международните пазари, 
както и със степента на 
пренасяне от фирмите на 
прогнозираното нарастване 
на разходите за труд върху 
крайните потребителски цени. 
Несигурност по отношение 
на прогнозата произтича от 
възможни промени в админи-
стративно определяните цени 
и в ставката на ДДС за хля-
ба, брашното и общественото 
хранене спрямо заложеното в 
базисния сценарий на прогно-
зата. Ветрилообразната гра-
фика за инфлацията показва, 
че с 60% вероятност годиш-
ната инфлация при потре-
бителските цени в края на 
2024  г. ще бъде в интервала 
от 0.8% до 3.1%.

Ветрилообразна графика за очаквания годишен темп 
на изменение на реалния БВП
(%)

Забележки: На графиката е показана историческата серия и прогнозата за годишния рас-
теж на реалния БВП по сезонно неизгладени данни. Ветрилообразната графика представя 
експертните възгледи на изготвилите прогнозата за несигурността по отношение на прогно-
зираната величина на база вероятностно разпределение. В отчетния период са показани 
ревизиите на оценките за растежа на БВП, като по-скорошните отчетни периоди са ревизи-
рани по-малък брой пъти и съответно ивицата се стеснява. Средната лента на графиката за 
прогнозния хоризонт, отбелязана с най-тъмен цвят, включва централната прогноза, а според 
построеното разпределение вероятността действителната величина да попадне в тази лента 
е 20% за всяко от тримесечията. Ако към средната лента се прибавят съседните ленти от 
двете є страни (в еднакъв по-светъл цвят), то общо се покриват 40% от вероятностната 
маса. Така с добавянето на всяка двойка ленти в еднакъв цвят вероятността стойността да 
попадне там се увеличава с по 20 процентни пункта, докато се стигне до 80%. Вероятността 
реализираната стойност да не попадне в оцветената част от графиката според избраното 
разпределение е 20%.

Източник: БНБ.

Ветрилообразна графика за очакваната инфлация  
на годишна база в края на периода
(%)

Забележки:  Ветрилообразната графика представя експертните възгледи на изготвилите 
прогнозата за несигурността по отношение на прогнозираната величина на база вероят-
ностно разпределение. Средната лента на графиката, отбелязана с най-тъмен цвят, включва 
централната прогноза, а според построеното разпределение вероятността действителната 
величина да попадне в тази лента е 20% за всяко от тримесечията. Ако към средната лента 
се прибавят съседните ленти от двете є страни (в еднакъв по-светъл цвят), то общо се 
покриват 40% от вероятностната маса. Така с добавянето на всяка двойка ленти в еднакъв 
цвят вероятността стойността да попадне там се увеличава с по 20 процентни пункта, 
докато се стигне до 80%. Вероятността реализираната стойност да не попадне в оцветената 
част от графиката според избраното разпределение е 20%.

Източник: БНБ.
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Прогноза за основните макроикономически показатели за периода 2024–2026 г.
(%)

2023 г. 2024 г. 2025 г. 2026 г.

Годишен темп на изменение
БВП по постоянни цени 1.9 2.2 2.7 3.4

Частно потребление 1.4 4.8 4.2 4.0
Правителствено потребление 1.1 0.7 1.0 2.3
Брутно образуване на основен капитал 10.2 -6.3 9.4 3.2
Износ на стоки и услуги 0.0 1.5 3.0 4.3
Внос на стоки и услуги -5.5 2.4 5.7 4.4

ХИПЦ в края на периода 5.0 1.9 2.5 2.4
Базисна инфлация 5.3 1.8 2.8 2.6
Енергийни продукти -0.6 -7.2 -1.0 -0.8
Храни 6.0 3.6 2.8 3.3
Стоки и услуги с административно определяни цени и тютюневи изделия 5.4 3.4 2.3 2.1

Заетост 1.1 1.2 0.1 0.0
Разходи за труд на единица продукция 12.5 12.0 5.3 4.2
Производителност на труда 0.8 1.1 2.7 3.4
Равнище на безработица (дял от работната сила, %) 4.4 4.3 3.9 3.6

Вземания от неправителствения сектор 12.2 13.6 10.8 9.4
Вземания от предприятия1 7.6 8.3 6.2 5.9
Вземания от домакинства 15.9 20.4 16.3 13.2

Депозити на неправителствения сектор 9.5 9.4 8.2 7.8

 
Процент от БВП 
Текуща сметка на платежния баланс 0.9 -0.3 -1.2 -1.3

Търговски баланс -4.1 -5.5 -7.4 -7.1
Услуги, нето 8.2 8.7 8.9 8.9
Първичен доход, нето -4.8 -4.6 -4.2 -4.2
Вторичен доход, нето 1.6 1.1 1.6 1.1

Годишен темп на изменение
Външни допускания 

Външно търсене 1.0 1.2 3.5 3.6
Средногодишна цена на петрол тип „Брент“ (в долари) -17.2 -1.9 -7.2 -2.8
Средногодишна цена на неенергийни продукти (в долари)2 -5.0 3.5 3.7 3.3
Цена на петрол тип „Брент“ в края на периода (в долари) -4.9 -9.6 -2.4 -2.1
Цена на неенергийни продукти в края на периода (в долари) 1.2 5.7 4.0 3.2

1 Данните се отнасят за нефинансовите предприятия.
2 Цените на неенергийните продукти са претеглени спрямо структурата на българския внос на стоки.
Източник: БНБ.
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