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Ha 3acegaHmeTo cun Ha 7 mapT 2024 r. YnNpaBUTENHUAT CbBET peLUun Aa 3anasu
HEMpPOMEHEHN TpUTE OCHOBHU NuxBeHn npoueHTa Ha ELIB. Ot 3acegaHueTto Ha

25 aHyapu 2024 1. no BbNPOCUTE Ha NapuyHaTa nonuTuka Hacam uHdnaumaTa
Npo4bIMKN Aa HamansiBa. B MakpoMKOHOMMYECKUTE NPOrHO3un 3a eBpo3oHarta ot
mapT 2024 r. Ha ekcnepTute Ha ELB nHdnaunsita e peeuanpaHa Hagony, ocobeHo
3a 2024 r., KOeTO 40 ronsiMa CTeneH oTpassea No-Masnkusi MPMHOC Ha LEHUTE Ha
eHeproHocuTenuTte. Cera ekcnepTute npeasmwxkaaT nHdpnauuaTa ga gocTurHe
cpeaHo 2,3% npe3 2024 ., 2,0% npe3 2025 r. n 1,9% npes 2026 r. [porHo3uTte 3a
nHdpnaumsaTa (6e3 KOMNOHEHTUTE EHEPIrOHOCUTENM U XPaHM) CbLLO Ca PEBU3UPAHU
Hagony — cpeaHo 2,6% npe3 2024 r., 2,1% npe3 2025 . n 2,0% npes3 2026 r. Makap
Ye MOBEYETO MoKa3aTenn 3a OCHOBHATa MHdauusa npogbiknxa ga Hamansiear,
BbTPELUHNAT LIEHOBU HAaTUCK OCTaBa BUCOK, OTHACTU MOPaan CUITHOTO HapacTBaHe
Ha 3annatuTe. YcrnoBudaTta 3a opyHaHCMpaHe ca peCTPUKTUBHM U NpeaxogHuTe
NMOBULLIEHNS HA NMMXBEHUTE NPOLEHTM BCE Taka NoTUCKAT TbPCEHETO, a TOBa
JonpuHacs 3a NoHwxaBaHEeTo Ha UHdnaumaTa. Ekcneptute peBusnpaxa Hagony
nporHo3ata cu 3a pactexa 3a 2024 r. Ha 0,6%, kaTo ce o4akBa B KpaTKOCPOYEH NiiaH
MKOHOMMYECKaTa akTMBHOCT Aa ocTaHe cnaba. Te odakBaT crnef ToBa MKOHOMMKATa
Aa ce 3acunu n ga otbenexu pactex ot 1,5% npes3 2025 . u 1,6% npe3 2026 r., 3a
KOeTO Aa JornpuHece nbpBOHa4anHo notpebneHmerTo, a BNocneacTsme — u
NHBECTMUMUTE.

YNpaBUTENHUAT CbBET € peLleH Aa OCUrypu CBOEBPEMEHHOTO BpbLiaHe Ha
WHcrauusaTa KbM CPeAHOCPOYHOTO LieneBo paBHuLe oT 2%. Bb3 ocHoBa Ha
cerawliHaTta Cu OLEeHKa TOW c4mMTa, Y€ OCHOBHUTE NMXBEHU npoueHTn Ha ELLB ca Ha
paBHuLLE, KOETO, ako Obae NogabpPXKaHO AOCTaTbYHO AbIITO, e AoMnpuHecaT
CbLLIECTBEHO 3@ NOCTUrAaHETO Ha Ta3u uen. bbaewmte My peLleHuns e ocurypat
OMpefensHeTo Ha AOCTaTb4YyHO PECTPUKTUBHM OCHOBHM NIMXBEHW NPOLIEHTM TOSKOBA
ObIro, KONKoTo e Heobxoaumo.

YnpaBuTENHUAT CbBET e NPOABLITNKM Aa npunara nogxod, OCHOBaBalll Ce Ha
OaHHWTe, NpY onpeaensaHeTo Ha NoAXoAsALLIOTO HUBO U NPOObLIHKMTENHOCTTA Ha
PEeCTPUKTUBHOCTTA. MO-KOHKPETHO, PELLEHUSTA My 3a TIMXBEHUTE MPOLIEHTU LUE ce
onpeaensT OT oLeHKaTa My 3a NepcrneKkTUBUTe 3a MHdnaumsTa Bb3 OCHOBa Ha
NOCTbMNBALLUTE UKOHOMUYECKM Y (PMHAHCOBU AaHHM, AMHAaMUKaTa Ha OCHOBHaTa
WHGaums 1 cunata Ha TPaHCMUCUOHHUSA MeXaHM3bM Ha napuyHaTta nonuTuka.
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MKoHOMKUYecKa akTUBHOCT

MkoHoMMKaTa ocTaBa cnaba. MoTpebutennTte npoabikmxa Aa ce Bb3gbpKaT OT
N3BbPLUBAHE Ha Pa3Xxoau, UHBECTULMNTE HaMarnsixa, KakTo U M3HOCHT Ha
npeanpusaTusitTa nopaan 3abaBsiHe Ha BLHLLIHOTO ThPCeEHEe U 3BeCTHa 3aryba Ha
KOHKYPEHTHOCNOCOBHOCT. Bbnpeku ToBa HabrntogeHusTa covat NocTeNeHHO
Bb3CTaHOBsIBaHe B xoga Ha 2024 r. C HamansBaHeTO Ha UHdnauusTa un
HenpeKkbCHaTOTO YBENUYEHME Ha 3anfaTuTe peanHuTe 4OX0oAM Le Ce Bb3CTaHOBST,
noaKkpensiviku pactexa. B gonbnHeHne, NoTUCKaLWMAT e0EKT Ha NPeaxXoaHNTe
MOBULLEHUS HA NINXBEHUTE MPOLIEHTM NOCTEMNEHHO Le oTcnabHe, a TbPCEHETO Ha
M3HOC OT eBpo3oHaTa by TpsbBano Aa ce NoBULIN.

BespaboTuuata OCTUIHA HaN-HUCKOTO CK PaBHULLE OT BbBEXOAHETO Ha €BPOTO.
3aetocTtTa HapacHa ¢ 0,3% npe3 nocnegHoTo Tpumeceume Ha 2023 r.,
n3npesapBarikyn OTHOBO MO TEMM MKOHOMMYECKaTa akTUBHOCT. B pe3ynTtar ot ToBa
npouseeaeHaTta NPoAYKUMS Ha eauH 3aeT NPoAbITKM Aa Hamarnsiea.
MexnyBpeMeHHO paboTogatenuTte obsiBsiBaT No-marnko cBoboaHu paboTHM MecTa, a
No-Manko NpeanpusiTusi oT4nTaT, Ye NPOU3BOACTBOTO MM € OrpaHNYeHOo nopaaun
HegocTur Ha paboTHa pbka.

Cnopepg nporHosuTte oT MmapT 2024 1. NKKOHOMUYECKUST pacTex ce Npeasmxaa
NnocTeneHHo aa ce nosuwm npes3 2024 r., KaTo peanHuaT pasnonaraem goxosq ce
yBenu4yaBa B yCroBUsATa Ha Hamansealla MHdnaums n CUIHO HapacTBaHe Ha
3annartuTe, a ycrnoBusitTa Ha Tbproeusi ce nogobpsiear. Mpensug TekywmuTe
NpeKbLCBaHUS Ha kopabHUTe NpeBo3n B YepBeHO MOpe, KOUTO eABa fu e
npeans3BrKaT 3HAYUTENHN HOBU OrPaHNYEHNsI HA LOCTaBKUTE, CE OYaKBa PaCTEXbT
Ha M3HoCa [a AOroHBa 3acWrBaLLoToO Ce BbHLUHO ThpceHe. B cpegHocpoyeH nnaH ce
npeaBmKaa Bb3CTaHOBSIBAHETO CbLUO Aa Obae NogKpeneHo OT NOCTENEHHOTO
OTWYMSsiBaHe Ha Bb3AENCTBMETO OT 3aTAraHeTo Ha napuyHaTa nonutuka Ha ELIB.
KaTto uano cpegHorogulHMAT pactex Ha peanHusa BBIT ce ovaksa ga 6vae 0,6%
npe3 2024 r. n ga ce yckopu ao 1,5% npes 2025 r. n go 1,6% npes 2026 r. B
CpaBHEHNE C MAaKpOMKOHOMUYECKMTE NPOrHO3M 3a €BpO30HaTa oT AekemBpu 2023 T.
Ha ekcnepTuTe Ha EBpocncTemaTta nporHo3arta 3a pactexa Ha bBI1 e pesusmpana
Hagony 3a 2024 r. nopaan edekTuTe OT NPEHACAHETO Ha NpeavLIH U3HeHaaBaLm
HeraTuBHU pe3ynTaTh K no-cnaba nocTbnealla UHGopmaums 3a 6bAEeLoTo
pasBuTuE, TS He € peBnsmpaHa 3a 2025 r. u e pesusnpaHa cnabo Harope 3a 2026 .

MpaeuTencTBaTa TpsibBa Aa NPoAbLIKAT Aa OTTEINAT CBbp3aHNUTe C eHeprusTa
MepKu 3a nodkpena, 3a Aa AagaT Bb3MOXHOCT NPoLUEeCcHhT Ha Ae3vHdnauus aa
npoTMya ycTonunBeo. PuckanHuTe U CTPYKTYPHUTE MEPKM crnedBa da 6baat
3acuneHu, 3a aa ce NoBuLLIM NMPOU3BOAMTENHOCTTA M KOHKYPEHTHOCMOCOBHOCTTA Ha
MKOHOMMKAaTa Ha eBpo30HaTa, Aa ce yBenuuM KanaumTeTbT Ha Npeanaraqe u
MOCTENEHHO Ja ce NOoHWXKaBa BUCOKOTO CbOTHOLLEHME Ha Ny6nuyHua gbnr. MNo-
6bp30TO NpunaraHe Ha nporpamara ,EC oT HOBO NokoneHne* 1 No-peLumnTenHuTe
ycunus 3a npemaxeaHe Ha HauMoHanHuTe Gapuepu nNpen cb3daBaHe Ha No-ToNsAM U
no-uHTerpupaH 6aHKOB W KanUTanoB nasap MoXe [Aa CNoMOorHe 3a yBenuyaBaHe Ha
VHBECTMUMWTE B Npexoaa KbM ,3emneHa’ 1 umdposa NKOHOMMKa 1 3a HamansBsaHe Ha
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LIeHOBUSI HAaTUCK B CPpeAHOCPOYEH MnaH. MpepaboTeHaTa pamka 3a MKOHOMWUYECKO
ynpaenexue B EC cneasa aa 6bae npunoxeHa HezabaBHo.

WNHpnauna

Uudonauusita ce noHwku cnabo oo 2,8% npes sHyapu, a cnopea npegsaputenHara
oueHka Ha EBpocTtat e Hamansana owe go 2,6% npes despyapu. NHdnaumaTa npu
XpaHuTe otbens3a HoB cnag Ao 5,6% npes sHyapu u 4,0% npes deBpyapu, KaTo
LleHUTe Ha eHeproHoCMTENNTE Npes Tesn ABa Mecela NPoabikMxa Aa HamanseaT
CNpsiMO NpeaxofHaTa roanHa, Ho ¢ No-6aBeH TeMI, OTKOMKOTO TO3M Npe3 AeKeMBpU.
WHdnaumsta npy CToKNTE ChLLO NPOAbITKM Aa ce NoHwxkaBea, gocturamkm 2,0% npes
aHyapu n 1,6% npes despyapu. Cneg kato ce 3agbpxa Ha pasHuwle ot 4,0% Tpu
nopeaHn Meceua, npes eBpyapu UHpNaumsaTa npy ycnyrute otéensisa nek cnag oo
3,9%.

Mpe3 siHyapu NoBe4eTo NokasaTeny Ha OCHOBHaTa MHGNaUMsa ce NoHWKMXa oLe,
TbI KaTo NPoAbITKM Aa oTcrnabBa Bb3OencTBMETO OT NPEAXOOHN CbTPEeCeHUs B
npeanaraHeTo, a 3aTerHatara napuMyHa nonuTuka NoTUCKalle TbPCEHETO.
BbTpelwHmAT LeHoBN HaTMCK obaye ocTaBa BCE OLLE MOBULLIEH, OTHYACTU Nopaaun
cTabunHOTO HapacTBaHe Ha 3annaTuTe 1 cnagallata Nnpou3BOAMTENHOCT Ha Tpyaa.
ChblueBpeMeHHO ce HabntogaeaTt npusHaLumW, Ye pacTeXxbT Ha 3annaTute 3anoyea aa
ce 3abaBs. OcBeH ToBa nNevyandbute noemar 4acT OT NoBULLIABALLMTE Ce pa3xoam 3a
Tpya, KOeTo cMekyaBa MHNaUNOHHNSA edekT.

OvakBa ce npes criegBallmTe Meceuy MHdnaunsaTa aa NPOAbIMKM HU3XOOSLLNS CU
TpeHAa. B no-ganevyeH nnaH ce o4akea T Aa cnagHe 4O LeneBoTo paBHULLE Ha
YnpaBuTEnHNsi CbBET, KaTO pa3xoauTe 3a TPYA Ce NoHWKaBaT U ePekTuTe ot
npeauwHUTE EHEPrMHK LLOKOBE, CMYLLIEHUSITA BbB BEPUINTE Ha AOCTABKM U
OTBApPAHETO HAa MKOHOMMKATa criea naHgeMuaTa OTLLIYMAT. lMNokazaTtenuTte 3a
AObIrOCPOYHUTE VIHCbJ'IaLI,I/IOHHVI O4YakBaHUA OCTaBaT B O6U.l|/| JTINMHUN CTa6VIJ'IHVI, KaTto
NoBEYETO ca Ha paBHMLLE 0KOMNo 2%.

Cnopepg nporHosuTte ot mapT 2024 r. ce oyakBa UHdnaumaTa owe ga ce 3abass
BCMNeACTBME Ha NPOAbIKABALLOTO OTCnabBaHe Ha BEPWDKHUS HATUCK U Ha
Bb3OENCTBUETO OT 3aTAraHETO Ha NapuyHaTa NonuTMKa, Makap 1 ¢ No-yMepeH Temn
OT HabntogaBaHoTo npe3 2023 . BepuXHUAT HAaTUCK BbPXY LieHnTe 6u Tpsibeano ga
npoabSkK Aa oTcnabsa, KaTo Ce O4akBa CMYLLEHUSITA B TbPrOBCKOTO
kopabonnaeaHe B YepBeHO MOpe Aa umaTt camo orpaHuyeH Bbaxoasy, edekT. Cbe
cnaja B LieHUTe Ha eHeproHocuTenuTe cunHaTa AMHaMvKa Ha pasxoguTte 3a Tpya
cnepgBa fa 6bae Bogely dhakTop 3a MHdnauusita (6e3 eHepruaTa u xpaHuTe).
OuvakBa ce pacTexbT Ha 3annaTute B HOMUHAIHO U3paxeHue ga ocTaHe BUCOK
nopaam NPOAbLIMKMTENHO 3aTerHaTnTe yCroBus Ha nNasapa Ha Tpyaa, Ho npe3
NPOrHO3HWA nepuog Tor 6u TpsAbBano NocTeneHHo Aa ce 3abaBu C OTLWYMSIBAHETO
Ha Bb3X04sLOTO Bb3ENCTBUE HA MEPKNUTE 32 KOMNEHCUPAHe Ha MHdNauusTa.
Bb3cTaHoBABaHETO Ha pacTexa Ha Npov3BoAUTENHOCTTa cnedsa Aa CnoMorHe 3a
HamarnsiBaHe Ha HaTMUCKa OT CTpaHa Ha pas3xoauTe 3a Tpya. PactexsT Ha nevyanbute
ce ovakBa ga otcnabHe npes NPorHo3HusA nepvog u ga ocurypu bydgep cpeluy
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NpexBbPNSHETO Ha pasxoanTe 3a Tpyd. KaTo usno cpeaHoroguvllHaTta nHdnauus,
namepeHa ypes XUrML, ce ouakea aa Hamanee ot 5,4% npe3 2023 r. oo 2,3% npes
2024 1., 2,0% npe3 2025 1. 1 1,9% npe3 2026 r. Kato ce nmat npeasug cnabdara
nepcnekTuea 3a nHdnauusaTa npyu eHeproHocUTeNnnTe, o4akea ce obliarta nHdnauus
a ocTaHe nopg paBHULETO Ha BasncHaTa uHdnaums (6e3 KOMNOHEHTUTE EHEPTUSA U
XpaHu) Npes uenus NporHo3eH nepwog. B cpaBHeHMe € NporHo3uTe oT AeKeMBpU
2023 r. tHdnaumaTa, nsmepena vpes XUML, e pesnsmpana Hagony 3a 2024 r. n
2025 r., rnaBHO Nopaau NpekTe 1 KOCBeHN edpeKkTn OT NO-HUCKUTE JOMNyCKaHWs 3a
LieHUTE Ha EHEPrUNHMUTE CYPOBMHU 1 3a NO-cnab HaTUCK Ha pa3xoguTe 3a Tpya, U e
HenpomeHeHa 3a 2026 .

OueHka Ha puckoBeTe

PuckoBeTe 3a MKOHOMUYECKNSI PaCTEX BCE Taka KIMOHSAT KbM MOHWXaBaHETO My.
Bb3MOXHO e pacTexbT ga 6bae no-cnab, ako epekTbT OT NapuyHaTa nonuTuKa ce
oKaxke No-CUIeH OT O4akBaHOTO. Mo-cnaba MKOHOMMYECKa akTUBHOCT B rrobaneH
nnaH uny no-HaTaTbLUHO 3abaBsiHE HA TEMMOBETE Ha CBETOBHATa TbProBUsi CbLLO
6uxa Mornu aa noTucHaT pacTexa B eBpo3oHaTa. HeonpaBgaHaTa BoiHa Ha Pycus
cpeLly YkpanHa n TparuyHUST KOHMUKT B Bnn3kmsa n3tok ca OCHOBHM M3TOYHMLM Ha
reononuTMYeckn puck. B pesynrtart Ha ToBa € Bb3MOXXHO OBEPUETO Ha
npeanpusaTUsiTa U JOMaKMHCTBaTa OTHOCHO GbAeLLOTO pasBUTUE 4a Ce MOHWXKM, a B
CBETOBHATa TbProBUsi fa HaCTbMAT CMYLLEHUsI. PacTexbT Moxe aa 6bae no-BuCoK,
aKo MHdaumsTa cnagHe no-6bp30 OT 04AKBAHOTO M NMOBULLIEHNETO HA pearnHuTe
Joxoau aosefe Ao No-ronsiMo oT NPeABUOEHOTO YBENUYEHME Ha pasxoauTte, Uinu ako
CBETOBHaTa MKOHOMUKA HapacTBa No-0bp30 OT 04AKBAHOTO.

PuckoBeTe 3a noBuwwaBaHe Ha MHGNaLMsATa BKIKOYBAT 3aCUIIEHO rEOMNONUTUYECKO
HanpexeHne, ocobeHo B Brnnsknsa n3Tok, KOETo B KpaTKOCPOYEH nnaH 6u morno aa
TNnacHe Harope LEeHWTE Ha EHeProHOCUTENUTE U pasxoauTe 3a TPaHCNOPT Ha ToBapK
1 fa noBede A0 CMYLLEHMS B CBETOBHaTa TbproBusi. Bb3MOXHO e CbLlo Taka
nHdpNaumsaTa ga A0CTUTHE NO-BMCOKM CTOMHOCTU OT O4aKBaHOTO, ako 3annaTtuTe ce
yBenu4yaT noseye OT NpeaBUOEHOTO UMK ako HopmaTa Ha nevanbara ce okaxe no-
yctonumsa. N obpatHo, nHdnaumsita MoXe ga ce okaxe M3HEeHaABaLLOo NO-HUCKa,
ako napu4HaTta norimTuka noTucHe TbpCeHETOo B No-rofidiMma cteneH ot
NnporHosnpaHara nnm ako UKOHOMUYECKUTE YCIIOBUSI B OCTaHanarta 4yacT Ha cBeTa
BHEe3anHo ce Browiart.

durHaHcoBU 1 napun4Hn ycrioBns

Cnepg 3acegaHveTo Ha YnpaButenHus cbBeT Ha 25 aHyapu 2024 r. nasapHute
NNXBEHM NPOLIEHTUN Ce MOBULLMXA, a NapuyHaTa My NoNuTUKa nogabpixa
PECTPUKTUBHM LANTIOCTHUTE YCrOBUS 3a prHaHcupaHe. JInxeseHute npoueHTn no
KpeouTute 3a Npegnpuatisa B oOLWm NUHUKM ce ctabunmsmpaxa, okaTo Tesu rno
UNOTEYHNTE KPEQUTU Ce NOHMXMXa Npe3 AekemMBpu 1 siHyapu. Benpekun ToBa
NnXBUTE NO KpeanTuTe octaBaT BUCOKU — 5,2% 3a kpeanTuTe 3a npeanpuaTns u
3,9% 3a nnoTevyHnTE KpeguTu.
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BaHKkOBOTO KpeguTupaHe Ha NpeanpuUsaTUS 4OCTUrHA NOSOXUTENHN CTOMHOCTU Npe3
OekeMBpU, kaTo oTbensi3a rogunweH Temn Ha pacTex oT 0,5%. Npes siHyapu obave
Tor Hamans o 0,2% nopagun oTpyuaternHmsi NOTOK Npe3 To3n Mecel,. PacTexbT Ha
KpeauTuTe 3a AOMaKMHCTBaTa NPOoAbIKK Aa oTcnabea, kaTto npes sHyapu cnagHa Ao
0,3% Ha roguwHa 6asa. Lnpokute napu, nsmepsanu Ypes arperata M3, HapacHaxa
¢ no-cnab temn ot 0,1%.

PeweHus no napunyHarta normTmKa

JINXBEHUAT NPOLIEHT NO OCHOBHUTE onepauun No pedrHaHCUpaHe U NUXBEHUTE
MPOLEHTU MO NPEAEnHOTO KPEAMUTHO U MO AEMO3NTHOTO YrEeCHEHNE ocTaBaT
HeNnpomMeHeHn — cboTBETHO 4,50%, 4,75% 1 4,00%.

MopTtdennbT no MNporpamata 3a 3akynyBaHe Ha akTneu (APP) HamansiBa ¢
npemMepeH 1 NpeasnanmM Temn, Tbil kKato EBpocrucTemarta Beye He penmHBecTUpa
norawleHunsaTa no rmaBHULM Ha LIEHHUTE KHWXa C HacTbnun nagex.

YnpaBuTENHUAT CbBET Bb3HaMepsBa Aa Npoabiiku Aa penHesecTmpa u3usano
noralleHmsaTa no rmaBHULM Ha LEHHWU KHWXKa C HacTbMBaLlL Nnagaex, npuaodbuTtun no
Mporpamata 3a 3aKkynyBaHe Ha akTMBM B YCIOBUSTA Ha U3BbHPeOHa cuTyaums,
npyvynHeHa ot naHgemus (PEPP), npe3 nbpeaTa nonosuHa Ha 2024 r. Mpe3 BTOpoTO
nonyrogue Ton npeaswxaa na Hamanssa noptgenna no PEPP cbc cpeqHo

7,5 Mrpa. eBpo MeceyHo. YNpaBuTenHUAT CbBET Bb3HaMepsiBa Aa npekpatm
pevHsecTuunnte no PEPP B kpas Ha 2024 .

Tol Wwe npoabimkun ga nogxoxaa rBKaBo KbM PEMHBECTUPAHETO Ha MU3NnalaHusaTa,
cTaBalu obmkuMn B nopTdenna no PEPP, Taka Yye fa npoTuBo4encTBa Ha
CBbp3aHUTE C NaHOEMMUSATA PUCKOBE 3a TPAHCMNCMOHHUS MEXaHM3bM Ha NapuyHara
nonuTuka.

Hokato 6aHkuTe noracseat cpeagcTearta, 3aetu npu uenesnte onepauunn no
ObNroCPOYHO (OUHAHCUpaHe, YNpaBuUTENHUAT CbBET LWe nograra pejoBHO Ha
OLIeHKa KakK uenesute onepauumn no KpegutmpaHe n npotunyalloto nsnnatiaHe no
TAX OONPUHACAT 3a Herosata no3numa no napuyHaTta nonnTuka.

3aknoyeHue

Ha cBoeto 3acenaHne Ha 7 mapt 2024 1. YNpaBUTENHUAT CbBET peLun a 3anasu
HENPOMEHEHN TPUTE OCHOBHU NIMXBEHM NMpoLeHTa Ha ELLB. YnpaBuTenHuaT cLBET e
pELLEH a oCcuUrypy CBOEBPEMEHHOTO BpblUiaHe Ha MHGNaumsTa Kbm
CpenHOCPOYHOTO LieneBo paBHuLle OT 2%. Bb3 ocHOBa Ha cerawiHata cv OLeHKa Ton
cunTa, Ye OCHOBHUTE NMXBEHW NpoueHTM Ha ELIB ca Ha paBHuLe, KoeTo, ako 6bae
nogabpXKaHo AOCTaTbYHO ObIrO, e AOMNPMHECAT CbLUECTBEHO 3a NOCTUrAHETOo Ha
Tasu uen. bvaewmTe My pelueHnst e ocurypsiT onpeaensiHeTo Ha AOCTaTbYyHO
PECTPUKTUBHN OCHOBHU JIMXBEHM NMpoLeHTu Ha EL|B TonkoBa gbnro, KOnkoTo e
HeobxoaMMOo. YnpaBUTENHUAT CbBET e NPOABLITKM Aa npunara OCHoBaBall, ce Ha
OaHHUTE NoaxoAd, KoraTto onpeaens NoaAXOAALWOTO HABO M NPOOBIMKUTENHOCT Ha
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pecTpuKTMBHOCTTA. BbB BCEkM crnyvan YnpaBUTENHUAT CbBET MMa roTOBHOCT Aa
Kopurnpa BCUYKN CBOW MHCTPYMEHTU B paMKUTE Ha MaHZaTa cu, 3a Aa Ocurypu
BPbLLAHETO Ha UH(naumsaTa Ha LeneBoTo paBHuLe OT 2% B CpeaHOCPOYEH MiaH u
[a 3anasu rmnagkoTo pyHKUMOHUPaHe Ha npegasaTenHus MexaHusbM Ha napuyHaTa
nonuTuka.
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	На заседанието си на 7 март 2024 г. Управителният съвет реши да запази непроменени трите основни лихвени проценти на ЕЦБ. От заседанието на 25 януари 2024 г. по въпросите на паричната политика насам инфлацията продължи да намалява. В макроикономическите прогнози за еврозоната от март 2024 г. на експертите на ЕЦБ инфлацията е ревизирана надолу, особено за 2024 г., което до голяма степен отразява по-малкия принос на цените на енергоносителите. Сега експертите предвиждат инфлацията да достигне средно 2,3% през 2024 г., 2,0% през 2025 г. и 1,9% през 2026 г. Прогнозите за инфлацията (без компонентите енергоносители  и храни) също са ревизирани надолу – средно 2,6% през 2024 г., 2,1% през 2025 г. и 2,0% през 2026 г. Макар че повечето показатели за основната инфлация продължиха да намаляват, вътрешният ценови натиск остава висок, отчасти поради силното нарастване на заплатите. Условията за финансиране са рестриктивни и предходните повишения на лихвените проценти все така потискат търсенето, а това допринася за понижаването на инфлацията. Експертите ревизираха надолу прогнозата си за растежа за 2024 г. на 0,6%, като се очаква в краткосрочен план икономическата активност да остане слаба. Те очакват след това икономиката да се засили и да отбележи растеж от 1,5% през 2025 г. и 1,6% през 2026 г., за което да допринесe първоначално потреблението, а впоследствие – и инвестициите.
	Управителният съвет е решен да осигури своевременното връщане на инфлацията към средносрочното целево равнище от 2%. Въз основа на сегашната си оценка той счита, че основните лихвени проценти на ЕЦБ са на равнище, което, ако бъде поддържано достатъчно дълго, ще допринесат съществено за постигането на тази цел. Бъдещите му решения ще осигурят определянето на достатъчно рестриктивни основни лихвени проценти толкова дълго, колкото е необходимо.
	Управителният съвет ще продължи да прилага подход, основаващ се на данните, при определянето на подходящото ниво и продължителността на рестриктивността. По-конкретно, решенията му за лихвените проценти ще се определят от оценката му за перспективите за инфлацията въз основа на постъпващите икономически и финансови данни, динамиката на основната инфлация и силата на трансмисионния механизъм на паричната политика.
	Икономиката остава слаба. Потребителите продължиха да се въздържат от извършване на разходи, инвестициите намаляха, както и износът на предприятията поради забавяне на външното търсене и известна загуба на конкурентноспособност. Въпреки това наблюденията сочат постепенно възстановяване в хода на 2024 г. С намаляването на инфлацията и непрекъснатото увеличение на заплатите реалните доходи ще се възстановят, подкрепяйки растежа. В допълнение, потискащият ефект на предходните повишения на лихвените проценти постепенно ще отслабне, а търсенето на износ от еврозоната би трябвало да се повиши.
	Безработицата достигна най-ниското си равнище от въвеждането на еврото. Заетостта нарасна с 0,3% през последното тримесечие на 2023 г., изпреварвайки отново по темп икономическата активност. В резултат от това произведената продукция на един зает продължи да намалява. Междувременно работодателите обявяват по-малко свободни работни места, а по-малко предприятия отчитат, че производството им е ограничено поради недостиг на работна ръка.
	Според прогнозите от март 2024 г. икономическият растеж се предвижда постепенно да се повиши през 2024 г., като реалният разполагаем доход се увеличава в условията на намаляваща инфлация и силно нарастване на заплатите, а условията на търговия се подобряват. Предвид текущите прекъсвания на корабните превози в Червено море, които едва ли ще предизвикат значителни нови ограничения на доставките, се очаква растежът на износа да догонва засилващото се външно търсене. В средносрочен план се предвижда възстановяването също да бъде подкрепено от постепенното отшумяване на въздействието от затягането на паричната политика на ЕЦБ. Като цяло средногодишният растеж на реалния БВП се очаква да бъде 0,6% през 2024 г. и да се ускори до 1,5% през 2025 г. и до 1,6% през 2026 г. В сравнение с макроикономическите прогнози за еврозоната от декември 2023 г. на експертите на Евросистемата прогнозата за растежа на БВП е ревизирана надолу за 2024 г. поради ефектите от пренасянето на предишни изненадващи негативни резултати и по-слаба постъпваща информация за бъдещото развитие, тя не е ревизирана за 2025 г. и е ревизирана слабо нагоре за 2026 г.
	Правителствата трябва да продължат да оттеглят свързаните с енергията мерки за подкрепа, за да дадат възможност процесът на дезинфлация да протича устойчиво. Фискалните и структурните мерки следва да бъдат засилени, за да се повиши производителността и конкурентноспособността на икономиката на еврозоната, да се увеличи капацитетът на предлагане и постепенно да се понижава високото съотношение на публичния дълг. По-бързото прилагане на програмата „ЕС от ново поколение“ и по-решителните усилия за премахване на националните бариери пред  създаване на по-голям и по-интегриран банков и капиталов пазар може да спомогне за увеличаване на инвестициите в прехода към „зелена“ и цифрова икономика и за намаляване на ценовия натиск в средносрочен план. Преработената рамка за икономическо управление в ЕС следва да бъде приложена незабавно.
	Инфлацията се понижи слабо до 2,8% през януари, а според предварителната оценка на Евростат е намаляла още до 2,6% през февруари. Инфлацията при храните отбеляза нов спад до 5,6% през януари и 4,0% през февруари, като цените на енергоносителите през тези два месеца продължиха да намаляват спрямо предходната година, но с по-бавен темп, отколкото този през декември. Инфлацията при стоките също продължи да се понижава, достигайки 2,0% през януари и 1,6% през февруари. След като се задържа на равнище от 4,0% три поредни месеца, през февруари инфлацията при услугите отбеляза лек спад до 3,9%.
	През януари повечето показатели на основната инфлация се понижиха още, тъй като продължи да отслабва въздействието от предходни сътресения в предлагането, а затегнатата парична политика потискаше търсенето. Вътрешният ценови натиск обаче остава все още повишен, отчасти поради стабилното нарастване на заплатите и спадащата производителност на труда. Същевременно се наблюдават признаци, че растежът на заплатите започва да се забавя. Освен това печалбите поемат част от повишаващите се разходи за труд, което смекчава инфлационния ефект.
	Очаква се през следващите месеци инфлацията да продължи низходящия си тренд. В по-далечен план се очаква тя да спадне до целевото равнище на Управителния съвет, като разходите за труд се понижават и ефектите от предишните енергийни шокове, смущенията във веригите на доставки и  отварянето на икономиката след пандемията отшумят. Показателите за дългосрочните инфлационни очаквания остават в общи линии стабилни, като повечето са на равнище около 2%.
	Според прогнозите от март 2024 г. се очаква инфлацията още да се забавя вследствие на продължаващото отслабване на верижния натиск и на въздействието от затягането на паричната политика, макар и с по-умерен темп от наблюдаваното през 2023 г. Верижният натиск върху цените би трябвало да продължи да отслабва, като се очаква смущенията в търговското корабоплаване в Червено море да имат само ограничен възходящ ефект. Със спада в цените на енергоносителите силната динамика на разходите за труд следва да бъде водещ фактор за инфлацията (без енергията и храните). Очаква се растежът на заплатите в номинално изражение да остане висок поради продължително затегнатите условия на пазара на труда, но през прогнозния период той би трябвало постепенно да се забави с отшумяването на възходящото въздействие на мерките за компенсиране на инфлацията. Възстановяването на растежа на производителността следва да спомогне за намаляване на натиска от страна  на разходите за труд. Растежът на печалбите се очаква да отслабне през прогнозния период и да осигури буфер срещу прехвърлянето на разходите за труд. Като цяло средногодишната инфлация, измерена чрез ХИПЦ, се очаква да намалее от 5,4% през 2023 г. до 2,3% през 2024 г., 2,0% през 2025 г. и 1,9% през 2026 г. Като се имат предвид слабата перспектива за инфлацията при енергоносителите, очаква се общата инфлация да остане под равнището на базисната инфлация (без компонентите енергия и храни) през целия прогнозен период. В сравнение с прогнозите от декември 2023 г. инфлацията, измерена чрез ХИПЦ, е ревизирана надолу за 2024 г. и 2025 г., главно поради преките и косвени ефекти от по-ниските допускания за цените на енергийните суровини и за по-слаб натиск на разходите за труд, и е непроменена за 2026 г.
	Рисковете за икономическия растеж все така клонят към понижаването му. Възможно е растежът да бъде по-слаб, ако ефектът от паричната политика се окаже по-силен от очакваното. По-слаба икономическа активност в глобален план или по-нататъшно забавяне на темповете на световната търговия също биха могли да потиснат растежа в еврозоната. Неоправданата война на Русия срещу Украйна и трагичният конфликт в Близкия изток са основни източници на геополитически риск. В резултат на това е възможно доверието на предприятията и домакинствата относно бъдещото развитие да се понижи, а в световната търговия да настъпят смущения. Растежът може да бъде по-висок, ако инфлацията спадне по-бързо от очакваното и повишението на реалните доходи доведе до по-голямо от предвиденото увеличение на разходите, или ако световната икономика нараства по-бързо от очакваното.
	Рисковете за повишаване на инфлацията включват засилено геополитическо напрежение, особено в Близкия изток, което в краткосрочен план би могло да тласне нагоре цените на енергоносителите и разходите за транспорт на товари  и да доведе до смущения в световната търговия. Възможно е също така инфлацията да достигне по-високи стойности от очакваното, ако заплатите се увеличат повече от предвиденото или ако нормата на печалбата се окаже по-устойчива. И обратно, инфлацията може да се окаже изненадващо по-ниска, ако паричната политика потисне търсенето в по-голяма степен от прогнозираната или ако икономическите условия в останалата част на света внезапно се влошат.
	След заседанието на Управителния съвет на 25 януари 2024 г. пазарните лихвени проценти се повишиха, а паричната му политика поддържа рестриктивни цялостните условия за финансиране. Лихвените проценти по кредитите за предприятия в общи линии се стабилизираха, докато тези по ипотечните кредити се понижиха през декември и януари. Въпреки това лихвите по кредитите остават високи – 5,2% за кредитите за предприятия и 3,9% за ипотечните кредити.
	Банковото кредитиране на предприятия достигна положителни стойности през декември, като отбеляза годишен темп на растеж от 0,5%. През януари обаче той намаля до 0,2% поради отрицателния поток през този месец. Растежът на кредитите за домакинствата продължи да отслабва, като през януари спадна до 0,3% на годишна база. Широките пари, измервани чрез агрегата М3, нараснаха с по-слаб темп от 0,1%.
	Лихвеният процент по основните операции по рефинансиране и лихвените проценти по пределното кредитно и по депозитното улеснение остават непроменени – съответно 4,50%, 4,75% и 4,00%.
	Портфейлът по Програмата за закупуване на активи (APP) намалява с премерен и предвидим темп, тъй като Евросистемата вече не реинвестира погашенията по главници на ценните книжа с настъпил падеж.
	Управителният съвет възнамерява да продължи да реинвестира изцяло погашенията по главници на ценни книжа с настъпващ падеж, придобити по Програмата за закупуване на активи в условията на извънредна ситуация, причинена от пандемия (PEPP), през първата половина на 2024 г. През второто полугодие той предвижда да намалява портфейла по PEPP със средно 7,5 млрд. евро месечно. Управителният съвет възнамерява да прекрати реинвестициите  по PEPP в края на 2024 г.
	Той ще продължи да подхожда гъвкаво към реинвестирането на изплащанията, ставащи дължими в портфейла по PEPP, така че да противодейства на свързаните с пандемията рискове за трансмисионния механизъм на паричната политика.
	Докато банките погасяват средствата, заети при целевите операции по дългосрочно финансиране, Управителният съвет ще подлага редовно на оценка как целевите операции по кредитиране и протичащото изплащане по тях допринасят за неговата позиция по паричната политика.
	На своето заседание на 7 март 2024 г. Управителният съвет реши да запази непроменени трите основни лихвени процента на ЕЦБ. Управителният съвет е решен да осигури своевременното връщане на инфлацията към средносрочното целево равнище от 2%. Въз основа на сегашната си оценка той счита, че основните лихвени проценти на ЕЦБ са на равнище, което, ако бъде поддържано достатъчно дълго, ще допринесат съществено за постигането на тази цел. Бъдещите му решения ще осигурят определянето на достатъчно рестриктивни основни лихвени проценти на ЕЦБ толкова дълго, колкото е необходимо. Управителният съвет ще продължи да прилага основаващ се на данните подход, когато определя подходящото ниво и продължителност на рестриктивността. Във всеки случай Управителният съвет има готовност да коригира всички свои инструменти в рамките на мандата си, за да осигури връщането на инфлацията на целевото равнище от 2% в средносрочен план и да запази гладкото функциониране на предавателния механизъм на паричната политика.
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На заседанието си на 7 март 2024 г. Управителният съвет реши да запази непроменени трите основни лихвени проценти на ЕЦБ. От заседанието на 25 януари 2024 г. по въпросите на паричната политика насам инфлацията продължи да намалява. В макроикономическите прогнози за еврозоната от март 2024 г. на експертите на ЕЦБ инфлацията е ревизирана надолу, особено за 2024 г., което до голяма степен отразява по-малкия принос на цените на енергоносителите. Сега експертите предвиждат инфлацията да достигне средно 2,3% през 2024 г., 2,0% през 2025 г. и 1,9% през 2026 г. Прогнозите за инфлацията (без компонентите енергоносители  и храни) също са ревизирани надолу – средно 2,6% през 2024 г., 2,1% през 2025 г. и 2,0% през 2026 г. Макар че повечето показатели за основната инфлация продължиха да намаляват, вътрешният ценови натиск остава висок, отчасти поради силното нарастване на заплатите. Условията за финансиране са рестриктивни и предходните повишения на лихвените проценти все така потискат търсенето, а това допринася за понижаването на инфлацията. Експертите ревизираха надолу прогнозата си за растежа за 2024 г. на 0,6%, като се очаква в краткосрочен план икономическата активност да остане слаба. Те очакват след това икономиката да се засили и да отбележи растеж от 1,5% през 2025 г. и 1,6% през 2026 г., за което да допринесe първоначално потреблението, а впоследствие – и инвестициите.

Управителният съвет е решен да осигури своевременното връщане на инфлацията към средносрочното целево равнище от 2%. Въз основа на сегашната си оценка той счита, че основните лихвени проценти на ЕЦБ са на равнище, което, ако бъде поддържано достатъчно дълго, ще допринесат съществено за постигането на тази цел. Бъдещите му решения ще осигурят определянето на достатъчно рестриктивни основни лихвени проценти толкова дълго, колкото е необходимо.

Управителният съвет ще продължи да прилага подход, основаващ се на данните, при определянето на подходящото ниво и продължителността на рестриктивността. По-конкретно, решенията му за лихвените проценти ще се определят от оценката му за перспективите за инфлацията въз основа на постъпващите икономически и финансови данни, динамиката на основната инфлация и силата на трансмисионния механизъм на паричната политика.

Икономическа активност

Икономиката остава слаба. Потребителите продължиха да се въздържат от извършване на разходи, инвестициите намаляха, както и износът на предприятията поради забавяне на външното търсене и известна загуба на конкурентноспособност. Въпреки това наблюденията сочат постепенно възстановяване в хода на 2024 г. С намаляването на инфлацията и непрекъснатото увеличение на заплатите реалните доходи ще се възстановят, подкрепяйки растежа. В допълнение, потискащият ефект на предходните повишения на лихвените проценти постепенно ще отслабне, а търсенето на износ от еврозоната би трябвало да се повиши.

Безработицата достигна най-ниското си равнище от въвеждането на еврото. Заетостта нарасна с 0,3% през последното тримесечие на 2023 г., изпреварвайки отново по темп икономическата активност. В резултат от това произведената продукция на един зает продължи да намалява. Междувременно работодателите обявяват по-малко свободни работни места, а по-малко предприятия отчитат, че производството им е ограничено поради недостиг на работна ръка.

Според прогнозите от март 2024 г. икономическият растеж се предвижда постепенно да се повиши през 2024 г., като реалният разполагаем доход се увеличава в условията на намаляваща инфлация и силно нарастване на заплатите, а условията на търговия се подобряват. Предвид текущите прекъсвания на корабните превози в Червено море, които едва ли ще предизвикат значителни нови ограничения на доставките, се очаква растежът на износа да догонва засилващото се външно търсене. В средносрочен план се предвижда възстановяването също да бъде подкрепено от постепенното отшумяване на въздействието от затягането на паричната политика на ЕЦБ. Като цяло средногодишният растеж на реалния БВП се очаква да бъде 0,6% през 2024 г. и да се ускори до 1,5% през 2025 г. и до 1,6% през 2026 г. В сравнение с макроикономическите прогнози за еврозоната от декември 2023 г. на експертите на Евросистемата прогнозата за растежа на БВП е ревизирана надолу за 2024 г. поради ефектите от пренасянето на предишни изненадващи негативни резултати и по-слаба постъпваща информация за бъдещото развитие, тя не е ревизирана за 2025 г. и е ревизирана слабо нагоре за 2026 г.

Правителствата трябва да продължат да оттеглят свързаните с енергията мерки за подкрепа, за да дадат възможност процесът на дезинфлация да протича устойчиво. Фискалните и структурните мерки следва да бъдат засилени, за да се повиши производителността и конкурентноспособността на икономиката на еврозоната, да се увеличи капацитетът на предлагане и постепенно да се понижава високото съотношение на публичния дълг. По-бързото прилагане на програмата „ЕС от ново поколение“ и по-решителните усилия за премахване на националните бариери пред  създаване на по-голям и по-интегриран банков и капиталов пазар може да спомогне за увеличаване на инвестициите в прехода към „зелена“ и цифрова икономика и за намаляване на ценовия натиск в средносрочен план. Преработената рамка за икономическо управление в ЕС следва да бъде приложена незабавно.

Инфлация

Инфлацията се понижи слабо до 2,8% през януари, а според предварителната оценка на Евростат е намаляла още до 2,6% през февруари. Инфлацията при храните отбеляза нов спад до 5,6% през януари и 4,0% през февруари, като цените на енергоносителите през тези два месеца продължиха да намаляват спрямо предходната година, но с по-бавен темп, отколкото този през декември. Инфлацията при стоките също продължи да се понижава, достигайки 2,0% през януари и 1,6% през февруари. След като се задържа на равнище от 4,0% три поредни месеца, през февруари инфлацията при услугите отбеляза лек спад до 3,9%.

През януари повечето показатели на основната инфлация се понижиха още, тъй като продължи да отслабва въздействието от предходни сътресения в предлагането, а затегнатата парична политика потискаше търсенето. Вътрешният ценови натиск обаче остава все още повишен, отчасти поради стабилното нарастване на заплатите и спадащата производителност на труда. Същевременно се наблюдават признаци, че растежът на заплатите започва да се забавя. Освен това печалбите поемат част от повишаващите се разходи за труд, което смекчава инфлационния ефект.

Очаква се през следващите месеци инфлацията да продължи низходящия си тренд. В по-далечен план се очаква тя да спадне до целевото равнище на Управителния съвет, като разходите за труд се понижават и ефектите от предишните енергийни шокове, смущенията във веригите на доставки и  отварянето на икономиката след пандемията отшумят. Показателите за дългосрочните инфлационни очаквания остават в общи линии стабилни, като повечето са на равнище около 2%.

Според прогнозите от март 2024 г. се очаква инфлацията още да се забавя вследствие на продължаващото отслабване на верижния натиск и на въздействието от затягането на паричната политика, макар и с по-умерен темп от наблюдаваното през 2023 г. Верижният натиск върху цените би трябвало да продължи да отслабва, като се очаква смущенията в търговското корабоплаване в Червено море да имат само ограничен възходящ ефект. Със спада в цените на енергоносителите силната динамика на разходите за труд следва да бъде водещ фактор за инфлацията (без енергията и храните). Очаква се растежът на заплатите в номинално изражение да остане висок поради продължително затегнатите условия на пазара на труда, но през прогнозния период той би трябвало постепенно да се забави с отшумяването на възходящото въздействие на мерките за компенсиране на инфлацията. Възстановяването на растежа на производителността следва да спомогне за намаляване на натиска от страна  на разходите за труд. Растежът на печалбите се очаква да отслабне през прогнозния период и да осигури буфер срещу прехвърлянето на разходите за труд. Като цяло средногодишната инфлация, измерена чрез ХИПЦ, се очаква да намалее от 5,4% през 2023 г. до 2,3% през 2024 г., 2,0% през 2025 г. и 1,9% през 2026 г. Като се имат предвид слабата перспектива за инфлацията при енергоносителите, очаква се общата инфлация да остане под равнището на базисната инфлация (без компонентите енергия и храни) през целия прогнозен период. В сравнение с прогнозите от декември 2023 г. инфлацията, измерена чрез ХИПЦ, е ревизирана надолу за 2024 г. и 2025 г., главно поради преките и косвени ефекти от по-ниските допускания за цените на енергийните суровини и за по-слаб натиск на разходите за труд, и е непроменена за 2026 г.

Оценка на рисковете

[bookmark: _GoBack]Рисковете за икономическия растеж все така клонят към понижаването му. Възможно е растежът да бъде по-слаб, ако ефектът от паричната политика се окаже по-силен от очакваното. По-слаба икономическа активност в глобален план или по-нататъшно забавяне на темповете на световната търговия също биха могли да потиснат растежа в еврозоната. Неоправданата война на Русия срещу Украйна и трагичният конфликт в Близкия изток са основни източници на геополитически риск. В резултат на това е възможно доверието на предприятията и домакинствата относно бъдещото развитие да се понижи, а в световната търговия да настъпят смущения. Растежът може да бъде по-висок, ако инфлацията спадне по-бързо от очакваното и повишението на реалните доходи доведе до по-голямо от предвиденото увеличение на разходите, или ако световната икономика нараства по-бързо от очакваното.

Рисковете за повишаване на инфлацията включват засилено геополитическо напрежение, особено в Близкия изток, което в краткосрочен план би могло да тласне нагоре цените на енергоносителите и разходите за транспорт на товари  и да доведе до смущения в световната търговия. Възможно е също така инфлацията да достигне по-високи стойности от очакваното, ако заплатите се увеличат повече от предвиденото или ако нормата на печалбата се окаже по-устойчива. И обратно, инфлацията може да се окаже изненадващо по-ниска, ако паричната политика потисне търсенето в по-голяма степен от прогнозираната или ако икономическите условия в останалата част на света внезапно се влошат.

Финансови и парични условия

След заседанието на Управителния съвет на 25 януари 2024 г. пазарните лихвени проценти се повишиха, а паричната му политика поддържа рестриктивни цялостните условия за финансиране. Лихвените проценти по кредитите за предприятия в общи линии се стабилизираха, докато тези по ипотечните кредити се понижиха през декември и януари. Въпреки това лихвите по кредитите остават високи – 5,2% за кредитите за предприятия и 3,9% за ипотечните кредити.

Банковото кредитиране на предприятия достигна положителни стойности през декември, като отбеляза годишен темп на растеж от 0,5%. През януари обаче той намаля до 0,2% поради отрицателния поток през този месец. Растежът на кредитите за домакинствата продължи да отслабва, като през януари спадна до 0,3% на годишна база. Широките пари, измервани чрез агрегата М3, нараснаха с по-слаб темп от 0,1%.

Решения по паричната политика

Лихвеният процент по основните операции по рефинансиране и лихвените проценти по пределното кредитно и по депозитното улеснение остават непроменени – съответно 4,50%, 4,75% и 4,00%.

Портфейлът по Програмата за закупуване на активи (APP) намалява с премерен и предвидим темп, тъй като Евросистемата вече не реинвестира погашенията по главници на ценните книжа с настъпил падеж.

Управителният съвет възнамерява да продължи да реинвестира изцяло погашенията по главници на ценни книжа с настъпващ падеж, придобити по Програмата за закупуване на активи в условията на извънредна ситуация, причинена от пандемия (PEPP), през първата половина на 2024 г. През второто полугодие той предвижда да намалява портфейла по PEPP със средно 7,5 млрд. евро месечно. Управителният съвет възнамерява да прекрати реинвестициите  по PEPP в края на 2024 г.

Той ще продължи да подхожда гъвкаво към реинвестирането на изплащанията, ставащи дължими в портфейла по PEPP, така че да противодейства на свързаните с пандемията рискове за трансмисионния механизъм на паричната политика.

Докато банките погасяват средствата, заети при целевите операции по дългосрочно финансиране, Управителният съвет ще подлага редовно на оценка как целевите операции по кредитиране и протичащото изплащане по тях допринасят за неговата позиция по паричната политика.

Заключение

На своето заседание на 7 март 2024 г. Управителният съвет реши да запази непроменени трите основни лихвени процента на ЕЦБ. Управителният съвет е решен да осигури своевременното връщане на инфлацията към средносрочното целево равнище от 2%. Въз основа на сегашната си оценка той счита, че основните лихвени проценти на ЕЦБ са на равнище, което, ако бъде поддържано достатъчно дълго, ще допринесат съществено за постигането на тази цел. Бъдещите му решения ще осигурят определянето на достатъчно рестриктивни основни лихвени проценти на ЕЦБ толкова дълго, колкото е необходимо. Управителният съвет ще продължи да прилага основаващ се на данните подход, когато определя подходящото ниво и продължителност на рестриктивността. Във всеки случай Управителният съвет има готовност да коригира всички свои инструменти в рамките на мандата си, за да осигури връщането на инфлацията на целевото равнище от 2% в средносрочен план и да запази гладкото функциониране на предавателния механизъм на паричната политика.
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