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Резюме: Статията изследва влияние-
то на преките чуждестранни инвестиции 
(ПЧИ) върху доходното неравенство в Бъл-
гария в периода 2000-2012 г. Чрез анализ на 
отрасловото и регионалното разпределе-
ние на ПЧИ и неговата динамика са изве-
дени онези характеристики на ПЧИ, които 
имат потенциал да подсилват отраслови-
те и регионалните различия в трудовите 
доходи и по този начин да влияят върху до-
ходната диференциация в страната. За ус-
тановяване наличието на разпределителен 
ефект на ПЧИ е направен и многофакторен 
регресионен анализ, резултатите от кой-
то показват, че в рамките на изследвания 
период ПЧИ съдействат за увеличаване на 
доходното неравенство в страната.

Ключови думи: преки чуждестранни ин-
вестиции, доходно неравенство, България.

JEL: F62; D31.

Увод

Последиците от вноса на преки чуж-
дестранни инвестиции (ПЧИ) от-

давна привличат вниманието на изсле-
дователите. Докато преобладаващата 
част от научната литература разглежда 
влиянието на ПЧИ върху производителнос-
тта, заетостта и растежа в приемащите 
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страни, едва в последните години започ-
ва да се дискутира интензивно връзката 
между ПЧИ и доходното неравенство, като 
емпиричните разработки в тази област 
са все още оскъдни и противоречиви (пр. 
Basu и Guariglia, 2007; Herzer и Nunnenkamp, 
2011). Изследването на разпределителния 
ефект на ПЧИ придобива важно значение 
и в контекста на българската реалност, 
тъй като въпреки спада в потока на ПЧИ 
в резултат на кризата, натрупаният запас 
е значителен, което е индикатор за осеза-
емото присъствие на ПЧИ в българската 
икономика и техния потенциал да оказват 
въздействие върху равнището и разпреде-
лението на доходите. Цел на статията 
е да изследва влиянието на ПЧИ върху до-
ходното неравенство в България в периода 
2000-2012 г., като в тази връзка са поста-
вени следните задачи: първо, анализирано 
е отрасловото и регионалното разпреде-
ление на ПЧИ. Второ, направен е опит за 
обвързване на отрасловите и регионални-
те особености на ПЧИ с отрасловата и 
регионалната диференциация в работните 
заплати. Доколкото промените в разпреде-
лението на трудовите доходи имат важни 
последици за доходното неравенство като 
цяло, анализът на тяхната отраслова и 
регионална диференциация спомага за изя-
сняване на основите на разпределителния 
ефект на ПЧИ. Трето, чрез многофакторен 
регресионен модел е изследвана релацията 
ПЧИ – доходно неравенство. Резултатите 
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от анализа показват, че в рамките на раз-
глеждания период ПЧИ водят до повишаване 
на диференциацията на доходите в стра-
ната. 

1. Тенденции във вноса на ПЧИ  
в България

Въпреки предприетите още в началото 
на прехода мерки за насърчаване на ПЧИ 
в България, страната започва да привли-
ча сериозен инвеститорски интерес едва 
след постигнатата с въвеждането на Ва-
лутен борд през 1997 г. макроикономическа 
стабилизация. Вносът на ПЧИ се интензи-
фицира в периода на ускорен растеж след 
2003 г. и през 2007 г. са достигнати пикови 
стойности. След 2008 г., вследствие  на 
глобалната икономическа криза, вносът на 
ПЧИ намалява драстично, но същевремен-
но натрупаният запас е значителен и през 
2012 г. достига 97,9 % от БВП. Оценката на 
влиянието на ПЧИ обаче предполага освен 
отчитане на количествените им измере-
ния, разкриване и на техните качествени 
характеристики и структура, тъй като 
именно те са от значение за генерирането 
на ползи за икономиката.

1.2. Отраслова структура на ПЧИ

Отрасловата структура на ПЧИ в 
страната се променя във времето. Пре-
ди периода на висок икономически растеж 
значителна част от ПЧИ са насочени към 
инвестиционно интензивни сектори за про-
изводство на междинни стоки, включител-

но преработка на нефт, химикали, метали 
и различни суровини. След това обаче от-
расловата структура на ПЧИ става доми-
нирана от  операциите с недвижими имоти, 
строителството, финансовото посредни-
чество и търговията. По данни на БНБ за 
периода 2005-2008 г. те  привличат 74,2 % 
от запаса на ПЧИ и голяма част от тях, 
особено тези в сектора на недвижимото 
имущество, имат спекулативен характер. 
В същото време запасът на ПЧИ в промиш-
леността е едва 14,4 %, а 75 % от ПЧИ в 
производството се падат на четири ре-
сурсоемки сектори с ниска добавена стой-
ност – хранителни продукти, текстилни 
продукти, метални продукти и химикали. 
Тази отраслова характеристика на ПЧИ 
дава основание на някои автори да считат, 
че ПЧИ не са допринесли особено за раз-
витието на реалния сектор на българска-
та икономика (Христова-Балканска, 2007). 
Това от своя страна поставя въпроса за 
тяхното качество и мотивира необходи-
мостта от инициативи за насърчаване на 
ПЧИ в областта на високите технологии, 
експортно ориентирани, наукоемки отра-
сли, създаващи висока добавена стойност 
(Младенова, 2013).

Интерес представлява проследяването 
на динамиката на относителните дялове 
на запаса на ПЧИ във водещите отрасли, 
доколкото по нея може да се съди за изме-
нението на неравномерността в отрасло-
вото разпределение на ПЧИ във времето. 



Финанси и инвестиции

27

Фигура 1 показва, че след 2000 г. се 
наблюдава тенденция за концентрация на 
натрупаните ПЧИ в сектора на услугите 
за сметка на промишлеността. Oт 42,2 % 
през 2000 г. относителният дял на запаса 
на ПЧИ в преработващата промишленост 
спада на 17 % през 2012 г. Същевременно 
за третичния сектор е характерно не само 
повишаване на натрупаните в него ПЧИ, но 
и задълбочаване на неравномерността на 
тяхното разпределение между отделните 
отрасли. Най-силна динамика се наблюда-
ва при операциите с недвижими имоти, къ-
дето от 7,1 % през 2000 г. делът на ПЧИ 
нараства на 20,9 % през 2012 г. При фи-
нансовото посредничество и търговията 
се наблюдава по-голяма стабилност в из-
менението на относителния дял на запаса 
на ПЧИ, като за разглеждания период той 
заема стойности между 13 % и 19 %. На дру-
гия полюс в рамките на третичния сектор, 
с най-слаба динамика и най-ниско равнище 
на относителния дял на ПЧИ се откроява 
хотелиерството и ресторантьорството, 

като за целия разглеждан период средният 
относителен дял на запаса на ПЧИ в този 
отрасъл е около 1,7 %. 

Направеният анализ дава основание да 
се обобщи, че формиралата се след 2000 г. 
отраслова структура на ПЧИ в страната 
се оценява по-скоро негативно. Доминира-
нето на ПЧИ във финансово посредничест-
во и непроизводителни дейности с подчер-
тано спекулативен характер като опера-
циите с недвижими имоти и слабото им 
присъствие в производството, особено във 
високотехнологични отрасли с висока доба-
вена стойност, не предполага  генериране 
на широк кръг от ползи за икономиката и 
загатва за разминаване между интересите 
на инвеститорите и националните прио-
ритети. Освен това, подобна нарастваща 
неравномерност в отрасловото разпреде-
ление на ПЧИ има потенциал да генерира 
и подсилва отрасловата диференциация в 
доходите и по този начин да влияе върху до-
ходното неравенство в страната.

Фигура 1. Динамика на относителните дялове на запаса на ПЧИ във водещи отрасли
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1.2. Регионално разпределение на ПЧИ 

Основна характеристика на разпреде-
лението на вноса на ПЧИ по области в Бъл-
гария е неговата значителна и нарастваща 
във времето неравномерност. В последни-
те няколко години повече от половината 

от запаса на ПЧИ в нефинансовия сектор 
е концентриран в столицата, а на петте 
най-привлекателни за чуждите инвести-
тори области (София (град), Варна, София, 
Бургас и Пловдив) се пада около 80 % от об-
щия запас на ПЧИ. 

Област 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
София (столица) 49,9% 56,3% 55,1% 55,8% 60,8% 56,4% 53,3%

Вaрнa 8,8% 6,1% 6,9% 7,4% 8,2% 6,9% 6,7%
София 10,6% 9,1% 7,6% 5,7% 3,5% 6,0% 6,0%
Бургaс 2,2% 1,6% 4,6% 5,7% 3,5% 7,3% 9,2%

Плoвдив 2,2% 3,1% 5,0% 5,3% 4,8% 5,1% 6,1%
Общо 73,7% 76,2% 79,1% 80,0% 80,8% 81,7% 81,4%

Таблица 1. Области с най-голям дял в запаса на ПЧИ в нефинансовия сектор

Високата концентрация на ПЧИ в сто-
лицата и няколко на брой икономически раз-
вити области съвсем логично се обяснява 
с факта, че там са съсредоточени ключо-
ви институции, бизнеси, инфраструктура, 
трудови ресурси с различно ниво на квали-
фикация, както и голяма част от населе-
нието на страната. Същевременно делът 
на ПЧИ в слаборазвитите области е не-
значителен, като през 2012 г. стойности-
те му са най-ниски в Силистра, Монтана, 
Кюстендил и Видин, съответно 0,1 %, 0,1 %, 
0,2 % и 0,3 %. Сред по-важните причини за 
слабия инвеститорски интерес към тези и 
някои други области са високата структур-
на безработица, негъвкавият трудов пазар, 
както и фактът, че голяма част от безра-
ботните са възрастни хора или предста-
вители на малцинствата без или с ниска 
квалификация (Добрев и Колев, 2009)

Значителната неравномерност в раз-
пределението на ПЧИ на територията на 
страната предполага неравномерно раз-
пределение и на ефектите от дейността 
на филиалите на ТНК. Това означава, че по-
тенциалите ползи от вноса на ПЧИ като 
технологичен трансфер, създаване на зае-

тост, повишаване на производителността 
на труда, доходите и т.н., биха били концен-
трирани основно в столицата и икономиче-
ски развитите области и в много по-малка 
степен в слаборазвитите райони, които не 
привличат сериозен инвеститорски инте-
рес. По данни на НСИ през 2008 г. делът на 
петте най-развити и атрактивни за чужди 
инвеститори области е 76,4 % от обща-
та брутна добавена стойност, създадена 
от филиалите на ТНК в страната, докато 
делът на четирите области с най-малък 
запас на ПЧИ е едва 1 %. Същата законо-
мерност се наблюдава и по отношение на 
заетостта: 63,5 % от създадените от ТНК 
работни места в страната са локализира-
ни в петте водещи по внос на ПЧИ обла-
сти, докато делът на четирите области 
с най-слаб инвеститорски интерес е едва 
2,7 %. 

Без съмнение подобна небалансираност 
в териториалното разпределение на ПЧИ и 
в създаваните от тях ползи, би имала от-
ражение и върху съществуващите различия 
в икономическото развитие, заетостта и 
доходите между отделните области. Из-
следване на Колев (2012) показва, че при-

Източник: Собствени изчисления по данни на НСИ
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съствието на ТНК в българската икономи-
ка действително води до задълбочаване на 
регионалните диспропорции. Освен това 
въпреки че ПЧИ създават заетост за част 
от местното население, те нямат доста-
тъчно силен пряк ефект в посока на намаля-
ване на диспропорциите в доходите. В този 
смисъл може да се предположи, че заедно с 
анализираната по-горе специфична отрас-
лова структура на ПЧИ, високата степен 
на неравномерност на тяхното регионално 
разпределение е една от характеристики-
те на ПЧИ, която предопределя в най-голя-
ма степен техния потенциал да задълбоча-
ват доходното неравенство в страната. 

2. Тенденции в доходното  
неравенство в България 

Освен постепенното отваряне на на-
ционалната икономика и интегрирането й

в световното стопанство, друга забеле-
жителна тенденция, свързана с прехода 
към пазарна икономика в България, е нара-
стването на доходната диференциация и 
поляризация. Докато през 1990 г. индексът 
на Джини е почти колкото средния за Цен-
трална и Източна Европа (22,4 % при сред-
но за региона равнище от 21,9 %), през 2012 
г. България вече има едно от най-високите 
равнища на доходно неравенство в реги-
она (33,6 %), като преди нас е единствено 
Латвия.2 Докато за първите десет години 
от прехода обаче може да се твърди, че за 
изострянето на доходната диференциац-
ия водеща роля имат предимно вътрешни 
фактори, свързани с ефектите от пазарно-
ориентираните реформи, след 2000 г. на-
раства потенциалът за влияние върху до-
ходното неравенство и на външни фактори, 
сред които най-ярко се открояват ПЧИ.

2 По данни на Solt, Frederick, 2009 „Standardizing the World 
Income Inequality Database.“Social Science Quarterly, 
90(2):231-242. SWIID Version 4.0, September 2013.

Това, което прави впечатление от срав-
нението на динамиката на показателите 
за ПЧИ и доходното неравенство на фигу-
ра 2 е фактът, че нарастването на доход-
ната диференциация съвпада с периода на 
висок икономически растеж, което навеж-
да на мисълта, че ползите от него не са 
равномерно разпределени между отделните 
доходни групи. Освен това доколкото за 

Фигура 2. Динамика на индекса на Джини и дела на ПЧИ в БВП (%)

икономическия растеж преди кризата во-
деща роля има интензивното навлизане на 
ПЧИ, може да се направи предположение за 
връзка между нарастването на ПЧИ и из-
острящата се доходна диференциация. За 
по-задълбочено изучаване на тази релация, 
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анализът продължава с изследване на от-
расловата и регионалната диференциация 
в доходите в националната икономика с цел 
установяване доколко различията в запла-
тите по отрасли и области в страната 
се предопределят от равнището и динами-
ката на заплатите в чуждите филиали на 
ТНК.3 

3 Следва да се уточни, че поради липса на данни за 
„общ доход” по отрасли и статистически области, 
анализът в следващите параграфи се базира на дан-
ни за трудовите доходи, което макар и да поставя 
известни ограничения, се приема за допустимо, тъй 
като в структурата на общия доход по източници око-
ло 50 % се пада на работната заплата и промените 
в разпределението на трудовите доходи имат важни 
последици за разпределението на доходите като цяло.

2.1. Отраслова диференциация на трудовите 
доходи в националните и чуждите фирми

За измерване на отрасловата диференци-
ация на трудовите доходи са използвани два 
показателя – коефициентът на вариация на 
средната работна заплата между отделни-
те отрасли и отношението между най-висо-
ката и най-ниската средна работна заплата. 

Фигура 3 показва, че в разглеждания пе-
риод  се открояват няколко тенденции в ди-
намиката на отрасловата диференциация 
на трудовите доходи. В годините на висок 
икономически растеж първо се наблюдава 
известно покачване  (2000-2004 г.), а след 
това известно снижаване (2005-2007 г.). 
През 2008 г. се наблюдава повишаване и на 
двата показателя за отраслова доходна ди-
ференциация, последвано от известен спад 
през 2009 г., след което обаче отново се 
забелязва тенденция към покачване.

Фигура 3. Коефициент на вариация и отношение между най-високата и най-ниската средна работна 
заплата по икономически отрасли 

В периода 2000-2008 г. за равнището и 
динамиката на отрасловата диференциац-
ия в доходите водеща роля имат два вида 
икономически дейности – финансово посред-
ничество и хотелиерство и ресторантьор-
ство, съответно с най-висока и най-ниска 
средна годишна заплата. Докато през 2000 
г. средната заплата във финансовия сектор 
е 3,2 пъти по-голяма от заплатите в хоте-
лиерството и ресторантьорството, през 
2004 г. това отношение е вече 4. През 2009 
г. най-висока е средната заплата в сектора  
„Производство и разпределение на електри-
ческа и топлинна енергия и на газообразни 
горива”, а в периода 2010-2012 г. – в сектора  
„Създаване и разпространение на информация 
и творчески продукти; далекосъобщения”. Хо-
телиерството и ресторантьорството ос-
тава секторът с най-ниско средно равнище 
на заплатите за целия разглеждан период. 
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Интерес от гледна точка на поставе-
ните цели представлява сравнението на 
равнището и динамиката на диференциац-
ията в доходите в икономическите отра-
сли, привлекли най-голям запас ПЧИ, както 
и в тези отрасли, към които има най-слаб 
чужд инвеститорски интерес. За да се по-

търси връзка между отрасловата принад-
лежност на ПЧИ и отрасловата диференци-
ация в доходите, за всеки от тези отрасли 
е изчислено отношението между средната 
годишна заплата в съответния отрасъл и 
средната годишна заплата в страната. 

На Фигура 4 прави впечатление, че дока-
то средната заплата във финансовия сек-
тор надхвърля около два пъти средното за 
страната равнище, трудовото възнаграж-
дение в преработващата промишленост е 
по-ниско от средното за страната за це-
лия разглеждан период и този разрив показ-
ва тенденция към нарастване във време-
то. Разликата в заплащането между двата 
сектора може да се дължи на две причини. 
Първо, ПЧИ във финансовия сектор са кон-
центрирани преди всичко в по-големите и 
икономически развити области, в които 
средната работна заплата е по-висока, 
докато  много от производствените звена 
на ТНК са локализирани в по-малки населени 
места с ниска цена на труда. Второ, финан-
совите услуги използват висококвалифици-

рани и съответно по-високо платени тру-
дови ресурси, докато нискотехнологичните 
и трудоемки производства, които доми-
нират ПЧИ в промишлеността, разчитат 
на нискоквалифицирана и евтина работна 
ръка. Що се отнася до търговията, въпреки 
че работната заплата с времето посте-
пенно се доближава до средната за стра-
ната, за целия период  остава по-ниска и 
не успява да я достигне. При операциите 
с недвижими имоти се забелязва достига-
не и дори леко надхвърляне на средното за 
страната равнище на годишната заплата 
в периода 2005-2010 г., когато е и най-висок 
делът на ПЧИ в този сектор.

На другия полюс по отношение на рав-
нището на заплащане е хотелиерството и 
ресторантьорството. Това е отрасълът, 

Фигура 4. Отношение между средната работна заплата в отраслите с най-голям и най-малък запас 
на ПЧИ и средната работна заплата в страната
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който за целия период се отличава с най-
ниска средна годишна заплата, а както бе 
посочено в предходния анализ, това е и един 
от отраслите с най-нисък относителен дял 
в общия запас на ПЧИ (1,7 %). Както показ-
ва фигура 4, отношението между средната 
заплата в хотелиерството и ресторан-
тьорството и средната заплата в страна-
та не се отличава с особена динамика и за 
целия период е средно 0,60, което означава, 
че заплащането в този отрасъл е 60 % от 
средното за страната. 

От гледна точка на целите на изслед-
ването, интерес представлява въпросът 
доколко в основата на равнището и динами-
ката на средните отраслови заплати сто-
ят нивото и темпът на изменение на тру-
довите възнаграждения в чуждите филиали 
на ТНК в съответните отрасли. Едно от 
основните ограничения на предоставените 
от НСИ данни за дейността на ТНК обаче е 
това, че се отнасят само за чуждестран-
ните предприятия в нефинансовия сектор. 
Но ако се вземе предвид фактът, че преоб-
ладаваща част от банките в страната са 
всъщност собственост на големи чужди фи-
нансови групировки, може да се предположи, 

че двойно по-високото равнище на заплаща-
не във финансовия сектор спрямо средното 
за страната се дължи основно на по-висо-
ките заплати в чуждите филиали в този 
сектор. Що се отнася до промишлеността, 
изчисленията по данни на НСИ показват, че 
за периода 2008-2010 г. заплащането в чуж-
дестранните предприятия в сферата на 
промишлеността надхвърля средно с около 
10 % това в местните фирми4. Възможно 
обяснение за подобно сходство в работ-
ните заплати в чуждите и националните 
предприятия, е това, че ПЧИ в производ-
ството са насочени основно към ресурсо-
емки отрасли с ниска добавена стойност, 
ангажиращи предимно нискоквалифицирана 
и евтина работна ръка.

За останалите отрасли данните в таб-
лица 2 показват, че заплащането в чуждите 
фирми надхвърля значително това в мест-
ните, като разликата е най-голяма в сек-
тора на строителството и търговията, 
в които чуждите фирми плащат два пъти 
по-високи заплати от местните. В другите 
отрасли равнището на работната заплата 
в чуждите филиали е около 70 % по-високо 
от това в националните фирми.

4 Тъй като данните на НСИ за заплащането в чуждите 
промишлени предприятия са агрегирани и обхващат 
както добивната, така и преработващата промиш-
леност, докато на национално ниво този показател 
се изчислява поотделно, за целите на сравнението по 
отношение на националните предприятия е изчислена 
средната стойност на трудовото възнаграждение в 
двата промишлени отрасъла.

Таблица 2. Средна годишна работна заплата в нефинансовите предприятия с чуждестранно участие 
в собствения капитал по икономически отрасли

Отрасли 2008 2009 2010

Отношение 
СГРЗ в 

ТНК/ СГРЗ 
в страната 

2008

Отношение 
СГРЗ в 

ТНК/ СГРЗ 
в страната 

2009

Отношение 
СГРЗ в 

ТНК/ СГРЗ 
в страната 

2010
Строителство 11430 14580 14787 2,1 2,2 2,1
Търговия; ремонт на автомобили и мотоциклети; 
транспорт, складиране и пощи; хотелиерство и 
ресторантьорство

11308 12146 12438 2,1 2,0 1,9

Създаване и разпространение на информация и 
творчески продукти; далекосъобщения

23632 28078 25926 1,7 1,8 1,5

Операции с недвижими имоти 12184 12966 12982 1,8 1,7 1,6
 Общо за страната 10930 12249 12811 1,7 1,7 1,6

4 Тъй като данните на НСИ за заплащането в чуждите промишлени предприятия са агрегирани и обхващат както 
добивната, така и преработващата промишленост, докато на национално ниво този показател се изчислява по-
отделно, за целите на сравнението по отношение на националните предприятия е изчислена средната стойност 
на трудовото възнаграждение в двата промишлени отрасъла.

Източник: НСИ
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За да се оцени обаче влиянието на 
ТНК върху разпределението на доходите в 
страната, освен равнището на заплатите 

в чуждите филиали, следва да се анализира 
и равнището на заетостта, създадена от 
тях. 

Както показват данните от таблица 3, 
в навечерието на кризата в България по-
вече от половината от работните места, 
създадени от ТНК в страната през 2008 г. 
са в промишлеността, а 21,85 % – в тър-
говия, транспорт, складиране и пощи;  хо-
телиерство и ресторантьорство. ТНК в 
промишлеността имат най-голям принос за 
генерирането на заетост – през 2008 г. за-
етите в чужди филиали в промишлеността 
съставляват 5,25 % от общата заетост в 
страната и 20,95 % от отрасловата зае-
тост. Както стана ясно от горния анализ 
обаче, това е и секторът, в който почти не 
се наблюдава разлика в заплащането между 
чуждите и местните фирми и равнището 
на заплатите е под средното в страната. 

Търговията, от друга страна, има по-
слаба роля за създаването на работни 
места. Въпреки че 21,85 % от заетите в 

чужди филиали работят в този сектор, те 
представляват едва 2,02 % от общата зае-
тост в страната и 7,65 % от отрасловата 
заетост и в този смисъл от двойно по-ви-
соките заплати, които ТНК плащат в този 
сектор, се възползват относително малък 
брой лица. 

Данните показват, че най-голям принос 
за повишаване на отрасловата заетост 
имат ТНК в операциите с недвижими имо-
ти, където делът на заетите в чужди фи-
лиали е 46,16 % от общия брой на заетите 
в този сектор. Той обаче има незначителен 
дял в общата заетост в страната (0,42 %), 
което означава, че ползите от по-високите 
заплати в чуждите филиали в този сектор 
се разпростират върху много малка част 
от заетите лица. Подобна е ситуацията 
и в сектора „Създаване и разпространение 
на информация и творчески продукти; да-

Таблица 3. Показатели за заетостта в нефинансовите предприятия с чуждестранно участие  
в собствения капитал по икономически отрасли, 2008 г. 

Източник: Собствени изчисления по данни на НСИ

Отрасли

Дял на заетите 
в ТНК по 
отрасли в 

общия брой на 
заетите в ТНК 

в страната

Дял на заетите 
в ТНК по 
отрасли в 

общата 
отраслова 

заетост

Дял на 
заетите в ТНК 
по отрасли в 

общата 
заетост в 
страната

Дял на 
заетите лица 
по отрасли в 
общия брой 

заети в 
страната

Добивна, преработваща и друга 
промишленост; доставяне на води; 
канализационни услуги, 
управление на отпадъци 

56,65% 20,95% 5,25% 25,05%

Търговия; ремонт на автомобили и 
мотоциклети; транспорт, 
складиране и пощи; хотелиерство 
и ресторантьорство

21,85% 7,65% 2,02% 26,43%

Създаване и разпространение на 
информация и творчески продукти; 
далекосъобщения

8,75% 38,26% 0,81% 2,12%

Строителство 3,81% 3,48% 0,35% 10,13%
Операции с недвижими имоти 2,09% 46,16% 0,19% 0,42%
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лекосъобщения”, в който трудовото възна-
граждение надвишава два пъти средното 
в страната и също така е значително по-
високо в чуждите в сравнение с местните 
фирми. 38,26 % от заетите в този сек-
тор работят в чужди фирми и съответно 
получават 70 % по-високи заплати спрямо 
националните фирми, но в същото вре-
ме заетите в този сектор съставляват 
много малка част от общата заетост в 
страната – едва 2,12 % и в този смисъл от 
по-високото заплащане в тази сфера също 
се облагодетелстват малък кръг лица. Най-
малък принос за повишаване на отраслова-
та заетост има строителството, където 
заетите в чужди филиали заемат едва 3,48 
% от броя на заетите в отрасъла, но в съ-
щото време получават два пъти по-висока 
заплата спрямо средната в страната. 

На база на  направения анализ може да се 
обобщи, че половината от създадените от 
ТНК работни места са в промишлени отра-
сли с ниска добавена стойност и съответно 
с ниско заплащане, близко до това в местни-
те фирми. Същевременно влиянието на ПЧИ 
по линия на повишаване на доходите е огра-
ничено, тъй като броят на заетите лица 
във висококвалифицирани и високоплатени 
от страна на ТНК дейности представлява 
малък дял в общата заетост. С други думи, 

ПЧИ увеличават броя на лицата с ниски тру-
дови доходи в отрасли, използващи нискоква-
лифицирана работна ръка, а същевременно 
подобряват значително стандарта на малък 
брой лица, ангажирани във високоплатени 
дейности, използващи висококвалифициран 
труд. Това навежда на мисълта, че поради 
специфичното си отраслово разпределение, 
ПЧИ в България не водят до намаляване на 
неравенството в трудовите доходи, а по-
скоро имат потенциал да го задълбочават, 
доколкото както показа анализът, те увели-
чават отрасловите различия в работните 
заплати.

2.2. Регионална диференциация  
на трудовите доходи в националните  
и чуждите фирми

С оглед намиране на връзка между регио-
налната доходна диференциация в национал-
ната икономика, от една страна, и разпреде-
лението на ПЧИ по области и регионалните 
различия в заплащането в чуждите филиали, 
от друга, анализът продължава с изследване 
на динамиката и равнището на диференциац-
ията на работните заплати по области. Фи-
гура 5 показва, че и при двата показателя за 
диференциация в трудовите доходи по обла-
сти се наблюдава тенденция на повишаване 
в рамките на разглеждания период.

Фигура 5. Коефициент на вариация и отношение между най-високата и най-ниската средна работна 
заплата по области 
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Ако през 2000 г. най-високата средна 
годишна работна заплата в страната над-
хвърля 1,6 пъти най-ниската, през 2012 г. 
това съотношение е вече 2 пъти. За целия 
изследван период най-високото равнище на 

заплащане е в област София, а най-ниското –  
в Смолян (в периода 2000-2005 г.), Хасково 
(2006 г.), Благоевград (2007 г.) и Видин (в 
периода 2008-2012 г.). 

Таблица 4. Области с най-висока и най-ниска средна годишна работна заплата

Източник: НСИ

Както показват данните от таблица 4, 
през 2008 г. равнището на средната годиш-
на работна заплата в столицата е 9054 
лв., което надхвърля с 38,5 % средното за 
страната и с 88,7 % това във Видин, облас-
тта с най-ниско заплащане. През следва-
щите години разривът в заплащането меж-
ду двете области се засилва и през 2012 г. 
средната работна заплата в София вече е 
със 105,9 % по-висока от тази във Видин. 
В столицата се наблюдава и най-големият 
прираст на средната годишна работна за-
плата през 2008 г. спрямо 2000 г. – 179 %, 
докато във Видин е 104,9 %, като за този 
период по-нисък е прирастът единствено в 
Бургас, където обаче абсолютното равни-
ще на заплатите е по-високо. 

От гореизложените данни прави впе-
чатление, че като цяло областите с най-
високо заплащане са икономически развити 
области, които привличат  значителен за-
пас ПЧИ. За разлика от тях, повечето об-
ласти с по-ниско заплащане  се отличават 
със слаб интерес от страна на преки чужди 
инвеститори и съответно по-нисък дял в 
общия запас на ПЧИ в страната, като това 
важи в най-силна степен за областите Ви-
дин, Силистра и Кърджали, съответно с 0,1 
%, 0,2 % и 0,3 % относителен дял на запаса 
на ПЧИ. В тази връзка неизменно възниква 
въпросът дали в основата на по-високата 
средна работна заплата в развитите обла-
сти с по-голям запас ПЧИ не стои по-високо 
равнище на заплащане в локализираните в 

Област 2000 2004 2008 2012
Прираст 
на СГРЗ 

2008/2000

Прираст 
на СГРЗ 

2012/2008

 София(столица) 3245 4641 9054 12058 179,0% 33,2%

 Враца 3236 3705 6631 9232 104,9% 39,2%
 Стара Загора 2954 3693 6547 9114 121,6% 39,2%

 Варна 2796 3534 6448 8561 130,6% 32,8%
 София 2638 3398 6302 8923 138,9% 41,6%
 Бургас 3065 3636 6117 7788 99,6% 27,3%

 Кърджали 2338 2972 4988 6266 113,3% 25,6%
 Хасково 2358 2783 4922 6262 108,7% 27,2%

 Силистра 2152 2907 4915 6390 128,4% 30,0%
 Търговище 2224 2813 4909 6554 120,7% 33,5%

 Благоевград 2289 2910 4819 6271 110,5% 30,1%
 Видин 2342 2865 4799 5855 104,9% 22,0%
Общо за 
страната

2694 3509 6538 8772 142,7% 34,2%
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тях филиали на ТНК. Това налага необходи-
мостта от съпоставка на средната ра-
ботна  заплата в чуждите филиали на ТНК и 
средното за съответната област равнище 
на заплащане.

Таблица 5. Средна работна заплата във фили-
алите на ТНК по области, 2008 г.

Област СГРЗ

Отноше-
ние СГРЗ в 
ТНК/СГРЗ 
в областта

Дял на 
наетите от 

ТНК в 
регионалната 

заетост

 София(столица) 15467 1,69 18,5%
 Стара Загора 9911 1,51 7,70%

 Варна 9262 1,44 10,5%
 София 10360 1,64 17,0%
 Бургас 11121 1,82 13,4%

 Кърджали 4979 1 12,60%
 Силистра 7544 1,53 4,4%

 Благоевград 5248 1,09 22,50%
 Видин 4907 1,02 2,6%  

Източник: Колев. К. (2012) „Глобализация, транс-
национални корпорациии и регионално разви-
тие”, СТЕНO, стр. 236 и 245.

Данните в таблица 5 показват, че 
разривът в трудовите възнаграждения в 
чуждестранните и местните фирми е по-
значителен в развитите области, които 
имат по-голям запас на ПЧИ. Тази тенден-
ция е най-силно изразена в област Бургас, 
където през 2008 г. заплащането във фи-
лиалите на ТНК е 1,82 пъти по-високо от 
това в националните фирми. За разлика от 
тях, в по-изостаналите и непривлекателни 
за ПЧИ области, средната работна запла-
та във филиалите на ТНК се доближава до 
тази в местните фирми, като в област 
Кърджали през 2008 г. те дори са на едно 
равнище.  Прави впечатление, че в област 
Силистра, която се отличава с ниско рав-
нище на средната работна заплата и ма-
лък дял ПЧИ, заплащането в чуждите фирми 
надхвърля с 53 % това в местните фирми. 
Фактът, че по-високото равнище на запла-
щане в чуждите филиали не се отразява на 
общото ниво на заплащане може да се обяс-

ни с малкия принос на ТНК в тази област 
за повишаване на регионалната заетост 
(едва 4,4 %). Също така прави впечатление, 
че област Благоевград, която се отличава 
с ниска средна работна заплата и сходно 
равнище на заплащане в чуждите и мест-
ните фирми, има най-висок дял на наетите 
от чужди филиали в общия брой заети лица 
в региона (22,5 %). Обяснение за това може 
да се търси в отрасловата принадлежност 
на създадената от ТНК заетост – в Бла-
гоевград са локализирани по-голямата част 
от шивашките предприятия, собственост 
на гръцки компании, които ангажират зна-
чителен брой нископлатени и нискоквали-
фицирани трудови ресурси. 

Обяснение за по-голямата разлика в 
заплащането между чуждестранните и 
местните фирми в развитите области и 
приблизително сходното им равнище в по-
изостаналите и неатрактивни за ПЧИ об-
ласти може да се потърси в отрасловата 
принадлежност на ПЧИ в различните обла-
сти. В столицата и икономически развити-
те области, ПЧИ са концентрирани в сфе-
рата на бизнес услугите и управлението, 
търговията, средно и високо технологични 
производства, които се отличават с от-
носително по-високо заплащане на труда. 
Освен това, както отбелязва Колев (2012), 
в тези области при наемането на квали-
фицирани кадри ТНК се конкурират с голям 
брой местни фирми, което допълнително 
повишава заплатите на наетите от ТНК 
специалисти. От друга страна, в по-изо-
станалите области ПЧИ са концентрирани 
предимно в трудоемки производства, анга-
жиращи евтина работна ръка и при опреде-
лянето на възнагражденията ТНК следват 
пазарната цена на труда с известна над-
бавка, гарантираща им набирането на по-
мотивирани кадри, което обяснява малките 
различия в работната заплата между чуж-
дите и местните фирми в тези области. 

На база на направения анализ може да 
се направи изводът, че ТНК съдействат за 
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увеличаване на доходите на работещите в 
столицата и малко на брой високо развити 
области, където са концентрирани ПЧИ в 
отрасли, използващи висококвалифицирани 
кадри. За разлика от тях, в останалата 
част от страната, ПЧИ не водят до съ-
ществено подобряване на жизнения стан-
дарт на наетите лица, доколкото в по-из-
останалите области ТНК разполагат пре-
димно трудоемки, търсещи ефективност 
производства, които ангажират евтина 
работна ръка. Това дава основание да се 
твърди, че поради специфичното си реги-
онално разпределение, ПЧИ задълбочават 
регионалните различия в трудовите доходи 
и в този смисъл биха могли да бъдат източ-
ник на нарастване на доходното неравен-
ство в страната. 

3. Иконометричен модел

За иконометричното изследване на 
влиянието на ПЧИ върху доходното нера-
венство в България са използвани годишни 
данни за периода 2000-2012 г. Изборът на 
този времеви ред е обусловен както от на-
личността на данни, така и от факта, че 
по-съществено навлизане на ПЧИ в страна-
та се наблюдава едва след постигането на 
макроикономическа стабилизация в края на 
90-те години. Същевременно обаче следва 
да се отчете, че малкият брой наблюдения 
значително ограничава възможностите 
за прилагане на по-сложни иконометрични 
методи за оценка, което дава основание в 
случая да се предпочете използването на 
обикновения метод на най-малките квадра-
ти. Малкият брой наблюдения също така 
поставя ограничение и при определянето 
на броя на независимите променливи, кои-
то следва да се включат в многофактор-
ния регресионен модел. На база на това, за 
оценка на разпределителния ефект на ПЧИ 
е използван следният модел:

GINIt=β 0+β 1(FDI ) t+

+β 2( INFL ) t+β 3Log (GDP ) t+e t

където:
GINI е индекс на Джини, измерващ доходно-
то неравенство;
FDI – променлива, отразяваща относител-
ния дял на запаса на ПЧИ в БВП; 
INFL и Log(GDP) – контролни променливи; 
et – случайният компонент в модела; 
INFL – показател за инфлацията, измерена 
чрез темпа на изменение на средногодиш-
ния индекс на потребителските цени;
Log(GDP) – логаритъм на реалния БВП, из-
числен по съпоставими цени на 2005 г. 

Изборът на тези две контролни промен-
ливи е мотивиран от факта, че инфлацията 
и икономическият растеж са сред най-ва-
жните фактори с потенциал за въздействие 
върху разпределението на доходите, поради 
което традиционно присъстват в подобни 
изследвания. Източниците на статистиче-
ска информация за гореизброените промен-
ливи са: EUROSTAT (за индекса на Джини); 
UNCTAD (за относителния дял на ПЧИ в БВП) 
и НСИ (за инфлацията и реалния БВП). 

По своята същност избраният модел е 
статичен и не включва лагове на участва-
щите променливи. Подобна спецификация на 
регресионното уравнение означава, че всяко 
наблюдение на резултативната променлива 
се разглежда като зависещо единствено от 
текущата стойност на независимите про-
менливи. Макар и да е значително опростен, 
този модел се счита за подходящ в конкрет-
ния случай поради две причини. Първо, при 
подобен модел се предполага, че всички вза-
имодействия между променливите се осъ-
ществяват в рамките на текущия период 
и в този смисъл се разглежда като удачен 
избор при изследвания на база на годишни 
данни, доколкото при тях наблюдаваният ин-
тервал (година) е достатъчно дълъг, за да 
позволи извършването на приспособителни 
процеси и проявления на ефекти. На второ 
място следва да се отчете спецификата на 
ключовата независима променлива, а имен-
но запаса на ПЧИ като дял от БВП. Докол-
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кото тя показва общата стойност на вече 
натрупаните в страната ПЧИ, чрез включ-
ването й  до голяма степен е отразена 
възможността внесените инвестиции от 
предходни години да оказват влияние върху 
доходното неравенство в текущия период и 
по този начин е уловена динамиката на връз-
ката между двете основни променливи. 

4. Емпирични резултати

Преди да се премине към регресионния 
анализ, е направена проверка за стационар-
ност, т.е. за наличие на единичен корен на 
динамичните редове за всяка от променли-
вите. Приложен е модифицираният тест на 
Дики Фулър (Dickey-Fuller Generalized Least 
Squares test), въведен от Елиът, Ротенберг 
и Сток, който се счита за по-ефективен 
в сравнение с предишните версии на раз-
ширения тест на Дики-Фулър, а също така 
е особено удачен при по-малък брой наблю-
дения. При проверката за стационарност 
на променливите на равнище са включени 
константа и тренд, а при първи разлики е 
включена само константа. Както показва 
таблица 6, всички променливи са нестацио-
нарни при равнище, но са стационарни при 
първи разлики. Тук следва да се уточни, че 
доколкото първите разлики на логаритму-
вана величина имат смисъл на нейното 
нарастване, първата разлика на Log(GDP) 
следва да се интерпретира като темп на 
изменение на реалния БВП, т.е. икономиче-
ски растеж.

Въпреки че всички променливи са интег-
рирани от един и същи порядък, малкият 
брой наблюдения възпрепятства възмож-
ността за установяване на дългосрочна 
зависимост между променливите чрез ко-
интеграция и още веднъж мотивира избо-
ра на метода на най-малките квадрати, 
резултатите от който са представени в 
таблица 7.

Таблица 7. Резултати от регресионния анализ на 
влиянието на ПЧИ върху доходното неравенство

Зависима променлива: ΔGINI

Независими 
променливи

Коефициент
Стандартно 
отклонение

t -ста-
тистика

ΔFDI 0.13* 0.06 2.20

ΔINFL 0.54** 0.22 2.46

ΔLog(GDP) -3.35 21.78 -0.15

Брой наблюдения 12

Коефициент на 
детерминация R2 

0.65

F - статистика 4.87**

Дърбин-Уотсън 
статистика

1.83

Резултатите от регресионния анализ 
показват наличие на положителна връзка 
между ПЧИ и индекса на Джини при ниво на 
значимост 90 %. Това означава, че в рамки-
те на разглеждания период увеличаването 
на запаса на ПЧИ води до задълбочаване на 
доходното неравенство в страната. Този 
резултат потвърждава направените в де-
скриптивния анализ предположения относ-
но възможния разпределителен ефект на 
ПЧИ, след отчитане на техните отрасло-
ви и регионални характеристики. Както 
бе коментирано по-горе, именно неблаго-
приятната отраслова структура на ПЧИ 
и неравномерността на регионалното им 
разпределение имат потенциал да увели-
чават отрасловите и регионалните раз-
личия в трудовите доходи и по този начин 
да допринасят за задълбочаване на доход-
ната диференциация в страната. Тук оба-
че е важно да се уточни, че поради малкия 
брой наблюдения този резултат следва да 

Таблица 6. Резултати от модифицирания тест 
на Дики Фулър за наличие на единичен корен 

Бележка: *, ** , *** обозначават статистиче-
ска значимост при риск за грешка съответно 
10 %, 5 % и 1 %. При избора на оптимален брой 
лагове е използван критерият на Шварц.

Променлива Равнище
Първа 
разлика

Порядък на интег-
рираност

GINI -1.84 -2.85*** I(1)

FDI -1.62 -3.18*** I(1)

INFL -2.79 -4.23*** I(1)

Log(GDP) -1.49 -2.03** I(1)
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се интерпретира предпазливо. Освен това 
доколкото ограничеността на данните не 
позволява установяване на дългосрочна за-
висимост между разглежданите променли-
ви, полученият резултат относно релаци-
ята ПЧИ – доходно неравенство следва да 
се разглежда като валиден само в кратко-
срочен период. 

Що се отнася до контролните промен-
ливи, коефициентът на показателя INFL, е 
положителен и статистически значим при 
95 % ниво на значимост. Това означава, че в 
рамките на разглеждания период нараства-
нето на инфлацията води до задълбочаване 
на доходното неравенство, като този ре-
зултат е в синхрон с предишни изследвания 
относно факторите на доходното неравен-
ство. Log(GDP) обаче не е статистически 
значим, което означава, че в изследвания 
период икономическият растеж не оказва 
влияние върху доходното разпределение в 
страната. Обяснение за този резултат 
може да се потърси в спецификите на ико-
номическото развитие в годините преди 
кризата. Макар и те да се отличават с ус-
корен растеж, чийто основен двигател са 
именно ПЧИ, той няма характер на устой-
чив и приобщаващ растеж, който да дове-
де до социално включване, интеграция на 
маргинализираните групи в обществото и 
впоследствие до подобряване на жизнения 
стандарт и доходното разпределение в 
страната. 

Заключение

Направеният анализ показва, че навли-
зането на ПЧИ в българската икономика 
след 2000 г. допринася за увеличаване на 
доходната диференциация, като едни от 
основните предпоставки за оказване на 
подобно въздействие от страна на ПЧИ 
са свързани със спецификите на тяхната 
структура. Съсредоточаването на ПЧИ в 
непроизводителни дейности и отрасли с 
ниска добавена стойност, от една страна, 

затруднява генерирането на достатъчно 
силни позитивни вторични ефекти върху 
заетостта, производителността и дохо-
дите в местната икономика, а от друга –  
засилва отрасловата диференциация в до-
ходите. Високата степен на неравномер-
ност в регионалното разпределение на ПЧИ 
също е предпоставка за задълбочаване на 
доходното неравенство, доколкото предпо-
лага неравномерност в разпределението на 
ползите от ПЧИ и най-вече повишаване на 
регионалните различия в доходите. 

Установеният разпределителен ефект 
на ПЧИ обаче следва да се разглежда само в 
контекста на изследвания времеви период, 
за голяма част от който е характерно спе-
кулативно навлизане на ПЧИ. В дългосрочен 
план ПЧИ биха могли да благоприятстват 
за повишаване на производителността, 
заетостта, доходите и тяхното разпре-
деление, но за целта е нужно създаване на 
определени предпоставки и предприемане 
на определени мерки. Първо, преминаване 
към по-селективна политика спрямо ПЧИ, 
ориентирана към привличане на инвести-
ции във високотехнологични отрасли, съз-
даващи висока добавена стойност. Второ, 
преодоляване на слабите места на инсти-
туционалната рамка (ниска ефективност 
в държавната администрация и правната 
система, бюрократични спънки пред биз-
неса, корупция) с цел намаляване на риска 
пред инвеститорите. Трето, подобряване 
на абсорбционния капацитет на страната 
чрез инвестиции в изследвания и развитие, 
повишаване качеството на образованието 
и квалификацията на трудовите ресурси.
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