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BbBeaeHue

HacToAwwoTo CTaHOBMLLE € U3rOTBEHO Ha OCHOBAHME Y. 6 OT 3aKoHa 3a PUCKANHUA CbBET U
aBTOMATUYHUTE KOPEKTUBHU MEXaHW3MM, Npu cbobpassfBaHe C NPUIOKMMATA eBPONencKka npasHa
pamka B 061aCTTa HA MIKOHOMMYECKOTO yrpasaeHne U GUCKANHMA HAA30p, BKAOUUTENHO PernameHT
(EC) 2024/1263 n Ownpektusa (EC) 2024/1265. B Hero ®uckanHuaT cbeeT (OC) npeacrasa csoATa
eKCcnepTHa OUEgHKa Ha BHECEHWUTE OT MPABMUTENCTBOTO MPOEKT HA 3aKOH 33 AbP)KaBHUA OHOAMKET Ha
Peny6nnka Bbarapus 3a 2027 r. (346PB 2027) 1 AkTyanusumpaHa cpeaHOCPOYHa bloasKeTHa NporHosa
3a nepuoga 2027-2029 r. (ACBN 2027-2029), ny6anKyBaHu npe3 Hoemspu 2026 T.

OueHKaTa e n3bpweHa B CbOTBETCTBME C HAUMOHA/IHATA HOPMATUBHA ypep,6a n
MU3NCKBAHNATA Ha aKTya/IM3npaHaTa eBpOHeVICKa PaMKa 3a MKOHOMWYECKO ynpasB/sieHWe, KaTo Ca
OTYETEHU NpPUHUUNNTE 3a yCTOVNMBOCT Ha I'Iy6I'IMHHMTe (I)MHaHCM, CNa3BaHETO Ha TPAEKTOPUATA Ha
HEeTHUTEe pa3xoan n cpeaHoCpOoYHaTa (I)MCKaI'IHa yCTOﬁLIMBOCT.
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1. OyeHKa Ha CbBMECTMMOCTTa Ha GUCKANHMA NbT C USUCKBAHMUATA Ha EC

bbarapua e B npoueaypa npu npekomepeH geduumt ot 10 tonm 2026 r. MepoZaBHOTO U3UCKBAHE e
KOPEKTUBHUAT NbT Ha HETHUTE pPa3xoam OT nNpenopbkata Ha CbBeTa no ya. 126, nap. 7 ot ADEC, a
CPOKDBT 33 KOpeKUUA Ha npekomepHua aeduumt e 2029 r. Tabavuata obobuwiaBa oLeHKaTa MO BCAKO
n3nckeaHe. Ynucnata Ha PC ce nssexkgat B pasaen lll.

Tabn. 1. Tabno Ha cbOTBETCTBUETO C U3UCKBaHUATA Ha EC

U3ucksaHe Mpar Mo @C OueHKa Ha PC

PvcT Ha HeTHUTe pa3sxogm, 2026rT. | <£4,2% 9,6% 7,0% He ce cna3Ba

PbcT Ha HeTHUTe pasxoam, 2027 1. | <£3,4% 0,7% 4,4% He ce cna3Ba; npesuLeHne
¢ 1,0 np.n.

PvcT Ha HeTHUTe pa3xoam, 2028 . | < 3,4% 3,4% 1,2% CnasBa ce; No pasyeTa Ha

M® — 6e3 6ydep

PbcT Ha HeTHUTe pasxogm, 2029 1. | <£3,2% 2,4% 2,8% CnasBa ce npu U3nNb/iHEHME
Ha TaBaHUTE

KOHTpONHa cmeTKa cneg, KOMNeHcKupa 0,2 0,7 He ce KomneHcupa; Hag

rbBKaBOCTTa 3a oT6paHa, 2027 ., He Ha KYMYNaTUBHMA Npar oT

% ot BBl OTKNOHEHUeT 0,6%, nsumncrea ce npes

ooT12026T. 2028 .

OedvumT Ha ,,[bpKaBHO <30 2,8 2,8 Moa 3%, Ho ¢ bydep nog 0,2

ynpasnexue” npes3 2029r., % ot np.n.

BBN

CTpyKTypHO nogobpeHune npes 20,5 0,9 0,75 Hag mnHumyma; ako

2027 r., np.n. ot BBMN LAHBKDBT Ce U3KI4YM B
NbAHMA pazmep no ACBIN —
oKono 0,3

Obnr Ha , [Abp>kaBHO ynpasneHne” | < 60 37,0 36,9 CnasBa ce; +7 np.n. cnpamo

npes3 2029 r., % ot bBI 2025 .

M3moyHuk: Ceeem Ha EC; M® (ACEIM 2027-2029, Tabn. 11-4 u II-5); uzyucneHus Ha ®C.

2. OCHOBHM NocnaHuA

KoHconnaauma no cbOTHOLWEHUA, @ He No MmepKu. Pasxoante no KON Hamanasat ot 43,5% Ha
39,6% ot BBI1 3apagu Kpaa Ha MNBY u pacte)a Ha HomuHanHuA BBI1. HaumMoHanHuTe pasxoam
pactart ¢ 5,5% (2,7 mnpa. eBpo), a ANCKPELMOHHUTE Pa3XOaHN MEPKN ca HETHO —75,6 MJIH. eBpoO.

KopeKkuuaTa e ot npuxoaHaTa cTpaHa U e egHOKpaTHa. MNpuxogHnte mepku ca 1 926,9 maH. espo,
oT KonTto 800 mM/H. eBPO Ca eAHOKPaTEH JaHbK BbPXY ,,cBpbXxneyanbata”. MNo cumynauymata Ha dC
TOM HOCM OK0J10 211 M/H. eBpoO.

basarta 3a 2026 r. e HecurypHa B ABeTe NOCOKU. [JaHbYyHUTE NpMXoamn ca ¢ puck go 0,86 mnpga.
€eBpO Nnofa pasyeTa, a o4akBaHuTe oT M® pasxoau M3MCKBaT NaawaHma ot 14,1 mapa. espo npes
HoemBpu—AaeKkemBpu (+41% cnpamo 2025 r.).

TaBaHuTe 3a 2028-2029 r. He ca noAKpeneHU ¢ mepKU. PasxoauTe 3a nepcoHan npegnonarart
OKONO 8% MO-MasiKo 33eTW; NPUXOAUTE OT OCUTYPOBKU U eNEeKTPOHHO daKTypupaHe ca C HUCKA
BEPOATHOCT 3a U3NbHeHMe. MNpn peannsnpaHe Ha puckoseTe AedMUNTBT ocTaBa mexay 3,4% u
4,4% ot BB go 2029 r.




— ®PuckanHata no3numua e NPoumMKAnYHa. o oueHka Ha ®C MKOHOMMKATA € Hag, NOTeHUMana cu
npe3 2026—2027 r., a CTPYKTypHMAT aedmumnt e ¢ 0,2—0,3 np.n. NO-BUCOK OT M3YMCAEHMA NO
AaHHUTe Ha M® (c 0,4-0,5 np.n., ako U NpUxoauTe ce NPensvYncaaT c HommHanHusa BBIM Ha ©C).

— DbarvT octaBa nog 60% ot BB, HO pacTe 6bpP30. /IMXBEHUTE Pa3xoan ce yBenmyaBaT noUuTu Tpu
nbTh 0o 2 498 maH. eBpo npes 2029 r. (4,0% oT npuxoaute no KoM).



Il. AHanAU3 Ha MaKPOMKOHOMMYECKATa paMKa

OCHOBHM U3BOAM

— MporHosaTta Ha M® 3a peanHus pactexk npes 2027 r. (2,5%) e peanucTnyHa 1 cbBnaga ¢ 6asosun
cueHapuit Ha ®C; ananasoHbT Ha PC e 2,2-2,9%.

— MporHosaTa3a2026r. (3,0%) e oONTUMMUCTUYHA NPU peanucTnyeH amanasoH 2,5-2,8%. No-BrMcokaTa basa
ce npeHaca B HoMunHanHuA BBl 3a 2027 r., KoiTo no M® e Hag oNTUMUCTUYHUA cueHapuii Ha DC.

— 332028 r. ®C o4aKBa LMKANYHO 3abassaHe 1o 1,5% npu 2,4% no nporHosaTta Ha M®.

— Mo oueHKa Ha PC MKOHOMMKATA € Hag noTeHuunana cm npes 2026—2027 r., T.e. PUCKANHATA NONUTHKA €
NPOLMKANYHA.

2.1. NMporHo3ara Ha M®: peBn3uM n oLEHKa

dUCKaNHMAT CbBET € Pa3paboTua TPy BapuaHTa Ha NporHo3a 3a 2027 r. — peaancTUyeH, NeCUMUCTUYEH
N ONTUMUCTUYEH.

ba3oB e peaNUCTUYHUAT cueHapuii ¢ BepoAaTHOCT 60%, a ONTUMUCTUYHUAT U NECUMMUCTUYHUAT ca
oueHeHu ¢ no 20% BepoAaTHocT. Cneaga Aa ce otbenexku, ye PC He pasrnexaa ONTUMUCTUYHUA U
NecMMUCTUYHMA CLEHAPUKU KaTo KpaliHW, a KaTo CLUEeHapuK C Bb3MOXKHOCT 3a peanusaums.

Puckosete 3a Tekywarta 2026 r. npou3TMYaT OT HecTabuaHOCTTa Ha reonosMTUYeckata W
BbTPELHONoANTUYECKaTa 06CTaHOBKA Ha MeXAyHapoAHO, PerMoHasHoO WU MecTHO pasHuuie. Ho
cneaBa Aa ce noa4yeprae, Ye CBETOBHATa M Bb/irapckaTa MKOHOMMKA MOKasaxa YCTOMUYMBOCT CNPAMO
NeTposiHMA WOK, Npean3BnKaH oT BoiHaTa B MpaH.

OCHOBHWTE MaKPOMKOHOMWYECKM AOMNYyCKaHWA Ha MWHUCTEpPCTBOTO Ha dMHAHCUMTEe ca OT eceHHaTa
MaKpPOMKOHOMMYECKa MporHo3a 3a 2026 r. B HacTtoAwwmTte ycnosua PUCKANHUAT CbBET CYMTa, Ye
WHAMKATOPBT OT BOAELLO 3HaveHne e BBI, nopagu KoeTo GOKyCbT Ha aHa/IM3a NoNaAa BbPXy Hero.

BaxkHO e ga ce nogyepTae, ye Mpu npeaBapuTesiHata (ex-ante) oueHKa OTHOCHO CNa3BaHETO Ha
duCKanHUTe NpasBuna e HeobxoaMmo Aa ce Noaxoau Mo-KOHcepBaTMBHO. HaaueHaBaHeTo Ha BB
Hanmpumep BOAM OO0 MOAUEHABAHE Ha K/OYOBM WMHAMKATOPU KaTO: yvyacTMeTO Ha Abp)KaBaTa B
MKOHOMMKATa (HALMOHANHOTO MpPaBW/IO, KOETo orpaHuyasa o 40% pasmepa Ha AbprkasaTa B
WKOHOMMKATA); HUBOTO Ha AbPKABHUA AbAT (M3MepPeHO KaTo % oT BBIM); pasmepa Ha gedpuuymnTa (CbLio
Kato % ot BBM) u T.H. Mo-HUCKaTa cToMHOCT Ha BBM 6 03HayaBasa NO-BUMCOKO CbOTHOLWIEHME Ha
aeduuymTa. 3aToBa Npu TBBPAE ONTUMUCTUYHN MNPOFHO3M U NJaHMpPaHe Ha rpaHuLaTa Ha NPaBuIOTO
MMa CbLUECTBEH PUCK TO Aa b6bae HapyLueHo.

Tabn. 5. PeBusnmn cnpamo MponeTHaTa MakKpOMKOHOMMUYECKa NporHo3a Ha Md (anpun 2026)

Mponetr EceH OTKA.

n aTo OTkA. (%

e 2026 2026 | (ae.cr) | O™ (%)
BBM (mnH. eBpo)| 125247 130459 5212 4,16%
BB (peaneH pactex, %) 2,6 3,0 0,4 15,38%
BBN (HomuHaneH pacrex, %)* 8,0 12,4 44 55,00%
NotpebneHune (peaneH pacrex) 3,5 5,2 1,7 48,57%
BpyToo6pa3yBaHe Ha OCHOBEH KanuTan (peaneH 33 58 25 75.76%

pacrex)

CpeaHoroguwHa nidnauua (XUNLU, %) 43 4,8 0,5 11,63%




UHaMKaTO Mponetr EceH OTKA. oTkn. (%)
AVLEIEL 2026 2026 | (abc.cr.) 1A
Dednarop Ha BBN (%) 5,2 9,1 3,9 75,00%

* UsyucneHo om ®C Ha 6azama Ha 0aHHUMeE 8 NPoaeMmHaAMa u eceHHama rnpo2Ho3u Ha M® 2026 a.

Fpad. 1. PeBu3un Ha M®: nposeTHa cnpAMO eceHHa NporHo3a 3a 2026 r. (%)

Mponet 2026 @ Ecen 2026

PeaneH pactex Ha BBl @ +0.4 np.n.
WMudnauma (XAML,) & +0,5 np.n.
MNoTpebneHue (peaneH) & +1,7 np.n.
OcH. KanuTtan (peaneH) & +2,5np.n.
Jednatop Ha BBl & +3,9np.n.
HomMuHaneH pacrex & +4,4np.n.
0 2 - b 8 10 12 14 %

PeBusnmnte Ha M® ca B NocoKaTa, KOATO Ce O4YaKBa OT HOBUTE AaHHMU, U ca 0OOCHOBAHU. PacTeXKbT e
peBM3MpaH Harope BbNpeKkM no-HebnaronpusTHaTa BbHWHA cpepa. lNpuumMHaTa € No-CUAHOTO
BbTPELIHO TbPCEHE U CbLLO YBENMYEHME HAa UHBECTULIMNTE, KOETO Ce NOAKPENA OT AaHHUTE 33 NbPBOTO
nonyrogmMe, HO yBe/M4YaBa 3aBUMCMMOCTTA Ha MNPOrHO3aTa OT MNPOAbL/KABALL CWUEH pacTeX Ha
noTpeb1eHneTo n MHBECTULINUTE.

®PUCKanHMAT CbBET OuLeHABa NporHo3ata Ha M® 3a 2026 r. KaTo ONTUMMUCTUYHA: PEANUCTUYHUAT
AnanasoH e 2,5-2,8%. Tbil KaTo roAnHaTa e B Noc/ieAHOTO CM Tpumeceune, edpekTbT Bbpxy blogkeTa
33 2026 r. e orpaHuyeH. Mo-BucokaTta nsxogHa 6asa obaye ce npeHacs B HOMUHanHMA BBIM 3a 2027 r.
M oTTam B BloaKeTHUTE CbOTHOWeHMA. MNporHosata Ha M® 3a 2027 . (2,5%) e B cpesaTta Ha AnanasoHa
(2,2-2,9%) n e 6aunska go Te3n Ha MB® n EBEBP. ®ucKanHUAT CbBET A OLEHABA KaTo peananctuyHa. Ta
pa3uyMTa Ha ycKopsaBaHe Ha M3Hoca (3,7%) v 3abassaHe Ha noTpebneHueTo (3,5%), CbOTBETHO Ha Mo-
6aBHMA pacTeX Ha AOXOANTE, M NPeaBUKAA CNaj Ha MHBECTULMUTE B OCHOBEH KanuTan (—0,7%) cnes,
Kpas Ha MBY. MporHo3aTta Ha M® 3a 2028-2029 r. 3a pacTex oT 2,4% e 61130 40 AbBArOCPOYHaATA
cpegHa CTOMHOCT U OLEHKMTE 33 NOTEHLMANHUA PACTENX.

2.2. MporHo3a Ha PuckanHua coset 3a 2026 .

3a 2026 r. nporHo3unpame BBl no TeKywm LeHn B pasmep Ha 129 247 munmoHa eBpo 1, CbOTBETHO,
HOMWHaneH pactex ot 10,9%. PeanHuat pactex e 2,8%, a gednatopbT — 7,9. XapMOHU3UpaHaTa
WHONauMA ce oueHaBa Ha cpeaHo 5,0% 3a roguHaTa. PeanHuAT pacTexk oTpassBa 3abassiHe B
cpaBHeHue ¢ 3,0% npes 2025 .

OuakBa ce TeMNbT Ha pacTexk Ha noTpebneHneTo aa cnagHe Ao 10,2% ot 13,6% npes 2025 r. Knovos
¢dakKTOop We 6bae No-BMCcOKaTa MHbNALMA M 3a0aBAHETO Ha pacTeXka Ha peasiHUTe A40X04M.



UHBecTMumMnTe Bb3nM3aT Ha 29 530 mMAnOHa eBpO, KOETO NpeacTaBiaABa HOMUHaNEH pacTexK oT 13,4%.
MoNOKUTENHUAT peaneH pacTex Ha MHBeCTULMKUTE ce 06ACHABA C YCBOABAHETO Ha cpeacTtea oT EC no
MnaHa 3a Bb3CTaHOBABAHE N YCTONYMBOCT. Te3n NonoxMTeNnHN GakTopmU NOAKPENAT MHBECTULMOHHATA
aKTMBHOCT. [naHOBETE M TEMNOTO HA M3Mb/HEHME HA MNpoekTMTe no [porpamaTta 3a Ny6AMYHM
MHBECTULMM Ca ACHU KbM HaCTOALLMA MOMEHT, @ GMHAHCUPAHETO € OTnycHaTo. M3nbAHEHUeTO Ha
ny6ANYHUTE MHBECTULMK, NPeaBUAEHM B KanuTanoBaTa nporpama, bu fano eaHoOKpaTeH TNACbK Ha
pacrexa.

OuaKBaMe CbLLO TaKa 3HAaUYUTENIEeH TbProBcku aeduumt ot -1 352 mmanoHa eBpo nopaam no-6svp3us
pacTeXX Ha BHOCA CAPAMO M3HOCA — HOPMAJIHA PeaKLUMA HA NOKaYBaLMTe ce LEeHM Ha ropmBeaTa.

MKOHOMMYECKOTO BBH3CTAaHOBABAHE OKa3Ba MOJIONKUTENIHO Bb3LENCTBME BbPXY Masapa Ha Tpyda.
XapmoHu3upaHata 6e3paboTmua Bb3AM3a Ha 3,5% B Kpaa Ha 2025 r., KOETO e NO-HUCKO OT CPeaHOTO
3a EC (6,0%) n cpeaHoTO 3a eBpo3oHaTa (6,3%). 3aTerHaTMAT nas3ap Ha Tpyda Cblio BOAM A0
NOBMLLABAHE HA AOX0AMTE B YacTHMA CeKTop. B cbLioTo Bpeme TpabBa fa ce otbenexu, 4e OCHOBHaTa
NPUYMHA 3a TO3M MOKasaTen e uspaseHata HebnaronpmaTHa gemorpadcka TeHAeHUMA B Bbarapus.
Mpoun3BoauTeNHOCTTA Ha TpyAa HapacHa ¢ 0,8% a0 Kpad Ha 2025 r., npnapyrkeHa ot 10,4% yBennyeHme
Ha Bb3HarpakAeHuATa Ha cayKuTenute. KombuHaumATa OT YCTOMUMBO BWUCOKU WHONALMOHHM
OYaKBaAHWUA WM NOCOYEHMA NO-Tope PbCT Ha A0XoAUTe BOAM A0 CWAHA peaKkuua (nosuliaBaHe Ha
MHONALMATA) KbM BbHLIHM LIOKOBE (NOBMLWABaHE Ha LEHWUTE Ha ropmMeaTta) M BbTPELHM LIOKOoBe
(npoumKnmuHa d1cKanHa NOANTHKA).

OuvakBame 6e3paboTnuaTa npes 2026 r. Aa ocTaHe okoo 3,5%.

Tabn. 6. NMporHo3a Ha PuckanHua coeet — 2026 T.

MporHo3a 3a 2026 r. MwunnoHa espo
HomwuHaneH BBl cyma 129 247
HomunHaneH pactex Ha BBI1 10,9%
PeaneH pbct Ha BBIN 2,8%
HdednaTop 7,9
XapmoHu3upaHa cpegHoroguiuHa nHdnauma 5,0%
MoTpebneHue cyma 101 069
MoTpebneHue pactex 10,2%
NHBecTULMM 06LLa cyma 29530
Musectnumm gan bBI 22,8%
M3HOC cyma 60 803
BHOC cyma 62 155
Canpo -1352

UN3moYyHuK: usyucneHusa Ha ®C.




2.3. PeanuctuueH cueHapuii Ha PuckanHua cobBeT 3a 2027 r.

3a 2027 r. oyakBame nocnegmumTe oT NETPOJIHUA LWOK Aa OTWYMAT. PeanHumAaT pactex u nHdnaymata
ca No-HUCcKK. MNporHosnpame BBl no Tekywm yeHun ot 140 475 mmnamoHa eBpo, KOeTo npeacTaBnAsa
NO-HUCBK HOMUHANEH pacTeX oT 8,7%. PeanHuAT pactex e 2,5%, a aednatopbTt € no-HUCBK — 6,0.
XapmoHu3MpaHaTa nHdNauma ce oueHABa Ha cpegHo 3,9% 3a rognHaTa — No-HWCKa OT Tasu npes 2026
r.

OuaKBa ce TeMMNbT Ha pacTeXk Ha noTpebneHuneTo aa cnagHe oo 8,3% npes 2027 r. ot 10,2% npes 2026
r. Kntoyos daktop we 6bae no-HUCKaTa MHONAUMA M 3abaBAHETO Ha pacTexka Ha IMYHUTE AoXo4Au
nopaau no-ronemmnTe orpaHMYeHNn B AbPrKaBHMA BlogKeT.

UHBecTMUMNUTE BB3AM3AT HA 32 241 MUAMOHA €BPO, KOETO NpeacTaBaABa HOMUHANEH pacTeXK oT 9,2%
1 2,8% B peasiHO u3spaxkeHne — 3abaBsaHe cnpamo npeaxoaHata roamHa.

OuaKBaMe CbllO Taka No-HUCHK TbProBckM aeduumt ot -1 224 muanoHa espo, 6/1M3bK 40 HUBOTO OT
2025 r. bbarapckaTa MKOHOMMKA OCTaBa CUIHO TPYAOEMKaA. TpyAbT reHepupa noseye oT Noa0BUHaTA
oT gobaBeHaTa CTOMHOCT, KOeTo — Ha ¢poHa Ha AemorpadcKa Kpm3a U peKopaHo HUCKa bespaboTuua

— npeBpblla YOBELIKUTE PEcypcu B KpUTUYEH dakTop M ,npedka” 3a pacrtexka. MauwabHute
KanutasoBu MHBECTULMKN Ype3 BloakeTa (Hanpumep ypes MNporpamara 3a Ny6/MYHU MHBECTULMU) He
MOraT aBTOMATMYHO A3 KOMMEHCUpPAT HegoCcTUra Ha KeaanduumpaHa pabotHa pbKa. ToBa 0bsacHABa
3aWo dopcupaHnTe MHBECTUUMN Be3 NapasieNHo Pa3BUTME Ha YOBELIKUA KanuTan He paswupAsat
noTeHUMana, a BMeCTo TOBa BPeMEHHO NoBuwwaBaT peaiHua bBIM Hag Herosma KanaymTeT. CblUecTBYBa
BEPOATHOCT 3a KOpeKuma cnef Kpad Ha 2027 r., Korato OTK/IOHEeHMATa OT noTeHunanHua 6BMN we 6bvaar
OTPULATENHN N UKOHOMUWYECKMAT pacTex Lie ce 3abasu.

HawuTe o4akBaHusA 3a 6e3pabotnuyata B Kpaa Ha 2027 r. ca 3,6% — ycnoBMATA Ha 3aTerHart nasap Ha
TpyZAa e ce 3anasAr.

Tabn. 7. NporHo3a Ha PUCKaNHUA CbBET — PeaiuCTUUEH cueHapuit, 2027 T.

PeanuctuueH 2027 MunnoHa espo
HomwuHaneH BBl cyma 140 475
HomuHaneH pactex Ha bBI1 8,7%
PeaneH pbcT Ha BBI 2,5%
Oednatop 6,0
XapMoHM3UMpaHa cpegHoroaniiHa nHdnaums 3,9%
MNoTpebneHne cyma 109 475
MoTpebneHne pactex 8,3%
NHBecTnumMm obLwa cyma 32241
NHBecTnumn gan bBIM 23,0%
M3HOoC cyma 63417
BHOC cyma 64 641
Canpo -1224

U3moYyHuK: usyucneHusa Ha ®C.




2.4. ONTUMUCTUYEH CueHapuii Ha PUCKanHuA cbBeT 3a 2027 T.

To3u cueHapuit npeanosiara, Ye pPacTeXbT LWe MNPOAb/KU A3 6bAe CPaBHUTENHO BUCOK U Mpes
cneapauata 2027 r. 1 Ha paBHULLLETO Ha cerawHaTta 2026 r. MHpnaumaTa we 6vae no-BMCOKa nopaam
No-BMCOKOTO BbBTPELWHO noTpebneHue. MHBeCTULMUTE CbLO We 6bAaT No-BMCOKU KaKTo nopagu
YaCTHUTE MHBECTULMK, TaKa M NOPaSM YCBOSAABAHETO Ha eBPOPOHAOBETE.

3a 2027 r. npy ONTUMMUCTUYHMA CLEeHapuMii nporHosmpame BB no Tekywm yeHun ot 141 026 mAH. eBpo
M CbOTBETHO pacTex oT 9,1%. PeanHuAaT pactex e 2,7%, a aedpnatopbT e 6,2. XapmMoHU3NpaAHaTa
nHnauus e 4,2% Ha roaniuHa 6asa.

Cnopep nporHosaTta noTpebieHmeTo HapacTsa ¢ 8,6%. MHBecTULMUTE BB3/1M3aT Ha 32 615 mH. eBpo.

M3HOCDHT ce yBennyasa Ao 63 539 mnH. eBpo (+4,5%), a BHOCHT — A0 64 889 mAH. eBpo (+4,4%), KoeTo
BOAM A0 NO-FONAM TbProBcku aednumt ot -1 350 maH. espo.

Tabn. 8. NporHo3a Ha PUCKaNHKUA CbBET — ONTUMUCTUYEH cueHapwid, 2027 T.

OontumuctmnyeH 2027 MwunnoHa espo
BBIN HomunHan cyma 141 026
BEBIT HomunHan pactexx 9,1%
BBIN peaneH pactex 2,7%
Nednatop 6,2
XapMoHu13upaHa cpegHoroamMILHa MHbAALMA 4,2%
MoTpebneHune cyma 109 761
MoTpebneHune pactex 8,6%
NHBecTUUMM 0613 cyma 32615
UuBectnumun gan BBl 23,1%
M3HOC cyma 63 539
BHOC cyma 64 889
Canpgo -1 350

UN3moYyHuK: usyucneHusa Ha ®C.

2.5. MecumucTryeH cueHapuii Ha PUcKanHuA coeet 3a 2027 r.

To3u cLueHapwuii e BepoATEH NPW NPEANON0MKEHNETO 3a NO-TEXKBK M MPOABANKUTENEH LLOK B 4OCTaBKUTE
Ha eHepruiiHu pecypcy. ObembT 3aMoyBa Aa ce HopMaau3upa efBa Npes NbpPBOTO TPUMeECeUMe Ha
2027 r. n ToBa cTaBa nocTeneHHo. MNpeanocTaBkMTe, Ha KOUTO Ce OCHOBaBa TO3M CLLEHApMiA, ca, ye
HallMTe BOZELM TbProBCKM MapTHLOPW e MperKMBeaT 3abaBaHe Ha MKOHOMMYECKMUA pacTex. B
H6brapckaTa MKOHOMMKA Ce OYaKBa PEBM3UA B MOCOKA HAZ0/1y Ha MNAHOBETE 33 YaCTHU MHBECTULMN U
nsnnawaHe Ha espodoHaose. Cbllo Taka BbLTPEWHOTO TbpceHe B bbarapusa, pacte)ka Ha BBM u
WHNaUMATA We 6bAaT NO-HUCKM OT FOPHUTE CLLEHaPUN.

3a 2027 r. nporHo3unpame BBIT no Tekywm ueHn ot 139 873 mH. eBpO U CbOTBETHO pacTex oT 8,2%.
Peannuat pactex e 2,3%, a gedpnaTtopsT e 5,8. XapmoHusmpaHaTta nHbnaums e 3,6% Ha rogmiiHa 6asa.



dl

MNoTpebneHneto Hapactea ¢ 8,1%. MHBecTULMUTE BB3IM3aT Ha 31 961 mMAH. eBpO, Manko no-cnab
pacTeXK B CPaBHEHUE C PEAZIMCTUYHMA CLLEHAPUNA.

PacTeKbT Ha M3HOCA M Ha BHOCA ce 3a6aBﬂ, HO NpPn N3HOCa 3a6aBAHETO e No-CUMHO U CangoTo OCTtaBa
CUZTHO OTpULATENTHO.

Tabn. 9. NporHo3a Ha PUCKaNHKUA CbBET — NECUMUCTUYEH CLeHapuid, 2027 .

MecumuctnueH 2027 MunuoHa espo
BBIN HOMWHan cyma 139 873
BBIM HOMWHan pacTex 8,2%
BBl peaneH pacrex 2,3%
HdednaTop 5,8
XapMoHU3KnpaHa cpegHoroaunwHa nHdnauma 3,6%
MoTpebneHune cyma 109 225
MoTpebneHune pactex 8,1%
NHBecTULMM 0613 cyma 31961
Musectnummn gan bBI 22,9%
M3HOC cyma 63 235
BHOC cyma 64 579
Canpo -1344

U3moyHuk: us4yucneHua Ha ®C.

Fpad. 2. PeaneH pactex Ha BBM: cueHapun Ha PC u nporHo3a Ha MP (%)

m— (OC - peanucTuyeH = = M® - eceHHa nporHosa CueHapum ©C
%
3,5 paKT
3,0 30

3.0 2,8
2.7 OnMTHMMUCTHYeH (20%)

2,5 peanuctiyed (60%) = Mo

25T e, e e e oo
2.3 necumMucTMHeH (20%) 24
2,0
1,5
1,5
1,0
2025 2026 2027 2028 2029

CueHapuuTe Ha ©C ca paspabotenm 3a 2027 1.; 3a 2028-2029 r. e nokazaH Da30BMAT CUEHaPHIA.
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2.6. CpeaHOCpPOYHA NPOrHo3a Ha PUCKaNHUA CbBeT

CpegHocpoyHaTa nporHo3a Ha ®C e 3a nepuoga 2026—-2029, KaTo UenTa e ga ce OTYMTAT Bb3MOXKHMU
UMKANYHM KoNebaHUA B MKOHOMWMYECKOTO pasBuMTMEe Ha bbarapua npes To3u nepuog, KouTto buxa
MOT/IM @ OKaXXaT Bb3gencTBme Bbpxy PUCKanHaTa noauTuka. MNporHosata nognexku Ha NpomsHa B
C/Nly4al Ha NPOMEHW B OCHOBHUTE NPeANOCTaBKM NOpagmn CUAHO KonebaneaTta BbHLWHA cpeaa.

MporHo3uTe Ha CbBeTa OTHOCHO MeXAyHapOoAHATa cpela ca CXogHU ¢ Te3n Ha M® ¢ usKaveHne Ha
2028 r., KbaeTo O4vakBame 3abaBAHe Ha CBETOBHMA W EBPOMENCKMA pacTeXk MOpagM LMKAUYHM
KonebaHus. Cnegsa aa ce uma npeasug, ye ot 2020 r. He e UMano cUAHO 3abaBaHe Ha CBETOBHAaTa U
eBponelickaTa MKOHOMMKA, a HUe NpubanKaBame Kpasa Ha CTaHAapTHMA 8-10 roanieH MKOHOMWYECKMU
UMKbA. PUCKanHaTa NoanTMKa TpAabBa Aa MMa Npeasu yBeandyasallata ce BePOATHOCT 33 NOLO6OHM
UMKANYHM KonebaHua 1 aa npeasukaa ¢uckanHm 6ydepu 3a tax. CboTBETHO NporHosarta Ha CbBeTa
3a peanHuA pacTex Ha bbarapusa npes 2028 r. e No-HUCKA, a 3a 6e3paboTuuaTa — NO-BMCOKa OT Te3M Ha
M® nopagm 04akBaHOTO LMKANYHO 3a6aBAHE Ha BbHLWHATa cpeaa.

Tabn. 10. CpegHoOCpoUYHa NPOrHo3a Ha PuckanHuaA cbeet 2026-2029 .

Koa Mokasarten Msapka | ®C 2026 ®C 2027 ®C 2028 | ®C 2029
CEKUMA | MEXXOYHAPOOHA CPEOA
CBeTOBHa MKOHOMMKa,
WORLD | peaneH pactex % 3,0 3,3 2,5 3,0
EBponelicka nkoHomuMKa (EC),
EU peaneH pactex % 11 14 0,8 1,4
usbD BanyTeH Kypc w,.a./espo HUBO 1,17 1,17 1,17 1,17
w.a./6ap
BRENT MeTtpon Brent en 93,0 85,0 76,0 70,0
EURIBOR | EURIBOR 3m % 24 3,0 3,0 2,2
BPYTEH BbTPELLEH
CEKUMA | NPOAYKT
MJH.
NGDP BB, HoMMHaneH eBpo 129 247 140475| 149711| 160059
GDPM BBIN, HOMMHaneH pacTexx % 10,9 8,7 6,6 6,9
GDPR BBI1, peaneH pactex % 2,8 2,5 1,5 2,8
CEKUMA | NA3AP HA TPYOA U LIEHU
KoeduumeHT Ha bespaboTumua
UNEMP | (HPC) % 3,5 3,6 3,8 34
CPE KomneHcayma Ha eguH HaeT % 8,4 6,0 4,3 4,8
DEFL HDednatop Ha BBIN % 7,9 6,0 5,0 4,0
CpegHoroauiiHa nHdnauma
HICP (Xmnuy) % 5,0 39 3,0 2,5

U3moyHuK: usyucneHusa Ha ®C.
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Fpad. 3. HomuHaneH pactexk Ha BBI: peaneH pactex u ueHosu edeKt, 2026-2029 r. (%)

M PeaneH pacrex

12
10,9

10

2.7. CpaBHeHMUe Ha NporHosure

LeHoeun edekT (gepnatop) = XML,

Hap konoHute: HoMuHaneH pacrex Ha BBl

8,7

6,6

6,9

Tab6n. 11. MakpouKkoHomuMuecku gonyckaHua — Mo, dC u EK

Mokasaten U3TOUYHMK 2026 2027 2028 2029
PeaneH pacrex Ha BBI, % Mo 3,0 2,5 2,4 2,4
®C 2,8 2,5 1,5 2,8
EK, nponet 2026 2,5 2,2 - -
Hednatop Ha BBIM, % Mo 9,1 5,7 4,2 3,6
®C 79 6,0 5,0 4,0
HomwuHaneH BBI1, maH. espo M® 130 459 141 302 150 819 160 013
®C 129 247 140 475 149 711 160 059
NHnauma (XUMLL), % Mo 4,8 4,0 2,6 2,4
®C 5,0 39 3,0 25
EK, nponet 2026 4,2 2,6 - -
BbespaboTtunua, % Mo 3,4 3,4 3,4 3,4
®C 3,5 3,6 3,8 34
KomneHcauna Ha eanH HaeT, % | M® 8,5 6,2 5,3 5,2
®C 8,4 6,0 4,3 4,8
MoTeHumaneH pactex, % M® 3,1 2,8 2,7 2,6
®C 2,9 2,8 2,6 2,4
OTKNOHeHWe oT NoTeHUKMana, Mo 0,3 0,0 0,2 0,4
%
®C 0,6 04 -0,6 -0,3
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MNzmoyHuk: M® (ACBI 2027-2029, Taban. I-2, I-3 u I-4); cpedHocpoyHa npozHo3a Ha ®C (Tabn. 10)
umooden 3a nomeHuyuanHus 6Bl no memodosozuama Ha EC ¢ donyckaHusma om [Joknada

3a 3acmapasaHemo 2027; EK. EcenHama npoeHo3a Ha EK ce dobasAa cned nybaukysaHemo

u.

CpaBHEHMETO Ha NPOrHo3unTe O6XBaLLI,a TP enemeHTa.

CpaBHeHMe ¢ Apyrn NpPorHosu. PeanHuaT pactexX no nporHosata Ha M® 3a 2027 r. cbBnaga ¢
peanucTuiHma cueHapuii Ha ®C (BepoaTHocT 60%) M e B AManasoHa MexAay MeCUMMUCTUYHMA U
ONTUMWUCTUYHUA cueHapuit (2,3—-2,7%). 3a 2026 r. nporHosaTa Ha M® e Hag, peanucTUYHMA gManasoH
Ha ®C (2,5-2,8%) n Hag nponeTHaTa nporHosa Ha EK. HomuHanHuat BBIM 3a 2027 r. no nporHosara Ha
M® (141 302 MmAH. eBpPO) € Haj, ONTUMMUCTUYHMA cueHapuit Ha PC (141 026 maH. eBpo), 3aUl0TO
aebnatopsbt 33 2026 1. € 9,1% npu 7,9% no oueHKa Ha ®C. 3a 2028 r. PC oyakBa LMKAMYHO 3abaBsaHe
00 1,5% npu 2,4% no nporHo3aTta Ha M.

MeTtoau u gonyckaHua. M® oueHsBa noteHumanHua bBIM no obwata metogonorus Ha EC. PasnumkaTta
C oueHKaTa Ha ®C maBa OT AOMNyCKaHMATA 3a CTPYKTypHaTa 6e3paboTuua m obuaTta ¢dakTopHa
nponsBoguTenHocrt. Mo oueHka Ha PC OTKNOHEHMETO OT NOTEHLMANA € NONOKUTENHO Npe3 2026—2027
r. (0,6% v 0,4%), a UHTepBanbT Ha HecurypHocT 3a 2027 r. e ot -0,6% a0 +1,3%.

FpewKn B MMHanoto. B gokymeHTnte Ha M® ot 2015 o 2026 r. OUEHKUTE 3@ OTKJAOHEHMETO OT
noteHuuana ca cpegHo c 0,54 np.n. noa nocneapawmte oueHKn Ha EK, B 71% ot cnyyaute. Pasuetute
3a fgaHbyHUTEe npuxoam 3a 2014-2025 r. HagueHABaT AaHb4yHATA TexKecT cpedgHo ¢ 3,7%, a
HOMWHanHWUAT BB e nogueHABaH cpeaHo ¢ 5,6% (pasaen 4.1).

2.8. NMocneaunum 3a 6104KeTHaTa pamKa

M3B0AMTE OT MaKPOMKOHOMMYECKUA aHaIU3 ONpeaeniaT pamMmKaTa, B KOATO Ce OLLeHABAT CNa3BaHeTo Ha
duckanHuTe npasuna (pasgen lll) u pasyetute 3a npuxogute n pasxoaute no KON (pasaen IV). Te ce
oTpa3sABsarT B 6r04KeTa No YeTUPU KaHana:

— Mpn HoOMUHanHua BBIM Ha ®C npuxogute ca ¢ okono 250 msH. eBpo No-HUCKKM npe3 2027 r. mn ¢
oKos10 330 mAH. eBpo npes 2028 r.; aedpuumTbT € ¢ okono 0,2 np.n. ot BBIM No-BMUCOK.

Mpu necummcTUYHMA cueHapmin Ha ®PC 3a 2027 r. HommHanHmAT BBl e ¢ 1,0% nog, nporHosara Ha
M®, npuxogute ca ¢ okono 430 MSH. €BPO MO-HUCKKU, 3 AedPUuMTLT Ha cekTop ,[dbp)KaBHO
ynpasneHune” e okono 4,6% ot EBI.

PacTexxbT € BoAeH OT ueHuTe. [JaHbYyHUTE NPUXOAM pearnpaTt NoYTU ABa MbTU MNO-CUMAHO Ha
peanHua pactex (1,45), oTkonkoTo Ha aednatopa (0,62), 3aToBa €AMH U CbL, HOMUHANEH PacTeX
HOCMK NO-MaIKo NPUXOAM.

KOpEKTVIBHI/IFiT NbT HA HETHUTE pPa3xoan € B HOMUHA/IHO U3pa*XeHne U He Ce NPpoMeHA npu no-
cnaba MKOHOMMWKA, HO HE rapaHThpa LenesoTo cango.
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lll. ducKkanHM npasmaa n cboTBeTcTBUE C pamKaTa Ha EC

OCHOBHM U3BOAM

— BopeloTo U3ncKkBaHe —TaBaHbT 3@ PbCTa HAa HETHUTE pa3xoam — He ce cna3sa npe3 2026 n 2027 r. Mpes
2026 r. pbCTbT € 9,6% No M® u 7,0% no oueHkata Ha PC npu makcumym 4,2%. Mpe3 2027 r. pbCTbT NO
oueHkaTta Ha ®C e 4,4% npwu TaBaH 3,4%.

— KoHTpo/HaTa cmeTKa ocTaBa Hag, KymynatusHuA npar ot 0,6% ot BBl go kKpaa Ha 2027 r. Mo oueHKaTa
Ha ®C cangoto No KOHTponHaTa cmetka e 0,95% ot BBl npe3 2026 r. n 0,7% npe3 2027 r. — Hag
KYMYIaTUBHMSA Npar — U ce M34ncTea easa npes 2028 r. U camo € MbBKaBOCTTa 3a 0TbpaHa; no Md —1,8% u
0,2%.

— [OednumntoT cnmsa nog 3% ot BBl eaBa B nocnegHaTta rogmMHa ot cpoka — 2,8% no M® 1 no oueHKaTta Ha
®C —c bydep noa 0,2 np.n.

— lMNopaxpenAwmMTe NoKasaTeNn NOTBbPXKAABAT OLLEHKATA: CTPYKTYPHUAT AedumunT e Hag, 3% ot BBIM go 2027
r., PUcKanHaTa NO3nLMA € NPOUMKIMYHA, @ HaLMOHaNHMUTEe NpaBuaa 3a geduumTa He ce cnassat go 2028

r. AvnreT octaBa nog 40% ot BBI1, HO pacTe cbC 7 np.n. 3a YeTUPU FTOAUHU, A UXBEHUTE pa3xoaun ce
yBE/IMYaBaT NOYTU TPU NBTH.

3.1. Mpunoxxkmnuma pamka

C Pewenue (EC) 2026/1758 ot 10 tonun 2026 r. CbBeTHLT YCTaHOBU NpeKkomepeH Aeduunt 8 bbarapus.
MpenopbKaTta no ya. 126, nap. 7 ot APEC onpenena KOPEKTUBEH MbT HA HETHUTE pa3xoau ¢ 6a3oBa
rogmHa 2025 n cpoK 3a Kopekuma 2029 r. [lo npeKkpaTABaHETO Ha NpoLeaypaTa TO3U NbT 3aMeHA NbTA
OT CpeaHOCPOYHUA GUCKANHO-CTPYKTYPEH NaaH, ogobpeH oT CbeeTa Ha 20 toHM 2025 T.

Ta6n. 12. KopeKTueBeH NbT No npenopbKarta Ha CbBeTa ot 10 1onm 2026 .

2026 2027 2028 2029
MaKcMmaneH roaniieH pbCT Ha HETHUTE PA3Xoau, 4,2 3,4 3,4 3,2
%
MaKcnmaneH KymynatmeeH pbeT cnpamo 2025 r., % 4,2 7,7 11,4 15,0

U3zmoyHuK: Cbeem Ha EC.

Tpl/l efleMeHTa OT paMKaTa MUMaT 3Ha4YeHKMe 3a OLLleHKaTa:

— Mokasatenar. HeTHUTe pa3xoam ca pasxoamTe Ha cekTop ,[bprKaBHO ynpasaeHune” 6e3 AnxsuTe,
OVNCKPELMOHHUTE NPUXOAHU MEpPKM, pasxoauTte no nporpamu Ha EC, nokputu c npuxoaun ot
doHpoBe Ha EC, HauMOHaNHOTO CbdMHAHCMpPAHE NO Te3n NPorpamu, LMKANYHUA KOMMOHEHT Ha
obe3ueTeHMATa 3a 6e3paboTmLa M eAHOKPATHUTE N BPpeMeHHUTE MepKu (4n. 2, T. 2 oT PernameHT
(EC) 2024/1263).

— KoHTtponHarta cmetka. B Hesa EK 3anncBa roguwHmTe OTKNIOHEHMA HA HETHUTE Pa3XxoAm HaZ M NoA
nbTAa. MNparosete ot 0,3% o1 BBl rogmwHo u 0,6% ot BBIT KymynaTUBHO CAy»KaT KaTO OPUEHTUP 33
CblUEeCTBEHO OTK/IOHeHue. Mpu oTKpuTa npoueaypa EK n CbBeTbT oueHABAT Aanu ca npeanpueTu
epeKTMBHM OENCTBUA CNPAMO KOPEKTUBHMA MbT. 3aTOBAa KOHTPOJIHAaTa CMETKA e BOAEeLMAT
MoKasaTen B OLEHKATa.

— Knaysara 3a otbpaHa. HaumMoHanHaTta Knaysa 3a geporauma, akTuBupaHa 3a bbarapusa npes tonu
2025 r., No3BoNsiBa OTK/IOHEHWE 3apaan NO-BUCOKM pasxoam 3a oTbpaHa. C npenopbKaTta oOT Hu
2026 r. mMakcMmanHaTa reBkaBocT 3a 2026—2028 r. e HamaneHa ot 1,5% Ha 0,9% ot BBI1.
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MpoeKkTbT 3a u3meHeHne Ha 3MD (4n. 26) npeHaca TasmM pamKa B HALMOHANHOTO MPABO: MAHBLT 3a
HeTHWTe pasxoam TpAbBa Aa cboTBeTcTBa Ha Pernament (EC) 2024/1263, a npu oTKpuTa npoueaypa
npu npekomepeH gedumumT — Ha npenopbKkaTa Ha CbBeTa 3a NPeKPaTABAHETO My. 3aTOBA OLEHKATa B
pasgena cneaBa CblumA pes. Bogelwm ca pbCTbT Ha HETHUTE Pa3XoaM M KOHTPOIHaTa cMeTKa (T. 3.2—
3.3). edmumTbT U CTPYKTYPHOTO yCUAME MOKA3BaT Aa/IM KOPEKLMATA L NPUKAIOUYM B CPOK (T. 3.4).
CTPYKTYPHUAT 6anaHc, AbATbT U HAaLMOHAHUTE YXCNOBM NPaBKaa ca NoOAKPenALWM nokasatenm (1. 3.5—
3.7): Te He onpeAenaT CbOTBETCTBMETO, HO MOKA3BaT KOMIKO TPaliHa M YCTOMYMBA € KOpeKLUMATA.

3.2. PbCT Ha HETHUTE pa3xoam

TabnunuaTta nsBexga nokasartena no pega, uanonssaH ot EK. ACBIN cbabprka camo KpanHusa pesynTat
(Tabn. 1l-4), 6e3 mexxguHHUTE pegoBe, nopagmn Koeto ®C rv oueHABa Mo Ny6MYHN AAHHM.

Ta6n. 13. M3BexkaaHe HA PbCTa HA HETHUTE Pa3XxoAau — oueHKa Ha ®C

Pep, MnH. eBpo 2025 2026 2027 2028 2029
1 O6wo pa3xoau Ha ,,[bprKaBHo ynpasneHune” | 49012 | 56650 | 56760 | 58869 | 60956
2 — luxseHun pasxoam 908 1163 1577 2011 2 498
3 — LUMKANYeH KOMNOHEHT Ha obe3LwweTeHnaTa -22 =27 —28 =21 -88

3a bespaboTtmua

4 —Pa3sxoau no nporpamu Ha EC, nokputn ¢ 3 892 5479 2908 2971 2 536
npuxoau ot EC

5 —HaumoHanHo cbdmHaHcMpaHe no -4 2134 1177 1360 1353
nporpamu Ha EC

6 — EAHOKpPaTHM U BpeMEHHU MepKU (pa3xoam) 0 0 0 0 0

7 = HeTtHu pa3xoau npeau npuxoaHuTe 44238 | 47901 | 51126 | 52548 | 54 657
MepKu

8 — JnCKpeLmMoHHU NPUXOAHUN MEPKHU - 579 1127 800 660
(M3meHeHMe)

9 PbCT Ha HeTHUTe pasxoau, % — dC 14,9 7,0 44 1,2 2,8

10 PbCT Ha HeTHuTe pa3xogu, % — Mo - 9,6 0,7 3,4 2,4

11 MakcumaneH pbeT, % 6,2 4,2 3,4 3,4 3,2

Ped 9 = (ped 7 — ped 8) / ped 7 om npedxodHama 200uHa — 1. 3a 2025 2. masaHbm e Mo
npesaHmMusHuUANbmM. Pedose 1-2 3a 2025 2. ca no okmomspulickama Homugukayus, pedose 4—5 — o
ACBI1 2027- 2029. Ped 8: Tabn. 1I-7 om ACEl 6e3 eOHOKpamHus 0aHbK, Kotimo ©@C mpemupa Kamo
e0HOKPamMHa MAPKA U He npucrnada om HemHume pasxoou (no cumyaayuama Ha @C — 211 maH. espo
npe3 2027 2. u obpamHo npe3 2028 2.). UamouHuk: Espocmam; M® (ACEI 2027-2029, Tabn. II-5 u ll-
7; npoekm Ha 6r00xcemeH raaH 2027); usvucneHusa Ha @C.

15




y
| 4

Fpad. 4. PbCT Ha HeTHUTe pa3xoau: M®P, ®C 1 makcumaneH PbCT NO NpenopbKaTa Ha CbeeTa (%)

= MakcManeH pbCT - Npenopbka Ha CbBeTa
Ma® (ACBIN, Tabn. 11-4)
mm oC

10 + 9,6

% Ha rogunwHa Hasa

2026 2027 2028 2029

MN3moyHuk: Ceeem Ha EC; M® (ACBIM 20272029, Tabn. 11-4); usyucneHua Ha @C.

OueHkata Ha ®C3a2026T. e c 2,6 np.n. nog 1asm Ha M®, a3a 2027 r.—c 3,7 np.n. Hag HeA. MNpuunHuTe
ca Tpwm:

— ba3sarta 3a 2025 r. MoaensT Ha ®C e ¢ JaHHUTE OT OKTOMBPUIACKaTa HOTUOUKAUMA — AedUunT oT
4,0% v pasxoau ot 49,0 mnpg, eBpo (42,1% ot BBMM) 33 2025 r. MNo-B1coKaTa 6a3a HamanABa pbCTa
3a 2026 r. HeTHuTe pa3xoam 3a 2025 r. ca 44,2 mapa. eBpo, a pbCTbT Um — 14,9%.

— Pa3sxogute no nporpamu Ha EC n cbdpuHaHcupaHeto. PC nsnonssa cymute ot ACBIN 2027-2029:
5,51 2,1 mapa. eBpo 3a 2026 r. npu 3,9 mapAa. eBpO U NPaAKTUYECKN HYNeBO CbdMHAHCUpPaAHe 33
2025 r. FlonemumaT pbCT Ha M3KAKOYeHuTe pasxoau npes 2026 r., nocnegHaTta rogmHa Ha [BY,
HamanABa pbCTa Ha HETHUTE Pa3Xoau.

— 3HameHaTenAT U npuxoaHute mepku. OC n3nonssa cobctBeHMA cm HommMHaneH BBl 1 npuema
578,7 mnH. eBpO NpUXoaHN MepKu 3a 2026 T.

3a 2027 r. pasnnKaTa € r1aBHO B e4HOKPAaTHUA AaHbK. PC ro TpeTMpa KaTo e4HOKPATHA MAPKA U He To
npucnaga ot HeTHUTE pas3xoam, 3aToBa NPUXOAHUTE MepKu ca 1 127 smecto 1 927 maH. espo — ¢ 800
MAH. eBpo (0,57% ot BBIM) no-manko, KoeTo Aobaesa okoso 1,7 np.n. KbM pbcTa. OcTaHanaTta yacT oT
pas3fiMkaTa He MOKe Aa ce pasnoXu, 3awoto ACBI He cbabp)Ka mexguHHUTE pefose. PbcTbT Ha
HeTHuTe pasxogu e 4,4% smecto 0,7%.

3.3. KoHTponHa cmeTKa — BoAely, noKasaten

Ta6n. 14. KoHTponHa cmeTka: M® u oueHka Ha PC

% ot bBI 2026 2027 2028 2029
FoanwHo oTkNoOHeHMe — OC 0,9 0,3 0,8 -0,2
FoanwHo oTKNIOHEeHMEe — M® 1,8 0,9 0,0 -0,3
KyMynaTuMBHO OTK/IOHEHME Npeam MBKAaBOCTTa — 0,9 1,2 0,5 0,3
®C

KyMynaTMBHO OTK/IOHEHME Npeam MBKABOCTTA — 1,8 0,8 0,7 04
Mo
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% ot BBI 2026 2027 2028 2029
bBKaBOCT 3a oTbpaHa — OC (a0 TaBaHa oT 0,9%) 0,0 0,5 0,6 0,3
[Jeporauma 3a otbpaHa — MO 0,0 0,5 0,6 0,3
Canpo cnep rbBkasoctTa — ®C 0,9 0,7 -0,1 0,0
Canpo cneg geporauymara — MP 1,8 0,2 0,1 0,1
Pasnuka ®C - MO, np.n. -0,9 0,5 -0,2 -0,1
B T.4. NbT Ha HETHUTE pasxoam -0,9 04 -0,2 -0,1
B T.4. MbBKABOCT 3a OTOpaHa 0,0 0,0 0,0 0,0

MonoxcumenHa cmoliHocm = HemHU Pasxo0u HA0 KopeKmusHuUA moem. MamoyHuk: M® (ACBI1 2027—-
2029, Taba. 11-4); usuucneHua Ha ®C. Mbekasocmma 3a ombpaHa no moodena Ha ®C e pasHa Ha
depozayuama o ACBI1, 3amoea sapuaHmsm ¢ depozayusma Ha M® omnada. Paznukama 3a 2027
2. eknroyvea 0,1 np.n. om 3aKkpvenasaHemo 8 mabauyama Ha M®.

Fpad. 5. Canpo No KOHTPOSHATA CMETKA c/led MBKABOCTTa 3a oT6paHa (% ot BBIM)

E 2.0 - M® - cnea geporauvsaTa
‘é 18 =@= OC - cnepn rbBKkaBocTTa 3a oTbpaHa
8— =0~ OC - npean rbBKaBoCcTTa (KyMynaTUBHO OTKJIOHEHME)
'_
é 1.5 4
1.2
Q_ ’
N . o
- ~
o 1.0 + i S
-~
I 0,95 -y S
v \\\ 0,6 - KymynaTuseH npar
2 05 T
E ™ g o 03
= 0,1 0,1
B 0.2
0.0 : _—
|5 \_f 0,0
X -0,1
T T T T
2026 2027 2028 2029

U3mouHuk: M® (ACBIM 2027-2029, Tabn. I1-4); uzyucneHus Ha @C.

Mo pa3yeta Ha M® oTknoHeHMeTo OT 1,8% o1 BBl npe3 2026 r. ce ceexaa o 0,2% npe3 2027 r. No
oueHKaTa Ha PC oTKnoHeHMeTo npe3 2026 r. e no-manko — 0,95% ot BBI, Ho e Hag aBaTa npara (0,3%
roguiHo un 0,6% KymynaTueHo). Mpe3 2027 r. pbCTbT Ha HeTHUTe pa3xoau (4,4%) e Haa TaBaHa oT 3,4%
M KyMY/aTUBHOTO OTK/JOHEeHMe HapactBa Ao 1,2% ot BBI. Cneg rbBKaBOCTTa 33 0TOpaHa cangoTto e
0,7% oT BBIM — Hag KymynaTtMBHUA Npar — U ce n3uncTea egpea npes 2028 r., Korato puCTbT Naga 40
1,2%. be3 Knay3ata KymynaTMBHOTO OTKnoHeHue e 0,5% ot BBl npe3 2028 r. 1 0,3% npe3 2029r. U B
ABaTa CAyyaA pesynTaTbT 3aBMCM OT TPWU YCAOBWMA: MbJAHUA pPA3Mep Ha MNPUXOLHUTE MEPKM,
M3NON3BAHETO Ha Knay3aTa 3a 0TbpaHa 1 cnasBaHeTo Ha TaBaHWTe 3a 2028-2029 .

®C ot6enn3Ba, ye M® npunara (M mogenbt Ha PC cneaga) geporaums 3a otbpaHa u npes 2029 . (0,3%
oT BBM), a HamaneHaTta rbBKasocT oT 0,9% oT BBl e onpeaeneHa 3a 2026-2028 r. O6xBaTbLT Ha
KnaysaTa cneg 2028 r. cnegBa ga 6bae yTouHeH.

N3BOABT 3aBUCK U3LAMO OT MbBKABOCTTA 32 OTOpaHa. bes Hes KyMyNaTUBHOTO OTK/IOHEHUeE e Hag npara
ot 0,6% ot BBIT npe3 2026 n 2027 r. C HeA roAUWHOTO OTKAOHeHWe 3a 2027 r. e nog npara, HO
KYMYNaTMBHOTO OCTaBa Haj Hero. [lanu ca npeanpuetn edeKTUBHN AEACTBUSA LLE 3aBUCK OT TOBA KakK
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EK n CbBeTBbT NpeTernaTt rbBKaBoCTTa 3a 0TOpaHa, e/HOKPATHWA AaHbK M HEOCTOMHOCTEHUTE TaBaHM 3a
2028-2029r.

3.4. NednumT, CTPYKTYPHO yCUAIME U CPOK 32 KOPEKLUA

Tabn. 15. ledpUumT 1 CTPYKTYpHA No3uumA

% ot BBl U3TOYHUK 2026 2027 2028 2029

Oedunumt Ha ,,AbprkaBHo ynpasaeHne” | Md 5,0 4,2 3,5 2,8
CDC - 511 4;3 315 2I8
HOMWHaNHUTE

pasyetm Ha Mo
npu B6BMN Ha ®C

dC-c 5,4 5,0 3,2 2,8
npuxoanTte npu
BBIM Ha ®C 6e3

eHOKpaTHUA

[JaHDBK

EK, nponet 2026 4,1 4,3 - -
CTpyKTypeH aepuumnt Mo 51 4,2 3,4 2,7

®C 53 4,5 33 2,8
M3meHeHMe Ha CTPYKTYPHOTO oC -0,9 1,0 1,4 0,8
NbPBUYHO cango, np.n.
JlnxseHu pasxoam M® 0,9 1,1 1,3 1,6
Oedunumt no KON (Kacosa ocHoBA) Mo 5,5 3,5 3,1 2,4

Mvpsusm ped Ha ®C e no modena 3a uckanHUME NpPasuUaa: HOMUHAAHUME MPuxoou U pasxodu
noACB[1, omHeceHU Kbm HoMuHanHusA 6Bl Ha ®C. Ha Hezo ce ocHogasam cmpyKkmypHuam oeguyum
U U3MEeHeHUemo Ha CMPYKMypHOMoO Mbpeu4yHo cando (noayeaacmuvyHocm 0,298), kamo
e0HOKpamHuam 0aHbK no cumyaayuama Ha @C (0,15% om BBI1 npe3 2027 2.) ce U3KAY8A KAMO
eO0HOKPamHa mMApKa. Bmopuam ped npeusyucassa npuxodume, koumo caedsam EBI1, c HOMUHAAHUA
BBl Ha ®C 6e3 eOHOKpamHusA OaHbBK: ca1e0 npemaxeaHemo Ha 080UHOMO omyumaHe 8 moodesnd Ha
HemHume pa3xoo0u OGHBKbM He e 8K/Ko4YeH 8 rpuxooume. [1pu 8Kao4YeH OGHBK M0 CUMYAAUUAMa Ha
®C (211 maH. espo) degpuuumvm e 4,9% om BBl npe3 2027 e. u 3,4% npe3 2028 e.. CyeHapuam 8
paszden 4.2 (Tabn. 28) omuuma camo egpekma Ha EBI1. U3mouHuk: M® (ACBIM 2027—- 2029, Taba. II-5
u 11-9); EK; usducneHus Ha @C.

18




Fpad. 6. AednumTt n abar Ha cektTop ,,AbpKaBHO ynpaBaeHue: M® u oueHKa Ha ®C

Oecdoununt, % ot BEBIM Ovnr, % ot BBIM
7 A 40 A
Mo Mo
=@= oC 38 - -§= OC
6 =0~ ®C - npuxoan npn BBIM Ha ®C =0O= ®C - npuxogun npu BBMN Ha ®C L0
36 A
5 -
34 -
4 -
32 A
3 3% - pepepeHTHa CTONHOCT o) 30 A
2 28

I T T I I I T T I I
2025 2026 2027 2028 2029 2025 2026 2027 2028 2029

MzmoyHuk: M® (ACBI1 2027-2029, Tabn. II-5 u 11-9); usuucneHus Ha ®C.

Mo pasyeta Ha MP gedmunTsT cAmsa nog 3% ot bBI B nocneagHaTa roanHa ot cpoka. OueHkaTta Ha OC
3a 2029 r. e cbwarta — 2,8% ot BB, T.e. bydepbT cnpamo pedepeHTHaTa cTOMHOCT e nog 0,2 np.n.
CueHapuuTe B pasgen 4.2 nokassart geduumt mexay 3,4% u 4,4% ot BBl o 2029 r. npu peanmsmpaHe
Ha pUCKOBETE MPU NepcoHana, NPUXoAHUTE MEPKN U OBLLMHCKUTE 3a4b/IKEHUS.

MWHUMANHOTO FOAMULLIHO CTPYKTYPHO ycuamne npu npoueaypa npu npekomepeH aeomunt e 0,5% ot
BBM. Mo oueHkaTa Ha ®C cTpyKTypHUAT BanaHc ce nogobpsasa ¢ 0,75 np.n. npe3s 2027 r. — Hag
MWHUMYMA, NPU U3KNIOYEH eAHOKPATEH AaHbK No cumynaumata Ha ®C (211 maH. eBpo). JedpnumTsT
no ACBMN obauye BkAtO4YBa AaHbKa ¢ 800 M/IH. €BPO; aKO TOW Ce WM3K/AKYM B MbJAHUA CU pPasmep,
nogobpeHneTo e okono 0,3 Np.n. — nog MMHUMyMa. CTPYKTYPHOTO NbpPBUYHO cango ce Bnowasa ¢ 0,9
np.n. npes 2026 r. u ce nogobpnasa c 1,0 np.n. npes 2027 r., ¢ 1,4 np.n. npe3 2028 r. u c 0,8 np.n. npes
2029.

3.5. CTpyKTypeH 6anaHc U pucKanHa no3muma

CTPYKTypHMAT BanaHC He e CamMOCTOATE/IHO M3MCKBAHe Mo npouesypaTa, HO MOKasBa AOKOJKO
KopeKuusTa e TpaliHa. ®C n3nonssa cobcTBeHa OUEHKA Ha NoTeHUManHMa BBIM 1 Ha OTKNOHEHWETO OT
HEero, KOHCY/ATMPaHa C He3aBMCUMMM eKCnepTu. T ce pa3nMyaBa OT ougHKaTa Ha M®; cbcToAHMETO Ha
nasapa Ha TpyZda M AMHaMWKATa Ha noTpebseHMeTo No-CKopo A noakpenaTt. M3uucneHusTa ca ¢
HOMMHanHWA BBl Ha ®C3a 2026-2029r.
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Fpad. 7. CTpyKTypeH 6anaHc, o6, 6anaHc U OTKAOHeHUe OT NnoTeHuManHua 6B, 2017-2029 r. (%

ot 6BN)
rnporHo3sa
2 -
0
5 CbU -1%
B et i e LR G
&
—7
X
-3%
—4 4
—e— 06w 6anaHc Ha ,[Ibp>KaBHO ynpasieHne"
=@= CTpyKTypeH banaHc
OTKNOHEeHue oT noTeHumanHusa BBIM (% oT noTeHumnanHusa BBIM)
-6

T T T T T T T T T T T T T
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

UzmoyHuk: HCU; M® (ACEIN 2027-2029); uzuucneHus Ha ®C.

Mpe3 2020 r. ~IKOHOMMKATA € NoA noTeHunana cu, a ot 2021 r. — Hag Hero. BbnpeKkn NoN0OKNTENHOTO
OTK/IOHEHUE CTPYKTYpeH aedpuumnt ce popmupa npes 2022 r. u ce 3agbnboyasa npes 2023 r. Mpes 2024
r. CTPYKTYPHUAT AeduumT 32 NbpBM NbT HaaxBbpAA 3% ot BBIM, a npe3 2025 r. goctura 4,2%.

Mo oueHkaTa Ha PC cTpyKTypHUAT aedmunt e 5,3% ot BBl npes 2026 r., 4,5% npe3 2027 r., 3,3% npes
2028 r. n 2,8% npe3 2029 r. duckanHata No3numMA € NPOUMKANYHA Npe3 Lenma nepuog,. MNMpes 2026—
2027 r. pedMumnTLT e Hal-BUCOK, AOKATO MKOHOMMKaTa e Hafg noTeHuumana cu. Mpes 2028-2029 r.
KOHCO/IMAaLMATa CbBNaAa C OTPULLATENHO OTK/IOHEHME OT NOTEHLMA/A M CbC 3a0aBAHETO Ha pacTeXka.

CpepgHocpoyHaTa brogykeTHa Len (—1% ot BBI) Beye He e onepaTMBEH NOKasaTes B pamMKaTta Ha EC, a
un. 23 1 24 o1 3N ce OTMEHAT € NpoeKTa. TA ocTaBa NoJsie3eH OPUEHTMP 3a AeduLmnTa, KOMTO OCUrypABa
ObArOCPOYHA YCTONYMBOCT. CTPYKTYPHUAT AedUUNT e Hag HeA npes Lenuns nepuog, a pascTtoaHNETo
npes3 2027 r. e okono 3,5 np.n. (Tabn. 17) — okono cegem roavHU Npu roguilHa crbnka ot 0,5 np.n.
CMCTeMHOTO OTAaneyaBaHe OT UeATa MoKas3Ba, Ye TA e npecTaHasa pa b6bae OpuEHTUP npu
noAroToBKaTa Ha broaxeTute.

3.6. bAr U cpeaHOCPOYHA YCTOMUMBOCT

Ta6n. 16. KoHconngupaH abar Ha cekTop ,,[bprKaBHO ynpasaeHue”

2025 2026 2027 2028 2029

Obnar Ha ,,[Ibp:KaBHO ynpasaeHue”, % ot 6BM — Md 29,9 31,1 33,3 35,3 37,0

Obnr Ha ,[ibp:kaBHO ynpasaeHue”, % ot 6BM — ®C 29,9 31,4 33,5 35,5 36,9

U3moyHuk: M® (ACBI1 2027-2029, Tabn. I1-5); usyucneHua Ha @C (dva2bm no ACEl1, omHeceH KoM
HomuHanHuUs 6B Ha ©C).

ObnreT octaBa nop pedepeHTHaTa ctohHocT oT 60% ot BBI v npeanasHMAT mexaHM3bM 3a
YCTOMUYMBOCT Ha AbAra He ce npunara. luHammkata obave e HebnaronpuATHA: NpU pasvetTuTe Ha MO

AbArbT HapacTBa CbC 7 Np.N. 32 YeTUPU roAnHM, a B 6a3oBaTa npoekuma Ha PC poctmra okono 43% ot
BBl npe3 2035 .
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Ta6n. 17. NoKasatenu 3a yCTOMUMBOCT — NpeaBapuUTe/IHU

Mokasaten CroiHOCT OueHKa

S2 —TpaliHo NnogobpeHne Ha CTPYKTYPHOTO MbPBUYHO 4,0% o1 bBIN CpeneH puck
cango 3a ctabmnmsmpaHe Ha AbAra

S1 - noaobpeHue 3a abar or 60% ot BBl npes3 2070 . 3,4% ot BBl Bucok puck
Obnr npes 2035 r. — 6a3osa npoekuus / 90-u 42,9% /55,7% ot
NPOLEHTUN BBl

BepoAaTHOCT AbarbT ga Hagxsbpaun 60% ot BBIM 4o 2035 | okono 4%
r.

Pa3cToaHuMe Ao cpeaHocpoyHata uen (—-1% ot 6BMN) npes | 3,5 np.n. OKo/10 7 roamHu npm
2027 . cTbnKa ot 0,5 np.n.

Mpu paszyemume Ha M® 3a 2026-2027 2. u donyckaHuama om [oknada 3a 3acmapsasaHemo
2027.U3moyHuK: modesn Ha ®C 3a cpedHOcpoYHama yesn u ycmolivusocmma Ha 0bza.

JlInxseHute pasxoam Hapacteat o1 908 maH. eBpo npe3 2025 r. 4o 2498 maH. eBpo npe3 2029 r. —noyTtn
Tpy nbvtH, nam ot 0,8% po 1,6% ot BEBM. CboTHOWeEHNETO Ha AbAra Kbm BB nogueHaBa To3n edekT,
3aLL,OTO HOMUHANHKUAT BBl pacTe 6bp30 3ae4HO C Abara.

OKO/I0 TpW YeTBbPTU OT Abara ce PpUHAHCMPa Ha BbHLHWTE Ma3apu, KOETO M3nara cTpaHaTa Ha
NPoOMeHN B puckosaTa npemusa. ONUTLT Ha PymbHMA NOKasBa, Ye npu 6bp30 HapacTBaHe Ha AbAra
LueHaTa Ha pUHAHCMPAHETO MOXKe Aa CTaHe MO-BMCOKa OT Ta3u Ha AbPXaBW C MHOMO MO-BUCOK AbIr.
HosuAT abAar e ¢puHaHcupa pedmHaHCHMpaHeTo Ha Ab/ara B obpalleHune, naaHupaHuTe aeduumTm u
noaabpXaHeTo Ha NIMKBUAHOCTTA, KaKTO U YCBOABAHMATA MO MHCTpymeHTa SAFE 3a uHBecTUUMM B
otbpaHaTta. ®C npenopbyBa ynNpasBJAeHMETO Ha AbAra Aa MUHUMU3UPA NKBUOHUTE PUCKOBE U Aa
n36Area KOHLEHTPaLMA Ha NialaHmATa B TOANHN C HAaTOBapeH noracuteneH rpaduk.

3.7. HaymoHanHu yncnosu GUCKaZIHM NpaBu/ia — NOAKpPeENALLU NOKasaTenu

MPOEKTLT 3a M3MEHEHME Ha 3aKOoHa 3a Ny6anYHUTE dMHaAHCKU OTMeEHA Y. 23 1 24 (cpegHoCpoYHaTa
LeN 3a CTPYKTYPHUA AedULMT) U 3aMeHs PasXoAHOTO NPaBWJIO MO Y. 26 C U3UCKBaHe BIOAKeTLT Aa
rapaHTMpa ogobpenua ot CbBeta Ha EC nnaH 3a HeTHUTe pas3xoau. [naBaTa 3a aBTOMATUYHUTE
KOPEKTUBHN MeXaHM3MM B 3aKOHa 32 DUCKaNHMA CbBET CbLLO Ce OTMEHSA; KOPEKLMATa BeYe MUHABA
npes mMepkute no 4Ya. 26, an. 5. Tabamuata oueHsABa nNpasBunaTa No TasM pamKa. HaumoHanHuTe
npaBwaa 4OMb/ABAT OUEHKaTa No pamkaTa Ha EC n He A 3amecTBar.

Taba. 18. Cna3BaHe Ha HaUMOHaNAHUTE GUCKANHU NPaBUAA NO pa3uyeTute Ha MP (% ot BBIM)

Mpasuno no 3M® (npoekr) MNpar 2026 | 2027 | 2028 | 2029 OueHKa

HeTHU pa3xoau B CbOTBETCTBME C KOPEKTUB | BXK. He ce cna3Bea npe3

npenopbKaTta Ha CbeeTa (un. 26, €H NbT T.3.2 2026—2027 r.; 2028—

an. 2-3) 2029 r.—cna3Ba ce npu
M3MbJ/IHEHUE Ha
TaBaHUTe

MepKu 3a KopurmpaHe Ha B YacTnyHO — mepKuTe ca

NpeBULLIEHNETO, ONPeAeIeHN CbC | Nepuoaa NpPeaAnNMHO NPUXOAHN U

cpepHoCpoYHaTa NporHosa (4. Ha nnaHa €4HOKPAaTHU

26, an. 5)
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Mpasuno no 3M® (npoekr) Mpar 2026 | 2027 | 2028 | 2029 OueHKa

MepKu, KOUTO TPaHO HAManNABaT | MbJHO He e ocurypeHo — BX.

npMxoguTe, Ce KOMMNEHCUPAT C KOMMEHC TEeKcTa

TPaMHO HamasIeEHWE Ha Pa3xoanuTe | upaHe

(un. 26, an.7)

Jedvumnt Ha ,JbprKaBHO <3,0 5,0 4,2 3,5 2,8 | He ce cnasBa npe3

ynpasnexHue“ (un. 25) 2026—2027 r.uc
Knay3aTa 3a oTbpaHa

Oedunumt no KON (un. 27, an. 4-5) | <3,0 5,5 3,5 3,1 2,4 | He ce cnassa go 2028 .

Pasxoau no KON 6e3 cmetknte 3a | < 40,0 37,7 | 36,7 | 36,0 | 35,6 | Cna3Ba ce

cpeactea ot EC (un. 28)

3a cBeAeHue: 0610 pa3xoam no 43,5 | 39,6 | 38,9 | 38,0 | Hag 40% npe3 2026 .

Kon

Obnr Ha ,,Abp>KaBHo ynpasneHune” | < 60,0 31,1 | 33,3 | 35,3 | 37,0 | Cna3Ba ce

(un. 29)

3a cBeAeHue: CTPYKTypeH <1,0 51 4,2 3,4 2,7 | Npasunnoto oTnaaa

aAeduumt (4n. 23 — oTmeHsn ce)

U3mouHuk: npoekm Ha 3M Ha 3MP; M® (ACBI 2027-2029, Taba. Il-1, 1I-4 u II-5); usyucaeHusa Ha
@C.

OueHKaTa Ha ®C no HoBaTa paMKa e cneaHara:

U3KkntoueHMeTo Npu geporauusa He NOKpMBa NpeBuLLeHneTo. [poeKTbT fonycka AednumnT Hag 3%
CaMo NpwW aKTUBMPAHA Knaysa 3a Aeporauua u B HelHuUTe rpaHuum (Yn. 25, an. 3 nun. 27, an. 5).
3a 2025 r. aedmumToT Ha ,AbprKaBHO ynpasneHue” e 4,0% ot BBM no gaHHu Ha HCU npwm
3anoxeHu 3,0%. MpesuiieHneto Ha gedpuuymta e 2,0 np.n. npes 2026 r. n 1,2 np.n. npes 2027 r.
npu geporaums 3a otbpaHa ot 0,0% mn 0,5% ot BBl no pasuyeta Ha M®. Eaga npes 2028 r.
npesuweHueTo (0,5 np.n.) e B pamKkuTe Ha geporaumaTa (0,6%).

KomneHcupaHeTo no un. 26, an. 7 He e ocurypeHo. MepKuTe, KOMTO TpalHO HamanasaT
npuxoauTe — No-BUCOKMUTE 0b61eKYEeHUs 3a Aela, HOBOTO 0b1eKYeHMe 3a AeTCKO pa3BUTUE U NO-
BUCOKMAT npar 3a peructpauma no 34040C — ca 262,5 mnH. espo 3a 2027 r. AuUCKpeuuoHHUTe
pa3xo4HN MepPKKU ca HETHO —75,6 MAH. eBpo.

Mepkute no un. 26, an. 5 Tpabsa ga ca onpegeneHn B camarta nporHosa. ACBEIM komneHcupa
npesuwweHneTo oT 2026 r. r1aBHO C e4HOKPATHUA AaHbBK U C TaBaHM Ha pa3xoauTe, 38 KOUTO HAMA
MepKu (pasgen 4.2).

Xopu30oHTBLT. [POEKTbT yabKaBa CpegHOCpPOYHaTa OlogyKeTHa MPOrHosa OT TPM Ha 4YeTupwm
rogmun. ACBIN obxsawa 2027-2029 r. 1 cBbPLBA C Kpas Ha KOPEKTUBHWUS MbT; c/leaBaliaTta
NpOrHo3a cneABa Aa NOoKaXe W NbpBaTa roguHa caeg Hero.

MpaBunoto 3a 40%. MNpaBMNOTO OrpaHMYaBa pasmepa Ha Nyb6aMYHUMA ceKTop, Ho oT 2020 r.
pasxoauTe No cMeTKUTe 3a cpeactBa oT EC ca m3kntoueHn ot ob6xsata my. O6wwmMTe pa3xogmn no
KoM Hagxebpnat 40% ot BB npes 2021 r. (40,3%) n 2025 r. (40,8%), a no pasyetnute Ha MO — n
npes 2026 r. (43,5%). bes cpeacrtsaTta oT EC Te ca 37,7% (Ipad. 8). MpoeKTbT He NnpomeHs obxBaTa
Ha NpPaBMAOTO M [06aBA U3KAOYEHME NPU aKTUBMPaHa geporaumsa. ®C noaabprKa npenopbKa 11
NpaBMIOTO A3 06XBaLLa BCUMYKK pa3xogu no KON, 3aLoTo M3KAHYEHNETO NPOTUBOPEYM Ha LenTa
My — Aia OrpaHnYaBa pUCKasHaTa eKCnaH3unAa U BAUAHUETO Ha Pa3XxoauTe BbPXY MKOHOMMUKaTA.
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— OrpaHWYeHMeTo Ha pbCTa Ha pasxoauTte. [JeNcTBaWmAT Y. 26 orpaHMYaBa roguLlHUA PbCT Ha

% oT BBI

pa3sxoante o pedepeHTHMA pacTex Ha noTeHumanHus bBI. Mpe3 2024-2026 r. KopUrupaHuTte
pasxogm pactat ¢ 11,6-13,6% npu 10,0-10,8% no npaBuaOTO 1 TOBA M3MNpPEeBapBaHe e OCHOBHaTa
npUYMHa 3a nAnncaTa Ha ¢GUCKaNHO npocTpaHcTBo. 3a 2027-2029 r. Te pacTaT no-6asBHo oT
npasunaoTo. C npoeKkTa Ha 3MN® npaBUIOTO ce 3ameHs € NJ1aHa 3a HeTHUTe pasxoau (T. 3.2).

Fpad. 8. Pasxogu no KON ¢ n 6e3 cmeTkuTe 3a cpeactea ot EC, 2015-2029 r. (% ot BBM)

NMporHo3sa
44 43,5
42 A

40,8

40,3
40% - TaBaH no 4. 28 ot 3MND

40
38

37,4 317
36 A

35,6
341 06ww0 pa3xoau no Ko
=@ be3 cmeTKuTe 3a cpeacTtsa oT EC

32 T

T T T T T T T T T T T T
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

MzmoyHuk: M® (omuemu no K®r1; ACBIN 2027-2029, Taba. 1I-1); HCU; usyucneHusa Ha @C.
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IV. AHanu3 Ha npuxoauTe u pasxogute no KON

Pasgen 4.1 oueHsBa peasUCTUYHOCTTA Ha MPUXOAHMTE pPas3vyeTh U edeKTa OT AUCKPELMNOHHUTE
npuxogHun mepku. Pasaen 4.2 oueHABa pa3xo4HaTa NOAMTMKA, MOAENA HAa KOHCONMAALMA U pUCKoBETe
3a gedmuuTa. [iBata pasgena usnonsear obuwy, 6asos cueHapuit Ha PC 3a 2026 .

4.1. AHanus Ha npuxogute no KoM

OcCHOBHU U3BOAMU

— [aHbuyHo-ocurypuTenHute npmxoam 3a 2027 r. (41,98 mapa. espo) ca ¢ 0,29—-0,35 mapa. eBpo Hag,
6a30Busa cueHapuit Ha PC; BeposaTHOCTTA 3a U3nbsHeHne e 40-42%.

— M3nbaHEeHWEeTo KbM OKTOMBPM oYepTaBa puck go 0,86 mapa. eBpo 3a 2026 r., KOMTO ce NpeHacA B
6a3ara 32 2027-2029 .

— lMpuxoaHuTte mepkn ca 1 926,9 maH. espo no M® n okono 1,30 mapa. eBpo no oueHKa Ha PC; 42%
OT TAX Ca €AHOKpPATeH AaHbK, KOMTO No cumynaumaTa Ha ®C Hocu okoo 211 mAH. eBpo.

— 32 2028-2029 r. npuxoAnTe OT OCUIYPOBKM U eNEKTPOHHO paKTypupaHe ca HagueHeHn ¢ 0,6—1,0
MApPA. €BPO FOAULLHO.

Mpy aHanusa Ha NPUXOAMTE € BaXKHO Aa ce OTOenerKaT HAKONKO OCHOBHM MOMeHTa. MpuxoguTe,
nomowuTe n gapeHnata no KPIM ca nnaHupaHun Ha 51,07 mnpa. eBpo 3a 2027 r., KoeTo e 36,1% ot BBl
1 ¢ 1,9 np.n. No-masiko oT O4aKBaAHOTO paBHULLEe 3a 2026 T. (38,0% oT BBIM). CBMBaHETO Ce Ab/IXKM NOYTH
M3UAN0 Ha nomowmTe (—2,1 np.n.) cnes npukatoyBaHeTo Ha MBY, A0OKaTO AaHbBYHO-OCUTYpUTENHATA
TEXeCT ce 3ana3Ba okoso 29,4-29,7% ot BBl B uenua nepmog 2027-2029 r. UIKOHOMMYECKaTa cpesa
ocCTaBa baronpuATHA 33 AaHbYHUTE NPUXOAM, HO pacTexbT 3ab6aBAa — HOMMHaNHMAT BBl HapacTBa ¢
8,3% npe3 2027 r. cnpamo 11,9% npe3 2026 r., kKato notpebaeHneTo ce 3abaBa, a MHBECTULUUTE
HamanagaT ¢ 0,7% B peasiHO n3pa*keHue.

3a pasnuKka oT 6roaxKeTta 3a 2026 r., B npoekTa 3a 2027 r. ca NnpeABUAEHU CbLLECTBEHU NPOMEHN B
OaHDBYHOTO 3aKOHOAATENCTBO. [IMCKPELMOHHUTE NPUXOAHM MEPKM ca oLeHeHn Ha 1 926,9 maH. eBpo
(1,4% o1 BBIM) 33 2027 r., —0,1 mAH. eBpo 32 2028 1. 1 660,1 mAH. eBpo 3a 2029 r. OKono 42% oT edekTa
3a 2027 r. ce gaBa OT e4Ha MAPKa — eAHOKPaTHMA AaHbK OT 33% BbpXy ,,CBpbXMedyanbata” (800 mAH.
€Bpo), KOTO oTnaga npes3 2028 r. cbe cblymA pa3mep. Cnegsa ga oTb6enekum, Ye JaHb4YyHaTa OCHOBA
Ha TO3M AaHbK e cpeAHaTa AaHbyHa nevyanba 3a 2020-2025 r., T.e. Toli o6nara c obpaTHa cuia MUHaNK
pe3yntatu. PUCKANHMAT CbBET CUNTA, Ye NOA0OHM MepKU NOAKOMABAT NPeABUMAMMOCTTA Ha AaHbYHATA
cUCTeEMa — eHO OT OCHOBHMTE MPegMMCTBA Ha ObArapckMa JaHbyeH MOZEN, U He npeacTaBasBaTt
dopma Ha CTPYKTYpHaA GMCKanHA KOHCOMaaUmA.

Hapeg c ToBa ce npepgnaraT MEpPKW, KOUTO CTECHABAT fAaHbyHaTa OCHOBaA — YBE/AWYEHWE Ha
obnekyeHuATa 3a Aela 1 HoBO 0b6/1eKyeHue 3a AeTcKo pa3sutme (06wo —230,5 MAH. eBpOo), KaKTo 1 no-
BWCOK npar 3a peructpauma no 34/C. B cbwoTo Bpeme epeKTUBHATA TEXKECT Ce yBe/MYaBa 4pes
MaKCMManHus ocuryputeneH goxoa, (Ao 2 600 espo npes 2029 r.), akUM3HUA KaneHaap, 4aHbKa BbpXy
pa3xoauTte B HaTypa (0T 3% Ha 7%) 1 AaHbKa BbpXy HeABMMKUMUTE MMOTU. TaKa AaHbYyHaTa NOIUTUKA
eAHOBpeMeHHO MoBULLIaBa TeXecTTa U pasaaBa HoBU NpedepeHunn, 6e3 oueHKa Ha HeTHUA edeKT
BbPXY pacTexa M 3aeTocTTa.

®C noakpens mepKuTe 3a NosBMLaBaHe Ha CbbMPAEMOCTTA M aKTyaAn3aLmATa Ha AAaHBYHUTE OLEHKM
Ha MMOTUTE, KOUTO Ca B CbOTBETCTBME C Npenopbkute Ha OUCP n EK. Bbnpekn ToBa, PUCKaNHUAT cbBeET
npenopbYBa NPaBUTENCTBOTO A3 Ce NPUABPIKA KbM NOJIMTUKATA HA 3anNa3BaHe HA AAHBYHUTE CTaBKU U
ocuUrypABaHe Ha npeasMauma faHbyHa cpefa. BcAka AMCKpeuMOHHA MApKa cnegsa fda b6bae
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npuapyxeHa ot ny6MyHa oueHKa Ha Bb3AEeNCTBMETO U NPO3pavyHa MeTOA0/10MMA 33 U3YMUCAsABAHE Ha
O4YaKBaHMA PUCKaNeH edeKT.

CnepBa ga OT6EJ'IE)KMM, 4ye AaHDBYHUAT MmOoaen OCTtaBa €AUH OT Haﬁ-,ﬂ,O6pMTe N KOHKYPEHTHW B EBpona
Mo OTHOLLEHWE Ha CTUMYIMPAHE HA MKOHOMMUYECKUA PacTeX 1 3aeTOCT. Herosata HeyTPanHOCT CAPAMO
LLMKDB/1a Ce NOTBBbPXKAaBa N OT OULEHKUTE 3a €/1aCTUHHOCT B TO3U pasaen.

4.1.1. UsnbnHeHue Ha npuxoauTe npe3 2026 r. 1 6a3a Ha NporHo3arta

OCHOBHMAT cueHapuii Ha PUCKANHUA CbBET 3a AaHbBYHO-OCUTYpUTENHUTE Npuxoam npes 2026 r.e 38,37
MApa4. eBpo, 61130 A0 3a10KeHMA pasyeT oT 38,44 mnpa. eBpo. M3nbaHEHMETO KbM OKTOMBpPU obaye
oyepTaBa no-HebnaronpuATeH cueHapui ot okono 37,6 mapa. espo, konto PC npmuema 3a AosHa
rPaHMLLA NPM OLLEeHKATa Ha PUCKOBEeTe. 3a pa3/InKa OT Ta3u oueHKa, M®P oyaKBa Nb/AHO U3NBJIHEHWUE HA
roguwHunA pasyet. JaHbyHUTE NPUXOAN KbM OKTOMBPU ca 0Koa0 30,3 mapa. eBpo, HO TOAULWHUAT UM
pbCT ce 3abaBA 4o 8,6% npu 3anoxeHn 11,1%, KaTo camo Npe3 OKTOMBPU NOCTbIIEHUATa HaMmanABaT
¢ 1,6% Ha roauwHa basa.

AKO Ce30HHOCTTA Ha NOCTbMN/IEHMATA ce 3anasun KaTo npe3 2025 r. (80,7% OT roAULWHUTE NPUXOAM KbM
Kpas Ha OKTOMBPM), U3NbJHEHMETO We 6bae okono 37,6 mapa,. espo. Jopu Npu HaW-HUCKMA AN 33
2013-2025 r. (80,3% npe3 2023 r.) Te 6uxa 6uamM camo 37,8 mnpa. eBpo. 3a Aa ce U3MbAHN Pa3yveTsT,
NOCTbMN/IEHUATA KbM OKTOMBPM TPsAGBa Aa ca camo 78,9% OT roguLHnTe, T.€. 32 HOEMBPU U AEKEMBPU
Aa noctonaT 8,1 mnpa. espo npu 6,7 MApA. €BpO 3a Cbluma nepuos Ha 2025 r. (pbcT oT oKkono 21%).
ToBa e Masko BepoATHO, 3aToBa PC oueHABa pucKka 3a 2026 r. B AnanasoHa ot 0,07 mapa. eBpo
(ocHoBeH cueHapwuit) o 0,86 mnpa. eBpo (Ao0NHa rpaHuLa).

Mo BuaoBe AaHbUM (MO AAHHU KbM CEeNTEMBPU) HAW-TONIAMO € 04aKBAHOTO HeusnbiHeHue npy 44C
(okono —357 mnH. eBpo) — npuxoaute ot AAC HapacTBaT ¢ 13,2% Kbm cenTemBpuY Npu 3a10XeHn 16,4%
3a rogmHata. MNpeknTe gaHbLM ca U3NbAHEHU Ha 66,3% npu pbeT oT 5,5% (04akBaHO HeU3Mb/HEHUe
0K0/0 —214 M/H. eBpO), AOKATO aKLM3UTe MU3NPeBapBaT NJaHa 3apagm U3NpeBapBallLoTo U3Mb/IHEHME
Ha aKLM3HMA KaneHaap. MpuxoamTte OT OCUTYPUTENHN BHOCKM Ca B CbOTBETCTBUE C pa3yeTa.

pad. 9. Ce30HHOCT Ha AaHbBYHUTE NPUXOAU U OYAKBAHO U3Nb/IHEHMe 3a 2026 T.

[N Ha NOCTBbNAEHUSATA KbM OKTOMBPU Oy4akBaHO U3NbAHEHKE 3a 2026 . CNpAMO pasyeTa
B rOAMLLIHUTE AaHbYHU NpUXOAUN (MnH. eBpo, ce30HHOCT KaTo 2025 r.; No BUAOBE - KbM IX)
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UN3moyHuk: NzyucneHua Ha ®C no 0aHHU Ha M® (meceyHu 0aHHU 3a K®I12013-2026
2.,npedsapumersiHa oueHKa Kom 31.10.2026; no sudose 0aHvuu — kbm 30.09.2026

2.)

Mpw gonHaTa rpaHULa passMkaTa cnpamo pasdeta e 0,86 mapa. espo (0,7% ot BBM) 1 ce npeHaca B
6a3aTa 3a 2027-2029 r. HOMWMHANHOTO OTKNOHEHUe obaye He OTpasnBa B Nb/HA cTeneH Malaba Ha
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npobaema. Pasuetst o1 38,44 mnpa,. espo belwe HanpaseH npv 6BM ot 125,2 mapa, espo (aaHbum/6BMN
30,7%); npv pesusmnpanma bBM ot 130,5 mnpa. eBpo cblyata TexecT 6u gana 40,0 mapg,. espo. Cnpamo
Tasu CTOMHOCT HegocTurbT e 1,7-2,5 mapa. eBpo, a TexkecTTa naga Ao 28,8-29,4% ot BBIN. MporHo3aTa
Ha ®C ot 39,25 mnpa. espo (npw BBIM ot 128—-129 mnpAa. eBpo) cbluo ce oTKAoHABa ¢ 0,9-1,7 mnapa.
€BpO, OCHOBHO 3apagm HagueHeHna edeKT Ha npoekTuTe no MNBY n KanutanosuTe pasxoan sbpxy 4AC
M [OMNYCKaHeTO 3a 3anaseHa cbbupaemocT. [BeTe OTKNOHEHUA MOTBbPMKAABAT, Ye pacTeX, BOAEH OT
LeHuTe, HoCKM No-manko npuxoau (BuK Mogen A no-gony), a mepkute B b6roaxkeTa 3a 2026 r. (0,48
M/p4. €BPO) He ca KomneHcupaau ToBa. OTKNIOHEHMETO He e efHOKpaTHo: npe3 2014— 2025 r.
pasyeTuTe cpeaHO HaAueHABAT AaHbyHaTa TexecT ¢ 3,7%, a HOMUHANHUTE NMPUXOAN Ce U3NBAHABAT
Camo 3aW,o0To HOMMHaNHMAT BBIM e noaueHsaBaH cpegHo ¢ 5,6% (Mpad. 10).

pad. 10. MpewKa Ha pa3yeTa 3a AaHbYHO-OCUTYPUTENHUTE NPUXOAU U 32 HOMUHanHuA BB, 2014
2026r.

lpeluka Ha pasyeTa 3a faHb4yHO-0CUrypuTenHuTe npuxoau, 2014-2026r.
20% -
v 2026 - npu gonHata rpasmua (37,6 mnpp,. espo)
I HomMHanHa rpelka Ha AaHBYHUTE Npuxoam (oTyer / pasyet - 1)
Ipewka 8 HoMUHaAHKA BB (oTueT / npoexToGiomer - 1)
Ipewka & aaHbUM/BBI (Npu oTwiTaHe Ha rpewkara e GBI)
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N3moyHuk: M®, 20260 — ocHoseH cyeHapuli Ha @C; uzyucneHusa Ha ®C.

Hapg 2026 r. cToM 1 pUcK Npyv NnomoLLuTe: KbM CENTEMBPU Te €A U3NbaHeHU Ha 49,1%, a 3a BTOpUA
3aKpbrneH nepuoga TpAbBa Aa NOCTLAAT Ole 0Koso 2,7 mapa. eBpo. OT 1ax 1 822,75 mnH. eBpo ca no
neToTo MCKaHe 3a nJawaHe no MNBY, nogafeHoO B Kpaa Ha CENTEMBPU M OLLE B NPOLLEC Ha OLLeHKa.
3abaBsAHe Ha naalwaHeTo Wwe ysennum gedumumrta 3a 2026 r. 1 we npemectv npmuxoam 8 2027 r.

4.1.2. CTpyKTypa ¥ AUHaMMKa Ha npuxoauTe 3a 2027-2029.

HMBOTO Ha KOHCONMAMPAHUTE NpUxoan Kato aan ot BBl Hamanasa ot 38,0% 3a 2026 r. oo 36,1% 3a
2027 r., 35,8% 3a 2028 r. n 35,6% 3a 2029 r. NMnaHnpaHn ca 51,07 mapa. espo 3a 2027 r., nan ¢ 1,45
MApA. eBpo (2,9%) noseye oT o4yaKkBaHUA pasmep 3a 2026 r. PbCTbT e U3LUANO 33 CMETKa Ha AaHbYHo-
ocuryputenHute (+3,54 mnpa. eBpo) M HegaHbYHUTE Npuxoam (+0,49 mapa. eBpo), 4OKATO NoMoLMTe
HamannaBat ¢ 2,58 mapa,. espo (—48%).
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pa¢. 11. CrpykTypa Ha npuxoaute no K@M B gan or 6B, 2010-2029r.

Mpuxoam no KM no sugoee (% ot EBIM)
MporHoza
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=@ Mpuxoam v nomMoLm JaHbuHO-OCHIypUTENHM NPUXOAN I HepaHbuHu npyxogy Momolum 1 gapeHns

MN3moyHuk: @C no 0aHHU Ha M® (OuHamu4eH ped Ha K®I1 e eapo; ACBIM 2027-2029)

Ob6uwaTa 4aHBYHO-OCUTYPUTETHA TEXKECT Ce NpeaBurKaa Aa ce yBenmun ot 29,5% ot BBIM 3a 2026 r. go
29,7% ot BBl 3a 2027 r., T.e. ¢ 0,2 np.n., cnea Koeto Aa cnagHe 8o 29,4% 3a 2028 r. 1 Aa ce BbpHe Ha
29,6% 3a 2029 r. KosnebaHuATa ce Ab/XKaT OCHOBHO Ha KOpNopaTMBHMA AaHbK, YNIMTO AAN CKava Ao
3,2% ot BBIl npe3s 2027 r. 3apagy enHOKpaTHUA AaHbK U ce Bpbwa Ha 2,7% npe3 2028 r.
OcuryputenHute npuxoau Hapacteat o 9,4% ot bBIM, a 4AC — oo 9,9% ot BBl 3a 2029 r. Akumsute
npoabaXKaeat ga rybart gan (ot 3,3% 3a 2025 r. £o 2,7% 3a 2029 r.), BbNPEKN aKLM3HMA KaneHaap 3a
TIOTIOHEBUTE m3genua. CTpyKTypata Ha OaHbYHO-OCUTYpUTENHATa TeXecT U MPOMeHUTe B HeA ca
NnoKasaHu Ha ¢urypaTa no-gony:

pad. 12. CTpyKTypa Ha AaHbYHO-OCUrypUTenHara Texkect (gan ot bBM)

JaHbuyHO-OCUIrypUTENHa TeXKecCT No Bmaose gaHbum (% ot BBI1)

30% - 29.7% 29,5% 29,7% 29,4% 29,6%
28,5% 1,2% 1,2% 1,2% 1.1% 1,1%
- - - - - -
25% - -
Bpyru
20% - 9.4% 2.8% GRS 9.7% 9.9% —— MuTa
9.0%
I Akum3n
nnc
15% - mmmm C308B
= gaon
. KA
10% -
5% -
0% — g g g g T T
2024 2025 20260 20270 20281 20291

UzmoyHuK: N3uucneHus Ha ®C no daHHU Ha M®; 20260 — o4akeaHo u3nvaHeHue no ACBI1

HOMWHANHUAT PBCT Ha AaHBYHO-OCUTYpUTENHUTE Npuxoam 3a 2027 r. Bb3an3a Ha 3,5 mapa. eBpo nau
9,2%. JonNbAHUTENHUTE NPUXOAM We 6baaT CbbpaH OCHOBHO OT OCUTYPUTENHUTE BHOCKM (1 266 MAH.
€BpO0), KoprnopaTuBHUA AaHbK (1 065 mAH. eBpo) u AAC (682 maH. eBpo). 3a pa3nunka ot 2026 r., KoraTto
NOYTU NONOBMHATA OT HOBUTE NPUXOAM Ce ovaKBaxa No AnHuAa Ha O4C, npes 2027 r. A0C HapacTsa ¢
enBa 5,3%, a KopnopaTMBHUAT AaHbK — ¢ 30,4%. Mpe3 2028 r. pbCTLT ce 3abaBa Ao 2,3 MapAa. esBpo
(5,6%), KaTo KOPNOPATMBHUAT AaHbK HamanAga ¢ 529 M/H. espo.
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Fpad. 13. U3ameHeHne Ha AaHDBUYHO-OCUTYPUTEIHUTE NPUXOAM NO BUAOBE U AUCKPELMOHHU MEPKU
(mnH. eBpo)

N3mMeHeHne Ha JaHbYHO-OCUTYPUTEIHUTE NMPUXOAM MO BUA0BE (MJIH. €BpO)
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N3moyHuk: NzuucneHus Ha @C no 0aHHU Ha M® (ACBI1 2027-2029, Mpun. Ne 3 u Taba. 11-7)

Knio4yoBuAT BbNPOC e KakBa 4acT OT pbCTa Ha NPUXOAUTE Ce Ab/IXKM HA MUKOHOMUWYECKMA PAaCTEX N KaKBa
— Ha OMCKPEeLMOHHW MepKu. Mpun enacTtMyHOCT Ha npuxoguTe CipAMO HOMWMHanHua BBM ot 1
MKOHOMMYecKkaTa 6asa 6u ocurypuna 3,2 mapa. eBpo AONbAHUTENHWU npuxoau npe3 2027 r., a
OUCKPELMOHHUTE MepKku — owe 1,8 mapg. eepo. MNpu naaHmMpaH obuw, pbeT oT 3,5 mnpa. eBpo ToBa
npeanonara cBMBaHe Ha AaHb4YHaTa 6a3a c okono 1,45 mnpa. eBpo. Taka UMNAMLMTHATA €1aCTUYHOCT
cnaga #o 0,55 npes 2027 r. npu HOMUHaneH pactexk Ha bBI ot 8,3%, cnpsamo 0,85 n 0,87 cboTBETHO
npes3 2028 n 2029 r.
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Fpad. 14. PaznaraHe Ha U3BMEHEHUETO HA JAHDBUYHO-OCUTYPUTENHUTE NPUXOAU (MIH. €BPO)

PasnaraHe Ha M3MEHEHMETO Ha AAHBYHO-OCHIYPUTENIHUTE NPUXOAM (MAH. eBpo)
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I Edekt o HoMMHanHuA BBM npu e =1 OctaTbK (oTKIOHEHKME OT € = 1)

[ IMCKpeuroHHU MepKK N3ameHeHue no ACBI

UsmoyHuK: N3yucneHuda Ha ®C no 0aHHU Ha M®

O4yaKBaHOTO HamasABaHe Ha AaHb4yHaTa 6as3a npes3 2027 r. moxe Aa 6bae 06SCHEHO OTYaCTM C No-
HUCKOTO NPUXOAHO U3NbaHeHMe npe3 2026 1. (go 0,85 mapa. eBpo), No-orpaHUYeHUA duckaneH edpekt
Ha pacTeXa, dpopmupaH npeaumHo ot gednatopa (okosno 0,5 Mapa. eBPO), KAKTO U CbC CBUBAHETO Ha
KanuTtanosute pasxoam no KON c 3,3 mapap. eBpo BCneacTsMe Ha NpuKaoyBaHeTo Ha [MBY. B
cTaHoBUWeETO cu 3a 2026 r. ®C Beye oTbendAsa, ye nnawaHuata no MBY umaTt epgHoKpaTteH
nonoxuteneH edeKkT BbpXy AaHbYHUTE MOCTLMIEHWUA, YMETO OTnajaHe cera ce OTpa3fABa BbpXy
npuxoante ot AAC. Bbnpekn ToBa M® He npenocTaBa KoMYECTBEHA OLEHKA Ha OTAeNHUTe haKTopH,
KOETO OrpaHu4aBa Bb3MOXKHOCTTA 3a He3aBMCMMa MPOBEPKA Ha MpPOrHosaTa. Taka MnaHUpaHuTe
npuxoamn 3a 2027 r. octaBaT B 3Ha4YMTe/IHA CTENEH 3aBUCUMM OT PeaNN3UPaAHETO Ha MbJHWUA edekT oT
OUCKPELUMOHHUTE JaHBYHUN MEPKMU.

4.1.3. EnacTUYHOCT Ha AaHbYHUTE NPUXOAM U PEANIMCTUYHOCT Ha NporHo3ara®

3a 43 OuEeHU peanncTUYHOCTTa Ha NporHo3aTta, PC oueHABa eNacTUYHOCTTA Ha AaHbYHUTE NPUXOAM NO
K®MN cnpamo HomuHanHua BBl 33 nepuoga 2000-2025 r. OCHOBHUAT pe3ynTaT e, Yye AaHbyHaTa
cucTema e NpMbansnTeNIHO HeyTpasiHa CNPAMO LUKbB/IA: €/1aCTUYHOCTTa € CTAaTUCTUYECKU Hepasaninma
oT 1, a nonayenacTMYyHOCTTa Ha CbOTHOLWeEHMETO AaHbun/BBMN — 6au3ka fo Hyna. CeaemHageceT OT
nocneaHuTe ABajeceT U NeT rOANHM ca C HageXaHa roAnLHA OLeHKa B Anana3oHa 0,7-1,4.

1 Mogen A: by e NoNyenacTUYHOCT — € KONKO % Ce MPOMEHAT AaHbuuTe Npu +1 nn peaneH pactex; b, — npu +1
nn uHdnaums (aednatop).

Mogpen B: KoepuuUMEeHTUTE ca YaCTHM eNaCTUYHOCTM CNPAMO BCEKU KOMMNOHEHT. M3HOCHT M BHOCHT Ca CUNHO
KopenunpaHu (r=0.9).

Mogen B: No-MKoOHOMUYEH moaen — noTpebaeHNeTo 1 BHOCHT Ca OCHOBHUTe 6a3un Ha KocBeHuTe aaHbum (44C,
aKUM3M, MUTa), MHBECTMLMUTE YNaBAT UMKbAA Ha neyanbuTte 1 3aeTtocTra.

Mogpen I': KoedMLUMEHTHLT MOKa3Ba C KOJIKO MM ce NPOMeHA CbOTHOLWEeHMeTo AaHbun/BBI, ako gaaeHus
KOMMOHeHT HapacHe ¢ 1 nn ot BBl 3a cMeTKa Ha Abp)KaBHOTO noTpebaeHne/3anacute.
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Ta6n. 20. EnacTMYHOCT Ha AaHBYHUTE NPUXOAUN CNPAMO HOMUHaNHUA BB

Mokasarten 2001-2025 | 2009-2025 (cneg pedpopmute)
KpaTkocpouHa enactuyHocT € (OLS Ha TemnoseTe) 0,97 1,00

ObnrocpoyHa enactnyHocT € (OLS Ha HuBaTa) 0,97 1,06

MonyenacTnyHocT Ha AaHbum/BBI, np.n. npn +1% —0,008 -0,001

BBl

Mogen A: % paHbum npu +1 Np.n. peaneH pactex 1,45 1,81

Mogen A: % paHbum npu +1 np.n. gednatop 0,62 0,59

MzmoyHuk: N3uucneHus Ha ®C no daHHU Ha M@ u HCU (ECC 2010, meKyuu ueHu).
JaHHUMecwvObpHam echekma om OUCKpeUUoOHHUMe MepPKU, 3amoea ouyeHKume ca Ha

,buoyancy”, a He Ha
yucmama e2padeHa enacmuyHocm.

pad. 15. loaMHA eNacTUYHOCT Ha AaHbBYHUTE NPUXOAU CNPAMO HOMUHanHuA BB, 2001-2025r.

loguwHa enacTUYHOCT Ha AaHbYHUTE NPUXOAU CPAMO HOMUHaNHUA BBl

2,0-

oI T HIHrG

-1,0-

-2,0-

-3,0 - £=1 (HeyTpanHa cucrema)

— == KpaTkocpouHa € (2001-2025) = 0,97
=<+ KpaTkocpoyHa € (2009-2025) = 1,00
-4,0 - HenapexaHa oueHka (| Aln BBM| < 2%) / orpanuy. ao -4
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2015 -
2016 -
2017 -
2018 -
2019 -
2020 -

U3moyHuk: N3uucneHusa Ha ®C no 0aHHU Ha M® u HCU. ToduHume ¢ noumu Hynee pacmex Ha bBI1

(2009, 2012, 2013, 2020) ca HeHaOeXOHU.

Ot rpadmkata e BuAHO, Ye B roamHute caeg 2014 r. enacTUYHOCTTA € NO-CKOPO Hag, 1, KoeTo oTpassaBsa
nogobpeHaTa cbbMpaemocT 1 NpueTuTe NPUXoaHn mepku. Nsknoyenne npasm 2022 r. (0,71), koraTto
BUCOKaTa MHdMauMA yBennym HomuHanHua BBI noBeye oT gaHbyHaTa 6asa. Mpes 2025 r.

enactmyHoctTa e 1,40 — Han-BMCOKaTa 3a nepmnoaa, KOETo Cce Ab/IXKMN Ha NOBULLUEHUTE OCUTYPOBKU U
€40HOKPATHUTE NOCTbNIEHUA.

Pesyntatnte no BuaoBe AaHbuM ca pasHOPOAHW. KOpnopaTUBHUAT OaHbK € CUAHO UUKANYEH
(kpaTKOCpOYHa € OKONO 2), HO B AbLATOCPOYeH njaH pacte npubnusmtenHo ¢ BBM. AADA u
OCUTYPUTENHUTE BHOCKM pearmpat c1abo B KpaTbK Nepuos 3apaam uHepumaTta Ha 3annatute. JAC e
HaM-CTabUNHUAT AaHBK C €1aCTUYHOCT cnpAMo noTpebneHneTo manko Hag 1. AKLM3uTe U MmUTaTa ce

onpegenat npegummHo OT AUCKPEUMNOHHWU pelleHnAa u MaKpo—6a3aTa obAcHABA ManKa 4acT oT
ANHAaMWKaATa M.
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pad. 16. EnacTMuHOCT N0 BUA0BE AaHDbLM CMPAMO CbOTBETHAaTa MaKpo-6a3a

EnactuyHocT no BMAOBE AaHBEUKM CMPAMO CbOTBETHATa MaKpo-ﬁaaa

20~ B KpatkocpouHa, 2001-2025 I Awarocpouna, 2000-2025

' I Kparkocpoyna, 2009-2025 Jbarocpoyna, 2008-2025
1,5-
1,0
0'5_ I ‘
0,0 - g u T 1 " T T

06O AaHBYHK KopnopaTtvseH oaon Ocuryputentu hact AKum3n*® Muta**
npuxogmn LaHBK BHOCKM

U3mouHuk: N3yucneHus Ha @C. baza: BBI1; * yacmHo nompebneHue; ** sHoc. Cned npuemaHemo 8
EC mumama ce npesexdam ocHOBHO KbM 600y ema Ha EC.

JaHbyHWUTE NpUxoamM pearnpat noyTu ABa MbTU NO-CUHO Ha peanHua pactex (1,45), OTKOAKOTO Ha
nednartopa (0,62). Taka eaMH M Cbl, HOMMHA/IEH PACTEX HOCK Pa3IMYHKU NPUXOLM B 3aBUCMMOCT OT
CTPYKTypaTa My. MpM MaKpPOMKOHOMMYECKUTE aonyckaHua Ha M® (peaneH pacTtex 2,5% v gednatop
5,7% 3a 2027 r.) pbCTbT Ha JaHbYHUTE Npuxoam e 7,7%, cnpamo 8,3% HOMWHaneH pacTex Ha BBI.
MporHo3aTta Ha M® e 9,2%, HO u3uncTeHa oT mepkuTe e camo 4,5%.

31



I" '(I’IICI{EUIBH cbBeT
M na bpiarapusa

I'pad. 17. Pactex Ha gaHbuHUTE npuxoau: Moaen A cnpamo nporHosata Ha M®, 2026—2029 r.2

PacTex Ha aaHbyHKTe npuxoau: Moaen A cnpsAmo nporHosata Ha MO
12% -

10% -

- =@~ HoMuHaneH pactex Ha BB (M®)
° =@~ PucT Ha gaHbuHKUTE Npuxoay no ACBN
== PbcT no ACBIM 6e3 AUCKPeLMOHHU MepKM

I MpuHoC Ha peantus pactex (1,45-g)
6% - I MpuHoc Ha pednatopa (0,62-)
[ KoHcraHTa

4% -

2% -

Mogpen A: Mogpen A:
10,7% 7,7%

0% -

1 1
2026 2027 2028 2029

M3moyHuk: UzyucneHus Ha @C; MaKpoUKOHOMUYEeCKa pamka o Taba. I-2 om ACEIN 2027-2029.
JuckpeyuoHHUme mepku — Tabn. I1-7.

McTopuryecknTe rpeLlkm CayKat 3a MHTepBanuTe Ha gosepue (Mpad. 18).

2 Cnepga ga oTbenexunm, 4e Npum TecT M3BbH M3BaAKaTa 3a 2014—2025 r. Hali-TO4Ha ce OKa3Ba Hali-NnpocTaTa
bYHKUMA — NnponopunoHaneH pbeT ¢ BBIMN (g = 1), cbe cpeaHa abcontoTHa rpelwka oT 1,8% n cuctemMaTMyHo cneg,
HeA nogueHABaHe oT okono 0,7%. CTpyKTypHUTE Moaenu (c noTpebaeHne, MHBECTULMN U TbPrOBCKO Canao)
obacHasaT MnHanoto no-gobpe (R? oo 0,77 cpeuy 0,62), HO He AaBaT NO-TOYHA NPOrHO3a. 3aToBa OCHOBHUAT
cueHapuii Ha ®©C ce onvpa Ha 4Ba BapuaHTa: cTeneHHaTa ¢yHKLMA B Temnose ¢ € = 0,998 (KpaTkocpoyHaTa
enacTuyHocT 3a 2009-2025 r., CTaTUCTUHECKM HEepasniYMma oT 1) u CTpyKTypHUA BapuaHT C2 (€ = 1 ¢ KopeKuusa
33 NpomsiHaTa B Asna Ha notpebneHneTo 1 KanutanoobpasysaHeTo B 6BIM).
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pad. 18. laHbYHO-OCUTYPUTENTHU NPUXOAMU: OCHOBEH cL,eHapuii Ha PC, foHa rpaHKLA U pasyeT
Ha M® (mnH. eBpo)

OcHoBeH cueHapuit Ha OC v naaH Ha MO (MAH. eBpo) MnaH Ha MO MuHyc cueHapuit Ha OC (MAH. espo)

Whrepsan 90% I CcnpaMo dYHKUNA C €
Wnepsan 60% 1200~ 1141 B Cipvo C2
50000 - Whtepsan 30% B cnpsMo A0AHATa FPaHKLa
s ()CHOBEH CLEHAPHI OC - GYHKLWA C € (MpOrHO3HA dyHKLMSA, Ko, F)
== OcHoBeH cyeHapuit OC - C2 (€ = 1 + notpebnenme u kanutanoobpasyeate)
47500 - =&~ Mnan no ACBN 2027-2029
+ %+ [lonHa rpaHuLia (M3mbAHeHMe KbM OKTOMBPH 2026 1.)

45000 -

42500 -

40000 -

37500 -

35000 -

-200 - -164

T T T T T T T T T
2025 2026 2027 2028 2029 2026 2027 2028 2029

N3moyHuK: UzyucneHus Ha @C. UHmepsan: npoeHo3a x (1 + z-RMSPE-Vh), RMSPE = 2,35%, h
=200uHu Hanpeod. LonHa epaHuya — oyeHkama 3a 2026 2. o U3nbAHeHUemo KbM
OKmMomepu,

passuma c memroseme Ha OCHOBHUSA cyeHapul.

OCHOBHUMAT cuegHapuit Ha PC 3a gaHbYHO-OCUTYpUTENHUTE Npuxoan 3a 2027 r. e 41,63—41,69 mnpa.
eBpo. PasyeTrvT Ha M® (41,98 mapa. espo) e ¢ 0,29-0,35 mnpa. espo (0,7-0,8%) Hap Hero, a
BEPOATHOCTTA 3a W3NbAHeHWeTo My e 40-42%. Tbil KaTo OCHOBHMAT CLUEHapuUin oTpassBa
MUcTopuyeckaTa Bpb3Ka mexay npuxogute u BBI, BKA. cpegHuA edeKT OT MepKUTe B MMHANOTO,
pasniMKaTa Nokasea npmxoauTe, Kouto M® o4yakBa OT HOBUTE MepKK Hag obuyanHoTo. 3a 2028-2029
r. ABaTa BapuaHTa ce pasMmnHaBaT: GpyHKUMATa C € € MasKo Hag pasdeTa (c 0,10-0,16 mnpg. eBpo), a
BapuaHTbLT C2 — nopg Hero (c 0,46—0,49 mnpa. eBpo). MprunHaTa e cnagbT Ha AA/1a Ha noTpebaeHneTo
M KanutanoobpasysaHeTo B BBl npe3 2028 r. B MakpopamkaTa Ha M®, KoeTo cTecHABa gaHb4YyHaTa
6a3a cnpamo BBI.

®C npuema pasyetute 3a 2027 r. 3a 6/1M3KN A0 peannUCTUUYHUTE, HO C PUCK Hagony. MNpu AonHaTa
rpaHuua 3a 2026 r. pasyeTsbT 32 2027 . e ¢ 1,14 mapa,. espo (0,8% ot BBM) Hag nporHosaTa, a 3a 2028—
2029 r. — c okono 0,8 mnpga. espo roguwHo. MpK HEM3NBb/IHEHME HA NOMOBMHATA OT €4HOKPATHMA
OaHBK pUcKbT 3a 2027 . ce yBennyasa c owe 0,4 mapa. espo.

4.1.4. OueHKa no BMA0BeE AaHbUM

ArpermMpaHutTe aHbyHM NPUXOAM NMPUKPMBAT HEPABHOMEPHO pasnpefenieHn PUCKoBe NO BMA0Be
OaHbumn. Pasuetute 3a J4DP/1 1 33 KOpNnopaTMBHUA AaHDBK 3@ 2028—2029 r. ca KOHCEPBATMBHMU, [OKATO
Te3u 3a A4C, ocuryputenIHUTE BHOCKM M MUTaTa Ca C HUCKA BEPOATHOCT 3a U3Nb/IHEHWE. BepoAaTHOCTTa
€ 34ncneHa oT UICTOPUYECKUTE rpeLlKn Ha NporHo3aTta no snaose gaHbum 32 2014-2025r. u He oTumMTa
OVNCKPELMOHHUTE MEPKM.
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pad. 19. BepoaTHocT pasuetuTe no ACBMN ga 6baaT M3nbaHEHU, No BUA0BE AaHbLUMU

o0 BeposTHocT pasyetute no ACEIN fa 6b0aT U3NbAHEHW, NO BUAOBE AaHBLMU
. -
2026 . 2027 . 2028

86

80% -

40% -

20% -

0% -

06uwo KA, javito] C30B

AKLM3K Muta

M3mouHuk: N34ucneHus Ha @C npu maxkpo-6a3u no eceHHaMa MaKPOUKOHOMUYECKA NMPO2HO3a
HaM® Kbm 15.09.2026 2. BeposmHocmume 3a obujume npuxoou ca cripsamo 0CHOBHUSA cuyeHapuli Ha
@C

(¢byHKryusA c €); cnpamo C2 me ca 40% 3a 2027 2. u 39% 3a 2028 .

KopnopaTtueeH gaHbK. PazuetsT 3a 2027 1. (4 563 mAH. eBpo) e ¢ 12,8% Hapg HeyTpasiHaTa NPOrHo3a,
KaTo pPas/IMKaTa Ce Ab/KM Ha eAHOKPATHUA AAaHBK BbPXY ,CBpbXxnedyanbata”. U3umMcTeH OoT MepKuTe,
pPbCTLT € 6,6%, KoeTo e peanucTUYHO. PUCKBT e B camaTta MsApKa: He ca onpeaeneHn nybanyHo
CEKTOPUTE U METOA0N0MMATa 3a OLEeHKa Ha 800 m/iH. eBpO, a obpaTHaTa cuia Ha JaHbYHaTa OCHOBA
Cb3aBa pUCK OT NpaBHU cnopoBse. 3a 2028-2029 r. pa3yeTsbT e c 0K010 6% noAa HeyTpaaHaTa NporHosa
(BeposATHOCT 3a U3NbHEHUE OKoNno 70—-75%).

DA®PN. PasyeTuTe ca KOHCEPBATUBHU (BeposaTHOCT 74—-82% 3a 2027-2029 r.), KaTo OCHOBHaTa NPUYKNHa
Ca HOBUTE AaHbYHKM 061eKYeHMA 3a gela (—230,5 mAH. eBpo). M3uncTeH oT mepKuTe, pbCTbT Npes 2027
r. e 8,1%, KoeTo e Hapg, pacTeska Ha ¢oHA ,,PaboTHa 3annata” (oKono 6,4%) 1 ce 0bACHABA YaCTMYHO C
yBE/NIMYEHMATA Ha 3an1aTuTe B BIoAKeTHUA CeKTOop.

OcuryputenHu BHOcKu. OC onpeaena NpuxoanTe oT OCUTYPUTESTHM BHOCKM KaTO CbLLECTBEH PUCK 33
nepuoga 2028-2029 r. Npe3 2028 r. e 3a10KeH pbCT 0T 9,7% (+1 252 MAH. €BPO) NP NPOrHO3npPaHo
yBE/IMYEHME HA KOMMEHCauuATa Ha eauH HaeT oT 5,3% u HenpomeHeHa 3aeTocT. [lopu cnep
U3KNIOYBaHe Ha edeKTa OT NPOMEHUTE B MAaKCUMANHUA U MMHUMaNHUTE ocUrypuTenHu goxoam (148,6
M/IH. €BpPO0), MPOrHO3MPAHUAT PbCT OocTaBa 8,6% — C OKONAO 3 MPOLLEHTHM MYHKTa Hag, pacTe)ka Ha
ocuryputenHata 6a3a. Cnopep, oueHKkata Ha PC ToBa NopaXKAa PUCK OT HEU3Mb/IHEHUE B Pa3Mep Ha
oKosio 0,4 mnpg,. eBpo npes 2028 r., KOWTO ce npeHaca 1 Kbm 2029 r. BeposaTHOCTTa 3a M3Nb/IHEHME Ha
3an0XeHua pbcT npe3 2028 r. ce oueHABa epBa Ha 29%. CouweBpemeHHO M® He npeacrtasa
[0CTaTbyHA 060CHOBKA 3a Te€3M NPOrHO3HU AOMYCKaHUA.

DAC. Pa3ueTsbT 33 2027 1. (13 486 M/IH. €BPO) € peanucTmyeH, ako ce CTapTupa oT oueHeHoTo oT ¢©C
n3nbaHeHue 3a 2026 r. (okono 12,45 mnpa. espo). Mpu cTapT oT pasyeTa 3a 2026 r. U3UNCTEHUAT OT
MepPKM pbeT 61 6un eaga 3,6%, T.e. M® UMNANMLMTHO NpMEMa NO-HUCKO U3Nb/HeHWe npe3 2026 T. 3a
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2028-2029 r. ca 3an0*eHun ¢ no 400 mAH. eBpO rogvwHO AONBAHUTENIHU NPUXOLAN OT eNeKTPOHHOTO
dakTypupaHe, KoeTo BAM3a B cuna eaga ot 01.07.2028 r. HatpynaHuaT epekT oT 800 MAH. eBpo A0
2029 r. e cbnoCTaBMM C LeNnsA HegoctTur B cbbupaemoctra Ha A4C, kolito EK oueHaBa Ha okono 800
MJIH. eBpO (0KoJs10 9% OT TEeOPETUYHOTO 3aab/iKeHue 3a 2023 r.). Ja ce o4akBa NMbAHO 3aTBapsAHe Ha
HeJoCTMra 3a roguHa 1 NosIoBUHa e cnabo BepoaTHO. BeposaTHOCTTa 3a M3Nb/IHEHWE Ha pa3yeTa 3a A4C
322028 r.e 11%.

AKUU3K, MUTA U APYTU AaHDBUU. AKLM3UTE Ca NPOrHO3MpPaHM peannctTuyHo (sepoaTtHocT 50-57%), kaTto
OYaKBAHOTO MpeBuLLieHMe Haj pa3yeTa 3a 2026 r. (okono 110 mnH. eBpo) cb3gaBa U AOMbAHUTENEH
6ydep. MpuxoguTe oT MmuTa HapacTeaT ¢ 13% npes3 2027 r. Npy HOMWUHANEH PbCT Ha BHOCA OT 0K00 4%
M Ca C HUCKa BEPOATHOCT 3a M3Nnb/HeHMe (9%), HO TeXHUAT aan e manbk (0,2% ot BBIM). MNoeTanHoTo
yBe/n4yeHme Ha JAaHDBYHUTE OLUEHKU HA MMOTUTe ocurypasa 73—99 maH. eBpo rogullHo B Noseye n e
OLEHEHO pPeanncTmyHo.

O6WwMAT M3BOA, €, Ye PUCKOBETE 33 MPUXOANTE HAPACTBAT KbM Kpas Ha Xopu3oHTa. 3a 2028-2029 r.
HagueHeHUTe NpuxoaM OT OCUTYPOBKM W eNneKTpoHHO daKkTypupaHe (okono 0,6—1,0 mnpa. espo
roAuLLIHO) Ce KOMMNEHCUPAT CamMo YaCTUYHO OT KOHCepBaTUBHMUTE pasyeTy 3a AAP/1 n KopnopaTnseH
OAHDBK, @ eQHOKPATHMAT AaHbk oT 2027 r. He ocurypsABa NOCTOAHEH pecypc 3a PUHAHCMpaHe Ha
pa3xoguTe.

4.1.5. ANCKpeLnoOHHU NPUXOAHU MEPKU: CTPYKTYpPa U epeKTUBHOCT

NcTopnyeckuTe gaHHW NoKa3BaT, Ye 06ABeHUTE AUCKPELMOHHM MEPKKU Ce 0TpasABaT B NpuxoauTe B
MHOTO Mo-Majika CTeneH oT oueHeHaTa. 3a nepuoga 2014-2025 r. M® e oueHUNO NPUXOAHU MEPKM C
HaTpynaH edeKT oT 4,6% oT bBI1, goKaTO AaHBYHO-OCUTYPUTEIHATA TEXKECT Ce yBe/IMYaBa camo ¢ 2,5
np.n. (ot 27,2% po 29,7% ot BBM). dC cbnoctaBn oueHkMTe Ha M® 3a edekta OoT mepkute C
OEeNCTBUTENHOTO OTKNOHEHME Ha AaHbBbYHUTE NPUXOAM OT pacTexKa Ha bBI1. Mpun NbaHO oTparkeHWe Ha
MepPKUTE HaKNOHBT TPA6Ba Aa e 61130 Ao 1. OueHeHUAT HaknoH e 0,10 1 e CTaTUCTUYECKU 3HAYUMO
no-mansbk ot 1 (t = —3,5). Mpun U3KNOYBaHE HA HETUMUYHUTE FOAMHU HAKNOHDBT e mexay 0,18 1 0,41,
KaTo BMHarm octasa 3Haunumo nog 1.
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pad. 20. AUCKpEeLLMOHHU MEPKU U OTK/IOHEHUE Ha AaHbUYHUTE NPUXOAM OT pacTeka Ha BBI, 2014—-
2025r.

LVCKPELMOHHN MEPKU U OTKIOHEHUE Ha JlaHbYHUTE NPUXOAM OT pacTexka Ha BB
[Mb/IHO OTpaXKeHMe Ha MepKuTe (HaKNoH = 1)

4. = Perpecus 2014-2025: HaknoH = 0,10 | ~* ’.2025

2047 2018
L

2023 :2015 o’
’, 2024
@& - [ J

P 2014
VIpT: 2019
P

2071

PbCT Ha faHbYHUTE NPUXOAM HaA pbeTa Ha BB, n.n.

2022

i i i i i
-6 -4 -2 0 2 4
[JMCKPELIMOHHN NPUXOAHU MEPKM NO OLeHKa Ha M®, % OT AaHBbYHUTE NPUXOAM 3a NPeAXoAHaTa roguHa

N3moyHuk: N3uucneHus Ha ®C no 0aHHU Ha M® (QUCKpeUuUOHHU MepKU 8 meKkyuwjume npuxoou,
ECC2010) u HCHN. HaknoHbm nipu uskaodeHu 2022—2023 2. e 0,41, npu usknroyeHu 2020-2023 2. —
0,18,

30 2014-2019 2. ——0,13.

Pe3ynTaTbT He 03HA4aBa, Ye MepKkuTe ca 6e3 edpeKT, HO NOKa3Ba, Ye OLEHKMUTE UM CUCTEMATUYHO Ca
HagUeHEeHU UM Cce HeyTpanusmnpaT OT NoBefeHYECKU peakumn. M3BaagKkaTa e manka (12 roauHu), a
MEPKMTE Ca HA Hauuc/ieHa OCHoBa M 06xBawaT M HeAaHbYHM NPUXOAM, 3aTOBa OUEHKaTa e
OpPUEHTUPOBBYHA. TA e B CbOTBETCTBME C HEM3NBIHEHNETO HA AaHbYHMTE Npuxoam ¢ 1,6 mapa. espo
npes 2025r., KoraTo mepKuTe H6axa oueHeHn Ha 1,35 mapa. eBpo, KaKTo U ¢ HegocTura oT 1,7-2,5 mapA.
eBpo 3a 2026 r. cnpamo pesusmpaHna EBI.

Cvbupaemoctta Ha [JC ce noaobpasa B AbArocpoyeH nnaaH — npuxogute ot AAC HapacTteaT oT 13,9%
oT noTpebsieHMeTo Ha AoMaKMHcTBaTa npe3 2014 r. go 16,5% npes 2025 r. MogobpeHneTo obaye e
HEPaBHOMEPHO M He CbBNaZa C rOANHUTE C Han-ronemu mepku. Cnea 2021 r. To YacTUYHO ce 06pbLLa,
KOETO CbBMNaja C oueHKaTa Ha EK 3a pbcT Ha HepocTura B cbbupaemoctTa oT 3% 3a 2021 r. A0 OKoJI0
9% 3a 2023 r.
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pad. 21. Npuxoau ot AAC KaTo gan ot notTpebaeHMeTo Ha AOMaKMHCcTBaTa, 2005-2025 .

Mpuxogu ot ALC KaTo Asn oT noTpebaeHMeTo Ha JOMaKMHCTBaTa
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UNzmoyHuk: N3yucneHusa Ha ®C no daHHU Ha M® u HCU

Knacudukauyma Ha mepkute 3a 2027-2029 r. PC pasgenm mepkute ot Taba. 1I-7 Ha Tpu rpynu. (A)
AKTYyanu3auma Ha HOMMWHAJIHWU NapamMeTpu — OCUTYPUTENIHU OO0XOAM M Mparose, OAHBYHM OLEHKW,
bUKCMpaHM cymuM M nNparose, KOMTO caeABaT 3aniatuTte M ueHute. (b) HoBu pexxumu, gaHbuM U
perynaumm — BKN. HOBM 3a4b/XKEHUA, HOBU 0BNEKYEHNA U aAMUHUCTPATUBHM NAKeTU 3a CbbMpaemocT.
(B) MpomeHu B CTaBKMTE MO AEMCTBALLM PEXKUMM U OTNagaHe Ha BPEMEHHN MePKU — Te He ce BNuceaT
B HWTO efAHa OT NbpBUTe ABe rpynu. MNocnegHata KOMOHa MoKa3Ba npuetata oT PC creneH Ha
peanmsaumsa. OueHKaTa € YyC/N0BHa, MOpagu MOA3BaHWM cCamo NyO6aMYHWU M3TOYHMUM. OueHKa Ha
peanunsaumaATa: Bucoka- Hag 70%, CpeaHa- 30-70% n Hucka-nog 30%.

Ta6n. 21. AUCKPELMOHHMU NPUXOAHU MepKu 3a 2027-2029 r.: KnacudpuKaLma U cTeneH Ha
peanusauusa (MaH. espo)

Mspka lpyna 2027 2028 2029 Peanusauua
(@C)

MakcumarneH ocuryputeneH goxoa (2400/ | A 265,1 103,6 94,9 Bucoka

2 500/ 2 600 eBpo)

MUWHMManeH ocuryputeneH goxoa un A 196,7 45,0 74,6 Bucoka

nparose

BasncHM AaHbYHM CTOMHOCTU Ha UMOTUTE A 73,4 98,7 98,7 Bucoka

(+30/35/35%)

AKTyanusauma Ha TON TaKCU U BUHETKA A 31,7 - - Bucoka

AnTepHaTMBeH AaHbK 3a Xa3apT A 12,8 - - Bucoka

(akTyanusauma Ha dMKcMpaHUTe cymu)

EdekT oT MP3 Bbpxy 40P/ A 9,7 7,7 13,9 Bucoka

Mpar 3a peructpauus no 344AC(60/70/75 | A -32,0 -40,0 -22,0 |Bwucoka

XWJ1. €BpO)

YBenunueHue Ha 0bnekyeHMATa 3a geua (un. A -137,5 - - Bucoka

2281 22r3440%N)
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Mspka Fpyna 2027 2028 2029 Peanusauua

(®C)
06uwo A 419,9 215,0 260,1
M3npeBapsall, aKuM3eH KaneHaap 3a B 220,2 170,5 - Bucoka
TIOTIOHEBU u3genusa (akums + 44C)
OTnagaHe Ha HyneBuA akums 3a LPG n B 24,0 - - Bucoka
NpUpoAEH ras
OTnapaHe Ha eAHOKpPATHATA OTCTLMKA OT B 21,5 - - Bucoka
aKuM3a BbPXY rasbosa
JaHbK BbpXy pasxoanTe B HaTypa (3% - B 6,6 - - Bucoka
7%)
O6uwo B 272,3 170,5 -
EQHOKpaTeH AaHbK BbpXy CBpbxneyanbata b 800,0 -800,0 |- CpegHa
(33%)
EnekTpoHHo daKTypupaHe (o1 01.07.2028r.) | b - 400,0 400,0 | Hucka
Perncrpauua no 344C npu caenku ¢ UmoTtu b 120,0 - - CpegHa
MakeT 3a cbbupaemoct — AA4C b 95,4 - - CpegHa
MakeT 3a cbbupaemoct — KA n 44PN b 66,3 - - CpegHa
MakeT mepku B xazapTa (Bloaxket 2026) b 71,0 - - Bucoka
MaKkeT mepku B xa3apTa (broaxket 2027), BKkn. | b 11,4 57,9 - Bucoka
NPOMeH/IMBa TaKca
OTmAHA Ha anTepHaTUBHUA AaHbK 3a XasapT | b - —43,6 - Bucoka
Bay4yepwu 3a xpaHa — OKOHYaTeneH aaHbk 7% | b 55,0 - - Bucoka
OndepeHumpaHn Ton Taken no emumcnn CO2 | b 45,5 - - Bucoka
HoBa Hapeaba 3a KOHLUECUOHHUTE b 42,4 - - Bucoka
W ETTERTE
AKUM3 BbpXy aBTOMOBMAM Hag, 250 kW b 20,8 - - Bucoka
HoBo o6neKkyeHmne 3a AeTCKO pasBuTme b -93,0 - - Bucoka
O6wo b 1234,8 |-385,7 |400,0
06u0 mepku (Tabn. 11-7) 19269 |-0,1 660,1

M3moyHuk: ACBIM 20272029, Tabn. II-7 (MAH. eepo, usmeHeHue crnpsamo npedxooHama
200UHQa);KAacuguKayusa u cmeneH Ha peanusayusa — ®C. ObnexkyeHuamMa 3a deua ca 8 epyna A Kamo
aKmMyanu3ayus Ha CyMu, HO yseaudeHuemo um (okoso 60%) 3Ha4umenHo Ha08UWABA UHGAAUUAMG.

HosuTte pexkumu (rpyna b) dopmupat 64% ot edekra 3a 2027 r. u 48% oT HaTpynaHus edekT go 2029
r., HO Te €Ca W C Hal-HecurypeH pesyntaTt. Te HaToBapBaT M BM3HEeC cpegaTa C HOBU 3afb/iKeHua —
MeCeYHM aBaHCOBW BHOCKW, CTPYKTYPUPaAHW eNeKTPOHHWU ¢aKTypu, npeaBapuTesiHa perncrpauums,
AONbAHUTENIHA OTYETHOCT. MepKuTe oT rpyna A ca MexaHW4YHU 1 C BUCOKa NpeaBuaMMOCT Ha edeKTa,
Tbl KaTo 6a3aTa UM e M3BeCTHa. Te He BbBeXKAAT HOBU aAMWHUCTPATUBHM TEXKECTU, HO MOBMLIABAT
epeKTUBHATA TEXKECT BbPXY TPyAa — YBE/IMYEHNETO HA MAKCUMAJTHUA OocuUrypuTeneH goxoa ao 2 600
eBpo npe3 2029 r. geicTBa KaTo NOBULLEHWE HA NPELENHATA CTAaBKa 3@ BUCOKOKBANNPULMPAHMA TPYA,

38




(|| @ucxanen coBer
) Ha Bparapus

Mpun npuetata or PC cTeneH Ha peannsauma HaTpynaHMAT epekT oT mepkute e 1,30 mapa. eBpo 3a
2027 r.,1,37 mnpa. eBpo 3a 2028 r. n 1,72 mapga. espo 3a 2029 r. PasnmkaTa cnpamo pasdetute Ha M
e 0,63; 0,56 n 0,87 mnpa. espo (0,44%, 0,37% n 0,54% oT BBM), KaTo NOYTU U3LANO Ce ABLMXKM Ha
mepKuTe oT rpyna b. [lopu Tasu oueHKa e no-bnaronpusaTHa OT UCTOPUYECKUA HAKAOH oT Mpad. 20.

pad. 22. HatpynaH edeKT oT npuxogHuTe mepku cnpamo 2026 r. no rpynu: M® n oueHKa Ha ©C
(mnH. eBpo)

HatpynaH edeKkT oT npuxogHuTe Mepku cnpamo 2026 r.: M® 1 oueHka Ha OC (MAH. eBpo)

3000 - M Axtyanusaums Ha HOMUHAAHW NAPAMETPM
[ CraBku No AeNCTBALLM PEXUMKU U BPEMEHHN MEPKIA

MO
I HOBM peXMMM, AaHBUM W perynawumm 2587

2500 -

MO Mo
2000 - 1927 1927

1715

oC

®C 1368
1300

1500 -

1000 -

500 -

2027 2028 2029

N3moyHuk: N3uucneHus Ha @C no daHHU Ha M® (Tabn. 11-7)

M3BOABT OT NMpoBepKaTa €, Ye AUCKPELMOHHUTE MEPKU, U OCODBEHO HOBUTE PEXMMW, UMAT HUCKA
¢durcKanHa edeKTUBHOCT. UcTopuyeckm Te ce OTpassaBaT B npuxoaute ¢ He nosedve oT 10-40% ot
OLeHEHMA UM pa3Mep, a HYNeBUAT ePeKT He MoXKe Aa bbae OTXBbPAEH B MOBEYETO crneunduKkaumm.
CvbupaemoctTa ce nogobpsaBa B AbArOCPOYEH MJIaH, HO HE MOXE [a Ce CBbP)KE C KOHKPEeTHWUTe
roguiHu naketu. EdekTbT BbpXy BU3HEC cpenaTta He MoXKe [a Ce U3MepU C HaIMYHUTE OAHHU, Tbit
KaTo M® He nybaMKyBa OLEHKM Ha aAMMHUCTPATMBHUTE pasxoam 3a busHeca. C npenopbyBa 3a
BCAKa MApKa oT rpyna b aa ce nybanKyBa oLeHKa Ha Bb34EeNCTBMETO, BK/. PA3X0AuTe 3a cna3BaHe, u
nocnesBaly (ex-post) oTyeT 3a AENCTBUTENIHO CbOPaHUTE NPUXoaN.

4.1.6. EAHOKpaTeH AaHDBK BbpXy CBpbXneyanbara

EAHOKPaTHMAT AaHbK e Hali-ronsmarta oTAesHa msapKa B broaxeTa (800 mnH. espo, 0,57% ot BBM) u
CblueBpeMeHHO — MApKaTa Cc Hali-cnaba obocHoBKa. Cnopea ACBIMN gaHbKBLT e 33% UM ce npunara 3a
onpeaeneHn cektopu 3a ¢mHaHcoBaTa 2027 r., KaTo 3a faHbYHA OCHOBa Ce W3MOA3Ba cCpegHaTa
AaHbYHa neyanba 3a 2020-2025 r. n ce AbAXKAT MeCeYHM aBaHCOBM BHOCKM npe3 2027 r. B ACBIN He ca
NOCOYEHM CEKTOPUTE, BPOAT Ha 3a4b/IKEHUTE NNLLA U METOLBT Ha OLEeHKa Ha edeKTa.

Mo oueHka Ha ®C, 3a ga ce cbbepaT 800 MaH. eBpo npu cTaBKa 33%, obnaraemaTa ,cBpbxnedyanba”
TpabBa Aa e okoso 2,4 mapga. eBpo. ToBa e okono 7% OT uAnaTa gaHbyHa nevyanba B MKOHOMMKATA
(npnbnnsmntenHo 33,6 mnpa. eBpo, OLLEHEHM OT KOPMNopaTUBHMA AaHbK 3a 2025 r.), cbcpeaoToyeHa B
HSAKOJIKO ceKkTopa. B MpunoxeHue N2 3 KopnopaTUBHUAT AaHBK OT GUHAHCOBU MHCTUTYLMM pacTe OT
344,8 po 762,2 mnH. eBpo, a oT HedmHaHcoBM NpeanpuaTtna —oT 3 153,7 no 3 800,8 m/H. eBpO, KOeTo
noACKasBa, Ye AaHbKbT 06XxBaLLa M 6aHKOBKA CeKTOp.
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4.1.7. HegaHbYHU NPUXOAU N NOMOLLMU

HepaHbyHMTe npuxoau HapacteaT c 494,6 mnH. eBpo (8,6%) ao 6,28 mnpa. espo 3a 2027 r., KaTo
3anassaTt gsna cu oT 4,4% ot BBI. PbcTbT ce gaBa oT npuxoauTe oT Takcu (+391 mnH. eBpo, BKA.
BUHETHM M TON TaKCM), NOCTbNAEHUATa OT nNpogaxkba Ha HepuHaHcoBM akTUBK (+319 MAH. eBpo) m
KoHuecuuTe (+59 MAH. eBpOo), AOKaTOo npuxoauTe u goxoamte oT cobcTBeHOCT Hamansaeat go 1 076
M/H. eBpo. Cneg 2026 r. oTnaga v NPeBULIEHNETO Ha NPUXoauTe Hag pasxoaute Ha BHBE (281 maH.
eBpo 3a 2025 1 2026 r.).

®C e no-KoHcepBaTUBEH B OLEHKaTa CU 3a NOCTbI/IeHUATa OT Npodaykba Ha HeduHaHcoBM akTmBM (1
296 M/H. eBpo nNpu oTyeTeHU 998 mnH. eBpo 3a 2025 r.) nopagm nAuncaTa Ha UHPopmauma 3a
KOHKpEeTHU caenku. Mpuxoante oT KOHUECUM ce onupaT Ha NPUBEKAAHETO HA BCUYKN KOHLLECUOHHMU
[0roBOpU B CbOTBETCTBME C HOBaTa Hapeaba ot 01.01.2027 r. M HA Bb3CTAHOBABAHE Ha M/ALWAHETO MO
KoHUecuATa Ha netuwe Codua — 1 ABeTe ca C PUCK OT 3abaBsaHe.

MomoumTte HamansasaT oT 5,39 mnpa. espo (4,1% ot BBM) 3a 2026 1. Ao 2,81 mapa. espo (2,0% ot BBMN)
3a 2027 r. cnepn npukntoyBaHeTo Ha MNBY. PUCKBT e BbB BPEMETO Ha NOCTbM/EHUATA: NETOTO NaallaHe
no NBY o1 1 822,75 mnH. eBpo € 3an0xeHo B 2026 1., HO e BCe OLe B NPOLLEC HA OLLEeHKa, a pasxoanTe
Nno NPOEKTUTE BeYe Ca U3BbPLUEHW OT HaUMOHanHMA BrogxeT. Mpu npemecTBaHe Ha naalaHeTo B 2027
r. aepuumnTsT 32 2026 . We 6bAe ¢ Ao 1,4% ot BBl no-BMCOK, a To3M 32 2027 r. — CbOTBETHO NO-HUCHK.
Mpe3 2028-2029 r. nomoLmTe 3aBUCAT OT YCKOPEHOTO YCBOABAaHE Ha Nporpamute oT nepmoga 2021—
2027 r., KOETO UCTOPUYECKM € N30CTaBaNo CNPAMO MJaHa.

4.1.8. U3BoAM 1 NpenopbKU 3a NpUXoaHaTa YacT

1. MpuxopHute pasuetn 3a 2027 r. ca 6AM3KKN A0 peanUCTUYHUTE, MaKap MU C NOTeHuMan 3a
Heu3nb/IHeHUe, U ce OCHOBABaT Ha e4HOKPATHU MepPKU. [laHbYHO-OCUTYPUTENHUTE NPUXOAU
(41,98 mnpa. espo) ca ¢ 0,29-0,35 mnpAa. eBpO HaZ OCHOBHMA cueHapuii Ha ©C (41,63-41,69
MAPA. EBPO; BEPOATHOCT 33 M3Nb/HeHWe 40-42%) u ¢ 1,14 mapA. eBpo Hag A0NHaTa FpaHnLa.
ToBa HMBO Ce NOCTUra 4Ype3 AUCKPELMOHHU Mepku 3a 1,8 mapa. espo, 42% OT KOUTO ca
efHOKpaTHU. PC npenopbyBa €4HOKPATHUAT LAaHBK BbPXY ,CBpbXneyanbata” ga He ce
M3nos3Ba 3a ¢QMHAHCMpPAHe Ha MOCTOAHHM pPasxoaM W meTogonorusta My fna 6bae
ny6nKyBaHa.

1. Puck 3a 6a3arta ot 2026 r. 1o ocHoBHMA cueHapuii Ha C aaHbYHKUTE Npuxoam 3a 2026 T. ca
38,37 mnpa. espo — 641mM30 Ao pasveta. MpenBaputenHUTe AaHHM KbM OKTOMBPU obaue
oyepTasaT 40JIHA rpaHuLA OT oKono 37,6 mapa. espo, T.e. puck go 0,86 mapa. eBpo, OCHOBHO
npu AAC, KonTo ce npeHaca 1 B 6a3arta 3a 2027-2029 r. dC npenopbusa M®P aa aktyanusmpa
O4YaKBaHOTO M3nbaHeHue 3a 2026 r. 8 ACBIN, BmecTo ga 3anasBa pasyetute kom 36PE.

2. HapueHeHu nNpuxoam B Kpasa Ha XOpPU3OHTA. PasueTuTe 3a oCcMryputesiHM BHOCKM 3a 2028 .
(pbCT 9,7%) N edeKTLT OT eNEeKTPOHHOTO daKTypupaHe (800 maH. eBpo A0 2029 r., KOJKOTO e
LUenuAaT Hegoctur B cbbupaemoctta Ha AAC no oueHka Ha EK) ca ¢ HMCKa BeposATHOCT 3a
n3nbaHeHue. PuckbT e okono 0,6—1,0 mnpa. esBpo roanwHo 3a 2028-2029 r. n noctasa nog,
BbMPOC NOCTUraHeTo Ha geduumt nos 3% M nNpekpaTABAHETO Ha npoueaypaTa npu
npekomepeH aedpuunT.

3. MetogonornyHa 060CHOBAHOCT Ha nporHo3ata. PC npenopbyBa ACBM ga cbabpika
npeacTaBAHe Ha pPbCTa Ha NpuxoguTe MO BMAOBE AaHbLM Ha edeKT oT MaKpo-6a3arta,
ANCKPELMOHHU MepKM U Apyrn GaKTOpM, KAKTO U U3MON3BAHWUTE enacTUYHOCTU. bes Tasu
MHpopmauma uMmnanunTHaTa enactmyHocT ot 0,55 3a 2027 r. He moXe Aa 6bae npoBepeHa.

4. CrabunHOCT HA AAHbYHATA NOJIMTUKA. [laHbYHATa CMCTEMA € HeyTpasiHa CAPAMO LMKbAA
(enactmuHocT okono 1) u npegsuanma. ®C npenopbysa Aa ce M36sreaT gaHbuUM ¢ 0bpaTHa
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cuna u Hoeu npedepeHuUMn, a KOHCONMZAUMATA Oa ce NocTUra NpeguMMHO OT CTpaHa Ha
pasxoguTe.

Hucka edpeKTMBHOCT HA AUCKpeuUOHHUTe MepKu. 3a 2014-2025 r. obaseHUTE NPUXOAHMU
MEepPKM ca ce 0Tpasman B npuxogute ¢ He noseye ot 10—-40% oT oueHeHna um pasmep. Hosute
pexumm ca 64% oT mepkuTe 3a 2027 r., HaToBapBaT OM3HEca C HOBU 3a4bJ/I)KEHUS U ca C Hal-
HecurypeH edekr. Mo oueHka Ha PC mepkuTe Wwe goHecar ¢ 0,6—0,9 mapa. eBpo rogMLwHO no-
MaJIKo oT pa3sveTeHoTo. PC npenopbyBa NPeANMHO MEPKM NO aKTyaM3auma Ha HOMUHAJTHUTE
napameTpu, OLLEHKa Ha Bb34ENCTBMETO 3a BCAKA HOBa peryfaumsa U exerogeH nocnepsaly
oT4eT 3a edeKTa OT NPUETUTE MEPKM.

EQHOKPAaTHUAT AaHbK BbpXy cBpbxnedyanbara obnara npegMmMHO HOMUHANHUA PacTeX Ha
ne4yanbute, a He MU3KAKUUTENHN Nevyanbu, n e c obpaTHa cuna Ha AaHb4yHaTa ocHoBa. PC
npenopbyBa MsapKaTa ga 6bae npepasrneiaHa, a ako 6bae 3anaseHa — npuxoguTe oT HeA Aa
He ce M3MNo/13BaT 3a NOCTOAHHM pPasxoaum.
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4.2. AHanus Ha pa3xoaute no Ker

OcHOBHU U3BOAMU

®PuUCcKaNHUAT CbBET OLEHABA, Ye 06ABEHOTO CBMBAHE Ha pa3xoauTe no KM ot 43,5% Ha 39,6% oT BBI
npe3 2027 r. He e pe3ynTaT OT peasiHa KOHCONMAALMA, @ OT NPUKAOYBAHETO Ha BY n oT HOMMHANHKUA
pacTer Ha BBI. HauMoHanHUTe pasxoam NpoAab/axKaBaT ga pacrtar c 5,5% (2,7 mapa,. eBpo).

HomuHanHo obwurte pasxogm Hamanasat ¢ 0,8 mapa. espo (—1,5%), HO pasxoguTe no
cMmeTKuTe 3a cpeactea oT EC cnagat ¢ 3,5 mapa. espo (—46%). Pasxoaute no HauWMoOHaNHUS
6roaxkeT pacraT ot 49,2 Ha 51,9 mapa. eBpo.

Pa3uetbT Ha M® 3a 2026 r. usuckBa 6e3npeueaeHTHU NAALWAHUA B KpaA Ha rogMHaTa. 3a ga
6bae n3nbaHeHo ovakBaHoTo B ACBI, pasxoanTe 3a HoemMBpU—AeKeMBPU TPAOBA 43 AOCTUTHAT
14,1 mnpa. espo (+41% cnpamo 2025 r.). Mpu KOHcepBaTUBEH pa3xoaeH noaxoa AePULMTHT 3a
2026 r. e mexay 3,8% un 4,8% ot BBI1, a He 5,5%.

be3 epHOKpaTHUTE e(eKTU KOHCONMAAUMA HAMA. PasnnawaHeTto Ha 3a4b/MKEHUA KbM
obwuHute M AMW M HaumoHanHoto ¢uHaHcupaHe no MBY ca okono 2,15 mapa. esBpo
eAHOKpaTHU pa3xoan npe3 2026 r. (no AaHHUTE OT oauTUTe Ha CMeTHaTa nanarta), KOMTO ca
YyacT u oT pasyetute Ha M®. bes Tax geduumTa 3a 2026 r. e okono 3,9% no pasyetra Ha MP u
2,2—-3,2% npu KoHcepBaTMBHa OLEHKA, a 3a 2027 r. — 3,5% (4,0% 6e3 eAHOKPATHMA AAHBK).
KoHconnaauuata e nouty usuano oT NPUXoaHaTa cTpaHa. [MCKPeLNOHHUTE Pa3XOaHN MEPKU
3a 2027 r. ca HeTHO —75,6 M/IH. eBPO Npu NpuxoaHn mepku ot 1 926,9 maH. espo. Okoso 1,0
MAPA. €BPO MO-HUCKM PAa3Xoam CNPAMO HEMPOMEHEHUTE NONNTUKM He ca 06BBP3aHU C MAPKA.
PUCK OT npeusnb/iHEeHME HaA pasxoguTe 3a nepcoHan (unau Pasxoaute 3a nepcoHan ca
noaueHeHun). Mpe3 2026 r. pa3xoAnTe 3a NepPCOHaN HaAXBbPAAT 3aKOHa € OKosio 1,0 mAapa.
eBpo; ToBa e 16-ata nopegHa rogmHa ¢ npepasxoa. 3a 2028-2029 r. TaBaHUTe nNpeanonarat
0Ko0J10 8% no-masiko 3aeTn 6e3 ga ca npeaBUAEHU MEPKM.

CeKTOpHO, KOHCONMAALMATA 3acAra YOBELWKUMA KanuTaa, a He aaMUHUCTpauMATa.
O6paszoBaHueTo naga ot 4,3% Ha 3,5% ot BBl go 2029 r. (—12% peanHo), AOKATO coLManHaTa
3awWmTa, oTbpaHaTa U AMXBUTE pacTaT. JIXBUTE HApacTBAT NOYTU TPM MbTU 40 2,5 mapa. eBpo
npes 2029 r. (4,0% ot npuxoamuTe no KOM).

Mpoueaypata npu npekomepeH aePUUUT OCTaBA MUHUMANEH MapXK. KomneHcMpaHeTo Ha
OTK/IOHEeHWeTOo OT 2026 r. 3aBUCKU OT eAHOKPATHMUA AAHDBK U AeporauumaATta 3a oTbpaHa, a npes
2028 r. HeTHUTe pa3xoan ca TOYHO Ha TaBaHa. [pu peanunsmnpaHe Ha puckoseTe AePULMTLT
ocTaBa Haz 3% 80 2029 r. Mpu makpopamkata Ha PC MIKOHOMMKATA € Hag NoTeHUMana cu npes
2026-2027 r., T.e. PpucKanHaTa NONUTMKA € MPOLMKAMYHA, a 3abasaHeTo npe3 2028 r. e
HaTUCHe TaBaHUTe 6e3 MepKu.

®C npenopbuBa AONBAHUTENHU TPAUHU Pa3XOAHM MePKU OT OKoso 1% ot BBN (1,4 mapa.
eBpo) 3a 2027 r., HACOYEHM KbM YWUCEHOCTTA Ha MEePCOoHana, U3ApbXKKaTa, cybcuanuTe m
COUMANHMTE NAaWaHMA, NPKU 3anasBaHe Ha NY6ANYHUTE MHBECTULMM B PEASTHO U3PAXKEHUE.

4.2.1. AHanus Ha Nny6AnYHUTe pasxoau

MpoekTobtogkeTbT 33 2027 1. NpeaBuKaAa pasxoam no KO (Bka. BHOCKaTa B brogxkeTa Ha EC) oT 55,97
MApA. eBpo, nam 39,6% ot BBI. Cnpamo o4akBaHOTO M3nb/HeHWe 3a 2026 1. (56,81 mapa. espo, 43,5%
oT bBIN) ToBa e HoMUHaneH cnag, ¢ 0,84 mapa. espo (—1,5%) u censaHe Ha gena 8 B6BIM ¢ 3,9 np.n. MNpes
2028 1 2029 r. pa3xoanTe 0THOBO HapacTeaT — ¢ 4,9% u 3,6%, oo 60,81 mapa. espo (38,0% ot BEBM).
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Fpad. 23. Pa3xoau no KPM, 2005-2029 r. (% ot BBM)

Pasxoaute no K®IMN napaT ot 43,5% p0 39,6% ot BBIN npes 2027 .
% o1 BBI1; 2025 - oT4eT, 2026 - 04akBaHo, 2027-2029 - NPOEKT 1 NPOorHo3a
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N3moyHuk: N3uucneHus Ha @C no 0aHHU Ha M® (OuHamuyeH ped Ha K®I; ACBIN 2027-2029 2., Taba.
-1 ull-2)

PUCKaNHMAT CbBeT 06PbLLA BHUMAHWE, Ye CBMBAHETO Ha pasxoauTe npe3 2027 r. ce Ab/IKM U3LUAO Ha
npukatoyBaHeTo Ha MBY. PasxoguTte no cmeTkuTe 3a cpeactsa oT EC Hamanasat o1 7,61 Ha 4,09 mapa.
eBpo (—3,53 mnpa. eBpo), AOKATO pa3xoamTe No HaUMOHaNHUA BIOAKET HapacTeaT ¢ 2,69 mapa. eBpo
(+5,5%) no 51,89 mnpa,. eBpo. [ensbT Ha HaUMOHANHUTE pa3xoan Hamannaga oT 37,7% Ha 36,7% ot BB
CaMo 3al,0To HOMUHanHMAT BBI pacte ¢ 8,3%.

C opyrv gymu, HOMMHanNHATa eKcnaH3vA Ha Nyb/MYHMA CEeKTOp NpoabaXKaBa, a NoAobpeHneTo Ha
CbOTHOLLEHMATA € A0 roNAMa CTeNeH CTaTUCTMYECKa Nocaeamua OT HAapacTBaHETO Ha 3HAMeHaTenA.
O6wmTe pasxoam cnmnsaT nod TasaHa ot 40% no un. 28 ot 3N ouwe npes 2027 r., Ho ocTaBaT ¢ 1,6-3,2
np.n. Hag cpeAHOTO U paBHULLe 3a 2005-2024 r. (36,4% oT BEBM) npes uenusa NporHoseH nepuog,

Ta6n. 22. OcHoBHM NOKa3aTenun Ha pasxogute no KO, 2025-2029 r.

MNMoka3saren 2025 2026 2027 2028 2029
(oTuer) (ouaks.) (npoekr) (nporx.) (nporx.)

Pa3xogu no K&, mapa. espo 47,51 56,81 55,97 58,69 60,81

HomuHaneH pbCeT Ha pa3xoaunTte, % 18,9 19,6 -1,5 4,9 3,6

— N0 HaUMOHaNHMA BloaKeT, Mapa,. 43,62 49,19 51,89 54,36 56,92

€Bpo

— M0 CMeTKUTe 3a cpeacTaa oT EC, 3,89 7,61 4,09 4,33 3,89

MApA. eBPO

HomwuHaneH pbeT Ha BBI, % 10,7 11,9 8,3 6,7 6,1

Oeonumnt no KON, % ot BBIN 3,0 5,5 3,5 3,1 2,4

UzmoyHuk: M®, ACBI1 2027-2029 2., Taba. II-1 — II-3; usyucneHusa Ha @C.
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CpeaHocpoyHaTa pamKa OTHOBO ce peBusnpa Harope. B ACBIMN 2026—-2028 r. pa3xoguTe 3a 2027 r. 6axa
NPOrHO3npaHuM Ha okoao 55,4 mnpa. espo, a 3a 2028 r. — Ha 57,7 mapa. espo. Cera Te ca CbOTBETHO
55,97 n 58,69 mnpa. espo, T.e. ¢ 0,6 n 1,0 mnpa. espo noseye. ®C HanomHA, Ye cpeaHOCPOYHATA
NPOrHo3a rybn cMMcbA KaTo BIoAKETHO OrpaHUYEeHNE, aKOo TaBaHUTE Ce NPepasrnexaaT Harope npu
BCAKa cnejBalla npoueaypa.

4.2.2. 3nbaHeHue Ha pa3xoauTe npes 2026 r. U eAHOKPaTHU edeKTH

M® npuema, ye pasxogmte no KM 3a 2026 r. we 6bAaT nsnbaHeHN TouHo cnopeg, 346P6 — 56,81
M/p4. eBPO, BK/A. BHOCKaTa B brogykeTa Ha EC, npu kacos gedpuumt ot 7,19 mnpa. espo (5,5% ot 6BMN).
O6bwmte cymm B ACBI ca 3anaseHn HENpPoOMEeHeHM, a e KOopurMpaHa camo CTPyKTypata Mo
MKOHOMMYECKN eNeMeHTH.

MeceuHuTte aaHHM no KM (oTyeT A0 cenTeMBpU M NpeaBapuUTeNHN AaHHW 33 OKTOMBPM) MOCTaBAT
TO3M pasyeT Nog Bbnpoc. Kbm Kpasa Ha OKTOMBPU pa3xoguTte, BKA. BHocKaTa B EC, ca 42,70 mapg,. espo,
a gedbmuntsbT — 5,15 mnpa. eBpo. 3a ga bbae gocTurHaTo oyakBaHoTo B ACBI MsnbaHeHWe, npes
HOEMBPU M AeKemMBpK TpsabBa Aa 6baaT U3BbpLIEHN pasxoau 3a 14,1 mapa. eBpo, T.e. no okono 7,05
MJIpA. €BPO MECEYHO Npu cpeaHo 4,27 mapAa. €Bpo 3a NbpBUTE AeceT mecela. Tosa e ¢ 41% noseye oT
pasxoguTe 33 HoemBpu—aekemspu 2025 r. (9,99 mapa. espo), npu pueT ot 13,8% 3a nepnosa sHyapu—
OKTOMBpMW.

Ta6n. 23. Pazxoau no K®M 3a 2026 r.: HeobxoaMMM NNaWaHNA Npe3 HOEMBPU—LEeKeMBPU 3a
MU3nNbaHEeHMEe Ha oyakBaHoTo B ACBIM (MAH. eBpo)

Mosuuyua OuaKBaHo, Otyer Heobxogumo, | HoemBpu— U3meHeHue, %
ACBN AHyapu— HoemBpu— Aekemspu
OKTOMBpPHU AeKemBpu 2025
2026* 2026
Pasxoau (BKn. 56 807 42 703 14 105 9992 +41
BHOCKa B EC)
— nepcoHan 13161 10933 2228 2 408 -7
— M30PbXKKA 5893 3473 2420 1133 +114
— coumanHu pasxogu | 21793 17 997 3796 3520 +8
—cybcnamm 4130 2713 1417 676 +110
— INXBU 1059 1024 35 44 =20
- 9 489 5575 3914 2 000 +96
Kanutanosup
asxoam
— BHOCKa B btoaketa |1 282 988 294 212 +39
Ha EC

* Okmomepu — npedsapumesiHu 0aHHU. MI3moyvHuk: M® (ACEI 2027-2029 2.; mecevyHu OaHHU Mo
Kon); usyucnerus Ha @C.

KoHueHTpaumATa Ha NaalaHMATA B KpaA Ha roguHata € Hal-CMAHO M3pa3eHa Npu M3ApblKKaTa U
cybecngmmte, Komuto TpAbBa [a HapacHaT Hag ABa MbTU CNPAMO CbluMA nepuos Ha 2025 r., U npwu
KanutanosuTe pasxoam (+96%). ®C HacTossa M® aa npeacTaBu AONBAHUTENHN 0BACHEHWS 3a BMAA
Ha pa3xoAanTe 3a U3gpbKKa M cybcnamm, KouTo ce NpeasmxKaa Aa 6b4aT NNaTeHU A0 Kpaa Ha rogmMHaTa
— Janu CTaBa AyMa 3a pasnnaliaHe Ha MPOCPOYEHU 33aLb/KEHMUA, 33 TPAHCHEPU KbM AbPrKaABHU
npeanpuATMA UAN 3a pa3xogm, KouTo e 6baaT npeHeceHn B 2027 r. O6bpaTHO, Npu pasxoamuTe 3a
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nepcoHan pasyetbT Ha M® npegnonara naawaHMAa 3a HOEMBPU—AEKEMBPM Nog, HUBOTO OT 2025 r.
(2,23 cpelwy 2,41 mnpa. eBpo), BbNPEKM Ye MeceyHuTe pasxoam npes 2026 r. ca okono 1,1-1,2 mapa,.
eBpo. ToBa 03HaYaBa Npepasxo, Ha nepcoHana oT okoso 0,3 mapa. eBpo cnpamo o4akeaHoTo B ACBIN
n Hag 1,0 mapa. espo cnpamo 316P6, koeTo cboTBETCTBA HA ropHaTa rpaHMLLA HA PUCKA, MOCOYEH OT
®C npes tonum (0,7-1,1 mnpa. espo).

Mpu KoHcepBaTUBEH pa3xodeH NoAxoA — 3anasBaHe Ha Temna Ha NNawWwaHuATa B Kpaa Ha rogmHata
61130 o HabatogasaHma npes 2025 r. n YacTMYHO NPEHACAHE Ha Pa3Xxo4M 3a U3APDBIKKA U cybcnanm —
KacosuAT geduunt 3a 2026 r. 6u 6un B gManasoHa oT oKoso 3,8% 00 makcumym okoso 4,8% ot BBIM.
JonHata rpaHu1La CbOTBETCTBA Ha Pa3xoAm 3a HOEMBPU—AEeKeMBPU OT okoo 11,0 mapa. eBpo (c okono
10% Hapg, cbwma nepuog Ha 2025 r.), a ropHaTa — Ha okono 12,3 mapa. espo (+23%), BKA. MbJHO
pa3snnallaHe Ha egHOKpaTHUTE edpekTu. M B ABaTa cnyvasa npuxoguTe ca okono 48,7 mapga. espo, T.e.
nopa, pasyetra Ha M®, rnaBHO mopagu Mo-HUcKMTE nomowm ot EC npuM MO-HUCKO U3NbAHEHUE Ha
KanuTtanosuTe pa3xogu. Mo-HaTaTbK B aHaNM3a ropHaTa rpaHMLLa Ha AManasoHa (pasxogm okono 55,0
MApA. €BPO) Ce M3M0A3Ba KaTo KOHCepBaTUBHaA 6a3a 3a 2026 .

JedunumtoT 32 2026 1. BKAKOYBA TPU FPYNY €4HOKPATHM KACOBM Pa3xo4m, KOUTO He OTpa3ABaT TeKyLlaTa
pa3xo4Ha NoanMTUKa. Te ca yacT n ot pasyetute Ha M®, nopaau KoeTo cieaBa 4a KOpPUrnmpar 1 HeroeaTa
6a3a nNpu oL.eHKaTa Ha KoHconngaumaTa npes 2027 r.

e PasnnawaHe Ha HaTpynaHW 3aab/XKeHus no MHBECTULMOHHATA Nporpama 3a O6LMHCKK
npoekTn. OauTbT Ha CMeTHAaTa NafaTa Ha OTYeTa 33 U3Mb/IHEHUETO HA AbPMKaBHUA BroAXKeET 33
2025 r. yctaHoBABa, Ye nporpamuTe 3a 2024 r. ca yTBbpaeHU 3a 13,2 mapa. nB. Npy AINMUT OT
oKkosio 10,0 mnpa. n.. MNo obuwmHcKaTa nporpama 3a 2024 r. ot 3,76 mnpA. /IB. ca U3NAaTEHU
eaga 0,5 mapa. ne., a npes 2025 r. — 0,83 mapa. AB. npn AMMUT oT 1,65 mapa. NB. 3aKOHDBT 3a
ObpKaBHUA GroaxKeT 3a 2026 r. gonycka pasnnawaHua o 1,06 mapa. eBpo 3a 3ano4yHaTu
npoektn. ®C npnema KaTo LEeHTpaIHa OUeHKa n3nnalwaHe Ha okono 0,8 mapa. espo npe3 2026
r., KOETO CbOTBETCTBA M HA U3ABNEHUATA HA MUHUCTBPA HA UHaHCHUTE.

e Pa3snnawaHe Ha HeogobpeHu ceptudukatn Ha AMKU. OanTtbT Ha CmeTHaTa nanata Ha AMNKU
yCTaHoBsABAa, Ye Kbm 31.12.2025 r. HeoaobpeHute ceptudmrati ca 1 017 3a 1 186,0 maH. nB.
(606 MnH. eBpO), a HAUYUC/IEHUTE, HO HEM3NNATEHN cymu ca oule 289,7 mnH. nB. Kbm 30.06.2026
r. octaBaT 584 Heoaob6peHU cepTudmMKaTa 3a 548,3 mAH. eBpo, oT KouTo 330 (368,9 MH. eBpo)
ca ot 2022-2025 r., a 254 ca HOBW; HeumsnNnaTeHUTe MHAeKcaumu ca 172,5 mnaH. espo.
CnepoBaTenHo npes NbpBOTO Noayroane Ha 2026 r. ca pasnnateHn okono 0,24 mnpa. eBpo oT
CTapuTe 3agbmkeHus. MNMpu HOTUPUKaLMATA Te3n Cymu ca oTpaseHn ¢ okoso 0,6% ot BBl B
aeduvumTa Ha cektop ,,ObpraBHo ynpasneHue” 3a 2025 r. (EBpocTaTt e noctaBua BbNpoca 3a
KOPEKTHOTO UM TpeTMpaHe), HO KacoBOTO MM NiallaHe HaToBapsa 2026 r. dC npuema KaTo
LeHTpasiHa OUeHKa KacoBo pasnawaHe ot okono 0,39 mapg. eBpo 3a uanaTta roguHa, B
AunanasoH ot 0,24 mapa. eBpo (camo pasnnaTeHoTo Ao oHKU) Ao 0,93 mapa. espo (pasnnauiaHe
W Ha OCTaHaAuTe cTapu cepTUdUKaTU U MHAEKCALMM).

e HaumoHanHo ¢uHaHCHMpaHe B nocnepgHata roguHa Ha [MBY. HeTHuAT TpaHcdep ot
HaUMOHaNHUA BlogyKeT KbM cMeTKUTe 3a cpegacTea oT EC e 2,13 mapa,. espo npes 2026 r. npu
1,18 mnpa. espo npe3 2027 r. PasnnkaTa ot 0,96 mapa. eBpo e cBbp3aHa C NPUKAKYBAHETO Ha
njaaHa v He ce NoBTapA.
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Fpad. 24. Kacos aepuuut no KON c u 6e3 egHokpatHUTE edpekTtn, 2026-2027 r. (% ot bBN)

Bbe3 epHokpaTHUTe edpekTU nopobpeHuneTo npes 2027 r. uaBa oT €4HOKPaTHUA BaHbK
Kacos geduumt no KO, % ot 6BMN

'3% oT BB

2026 - ovakBaHo, MO

I

2027 - npoekT 3,5%

EnHokpaTHu edbekTn 2026: 06wmHm, AMU, MBY (~2,15 MApAa. eBpo); MMHUATA = AnanasoH criopes pasniawanusata no AMn.

5,5%

MNzmoyHuk: U3yucneHus Ha @C no 0aHHU Ha M® (meceyHu daHHU no KOI; ACBM 2027-2029 2.) u
odumume Ha CMemHama nanama

bes Te3n epekTtn (okono 2,15 mapa. espo, unun 1,65% ot BBM) nogneskawmaT aeduumT no pasyera Ha
M® e okono 3,9% ot BBN (3,4—4,0% B 3aBUCMMOCT OT AENCTBUTENHO pasniateHnTe cymu). Cnpamo
Tasu KopurmpaHa 6asa 3anoxeHuaT 3a 2027 r. aedmumt ot 3,5% o3HavaBa nofobpeHue ot okono 0,4
np.n., KOETO Ce Ab/IKN U3LANO HAa eAHOKPaTHUA aHbK BbPXY cBpbxnedvanbaTa (800 maH. eBpo). bes
Hero geduumtsbT 33 2027 1. e okono 4,0% ot BBI, T.e. nognexawata no3uumna ce saowaea. Mpwm
KOHCepBaTMBHaTa OLleHKa Ha U3NbaHeHueTo (aeduumT 3,8—4,8%) noanexawmar aedmumt 3a 2026 r. e
oLle No-HUCBHK —0KoN0 2,2-3,2% o1 bBIM, n npoeKkTbT 33 2027 r. 03Ha4YaBa B/IOLWIABAHe HA NoAJiexKallaTta
nosunuma c okono 0,3-1,9 np.n. ot BBI.

®C noguyepTaBa M obpaTHaTa cTpaHa Ha To3u nsBod. CMeTHaTa nanarta ycraHoBaABa, ye AMW e noena
aHra)kKMmeHTn 3a 18,24 mapa. nB. Npu pasxoaHa 6asa ot 11,4 mapa. /nB. 3a nepmoga 2020 — toHn 2026
r. Mo gymuTe Ha PUHAHCOBUA MUHUCTBP OCTaBaLLMTE 3a4b/IKEHMA MO Ob6LLIMHCKaTa nporpama ca 1,8
M/IPA,. €BPO U LLe TeXKaT Ha broarkeTnTe 3a 2027 1 2028 r. B npoekTta 3a 2027 r. obaye 3a nporpamaTa
ca npegsuaeHn camo 0,6 mnpa. espo. CnenoBaTe/NIHO MAW HATPYNBAHETO Ha 334bJ/IKEHUA e
NPOADBAXKM, UNN KaNUTanoBUTe pasxoam U aedmuntsbT 3a 2027-2028 r. ca nogueHeHn. PC npenopbysa
M® pa nybnuKyBa Nb/ieH PErncTbp Ha NOETUTE M HepasniaTeHuTe aHraxkumeHtu no AMU wm
obuHCcKaTa nporpama 1 rpaduK 3a TAXHOTO NOKPUBAHE B PAMKUTE Ha CPeAHOCPOYHUTE TaBaHW.

basata Mma NpAKO 3HaYeHMeE M 3a CPAaBHEHMETO Ha pasxoauTe. CNpPAMO KOHcepBaTMBHATa OLEHKA 33
2026 r. pasxoauTe 3a 2027 r. HapacTeaT ¢ 1,7-4,3%, a He Hamanagat ¢ 1,5%. M3gpbrkkaTta 3a 2027 r.
(5,87 mnpAa. eBpo) e Ha HMBOTO Ha o4yakBaHoTO OoT M® m3nbAHeHMe 3a 2026 r., KoeTo npeanonara
6e3npeuefeHTHM NAALWAHMA B Kpaa Ha roguHaTta. CnpAamo KoHcepBaTuBHaTa 6asa Ta e ¢ okoso 24%
NMo-BMCOKa, T.€. ,,3aMpa3nBaHeTo” M Ha HMBO 2026 I. B AENCTBUTENHOCT CbAbPKa pe3eps.

MsmouHuyu: CmemHa nasama — 00UMHU O00KaAadu 3a omuyemad 30 U3NbAHEHUemo Ha
OvpicasHUaboOnem 3a 2025 2. u cpedHocpoyHama brodxemHa pamka, 3a OeliHocmma Ha
Az2eHuyusa ,,lMemHa uHgpacmpykmypa“ (2020 — roHu 2026 2.) u 3a 6100xema Ha JOO/HOUN; MO —
meceyHU 0aHHU no K@ u ACbI1 2027-2029 2.
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4.2.3. UIKOHOMMUUECKa CTPYKTYpa Ha pa3xoaute

Cnpamo o4aksaHoTo B ACBI u3nbaHeHue 3a 2026 r. cnagbT Ha pasxogute npes 2027 r. e
CbCPesoTOMEH M3LUAMO B KanuTanoBuTe pasxoam u cybcnauute (—3,95 mapa. €Bpo), OKATO TeKywuTe
HennxBeHu pasxoam pactat ¢ 4,3%. CnpAmo KoHcepBaTMBHaTa 6a3a 3a 2026 r. KapTUHAaTa e no-
HebnaronpuATHa: obWwmTe pasxoam pactat ¢ 0,94 mapAa. eBpo, a TekywmuTe HeanxseHn — ¢ 3,07 mapa,.
eBpo (7,0%).

pad. 25. UsmeHeHue Ha pasxoauTte no KO no nKoHomuueckn enemeHTtn, 2027 r. cnpamo 2026 r.
(mnH. eBpo)

CnpsaMo KOHCcepBaTUBHaTa 6a3a pasxoauTe npes 2027 r. pacTaT, a He HaMmanaBaT

N3meHeHne Ha pa3sxoauTe no K®I 3a 2027 r. cnpsimo aee 6a3u 3a 2026 ., MSIH. €BPO

cnpsmo o4akeBaHoTo BACEMN [l cnpsiMo KoHcepBaTuBHaTa 6a3a 3a 2026 T.

CoumanHu pasxoan {888

I 5
MepcoHan 657
I 385
-19
anpr I <2
366
Nuxsu =
B 201
225
BHocka B 6roagxxeTa Ha EC &
I 239
-581
Cybcunann 25 |57
-3371
KanuTtanosu pa3xoau
-2564 I
SESERRSEnEs - E— 53

M3moyHuk: UzyucneHus Ha @C no 0aHHU Ha M® (ACBI1 2027-2029 2.; meceyHU OaHHU o K®IT)

Mpu aBete 6a3M PbCTLT Ha COUMANHUTE Pas3xodu, NepcoHana U IMXBUTE e TpaeH, a cnaabT Ha
KanuTasioBUTe pasxoan e cBbp3aH C Kpada Ha MBY u ¢ eAHOKPATHOTO pasniawaHe Ha cTapwu
3aabkeHna npes 2026 r. Toa noTBbpXKAaaBa m3Boga Ha PC ot ctaHoBuweTo 3a 2026 r., ye
pa3xoAHaTa eKCnaH3MA e C TPaeH XapaKTep, 40KATO MHBECTULMOHHUAT MMMY/IC € BPEMEHEH.

PasnaraHeTo Ha M3MEHEHMEeTO 3a Lenna cpegsHoCpoYeH Nepuos Nokasea, Ye cnagbT Ha pasxoguTe
npes 2027 r. e BpeMeHeH.
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Fpad. 26. UameHeHUe no Bugose pasxogu no KOM, 2026 - 2027 - 2029 r. (mapa. eBpo)

CouunasiHuTe pa3xoau u IMXBuTe 0,o06aBAaT 6,2 MapAa. eBpo Ao 2029r.

Pa3zxoan no KOMN, mapa. eBpo; CTbNKUTE Ca U3SMEHEHUETO N0 UKOHOMUYECKN e/leMeHTH

2026 - ouaksaHo (ACBI) 56,81
CounanHu pasxoaun +1,89
MepcoHan +0,66
JNnxen +0,37
BHocka B 6rogxeTa Ha EC +0,22
N3gpbxka -0,02
Cybcunann -0,58
KanuTanosu pa3xoan -3,37
2027 - npoekT 55,97 (-0,83)
CoumnanHu pasxoaun +3,09
MepcoHan +0,22
Nnuxsn +0,87
BHocka B 6ropxeTta Ha EC +0,51
N3apbxKa -0,17
Cybcnann -0,34
Kanutanosu pa3xoan +0,65
2029 - nporHo3a 60,81 (+4,83)

YepBeHO - yBeInYeHve, 3eN1eH0 - HaMaleHne Ha pa3xoanTe; B CKobn - HETHOTO U3MEHEeHVe CNPAMO NpeaxoaHaTa cyma.

MN3moyHuk: N3yucneHus Ha ®C no 0aHHU Ha M® (ACBI1 2027-2029 2.)

3a nepuopga 2026—2029 r. pasxoaute no KOM HapacteaT ¢ 4,0 mapa. eBPO CNpAMO 04akBaHOTO B ACBIN
M3MbJHEHUE U C OKOAO 5,8 MApa. eBPO CNpAMO KOHcepBaTMBHaTa 6a3a 3a 2026 r. HamaneHuneTo npes
2027 r. ce AbMKM UBUANO HA KanuTasioBUTE pasxoam U cybcuammte, cnep KOETO pacTexbT ce
Bb306HOBABA. CoumanHUTe pa3xoam M anxsute AobasaT obuwo 6,2 mapa. eBpo — noBeyve OT Lenua
HeTeH MpMpacT, AOKATO KanUTaNoBUTe pa3xoan OCTasaT Cc 2,7 mapa. eBpo noj HuBoTo oT 2026 T.
EAMHCTBEHWUTE €N1eMEHTH, KOUTO Ce CBUBAT TPalHo, ca cybcuammTe n usgpbiKKkaTa, HO CBUBAHETO Ha
nsgpbiKKkaTa npes 2029 r. He e 06BbP3aHO ¢ MepKu. CTpyKTypaTa Ha MpupacTa NOTBbPXKAABA, ye
CpefHOCpOYHaTa pamKa € AOMMHMPAHa OT 33a4b/KUTENIHM W TPyAHO obpaTumu pasxoam, a
KOHCONIMAALMATA Ce NOCTUra Ypes NybaAnYHUTE UHBECTULMM.
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Fpad. 27. AMHaAMMKA HA OCHOBHUTE TEKYLLU pa3xoau cnpsamo HomuHanHusa BB u yeHurte, 2026—
2029 r. (MHAEKc, KoHcepBaTMBHA 6a3a 3a 2026 r. = 100)

MepcoHanbT U30CTaBa OT LLEHUTE, U3APBbIXKKaTa pacTe csieq peaJiucCTU4HaTa 0asa
HoMuHanHo HMBO, nHOeKc 2026 =100 (oueHka Ha ®C 3a 2026 T.)
130
HomuHaneH 6B 122,7
-

120 — ® CouwanHu pasxoaun 120,6
. s N3ppbxka 120,6

110 o XVNLL109,3

= e - MepcoHan 104,5

Cy6c 91,8
%0 ybcunaunmn

80
2026 2027 2028 2029

N3moyHuk: UzyucneHus Ha @C no 0aHHU Ha M® (ACBIT 2027-2029 2.; meceyHuU OaHHU o KOIT;
XUML no Tabn. I-2)

CpeaHOCpOYHATa KOHCOMAAUUA Ce ONMpa Ha HOMMHANHO 3a4bpKaHe Ha pasxoauTe 3a NepcoHarn,
KouTo 0 2029 r. HapacTBaT camo ¢ 4,5% cnpamo KoHcepBaTMBHATA 6a3a 3a 2026 r. Npu KymynaTMeHa
nHobnayma ot 9,3% M HoMMHaneH pacTtex Ha BBl ot 22,7%. U3ppbrKKaTa, 06paTHO, HapacTea ¢ 24%
npe3 2027 r. cnpamo peannuctMyHaTta 6asa n octasa ¢ 0Kono 21% Hag Hea n npes 2029 r. CoumanHuTe
pa3xo4m pacTaT NoYTM KOJIKOTO HOMUHaNHWUA BBI. Taka TerkecTTa Ha KOpeKuuATa Naga OCHOBHO BbpXy
3annaTtute B Ny6MYHUA ceKTop, 6e3 Aa e ACHO C KaKBU MepKM e 6bae NOCTUrHaTa.

Pa3xodu 3a nepcoHan

Pa3xopgute 3a nepcoHan 3a 2027 r. ca 13,82 mnpa. eBpo — ¢ 5,0% noseye oT o4akBaHOTO B ACBIN 1 ¢
2,9% noBeye OT KOHcepBaTUBHATa 6a3a 3a 2026 r., BbNpekn 06AaBeHOTO 10-NPOLEHTHO CbKpaLLEeHKE.
OucKkpeunoHHnTe mepku B Tabn. |I-8 ca HeTHO NoNoKuUTeNHU (+72,4 MH. eBpO): yBeNMYEeHUATa 3a
negarornyeckma nepcoHan (170,5 maH. eBpo) 1 ¢ 5% 3a nbpsocTeneHHUTe pasnopeantenm (169,8 maH.
€BPO) HAaAXBBPAT LEeNoroAnWHNA edeKT OT CbKpalleHmeTo (—162,8 MaH. eBpo) 1 oNnTUMMU3aumATa B
cunosuTe Begomctea (—105,1 MnH. eBpo).

Cnep 2027 r. pa3xoguTe 3a nepcoHan pacrat camo ¢ 1,1% u 0,5% roaunwHo. Mo cektop ,AbpKasHo
ynpaBieHMe"” KoMmneHcaumsaTa Ha Haetute pacte ¢ 1,3% u 0,8%, gokato M® nporHosmpa pbCT Ha
KOMMeHcaumnATa Ha eaAnH HaeT B MKOHOMMKaATa oT 5,3% u 5,2%. Te3n aonyckaHuA ca CbBMeCTUMMU
€[MHCTBEHO CbC CbKpPalLaBaHe Ha 3aeTuTe B NyO6JNYHUA CEKTOP C 0KOMO 4% roamwHo, uam obuwo c
0K0J10 8% 3a 2028—-2029 r. NogobHa msApKa He e onMcaHa, a CNMPAHeTo Ha aBTOMATUYHUTE MeXaHU3MM
3a Bb3HArparkAeHMATa e ypeaeHo C NPexoaHu pasnopeabu camo 3a 2027 .

®C oueHABa, Ye aKo pasxoguTe 32 NepCcoHas pacTaT C MPOrHO3HMA PbCT HA CPEAHOTO Bb3HarparkaeHue
oT 2028 1., Te LWe HaaxBbpPAAT NporHosaTa ¢ 0,58 mapa. espo npes 2028 r. n ¢ 1,27 mnpa. espo (0,8%
oT BBMN) npe3 2029 r. CmeTHaTa nNanaTta O0T4MTa, Ye pa3xoauTe 3a nepcoHan no KOM ca HapacHanu cbe
114% mexgy 2020 n 2025 r. — ¢ 25,3 np.n. no-6bp30 OT AaHBYHUTE NPUXOaM, a AenbT um B BB ce e
yBenmuun ot 9,4% Ha 10,7%. Mpe3 2024 n 2025 r. pbeTbT € 14,5% un 16,2% npu nubnauyma ot 2,6% u
3,5%. Hag 90% ot ysennyeHuneto npe3 2025 r. e npu 11 ot 45-Te NbpBOCTENEHHU pa3nopeauTenu, a
0KoJ10 60% OT Hero — B cekTop ,,OT6paHa u curypHoct”. LLlaTHUTE BPOINKK B BHOAKETHUTE OpraHM3aLmUn
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(6e3 obwmHUTe) HapacTBaT oT 170,9 xun. npes 2020 r. Ha 181,9 xun. npe3 2025 r. (+11,1 xun., nam
6,5%) npu Hamansagallo cbe 7,1% HaceneHue. MNpeasuaeHaTta B ANCKPELUMOHHUTE MePKK 3a 2027 T.
ontTummnsauma (uenoroamiieH epekt ot 10-npoUeHTHOTO cbKpalleHne ot 01.09.2026 r. n onTMMM3aLUs
B CU/IOBUTE BeAOMCTBA, 060 —267,9 M/IH. €BPO) CbOTBETCTBA Ha CbKpalllaBaHe Ha MaJiIko Hag 5 xua.
H6pOIiKKN 1 Bpbllla OKONO NONOBUHATA OT TO3M PbCT. JenbT Ha nepcoHana B BB (8,8% npes3 2029 r.)
oCTaBa Hapg, cpegHoTo 3a 2005-2019 r. (7,6%), T.e. NOTEHUMANBT 3@ CTPYKTYPHaA ONTUMMU3ALMA He e
M34yepnaH.

MpexBbpaAHETO HA IMYHUTE OCUTYPUTENHU BHOCKU KbM cayxuteaute no 34Cn n 3CB ot 2027 r. oTHOBO
€ CbNPOBOAEHO C KOMMEHCUPaHe Ha BPYTHMTe Bb3HarpaxaeHusa. ®C NnoBTapa OLLEHKATA CU OT HONU:
MApPKaTa He Hocu ducKaneH edeKT 1 He e CTPYKTYpHa pedopma.

U3dpvrcka

Mpu KoHcepBaTMBHaTa 6a3a M3gpbKKaTta 3a 2026 r. e okoso 4,73 mapa. eBpo, T.e. ¢ 1,16 mapa. eBpo
nopa o4yaksaHoto B ACBEI. 3anoxeHuTe 32 2027 r. 5,87 mnpA. eBpo 03HavyaBaT pbCT OT 24% cnpAamo Tasu
6a3a, a He ,3ampas3naBaHe”. PC cumnTa, Ye U3LpPbIKKATa OTHOBO Ce NAAHWMPa C BFPafEH pe3epB, KOUTO
npe3 2025 u 2026 r. 6ewe 1M3nos3BaH 3a pMHAHCMPaHe Ha 3aniaTth. HomuHanHuaT cnag ¢ 5,3% npes
2029 r. He e 06Bbp3aH ¢ MApka. PC npenopbyBa TaBaHU Ha U3APb)KKATa NO MbPBOCTEMNEHHU
pasnopeanTenn, onpeneneHn ChpAMO OTYETHOTO M3MbAHEHWE, U LEHTPAM3UPAHN OOLLECTBEHM
NOPBYKM.

CoyuanHu pazxodu

PasxoauTe 3a coumanHo ocurypsasaHe, nognomaraHe u rpuxku pactat ¢ 1,89 mnpa. espo (8,7%) cnpamo
ACBIM 1 ¢ 1,48 mnpg,. eBpo (6,7%) cnpsamo KoOHcepBaTMBHaTa 6a3a 3a 2026 r. Cnepn ToBa pactat cbe 7,0%
n 5,6% roanwHo v ce 3agbprKaT okoso 16,7-16,8% ot BEBIN. MNeHcumTte HapacTteaTt ¢ 15,5% 3a 2027-
2029 . go 17,04 mnpga,. espo (10,6% o1 BEBIM) no cunaTa Ha WBenUapcKkoTo npasmio. HosuTe coumanHu
MmepKku (+167,8 MnH. eBpo) ce pUHaAHCUMpPAT NoYTH usuano ot pebopmara B TESIK M anyHaTta nomouy, (—
228,3 M/IH. eBpo). EPeKTbT OT Tasu pedopma e HecurypeH, a oT Hero 3aBucu cnagabT ¢ 11,7% Ha
dYHKUMATA ,,couManHu nomolwm u obesweteHna” (ot 3,60 Ha 3,18 mnpa. eBpo).

Cybcuduu

Cybcuamnte HamanssaT oT 4,13 Ha 3,55 mnpa. espo (—14,1%) cnpsamo ACBMN, HO cnpsmo
KOoHcepBaTMBHaTa 6a3a 3a 2026 r. (3,49 mnpAa. eBpo) Te NPaKTUYECKU He ce NpomeHAT. CBMBAHETO NO
¢yHKUMA ,TopuBa M eHeprma“ (ot 2,80 Ha 1,42 mAapa. eBpo) OTpasaBa OTNaZaHETO Ha 4acT oT
KOMMNEeHcaumMnTe, Ho KoMNeHcaunnTe 3a enektpoeHeprus (634,9 maH. espo 3a 2027 r.) ce duHaHcupar
YaCcTUYHO 4Ype3 BPEMEHEH TaBaH BbPXY MNPUXOAUTE Ha NPOU3BOAUTENNTE, T.e. C eAHOKPaTeH
MHCTpymeHT. ®C npenopbyBa cybcuammnte 3a Abp:KaBHU npegnpuatva (BAXK, HKXKWU, ,Bbnarapcku
nowm“) na 6bAaT 06BbP3aHM C 4OroBOPYU 3a 0bLLECTBEHA YC/yra M NOKa3aTen 3a pesyaTar.

Jluxsu

Pa3sxoauTe 3a nxBuM HapacTeaT oT 1,06 mapa. espo no ACBM (1,22 mapA. eBpo No MeceyHUTe AaHHK)
npes3 2026 r. go 2,30 mapga. espo npe3 2029 r. Kato gan ot npmuxoamte no KOM Te ce ysennyasat oT
2,1% Ha 4,0%, a npe3 2029 r. we ca paBHM Ha 41% oT pasxoauTe 3a obpasoBaHne. CMeTHaTa nanaTta
npeaynpexnasa, e npes cneasawoTo gecetunetve we Tpabsa ga 6baaT peduHaHcMpaHu Hag 12
M/Ip4,. eBPO CTap AbAr, NoeT npu aAnxseu ot 1-2%. EK nporHosmpa no-BMCOKKU IMXBEHU MIALLAHMA OT
M® (1,3% cpewty 1,1% ot BBIM 32 2027 r. no ECC), KoeTo NoKasBa, Ye 1 Tasn NO3nNLUA HOCU PUCK Harope.
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Kanumanoeu pa3zxodu

Kanutanosute pasxoam 3a 2027 r. ca 6,02 mapa. espo (4,3% ot BBM), oT KouTo 3,63 Mnpa. eBpo ¢
HaunoHanHo u 2,39 mnpa. eBpo C eBponemcko ¢uHaHcupaHe. MHBeCTMUMOHHATA nporpama 3a
06LWMHCKM npoeKkTh e 0,6 mapa. eBpo Npu OCTaBallM 3aab/xKeHus oT 1,8 mapa. eBpo. HuBoTo e nog
cpeaHoTo 3a 2005-2024 r. (4,8% ot BBM), HO Haa cpeaHoTo 3a 2021-2024 r. (3,6%). CmeTHaTa nanata
OTYMTa CPeaHO M3NMbAHEHME HA KanuTanosuTe pasxoam ot 78,1% oT nnaHa 3a 2020-2025 r., Koeto ®C
npuvema Kato OPUEHTUP 32 PUCKA OT HEM3MbJIHEHME U 32 U3MO13BAHETO HA KaNnUTaZI0BUTE PA3XOAN KAaTo

6ydep 3a gepuumTa.

Mo cekTop ,,JbprKaBHO ynpasaeHue” 6pyToobpasyBaHETO Ha OCHOBEH KanuTan e ¢ 530 M/IH. eBpo nog,
CcLeHapusa nNpu HenpomeHeHn NoAUTUKK, 6e3 ToBa Aa € OCTOMHOCTEHO KaTo msaApKa. PC npueeTcTsa
BbBEXAaHEeTO Ha Mporpama 3a NPUOPUTETHU CTPATENMUYECKU MHBECTULMOHHM NPOEKTU C NoKasaTenm
3a pesynTaT, 3abpaHaTa MKOHOMWKM OT KanuTafoBM pasxoau Aa duHaHcupaT Tekywm (4n. 109) u
BNMCBAHETO Ha npoekTtuTte B UCYH.

4.2.4. Mogen Ha KOHCONUAZALUMA U OUCKPELUOHHU Pa3Xo4HU MepKU

PUCKANHMAT CbBET OLLEHABA, Ye pa3xogHaTa CTpaHa Ha BroArKeTa NoYTM He y4acTBa B KOHCONMAALMATA
npes 2027 r. JUCKpeLMOHHUTE pasxogHu mepku no Taba. |I-8 ot ACBI ca HeTHO —75,6 MAH. eBpo
(0,05% ot BBIM), mokaTo npuxogHMTe Mepkn ca 1 926,9 mnH. eBpo. Taka 96% oT obaBeHOTO
OVCKPELMOHHO YCU/IMe e OT CTpaHa Ha npuxoauTte, npu npenopbka Ha ®C noHe age Tpetu oT
KopeKuuaTa aa 6baaT B pasxoauTe.

Ta6n. 24. AUCKpELMOHHMU pa3sxogHu mepku 3a 2027 r. un oueHKa Ha PC (MnH. eBpo, HauUC/IeHa

0OCHOBa)
Mspka Edekr 2027 OueHka Ha ®C
YBenuyeHue cbe 7,5% Ha pasxoguTe 3a +170,5 TpaiHo yBennyeHme
negarorMyeckma nepcoHan
YBenuueHue ¢ 5% Ha pa3xoguTe 3a nepcoHan Ha MNPE | +169,8 TpaliHo yBenn4yeHune
W penerMpaHuTe A4eriHoOCTU
MakeT coumanHU MepKU U MepKK 3a geua +137,8 TpaiHo yBennyeHme
Llenesa nomouy, 3a BennkgeH n Konepa +30,0 TpaliHo, Npu exxeroaHo
NnoBTOpEeHue
LenorogmweH edpekt ot 10% cbKpalLeHMe Ha -162,8 EQHOKpaTHa XOpPM30HTaMHA
pasxogute 3a nepcoHan ot 01.09.2026r. mspKa, 6e3 npomsaHa B
YMCNEHOCTTa
OnTMmM3MpaHe Ha NnepcoHana B CMA0BUTE -105,1 HecurypHo; 6e3 onucaH
BEAOMCTBA MeXaHU3bM
Pedopma B TEJIK 1 MyHaTa nomoy, -228,3 CTpyKTypHa No 3aMuUcHA, €
BMCOK PUCK 33 U3NBJIHEHNETO
KoHconuaauma Ha ny6anyHMUTe pa3xoam 3a -68,7 HeKoOHKpeTu3mpaHa
3/paBeonasBaHe
OtnagaHe Ha COVID-19 pobaBKaTa 3a -17,8 TpaitHa
HOBOOTMNYCHATUTE NEeHCUKU
HamaneHwue Ha cybcmamaTta 3a NoAMTUYECKUTE -1,0 CvmBoNYHA
napTum
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Mspka Edekr 2027 OueHKa Ha dC

O6wo -75,6

UzmoyHuk: M®, ACBIN 2027-2029 2., Taba. I1-8; oueHka Ha ®C.

CpaBHEHMETO Ha OCHOBHWA CLEHAPWUI CbC CLEHApUA MPU HEMPOMEHEHW MOJMTUKU MOKA3Ba, 4ye
pasxoaute Ha cektop ,dbpxKaBHO ynpasneHue” 3a 2027 r. ca ¢ 1,93 mnpa. eBpO MO-HUCKK OT
6asuncHuTe. Okono 0,86 mnpa. eBpO OT pas/aMKaTa oTpasaBa ePeKkTa OT MepKkuTe, NpeanpueTn npes
2026 r., a octaBaTt oko/10 1,0 mnpAa. eBpo, KOUTO He ca 06BbP3aHU C HUTO eAHa MAPKaA. B TaAX BAn3ar no-
HUCKM NyBAMYHU nHBeCTUUMK (530 MAIH. eBPO), KOMMNEHCAUMA Ha HaeTUTe, MEXANUHHO NnoTpebaeHne u
CouManHu TpaHcohepw.

Ta6n. 25. Pasxogu Ha ceKtop ,,AbprKaBHO ynpaBaeHue” 3a 2027 r.: cLieHapuit NpyU HeNPoOMEHEHMU
NO/INTUKN N OCHOBEH CLu,eHapuii (MAH. eBpo)

MNosuuua (ECC 2010) HenpomeHeHu OCHOBEH CueHapuit Pasnuka
NOJINTUKM
KomneHcauuya Ha HaeTute 16 195,6 15 518,6 —-677,0
MeXanHHO noTpebneHune 7173,0 6 874,4 —298,6
CoumanHu TpaHcdepmu (6e3 Tean B HaTypa) | 17 984,9 17 665,0 -319,9
Cybcuanmn 2437,7 2333,6 -104,1
BpyToob6pasyBaHe Ha OCHOBEH KanuTan 6222,6 5692,5 -530,1
O6wo pasxoau 58 689,7 56 760,0 -1929,7

UsmoyHuk: M®, ACBI 2027-2029 2., Tabn. I1-5 u 11-6; usyucneHus Ha PC.

Pa3zxodHama noaAumMuKa 6 KOoHmeKkcma Ha npoyedypama npu npekomepeH degpuyum

C PeweHue (EC) 2026/1758 ot 10 t0oan 2026 r. CbBeTbT OTKPK NpoLeaypa Npu npekomepeH aeduumt
M onpenenn MakCMMaieH PbCT Ha HETHUTE Pasxogu, GMHAHCUMPAHW HA HaUMOHAAHO HUBO, OT 4,2% 3a
2026 r., 3,4% 3a 2027 n 2028 1. 1 3,2% 3a 2029 r. CpoKbT 33 KOpeKLMA Ha NpekomepHUsa aeduumt e
2029.

pad. 28. PbcT Ha HETHUTE pa3xoau: NiaH Ha M® 1 KOpeKTUBEH NbT NO NpenopbKaTa Ha CbBeTa
(%)

HeTHuTe pasxoau: Hap nbTA Ha CbBeTa npes 2026 r., Ha TaBaHa npes3 2028 .
rO,D,MLUeH PBCT Ha HETHUTE NBbPBUYHK pa3xoan, cblechmpaHm Ha HauunoHa/IHO HUBO, Yo
MaKCMManeH pbCT no npenopbkaTta Ha CobeeTa [ll nnax Ha M® (ACBM)

9,6%

4,2%

3,4% 34% 34% 32%
24%
0‘770 .
2026 2027 2028 2029

UzmoyHuk: Ceeem Ha EC (npenopvka o un. 126, an. 7 APEC); M®, ACbIM2027-2029 2., Taba. II-4
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Mo nnaHa Ha M® HeTHUTe pa3xoam pacTtat ¢ 9,6% npes3 2026 r., KOeTo BOAM A0 OTKNOHeHMe oT 1,8% oT
BBIM. KomneHcupaHeTo My 3aBucu M3usno ot 2027 r., KoraTo pbcTbT € camo 0,7%. ®C obpblua
BHMMAHMeE Ha TPU 0BCTOATENCTBA, KOMTO NPABAT Ta3n OLEHKA KPexKa:

1. HwucKkuAat pbet 3a 2027 1. ce Ab/MKM B 3HAYUTENIHA CTeneH Ha AUCKPeLMOHHUTE MPUXOLHMU
MepPKM, KOUTO MO MEeTOoAOJIOrMATa ce NPUCNagaT OT HeTHWUTe pa3xoan. Okono 42% ot TaAx e
€4HOKPATHUAT AaHBK BbpXy cBpbXnevanbata. AKo Tol AoHece no-manko ot 800 MAH. eBpo,
PBbCTHT Ha HETHUTe pasxoaun 3a 2027 r. we 6bAe No-BUCOK.

1. bes geporaumsaTa 3a pasxoauTe 3a OTOpPaHa KYMy/1laTUBHOTO OTKNOHeHMe 3a 2027 r. e 0,8% ot
BBMM. feporayusaTa (0,5% ot EBIM) e BpemeHHa 1 orpaHnyeHa o 0,9% ot 6BM 3a 2026—-2028 .,
a pasxoauTe 3a OTOpaHa pacTaTt TpainHo — oT 2,06% Ha 2,55% ot BBl no knacudumkaymata Ha
HATO po 2029 .

2. Mpe3 2028 r. pbCTbT HAa HETHUTE Pa3Xoau € TOYHO Ha TaBaHa (3,4%), T.e. 6e3 HNKaKbB bydep
cpelly npepas3xos nNpu NepcoHana UamM HeM3mnbJHEHWE Ha NpuxoguTe.

OKoHuaTenHuTe msuncneHna Ha ®C no metogonormata Ha Pernament (EC) 2024/1263 (pasgen Ill)
€oYaT No-Ma/IKo OTK/IOHEHME OT nocoYyeHoTo oT M® 3a 2026 r. (0,95% ot BBI), HO NO-BUCOK PBCT Ha
HeTHUTe pasxoau 3a 2027 r. (4,4% npu TaBaH 3,4%), KaTo eAHOKPATHUAT AAHBK Ce TPeTUpa Kato
efHOKpaTHa mApKa. OTKAOHEeHMeTo ce KomneHcupa easa npe3 2028 r. n camo C rbBKaBOCTTa 3a
oTbpaHa. HezaBUCMMO OT TOYHUA pasmep, PC cunTa, Ye pasxogHaTa NOJNTUKA OCTaBA MUHMMANEH
Map’K 3a cna3BaHe Ha KOPEKTUBHUA NMbT M NPaBM U3N3aHETO OT npoueaypaTa npes3 2029 r. 3aBucMmo
OT Nb/IHOTO U3NbJHEHNE HA HEOCTOMHOCTEHW TaBaHM.

®C HanomHA NpenopbKaTa cu OT 101 3a PUCKANHO ycuane oT noHe 2% ot BBIM 3a 20262027 r. Mo ECC
2010 pedumumTsT Hamanaga camo c 0,8 np.n. (oT 5,0% Ha 4,2%), KaTo Hag ABe TPeTn oT nogobpeHneTo
naBa OT efHOKpPaTHUA AaHbK. ®C npenopbyBa HroaXKeTbT 33 2027 1. ga 6bAe AOMNBAHEH C TPaHU
pa3xogHU MepKM OT okosio 1% ot BBM (okono 1,4 mapa. eBpo), HACOYEHM KbM YMCIAEHOCTTA Ha
NnepcoHana, U34pbKKaTa, CybcuammTe 3a AbprKaBHM NpegnpuaTUA U HAaCOYEHOCTTa Ha COLMaNHUTE
naawaHus, Npuy 3anasBaHe Ha Ny6AMYHUTE MHBECTULLMM B peasiHO U3PAXKEHME.

4.2.5. CDVHKLIMOHEIHEH dHa/In3 U CEKTOPHA OUEeHKAa Ha KOHCO/InaauunAaTa n ed)eKTMBHocrra

dPYHKUMOHANHMAT aHaNM3 NOKa3Ba, Ye CPeaHOCPOYHOTO CBMBaHe Ha pasxoauTe ¢ 5,5 np.n. ot BBM (oT
43,5% Ha 38,0%) ce AbAXKM NOYTU M3LANO0 Ha ABe QYHKUUKU: MKOHOMUYECKUTe aelHoctu (—3,6 np.n.,
OCHOBHO Kpas Ha MBY) u obpasosaHueTo (—0,8 np.n.). EAHOBPEeMEHHO C TOBa /IMXBUTE U BHOCKaTa B
6toakeTa Ha EC HapacTtsaT ¢ 0,9 np.n., a oTbpaHaTa, 34paBeona3BaHETO M COLMaIHATa 3aLLMUTa OCTaBaT
Haj UCTOPUYECKUTE CU HOPMU.
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Fpad. 29. Pazxogu no KON no dpyHKumu: 2026 1 2029 r. cnpamo cpegHoTo 3a 2005-2024 r. (% ot
B6BN)

CBuBaHeTO g0 2029 r.3acsAra obpasoBaHMeTo, a IMXBUTE pacTaT Hag HopMaTa
Pa3sxoau no KO no ¢pyHkuun, % ot BBIM: 2026 r. (o4akBaHo) > 2029 r. (nporHo3a)

2026r. ® 2029r. | cpenHo 3a 2005-2024r.
O6wm abprKaBHU Cyxbmn [ ] : 2,3>17
OTbpaHa n curypHocT | @ 50->48
ObpasoBaHue 0| 43->35
3apaBeona3sBaHe | @0 51>48
CoumanHa 3awmTa -0 148->14,3
XKunuuwHo cTp-go, BKC 1 00C o) 21518

KynTypa, cnopT, penurus .: 0,7->0,6

IKOHOMUNYECKN AENHOCTN ® I 7,5>3,9
Jlnxsu n BHocka B EC ® 18->27
0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16%

M3moyHuk: U3zyucneHus Ha @C no 0aHHu Ha M® (Expenditure by functions 1998—-2029; ACBI1 2027—-
2029 2., Tabn. IlI-1)

Ta6n. 26. Pasxogu no GpyHKUUK: u3meHeHue 2029 r. cnpamo 2026 r. u oueHKa Ha PC

dyHKUMUA HomuHanHo, % | PeanHo*, % 2029 OueHKa Ha ¢C
cnpamo
cp. 2005—-
24, np.n.
O6bwm abpKaBHM | —8,3 -19,6 -0,5 CsuBaHe be3 onucaHa
cny»ém agMUHUCTpaTUBHa pedopma
OTtbpaHau +18,7 +4,0 +0,7 OtbpaHaTta pacte ¢ 56%,
CUrypHoct nonMumuATa Hamanasa cbe 7% b6e3
nnaH
O6paszoBaHue +0,3 -12,1 0,2 Hain-ronsamo peanHo ceBnBaHe
cpea GyHKUMUTE 32 YOBELLKM
Kanuran
3apaseonasBaHe +14,4 +0,3 +0,4 PeanHo 3aabprkaHe; mepKuTe 32
68,7 M/IH. eBpO He ca
KOHKPETM3MpPaHU
CoumannHa 3awmra | +18,5 +3,9 +1,6 TpaiHo Hag HOpMmaTa; NeHcuuTe
pacTaTt aBTOMaTUYHO
RunanwHo +6,1 -7,0 -0,3 3aBMCK OT EBPONENCKOTO
cTtpoutenctso, bKC drHaHCKMpaHe
nm 00C
KynTtypa, cnopr, -6,3 -17,9 -0,2 CsuBaHe 6e3 npmopuTn3aums
pennrus
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DyHKUUA HomuHanHo, % | PeanHo*, % 2029 OueHKa Ha ®C
cnpamo
cp. 2005—-
24, np.n.
MKoHOMUYECKH -36,5 -44,3 -1,1 Kpait Ha MBY u eHepruitHute
AeHoCTH KOoMMneHcauum
Jlnxsnn BHockas | +84,2 +61,4 +1,1 HoB CTPYKTYpeH HaTMCK
EC

* flechnupaHo ¢ degpnamopa Ha BBl no MakpoukoHomuyeckama npoz2Ho3a Ha M@
(kymynamueHo14,1% 3a 2027-2029 2.). aHHume 3a 2026 2. ca 04GK8AHO U3NbaHeHUe, a 3a 2027—-
2029 2. — npoekm u npoaHo3a. ®yHKkyuama ,,J/luxeu u 8Hocka 8 EC” sKntousa pasxooume,
HeKaacugpuuupaHu e opyaume pyHKUuU. U3mouHuk: M® (ACBI1 2027-2029 2., Taba. 11I-1);
us4yucneHusa Ha ®C.

4.2.6. Puckose u cueHapuu 3a pasxogute un gepmumuta

PuckoBeTe npeg, pasxoaHaTa YacT ca aCUMETPUYHM M NPeobH1aaaBaLLO B NOCOKA HA MO-BUCOK AebULMT.
Te Npou3TUYAT OT HEOCTOMHOCTEHMUTE TaBaHW 33 MNEPCOHaNa W M3APbKKATA, OT HATpynaHuTe
3aabxkeHns no AMKM 1 obwmHcKaTa nporpama M oT No-cnabusa oT o4akBaHUA epeKT Ha NPUXOaHUTE
MepKu, oueHeH B pasgen 4.1.

Ta6n. 27. OcHoBHM pucKose 3a aeduuyuta no KON, 2027-2029 r. (mapa. espo)

Puck 2027 2028 2029 OcHoBaHue

Pa3sxoam 3a nepcoHan no - +0,58 +1,27 TaBaHUTe npegnonaarat

NPOrHO3HMA PbCT HA CPeaHOTO 0K010 8% MO-MaNKo 33aeTn

Bb3HarparkaeHume 6e3 mapKa

MN3apbrKKa 6e3 HOMUHANHKA - - +0,32 CnagbT He e 06BBP3aH C

cnag npes 2029r. MApPKa

Mo-HUCBHK edekT oT +0,6-09 |+0,6-0,9 +0,6-0,9 OueHKa Ha ®C B pasgen 4.l

OVNCKPELIMOHHUTE NPUXOAHM

MEpPKMH

HenoKpuTtun 3aabaKeHna no +0,6 +0,6 - 1,8 mapa. eBspo

o6LWMHCKaTa nporpama 3aabmkeHuns npu 0,6 mapga,
eBpo B 6roaxkeTa 3a 2027 r.

Mo-BMCOKM NNXBM (NPOrHo3a okosno +0,3 1,3% cpewy 1,1% ot BBI1 no

Ha EK) ECC

HeusnbaHeHMe Ha B8 obpaTHa CpeaHo usnbvaHeHune 78%

KanutanosuTe pa3xoam nocoka 32 2020-2025r.

U3moyHuk: oueHka Ha @C no 0aHHU Ha M@, EK u CmemHama nasaama.

®C e pasrnegan 4YeTvpu MUIOCTPATUBHU CLEHApuUsi, NpW KOWTO PUCKOBETe ce HaTpynsaT
nociaefoBaTeNHo, U e4UH cLueHapuii ¢ npenopbyaHuTe oT PC TpaiHM Pasxo4HU MEPKU:

o A.MpoekT Ha M® — pasxoguTe n aePpuunTsT cbriacHo ACBM 2027-2029 .
e b. PeanuctuueH pber Ha nepcoHana — pasxoauTe 3a NepCcoHa pacTaTt € NPOrHO3HUA PbCT Ha
CpeaHOTO Bb3HarpaxaeHue ot 2028 r., a U3apbKKaTa HEe HaManAaBa HOMUHaNHO npes3 2029 T.
e B. b+ no-cnabu npuxoaHn MepKu — UCKPELMOHHUTE NPUXOLHM MepKUu HocAaT ¢ 0,75 mapa,.
€BPO roAMLLHO MO-MajaKo OT pa3yeTeHoTo.
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e [. B+ O6WMHCKMN 324 b KEHUA — OCTaBALUMTE 334b/IKEHUA NO OBLMHCKaTa Nporpama Hag,
npegsugeHute 0,6 mnpga,. eBpo ce pasnaawat npes 2027-2028 .

o 1. Cmepku ot 1% ot BBM —TpaiHu pasxogHu mepku oT 1% ot BBIM roguiwHo ot 2027 r. cnpamo
npoekta Ha M®.

Ipad. 30. Kacos aedpuuunt no KOM npu antepHatMBHU cueHapuu, 2027-2029 r. (% ot BBN)

Mpu peanusupaHe Ha puckoBeTe aecduuuTbLT ocTaBa Hag 3% A0 2029 .

Kacos gedpuuunt no KOl npu antepHaTusHn cueHapun, % ot bBI

5%

3,9% . B + 06LWMHCKN 324 B/KEeHUA
3,9% B. b + no-cnabu npnxogHn Mepku

3,4% b. PeanuctunyeH pbCT Ha nepcoHana

4% @

3% oT GBI ey
T = =~e 2,4% A.MpoekT Ha M®
2%
1,4% [. C mepkun oT 1% o1 BBI1
1%
0%
2027 2028 2029

YepBeHO - pUCKOBY CLLeHapum (HaTpynBaLum ce); 3e1eHo - ¢ npenopbYyaHuTe oT ®C MepKu; MyHKTUP - NPoekT Ha M.

M3mouHuk: N34ucneHus Ha ®C no daHHU Ha M® (ACBIN 2027-2029 2.); unrocmpamugHU cyeHapuu

Mpu cueHapun b geduumTteT € 3,5% ot BBM npes 2028 r. u 3,4% npe3 2029 r., T.e. OCTaBa Hag
pedepeHTHaTa CTOMHOCT. MpW HaTpynBaHe WU Ha NPUXOAHMA PUCK AedULUTBT e oKoso 4% oT BB npe3
Luenuns nepuos, a C pasnnalaHeTo Ha OBWUHCKKUTE 3aabirKeHma poctura 4,4% npes 2027-2028 .
N3nun3aHeTo OT NpoueaypaTta npu npekomepeH gedumumt npes 2029 r. e NOCTUMKMMO CaMO aKO BCUYKM
HEOCTOMHOCTEHM TaBaHW 6bAAT U3NbAHEHN. O6PATHO, TPANHU Pa3XOL4HM MEPKM OT oKosio 1% oT BBIM
cBexaaT geduumTa go 2,5% owe npes 2027 r. u cb3gasat 6ydep ot okoso 1,5 np.n. nog 3% go 2029
r., KOMTO e HeobxoAMM Npu o4akBaHOTO OT PC UMKANYHO 3abaBAHe npes3 2028 T.

Makpopamkama Ha @C u output gap: nocneduyu 3a degpuyuma u pasxooume

OueHKaTa Ha JgeduuMTa UM Ha pPasXO4HWUTE CbOTHOLWEHMA 3aBMCM OT  MAKpPOpaMKaTa.
MaKponKkoHoMUYecKaTa nporHosa Ha ®OC (eceH 2026 r.) ce pasnMyaBa oT Tasm Ha M® B TPU NOCOKW.
Mbpeo, PC ouyakBa No-HUCHLK Aednatop Ha BBM npes 2026 r. (7,9% cpewy 9,1%), nopaan Koeto
HOMUHanHUAT BBM e ¢ 0,6-0,9% no-HUCcbK npe3 2026—2028 r. Bropo, #C oyaksa UMKANYHO 3abaBsaHe
npe3 2028 r. ¢ peaneH pactex oT 1,5% npu 2,4% no nporHo3ata Ha M®. TpeTo, Npu Makpopamkara Ha
®C v npousBoAcTBEHA OYHKUMA Mo meTogonorusTa Ha EC (c pmonyckaHuata ot [loknaga 3a
3actapaBaHeTo 2027) UKOHOMMKATa e Haj noTeHumana cu npes 2026—2027 r., aokato M® oueHsBa
OTK/IOHEHUWETO KaTo 61M3Ko A0 Hyna.

Ta6n. 28. Makpopamka u output gap — M®P n ®C, 2026-2029 r.

Mokasaten 2026 2027 2028 2029
PeaneH pacrex, % (M® / dC) 3,0/28 2,5/25 2,4/1,5 2,4/28
Oednatop Ha BB, % (M® / &C) 9,1/79 5,7/6,0 4,2/5,0 3,6/4,0
HomuHanen BBM, maH. espo (M® / dC) 130459/ |141302/ |150819/ 160013/
129 247 140 475 149711 160 059
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MNMoKasaren 2026 2027 2028 2029

Pa3nuka B HomuHanHusa BBM (PC cnpamo MP), % | 0,9 -0,6 -0,7 0,0
MoTeHumnaneH pacrexk, % (M®d / dC) 3,1/29 2,8/2,8 2,7/26 2,6/24
Output gap, % oT noTeHumanHus 6BM (Mo / dC) |0,3/0,6 0,0/04 -0,2/-0,6 |-0,4/-0,3
Oedounumt Ha ,AY“, % ot BBMN (M® / npn BBM Ha 50/54 4,2/445 13,5/3,8 2,8/28
®C)

CTpyKTypeH aedunumt, % ot 6BM (M / dC) 5,1/5,6 4,2 /4,6 3,4/3,6 2,7/2,75

MamoyHuk: ACBIN 2027-2029 e. (Taba. I-2, I-3); MaKpOUKOHOMUYECKa npoeHo3a u moden 3d

outputgap Ha ®C; uzyucneHus Ha ®C. Jepuyumvm npu BBl Ha ®C e uz4ucsaeH npu HOMUHAHO

HernpomeHeHU pa3xoou U eaacmuyHoOCm Ha OaHbYyUMe U ocu2yposKume cripamo HOMUHaaHuUA 6B,

pasHa Ha 1; cmpykmypHomo canoo — ¢ noayeaacmuyHocm 0,30.

MocneamuuTte 3a pa3xoaHarta NOJNTUKA Ca CAeaHUTE:

Mo-BMCOKMN pa3xoaHU CbOTHOWeEHUA U Aaedpuunt. PasxogmTe No NpoeKkTa ca onpeneneHu B
HOMMHA/THO N3paXKeHue, a npuxoguTte cneasat HommHanHuA BBI. Mpn NO-HUCKMA HOMUHaNEH
BBM Ha ®C npuxoauTe ca c okoso 250 mMAH. eBpo No-HUCKM npes 2027 1. n ¢ okono 330 mAH.
eBpo npe3 2028 r., a aedmunTbT — € oKosao 0,2 np.n. ot BBl no-BMCOK B ABETE FOAMHM.
KacosuaT aedpumunt 3a 2027 r. e okono 3,7% smecto 3,5%, a pasxoante no KOI ca c okono 0,2—
0,3 np.n. ot BBl N0-BUCOKM, KOETO CTECHABA M MaprKa CNPAMO HALMOHANHOTO npasmao ot 40%
oT BBIM. Kopurnpawmat nbT Ha HETHUTE Pa3xoam No npoueaypaTa npu NnpekomepeH gebuumt
€ B HOMWHANHO M3PparKeHNE N He Ce MPOMEHSA, HO TOM He rapaHTMpa LLeieBoTo Canao npu no-
cnaba HOMWHAIHA MKOHOMMKA.

MNpouuknmuHa ¢puckanHa nosmumua npes 2026-2027 r. Mpu nonoxxkuteneH output gap or
oko”no 0,6% u 0,4% yact oT NnpuxoauTe e LUKANYHA. CTPYKTYPHUAT AePULUT NO OLEHKA HA
®C e 5,3% ot BB 3a 2026 r. 1 4,5% 3a 2027 r. (pa3gen lll), T.e. ¢ 0,2-0,3 np.n. NO-BUCOK OT
MU34YUCNEeHnA No gaHHuTe Ha M®. Mpu npeunsuncnasaHe U Ha npuxoguTe ¢ HomuHanHuA bBIN
Ha ®C (Tabn. 28) Toit e 5,6% u 4,6%, a pasnukarta e 0,4—0,5 np.n. EKcnaH3MBHaTa NOAUTUKA B
nepuog, Ha pacTex Hag, NoTeHuMana NpoTUBOPEeUYn Ha U3SUCKBAHETO Aa ce cb3gasaTt bydepu s
Aobpute roanHu. Cnea, U3KAOUBaHe Ha eAHOKPATHUA AaHBK CTPYKTYPHOTO nopobpeHue
npe3 2027 r. e 0,3-0,5 np.n., T.e. N04 UAX HA rPaHULLATA HA U3SUCKBAHOTO NO Npoueayparta
MUHUMANHO ycunue ot 0,5 np.n.

Puck 3a 2028 r. Mpu pacrexx ot 1,5% u otpuuareneH output gap aBTOMaTUYHUTE
ctabunusatopu we ysenauuvatr peduuuta pgo okono 3,7-3,8% or BBMN, a He 3,5%.
KoHconuaauuaTta 3a 2028 r. pa3umTta Ha TaBaHU 6e3 mepKu (nepcoHan u Us3apbIKKa), KOUTo
NPy UMKAWYHO 3a6aBAHe wWe 6baaT No4N0XKeHN Ha NONIUTUUYECKU HATUCK. UcTopuuecKkuar
ONMUT MNOKa3Ba, Ye B TaKaBa cUTyauua 6GanaHcupaw,ata NpomMeHAMBa Ca KanuTanosuTe
pa3xoau — CmeTHaTa nanatra OoT4yMTa cpeaHO u3nbiHeHue oT 78,1% 3a 2020-2025 r. un
onpeaens HeusNbJAHEHUMETO MM KaTo HedopmaneH mexaHu3bm 3a banaHcupaHe Ha
6oaxera.

CucteMaTUUYHO HaALeHABAHE HA CTPYKTYpPHaTa no3uuusa. B pokymeHtute Ha M® ot 2015 ago
2026 r. oueHKuTe 3a output gap ca cpeaHo c¢ 0,54 np.n. nog nocneasawmre oueHkn Ha EK,
KaTo NoAueHABAHETO e CTaTUCTUYECKU 3HAUYMMO U ce Habaloaaea B 71% ot cayyauTe. ToBa
03Ha4yaBa, ye npe3 2020-2022 r. CTPYKTYPHUAT aeduumt e 6un nogueHeH c 0,3-0,8 np.n. ot
BBI1, KoeTo e AONPUHECNO 3a OT/AraHETO Ha KOHCONAMAAUMATA U 3a AOCTUraHETO A0
npoueAaypara npu npeKkomepeH AeduULur.

®C oTbennassa, ye EBponeickata Komucua (nponetHa nporHosa 2026 r.) oueHsBa OTKAOHEHWETO 33
2027 r. KaTo oTpuuaTtenHo. B cumynaymata Ha ®C uHTepBansbT 3a output gap npes 2027 r. (P16—P84) e
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ot -0,6% no +1,3%, KaTo BEPOATHOCTTA € B M0A3a Ha NOAOXKUTeNeH pa3pus. Mpn necMmmncTyHmA
cueHapwuit Ha ©C 3a 2027 r. (HomuHaneH BBIM ¢ 1,0% noa nporHosarta Ha M®) npuxoauTe ca c OKONO
430 MNH. eBpO NO-HWUCKK, a AedUMUUTBLT Ha cekTop ,[dbpKaBHO ynpasneHue” e okono 4,6% ot BBI.
ToBa e JONbAHUTENEH ApPryMEHT pasxogHaTa paMKa 4a CbAbp)Ka b6ydep nog TaBaHa Ha HETHUTE

pa3xogn, a He Aa pPa3ynTa Ha HOMUHA/THUA pPacTeXX 3a NOCTUINaHE Ha UenunTe.

4.2.7. U3BoAuM 1 NpenopbKu 3a pa3xogHaTa YacTt

Bb3 0CHOBa Ha U3roTBeHUA aHann3 GUCKANHUAT CbBeT popmyaunpa cnegHuTe N3Boau M NPenopPbKY 3a
pa3xoaHaTa YyacT Ha broakeTa:

1.

Jlunca Ha peanHa pa3xogHa KoOHconuaauma. CemeaHeTo Ha pasxogute ot 43,5% Ha 39,6% ot
BBl ce gbaxn Ha Kpaa Ha MNBY 1 Ha HOMKMHaNHKUA pacTeX Ha BbBIl. HaumMoHanHuTe pasxoam
pacTaT ¢ 5,5%, a AUCKPELMOHHUTE pa3Xxo4HN MePKU ca eaBea —75,6 maH. espo. PC npenopbysa
AOMBAHUTENHUN TPANHU PA3XO4HN MePKM OT 0K0N0 1% oT BBIM (okono 1,4 mapa. espo) 3a 2027
r., Taka Ye NOHe ABe TPeTH OT KopeKuuATa Aa 6baaT oT CTpaHa Ha pasxoauTe.

Kopekuua Ha 6as3aTa 3a 2026 r. M3nbaHeHUeTo Ha oyakBaHoTo B ACBI n3uckea pasxoam ot
14,1 mnpa. eBpo Npe3 HoemBpuU—aeKeMBpHy, T.e. ¢ 41% noseye OT cblMA Nepuog Ha 2025 r.
Mpn KoHcepBaTMBEH pa3xodeH noaxoa AeduumTbT 3a 2026 r. e 3,8-4,8% ot BBI.
EaHOKpaTHMTE pasnnallaHua no obuwmHcKaTa nporpama, AMU u MBY (okono 2,15 mnpa. espo)
€A YacT M OT pasyeTuTe Ha M®; 6e3 Tax nognexKalwmaT gedmunt no pasyeta Ha M®P e okono
3,9%, T.e. 3an0XeHuAT gedmumnT oT 3,5% 3a 2027 r. He e KoHconamnaauma. PC npenopbysa MO
03 aKTya/M3mpa OYaKBAHOTO W3MbJAHEHME MO WMKOHOMMYECKM eNemMeHTH, ga 0bAcHM
naaHWpaHWTe OO KpaA Ha roguHata nfallaHuA 3a M3gpbXKa U cybcnaum M pga otaenu
eHOKpaTHUTE edeKTu.

HatpynaHu 3agbakenua. OcrtaBawmte 1,8 mapa. €Bpo 3aab/KeHMs no obLMHCKaTa
nporpama M aHraxkumeHTute Ha AlNW Hag pasxogHata 6a3a He ca obesneyeHn B
cpeaHocpoyHuTe TaBaHn. ®C npenopbyBa NyHANYEH PErUCTBP Ha NOETUTE U HepasniaTeHUTe
AHraXKMMeHTU U rpadurK 3a NOKPMBAHETO MM, KaKTO U CTPMUKTHO NpuaaraHe Ha IMMKUTA 33 HOBMU
3a4b/IKEHUA 3a pa3xoaum.

Pa3xoau 3a nepcoHan. B 16 nopeagHu roamHu pasxoauTe 3a NepcoHan HAAXBbPAAT 3aKOHa
cpegHo ¢ 13,8%. TaBaHuTe 3a 2028-2029 r. npeanonaraT OKoao 8% no-masnko 3aetu 6es
onucaHa mapka. ®C npenopbyBa GYHKUMOHANEH NpPeEraes v Lenesa Y4CAeHOCT Ha NybanyHuA
CEKTOp, TpaillHa OTMAHA Ha AaBTOMATMYHUTE MEXAaHM3MWM 33 Bb3HArpaXKAeHuATa B camuTe
3aKOHW, @ He C eAHOroAMIIHWM NPexoaHu pasnopeabu, U NAaHWpaHe Mo peannucTMyHaTa
YMCNEHOCT U cpeaHa 3annarta.

M3apbiKKa KaTo CKpUT pe3epB. M3apbikkaTta 3a 2027 1. e ¢ 24% Haf peannuctmyHaTta 6asa 3a
2026 r., a UCTOPUYECKU OTYUTA HeusnbaHeHue cpeaHo ¢ 18%. ®C npenopbyBa TaBaHW MO
MbpPBOCTENEHHM PA3NOPEAUTENN CPAMO OTYETHOTO M3NbJHEHME M 3abpaHa 3a NpeHacoYBaHe
OT U34,pbXKKa KbM 3annaTtu 6e3 peweHue Ha HapoaHoTo cbbpaHue.

CeKTOpHM npuoputetn. KoHconnpaumAata no QyHKUMKM 3acAra B HaW-ronAma CcTeneH
obpasoBaHuneTo (—12% peanHo go 2029 r.), 4OKATO coLManHaTa 3awmTa octasa ¢ 1,6 np.n. Hag,
nucrtopmyeckata cv Hopma. @®C npenopbyBa KOHCOAMAAUMATA [Aa Ce€ HACOYM KbM
aAMUHUCTPALMATA, BbTPELIHUA pPes U CUTYPHOCTTA, cybcuamnTe 3a AbprKaBHU NpegnpusaTna 1
COUMANHUTE NAAWAHWA, @ HE KbM YOBELUKMA KanuTan u Ny6an4HUTE MHBECTULMM.
Mpoueaypa npu npekomepeH aedpuumt. CnasBaHETO HA KOPEKTUBHMUA NMbT Ha HETHUTE
pa3xoAu 3aBUCKU OT eAHOKPATHUA AaHbK, OT AEepOorauunATa 3a oTbpaHa U OT HEOCTOMHOCTEHU
TaBaHW, a npes3 2028 r. HAma 6ydep. Mpu peannsmpaHe Ha pucKkoBeTe AePULMUTBLT OCTaBa
mexpy 3,4% v 4,4% ot BB pgo 2029 r. ®C npenopbyBa pasxoaHaTa pamMKa Aa CbAbpKa
6ybep ot noHe 0,5% ot BBM nog TaBaHa Ha HETHUTE pa3XxoAu BCAKA roguHa.
HeobxogumoctTa ot 6ydep ce 3acunsa ot oueHKaTa Ha PC 3a No-HUCBK HOMUHaneH BB,
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nonouteneH output gap npes 2026-2027 r. n UUKANYHO 3abaBAHe npe3 2028 r., KOUTO
nosuwaear gepuumuta ¢ okono 0,2 np.n. ot BBIM un crpykrypHua aedpuuur c 0,2-0,5 np.n.
CcNpAMO oueHKuTe Ha M® (B 3aBMCMMOCT OT TOBa Aa/IU Ce NPensYncaaBaT U npuxogure).
Kanutanoso 6togketupaHe. ®C npusetctea lNporpamarta 3a NPUOPUTETHU CTPATErMYECKU
WHBECTULMOHHN MPOEKTU M 3abpaHaTa HEM3MBAHEHMETO Ha KanuTanoBUTE Pa3xoaum Aa ce
npeHaco4Ba 3a TekylmM pasxoan. ®C HacTosBa MOLENDBT HA KanutanoBo BtogyKeTupaHe aa
6bae pernameHTMpaH B 3MP — eanHeH noptdeinn, oueHKa Ha pasxoauTe W MOA3uUTe,
MHOTOrOAMWHN NIMMUTU 3@ MOEMaHe Ha aHraXumeHtM M nybaMyHO npocnensBaHe Ha
W3MbJHEHMETO.

EdekTuBHOCT M npo3padyHoct. PC npenopbyBa CUCTEMATUYHWU Mpersean Ha pasxoauTte C
KO/IMYECTBEHM LEAM, MOKasaTenu 3a pe3yntaT Mo CEeKTOPW, OCTOMHOCTABAHE HA BCUYKM
pa3xogHM MepPKM MO MbPBOCTEMEHHW pasnopeautTenn U nybavkysaHe Ha pasbuBKa Ha
pasxoAnuTe N0 MKOHOMMUYECKU e/IEMEHTU 3a LesinA CPesHOCPOYEH Nepuos, U MOCT MeXay
Kacosua popmat Ha KPM m cektop ,,AbpKaBHO ynpasneHune”.
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V. U3BoAM 1 NnpenopbKu

Pasgensbt o6o6uwaBa nsBoaMte OT aHanusa B pasgenun lI-IV n rm ceBbp3Ba C NpeasorKeHuaTa Ha
duckanHusa cbeeT. HomepaTa B CKObM NpenpaLiaT KbM NpenopbKMTe B No3mumaTa Ha CbBeTa.

5.1. U3Bogmu
MaKpoMKoOHOMMYECKA paMKa

1. NporHo3aTa 3a 6l0aKeTHaTa rogMHa e peasiMcTUYHa, Ho 6a3aTta e BUCOKA. PeanHuAT pacTex 3a
2027 r. (2,5%) cbBnaga c 6a3osus cueHapuii Ha ®PC. MporHosaTa 3a 2026 r. (3,0%) e Hag
peanucTMyHMA ananasoH 2,5-2,8%, a HommHanHuAT 6BM 3a 2027 r. no M® (141 302 mAH. eBpo) e
HaZ ONTUMMCTMYHMA cueHapuii Ha ®C (141 026 mnH. eBpo). HagueHeHuat BB 3aHMKaBa
CbOTHOLLEHMATA Ha AeduunTa, gbAra U pasxogure.

2. UuKkbabt pabotu cpewy pamkata cneg 2027 r. ®C ouyaksa 3abasaHe go 1,5% npes 2028 r.
MKoHOMMKATa e Hapg, noTeHumana cu npe3 2026—-2027 r., 3aToBa PUCKanHaTa NOAUTUKA €
NPOLUMKANYHA, @ CTPYKTYPHUAT aeduumt e ¢ 0,2—0,3 np.n. NO-BUCOK OT M3YUCAEHMA NO AAHHUTE
Ha M® (c 0,4—-0,5 np.n., aKo 1 NPUXOAMUTE Ce NPEN3YUCAAT C HOMUHaNHKUA BBIM Ha PC).

duckanHum npasu/ia U CboTBETCTBUE C PAMKATA Ha EC

3. KopeKTUBHMAT NbT He ce cna3Ba npe3 2026-2027 r. Npe3 2026 r. HeTHUTE pa3xogm pacTtaT ¢ 9,6%
no M® u cbc 7,0% no oueHkata Ha ®C npu makcumym 4,2%. KomneHcmpaHeTo 3aBucu OT
€QHOKPATHUA AaHbK M OT KAay3aTa 3a 0TbpaHa; no oueHkaTa Ha OC pbeTbT Npes 2027 1. e 4,4%
npu TaBaH 3,4%, a canaoTo NO KOHTPosiHaTa cmeTKa e 0,7% o1 BBIM npu 0,2% no M® u ce nsyuncrtsea
eaga npes 2028 r.

4. MpekomepHUAT AePULMUT ce KOpUrupa B nocnegHaTa Bb3aMoOXKHa roguHa. JedmuntsT Ha cekTop
»AbpKaBHo ynpasneHune” e 2,8% ot BBl npe3 2029 r. no M® u no oueHKaTa Ha PC, ¢ bydep nog,
0,2 np.n. MNpu peannsmnpaHe Ha pMcKoBeTe Toi ocTaBa mexay 3,4% v 4,4% ot BBIN.

5. AbArbT @ HUCBK, HO AUMHAMMKaTa My e HebaaronpuaTHa. Tol HapacTea oT 29,9% Ha 36,9-37,0%
oT BBl no 2029 r., a AMXBMTE HApACTBAT NOYTU TPU NbTU A0 2,5 mapa. espo. [MoKasaTenute 3a
YCTOMYMBOCT COMAT CPeLEeH A0 BUCOK PUCK B AbJATOCPOYEH MNAaH.

6. HaunoHanHuTte npasuna 3a gedpuumnTa He ce cnassar Ao 2028 r. M3kao4eHMeTO Npu aeporaymsa
no npoekTa 3a 3MN® He noKpmea npeBuweHneTo npes 2026—-2027 r., a MepPKUTE, KOUTO TPAMHO
HamanseaT npuxoaute (262,5 MAH. eBpO), HE Ca KOMMNEHCUPAHU C TPAMHK PasXoaHU MEPKMU.

Mpuxoaun

7. PasyeTtute 3a 2027 r. ca 6AU3KMN A0 pPeaNUCTUUHUTE, C PUCK HAZO0AY. JaHbYHO-OCUTYPUTESTHUTE
npuxoan (41,98 mnppa. espo) ca c 0,29-0,35 mapa. eBpo Hag 6asosusa cueHapuit Ha OC;
BEPOATHOCTTA 33 U3NbaHeHNe e 40—42%. PuckbT 3a 6a3ata ot 2026 1. e go 0,86 mapa. espo.

8. MpuxoagHUTE MepKU ca HagueHeHWU. [Npu pasyveTt ot 1 926,9 maH. eBpo PC ovaksa okono 1,30 mapa.
eBpo 3a 2027 r. 3a 2014-2025 r. 0b6sBEHUTE MEpPKK ca ce oTpasuau B npuxogute ¢ 10-40% ot

oLeHeHMA pasmep. EAHOKPaATHUAT AaHDBK BbPXY ,,CBPbXMNevanbata” e oueHeH Ha 800 MAH. eBpo
npu oKoao 211 maH. eBpo No cumynaumaTa Ha OC.

9. PUCKBT HapacTBa KbM Kpasa Ha XOpPU30OHTa. [puxoauTe OT OCUTYPOBKM U OT ENEeKTPOHHOTO
daKkTypupaHe 3a 2028-2029 r. ca HagueHeHu ¢ 0,6—1,0 mnpAa. eBpo roAULLHO.

Pa3sxoau

10. Hama peanHa pasxoaHa KoHconmpauma. CnagbT Ha pasxoauTe ot 43,5% Ha 39,6% o1 BBl nasa
OT Kpana Ha lBY u oT pacte)ka Ha HOmuHanHuA BBI. HaunoHanHute pasxoam pactat ¢ 5,5%,
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OVCKPEeUMOHHUTE Pa3xo4HM MEepPKK ca HEeTHO —75,6 MAaH. eBpo, a okoo 1,0 mapa. eBpo NO-HUCKK
pa3xoan He ca 06BBP3aHM C MAPKa.

11. basarta 3a 2026 r. npuKpmBa nogaexawarta nosnumna. OyaksaHoTo oT M®P n3nbvHEHME U3UCKBA
nnawaHma ot 14,1 mnpa. eBpo npe3 HoemBpu—aekemspu (+41%). bes epHOKpaTHUTe
pasnaalaHua oT oKoso 2,15 mapa. eBpo noanexawmsat aeduunt 3a 2026 r. e okono 3,9% ot BB,
T.e. 3anoxeHute 3,5% 3a 2027 r. He ca KOHCONMAALMUA.

12. TaBaHUTe 3a NepcoHana n Us3[pbKKaTa He ca A0CTOBEepPHU. PasxoauTe 3a NnepcoHan HagXBbpaAaT
3aKoHa 16 nopeaHu roanHn, cpeaHo ¢ 13,8%; TaBaHute 3a 2028-2029 r. npegnonaraTt okono 8%
no-manko 3aetn 6e3 mapKa. M3apbikKata 3a 2027 1. e c 24% Hag peanvcTnuyHata 6asa.

13. KopeKkumata naga BbpXy UYOBELWKUA KanuTan v UHBecTMuuute. Pasxoaute 3a obpasoBaHue
HamanagaT ¢ 12% peanHo o 2029 r., 4OKATO coLMaNHaATA 3aWmMTa ocTaBa ¢ 1,6 np.n. ot BB Hag,
NcTopuyeckaTa cM Hopma. 3aab/IKeHUsATa No obLWmMHCcKaTa nporpama ca 1,8 mnpa. espo npu 0,6
MApA. eBpO B BloarKeTa.

BroA)KeTHa paMKa M NPo3payHoCT

14. CbOTBETCTBMETO C KOPEKTUBHUA NbT HE MOXKe Aa ce NpoBepu no nybankysaHute gaHHU. ACBIN
[aBa CaMO KpamHMA PbCT Ha HETHUTe pasxoan, 6e3 pegoBeTe 3a M3BEXAaHETO My, 6e3 mocT
mexay KM u cektop ,,AbpKaBHO ynpasaeHne” n 6es oueHKa Ha HauMOHaNHWUTe Npasuaa.

15. 3aKOHONpPOEKTUTE Cb3AaBaT HyXKHaTa ocHoBa. Oa06pABaHETO Ha MPOrHosaTa, PEeXUMbLT
LM3MBAHU UAM 0BACHU”, memopaHaymuTe 3a 06MeH Ha UHbOPMaUMA U HOBMUAT Y. 26 ot 3o
No3B0/1ABAT OLEeHKMTe Ha CbBeTa Aa MMaT NOCNeACTBUA, aKo 6bAaT NPUNOMNKEHU OLLE KbM TO3U
broaxKer.

5.2. Mpenopbku

A. 3a BTOpOTO YeteHe Ha broaxkert 2027

— TpaiiHu pa3xogHu mepKu oT oKoso 1% ot BBM (1,4 mnpa. eBpo) (Nnpenopbka 1). OpueHTUpK 3a
N3TOYHMLMTE: U3APDbKKATA e ¢ 1,16 mnpAa. eBpo Hag peannctuyHata 6asa; WwaTHUTe BPOIKK ca ¢
11,1 xun. Hag 2020 r.; cybcnammnte 3a AbpKaBHM NpeanpuaTua He ca 06BbP3aHN C pesynTaTy;
couManHaTa 3awmTa e ¢ 1,6 np.n. ot bBIM Hag HopmaTa. O4yakBaH edeKT: gedmunt no KPM okono
2,5% ot bBI owwe npe3 2027 r. n 6ydep ot okono 1,5 np.n. nog 3% po 2029 r.

— bydep ot 0,5% ot BBIN nop TaBaHa Ha HeTHUTe pa3xoAau (NpenopbKa 2), 3a A3 He 3aBUCK
CbOTBETCTBMETO OT €4HA MAPKa AW OT Knay3aTa 3a oTbpaHa.

— MNpepnasnuBo nNnaHMpaHe Ha eAHOKPATHMA AAHbK (npenopbKa 3). AKO AaHbKbT octaHe, PC
npeanara pasxoA4u B pasMep Ha pas/iMKaTa Mexay pasyeTta v npeanasavnearta oueHKa (okoso 0,4%
ot BBM) na ce ocBoboKAaBaT e4Ba c/ies NOCTbMNBaHe Ha NpUxoauTe.

— AKTyanusupaHa 6a3a 3a 2026 r. (npenopbKa 4) c OTAe/HO NOCOYeHN eaHOKpPaTHM edeKTH, 3a Aa
Moxe HapoaHoTo cbbpaHue ga BUAM AEACTBUTENHOTO yCUame.

b. 3a cpeaHoCpoUYHaTa pamKa 2028-2029r.

— MepkKu 3ag BceKku TaBaH. TaBaHWTe 3a NepcoHana Aa CTbhAT Ha QYHKUMOHaNeH Npernes u Leaesa
yncneHocT (NpenopbKa 7); Npu Annca Ha mepkn pucksT e 0,58 mapa. espo 3a 2028 . n 1,27 mapa.
eBpo 3a2029r.

— PeanucTMuHM NPUXoOA4HU pasuveTn. PbCTbT Ha ocuryputenHuTe npuxoam 3a 2028 r. aa ce npuseae
KbM pacTeka Ha ocurypuTenHarta 6asa (pmck okono 0,4 Mnpa. eBpo), a epeKTbT OT e/IeKTPOHHOTO
daKTypupaHe Aa ce NaaHMPa NocTeneHHo (Npenopbka 8).
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— MpeHacouBaHe Ha KopeKuuata oOT 06pasoBaHMETO WM Ny6AUYHUTE MWHBECTULMM  KbM
aAMWHUCTPALMNATA, BbTPELLHUA pea U CUrypHOCTTa 1 cybcuamute, Ypes nperaneam Ha pasxoamTe ¢
KO/IMYecTBeHM Lenn (npenopbka 9).

— Perucrbp 1 rpaduk 3a aHraxkumeHTtute Ha AW n no obWMHCKATa Nporpama B pamMKuUTe Ha
TaBaHuTe (NpenopbKa 6).

— CueHapwuit 3a 2028 r. npu pactex oT 1,5%. CheaBawarta cpegHOCPOYHa NPOrHO3a Aa NOoKarke
pamKaTta U npu LMKANYHOTO 3abaBsiHe, KoeTo o4yakBa PC, M ga obxBaHe YEeTUPU FOANHM, KAKTO
M3NCKBA NPOEKTHLT 3a 3MP.

B. 3a puckanHaTa pamka u 3aKOHUTe

My6nukyBaHe Ha M3BEXAAHETO Ha HETHUTE Pasxoau U Ha KOHTponHata cmeTtka B8 ACBMN n 8
roAuWHUA AOKNaA 33 HanpeabKa, 3ae4H0 ¢ MocT mexay KPM u cektop ,,Jbp>kaBHo ynpasieHne”
(npenopbKa 5).

Npasunoto 3a 40% ot BB ga o6xBaw,a Bcuuku pasxogm no KON (npenopbka 11).

KanutanosoTo 6t0a)keTupaHe pa ce ypegam B 3MP — eguHeH noptdeii, MHOFOroaMLWHU TMMUTH
33 aHra*KMMEHTU 1 NYBANYHO Npoc/eanBaHe, KaTo Pa3sBUTUE HA HOBMSA Y. 86a (npenopbKa 10).

flcHoTa 3a u3KAUYeHUnATa npu aeporayma. [a ce nocoum B ACBI KakBa 4acT OT NnpeBmWeHNETO Ha
AeduumMTa U Ha HETHUTE PasXxo4M Ce NOKPMBA OT K/ay3aTa 3a oTOpaHa 3a BCAKA roauHa.

5.3. 3aKkntoueHue

MpoeKkTbT Ha Oromker 3a 2027 r. u ACBM 3a 2027-2029 r. npu3HaBaT HeobxoAMMOCTTa OT
KoHCcOAnZauma u cnegsaT GopmanHO KOPEKTUBHMA MbT, onpeseneH oT Cbeeta Ha EC. KopekuuATta
obaye ce onupa Ha efHOKpaTeH AaHbK, Ha KpasA Ha [BY, Ha Knay3aTa 3a oTbpaHa M Ha TaBaHM Ha
pasxoante 6e3 mepku 3a4 Tax. [Npu Te3n ycnosma NpekomepHUAT geduLmT ce Kopurupa B nociesHaTa
Bb3MOXKHa roanHa u 6es bydep cpelly UMKAMUYHOTO 3abaBsaHe, koeTo ®C ouyaksa npes 2028 .

®UCKaNHMAT CbBET OLLEHABA, Ye OloAKeTHaTa paMKa He OCUTYpPsiBa CMA3BaHETO Ha KOPEKTUBHMUA NMbT C
[0CTaTbyHa BepoAaTHocT. CbBeTbT NpenopbyBa b6togKeTbT 3a 2027 r. ga 6bae AOMbAHEH C TPalHMU
Pa3Xo4HU MePKK 0T 0KoN0 1% oT BBIN. dUCKANHMAT CbBET Cbr1acyBa NPOEKTa HA 3aKOH 3a AbprKABHUSA
6toaxkeT 3a 2027 r. n AKTyanunsmpaHaTa cpeaHOCPoYHa 6roAXKeTHa NporHosa 3a nepmnoga 2027-2029 .

INPEACEJATEJ/I HA ®UCKAJ/IHUA CbBET:

JI-P CAMEOH /JITHKOB
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