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÷‚ÂÚ‡Ì ÷‡ÎËÌÒÍË Â ÂÍÒÔÂÚ ‚ ‰ËÂÍˆËˇ ì»ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ Ë ÔÓ„ÌÓÁËî,
ÛÔ‡‚ÎÂÌËÂ ì¡‡ÌÍÓ‚Óî ‚ ¡Õ¡. œÂ‰Ë ÚÓ‚‡ Â ‡·ÓÚËÎ ‚ ¿„ÂÌˆËˇÚ‡ Á‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË
‡Ì‡ÎËÁË Ë ÔÓ„ÌÓÁË. »Ï‡ Ï‡„ËÒÚ˙ÒÍ‡ ÒÚÂÔÂÌ ÔÓ —Ú‡ÚËÒÚËÍ‡ Ë ËÍÓÌÓÏÂÚËˇ ÓÚ
—ÚÓÔ‡ÌÒÍËˇ Ù‡ÍÛÎÚÂÚ Ì‡ —ÓÙËÈÒÍËˇ ÛÌË‚ÂÒËÚÂÚ ì—‚.  Î. ŒıË‰ÒÍËî, e-mail:
tsalinski.t@bnbank.org, ÚÂÎ. 1960.

¡Î‡„Ó‰‡ˇ Ì‡ Ã. ÕÂÌÓ‚‡ Ë ¬. …ÓˆÓ‚ Á‡ ÔÓ‰ÍÂÔ‡Ú‡ Ë Ì‡Ò˙˜‡‚‡ÌÂÚÓ ‚ ‡·ÓÚ‡Ú‡ ÔÓ
ÔÓ‰„ÓÚÓ‚Í‡Ú‡ Ì‡ ÔÛ·ÎËÍ‡ˆËˇÚ‡; Ì‡ ÔÓÙ. ‘‡Ìˆ «‡Èˆ ÓÚ ”ÌË‚ÂÒËÚÂÚ‡ Á‡ ÔËÎÓÊÌË
Ì‡ÛÍË Ì‡ ¿Ï·Â„-¬‡È‰ÂÌ, √ÂÏ‡ÌËˇ, Ë ‰Óˆ. —Ú.  ‡ÈÎ ÓÚ ”ÌË‚ÂÒËÚÂÚ‡  ÓÌÂÎ, »Ú‡Í‡,
—¿Ÿ, Á‡ Ë‰ÂËÚÂ Ë Ò˙‚ÂÚËÚÂ Á‡ ÍÓÌÒÚÛË‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ‡ ≠ ÔÂ‰ÏÂÚ Ì‡ Ì‡ÒÚÓˇ-
˘‡Ú‡ ‡Á‡·ÓÚÍ‡.

–≈«fiÃ≈. Õ‡ÒÚÓˇ˘ËˇÚ ‰ËÒÍÛÒËÓÌÂÌ Ï‡ÚÂË‡Î ÔÂ‰ÒÚ‡‚ˇ ÓÔËÚ Á‡ ÍÓÌÒÚÛË‡-
ÌÂÚÓ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÂÌ (‚Ó‰Â˘) ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Á‡ ·˙Î„‡ÒÍ‡Ú‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚ. »ÁÔÓÎÁ‚‡
ÒÂ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ ÓÚ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚ‡Ú‡ Ì‡ Õ—», ÍÓˇÚÓ ÒÂ ËÁ‚˙¯‚‡ ÔÓ ı‡ÏÓÌËÁË‡-
Ì‡ Ò ≈— ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„Ëˇ. ÷ÂÎÚ‡ Â ‰‡ ÒÂ ‰ÂÏÓÌÒÚË‡ Ó·‚˙Á‡ÌÓÒÚ Ò Â‡ÎÂÌ ÔÓËÁ-
‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎ (‚ ÒÎÛ˜‡ˇ ÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡‰ÂÌËˇÚ ËÌ‰ÂÍÒ Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌËÚÂ
ÔÓ‰‡Ê·Ë) Ë ‰‡ ÒÂ ËÁÒÎÂ‰‚‡ ÔË„Ó‰ÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÔÓÎÛ˜ÂÌËˇ Ò˙ÒÚ‡‚ÂÌ ÍÓÌ˛ÌÍÚÛÂÌ
ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Á‡ ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂ Ì‡ ÍÓÎÂ·‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ. »Á‚Ó‰˙Ú, ‰Ó
ÍÓÈÚÓ ÒÚË„‡ÏÂ, Â, ˜Â Ò˙˘ÂÒÚ‚Û‚‡ ÒËÒÚÂÏÌ‡ Ó·‚˙Á‡ÌÓÒÚ ÏÂÊ‰Û ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎËÚÂ, „Â-
ÌÂË‡ÌË ÓÚ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚ‡Ú‡ Ë ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰ Ì‡ ËÌ‰ÂÍÒ‡ Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌËÚÂ
ÔÓ‰‡Ê·Ë. ŒÒ‚ÂÌ ËÁ˜ËÒÎˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÍÓÂÙËˆËÂÌÚ Ì‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ Á‡ ÛÒÚ‡ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂ
Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ ‚Á‡ËÏÌ‡ Ó·‚˙Á‡ÌÓÒÚ Ò‡ ËÁÔÓÎÁ‚‡ÌË Ë ËÍÓÌÓÏÂÚË˜ÌË ÚÂıÌËÍË
Í‡ÚÓ ÚÂÒÚÓ‚Â Á‡ Ì‡ÎË˜ËÂ Ì‡ Â‰ËÌË˜ÂÌ ÍÓÂÌ Ë ÚÂÒÚ Á‡ ÍÓËÌÚÂ„‡ˆËˇ. »ÁÎÓÊÂÌË-
ÂÚÓ Â Ó„‡ÌËÁË‡ÌÓ ‚ ÌˇÍÓÎÍÓ „Î‡‚Ë, Í‡ÍÚÓ ÒÎÂ‰‚‡:
ï √Î‡‚‡ 1 ÔÂ‰ÒÚ‡‚ˇ Ì‡Í‡ÚÍÓ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌËˇ ÔÓ‰ıÓ‰ Á‡ ‡Ì‡ÎËÁ Ë ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂ

Ì‡ ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î‡.
ï √Î‡‚‡ 2 ÓÔËÒ‚‡ Ì‡Í‡ÚÍÓ ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„ËˇÚ‡ Ë Ô‡ÍÚËÍ‡Ú‡ Ì‡ ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ú.

Ì‡. ÍÓÌ˛ÌÍÚÛÌË ËÎË ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚË  (business tendency surveys).
ï ¬ „Î‡‚‡ 3 ÏÓÚË‚Ë‡ÏÂ ËÁ·Ó‡ Ì‡ ÂÙÂÂÌÚÂÌ Â‰ Ë Â‰Ó‚Â ≠ ÍÓÏÔÓÌÂÌÚË Ì‡

Ò˙ÒÚ‡‚ÌËˇ ÍÓÌ˛ÌÍÚÛÂÌ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ, ËÁÒÎÂ‰‚‡ÏÂ ÚÂıÌËÚÂ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË Ò‚ÓÈÒ-
Ú‚‡ Í‡ÚÓ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ Â‰ËÌË˜ÂÌ ÍÓÂÌ, ÒÂÁÓÌÌÓÒÚ Ë Ô. Ë ‰ÂÏÓÌÒÚË‡ÏÂ Ì‡-
ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ ÒËÒÚÂÏÌ‡ Ó·‚˙Á‡ÌÓÒÚ.

ï ¬ Á‡ÍÎ˛˜ÂÌËÂÚÓ Ó·Ó·˘‡‚‡ÏÂ ËÁ‚Ó‰ËÚÂ Ë ËÁÎ‡„‡ÏÂ Ì‡ÒÓÍËÚÂ Á‡ ·˙‰Â˘‡ ‡·ÓÚ‡.

A COMPOSITE TENDENCY INDICATOR FOR BULGARIAíS INDUSTRY

SUMMARY. This discussion paper sets out an attempt at constructing a composite
(leading) indicator for Bulgariaís industry. The data used come from business tendency
surveys conducted by the National Statistical Institute according to a harmonized
methodology proposed by the European Commission. The purpose of the paper is to
establish a systematic relationship between the indicator and a reference series mea-
suring economic activity, in this case, the seasonally adjusted index of industrial sales.
Evidence is found that indeed there is such a relationship between the survey-gener-
ated indicators (hence, the composite indicator) and the reference series. Quantitative
tests include correlations, unit root tests and a test for cointegration. The paper is
structured as follows:
ï Chapters 1 and 2 summarize the Indicator approach and tendency survey methodol-

ogy.
ï Chapter 3 is a discussion of the choice of a reference series and component series.

The series are tested for nonstationarity, seasonality etc. and the systematic relation-
ship is demonstrated.

ï In the closing chapter a summary of conclusions and the directions of future research
are presented.
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I. Индикаторният подход
1. Същност

»ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò‡ ‰‡ÌÌË Ò ÓÔËÒ‡ÚÂÎÂÌ ı‡‡ÍÚÂ
ËÎË ‰‡ÌÌË, ÓÚ‡Áˇ‚‡˘Ë Ó˜‡Í‚‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËÚÂ ‡„ÂÌÚË,
ËÁÔÓÎÁ‚‡ÌË Í‡ÚÓ ËÌÒÚÛÏÂÌÚ Á‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ‡Ì‡ÎËÁ Ë ÔÓ„ÌÓ-
ÁË‡ÌÂ. »Ì‰ËÍ‡ÚÓÌËˇÚ ÔÓ‰ıÓ‰ Â ÒËÒÚÂÏ‡ ÓÚ ‰‡ÌÌË Ë ÔÓˆÂ‰ÛË
Á‡ Ì‡·Î˛‰‡‚‡ÌÂ, ÒË„Ì‡ÎËÁË‡ÌÂ Ë ÔÓÚ‚˙Ê‰‡‚‡ÌÂ Ì‡ ˆËÍÎË˜ÌË ËÁ-
ÏÂÌÂÌËˇ Ë, ÔÓ-ÍÓÌÍÂÚÌÓ, Ì‡ ÚÓ˜ÍË Ì‡ Ó·‡Ú ‚ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡. »Á-
ÔÓÎÁ‚‡ÌËÚÂ Á‡ Ú‡ÁË ˆÂÎ ‚ÂÏÂÌÌË Â‰Ó‚Â ÒÂ ËÁ·Ë‡Ú Á‡‡‰Ë ÒËÒ-
ÚÂÏÌ‡Ú‡ ËÏ ‚˙ÁÍ‡ Ò ·ËÁÌÂÒˆËÍÎËÚÂ Ë ÒÂ Ì‡Ë˜‡Ú ˆËÍÎË˜ÌË ËÌ‰Ë-
Í‡ÚÓË. —ËÒÚÂÏÌ‡Ú‡ ‚˙ÁÍ‡ ÒÂ Ò˙ÒÚÓË ‚ ÚÂÓÂÚË˜ÂÒÍË Ó·ÓÒÌÓ‚‡Ì‡
Ë ÂÏÔËË˜ÌÓ ÛÒÚ‡ÌÓ‚ÂÌ‡ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚ ÏÂÊ‰Û Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËˇ ËÌ‰ËÍ‡-
ÚÓ Ë ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î‡. ¬ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚ ÓÚ ‚ÂÏÂ‚ÓÚÓ ÒË Ò˙ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ
ÒÔˇÏÓ ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ ·Ë‚‡Ú ‚Ó‰Â˘Ë, ÒËÌıÓÌÌË Ë
Á‡Í˙ÒÌˇ‚‡˘Ë.

“‡ÁË ÍÎ‡ÒËÙËÍ‡ˆËˇ ÌÂ Â ËÁ˜ÂÔ‡ÚÂÎÌ‡ Ë ÌÂ‚ËÌ‡„Ë Â ÎÂÒÌÓ ÓÒ˙-
˘ÂÒÚ‚ËÏ‡. —˙˘ÂÒÚ‚Û‚‡Ú ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË, ˜ËÂÚÓ ‰‚ËÊÂÌËÂ ÌÂ Ò˙ÓÚ‚ÂÚ-
ÒÚ‚‡ Ì‡ ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î‡, Í‡ÍÚÓ Ë Ú‡ÍË‚‡ Ò˙Ò ÒÏÂÒÂÌ ı‡‡ÍÚÂ, Ì‡Ô-
ËÏÂ ËÁÔÂ‚‡‚‡˘Ë ‚˙ı‡ Ì‡ ˆËÍ˙Î‡, ÌÓ ‰ÓÒÚË„‡˘Ë ‰˙ÌÓÚÓ ÒË,
ÒÎÂ‰ Í‡ÚÓ ‚˙ÁÒÚ‡ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂÚÓ Â Á‡ÔÓ˜Ì‡ÎÓ. —˙˘Ó Ú‡Í‡ Â ‚˙ÁÏÓÊÌÓ
‰‡ Ì‡ÒÚ˙ÔˇÚ ÔÓÏÂÌË ‚ ı‡‡ÍÚÂ‡ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ ÔÓ‡‰Ë ÒÚÛÍ-
ÚÛÌË ËÁÏÂÌÂÌËˇ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡.

Œ·ËÍÌÓ‚ÂÌÓ ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò‡ ÔÓÏÂÌÎË‚Ë Á‡ ÔÓÚÓˆË Ë
ˆÂÌË, ÍÓËÚÓ Ò‡ ÒËÎÌÓ ˜Û‚ÒÚ‚ËÚÂÎÌË Í˙Ï ˆËÍÎË˜ÌË ‚ÎËˇÌËˇ, Í‡ÍÚÓ
Ë Í˙Ï Í‡ÚÍÓÚ‡ÈÌË ÒÎÛ˜‡ÈÌË Ò˙ÚÂÒÂÌËˇ, Ë Á‡ÚÓ‚‡ ÔË Úˇı ÒÂ
Ì‡·Î˛‰‡‚‡Ú ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌË ˆËÍÎË˜ÌË Ì‡‡ÒÚ‚‡ÌËˇ Ë ÒÔ‡‰Ó‚Â Ë „ÓÎˇ-
Ï‡ ÌÂÛÒÚÓÈ˜Ë‚ÓÒÚ.

œË˜ËÌËÚÂ Á‡ ÓÚÌÓÒËÚÂÎÌ‡Ú‡ ÒÚ‡·ËÎÌÓÒÚ Ì‡ Ì‡·Î˛‰‡‚‡ÌËÚÂ
‚ÂÏÂ‚Ë Ò˙ÓÚÌÓ¯ÂÌËˇ ÏÂÊ‰Û ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ Ë ÂÙÂÂÌÚÌ‡Ú‡ ıÓÌÓ-
ÎÓ„Ëˇ ÒÂ ‰˙ÎÊ‡Ú Ì‡ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ ÛÒÚ‡ÌÓ‚ÂÌË ÔÓˆÂ‰ÛÌË Ë ÚÂıÌÓ-
ÎÓ„Ë˜ÌË Á‡‚ËÒËÏÓÒÚË, ‚ Ú. ˜. ı‡‡ÍÚÂ‡ Ì‡ ÏÂı‡ÌËÁÏËÚÂ Á‡ ÒÍÎ˛˜-
‚‡ÌÂ, ËÁÔ˙ÎÌÂÌËÂ Ë ÙËÌ‡ÌÒË‡ÌÂ Ì‡ Ò‰ÂÎÍËÚÂ Á‡ ÔË‰Ó·Ë‚‡ÌÂ Ì‡
ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌË ‡ÍÚË‚Ë ËÎË ÒÚÓÍË Á‡ Í‡ÈÌÓ ÔÓÚÂ·ÎÂÌËÂ, ‚˙ÁÍ‡-
Ú‡ ÒÂ·ÂÒÚÓÈÌÓÒÚ ≠ ˆÂÌË ≠ ÔÓËÁ‚Ó‰ËÚÂÎÌÓÒÚ ≠ ÔÂ˜‡Î·‡ Ë Ô.

–‡Á‚ËÚËÂÚÓ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌËˇ ÔÓ‰ıÓ‰ Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ ÓÚ Ò‡ÏÓ-
ÚÓ Ì‡˜‡ÎÓ Â ÏÓÚË‚Ë‡ÌÓ ÓÚ ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓÒÚÚ‡ Á‡ Ì‡‚ÂÏÂÌÌÓ ÛÒÚ‡-
ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂ Ë ÔÂ‰ÒÍ‡Á‚‡ÌÂ Ì‡ ÚÓ˜ÍËÚÂ Ì‡ Ó·‡Ú Ì‡ ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î‡.
÷ÂÎÚ‡ Ì‡ ÔÓ‰ıÓ‰‡ Â ‰‡ ÒÂ ‡Ì‡ÎËÁË‡ ÚÂÍÛ˘‡Ú‡ ÒÚÓÔ‡ÌÒÍ‡ ÍÓÌ˛ÌÍ-
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3 ÚÛ‡ Ë ‰‡ ÒÂ ÔÓ„ÌÓÁË‡Ú, ‡ÁÔÓÁÌ‡‚‡Ú, ËÁÏÂ‚‡Ú Ë ËÁÒÎÂ‰‚‡Ú ÔÂ-

ËÓ‰ËÚÂ Ì‡ ÂˆÂÒËˇ Ë ‚˙ÁÒÚ‡ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂ. ¬ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÒÚ‚ËÂ Ò ÚÓ‚‡ ÔÓ‰-
ıÓ‰˙Ú ËÁÔÓÎÁ‚‡ ÔÂ‰ËÏÌÓ ÏÂÒÂ˜ÌË Ë ‚ ÔÓ-Ï‡ÎÍ‡ ÒÚÂÔÂÌ ÚËÏÂÒÂ˜-
ÌË ‰‡ÌÌË. Õ‡È-Ó·˘Ó Í‡Á‡ÌÓ, ÚÓ‚‡ Ò‡ ÂÌ‰Ó„ÂÌÌË ÔÓÏÂÌÎË‚Ë (Ë ‚
ÔÓ-Ï‡ÎÍ‡ ÒÚÂÔÂÌ ÂÍÁÓ„ÂÌÌË ìÔ˙‚Ë˜ÌË ‰‚Ë„‡ÚÂÎËî, Ì‡ ÍÓËÚÓ Ú‡-
‰ËˆËÓÌÌËÚÂ Ï‡ÍÓÏÓ‰ÂÎË ‡Á˜ËÚ‡Ú Á‡ Ó·ˇÒÌˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ·ËÁÌÂÒ-
ˆËÍÎËÚÂ), Ú. Â. ÚÂ ‚ÎËˇˇÚ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡ Ë ÒÂ ‚ÎËˇˇÚ ÓÚ ÌÂˇ.

¬Ó‰Â˘ËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË ‰‡‚‡Ú ‡ÌÂÌ ÒË„Ì‡Î Á‡ ‚ÂÓˇÚÌÓ Ì‡ÒÚ˙Ô-
‚‡ÌÂ Ì‡ ÚÓ˜Í‡ Ì‡ Ó·‡Ú. —ËÌıÓÌÌËÚÂ Ë ËÁÓÒÚ‡‚‡˘ËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË
ÔÓÚ‚˙Ê‰‡‚‡Ú ËÎË ÓÚı‚˙ÎˇÚ ‚ÂÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÔÓÎÛ˜ÂÌËˇ ÒË„Ì‡Î.
»Ì‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ Ò‡ ÌÂÓÚÏÂÌËÏË ‚ ‡Ì‡ÎËÁ‡ Ì‡ ÚÂÍÛ˘ÓÚÓ Ò˙ÒÚÓˇÌËÂ Ë
ËÁ„ÎÂ‰ËÚÂ Á‡ ·ÎËÁÍÓÚÓ ·˙‰Â˘Â Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡. «‡ÚÓ‚‡ ÌÂÓ·ıÓ‰Ë-
ÏËÚÂ ‰‡ÌÌË Úˇ·‚‡ ÒËÒÚÂÏÌÓ ‰‡ ·˙‰‡Ú Ò˙·Ë‡ÌË, ÒÎÂ‰ÂÌË Ë ÓÚ Úˇı
‰‡ ·˙‰‡Ú ËÁ„ÓÚ‚ˇÌË ÔÓ‰ıÓ‰ˇ˘Ë Ò˙ÒÚ‡‚ÌË ËÌ‰ÂÍÒË.

2. Конструиране на агрегирани (съставни)
индекси

»Á‚Ó‰˙Ú, ‰Ó ÍÓÈÚÓ ÒÂ ÒÚË„‡ ‚ ÎËÚÂ‡ÚÛ‡Ú‡, Â, ˜Â ÌˇÏ‡ Â‰ËÌÒÚ-
‚ÂÌ‡ ‰ÓÍ‡Á‡Ì‡ Ë Ó·˘ÓÔËÂÚ‡ ÔË˜ËÌ‡ Á‡ ‚ÒË˜ÍË Ì‡·Î˛‰‡‚‡ÌË
·ËÁÌÂÒˆËÍÎË. œÓ-ÒÍÓÓ Ò˙˘ÂÒÚ‚Û‚‡Ú Ô‡‚‰ÓÔÓ‰Ó·ÌË Ë ‚Á‡ËÏÌÓ-
ÌÂËÁÍÎ˛˜‚‡˘Ë ÒÂ ıËÔÓÚÂÁË. œÓ ÔÓ‰Ó·ÂÌ Ì‡˜ËÌ ÌˇÏ‡ Â‰ËÌÒÚ‚ÂÌ‡
ÚÓ˜ÌÓ ÓÔÂ‰ÂÎÂÌ‡ ÔÓÂ‰Ëˆ‡ ÓÚ ÒËÏÔÚÓÏË, ÍÓˇÚÓ ÌÂËÁÏÂÌÌÓ ‰‡
ÔÂ‰‚Â˘‡‚‡ ÂˆÂÒËˇ ËÎË ÂÍÒÔ‡ÌÁËˇ. œÓ-ÒÍÓÓ Ò‡ Ì‡ÎËˆÂ ˜ÂÒÚÓ
Ì‡·Î˛‰‡‚‡ÌË Á‡ÍÓÌÓÏÂÌÓÒÚË, ÍÓËÚÓ ÔÓˇ‚ˇ‚‡Ú ËÁ‚ÂÒÚÌ‡ ÛÒÚÓÈ-
˜Ë‚ÓÒÚ Ë Ë„‡ˇÚ Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌ‡ ÓÎˇ ÔË ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î‡, ÌÓ ‚ ÌËÍÓÈ
ÒÎÛ˜‡È ÌÂ Ò‡ ÌÂËÁÏÂÌÌË. ¬ÒÂÍË ˆËÍ˙Î ÒÂ ÔÓˇ‚ˇ‚‡ ˜ÂÁ ÒÏÂÒËˆ‡
ÓÚ Ó·˘Ë Ë ÒÚÓ„Ó ËÌ‰Ë‚Ë‰Û‡ÎÌË ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍË. ŒÔÂ‰ÂÎÂÌË
ÒËÒÚÂÏÌË ËÁÏÂÌÂÌËˇ ‚ Í‡ÚÍÓÒÓ˜Ì‡Ú‡ Ï‡ÍÓËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡ ‰Ë-
Ì‡ÏËÍ‡ ÏÓ„‡Ú ‰‡ ·˙‰‡Ú Ò‚˙Á‡ÌË Ò ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌË ÒÚÛÍÚÛÌË ËÁÏÂ-
ÌÂÌËˇ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡, ËÌÒÚËÚÛˆËËÚÂ Ë ÓÎˇÚ‡ Ì‡ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚Â-
Ì‡Ú‡ ÔÓÎËÚËÍ‡.

œÓ‚Â‰ÂÌËÂÚÓ Ì‡ ÓÚ‰ÂÎÌËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË ‚˙‚ ‚ÒÂÍË Â‰ËÌ ÏÓÏÂÌÚ
Â ‡ÁÎË˜ÌÓ ‚ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚ ÓÚ ÔÂÓ·Î‡‰‡‚‡˘ËÚÂ ÔË˜ËÌËÚÂÎË Ë
ÔÓˇ‚ˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ‰ÂÈÒÚ‚ËÂÚÓ ËÏ. «‡ ‰‡ ÒÂ Û‚ÂÎË˜Ë ‚ÂÓˇÚÌÓÒÚÚ‡
ÓÚ ÔÓÎÛ˜‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ‰ÓÒÚÓ‚ÂÌË ÒË„Ì‡ÎË, Ô˙‚Ó, Â ˆÂÎÂÒ˙Ó·‡ÁÌÓ
‰‡ ÒÂ ‡Á˜ËÚ‡ Ì‡ ‰Ë‚ÂÒËÙËˆË‡Ì‡ „ÛÔ‡ ÓÚ ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò
ÔÓˇ‚ÂÌ ÔÓÚÂÌˆË‡Î Á‡ ÔÂ‰ÒÍ‡Á‚‡ÌÂ. “Ó‚‡ ÔÂ‰ÔÓÎ‡„‡ ÍÓÏ·ËÌË‡-
ÌÂÚÓ Ì‡ ÔÓ‰·‡ÌË ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË ‚ ÍÓÌÒÚÛË‡Ì ÔÓ ÔÓ‰ıÓ-
‰ˇ˘ Ì‡˜ËÌ ËÌ‰ÂÍÒ (Ò˙ÒÚ‡‚ÂÌ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ) Ë ÒÎÂ‰ÂÌÂ Ì‡ ‰ËÌ‡ÏËÍ‡Ú‡
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Í‡ÍÚÓ Ì‡ ËÌ‰ÂÍÒ‡, Ú‡Í‡ Ë Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ˇ˘ËÚÂ „Ó ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË. —˙˘ÓÚÓ
‚‡ÊË Ë Á‡ ÒËÌıÓÌÌËÚÂ Ë ËÁÓÒÚ‡‚‡˘ËÚÂ Ò˙ÒÚ‡‚ÌË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË.

¬ÚÓÓ, „Â¯ÍËÚÂ ‚ ËÁÏÂ‚‡ÌÂÚÓ Á‡ ÓÚ‰ÂÎÌËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË
˜ÂÒÚÓ Ò‡ „ÓÎÂÏË, ÓÒÓ·ÂÌÓ ˘Ó ÒÂ ÓÚÌ‡Òˇ ‰Ó Ì‡È-‡ÍÚÛ‡ÎÌËÚÂ Ì‡·Î˛-
‰ÂÌËˇ, ·‡ÁË‡ÌË Ì‡ ÔÂ‰‚‡ËÚÂÎÌË ‰‡ÌÌË. –ËÒÍ˙Ú ÓÚ ÔÓ‰‚ÂÊ‰‡ÌÂ
ÏÓÊÂ ‰‡ ·˙‰Â Ì‡Ï‡ÎÂÌ, Í‡ÚÓ ÒÂ ‡Á„ÎÂÊ‰‡Ú ÒË„Ì‡ÎËÚÂ ÓÚ Ì‡·Ó ÓÚ
Ò‚˙Á‡ÌË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË. ÃÂÊ‰Û Úˇı Ó·‡˜Â Úˇ·‚‡ ‰‡ Ò˙˘ÂÒÚ‚Û‚‡ ‰Ë-
ÙÂÂÌˆË‡ˆËˇ, ‡ ÌÂ ‰‡ Ò‡ ‡ÎÚÂÌ‡ÚË‚ÂÌ Ì‡˜ËÌ Á‡ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ˇÌÂ Ì‡
Â‰Ì‡ Ë Ò˙˘‡ ÔÓÏÂÌÎË‚‡. ¬ ÔÓÚË‚ÂÌ ÒÎÛ˜‡È ÏÓÊÂ ‰‡ ÒÂ ÒÚË„ÌÂ ‰Ó
Ì‡‰ˆÂÌˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÚÂ„Î‡Ú‡ Ì‡ ÌˇÍÓË ÂÎÂÏÂÌÚË Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÌËˇ ËÌ‰ÂÍÒ.

“ÂÚ‡Ú‡ ÔË˜ËÌ‡ Â, ˜Â ˜ÂÁ ‡„Â„Ë‡ÌÂÚÓ ÒÂ Ì‡Ï‡Îˇ‚‡ ì¯Û-
Ï˙Úî Ë ÒÂ ÛÎÂÒÌˇ‚‡ ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂÚÓ. œÓ ÔËÌˆËÔ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ
Â‡„Ë‡Ú ÌÂ Ò‡ÏÓ Ì‡ ÔÓ‰˙ÎÊËÚÂÎÌË ˆËÍÎË˜ÌË ÍÓÎÂ·‡ÌËˇ, ÌÓ Ë
Ì‡ ˜ÂÒÚË Ò˙ÚÂÒÂÌËˇ ÓÚ ‚ÒˇÍ‡Í‚Ó ÂÒÚÂÒÚ‚Ó, Ì‡ÔËÏÂ ÒÚ‡˜ÍË, ‚ÓÈ-
ÌË ËÎË ˜ËÒÚÓ ÒÛ·ÂÍÚË‚ÌË Ù‡ÍÚÓË. “Ó‚‡ ‚‡ÊË ÓÒÓ·ÂÌÓ Á‡ ˜Û‚ÒÚ‚Ë-
ÚÂÎÌËÚÂ ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË. —ÎÂ‰Ó‚‡ÚÂÎÌÓ ÏÂÒÂ˜Ì‡Ú‡ ‰ËÌ‡ÏËÍ‡
Ì‡ ÚÂÁË Â‰Ó‚Â (ÒÎÂ‰ ÓÚÒÚ‡Ìˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÒÂÁÓÌÌËÚÂ ÂÎÂÏÂÌÚË) Ó·ËÍ-
ÌÓ‚ÂÌÓ ÔÓ-ÒÍÓÓ ÓÚ‡Áˇ‚‡ Í‡ÚÍÓÚ‡ÈÌÓÚÓ ·ÎÛÊ‰‡ÂÌÂ, ‡ ÌÂ ‰˙Î-
„ÓÒÓ˜ÌÓÚÓ ˆËÍÎË˜ÌÓ ‰‚ËÊÂÌËÂ. ◊ÂÁ ÍÓÏ·ËÌË‡ÌÂÚÓ Ì‡ Â‰Ó‚Â-
ÚÂ ‚ Â‰ËÌ Ó·˘ Ò˙ÒÚ‡‚ÂÌ ËÌ‰ÂÍÒ ˜‡ÒÚ ÓÚ ÚÓÁË ¯ÛÏ ÒÂ ÓÚÒÚ‡Ìˇ‚‡, Ú.
Â. Â‰ËÌ ‰Ó·Â ÍÓÌÒÚÛË‡Ì Ò˙ÒÚ‡‚ÂÌ ËÌ‰ÂÍÒ ÏÓÊÂ ‰‡ ·˙‰Â ÁÌ‡˜Ë-
ÚÂÎÌÓ ÔÓ-„Î‡‰˙Í ÓÚ Ò˙ÒÚ‡‚ˇ˘ËÚÂ „Ó.

«‡ÍÎ˛˜ÂÌËÂÚÓ ÓÚ ÚÂÁË ‡„ÛÏÂÌÚË Á‡ ÍÓÌÒÚÛË‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÌ‰ÂÍ-
ÒË ÓÚ ËÁ·‡ÌË Â‰Ó‚Â Ò˙Ò ÒıÓ‰Ì‡ ÚÂÌ‰ÂÌˆËˇ ‚˙‚ ‚ÂÏÂÚÓ Â, ˜Â ÌÂ-
ÛÒÔÂı˙Ú Ì‡ ÍÓÌÍÂÚÂÌ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ ÌÂ ÍÓÏÔÓÏÂÚË‡ ÏÂÚÓ‰‡. œÓ-
ÒÍÓÓ Ú‡Í˙‚ ÌÂÛÒÔÂı Â ÎÓ¯ ‡ÚÂÒÚ‡Ú Á‡ Ò‡ÏËˇ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Ë ÔÓ‚ÚÓ-
ÂÌËÂÚÓ ÏÛ ÏÓÊÂ ‰‡ ‰Ó‚Â‰Â ‰Ó ÌÂ„Ó‚ÓÚÓ Ó·ÂÁÒËÎ‚‡ÌÂ Ë ÓÚÔ‡‰‡ÌÂ.
ŒÒ‚ÂÌ ‡ÍÓ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÒÚ‚‡˘ËˇÚ ÏÛ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ÔÓˆÂÒ ÌÂ ÔÂÚ˙-
ÔË Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌ‡ ÔÓÏˇÌ‡, ÔÓ·ÎÂÏ˙Ú ÒÂ Ò‚ÂÊ‰‡ ‰Ó Ì‡ÏË‡ÌÂÚÓ Ì‡
ÔÓ-‰Ó·˙ ËÁÏÂËÚÂÎ ˜ÂÁ ÔÓ‰Ó·ˇ‚‡ÌÂ Í‡˜ÂÒÚ‚ÓÚÓ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ‡
ËÎË Á‡ÏÂÒÚ‚‡ÌÂÚÓ ÏÛ Ò ‰Û„ Ò˙Ò Á‡‰Ó‚ÓÎËÚÂÎÌË ÔÓ„ÌÓÒÚË˜ÌË
Ò‚ÓÈÒÚ‚‡. ŒÚ ‰Û„‡ ÒÚ‡Ì‡, ‡ÍÓ ÚÓÁË ÌÂÛÒÔÂı ‰ÓË ‚ Â‰ËÌ-Â‰ËÌÒÚ‚ÂÌ
ÒÎÛ˜‡È ÒÂ ‡ÁÔÓÒÚ‡ÌË ‚˙ıÛ ÓÒÌÓ‚Ì‡Ú‡ ˜‡ÒÚ ÓÚ Ò˙ÒÚ‡‚ˇ˘ËÚÂ ËÌ-
‰ËÍ‡ÚÓË, ÚÓ‚‡ ·Ë ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÎÓ ˆÂÎËˇ ÔÓ‰ıÓ‰ ‚ ÌÂ·Î‡„ÓÔËˇÚÌ‡
Ò‚ÂÚÎËÌ‡. ¬˙ÁÔËÂÚË Ò‡ ‡ÁÌÓÓ·‡ÁÌË ÔÓ‰ıÓ‰Ë, Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌÓ ËÁ˜ËÒÎË-
ÚÂÎÌË ÔÓˆÂ‰ÛË, Á‡ ÍÓÌÒÚÛË‡ÌÂ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÌË ËÌ‰ÂÍÒË. Œ·ËÍÌÓ-
‚ÂÌÓ Ì‡È-‚‡ÊÌ‡Ú‡ ÒÚ˙ÔÍ‡ ‚ Úˇı Â ÒÚ‡Ì‰‡ÚËÁË‡ÌÂÚÓ ËÏ, Á‡ ‰‡ ÌÂ
ÒÂ ‰ÓÔÛÒÌÂ ‰ÓÏËÌË‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÍÓÏÔÓÌÂÌÚËÚÂ Ò „ÓÎˇÏ‡ ‚ÓÎ‡ÚËÎÌÓÒÚ
[4]. ƒÛ„ ‚˙ÁÏÓÊÂÌ ÔÓ‰ıÓ‰ Â ÔËÎ‡„‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ù‡ÍÚÓÂÌ ‡Ì‡ÎËÁ [2].
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Избор на съставящи редове

—˙ÒÚ‡‚ÌËÚÂ Â‰Ó‚Â ÒÂ ÍÓÌÒÚÛË‡Ú ÓÚ ÌˇÍÓÎÍÓ Ò˙ÒÚ‡‚ˇ˘Ë ‰Ë-
Ì‡ÏË˜ÌË Â‰‡ ÓÚ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË, ÍÓËÚÓ ÒÂ ËÁ·Ë‡Ú
ÒÔÓÂ‰ ÒÎÂ‰ÌËÚÂ ÍËÚÂËË:

»ÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡ ÁÌ‡˜ËÏÓÒÚ: Úˇ·‚‡ ‰‡ Â Ì‡ÎËˆÂ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡
ÔË˜ËÌ‡ Á‡ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ ËÁÔÂ‚‡‚‡ÌÂ ÒÔˇÏÓ ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰.
’‡‡ÍÚÂËÒÚËÍËÚÂ, ÍÓËÚÓ Ô‡‚ˇÚ ‰‡‰ÂÌ ‰ËÌ‡ÏË˜ÂÌ Â‰ ÔÓ‰ıÓ‰ˇ˘
Á‡ ÍÓÏÔÓÌÂÌÚ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÂÌ ‚Ó‰Â˘ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ, ÏÓ„‡Ú ‰‡ ·˙‰‡Ú ‡Á-
ÎË˜ÌË. Œ·ËÍÌÓ‚ÂÌÓ ÚÓ‚‡ Ò‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË, ÍÓËÚÓ:

1. ÔÂ‰ËÁ‚ËÍ‚‡Ú ÍÓÎÂ·‡ÌËˇ (ÙÎÛÍÚÛ‡ˆËË) ‚ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡
‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ, Ú. Ì‡. ìÔ˙‚Ë˜ÌË ‰‚Ë„‡ÚÂÎËî, Ì‡ÔËÏÂ ÎËı‚Â-
ÌË ÔÓˆÂÌÚË, ÛÒÎÓ‚Ëˇ Ì‡ Ú˙„Ó‚Ëˇ, ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Á‡ ˜ÛÊ‰Ë
ËÍÓÌÓÏËÍË, Ô‡Ë˜ÌË ‡„Â„‡ÚË;

2. ËÁ‡Áˇ‚‡Ú Ó˜‡Í‚‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍËÚÂ ÒÛ·ÂÍÚË, Ì‡ÔË-
ÏÂ ‡ÌÍÂÚË ÒÂ‰ ÙËÏËÚÂ ËÎË ÔÓÚÂ·ËÚÂÎËÚÂ, ÔÓ-ÍÓÌÍÂÚ-
ÌÓ ÓÚ„Ó‚ÓË Ì‡ ‚˙ÔÓÒË ÓÚÌÓÒÌÓ ‰ËÌ‡ÏËÍ‡Ú‡ Ì‡ ˆÂÌËÚÂ,
ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ, Ò˙ÒÚÓˇÌËÂÚÓ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡ (·ËÁÌÂÒÒËÚÛ-
‡ˆËˇÚ‡), ˆÂÌË Ì‡ ‡ÍˆËËÚÂ, ˆÂÌË Ì‡ ÒÛÓ‚ËÌË Ë Ï‡ÚÂË‡ÎË;

3. ËÁÏÂ‚‡Ú ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ ‚ ‡ÌÌËÚÂ Ù‡ÁË Ì‡
ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó, Ì‡ÔËÏÂ ÔÓ˙˜ÍË, ‡ÁÂ¯ËÚÂÎÌË Á‡ ÒÚÓÂÊ,
Á‡ÔÓ˜Ì‡ÚÓ ÒÚÓËÚÂÎÒÚ‚Ó, ÌÓ‚Ó‚˙ÁÌËÍÌ‡ÎË ÙËÏË, Ò‚Ó·Ó‰ÌË
‡·ÓÚÌË ÏÂÒÚ‡;

4. Â‡„Ë‡Ú ·˙ÁÓ Ì‡ ÔÓÏÂÌËÚÂ ‚ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ,
Ì‡ÔËÏÂ ÓÚ‡·ÓÚÂÌÓ ‚ÂÏÂ, ÔÂ˜‡Î·Ë, Á‡Ô‡ÒË, Á‡ÚÛ‰ÌÂÌËˇ
ÔÂ‰ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ;

5. ÓÚ‡Áˇ‚‡Ú: ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó Ì‡ ÓÔÂ‰ÂÎÂÌË ÓÚ‡ÒÎË; ÔÓ‰‡Ê·Ë
Ì‡ ‰Â·ÌÓ; Â„ËÒÚ‡ˆËˇ Ì‡ ‡‚ÚÓÏÓ·ËÎË; Û‚ÓÎÌÂÌËˇ, ÌÓ‚Ó-
Ì‡ÁÌ‡˜ÂÌËˇ, ÏÓÎ·Ë Á‡ Ó·ÂÁ˘ÂÚÂÌËÂ ÒÂ˘Û ·ÂÁ‡·ÓÚËˆ‡; ˆÂ-
ÌÓ‚Ë ËÌ‰ÂÍÒË; ‡ÁıÓ‰Ë Á‡ ÚÛ‰ Ì‡ Â‰ËÌËˆ‡ ÔÓ‰ÛÍˆËˇ; Ì‡ÚÓ-
‚‡‚‡ÌÂ Ì‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚËÚÂ; Á‡ÂÚÓÒÚ; ‰Û„Ë [8, 10, 13].

÷ËÍÎË˜ÌÓ ÔÓ‚Â‰ÂÌËÂ: ˆËÍÎËÚÂ Ì‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËˇ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Úˇ·-
‚‡ ‰‡ ÔÂ‰ıÓÊ‰‡Ú ÂÙÂÂÌÚÌËˇ ˆËÍ˙Î, ÌÂ Úˇ·‚‡ ‰‡ ËÏ‡ ËÁÎË¯ÌË
ËÎË ÎËÔÒ‚‡˘Ë ˆËÍÎË, ËÌÚÂ‚‡Î˙Ú Ì‡ ËÁÔÂ‚‡‚‡ÌÂ Ì‡ ÚÓ˜ÍËÚÂ Ì‡
Ó·‡Ú Úˇ·‚‡ ‰‡ Â ÛÒÚÓÈ˜Ë‚ ÔÂÁ ‡Á„ÎÂÊ‰‡ÌËˇ ÔÂËÓ‰.

 ‡˜ÂÒÚ‚Ó Ì‡ ‰‡ÌÌËÚÂ: ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍËˇÚ Ó·ı‚‡Ú Ì‡ ‰‡ÌÌËÚÂ
Úˇ·‚‡ ‰‡ Â ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ Ó·¯ËÂÌ; Á‡ ÔÂ‰ÔÓ˜ËÚ‡ÌÂ Â Â‰Ó‚ÂÚÂ ‰‡
Ò‡ Ò ÏÂÒÂ˜Ì‡, ‡ ÌÂ ÚËÏÂÒÂ˜Ì‡ ˜ÂÒÚÓÚ‡; ‰‡ÌÌËÚÂ Úˇ·‚‡ ‰‡ Ò‡ Ì‡‚-
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ÂÏÂÌÌË Ë ÎÂÒÌÓ‰ÓÒÚ˙ÔÌË, ‰‡ ÌˇÏ‡Ú ÔÂÍ˙Ò‚‡ÌËˇ Ë ‰‡ ÌÂ ÒÂ ËÁ-
‚˙¯‚‡Ú Ú‚˙‰Â ˜ÂÒÚË Ë ‰‡ÒÚË˜ÌË ÔÓÏÂÌË ‚ ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„ËˇÚ‡ Ì‡
ËÁ„ÓÚ‚ˇÌÂ Ì‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎËÚÂ.

4. Изводи за икономическата политика

—˙ÒÚ‡‚ÌËÚÂ ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò‡ ÔÓÒÚ ËÌÒÚÛÏÂÌÚ Á‡ ÂÏÔË-
Ë˜ÂÌ ‡Ì‡ÎËÁ Ì‡ ÎÂÒÌÓ‰ÓÒÚ˙ÔÌË ‰‡ÌÌË. “Â ÓÒË„Ûˇ‚‡Ú Ì‡‚ÂÏÂÌÌ‡
Ë Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌ‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ Ì‡ÒÚÓˇ˘‡Ú‡ Ë ·˙‰Â˘‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏË-
˜ÂÒÍ‡ ÒËÚÛ‡ˆËˇ. “Ó‚‡, ÍÓÂÚÓ „Ë Ô‡‚Ë ÓÒÓ·ÂÌÓ ÔÓÎÂÁÌË, Â, ˜Â ÒÂ
ÔÛ·ÎËÍÛ‚‡Ú Ò ÔÓ-Ï‡ÎÍÓ Á‡Í˙ÒÌÂÌËÂ ÓÚ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎËÚÂ, ÍÓËÚÓ ÔˇÍÓ
ËÁÏÂ‚‡Ú ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ. Õ‡ÔËÏÂ ÚËÏÂÒÂ˜ÌËÚÂ
‰‡ÌÌË Á‡ ¡¬œ ËÁÎËÁ‡Ú Ò ÏÌÓ„Ó ÔÓ-„ÓÎˇÏÓ Á‡Í˙ÒÌÂÌËÂ, ‡ ÓÒ‚ÂÌ ÚÓ-
‚‡ ÔÓ‰ÎÂÊ‡Ú Ì‡ ÌˇÍÓÎÍÓÍ‡ÚÌÓ ÔÓÒÎÂ‰‚‡˘Ó ‡ÍÚÛ‡ÎËÁË‡ÌÂ. —˙Ò-
Ú‡‚ÌËÚÂ ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò‡ ‚‡ÊÂÌ ËÌÒÚÛÏÂÌÚ ‚ Í‡ÚÍÓÒ-
Ó˜ÌÓÚÓ ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂ Ë Ò‡ ‚‡ÊÌÓ ‰ÓÔ˙ÎÌÂÌËÂ Í˙Ï ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚ÂÌË-
ÚÂ ÏÂÚÓ‰Ë Á‡ ‰˙Î„ÓÒÓ˜ÌÓ ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂ, ÓÒÌÓ‚‡‚‡˘Ë ÒÂ Ì‡ ËÍÓÌÓ-
ÏÂÚË˜ÌË Ë Ï‡ÍÓËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ÏÓ‰ÂÎË.

—Ë„Ì‡ÎËÚÂ, ÍÓËÚÓ ÒÂ „ÂÌÂË‡Ú ÓÚ ‡ÁÎË˜ÌËÚÂ ÒËÒÚÂÏË ÓÚ
(Ì‡È-‚Â˜Â ‚Ó‰Â˘Ë) ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË, Ò‡ ËÁÍÎ˛˜ËÚÂÎÌÓ ‚‡ÊÂÌ ËÁÚÓ˜ÌËÍ
Ì‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ ÔË ËÁ‡·ÓÚ‚‡ÌÂÚÓ Ë ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÍÓÌÓÏË-
˜ÂÒÍ‡Ú‡ ÔÓÎËÚËÍ‡ Ì‡ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ, ‡ Ò˙˘Ó Ú‡Í‡ Á‡ ‚ÁÂÏ‡ÌÂÚÓ
Ì‡ ÛÔ‡‚ÎÂÌÒÍË Â¯ÂÌËˇ ÓÚ ÏÂÌË‰Ê˙ËÚÂ Ì‡ ÙËÏËÚÂ.

œË ÙÓÏÛÎË‡ÌÂÚÓ Ë ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ (ÒÚ‡·ËÎËÁ‡ˆËÓÌÌ‡)
Ï‡ÍÓËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡ ÔÓÎËÚËÍ‡ ÒÂ Ì‡·Î˛‰‡‚‡Ú ‰‚‡ ‚Ë‰‡ Î‡„: ‚˙Ú-
Â¯ÂÌ Ë ‚˙Ì¯ÂÌ. ¬˙ÚÂ¯ÌËˇÚ Î‡„ Â ‚ÂÏÂÚÓ ÏÂÊ‰Û Ì‡ÒÚ˙Ô‚‡ÌÂ-
ÚÓ Ì‡ ÌˇÍ‡Í‚Ó Ò˙ÚÂÒÂÌËÂ ‚ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡ Ë ÔÂ‰ÔËÂÏ‡ÌÂÚÓ Ì‡
ÏÂÍË Á‡ ÔÓÚË‚Ó‰ÂÈÒÚ‚ËÂ. “Ó‚‡ Â ‚ÂÏÂÚÓ, ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓ Á‡ ÛÒÚ‡-
ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂ Ì‡ Ì‡ÒÚ˙ÔËÎÓÚÓ Ò˙ÚÂÒÂÌËÂ, ‡ ‚ÔÓÒÎÂ‰ÒÚ‚ËÂ Á‡ ÙÓÏÛ-
ÎË‡ÌÂ Ì‡ ÔÓÚË‚Ó‰ÂÈÒÚ‚‡˘Ëˇ Ì‡·Ó ÓÚ ÏÂÍË. ¬˙Ì¯ÌËˇÚ Î‡„ Â
‚ÂÏÂÚÓ ÏÂÊ‰Û ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÏÂÍËÚÂ Ë ÔÓˇ‚ˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡
ÂÙÂÍÚ‡ ËÏ ‚˙ıÛ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡.

Œ˜Â‚Ë‰ÌÓ ÒËÒÚÂÏËÚÂ ÓÚ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË ·Ëı‡ ÏÓ„ÎË ‰‡ ‰‡‰‡Ú ÔÓ-
ÎÂÁÌ‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ, ÍÓˇÚÓ ‰‡ Ò˙Í‡ÚË Ë ‰‚‡Ú‡ ‚Ë‰‡ Î‡„. œÓ ÓÚÌÓ-
¯ÂÌËÂ Ì‡ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ Î‡„ ÒËÒÚÂÏËÚÂ ÓÚ ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË ·Ëı‡
ÏÓ„ÎË ‰‡ Ì‡Ï‡ÎˇÚ ‚ÂÏÂÚÓ Á‡ ÛÒÚ‡ÌÓ‚ˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ò˙ÚÂÒÂÌËÂÚÓ
˜ÂÁ ËÁÔÂ‚‡‚‡˘Ëˇ ÒË„Ì‡Î, ÍÓÈÚÓ ‰‡‚‡Ú. «‡ Ò˙Í‡˘‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡
‚˙ÚÂ¯ÌËˇ Î‡„ ÓÚ Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌÓ ÁÌ‡˜ÂÌËÂ Â Í‡˜ÂÒÚ‚ÓÚÓ Ì‡ ‡·ÓÚ‡Ú‡
Ì‡ Ó„‡ÌËÚÂ, ÍÓËÚÓ ÒÂ Á‡ÌËÏ‡‚‡Ú Ò˙Ò Ò˙·Ë‡ÌÂÚÓ, Ó·‡·ÓÚ‚‡ÌÂÚÓ
Ë ‡ÁÔÓÒÚ‡Ìˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍ‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ (ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒ-
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ƒÛ„ Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌ ‡ÒÔÂÍÚ Â ÚˇÒÌÓÚÓ Ë Ì‡‚ÂÏÂÌÌÓ ‚Á‡ËÏÓ‰ÂÈÒÚ‚ËÂ
Ì‡ ÚÂÁË Ó„‡ÌË Ò ‡Ì‡ÎËÚË˜ÌËÚÂ Á‚ÂÌ‡ Ì‡ Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚ÂÌËÚÂ Ó„‡-
ÌË, ÓÚ„Ó‚ÓÌË Á‡ ÙÓÏÛÎË‡ÌÂÚÓ Ë ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒ-
Í‡Ú‡ ÔÓÎËÚËÍ‡.

¬Ó‰Â˘ËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË ÏÓ„‡Ú ‰‡ ‰‡‰‡Ú Ë ÓÚÌÓÒËÚÂÎÌÓ ÔÓ-Ì‡‚Â-
ÏÂÌÌ‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ ÂÙÂÍÚ‡ ÓÚ ÔÓ‚ÂÊ‰‡Ì‡Ú‡ ÔÓÎËÚËÍ‡. «‡ ‰‡ ÏÓ-
„‡Ú Ô‡‚ËÚÂÎÒÚ‚‡Ú‡ ‰‡ ‡Á˜ËÚ‡Ú Ì‡ ‰ÓÒÚÓ‚ÂÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÚÂÁË ÒË„Ì‡-
ÎË, Â ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓ ‰‡ ËÏ‡ ÔÓÁ‡˜ÌÓÒÚ, ÔÂ‰‚Ë‰ËÏÓÒÚ Ë ÔÓÒÎÂ‰Ó‚‡-
ÚÂÎÌÓÒÚ ÔË ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ÔÓÎËÚËÍ‡ (Ì‡Ô.
ÏÂÍË Á‡ Û‰˙ÎÊ‡‚‡ÌÂ Ì‡ ÂÍÒÔ‡ÌÁËËÚÂ, ÔÂ‰ÓÚ‚‡Úˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÂˆÂÒËË-
ÚÂ).

II. Използване на бизнесанкети за конструиране на
циклични индикатори

1. Същност и технология

¡ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ Ò˙·Ë‡Ú ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ ÓÚ Í‡˜ÂÒÚ‚ÂÌ ı‡‡ÍÚÂ
ÓÚ ÒÚÓÔ‡ÌÒÍË ˙ÍÓ‚Ó‰ËÚÂÎË ÓÚÌÓÒÌÓ ÓˆÂÌÍ‡Ú‡ ËÏ Á‡ ÚÂÍÛ˘ÓÚÓ
Ò˙ÒÚÓˇÌËÂ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡/ÙËÏ‡Ú‡ Ë ÚÂıÌËÚÂ Ì‡ÏÂÂÌËˇ Ë
Ó˜‡Í‚‡ÌËˇ Á‡ ·ÎËÁÍÓÚÓ ·˙‰Â˘Â. ŒÒÌÓ‚Ì‡Ú‡ ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍ‡ Ì‡
·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ Â, ˜Â ‚˙ÔÓÒËÚÂ ‚ Úˇı ÌÂ ÒÂ ÓÚÌ‡ÒˇÚ ‰Ó ÚÓ˜ÌË ˜ËÒ-
Î‡, ‡ ‰Ó ÓˆÂÌÍ‡Ú‡ Ì‡ ‡ÌÍÂÚË‡ÌËÚÂ Á‡ ÚÂÍÛ˘‡Ú‡ (Ì‡ÒÚÓˇ˘‡Ú‡) ËÎË
·˙‰Â˘‡Ú‡ (ÒÎÂ‰ 3≠6 ÏÂÒÂˆ‡) ·ËÁÌÂÒÒËÚÛ‡ˆËˇ, ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌ‡ ‡Í-
ÚË‚ÌÓÒÚ, ‡‚ÌË˘Â Ì‡ ˆÂÌËÚÂ Ë Ô. ‚ Ò‡‚ÌÂÌËÂ Ò ìÌÓÏ‡ÎÌÓÚÓî
Ò˙ÒÚÓˇÌËÂ (‚˙ÔÓÒË Á‡ ÌË‚ÓÚÓ) ËÎË Á‡ Ì‡·Î˛‰‡‚‡Ì‡Ú‡ (Ó˜‡Í‚‡Ì‡-
Ú‡) ÔÓÒÓÍ‡ Ì‡ ËÁÏÂÌÂÌËÂ, Ú. Â. ÚÂÌ‰ÂÌˆËˇÚ‡. ŒÚ„Ó‚ÓËÚÂ Ó·ËÍÌÓ-
‚ÂÌÓ Ò‡ ÓÚ ‚Ë‰‡ ìÌ‡‰ ÌÓÏ‡ÎÌÓÚÓ/ÌÓÏ‡ÎÌÓ/ÔÓ‰ ÌÓÏ‡ÎÌÓÚÓî,
ì‰Ó·Ó/Á‡‰Ó‚ÓÎËÚÂÎÌÓ/ÎÓ¯Óî ËÎË ìÔÓ‚Ë¯ÂÌËÂ (ÔÓ‰Ó·ˇ‚‡ÌÂ)/·ÂÁ
ËÁÏÂÌÂÌËÂ/Ì‡Ï‡ÎÂÌËÂ (‚ÎÓ¯‡‚‡ÌÂ)î, Ú. Â. ËÏ‡ 2 ÔÓÎˇÌË Ë Â‰Ì‡
ÌÂÛÚ‡ÎÌ‡ ‡ÎÚÂÌ‡ÚË‚‡. œË Ó·‡·ÓÚ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ‡Ì-
ÍÂÚ‡Ú‡ Ì‡ ÓÚ„Ó‚ÓËÚÂ ÒÂ ‰‡‚‡ ˜ËÒÎÓ‚ ËÁ‡Á, Í‡ÚÓ Á‡ ÔÓÎˇÌËÚÂ ÓÚ-
„Ó‚ÓË ÒÂ ‚˙‚ÂÊ‰‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ ±1, ‡ Ì‡ ÌÂÛÚ‡ÎÌËÚÂ ≠ 0.

œÓÎÛ˜ÂÌËÚÂ ÓÚ„Ó‚ÓË Ó·ËÍÌÓ‚ÂÌÓ ÒÂ ÔÂÚÂ„ÎˇÚ ÒÔÓÂ‰ ‡ÁÏÂ-
‡1 Ì‡ ÙËÏ‡Ú‡ ÂÒÔÓÌ‰ÂÌÚ Ë Á‡ Û‰Ó·ÒÚ‚Ó ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÒÂ ÔÂ‰ÒÚ‡-
‚ˇÚ Í‡ÚÓ Â‰ÌÓ ˜ËÒÎÓ. ¬ ÒÎÛ˜‡ˇ Ì‡ ‚˙ÔÓÒËÚÂ Ò ÚÓÂÌ ËÁ·Ó ‰‡ÌÌË-

1  ‡ÚÓ ÚÂ„Î‡ Ó·ËÍÌÓ‚ÂÌÓ ÒÂ ËÁÔÓÎÁ‚‡Ú ‡ÁÎË˜ÌË ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚ÂÌË ÏÂÍË, ÓÚ˜Ë-
Ú‡˘Ë ÁÌ‡˜ËÏÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÓÚ˜ÂÚÌ‡Ú‡ Â‰ËÌËˆ‡ ‚ ÒÚÓÔ‡ÌÒÍËˇ Ó·ÓÓÚ  ≠ ‰ˇÎ ‚ ‰Ó·‡‚ÂÌ‡Ú‡
ÒÚÓÈÌÓÒÚ, ÔÓ‰‡Ê·ËÚÂ, Á‡ÂÚÓÒÚÚ‡ Ë Ô.
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ÚÂ Ó·ËÍÌÓ‚ÂÌÓ ÒÂ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ˇÚ ‚˙‚ ÙÓÏ‡Ú‡ Ì‡ ÔÓˆÂÌÚÂÌ ·‡Î‡ÌÒ2.
ÕÂÛÚ‡ÎÌËÚÂ ÓÚ„Ó‚ÓË ÒÂ ÔÂÌÂ·Â„‚‡Ú Ë ·‡Î‡ÌÒ˙Ú ÒÂ ÔÓÎÛ˜‡‚‡
ÓÚ ‡ÁÎËÍ‡Ú‡ ÏÂÊ‰Û ÔÂÚÂ„ÎÂÌËÚÂ ÓÚÌÓÒËÚÂÎÌË ‰ˇÎÓ‚Â Ì‡ ‡ÌÍÂÚË-
‡ÌËÚÂ, ‰‡‚‡˘Ë ÔÓÎÓÊËÚÂÎÂÌ Ë ÓÚËˆ‡ÚÂÎÂÌ ÓÚ„Ó‚Ó. ¬ ÒÎÛ˜‡ˇ Ì‡
‚˙ÔÓÒË Ò ‰‚Â ‡ÎÚÂÌ‡ÚË‚Ë, Ì‡Ô. ìœÎ‡ÌË‡ÚÂ ÎË ËÌ‚ÂÒÚËˆËË ‚
ƒÃ¿?î ≠ ì‰‡ ËÎË ÌÂî, ÂÁÛÎÚ‡Ú˙Ú Â ÔÂÚÂ„ÎÂÌËˇÚ ÓÚÌÓÒËÚÂÎÂÌ
‰ˇÎ Ì‡ ÙËÏËÚÂ, ÓÚ„Ó‚ÓËÎË Ò ì‰‡î.

¬ ÌˇÍÓË ÒÎÛ˜‡Ë ÓÚ ‡ÌÍÂÚË‡ÌËÚÂ ÒÂ Ó˜‡Í‚‡ ‰‡ ÔÓÒÓ˜‡Ú Â‰Ì‡
ËÎË ÌˇÍÓÎÍÓ ‚˙ÁÏÓÊÌÓÒÚË, ËÁ·ÓÂÌË ‚ ÒÔËÒ˙Í. “Ó„‡‚‡ ÂÁÛÎÚ‡-
Ú˙Ú, ÍÓÈÚÓ ÒÂ ÔÂ‰ÒÚ‡‚ˇ, Â ÔÂÚÂ„ÎÂÌËˇÚ ÓÚÌÓÒËÚÂÎÂÌ ‰ˇÎ Ì‡ ÙË-
ÏËÚÂ, ÔÓÒÓ˜ËÎË Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËˇ ÓÚ„Ó‚Ó3. œÓÒÎÂ‰ÌËˇÚ ÚËÔ ‚˙ÔÓÒË ÒÂ
ËÁÔÓÎÁ‚‡, Á‡ ‰‡ ÒÂ ÔÓÎÛ˜Ë ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ ÓÚÌÓÒÌÓ Ó„‡ÌË˜‡‚‡˘Ë
Ù‡ÍÚÓË (Á‡ÚÛ‰ÌÂÌËˇ) ÔÂ‰ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ, ËÌ‚ÂÒÚËˆËËÚÂ, ÔÓ-
‰Ó·ˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ·ËÁÌÂÒÒËÚÛ‡ˆËˇÚ‡ ËÎË ÓÚÌÓÒÌÓ ‚Ë‰‡ Ì‡ ÔÎ‡ÌË‡-
ÌËÚÂ ËÌ‚ÂÒÚËˆËË, ÒÚÂÔÂÌÚ‡ Ì‡ Ì‡ÚÓ‚‡‚‡ÌÂ Ì‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚËÚÂ Ë Ô.

¬Ë‰˙Ú Ì‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇÚ‡, Ò˙·Ë‡Ì‡ ˜ÂÁ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚË (Ì‡È-‚Â-
˜Â ËÁÔÓÎÁ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ Â‰Ì‡, ‡ ÌÂ ‡·ÒÓÎ˛ÚÌ‡ ÒÍ‡Î‡ Á‡ ÔÓ‚Â˜ÂÚÓ ÔÓ-
ÏÂÌÎË‚Ë), Ô‡‚Ë ÚÂÁË Â‰Ó‚Â ÒËÎÌÓ ˜Û‚ÒÚ‚ËÚÂÎÌË Í˙Ï ‡Á‚ËÚËÂÚÓ
Ì‡ ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î‡. —˙˘ÂÒÚ‚Û‚‡Ú ÚÂÓÂÚË˜ÂÒÍË Ë Ô‡ÍÚË˜ÂÒÍË ÔË-
˜ËÌË Á‡ ÚÓ‚‡ ‰‡ÌÌËÚÂ ÓÚ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ ‰‡ ÒÂ ÔÓˇ‚ˇ‚‡Ú Í‡ÚÓ ‚Ó-
‰Â˘Ë ˆËÍ˙Î‡ ‚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ. “Ó‚‡ ÓÚ˜‡ÒÚË ÒÂ Ó·ˇÒÌˇ‚‡ ÓÚ ÚÂı-
ÌËˇ Á‡ÏËÒ˙Î Ë Ó·ÒÚÓˇÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ, ˜Â ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ Ò˙·Ë‡Ú ËÌ-
ÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ ÓˆÂÌÍË Ë Ó˜‡Í‚‡ÌËˇ Á‡ ÓÒÌÓ‚ÌË ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË Ô‡‡-
ÏÂÚË (ÔÓÏÂÌÎË‚Ë) Ë Ì‡ÏÂÂÌËˇ Á‡ Â‡ÎËÁË‡ÌÂ Ì‡ ÒÚÓÔ‡ÌÒÍ‡
‰ÂÈÌÓÒÚ.

2. Свойства на резултатите

–ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ Ò‡ ‰Ó·Ë ˆËÍÎË˜ÌË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ-
Ë ÔÓ‡‰Ë ÒÎÂ‰ÌËÚÂ ÔË˜ËÌË:

ï «Ì‡˜ËÏÓÒÚ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ. ¬ Ò‡‚ÌÂÌËÂ Ò Ú‡‰ËˆËÓÌÌËÚÂ
ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ, ÍÓËÚÓ ÔÓÍË‚‡Ú Ò‡ÏÓ Â‰Ì‡ ËÎË Ìˇ-
ÍÓÎÍÓ Ò‚˙Á‡ÌË ÔÓÏÂÌÎË‚Ë ÓÚ Â‰Ì‡ Ó·Î‡ÒÚ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡, ·ËÁ-
ÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ Ò˙·Ë‡Ú ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ ¯ËÓÍ ÒÔÂÍÚ˙ ÓÚ ÔÓÏÂÌ-
ÎË‚Ë, ÔÓ‰·‡ÌË ÒÔÓÂ‰ ‚˙ÁÏÓÊÌÓÒÚÚ‡ ˜ÂÁ Úˇı ‰‡ ÒÂ ÒÎÂ‰Ë ·ËÁÌÂÒ-
ˆËÍ˙Î˙Ú. œÂ‰ËÏÒÚ‚Ó ËÏ‡Ú ÔÓÏÂÌÎË‚ËÚÂ, ÍÓËÚÓ ËÁÏÂ‚‡Ú ‡Ì-
ÌËÚÂ Ù‡ÁË Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ (Ì‡ÔËÏÂ ÌÓ‚ÓÔÓÒÚ˙ÔËÎË ÔÓ˙˜-

2 ¬ œËÎÓÊÂÌËÂ 1 Ú‡ÍË‚‡ ‚˙ÔÓÒË Ò‡ Ò ÍÓ‰ B** (B=Balance).
3 ¬ œËÎÓÊÂÌËÂ 1  Ú‡ÍË‚‡ ‚˙ÔÓÒË Ò‡ Ò ÍÓ‰ S*** (S=Share).
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3 ÍË, ÔÓ˙˜ÍË Á‡ ËÁÔ˙ÎÌÂÌËÂ), Â‡„Ë‡Ú ·˙ÁÓ Ì‡ ÔÓÏÂÌË ‚ ËÍÓÌÓ-

ÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ (Ì‡Ô. ÌË‚Ó Ì‡ Á‡Ô‡ÒËÚÂ), ËÁÏÂ‚‡Ú Ó˜‡Í‚‡-
ÌËˇÚ‡ ËÎË Ò‡ ˜Û‚ÒÚ‚ËÚÂÎÌË Í˙Ï Ó˜‡Í‚‡ÌËˇÚ‡ (Ì‡Ô. ÓˆÂÌÍ‡Ú‡ Á‡
Ò˙ÒÚÓˇÌËÂÚÓ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡/·ËÁÌÂÒÒËÚÛ‡ˆËˇÚ‡ ËÎË ÔÂÒÔÂÍÚË‚Ë-
ÚÂ Á‡ ‡Á‚ËÚËÂÚÓ ∫). ¿ÌÍÂÚËÚÂ Ò˙·Ë‡Ú ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ Ó˜‡Í‚‡ÌËˇ,
Ú. Â. Á‡ ‡Á‚ËÚËÂÚÓ ‚ ·˙‰Â˘Â Ì‡ ÍÎ˛˜Ó‚Ë ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË Ô‡‡ÏÂÚ-
Ë, ÍÓÂÚÓ „Ë Ô‡‚Ë ËÁÍÎ˛˜ËÚÂÎÌÓ ÔÓ‰ıÓ‰ˇ˘Ë Í‡ÚÓ ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰Ë-
Í‡ÚÓË. ŒÒ‚ÂÌ ÚÓ‚‡ Ó·ı‚‡Ú˙Ú Ì‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇÚ‡, Ò˙·Ë‡Ì‡ ˜ÂÁ
·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚË, Ì‡‰ı‚˙Îˇ ÚÓÁË Ì‡ Ú‡‰ËˆËÓÌÌËÚÂ (ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚ÂÌË)
ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ. »ÌÙÓÏ‡ˆËˇ ÓÚ Í‡˜ÂÒÚ‚ÂÌ ı‡‡ÍÚÂ
ÏÓÊÂ ‰‡ ÒÂ Ò˙·Ë‡ Á‡ ÔÓÏÂÌÎË‚Ë, ÍÓËÚÓ Â ÚÛ‰ÌÓ ËÎË ÌÂ‚˙ÁÏÓÊ-
ÌÓ ‰‡ ÒÂ ËÁÏÂˇÚ Ò ÍÓÌ‚ÂÌˆËÓÌ‡ÎÌË ÏÂÚÓ‰Ë, Ì‡Ô. Ì‡ÚÓ‚‡‚‡ÌÂÚÓ
Ì‡ ÏÓ˘ÌÓÒÚËÚÂ, ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌË Á‡ÚÛ‰ÌÂÌËˇ Ë ‚˙Á„ÎÂ‰Ë Á‡ Ò˙Ò-
ÚÓˇÌËÂÚÓ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡. “ÂÁË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ì‡ ‰Ó‚ÂËÂÚÓ ÓÚ‡Áˇ-
‚‡Ú ÓˆÂÌÍËÚÂ Ë Ó˜‡Í‚‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ ·ËÁÌÂÒÏÂÌËÚÂ, ÍÓËÚÓ Ó·ËÍÌÓ‚ÂÌÓ
Òa Ì‡ ÏÌÂÌËÂ, ˜Â ÌËÚÓ ÔÂËÓ‰ËÚÂ Ì‡ ÔÓÒÔÂËÚÂÚ, ÌËÚÓ ÔÓ-Ï‡ÎÍÓ
ÛÒÔÂ¯ÌËÚÂ ÔÂËÓ‰Ë ÔÓ‰˙ÎÊ‡‚‡Ú ‚Â˜ÌÓ.

ï ¬Ó‰ÂÌÂ. œÓÏÂÌÎË‚ËÚÂ, ‡Á„ÎÂÊ‰‡ÌË ÓÚ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ, ‰‡-
‚‡Ú ‡ÌÌ‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ ‡Á‚ËÚËÂÚÓ Ì‡ ˆËÍ˙Î‡, Á‡˘ÓÚÓ ÔÓÍ‡Á‡-
ÚÂÎËÚÂ, ÓÚÌ‡Òˇ˘Ë ÒÂ ‰Ó ÓˆÂÌÍË/ÔÂˆÂÌÍË Ë Ó˜‡Í‚‡ÌËˇ, Â„ËÒÚË-
‡Ú ˆËÍÎË˜ÌËÚÂ ËÁÏÂÌÂÌËˇ ÔÓ-‡ÌÓ ÓÚ Ú‡‰ËˆËÓÌÌËÚÂ ÒÚ‡ÚËÒÚË-
˜ÂÒÍË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ. œÂˆÂÌÍËÚÂ Ë Ó˜‡Í‚‡ÌËˇÚ‡ ‚Ó‰ˇÚ ‰Ó ÔÎ‡ÌÓ‚Â,
‡ ˜‡Í ÒÎÂ‰ ÓÒ˙˘ÂÒÚ‚ˇ‚‡ÌÂÚÓ ËÏ ÚÂ ÒÂ ÓÚ˜ËÚ‡Ú ÓÚ Ú‡‰ËˆËÓÌÌËÚÂ
ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ.

ï —ÂÁÓÌÌÓÒÚ Ë „Î‡‰ÍÓÒÚ. œÓ ÔËÌˆËÔ ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ·ËÁ-
ÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ Ò‡ ìÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡‰ÂÌËî ÓÚ ‡ÌÍÂÚË‡ÌËÚÂ. “Ó‚‡ ÓÒË„Û-
ˇ‚‡ ÚˇıÌ‡Ú‡ ÓÚÌÓÒËÚÂÎÌ‡ „Î‡‰ÍÓÒÚ. ¬˙ÔÂÍË ÚÓ‚‡ ‡ÌÍÂÚË‡ÌËÚÂ
ÌÂ Ò‡ ‚ Ò˙ÒÚÓˇÌËÂ ËÁˆˇÎÓ ‰‡ ÔÂÏ‡ıÌ‡Ú ÒÂÁÓÌÌËÚÂ ÍÓÎÂ·‡ÌËˇ ÓÚ
ÓÚ„Ó‚ÓËÚÂ ÒË. œË ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓÒÚ ÔÓÎÛ˜ÂÌËÚÂ Â‰Ó‚Â ÏÓ„‡Ú ‰‡
·˙‰‡Ú ÔÓ‚ÂÂÌË Á‡ ÒÂÁÓÌÌÓÒÚ Ë ‰‡ ·˙‰‡Ú ËÁ„Î‡‰ÂÌË.

ï –Â‚ËÁËË. ÃÌÓ„Ó ‚‡ÊÌÓ Â Â‰Ó‚ÂÚÂ ‰‡ ÌÂ ÔÂÚ˙Ôˇ‚‡Ú Ò˙˘ÂÒÚ-
‚ÂÌ‡ ÔÓÒÎÂ‰‚‡˘‡ Â‚ËÁËˇ, ‡ÍÓ ˘Â ÒÂ ËÁÔÓÎÁ‚‡Ú Á‡ ÚÂÍÛ˘ ËÍÓÌÓ-
ÏË˜ÂÒÍË ‡Ì‡ÎËÁ Ë ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂ. –Â‰Ó‚ÂÚÂ Ò ÂÁÛÎÚ‡ÚË ÓÚ ‡ÌÍÂÚË-
ÚÂ ˇ‰ÍÓ ÒÂ Â‚ËÁË‡Ú Á‡ ‡ÁÎËÍ‡ ÓÚ ‰‡ÌÌËÚÂ ÓÚ ‰Û„ËÚÂ ÒÚ‡ÚËÒÚË-
˜ÂÒÍË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ, ÍÓËÚÓ ÒÂ Â‚ËÁË‡Ú ÌÂÍÓÎÍÓÍ‡ÚÌÓ ÒÎÂ‰ Ô˙-
‚ÓÌ‡˜‡ÎÌÓÚÓ ÒË ÔÛ·ÎËÍÛ‚‡ÌÂ. «‡ ÌˇÍÓË ÓÚ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ (Ì‡Ô.
‰‡ÌÌËÚÂ Á‡ ÔÓ˙˜ÍËÚÂ) ÓÍÓÎÓ 30≠40% ÓÚ „Â¯ÍËÚÂ ÔË ÔÓ„ÌÓÁË-
‡ÌÂ ÒÂ ‰˙ÎÊ‡Ú Ì‡ Â‚ËÁËË Ì‡ Ô˙‚ÓÌ‡˜‡ÎÌÓ ÔÛ·ÎËÍÛ‚‡ÌËÚÂ
‰‡ÌÌË.
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ï Õ‡‚ÂÏÂÌÌÓÒÚ. –ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ Ò‡ Ì‡ ‡ÁÔÓ-
ÎÓÊÂÌËÂ 2≠3 ÒÂ‰ÏËˆË ÒÎÂ‰ Í‡ÚÓ ÔÂËÓ‰˙Ú, Á‡ ÍÓÈÚÓ ÒÂ ÓÚÌ‡ÒˇÚ, Â
ÔËÍÎ˛˜ËÎ. “Ó‚‡ ÒÂ ‰˙ÎÊË Ì‡ Ù‡ÍÚ‡, ˜Â ËÌÙÓÏ‡ˆËˇÚ‡ Â ÓÚ Í‡-
˜ÂÒÚ‚ÂÌ ı‡‡ÍÚÂ Ë ËÁ‚‡‰Í‡Ú‡ Â Ò‡‚ÌËÚÂÎÌÓ Ï‡ÎÍ‡.

ï Œ·ı‚‡Ú. Õ‡‰ÂÊ‰ÌËˇÚ Ó·ı‚‡Ú Â Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌ ÍËÚÂËÈ, ÍÓ„‡ÚÓ
ÒÂ ‡·ÓÚË Ò ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ÒËÒÚÂÏË, ÔÂÚ˙Ôˇ‚‡˘Ë ÔÓÏˇÌ‡. œÓ-
ÒÔÂˆË‡ÎÌÓ, Ó·ı‚‡˘‡ÌÂÚÓ Ì‡ ‰ÂÈÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ˜‡ÒÚÌËˇ ÒÂÍÚÓ Ë ‚˙-
‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÁ‚‡‰ÍÓ‚Ë ‡ÌÍÂÚË Á‡ Ò˙·Ë‡ÌÂ Ì‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ ÓÚ
Ì‡‡ÒÚ‚‡˘Ëˇ ·ÓÈ ˜‡ÒÚÌË ÔÂ‰ÔËˇÚËˇ ËÏ‡ ÒÂËÓÁÌÓ ÓÚ‡ÊÂÌËÂ
‚˙ıÛ Ì‡‰ÂÊ‰ÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÓÒÌÓ‚ÌËÚÂ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ.
 ‡˜ÂÒÚ‚ÂÌËˇÚ ı‡‡ÍÚÂ Ì‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇÚ‡, Ò˙·Ë‡Ì‡ ˜ÂÁ ·ËÁÌÂÒ-
‡ÌÍÂÚË, ÓÁÌ‡˜‡‚‡, ˜Â Â‰ËÌ ÓÚÌÓÒËÚÂÎÌÓ ÔÓ-Ï‡Î˙Í ‡ÁÏÂ Ì‡ ËÁ‚‡‰-
Í‡Ú‡ Â ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÂÌ Á‡ ÔÓÎÛ˜‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÒÏËÒÎÂÌË ÂÁÛÎÚ‡ÚË Á‡ ‰Ë-
Ì‡ÏËÍ‡Ú‡ Ì‡ ÒÎÂ‰ÂÌËÚÂ ÔÓÏÂÌÎË‚Ë, ÍÓÂÚÓ ÌÂ Â Ú‡Í‡ ÔË ‰‡ÌÌËÚÂ
ÓÚ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚ÂÌË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ. Õ‡ Ô˙‚Ó ÏˇÒÚÓ ÚÓ‚‡ ÒÂ Ó·ˇÒÌˇ‚‡ Ò
Ù‡ÍÚ‡, ˜Â ‡ÁÏÂ˙Ú Ì‡ ËÁ‚‡‰Í‡Ú‡ Úˇ·‚‡ ‰‡ ·˙‰Â Ò˙Ó·‡ÁÂÌ Ò ‰ËÒ-
ÔÂÒËˇÚ‡ Ì‡ ‡ÁÎË˜ÌËÚÂ ÔÓÏÂÌÎË‚Ë, ‡ Ì‡ ‚ÚÓÓ ÏˇÒÚÓ ≠ ÓÚ Ó·ÒÚÓ-
ˇÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ, ˜Â ‰ËÒÔÂÒËˇÚ‡ Ì‡ ËÁÏÂÌÂÌËˇÚ‡ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ, ÓÒ-
ÌÓ‚‡‚‡˘Ë ÒÂ Ì‡ Ô‡ÌÂÎÌË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ, Í‡ÚÓ Ô‡‚ËÎÓ Â ÔÓ-Ï‡ÎÍ‡
ÓÚÍÓÎÍÓÚÓ ÔË ‰‡ÌÌËÚÂ ÓÚ ËÁÏÂ‚‡ÌËˇ Ì‡ ‡‚ÌË˘‡ Ì‡ ÍÓÎË˜ÂÒÚ-
‚ÂÌË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË [9, 10].

»ÌÙÓÏ‡ˆËˇ ÓÚ Í‡˜ÂÒÚ‚ÂÌ ı‡‡ÍÚÂ ÒÂ ÔÂ‰ÓÒÚ‡‚ˇ Ò ÔÓ-„ÓÎˇÏ‡
ÎÂÍÓÚ‡ Ë ÓıÓÚ‡ ÓÚ ÔÂ‰ÔËˇÚËˇÚ‡, Ú˙È Í‡ÚÓ ÓÚ„Ó‚ÓËÚÂ Ì‡ ÒÚÓÔ‡Ì-
ÒÍËÚÂ ˙ÍÓ‚Ó‰ËÚÂÎË ÌÂ ÒÂ ÓÒÌÓ‚‡‚‡Ú Ì‡ ÚÓ˜ÌË Á‡ÔËÒ‚‡ÌËˇ ‚ Ò˜Â-
ÚÓ‚Ó‰ÌË Â„ËÒÚË Ë Ô. Ë ‚˙ÔÓÒÌËˆËÚÂ ÒÂ ÔÓÔ˙Î‚‡Ú ËÁÍÎ˛˜ËÚÂÎ-
ÌÓ ÎÂÒÌÓ Ë ·˙ÁÓ, ÌÂ Â Á‡ÒÚ‡¯ÂÌ‡ Ë Ú˙„Ó‚ÒÍ‡Ú‡ Ú‡ÈÌ‡. »ÌÙÓ-
Ï‡ˆËˇÚ‡ Â Ì‡‰ÂÊ‰Ì‡, Á‡˘ÓÚÓ ˜ÂÁ ÔÓ‰Ó·ÂÌ Ó‰ ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌÂ Â ÔÓ-
ÎÂÒÌÓ ‰‡ ÒÂ Ó·ı‚‡ÌÂ ‡Á‡ÒÚ‚‡˘ËˇÚ ÒÂ ˜‡ÒÚÂÌ ÒÂÍÚÓ Ë ‰‡ ÒÂ ÔÓÒ-
ÚË„ÌÂ ‚ËÒÓÍ‡ Ò˙·Ë‡ÂÏÓÒÚ Ì‡ ÓÚ„Ó‚ÓËÚÂ. ¡ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ Ò‡ ÒÂ
Ì‡ÎÓÊËÎË Í‡ÚÓ Â‚ÚËÌ4 Ì‡˜ËÌ Á‡ „ÂÌÂË‡ÌÂ Ì‡ Ì‡‚ÂÏÂÌÌ‡ ËÌÙÓ-
Ï‡ˆËˇ Á‡ ‡Á‚ËÚËÂÚÓ Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡ ‚ Í‡ÚÍÓÒÓ˜ÂÌ ÔÎ‡Ì, ÍÓˇÚÓ
Â ËÁÍÎ˛˜ËÚÂÎÌÓ ‚‡ÊÌ‡ Á‡ ËÍÓÌÓÏËÍËÚÂ ‚ ÔÂıÓ‰. —Ú‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË-
ÚÂ Â‰Ó‚Â, ËÁ‚ÎÂ˜ÂÌË ÓÚ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚË, Ì‡ÏË‡Ú ¯ËÓÍÓ ÔËÎÓÊÂ-
ÌËÂ ‚ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌË ÒËÒÚÂÏË, ‡Á‡·ÓÚ‚‡ÌË ‚ Â‰Ëˆ‡ ÒÚ‡ÌË, Ì‡Ô-
ËÏÂ ˜ÎÂÌÍËÚÂ Ì‡ Œ»—– Ë ≈— [6, 10].

4 œÂ‰‚Ë‰ÂÌËÚÂ ‚ Õ‡ˆËÓÌ‡ÎÌ‡Ú‡ ÔÓ„‡Ï‡ Á‡ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ Á‡
2003 „. ÒÂ‰ÒÚ‚‡ Á‡ ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂ Ì‡ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚË ‚ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡, ÒÚÓËÚÂÎÒÚ‚Ó-
ÚÓ, Ú˙„Ó‚ËˇÚ‡, ÛÒÎÛ„ËÚÂ, ËÌ‚ÂÒÚËˆËÓÌÌ‡Ú‡ ‡ÌÍÂÚ‡ ‚ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ Ë Ì‡·Î˛‰Â-
ÌËÂÚÓ Ì‡ ÔÓÚÂ·ËÚÂÎËÚÂ ÌÂ Ì‡‰ı‚˙ÎˇÚ 260 000 Î‚.
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¬ ¡˙Î„‡Ëˇ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚË ‚ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ ÒÂ ÔÓ‚ÂÊ‰‡Ú ÓÚ
1991 „. ◊ÂÒÚÓÚ‡Ú‡ Ì‡ ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂ Â ÏÂÒÂ˜Ì‡ (ÓÚ ˇÌÛ‡Ë 1997 „.), ‡
Á‡ ÌˇÍÓË ‚˙ÔÓÒË ≠ ÚËÏÂÒÂ˜Ì‡. ¿ÌÍÂÚ‡Ú‡ Ó·ı‚‡˘‡ ÓÚ‡ÒÎËÚÂ
ÔÂ‡·ÓÚ‚‡˘‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚ Ë ÂÌÂ„ÂÚËÍ‡. ŒÚ˜ÂÚÌËÚÂ Â‰ËÌËˆË
Ò‡ ÔÂ‰ÔËˇÚËˇÚ‡. œÂ‰ÒÚ‡‚ËÚÂÎÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ËÁ‚‡‰Í‡Ú‡ Â 70% ÓÚ
Ó·ÓÓÚ‡. —˙·Ë‡ÂÏÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÓÚ„Ó‚ÓËÚÂ Â 83%. ŒÚ„Ó‚ÓËÚÂ Ì‡
ÔÂ‰ÔËˇÚËˇÚ‡ ÒÂ ÔÂÚÂ„ÎˇÚ Ò ÓÚÌÓÒËÚÂÎÌËˇ ËÏ ‰ˇÎ ‚ ‰Ó·‡‚ÂÌ‡Ú‡
ÒÚÓÈÌÓÒÚ [9]. —ÔËÒ˙Í˙Ú Ì‡ ‚˙ÔÓÒËÚÂ, ÍÓËÚÓ ÒÂ Á‡‰‡‚‡Ú ÂÊÂÏÂÒÂ˜-
ÌÓ, Ë ÚÂıÌËÚÂ ÍÓ‰Ó‚Â ÒÂ Ì‡ÏË‡Ú ‚ œËÎÓÊÂÌËÂ 1.

ÃÂÚÓ‰ÓÎÓ„ËˇÚ‡ Ì‡ ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌËÚÂ ‡ÌÍÂÚË Â ‡Á‡·ÓÚÂÌ‡ Ò˙‚-
ÏÂÒÚÌÓ ÓÚ Œ»—– Ë ≈‚ÓÒÚ‡Ú ‚ ‡ÏÍËÚÂ Ì‡ ÔÓ„‡Ï‡Ú‡ Ì‡ ÷ÂÌÚ˙-
‡ Á‡ Ò˙ÚÛ‰ÌË˜ÂÒÚ‚Ó Ò ËÍÓÌÓÏËÍËÚÂ ‚ ÔÂıÓ‰ (CCET) [9]. “ˇ Â
ı‡ÏÓÌËÁË‡Ì‡ Ò ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„ËˇÚ‡ Ì‡ ÔÓ‰Ó·ÌË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌËˇ ‚ ≈— Ë
Œ»—–, ËÁÎÓÊÂÌ‡ ÔÓ-„ÓÂ. ¬ ÒÎÂ‰‚‡˘‡Ú‡ „Î‡‚‡ Â Ì‡Ô‡‚ÂÌ ÓÔËÚ Ì‡
ÚˇıÌ‡ ÓÒÌÓ‚‡ ‰‡ ÒÂ ‡Á‡·ÓÚË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌ‡ ÒËÒÚÂÏ‡ Á‡ ·˙Î„‡ÒÍ‡-
Ú‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚ.

III. Индикаторна система за българската
промишленост

1. Избор на референтен ред

¬ÌËÏ‡ÌËÂÚÓ Ì‡ ‡·ÓÚ‡Ú‡, ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ÍÓˇÚÓ ˘Â ÔÂ‰ÒÚ‡‚ËÏ
‚ Ú‡ÁË „Î‡‚‡, Â Ò˙ÒÂ‰ÓÚÓ˜ÂÌÓ ‚˙ıÛ ·ËÁÌÂÒÌ‡·Î˛‰ÂÌËÂÚÓ ‚ ÔÓ-
ÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡, ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÓ ÓÚ Õ—». “ÂÁË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò‡ ‰ÓÍ‡Á‡ÎË
ÔÓÎÂÁÌÓÒÚÚ‡ ÒË Í‡ÚÓ ÒÂ‰ÒÚ‚Ó Á‡ ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂ Ì‡ ˆËÍÎË˜ÌËÚÂ Ó·-
‡ÚË Ì‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ ‚ Â‰Ëˆ‡ ‡Á‚ËÚË ÒÚ‡ÌË Ë ‚
ÌˇÍÓË ˆÂÌÚ‡ÎÌÓÂ‚ÓÔÂÈÒÍË ÒÚ‡ÌË [6, 7]. ≈‰Ì‡ ÓÚ ÓÒÌÓ‚ÌËÚÂ ˆÂ-
ÎË Â ‰‡ ÒÂ ÛÒÚ‡ÌÓ‚Ë ‰ÓÍÓÎÍÓ ÚÂÁË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË ÓÚ‡Áˇ‚‡Ú Â‡ÎÌÓ
ÔÓÚË˜‡˘Ë ÔÓˆÂÒË ‚ ·˙Î„‡ÒÍ‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡, Ë ÔÓ-ÍÓÌÍÂÚÌÓ ‚
ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡, Ë ‰Ó ÍÓÎÍÓ Â ‚˙ÁÏÓÊÌÓ ‰‡ ÒÂ ËÁ„‡‰Ë ËÌ‰ËÍ‡-
ÚÓÌ‡ ÒËÒÚÂÏ‡, ˜ÂÁ ÍÓˇÚÓ ‰‡ ÒÂ ÒÎÂ‰Ë ÚÂÍÛ˘‡Ú‡ ÒÚÓÔ‡ÌÒÍ‡ ÍÓ-
Ì˛ÌÍÚÛ‡ ‚ ÚÓÁË ÒÂÍÚÓ. ¬ ÔÓˆÂÒ‡ Ì‡ ‡·ÓÚ‡Ú‡ ÒÂ ÔÓÎÛ˜Ëı‡ Ó·Ì‡-
‰ÂÊ‰‡‚‡˘Ë ÂÁÛÎÚ‡ÚË, ÒÂ‰ ÍÓËÚÓ Â Ë ÍÓÌÒÚÛË‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡-
‚ÂÌ (‚Ó‰Â˘) ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Á‡ ·˙Î„‡ÒÍ‡Ú‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚ.

–Â¯ÂÌËÂÚÓ Á‡ ÒÚÂÒÌˇ‚‡ÌÂ Ì‡ Ó·ı‚‡Ú‡ Ì‡ ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌÂÚÓ ‚˙ıÛ
ÒÂÍÚÓ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚ ·Â¯Â Ó·ÛÒÎÓ‚ÂÌÓ ÓÚ ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌËÚÂ ÚÛ‰-
ÌÓÒÚË, Ò ÍÓËÚÓ ·Ë ÒÂ Ò·Î˙ÒÍ‡Î‡ Ô‡ÍÚË˜ÂÒÍ‡Ú‡ ‡·ÓÚ‡ ÔÓ ‡Á‡-
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·ÓÚ‚‡ÌÂ Ì‡ ÒËÒÚÂÏ‡ ÓÚ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Á‡ Ì‡·Î˛‰ÂÌËÂ Ë ÔÓ„ÌÓÁË‡-
ÌÂ Ì‡ Ó·˘Ëˇ ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î Ì‡ ·˙Î„‡ÒÍ‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡. ÷ÂÌÚ‡ÎÌÓ
ÏˇÒÚÓ ‚ Ú‡Í‡‚‡ ÒËÒÚÂÏ‡ ·Ë ÒÎÂ‰‚‡ÎÓ ‰‡ Á‡ÂÏÂ Ú. Ì‡. ÂÙÂÂÌÚÂÌ
Â‰.  ÓÌÒÚÛË‡ÌÂÚÓ ÏÛ Ë ÓÔÂ‰ÂÎˇÌÂÚÓ Ì‡ ÂÙÂÂÌÚÌ‡Ú‡ ıÓÌÓÎÓ-
„Ëˇ Ò‡ Ú‚˙‰Â ‡Ï·ËˆËÓÁÌ‡ Ë ÚÂÊÍ‡ Á‡‰‡˜‡ Ò‡ÏË ÔÓ ÒÂ·Â ÒË [1, 8,
13].

O·˘ÓÔËÂÚ ÂÙÂÂÌÚÂÌ Â‰ Â ¡¬œ, ‰ÓË ˜ÂÒÚÓ Ô˙ÚË ‚ ÎËÚÂ‡-
ÚÛ‡Ú‡ ÔÓ‰ ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î ÒÂ ËÏ‡Ú ÔÂ‰‚Ë‰ ÚÓ˜ÌÓ ÍÓÎÂ·‡ÌËˇÚ‡ Ì‡
¡¬œ [10]. ¬˙ÔÂÍË Á‡ÔÓ˜Ì‡Ú‡Ú‡ Ó˘Â ÔÂÁ 80-ÚÂ „Ó‰ËÌË ÔÓ‰„ÓÚ‚Ë-
ÚÂÎÌ‡ ‡·ÓÚ‡ ÔÓ ‚˙‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ —Õ— Û Ì‡Ò ËÁ˜ËÒÎˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÚÓ-
ÁË ‡„Â„‡Ú Á‡ÔÓ˜Ì‡ Â‰‚‡ ÔÂÁ 1993 „., Í‡ÚÓ ·Â¯Â ‡Á‡·ÓÚÂÌ ÍÎ˛˜,
Á‡ ‰‡ ÒÂ ËÁ˜ËÒÎË ¡¬œ Ë Á‡ 1990 „., 1991 „. Ë 1992 „. [14] “Ó‚‡ ÓÁÌ‡-
˜‡‚‡, ˜Â ÔÓÌ‡ÒÚÓˇ˘ÂÏ ‡ÁÔÓÎ‡„‡ÏÂ Ò 14 ÒÚÓÈÌÓÒÚË Ì‡ ‰ËÌ‡ÏË˜ÌËˇ
Â‰, ‚ ÍÓÈÚÓ ËÏ‡ Ò‡ÏÓ Â‰Ì‡ ËÁ‡ÁÂÌ‡ ÚÓ˜Í‡ Ì‡ Ó·‡Ú, ‡ ËÏÂÌÌÓ
1997 „. (‚Ê. „‡ÙËÍ‡ 1).

ŒÚ „ÎÂ‰Ì‡ ÚÓ˜Í‡ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌËˇ ÔÓ‰ıÓ‰ Â ÔÓ-Û‰‡˜ÌÓ ‰‡ ÒÂ ËÁ-
ÔÓÎÁ‚‡Ú ÚËÏÂÒÂ˜ÌË ‰‡ÌÌË Á‡ ¡¬œ. ” Ì‡Ò ÚËÏÂÒÂ˜ÌË ‰‡ÌÌË Á‡
¡¬œ Á‡ Ô˙‚Ë Ô˙Ú Ò‡ ËÁ„ÓÚ‚ÂÌË Á‡ 1994 „., Ú. Â. Í˙Ï ÏÓÏÂÌÚ‡ ‡Á-
ÔÓÎ‡„‡ÏÂ Ò 40 ÒÚÓÈÌÓÒÚË Ì‡ ‰ËÌ‡ÏË˜ÌËˇ Â‰ Á‡ ÚËÏÂÒÂ˜ÌËˇ
¡¬œ. “Ó‚‡ Â ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌÓ ÔÓ‚Â˜Â, ÌÓ ‚ÒÂ Ô‡Í ÌÂ Â ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ Á‡ Ì‡-
‰ÂÊ‰ÌË ÂÁÛÎÚ‡ÚË ÔË ÔÓ‚ÂÍ‡ Ì‡ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË ıËÔÓÚÂÁË. ŒÒ-
‚ÂÌ ÚÓ‚‡ ÔÓ‡‰Ë Í‡ÚÍ‡Ú‡ ËÒÚÓËˇ Â Ì‡ÎËˆÂ Ò˙˘ËˇÚ ÔÓ·ÎÂÏ, Í‡Í-
ÚÓ Ë ÔË „Ó‰Ë¯ÌËˇ ¡¬œ: ÏÓ„‡Ú ‰‡ ·˙‰‡Ú Ë‰ÂÌÚËÙËˆË‡ÌË Ò‡ÏÓ
‰‚Â ÚÓ˜ÍË Ì‡ Ó·‡Ú5: ÔËÍ ÔÂÁ ˜ÂÚ‚˙ÚÓÚÓ ÚËÏÂÒÂ˜ËÂ Ì‡ 1995 „. Ë
‰˙ÌÓ ÔÂÁ Ô˙‚ÓÚÓ ÚËÏÂÒÂ˜ËÂ Ì‡ 1997 „. (‚Ê. „‡ÙËÍ‡ 2).

—˙ÔÓÒÚ‡‚ˇÌÂÚÓ Ò „Ó‰Ë¯ÌËÚÂ ‰‡ÌÌË Ó·‡˜Â ÔÓÍ‡Á‚‡, ˜Â ‡ÒÚÂÊ˙Ú
ÔÂÁ 1994 „. Ë 1995 „. Â Ú‚˙‰Â Ó„‡ÌË˜ÂÌ ÔÓ ‚ÂÏÂÚ‡ÂÌÂ Ë Ï‡-
˘‡·, Á‡ ‰‡ ÏÓÊÂ ‰‡ ÒÂ Í‡ÊÂ, ˜Â ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡ Â ·ËÎ‡ ‚˙‚ Ù‡Á‡ Ì‡
ÂÍÒÔ‡ÌÁËˇ, ˜ËˇÚÓ ÍÛÎÏËÌ‡ˆËˇ Â ÔËÍ˙Ú ÔÂÁ 1995 „.

ƒÛ„Ó Ó„‡ÌË˜ÂÌËÂ Á‡ ËÁÔÓÎÁ‚‡ÂÏÓÒÚÚ‡ Ì‡ ¡¬œ Í‡ÚÓ ÂÙÂÂÌ-
ÚÂÌ Â‰ Â „ÓÎˇÏÓÚÓ Á‡·‡‚ˇÌÂ Ì‡ ËÁ„ÓÚ‚ˇÌÂ Ë ÔÛ·ÎËÍÛ‚‡ÌÂ Ì‡ ÔÓÍ‡-
Á‡ÚÂÎˇ (80 ‰ÌË ÒÎÂ‰ Í‡ˇ Ì‡ ÓÚ˜ÂÚÌËˇ ÔÂËÓ‰). “Ó ÔÓÒÚ‡‚ˇ ÌÂËÁ-
Ô˙ÎÌËÏË ËÁËÒÍ‚‡ÌËˇ ÔÂ‰ ËÌÚÂ‚‡Î‡ Ì‡ ‚Ó‰ÂÌÂ ≠ ÓÍÓÎÓ ÔÓÎÓ‚ËÌ
„Ó‰ËÌ‡. œÂ‰‚Ë‰ Í‡ÚÍ‡Ú‡ ËÒÚÓËˇ Ì‡ ÔÓ‚Â˜ÂÚÓ ‰ËÌ‡ÏË˜ÌË Â‰Ó-
‚Â Ò ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË ÔÓ‡‰Ë ìÏÎ‡‰ÓÒÚÚ‡î Ì‡ ·˙Î„‡ÒÍ‡-
Ú‡ ÒÚ‡ÚËÒÚËÍ‡ ÚÓ‚‡ ÓÚÏÂÒÚ‚‡ÌÂ ìÔÓ„Î˙˘‡î Ë ·ÂÁ ÚÓ‚‡ Ó„‡ÌË˜Â-
ÌËˇ ·ÓÈ Ì‡·Î˛‰ÂÌËˇ.

5 –‡Á·Ë‡ ÒÂ, ÒÚ‡‚‡ ‰ÛÏ‡ Á‡ ÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡‰ÂÌËˇ ‰ËÌ‡ÏË˜ÂÌ Â‰.
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ıÓÌÓÎÓ„Ëˇ, ‰Û„ ÔÓ·ÎÂÏ Â Ò‡‚ÌËÚÂÎÌÓ Ó„‡ÌË˜ÂÌËˇÚ Ì‡·Ó ÚÂ-
ÍÛ˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò ÏÂÒÂ˜Ì‡ ˜ÂÒÚÓÚ‡ [15], ÍÓËÚÓ Â‚ÂÌÚÛ‡ÎÌÓ ‰‡ ÒÂ
ÍÎ‡ÒËÙËˆË‡Ú Í‡ÚÓ ‚Ó‰Â˘Ë, ÒËÌıÓÌÌË Ë ËÁÓÒÚ‡‚‡˘Ë ÒÔˇÏÓ ·ËÁ-
ÌÂÒˆËÍ˙Î‡, Í‡ÍÚÓ Ì‡ÔËÏÂ ÚÓ‚‡ ÒÂ Ô‡‚Ë ÓÚ Ó„‡ÌËÁ‡ˆËˇÚ‡ The
Conference Board, ÍÓˇÚÓ ‚ ÏÓÏÂÌÚ‡ Â ÓÙËˆË‡ÎÌËˇÚ ËÁÚÓ˜ÌËÍ Ì‡
Ò˙ÒÚ‡‚ÌËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Á‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡ Ì‡ —¿Ÿ [5]. ÕÂÏ‡ÎÍ‡
˜‡ÒÚ ÓÚ Ì‡ÎË˜ÌËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË ËÁÎËÁ‡Ú Ò „ÓÎˇÏÓ Á‡Í˙ÒÌÂÌËÂ Ë ·Ë-
‚‡Ú Â‚ËÁË‡ÌË ‚ÔÓÒÎÂ‰ÒÚ‚ËÂ, Ì‡ÔËÏÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ Á‡ Ô‡Á‡‡
Ì‡ ÚÛ‰‡. ŒÒ‚ÂÌ ÚÓ‚‡ ÔÂÁ ‡Á„ÎÂÊ‰‡ÌËˇ ÔÂËÓ‰ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ˙Ú,
ÍÓÈÚÓ ÂÒÚÂÒÚ‚ÂÌÓ ÔËÍÓ‚‡‚‡ „ÓÎˇÏ ËÌÚÂÂÒ ≠ ·ÓˇÚ Ì‡ Ì‡ÂÚËÚÂ, Â
ÓÚËˆ‡ÚÂÎÌÓ ÍÓÂÎË‡Ì Ò ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰ Ë ‚ÂÓˇÚÌÓ ËÁ‚ÂÒÚÌÓ
‚ÂÏÂ ˘Â ·˙‰Â ÌÂËÁÔÓÎÁ‚‡ÂÏ Í‡ÚÓ ˆËÍÎË˜ÂÌ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ [17].

Графика 1
ГОДИШНИ ДАННИ ЗА БВП

(Â‡ÎÂÌ ¡¬œ, 1989 „. = 100)

»ÁÚÓ˜ÌËÍ: Õ—».
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Графика 2
БВП ПО ТРИМЕСЕЧИЯ − ИНДЕКС НА ФИЗИЧЕСКИЯ ОБЕМ

(ÒÂ‰ÌÓÚËÏÂÒÂ˜ÂÌ ¡¬œ Á‡ 2000 „. = 100), ÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡‰ÂÌ

»Ì‰ËÍ‡ÚÓÌËÚÂ ÒËÒÚÂÏË Ì‡ Œ»—– Ë ≈  ËÁÔÓÎÁ‚‡Ú Í‡ÚÓ ÂÙÂ-
ÂÌÚÂÌ Â‰ ËÌ‰ÂÍÒ‡ Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÚÓ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó. ”ÒÚ‡ÌÓ‚ÂÌÓ
Â, ˜Â ÚÓÈ ËÏ‡ ÓÒÌÓ‚ÂÌ ÔËÌÓÒ Á‡ ˆËÍÎË˜ÌË ÍÓÎÂ·‡ÌËˇ Ì‡ ËÍÓÌÓ-
ÏËÍ‡Ú‡ Í‡ÚÓ ˆˇÎÓ [6, 10].

«‡ ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂ Ì‡ ÂÍÒÔÂËÏÂÌÚ‡, ÍÓÈÚÓ ÔÂ‰ÒÚÓË ‰‡ ÔÂ‰ÒÚ‡-
‚ËÏ, ·Â¯Â ËÁ·‡Ì ËÌ‰ÂÍÒ˙Ú Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌËÚÂ ÔÓ‰‡Ê·Ë Ò ·‡Á‡
ÒÂ‰ÌÓÏÂÒÂ˜ÌËÚÂ ÔÓ‰‡Ê·Ë ÔÂÁ 2000 „. (Ú. Â. ËÁÔÓÎÁ‚‡ÏÂ ÍÎ‡ÒË-
˜ÂÒÍ‡Ú‡ ‰ÂÙËÌËˆËˇ Á‡ ·ËÁÌÂÒˆËÍ˙Î, ÓÚÌ‡Òˇ˘‡ ÒÂ ‰Ó ‡·ÒÓÎ˛ÚÌÓÚÓ
‡‚ÌË˘Â Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó). œË˜ËÌËÚÂ Á‡ ÚÓ‚‡ Ò‡ ÒÎÂ‰ÌËÚÂ:

1. ◊ÂÒÚÓÚ‡Ú‡ Ì‡ ‰‡ÌÌËÚÂ Â ÏÂÒÂ˜Ì‡ Ë ÚÂ ËÁÎËÁ‡Ú Ò˙Ò Ò‡‚ÌËÚÂÎ-
ÌÓ Ï‡ÎÍÓÚÓ Á‡Í˙ÒÌÂÌËÂ ÓÚ 38 ‰ÌË ÒÎÂ‰ ÓÚ˜ÂÚÌËˇ ÏÂÒÂˆ.

»Á˜ËÒÎˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÌ‰ÂÍÒ‡ Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌËÚÂ ÔÓ‰‡Ê·Ë Ì‡ ÏÂ-
ÒÂ˜Ì‡ ·‡Á‡ Á‡ÔÓ˜Ì‡ ÔÂÁ 1997 „. œ‡‡ÎÂÎÌÓ Ò ÚÓ‚‡ Ò ÏÂÒÂ˜Ì‡ ˜ÂÒ-
ÚÓÚ‡ ÒÂ ÔÓ‚ÂÊ‰‡ Ë ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚ‡Ú‡ Ì‡ Õ—» ‚ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡.
“Ó‚‡ ÓÁÌ‡˜‡‚‡, ˜Â ‚˙ÔÂÍË Í‡ÚÍËˇ ÔÂËÓ‰ ÓÚ 6 „Ó‰ËÌË ‚Â˜Â Ò‡
Ì‡ÎËˆÂ Ì‡‰ 70 Ì‡·Î˛‰ÂÌËˇ, ÍÓÂÚÓ ‰‡‚‡ ‚˙ÁÏÓÊÌÓÒÚ Á‡ ÔÓ‚Ë¯‡‚‡-
ÌÂ Ì‡ ‰ÓÒÚÓ‚ÂÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ÔÓ‚ÂÍ‡Ú‡ Ì‡ ÒÚ‡ÚËÒÚË-
˜ÂÒÍË ıËÔÓÚÂÁË. »Á„‡Ê‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌ‡ ÒËÒÚÂÏ‡ Á‡ ÔÓ-
ÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ Â Á‡‰‡˜‡, ÍÓˇÚÓ ‚˙ÁÌËÍ‚‡ Ò˙‚ÒÂÏ ÂÒÚÂÒÚ‚ÂÌÓ ÔË Ì‡-

»ÁÚÓ˜ÌËÍ: Õ—», ÒÓ·ÒÚ‚ÂÌË ËÁ˜ËÒÎÂÌËˇ.
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0
0
3 ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ Ú‡Í‡‚‡ ·‡Á‡ ‰‡ÌÌË. «‡ Ò‡‚ÌÂÌËÂ, Ï‡Í‡ ˜Â ·ËÁÌÂÒ‡Ì-

ÍÂÚË ÒÂ ÔÓ‚ÂÊ‰‡Ú Ë ‚ ÌˇÍÓË ‰Û„Ë ÒÂÍÚÓË ≠ ÒÚÓËÚÂÎÒÚ‚Ó, Ú˙-
„Ó‚Ëˇ Ì‡ ‰Â·ÌÓ, ‡ ÓÚ ÒÍÓÓ Ë ‚ ÛÒÎÛ„ËÚÂ, Ì‡ ÚÓÁË ÂÚ‡Ô ‚ÒÂ Ó˘Â
ÎËÔÒ‚‡Ú ÔÂ‰‚‡ËÚÂÎÌË ÒÔˇÏÓ ÔÛ·ÎËÍÛ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ¡¬œ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂ-
ÎË Ì‡ ÏÂÒÂ˜Ì‡ ·‡Á‡, Ò ÍÓËÚÓ ‰‡ ÒÂ ÔÓ‚ÂË ÔÓ„ÌÓÒÚË˜Ì‡Ú‡ ËÏ
ÒÔÓÒÓ·ÌÓÒÚ.

2. ¬˙ÔÂÍË ˜Â Ì‡ÔÓÒÎÂ‰˙Í ‰ÂÎ˙Ú Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ ‚ ‰Ó·‡‚Â-
Ì‡Ú‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ Â Ì‡Ï‡ÎˇÎ ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌÓ ≠ Á‡ Ò‡‚ÌÂÌËÂ ÔÂÁ 1990 „. Â
·ËÎ ÓÍÓÎÓ 45%, ‡ ÔÂÁ 2003 „. ÓÍÓÎÓ 23%, ≠ ÁÌ‡˜ËÏÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÚÓÁË
ÒÂÍÚÓ Â ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ „ÓÎˇÏ‡, Á‡ ‰‡ ÏÓÊÂ ‰‡ ÓÍ‡Á‚‡ ˜Û‚ÒÚ‚ËÚÂÎÌÓ
‚ÎËˇÌËÂ ‚˙ıÛ ‡„Â„‡ÚËÚÂ Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌ‡Ú‡ ÒÏÂÚÍ‡ (‚Ê. „‡-
ÙËÍ‡ 3).

Графика 3
ПРИНОС НА ПРОМИШЛЕНОСТТА В ДИНАМИКАТА НА

АГРЕГАТИТЕ НА ПРОИЗВОДСТВЕНАТА СМЕТКА

¡˙Î„‡ÒÍ‡Ú‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚ ËÏ‡ ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ ‰Ó·Â ËÁ‡ÁÂÌ‡
ÂÍÒÔÓÚÌ‡ Ì‡ÒÓ˜ÂÌÓÒÚ. «‡ ÔÂËÓ‰‡ 1997≠2002 „. ‰ÂÎ˙Ú Ì‡ ÔÓ‰‡Ê-
·ËÚÂ Á‡ (ÔˇÍ) ËÁÌÓÒ ‚‡Ë‡ ÓÚ 30% ‰Ó Ì‡‰ 40%. —ÚÓÈÌÓÒÚÌËˇÚ
Ó·ÂÏ Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌËÚÂ ÔÓ‰‡Ê·Ë Á‡ ‰ËÂÍÚÂÌ ËÁÌÓÒ ÔÂ‰ÒÚ‡‚Îˇ-
‚‡ ÓÍÓÎÓ 60% ÓÚ ËÁÌÓÒ‡ Ì‡ ÒÚÓÍË. ¬ÂÓˇÚÌÓ ÌÂÏ‡Î˙Í Â ‰ÂÎ˙Ú Ì‡
ÔÓ‰ÛÍˆËˇÚ‡, ÍÓˇÚÓ Ï‡Í‡ Ë ÓÚ˜ÂÚÂÌ‡ ÓÚ ÒÚ‡ÚËÒÚËÍ‡Ú‡ Ì‡ ÔÓ-
ÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ Í‡ÚÓ ÔÓ‰‡‰ÂÌ‡ Ì‡ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ Ô‡Á‡, ÒÂ ËÁÌ‡Òˇ ÓÚ
‚˙Ì¯ÌÓÚ˙„Ó‚ÒÍË ÙËÏË. “Ó‚‡ Ô‡‚Ë ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ ÌË ÔÓ‰‡Ú-
ÎË‚‡ Ì‡ ÍÓÎÂ·‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰Ì‡Ú‡ ÍÓÌ˛ÌÍÚÛ‡, ÍÓÂÚÓ ‚Ó‰Ë
‰Ó „ÓÎÂÏË ÍÓÎÂ·‡ÌËˇ ‚ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ. »ÏÂÌÌÓ Ú‡ÁË ËÁ‡ÁÂÌ‡
‰ËÌ‡ÏËÍ‡, Ò‚˙Á‡Ì‡ Ò „ÓÎÂÏË ‡ÏÔÎËÚÛ‰Ë Ì‡ ÍÓÎÂ·‡ÌËˇÚ‡ Ì‡ ÔÓ-

»ÁÚÓ˜ÌËÍ: Õ—».

темп на добавената стойност, съотв. период 
от предходната година = 100
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ÏË¯ÎÂÌÓÚÓ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó, Â ÔË˜ËÌ‡Ú‡, ÔÓ‡‰Ë ÍÓˇÚÓ ÔÓÏË¯ÎÂ-
ÌÓÒÚÚ‡ ‚˙ÔÂÍË Ò‡‚ÌËÚÂÎÌÓ Ï‡ÎÍËˇ ÒË ÓÚÌÓÒËÚÂÎÂÌ ‰ˇÎ ‚ ‰Ó·‡-
‚ÂÌ‡Ú‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ ‚ ÔÓ‚Â˜ÂÚÓ ÒÎÛ˜‡Ë ËÏ‡ Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌ ÔËÌÓÒ Á‡ ÓÔ-
Â‰ÂÎˇÌÂÚÓ Ì‡ ‰ËÌ‡ÏËÍ‡Ú‡ Ì‡ ¡¬œ.

Ã‡Í‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌ‡Ú‡ ÒËÒÚÂÏ‡ ‰‡ Â ·‡ÁË‡Ì‡ Ì‡È-‚Â˜Â Ì‡ ËÌ-
‰ÂÍÒ‡ Ì‡ ÔÓ‰‡Ê·ËÚÂ, Ô‡‡ÎÂÎÌÓ ÔÓ‚Â‰ÓıÏÂ ÂÍÒÔÂËÏÂÌÚË Ë Ò
‰‚‡ ‡„Â„‡Ú‡ ÓÚ ÒÏÂÚÍ‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó ≠ ·ÛÚÌ‡Ú‡ ÔÓ‰ÛÍˆËˇ Ë ‰Ó-
·‡‚ÂÌ‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ ‚ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ (‚Ê. ÔÓ-‰ÓÎÛ).  ÓÌÒÚÛË‡ı-
ÏÂ ·‡ÁËÒÌË ÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡‰ÂÌË ËÌ‰ÂÍÒË Ò ·‡Á‡ ÒÂ‰ÌÓ ÚËÏÂÒÂ˜ÌË-
ÚÂ ÒÚÓÈÌÓÒÚË Ì‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËÚÂ ‡„Â„‡ÚË ÔÂÁ 2000 „. = 100. ƒ‡ÌÌË-
ÚÂ ·ˇı‡ ÍÓÌ‚ÂÚË‡ÌË ÓÚ ÚËÏÂÒÂ˜Ì‡ ‚ ÏÂÒÂ˜Ì‡ ˜ÂÒÚÓÚ‡ ˜ÂÁ ÍÛ-
·Ë˜Ì‡ ËÌÚÂÔÓÎ‡ˆËˇ6. –ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ÚÂÁË ÂÍÒÔÂËÏÂÌÚË Úˇ·‚‡
‰‡ ÒÂ ÔËÂÏ‡Ú Ò ËÁ‚ÂÒÚÌ‡ ‰ÓÁ‡ ÛÒÎÓ‚ÌÓÒÚ, Ú˙È Í‡ÚÓ ‡ÁÔÂ‰ÂÎÂÌË-
ÂÚÓ Ì‡ ÚËÏÂÒÂ˜Ì‡Ú‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ ÔÓ ÏÂÒÂˆË ÌÂ ÏÓÊÂ ‰‡ ÒÂ Ì‡·Î˛‰‡-
‚‡ ‰ËÂÍÚÌÓ Ë ÓÒ‚ÂÌ ÚÓ‚‡ Â ˜Û‚ÒÚ‚ËÚÂÎÌÓ Í˙Ï ÔËÎÓÊÂÌ‡Ú‡ ÔÓ-
ˆÂ‰Û‡ Á‡ ËÌÚÂÔÓÎ‡ˆËˇ. “ÂÒÚÓ‚ÂÚÂ Ò ÚËÏÂÒÂ˜ÌËÚÂ ‡„Â„‡ÚË ÓÚ
ÒÏÂÚÍ‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó ËÏ‡Ú ÒÚÓÈÌÓÒÚ Ì‡È-‚Â˜Â Í‡ÚÓ ËÎ˛ÒÚ‡ˆËˇ.

2. Избор на съставящи индикатори

Õ‡·Ó˙Ú ÓÚ ÏÂÒÂ˜ÌË ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍË ‰‡ÌÌË, ËÁ„ÓÚ‚ˇÌË Á‡ ·˙Î-
„‡ÒÍ‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡, ‚ Ú. ˜. Á‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡, Â Ò‡‚ÌËÚÂÎÌÓ
Ó„‡ÌË˜ÂÌ [5, 15], Á‡ÚÓ‚‡ ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ·ËÁÌÂÒÌ‡·Î˛‰ÂÌËÂÚÓ ‚
ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ Ò ¯ËÓÍËˇ ÒÔÂÍÚ˙ ÓÚ ÓˆÂÌÍË Á‡ ‡ÁÌÓÓ·‡ÁÌË
ı‡‡ÍÚÂËÒÚËÍË Ì‡ ·ËÁÌÂÒÒÂ‰‡Ú‡ ‚ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚÚ‡ Ò‡ ÂÒÚÂÒÚ‚ÂÌ
ËÁ·Ó ÔË Ú˙ÒÂÌÂÚÓ Ì‡ ÍÓÏÔÓÌÂÌÚË Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÂÌ ˆËÍÎË˜ÂÌ ËÌ‰Ë-
Í‡ÚÓ. —ÔËÒ˙Í˙Ú Ò ÍÓ‰Ó‚ÂÚÂ Ì‡ ‚˙ÔÓÒËÚÂ ÓÚ ·ËÁÌÂÒÌ‡·Î˛‰ÂÌËÂ-
ÚÓ Â ÔÓÏÂÒÚÂÌ ‚ œËÎÓÊÂÌËÂ 1.

œÓ‰·Ó˙Ú Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ, ÍÓËÚÓ ‰‡ ·˙‰‡Ú ‚ÍÎ˛˜ÂÌË ‚ Ò˙Ò-
Ú‡‚ÌËˇ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ, ÒÂ ÓÒ˙˘ÂÒÚ‚ˇ‚‡ ˜ÂÁ ÒÏÂÒÂÌ ÔÓ‰ıÓ‰, ·‡ÁË‡Ì
Ì‡ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚ÂÌË Ë Í‡˜ÂÒÚ‚ÂÌË ÍËÚÂËË.

ŒÚ Â‰Ì‡ ÒÚ‡Ì‡, ÒÂ Ú˙ÒË ‚ËÒÓÍ‡ ÒÚÂÔÂÌ Ì‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ Ì‡ ÓÚ-
‰ÂÎÌËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ò ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰. “˙È Í‡ÚÓ ÏÂÚÓ‰ËÍ‡Ú‡ Ì‡
ËÁ„ÓÚ‚ˇÌÂÚÓ Ì‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎËÚÂ ÓÚ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚ‡Ú‡ Â Ú‡Í‡‚‡, ˜Â
Í‡ÈÌËˇÚ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚ÂÌ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎ ÌÂ Ò˙‰˙Ê‡ ÒÂÁÓÌÌÓÒÚ, ÂÙÂ-
ÂÌÚÌËˇÚ Â‰ ·Â¯Â ÔÓ‰ÎÓÊÂÌ Ì‡ ÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡Ê‰‡ÌÂ Ò ÔÓˆÂ‰Û‡-
Ú‡ X11 Ë ÒÎÂ‰ ÚÓ‚‡ ·ˇı‡ ËÁ˜ËÒÎÂÌË ÍÓÂÙËˆËÂÌÚËÚÂ Ì‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ.
¬˙ÔÂÍË Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ ‰‡ÌÌË Ë Á‡ 1997 „. ÔÂ‰ÔÓ˜ÂÚÓıÏÂ ‰‡ ËÁ-
ÔÓÎÁ‚‡ÏÂ ‰‡ÌÌËÚÂ ÓÚ 1998 „. Ì‡Ò‡Ï, Á‡˘ÓÚÓ Â‰‚‡ ÚÓ„‡‚‡ Ì‡ÒÚ˙Ô‚‡

6Cubic match ≠ last.
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ÌˇÍ‡Í‚‡ ÒËÌıÓÌËÁ‡ˆËˇ ÏÂÊ‰Û ˆËÍÎË˜ÌÓÚÓ ‰‚ËÊÂÌËÂ Ì‡ ÔÓ‰‡Ê-
·ËÚÂ, ·ÛÚÌ‡Ú‡ ÔÓ‰ÛÍˆËˇ Ë ‰Ó·‡‚ÂÌ‡Ú‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ ‚ ÔÓÏË¯ÎÂ-
ÌÓÒÚÚ‡.

Õ‡ ÚÓÁË ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚ÂÌ ÍËÚÂËÈ Ó·‡˜Â ÌÂ ÒÂ ÓÚ‰‡‰Â ÔÂÍ‡ÎÂÌÓ
„ÓÎˇÏÓ ÁÌ‡˜ÂÌËÂ, ‡ ÔÓ-ÒÍÓÓ ÒÂ Ì‡·ÎÂ„Ì‡ Ì‡ Í‡˜ÂÒÚ‚ÂÌËˇ ÍËÚÂ-
ËÈ ≠ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎËÚÂ ÔÓ ÌˇÍ‡Í˙‚ Ì‡˜ËÌ ‰‡ ÓÚ‡Áˇ‚‡Ú Ó˜‡Í‚‡ÌËˇÚ‡ Ë
ÔÓ„ÌÓÁËÚÂ Ì‡ ÒÚÓÔ‡ÌÒÍËÚÂ ˙ÍÓ‚Ó‰ËÚÂÎË.

 ‡ÍÚÓ ÒÂ ‚ËÊ‰‡ ÓÚ Ú‡·ÎËˆ‡Ú‡, ‰‚‡Ú‡ ÍËÚÂËˇ ÌÂ ÒË ÔÓÚË‚Ó-
Â˜‡Ú. ÃÓÊÂÏ ‰‡ ‰ÓÔÛÒÌÂÏ, ˜Â B3B Ë B3C ÌÂ ÌÓÒˇÚ ‰ÓÔ˙ÎÌËÚÂÎÌ‡
ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ ‚ Ò‡‚ÌÂÌËÂ Ò B3A Ë Á‡ÚÓ‚‡ ÌÂ „Ë ‚ÍÎ˛˜‚‡ÏÂ ‚ Ò˙Ò-
Ú‡‚ÌËˇ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ. œÓÍ‡Á‡ÚÂÎˇÚ B1 ·Ë Úˇ·‚‡ÎÓ ‰‡ ÌÓÒË ÔÓ‚Â˜Â
ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ ÏËÌ‡ÎÓÚÓ, ÓÚÍÓÎÍÓÚÓ Á‡ ·˙‰Â˘ÂÚÓ. “‡Í‡ ËÁ·Ó˙Ú
ÒÂ Ò‚ÂÊ‰‡ ‰Ó ÔÂÚÚÂ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎˇ, ÓÚÔÂ˜‡Ú‡ÌË ‚ ÍÛÒË‚. B6, B3A Ë B7
·Ë Úˇ·‚‡ÎÓ ‰‡ Ò‡ ‚Ó‰Â˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË, Í‡ÍÚÓ ÔÓ‰ÒÍ‡Á‚‡Ú Ì‡ËÏÂ-
ÌÓ‚‡ÌËˇÚ‡ ËÏ, Ú˙È Í‡ÚÓ ÒÂ ÔÂ‰ÔÓÎ‡„‡, ˜Â ÚÂ Ò‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Á‡ ‚Â-
ÓˇÚÌÓÚÓ ‡Á‚ËÚËÂ Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌ‡Ú‡ Ë ·ËÁÌÂÒ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚÚ‡ Ì‡
ÙËÏËÚÂ ‚ ·ÎËÁÍÓÚÓ ·˙‰Â˘Â. –Â¯‡‚‡ÏÂ ‰‡ ‚ÍÎ˛˜ËÏ Ë S51 Ë S52,

Графика 4
ДВИЖЕНИЕ НА ОСНОВНИТЕ АГРЕГАТИ ЗА

ПРОМИШЛЕНОСТТА
(ÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡‰ÂÌË ËÌ‰ÂÍÒË, 2000 „. = 100)

»ÁÚÓ˜ÌËÍ: Õ—», ÒÓ·ÒÚ‚ÂÌË ËÁ˜ËÒÎÂÌËˇ.
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Á‡˘ÓÚÓ ‚ˇ‚‡ÏÂ, ˜Â ÔË ÚÂÁË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË Úˇ·‚‡ ‰‡ ËÏ‡ ËÁ‚ÂÒÚÌ‡
ÒÚÂÔÂÌ Ì‡ ËÌÂˆËˇ, Ú. Â. Á‡Ô‡Á‚‡ÌÂ Ì‡ ı‡‡ÍÚÂ‡ Ì‡ Ú˙ÒÂÌÂÚÓ ‚
‡ÏÍËÚÂ Ì‡ ÌˇÍ‡Í˙‚ ‚ÂÏÂ‚Ë ıÓËÁÓÌÚ, ‡ ÓÒ‚ÂÌ ÚÓ‚‡ Ú‡ÁË ÓˆÂÌÍ‡
·Ë Úˇ·‚‡ÎÓ ‰‡ ÒÂ ÓÒÌÓ‚‡‚‡ Ë Ì‡ ÔÓÎÛ˜ÂÌË ‚ ÏËÌ‡ÎÓÚÓ Ë Ì‡ÒÚÓˇ-
˘ÂÚÓ ÔÓ˙˜ÍË.

Таблица 1
КОЕФИЦИЕНТИ НА КОРЕЛАЦИЯ

 ÓÂÙËˆËÂÌÚ Ì‡

œÓÍ‡Á‡ÚÂÎ  Ó‰ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ Ò
ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰
(I.1998≠IV.2003)

Œ˜‡Í‚‡ÌÓ ·ËÁÌÂÒÒ˙ÒÚÓˇÌËÂ B6 0.56

ÕË‚Ó Ì‡ ÔÓ˙˜ÍËÚÂ ≠ Ó·˘Ó B3A 0.54

“ÂÍÛ˘Ó ·ËÁÌÂÒÒ˙ÒÚÓˇÌËÂ B1 0.47
ÕË‚Ó Ì‡ ÔÓ˙˜ÍËÚÂ Á‡ ËÁÌÓÒ B3C 0.46
ÕÂ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ ‚˙ÚÂ¯ÌÓ Ú˙ÒÂÌÂ S51 -0.44

ÕÂ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ ‚˙Ì¯ÌÓ Ú˙ÒÂÌÂ S52 -0.34

ÕË‚Ó Ì‡ ÔÓ˙˜ÍËÚÂ Á‡ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ Ô‡Á‡ B3B 0.33
Œ˜‡Í‚‡Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌ‡ ÚÂÌ‰ÂÌˆËˇ B7 0.32

«‡ ÍÓÌÒÚÛË‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÌËˇ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ ËÁÔÓÎÁ‚‡ÏÂ Ò˙‚-
ÒÂÏ ÔÓÒÚ‡ ÔÓˆÂ‰Û‡. œ˙‚Ó, ËÌ‚ÂÚË‡ÏÂ S51 Ë S52, Ú˙È Í‡ÚÓ
ÚÓ‚‡ Ò‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË Á‡ Á‡ÚÛ‰ÌÂÌËˇ Ë Â ÌÓÏ‡ÎÌÓ ‰‡ Ò‡ ÓÚËˆ‡ÚÂÎ-
ÌÓ ÍÓÂÎË‡ÌË Ò ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰. »Ì‚ÂÚË‡ÌÂÚÓ ÒÚ‡‚‡ ˜ÂÁ ËÁ-
‚‡Ê‰‡ÌÂ ÓÚ 100. “‡ÌÒÙÓÏË‡ÏÂ Ú‡Í‡ ÔÓÎÛ˜ÂÌËÚÂ ËÌ‰ÂÍÒË Á‡Â‰-
ÌÓ ‰Û„ËÚÂ ÚË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎˇ, Ú‡Í‡ ˜Â ÒÂ‰Ì‡Ú‡ ËÏ Á‡ 2000 „. ‰‡ Â
100. Õ‡È-Ì‡Í‡ˇ ÍÓÌÒÚÛË‡ÏÂ ‡ËÚÏÂÚË˜Ì‡ ÒÂ‰Ì‡ Ì‡ ÔÓÍ‡Á‡ÚÂ-
ÎËÚÂ. œÓÎÛ˜ÂÌËˇÚ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Â ÎÂÒÂÌ Á‡ ËÁ˜ËÒÎˇ‚‡ÌÂ, ÒÎÂ‰ÂÌÂ Ë
ÓÒ˙‚ÂÏÂÌˇ‚‡ÌÂ Ë ÌÂ ÔÓ‰ÎÂÊË Ì‡ Â‚ËÁËË ≠ ÚÓ‚‡ Â „‡‡ÌÚË‡ÌÓ ÓÚ
ËÁ˜ËÒÎËÚÂÎÌ‡Ú‡ ÔÓˆÂ‰Û‡. ◊ÂÁ ÔË‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Í˙Ï Ó·˘‡ ·‡Á‡ ÒÂ
Ì‡Ï‡Îˇ‚‡Ú ‡ÁÎË˜ËˇÚ‡ ‚ ‰ËÒÔÂÒËˇÚ‡ Ë ÒÂ ‰‡‚‡ ì‡‚ÂÌ ¯‡ÌÒî Ì‡
ËÌ‰ËÍ‡ÚÓËÚÂ ‰‡ ÓÔÂ‰ÂÎˇÚ ‰‚ËÊÂÌËÂÚÓ Ë ‰ËÌ‡ÏËÍ‡Ú‡ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚-
ÌËˇ ËÌ‰ÂÍÒ.

ÕˇÍÓÎÍÓÚÓ ÔÂ‰Ë¯ÌË ‚ÂÒËË Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ‡ ÒÂ ÔÓÎÛ˜‡‚‡ı‡
˜ÂÁ Ò‡‚ÌËÚÂÎÌÓ ÛÒÎÓÊÌÂÌ‡ ËÁ˜ËÒÎËÚÂÎÌ‡ ÔÓˆÂ‰Û‡ Ë ·ˇı‡ ÔÓ‰-
Î‡„‡ÌË Ì‡ ÂÊÂÏÂÒÂ˜Ì‡ Â‚ËÁËˇ. ŒÒ‚ÂÌ ÚÓ‚‡ ÍËÚÂËˇÚ Á‡ ‚ÍÎ˛˜-
‚‡ÌÂ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ˇ˘Ë ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË ·Â¯Â ÔÓ-ÒÍÓÓ ÍÓÎË˜ÂÒÚ‚ÂÌ, ÓÚ-
ÍÓÎÍÓÚÓ Í‡˜ÂÒÚ‚ÂÌ [12, 17].

“‡Í‡ ÔÓÎÛ˜ÂÌËˇÚ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ, ÍÓÈÚÓ Á‡ Í‡ÚÍÓÒÚ ˘Â Ì‡Ë˜‡ÏÂ
CECI2 (Composite Economic Cyclical Indicator), ÔÓÍ‡Á‚‡ ‚ËÒÓÍ‡
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3 ÒÚÂÔÂÌ Ì‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ Ò ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰ Ë ÔÓ ÚÓÁË ÍËÚÂËÈ ÔÂ-

‚˙ÁıÓÊ‰‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÌËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ì‡ Õ—». “Ó‚‡ „Ó‚ÓË ‚ ÔÓÎÁ‡
Ì‡ ÍÓÌÒÚÛË‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÌË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË, ÒÔÂˆËÙË˜ÌË Á‡ Ò˙ÓÚ-
‚ÂÚÌ‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡, ‡ ÌÂ Ì‡ Ú‡ÍË‚‡, Ì‡ÎÓÊÂÌË ÓÚ ı‡ÏÓÌËÁË‡Ì‡
ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„Ëˇ. œË ÏÂÊ‰ÛÌ‡Ó‰ÌË Ò‡‚ÌÂÌËˇ Ó·‡˜Â ı‡ÏÓÌËÁË‡-
Ì‡Ú‡ ÏÂÚÓ‰ÓÎÓ„Ëˇ Â ÌÂËÁ·ÂÊÌ‡ [5].

»ÒÚÓËˇÚ‡ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ‡ Â ÔÂÍ‡ÎÂÌÓ Í‡ÚÍ‡, Á‡ ‰‡ ÒÂ ÛÒÚ‡ÌÓ-
‚ˇÚ ÌÂ‰‚ÛÒÏËÒÎÂÌÓ ÚÓ˜ÍË Ì‡ Ó·‡Ú, ËÌÚÂ‚‡ÎË Ì‡ ‚Ó‰ÂÌÂ/ËÁÓÒÚ‡-
‚‡ÌÂ, ÛÒÚÓÈ˜Ë‚ÓÒÚ Ì‡ ‚Ó‰ÂÌÂÚÓ Ë Ô. œË Ì‡ÎË˜Ì‡Ú‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ
ÒÚÓÈÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÍÓÂÙËˆËÂÌÚ‡ Ì‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ ÏÂÊ‰Û Ò˙ÒÚ‡‚ÌËˇ ËÌ‰Ë-
Í‡ÚÓ Ë ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰ Â ÁÌ‡˜ËÚÂÎÌÓ ÔÓ-‚ËÒÓÍ‡ ÓÚ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËˇ
ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎ Á‡ ÍÓÈÚÓ Ë ‰‡ Â ÓÚ ÍÓÏÔÓÌÂÌÚËÚÂ, ÍÓÂÚÓ „Ó‚ÓË ‚ ÔÓÎÁ‡
Ì‡ ÔÓ‰ıÓ‰‡ ÔË ÍÓÌÒÚÛË‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚ÌË ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË.

 ÓÂÎ‡ˆËˇÚ‡ ÒÂ Á‡Ô‡Á‚‡ ‚ËÒÓÍ‡ Ë ÔË Î‡„ 3, ÌÓ ·Ë ·ËÎÓ ÔÂÒË-
ÎÂÌÓ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ˙Ú ·ÂÁÛÒÎÓ‚ÌÓ ‰‡ ÒÂ Ì‡Â˜Â ‚Ó‰Â˘. ƒÓ ÔÓ‰Ó·Ì‡
ÍÓÌÒÚ‡Ú‡ˆËˇ ÒÂ ÒÚË„‡ Ë ‚ [6], ÌÓ Í‡ÍÚÓ Ë Ú‡Ï, ÒÎÂ‰‚‡ ‰‡ ÒÂ ËÁÚ˙ÍÌÂ,
‰ÓË ÒËÌıÓÌÂÌ (‡ ÌÂ ‚Ó‰Â˘), ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ˙Ú ËÏ‡ Ò‚ÓˇÚ‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ
Ú˙È Í‡ÚÓ ‰‡‚‡ ÔÂ‰‚‡ËÚÂÎÌ‡ ËÌ‰ËÍ‡ˆËˇ Á‡ ÚÓ‚‡, Í‡Í‚Ë ‰‡ÌÌË ÏÓ-
„‡Ú ‰‡ ÒÂ Ó˜‡Í‚‡Ú Á‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌËÚÂ ‡„Â„‡ÚË ‚ ÔÓÏË¯ÎÂÌÓÒÚ-
Ú‡ (‚Ê. ÔÓ-‰ÓÎÛ).

Таблица 2
KОЕФИЦИЕНТИ НА КОРЕЛАЦИЯ МЕЖДУ ИНДЕКСА НА

ПРОДАЖБИТЕ И СЪСТАВНИТЕ КОНЮНКТУРНИ
ИНДИКАТОРИ ЗА ЯНУАРИ 1998 г. − АПРИЛ 2003 г.

¡ËÁÌÂÒÍÎËÏ‡Ú ≠ Õ—» 0.56
»Ì‰ËÍ‡ÚÓ Ì‡ ‰Ó‚ÂËÂÚÓ ≠ Õ—» 0.47
CECI2 0.67

œË ÍÓÌÒÚÛË‡ÌÂÚÓ Ì‡ CECI2 Ë ‚ ÔÂˆÂÌˇ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ó·ˇÒÌˇ‚‡-
˘‡Ú‡ ÏÛ ÒÔÓÒÓ·ÌÓÒÚ ÔÓ ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ ‰ËÌ‡ÏËÍ‡Ú‡ Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌËÚÂ
ÔÓ‰‡Ê·Ë Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌÓ ÁÌ‡˜ÂÌËÂ ËÏ‡ ÍÓÂÙËˆËÂÌÚ˙Ú Ì‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ
ÏÂÊ‰Û Ò˙ÒÚ‡‚ˇ˘ËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓË Ë Ò˙ÒÚ‡‚ÌËˇ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Ë ÂÙÂ-
ÂÌÚÌËˇ Â‰. ¬ ÒÎÂ‰‚‡˘‡Ú‡ ˜‡ÒÚ ÓÚ ËÁÎÓÊÂÌËÂÚÓ ˘Â ÒÂ ÓÔËÚ‡ÏÂ
‰‡ ÔÓÍ‡ÊÂÏ, ˜Â ÒËÒÚÂÏÌ‡Ú‡ Ó·‚˙Á‡ÌÓÒÚ ÏÂÊ‰Û Ò˙ÒÚ‡‚ÌËˇ ˆËÍÎË-
˜ÂÌ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Ë ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰ ÔÓ‰ÎÂÊ‡Ú Ì‡ ÒÚ‡ÚËÒÚË˜ÂÒÍ‡
ÔÓ‚ÂÍ‡ Ë ‰ÂÏÓÌÒÚ‡ˆËˇ ˜ÂÁ Ó˘Â Â‰ËÌ ÏÓ˘ÂÌ ÏÂÚÓ‰ ≠ ÚÂÒÚ Á‡
ÍÓËÌÚÂ„‡ˆËˇ.



23

Ди
с
кус

и
о

нни
 м

атер
и
али

3. Нестационарност

œË ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚË ÏÂÊ‰Û ‚ÂÏÂÌÌË Â‰Ó‚Â
˜ÂÒÚÓ ÒÂ˘‡Ì ÔÓ·ÎÂÏ Â Ú. Ì‡. ìÎ˙ÊÎË‚‡î7 ÍÓÂÎ‡ˆËˇ ËÎË Â„Â-
ÒËˇ. ◊ÂÒÚÓ Ô˙ÚË ÔÓÏÂÌÎË‚ËÚÂ ËÏ‡Ú Ó·˘ ÚÂÌ‰, Ì‡ ÍÓÈÚÓ ÓÒÌÓ‚ÌÓ
ÒÂ ‰˙ÎÊË Ë ‚ËÒÓÍ‡Ú‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ. »Á‚Ó‰ËÚÂ Ì‡ ÒÚ‡Ì‰‡ÚÌËˇ Â„Â-
ÒËÓÌÂÌ ‡Ì‡ÎËÁ Ò˙˘Ó Ú‡Í‡ Ò‡ ÌÂ‚‡ÎË‰ÌË, ÍÓ„‡ÚÓ ÒÂ ‡·ÓÚË Ò ÌÂÒÚ‡-
ˆËÓÌ‡ÌË ‚ÂÏÂÌÌË Â‰Ó‚Â.

œÓ‚Â‰ÂÌË ·ˇı‡ ÚÂÒÚÓ‚Â Á‡ ÒÚ‡ˆËÓÌ‡ÌÓÒÚ Ì‡ ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰
Ë ÍÓÏÔÓÌÂÌÚËÚÂ Ì‡ CECI2, Í‡ÚÓ ·ˇı‡ ËÁÔÓÎÁ‚‡ÌË ‰‚‡ ‚Ë‰‡ ÚÂÒÚÓ-
‚Â Á‡ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ Â‰ËÌË˜ÂÌ ÍÓÂÌ: ‡Á¯ËÂÌËˇÚ ÚÂÒÚ Ì‡ ƒËÍË ≠
‘ÛÎ˙ Ë ÚÂÒÚ˙Ú Ì‡ ‘ËÎËÔÒ ≠ œÂÓÌ [3].  ˙Ï ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ÚÂÁË
ÚÂÒÚÓ‚Â Úˇ·‚‡ ‰‡ ÒÂ ÔÓ‰ıÓÊ‰‡ Ò ËÁ‚ÂÒÚÌ‡ ÔÂ‰Ô‡ÁÎË‚ÓÒÚ ÔÓ‡‰Ë
‚ÒÂ Ó˘Â Ó„‡ÌË˜ÂÌËˇ ·ÓÈ Ì‡·Î˛‰ÂÌËˇ.

–‡Á¯ËÂÌ7 ÚÂÒÚ Ì‡ ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙

«‡ ‰‡ ÏÓ„‡Ú ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ÚÂÒÚ‡ ‰‡ ËÏ‡Ú ‰ÓÒÚÓ‚ÂÌ‡ ËÌÚÂÔ-
ÂÚ‡ˆËˇ, ÓÚ Ò˙˘ÂÒÚ‚ÂÌ‡ ‚‡ÊÌÓÒÚ Â Ô‡‚ËÎÌ‡Ú‡ ÒÔÂˆËÙËÍ‡ˆËˇ Ì‡
ÚÂÒÚÓ‚‡Ú‡ Â„ÂÒËˇ ÔÓ ÓÚÌÓ¯ÂÌËÂ Ì‡ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ Ò‚Ó·Ó‰ÂÌ ˜ÎÂÌ
(ÍÓÌÒÚ‡ÌÚ‡), ‰ÂÚÂÏËÌËÒÚË˜ÂÌ ÚÂÌ‰ Ë ·Óˇ Ì‡ Î‡„Ó‚ÂÚÂ Ì‡ Ô˙-
‚‡Ú‡ ‡ÁÎËÍ‡. —ÔÂˆËÙËÍ‡ˆËˇÚ‡, ÍÓˇÚÓ ·Â¯Â ËÁ·‡Ì‡ Á‡ ÔÓ‚ÂÊ‰‡-
ÌÂÚÓ Ì‡ ÚÂÒÚ‡ Ò ÔÓÒÓ˜ÂÌËÚÂ Â‰Ó‚Â, ‚ÍÎ˛˜‚‡ ÍÓÌÒÚ‡ÌÚ‡, ÌÓ ÌÂ Ë
ÚÂÌ‰. »ÁÍÎ˛˜‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÚÂÌ‰‡ ÓÚ ÙÓÏÛÎËÓ‚Í‡Ú‡ Ì‡ ÚÂÒÚÓ‚‡Ú‡
Â„ÂÒËˇ ·Â¯Â Ì‡Ô‡‚ÂÌÓ ÒÎÂ‰ ËÁÒÎÂ‰‚‡ÌÂ Ì‡ Ô˙‚ËÚÂ ‡ÁÎËÍË Ì‡
Â‰Ó‚ÂÚÂ. ¬˙ÔÂÍË Ï‡ÎÍËˇ ·ÓÈ Ì‡·Î˛‰ÂÌËˇ ‚Ë‰˙Ú Ì‡ Ô˙‚ËÚÂ
‡ÁÎËÍË („‡ÙËÍ‡Ú‡ ÒÔˇÏÓ ‚ÂÏÂÚÓ ÓÒˆËÎË‡ ÓÍÓÎÓ ÒÂ‰Ì‡ 0) ÌÂ
‰‡‰Â ÓÒÌÓ‚‡ÌËÂ ‰‡ ÒÂ ÔÂ‰ÔÓÎ‡„‡ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ ÚÂÌ‰. ¡ÓˇÚ Ì‡
Î‡„Ó‚ÂÚÂ ·Â¯Â ËÁ·‡Ì ÔÓÓÚ‰ÂÎÌÓ Á‡ ‚ÒÂÍË ‡Á„ÎÂÊ‰‡Ì ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ
‰Ó ÓÚÒÚ‡Ìˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ÒÂËÈÌ‡Ú‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ Ì‡ ÓÒÚ‡Ú˙ˆËÚÂ.  ‡ÚÓ
ÍËÚÂËË ·ˇı‡ ËÁÔÓÎÁ‚‡ÌË Q-ÒÚ‡ÚËÒÚËÍ‡Ú‡ Ì‡ À˛Ì„ ≠ ¡ÓÍÒ Ë ÚÂÒ-
Ú˙Ú Ì‡ ¡ÓÈ¯ ≠ √Ó‰ÙË Ò ÏÌÓÊËÚÂÎË Ì‡ À‡„‡ÌÊ.

“ÂÒÚ Ì‡ ‘ËÎËÔÒ ≠ œÂÓÌ

“ÂÒÚ˙Ú Ì‡ ‘ËÎËÔÒ ≠ œÂÓÌ ÒÂ ‡ÁÎË˜‡‚‡ ÓÚ ‡Á¯ËÂÌËˇ ÚÂÒÚ
Ì‡ ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙ ÔÓ ÌÂÔ‡‡ÏÂÚË˜Ì‡Ú‡ ÏÓ‰ËÙËÍ‡ˆËˇ Ì‡ ÚÂÒÚÓ‚‡-
Ú‡ ÒÚ‡ÚËÒÚËÍ‡ Á‡ ÍÓË„Ë‡ÌÂ Ì‡ ÂÙÂÍÚ‡ ÓÚ Â‚ÂÌÚÛ‡ÎÌÓ Ì‡ÎË˜ËÂ Ì‡

7 ¿Ì„ÎËÈÒÍËˇÚ ÚÂÏËÌ Â ìspurious correlation/ regressionî.
8 –‡Á¯ËÂÌÓÒÚÚ‡ Ì‡ ÚÂÒÚ‡ ÒÂ Ò˙ÒÚÓË ‚ ÔË·‡‚ˇÌÂÚÓ Ì‡ Î‡„Ó‚Ë ÒÚÓÈÌÓÒÚË Ì‡

Ô˙‚‡Ú‡ ‡ÁÎËÍ‡, Á‡ ‰‡ ÒÂ ÍÓË„Ë‡ ÂÙÂÍÚ˙Ú ÓÚ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ ÒÂËÈÌ‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ
ÓÚ ÔÓ-‚ËÒÓÍ Â‰.
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0
0
3 ÒÂËÈÌ‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ Ì‡ ÓÒÚ‡Ú˙ˆËÚÂ ÓÚ ÚÂÒÚÓ‚‡Ú‡ Â„ÂÒËˇ. œËÎ‡-

„‡Ú ÒÂ Ò˙˘ËÚÂ ÍËÚË˜ÌË ÒÚÓÈÌÓÒÚË Í‡ÍÚÓ ÔË ‡Á¯ËÂÌËˇ ÚÂÒÚ Ì‡
ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙.  ‡ÍÚÓ ÒÂ ‚ËÊ‰‡ ‚ ÒÎÂ‰‚‡˘‡Ú‡ Ú‡·ÎËˆ‡, Á‡ ÔÓ‚Â˜Â-
ÚÓ ÓÚ Â‰Ó‚ÂÚÂ ÚÂÒÚ˙Ú Ì‡ ‘ËÎËÔÒ ≠ œÂÓÌ ÔÓÚ‚˙Ê‰‡‚‡ ÂÁÛÎÚ‡-
ÚËÚÂ ÓÚ ‡Á¯ËÂÌËˇ ÚÂÒÚ Ì‡ ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙.

Таблица 3
РЕЗУЛТАТИ ОТ РАЗШИРЕНИЯ ТЕСТ НА ДИКИ – ФУЛЪР И

ТЕСТА НА ФИЛИПС – ПЕРОН
(ÔÂËÓ‰: 01.1998 ≠ 05.2003)

»Ì‰ËÍ‡ÚÓ

—ÚÓÈÌÓÒÚ Ì‡ ÚÂÒÚÓ‚‡Ú‡
ÒÚ‡ÚËÒÚËÍ‡

 ËÚË˜Ì‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ
Ì‡ Ã‡ÍkËÌ˙Ì Á‡

Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌÓÚÓ ÌË‚Ó Ì‡
ÁÌ‡˜ËÏÓÒÚ

¬ÂÓˇÚÌÓ
Ì‡ÎË˜ËÂ

Ì‡
Â‰ËÌË˜ÂÌ

ÍÓÂÌ
ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙ ‘ËÎËÔÒ ≠

œÂÓÌ 5% 1%
¡ÓÈ

Î‡„Ó‚Â

B3¿ ≠ ÌË‚Ó Ì‡ ÔÓ˙˜ÍËÚÂ -3.30 3 -3.41 -2.91 -3.54 ÔÓ-ÒÍÓÓ ÌÂ

B6 ≠ Ó˜‡Í‚‡Ì‡ ·ËÁÌÂÒ-
    ÒËÚÛ‡ˆËˇ -1.05 3 -1.93 -2.91 -3.54 ‰‡

B7 ≠ Ó˜‡Í‚‡ÌÓ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚Ó -3.65 2 -4.40 -2.91 -3.54 ÌÂ

S51 ≠ ÌÂ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ ‚˙ÚÂ¯ÌÓ
    Ú˙ÒÂÌÂ -2.29 1 -3.23 -2.91 -3.54 ÔÓ-ÒÍÓÓ ‰‡

S52 ≠ ÌÂ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ ‚˙Ì¯ÌÓ
     Ú˙ÒÂÌÂ -4.03 3 -4.30 -2.91 -3.54 ÌÂ

ËÌ‰ÂÍÒ Ì‡ ÔÓÏË¯ÎÂÌËÚÂ
ÔÓ‰‡Ê·Ë (ÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡‰ÂÌ) -1.63 2 -3.29 -2.91 -3.54 ÔÓ-ÒÍÓÓ ‰‡

·ÛÚÌ‡ ÔÓ‰ÛÍˆËˇ (ÒÂÁÓÌÌÓ
ËÁ„Î‡‰ÂÌ‡) -0.39 11* -1.38 -2.91 -3.54 ‰‡

‰Ó·‡‚ÂÌ‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ (ÒÂÁÓÌÌÓ
ËÁ„Î‡‰ÂÌ‡) -0.11 11 -1.20 -2.91 -3.54 ‰‡

CECI2 -2.62 2 -2.77 -2.91 -3.54 ‰‡

* ¬ËÒÓÍËˇÚ Â‰ Ì‡ ÒÂËÈÌ‡Ú‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ ‚ ÓÒÚ‡Ú˙ˆËÚÂ Ì‡ ÚÂÒÚÓ‚‡Ú‡ Â„ÂÒËˇ ‚ÂÓˇÚÌÓ ÒÂ
‰˙ÎÊË Ì‡ ÔÂÍ‡ÎÂÌÓ ÏÌÓ„ÓÚÓ Ú‡ÌÒÙÓÏ‡ˆËË, Ì‡ ÍÓËÚÓ ·ˇı‡ ÔÓ‰ÎÓÊÂÌË ‰ËÌ‡ÏË˜ÌËÚÂ Â‰Ó‚Â
Ì‡ ·ÛÚÌ‡Ú‡ ÔÓ‰ÛÍˆËˇ Ë ‰Ó·‡‚ÂÌ‡Ú‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ. œÓ‡‰Ë „ÓÎÂÏËˇ ·ÓÈ Î‡„Ó‚Ë ÒÚÓÈÌÓÒÚË ÔÂ-
ËÓ‰˙Ú, Á‡ ÍÓÈÚÓ ·Â¯Â ÔÓ‚Â‰ÂÌ ÚÂÒÚ˙Ú Ì‡ ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙, ‚ÍÎ˛˜‚‡ ‰‡ÌÌË ÓÚ Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡
1997 „.

–‡Á¯ËÂÌËˇÚ ÚÂÒÚ Ì‡ ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙ Ë ÚÂÒÚ˙Ú Ì‡ ‘ËÎËÔÒ ≠
œÂÓÌ ÌÂ ÓÚı‚˙ÎˇÚ ıËÔÓÚÂÁ‡Ú‡ Á‡ Ì‡ÎË˜ËÂ Ì‡ Â‰ËÌË˜ÂÌ ÍÓÂÌ ‚
CECI2 Ë ÂÙÂÌÚÌËÚÂ Â‰Ó‚Â Á‡ ÔÓ‰‡Ê·ËÚÂ, ·ÛÚÓÔÓ‰ÛÍˆËˇÚ‡
Ë ‰Ó·‡‚ÂÌ‡Ú‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ.

¬˙Á ÓÒÌÓ‚‡ Ì‡ ÚÂÒÚÓ‚ÂÚÂ ÏÓÊÂ ‰‡ ÒÂ ÒÏˇÚ‡, ˜Â ‡Á„ÎÂÊ‰‡ÌËÚÂ
Â‰Ó‚Â Ò‡ ÌÂÒÚ‡ˆËÓÌ‡ÌË, ÔÓ-ÚÓ˜ÌÓ ËÌÚÂ„Ë‡ÌË ÓÚ Ô˙‚Ë Â‰.
»ÌÚÂ„Ë‡ÌÓÒÚ ÓÚ ÔÓ-‚ËÒÓÍ Â‰ ÌÂ ·Â¯Â ÛÒÚ‡ÌÓ‚ÂÌ‡ ÔË ÔÓ‚ÂÊ-
‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ò˙ÓÚ‚ÂÚÌËÚÂ ÚÂÒÚÓ‚Â Ò Ô˙‚ËÚÂ ‡ÁÎËÍË.
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4. Коинтеграция

ÃÂÚÓ‰˙Ú Á‡ ÔÂÏ‡ı‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÌÂÒÚ‡ˆËÓÌ‡ÌÓÒÚÚ‡ ÓÚ ‚ÂÏÂÌÌË-
ÚÂ Â‰Ó‚Â Â ‰‡ ÒÂ ËÁÔÓÎÁ‚‡ ÚˇıÌ‡Ú‡ Ô˙‚‡ (ËÎË ÓÚ ÔÓ-‚ËÒÓÍ Â‰)
‡ÁÎËÍ‡. ŒÒÌÓ‚ÌËˇÚ ÔÓ·ÎÂÏ ÔË ÚÓÁË ÔÓ‰ıÓ‰ Â Á‡„Û·‡Ú‡ Ì‡ ËÌ-
ÙÓÏ‡ˆËˇ, Á‡˘ÓÚÓ ÒÂ Ì‡Î‡„‡Ú Ú‚˙‰Â ÂÒÚËÍÚË‚ÌË ÔÂ‰ÔÓÎÓÊÂ-
ÌËˇ ‚˙ıÛ ÏÓ‰ÂÎ‡ Ë ÒÂ ÔÂÌÂ·Â„‚‡ ‚˙ÁÏÓÊÌÓÒÚÚ‡ ÏÂÊ‰Û ÔÓÏÂÌ-
ÎË‚ËÚÂ ‰‡ Ò˙˘ÂÒÚ‚Û‚‡ ‰˙Î„ÓÒÓ˜Ì‡ ‡‚ÌÓ‚ÂÒÌ‡ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚ (ÍÓËÌ-
ÚÂ„‡ˆËˇ) ‚˙ÔÂÍË ÚˇıÌ‡Ú‡ ÌÂÒÚ‡ˆËÓÌ‡ÌÓÒÚ. œË „‡ÙË˜ÌÓ Ò˙-
ÔÓÒÚ‡‚ˇÌÂ ÒÂ ‚ËÊ‰‡, ˜Â CECI2 ËÏ‡ ÒıÓ‰ÌÓ ˆËÍÎË˜ÌÓ ‰‚ËÊÂÌËÂ Ò
ÔÓ‰‡Ê·ËÚÂ, ÔÓ‰ÛÍˆËˇÚ‡ Ë ‰Ó·‡‚ÂÌ‡Ú‡ ÒÚÓÈÌÓÒÚ. “Ó‚‡ ÌË ÔÓ‰Ò-
Í‡Á‡, ˜Â ‚ÂÓˇÚÌÓ ÚÓÈ Â ÍÓËÌÚÂ„Ë‡Ì Ò ÚÂÁË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË.

Графика 5
ЦИКЛИЧНО ДВИЖЕНИЕ НА CECI2 И ПРОИЗВОДСТВЕНИТЕ

ПОКАЗАТЕЛИ НА ПРОМИШЛЕНОСТТА

œÓ‚ÂËıÏÂ ıËÔÓÚÂÁ‡Ú‡ Á‡ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ ÍÓËÌÚÂ„‡ˆËˇ ÏÂÊ‰Û
Ò˙ÒÚ‡‚ÌËˇ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ Ë ÂÙÂÂÌÚÌËÚÂ Â‰Ó‚Â ≠ ËÌ‰ÂÍÒ‡ Ì‡ ÔÓ-
ÏË¯ÎÂÌËÚÂ ÔÓ‰‡Ê·Ë, ·ÛÚÌ‡Ú‡ ÔÓ‰ÛÍˆËˇ Ë ‰Ó·‡‚ÂÌ‡Ú‡ ÒÚÓÈ-
ÌÓÒÚ. »ÁÔÓÎÁ‚‡ÌËˇÚ ÏÂÚÓ‰ ·Â¯Â ÚÂÒÚ˙Ú Ì‡ …Óı‡ÌÒÂÌ.  ‡ÍÚÓ ÔË
ÔÓ‚ÂÊ‰‡ÌÂÚÓ Ì‡ ‡Á¯ËÂÌËˇ ÚÂÒÚ Ì‡ ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙, Ú‡Í‡ Ë ÚÛÍ Â
‚‡ÊÌÓ ‰‡ ÒÂ Ì‡Ô‡‚ˇÚ ÍÓÂÍÚÌË ‰ÓÔÛÒÍ‡ÌËˇ Á‡ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡
ÚÂÌ‰ Ë Ò‚Ó·Ó‰ÂÌ ˜ÎÂÌ ‚ ÚÂÒÚÓ‚‡Ú‡ ‚ÂÍÚÓÌ‡ ‡‚ÚÓÂ„ÂÒËˇ. —˙Ó·-
‡ÊÂÌËˇÚ‡ ·ˇı‡ Ò˙˘ËÚÂ Í‡ÚÓ ÔË ÒÔÂˆËÙËˆË‡ÌÂÚÓ Ì‡ ÚÂÒÚÓ‚‡Ú‡
Â„ÂÒËˇ ÔË ÚÂÒÚ‡ Ì‡ ƒËÍË ≠ ‘ÛÎ˙ ≠ ‚ ÚÂÒÚÓ‚‡Ú‡ ‚ÂÍÚÓÌ‡ ‡‚ÚÓ-
Â„ÂÒËˇ ·Â¯Â ‚ÍÎ˛˜ÂÌ Ò‡ÏÓ Ò‚Ó·Ó‰ÂÌ ˜ÎÂÌ.

–ÂÁÛÎÚ‡ÚËÚÂ ÓÚ ÔÓ‚Â‰ÂÌËˇ ÚÂÒÚ Ì‡ …Óı‡ÌÒÂÌ ÔÓÍ‡Á‚‡Ú, ˜Â
CECI2 e ÍÓËÌÚÂ„Ë‡Ì Ò ÂÙÂÂÌÚÌËÚÂ Â‰Ó‚Â Ë ÒÎÂ‰Ó‚‡ÚÂÎÌÓ ÍÓÂ-
ÙËˆËÂÌÚËÚÂ Ì‡ ÍÓÂÎ‡ˆËˇ ÌÂ Ò‡ Î˙ÊÎË‚Ë, ‡ ÏÓ„‡Ú ‰‡ ·˙‰‡Ú ËÌ-
ÚÂÔÂÚË‡Ì Í‡ÚÓ ÓÚ‡ÊÂÌËÂ Ì‡ Ì‡ÎË˜ËÂÚÓ Ì‡ Ó·‚˙Á‡ÌÓÒÚ
ÏÂÊ‰Û CECI2 Ë Â‡ÎÌËÚÂ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÂÌË ÔÓÍ‡Á‡ÚÂÎË.

80 80 80
85 85 85
90 90 90
95 95 95

100 100 100
105 105 105

110 110 110
115 115 115
120 120 120
125 125 125

CECI2 CECI2 CECI2продажби продукция добавена стойност

1998 1998 19981999 1999 19992000 2000 20002001 2001 20012002 2002 20022003 2003 2003
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IV. Заключение
√Î‡‚‡ III ‰‡‚‡ ÓÒÌÓ‚‡ÌËÂ ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚËÚÂ ‰‡ ÒÂ ËÁÔÓÎÁ‚‡Ú Í‡-

ÚÓ ËÁÚÓ˜ÌËÍ Ì‡ ÔÓÎÂÁÌ‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Ë ÒÂ‰ÒÚ‚Ó Á‡ Ì‡·Î˛‰ÂÌËÂ Ë
ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂ Ì‡ ÒÚÓÔ‡ÌÒÍ‡Ú‡ ÍÓÌ˛ÌÍÚÛ‡ ‚ ÚÂÍÛ˘ Ë Í‡ÚÍÓÒÓ-
˜ÂÌ ÔÎ‡Ì. »Ì‰ËÍ‡ÚÓÌËÚÂ ÒËÒÚÂÏË ÔÓ Ò˙˘ÂÒÚ‚Ó ÌÂ ÔÂ‰ÒÚ‡‚Îˇ-
‚‡Ú ÏÓ‰ÂÎË. “Â Ò‡ Â‰ËÌ ÎÂÒÌÓ ÔËÎÓÊËÏ ‚ Ô‡ÍÚËÍ‡Ú‡ ìÌÂÔÂ-
ÚÂÌˆËÓÁÂÌî ËÌÒÚÛÏÂÌÚ, ÌÓ ÚˇıÌ‡Ú‡ ÁÌ‡˜ËÏÓÒÚ Â „ÓÎˇÏ‡ Á‡ ÔÓ-
ÎÛ˜‡‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ Ì‡‚ÂÏÂÌÌ‡ ËÌÙÓÏ‡ˆËˇ Á‡ ‡Á‚ËÚËÂÚÓ Ì‡ ÍÓÌ˛Ì-
ÍÚÛ‡Ú‡.

¬ ÚÂÍÛ˘ ÔÎ‡Ì ·˙‰Â˘‡Ú‡ ‡·ÓÚ‡ ˘Â Ì‡·ÎÂ„ÌÂ ‚˙ıÛ ÔÓ‰Ó·ˇ-
‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ‡ ˜ÂÁ ÔËÎ‡„‡ÌÂ Ì‡ ÔÓ-ÔÂˆËÁÌË ÏÂÚÓ‰Ë Á‡
ÒÂÁÓÌÌÓ ËÁ„Î‡Ê‰‡ÌÂ Ì‡ ÂÙÂÂÌÚÌËˇ Â‰, ÓÚÒÚ‡Ìˇ‚‡ÌÂ Ì‡ ¯ÛÏ‡
ÓÚ CECI2, ÓÔÚËÏËÁË‡ÌÂ Ì‡ Ò˙ÒÚ‡‚‡ Ë ÚÂ„Î‡Ú‡ Ì‡ ÍÓÏÔÓÌÂÌÚË-
ÚÂ ÏÛ.

œÓ-Ì‡Ú‡Ú˙Í ˘Â ÒÂ ÔÓÒÚ‡‚Ë Ì‡˜‡ÎÓÚÓ Ì‡ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌË ÒËÒÚÂÏË
Á‡ ‰Û„Ë ÒÂÍÚÓË Ì‡ ËÍÓÌÓÏËÍ‡Ú‡ Í‡ÚÓ ÛÒÎÛ„Ë, ÒÚÓËÚÂÎÒÚ‚Ó Ë
Ú˙„Ó‚Ëˇ, Á‡ ÍÓËÚÓ Ò˙˘Ó ÒÂ ÔÓ‚ÂÊ‰‡Ú ·ËÁÌÂÒ‡ÌÍÂÚË. “ˇÒÌÓ ‰ÂÙË-
ÌË‡ÌËÚÂ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌË ÒËÒÚÂÏË ÏÓ„‡Ú ‰‡ ·˙‰‡Ú Ó·Â‰ËÌÂÌË ‚
ËÌ‰ËÍ‡ÚÓÌ‡ ÒËÒÚÂÏ‡ Á‡ Ì‡·Î˛‰ÂÌËÂ Ë ÔÓ„ÌÓÁË‡ÌÂ Ì‡ ˆËÍÎË˜-
ÌÓÚÓ ‰‚ËÊÂÌËÂ Ì‡ Ó·˘‡Ú‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡ ‡ÍÚË‚ÌÓÒÚ, ÍÓˇÚÓ ‰‡
·˙‰Â ËÌÚÂ„Ë‡Ì‡ ‚ Ò˙˘ÂÒÚ‚Û‚‡˘Ë ËÎË ÌÓ‚Ë Ï‡ÍÓËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍË
ÏÓ‰ÂÎË.
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БИЗНЕСАНКЕТА НА НСИ В ПРОМИШЛЕНОСТТА

œŒ ¿«¿“≈À  Œƒ «¿¡≈À≈∆ ¿

“ÂÍÛ˘Ó ·ËÁÌÂÒÒ˙ÒÚÓˇÌËÂ Ì‡ ÔÂ‰ÔËˇÚËÂÚÓ B1 ·‡Î‡ÌÒ

“ÂÌ‰ÂÌˆËˇ Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ ÔÂÁ
ÔÓÒÎÂ‰ÌËÚÂ 3 ÏÂÒÂˆ‡ B2 ·‡Î‡ÌÒ

ÕË‚Ó Ì‡ ÔÓ˙˜ÍËÚÂ B3A ·‡Î‡ÌÒ

ÕË‚Ó Ì‡ ÔÓ˙˜ÍËÚÂ ÓÚ ‚˙ÚÂ¯ÌËˇ Ô‡Á‡ B3B ·‡Î‡ÌÒ

ÕË‚Ó Ì‡ ÔÓ˙˜ÍËÚÂ Á‡ ËÁÌÓÒ B3C ·‡Î‡ÌÒ

«‡Ô‡ÒË ÓÚ „ÓÚÓ‚‡ ÔÓ‰ÛÍˆËˇ B4 ·‡Î‡ÌÒ

Œ˜‡Í‚‡ÌÓ ·ËÁÌÂÒÒ˙ÒÚÓˇÌËÂ B6 ·‡Î‡ÌÒ

Œ˜‡Í‚‡Ì‡ ÚÂÌ‰ÂÌˆËˇ Ì‡ ÔÓËÁ‚Ó‰ÒÚ‚ÓÚÓ
ÔÂÁ ÒÎÂ‰‚‡˘ËÚÂ 6 ÏÂÒÂˆ‡ B7 ·‡Î‡ÌÒ

Œ˜‡Í‚‡ÌËˇ Á‡ ˆÂÌËÚÂ B8A ·‡Î‡ÌÒ

—ÚÂÔÂÌ Ì‡ Ì‡‡ÒÚ‚‡ÌÂÚÓ Ì‡ ˆÂÌËÚÂ B8B ·‡Î‡ÌÒ

Œ˜‡Í‚‡ÌËˇ Á‡ ‰‚ËÊÂÌËÂÚÓ Ì‡ ÔÂÒÓÌ‡Î‡ B10 ·‡Î‡ÌÒ

ÕÂ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ ‚˙ÚÂ¯ÌÓ Ú˙ÒÂÌÂ S51 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

ÕÂ‰ÓÒÚ‡Ú˙˜ÌÓ ‚˙Ì¯ÌÓ Ú˙ÒÂÌÂ S52 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

 ÓÌÍÛÂÌÚÂÌ ‚ÌÓÒ S53 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

ÕÂ‰ÓÒÚË„ Ì‡ ‡·ÓÚÌ‡ ÒËÎ‡ (‚ Ú. ˜. Í‚‡ÎËÙËˆË‡Ì‡) S54 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

ÕÂ‰ÓÒÚË„ Ì‡ Ó·ÓÛ‰‚‡ÌÂ, ÒÛÓ‚ËÌË Ë Ï‡ÚÂË‡ÎË S55 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

ÕÂ‰ÓÒÚË„ Ì‡ ÂÌÂ„Ëˇ S56 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

‘ËÌ‡ÌÒÓ‚Ë ÔÓ·ÎÂÏË S57 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

ÕÂÒ˙‚˙¯ÂÌÒÚ‚‡ ‚ Á‡ÍÓÌÓ‰‡ÚÂÎÒÚ‚ÓÚÓ S58 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

ÕÂÒË„ÛÌ‡ ËÍÓÌÓÏË˜ÂÒÍ‡ ÒÂ‰‡ S59 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

ƒÛ„Ë Á‡ÚÛ‰ÌÂÌËˇ S510 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

¡ÂÁ Á‡ÚÛ‰ÌÂÌËˇ S511 ÓÚÌ. ‰ˇÎ

¡ËÁÌÂÒÍÎËÏ‡Ú BK

»Ì‰ËÍ‡ÚÓ Ì‡ ‰Ó‚ÂËÂÚÓ CI (B3A-B4+B7)/3

��������������� −++ ��
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