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Преглед на международната среда към м. януари 2026 г. 
 
 

Европейските акции завършиха силно 2025 година, като месец декември затвърди солидната им 
доходност. Финансовият сектор се оказа най-добре представящият се сектор.  

Fitch Ratings намали перспективата пред кредитния рейтинг на Унгария от стабилна на 
отрицателна заради разхлабването на бюджетните цели на страната предвид предизборните 
разходи на премиера Виктор Орбан. 

 
Еврозона 

 
Годишният ръст на брутния вътрешен 

продукт (БВП) в еврозоната показа леко 
забавяне до 1.4% през третото тримесечие на 
2025 г., спрямо 1.5% през предходното. 

Годишният темп на инфлацията се забави 
леко до 1.9% през м. декември 2025 г., спрямо 
2.1% през м. ноември 2025 г., като най-голям 
принос имат услугите, следвани от храните, 
алкохола и тютюневите изделия, 
неенергийните промишлени стоки и 
енергията.  

Сезонно коригираната безработица в 
еврозоната се понижи леко до 6.3% през м. 
ноември 2025 г., спрямо 6.4% през м. 
октомври 2025 г. при около 10.9 млн. 
безработни. 

 
 

САЩ 
 

Ръстът на БВП се покачи до 2.3% през 
третото тримесечие на 2025 г. от 2.1% през 
предходното.  

Индексът на потребителските цени остана 
стабилен през м. декември 2025 г. спрямо 
предходния месец, задържайки се на ниво от 
2.7%, отразяващ отслабващото увеличение на 
цените в енергийния сектор и употребяваните 
автомобили и камиони.  

Равнището на безработицата се понижи 
леко до 4.4% през м. декември 2025 г., спрямо 
ревизираните 4.5% през м. ноември 2025 г., 
при 7.5 млн. безработни.  
 
 
 

Китай 
 

Годишният ръст на брутния вътрешен 
продукт (БВП) се забави до 4.8% през третото 
тримесечие на 2025 г., спрямо 5.2% през 
предходното. 

Годишната инфлация се ускори леко до 
0.8% през м. декември 2025 г. от 0.7% през м. 
ноември 2025 г., като най-голям принос за 
увлечението имат цените на хранителните 
продукти. 

Равнището на безработицата в Китай 
остана непроменено през м. декември 2025 г. 
спрямо предходния месец, като се задържа на 
ниво от 5.1%. 
 
Графика 1. Реален БВП, % г/г; Еврозона(20), 
САЩ, Китай 

 
 
Графика 2. Инфлация, % г/г; Еврозона (20), 
САЩ,  Китай 
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Графика 3. Безработица, %; Еврозона (20), 
САЩ, Китай 

 
 
В края на м. декември 2025 г. Volatility 

Index Futures (VIX) - индекс, който показва 
пазарните очаквания за волатилността, се 
понижи незначително с -0.1% спрямо 
предходния месец, до 15.0 пункта. От 
началото на годината индексът намаля с  
-16.6%.  

 
Графика 4. Volatility Index Futures (VIX) индекс  

 
 
Централна и Източна Европа (ЦИЕ) 
 

Анализирани са страните: Румъния, 
Хърватия, Чехия, Унгария и Полша, чието 
развитие на икономиките е съпоставимо с 
българската икономика. 
 
Графика 5. Реален БВП, % г/г; Румъния, 
Хърватия, Чехия, Унгария, Полша 

 
 
БВП на Чехия нарасна до 2.8% през третото 

тримесечие на 2025 г., спрямо 2.6% през 
предходното. БВП на Хърватия се понижи до 

2.6% през третото тримесечие на 2025 г., 
спрямо 3.3% през второто тримесечие. Ръстът 
на БВП на Унгария се покачи до 0.6% през 
третото тримесечие на 2025 г., спрямо 0.2% 
през второто тримесечие. БВП на Полша се 
повиши до 3.8% спрямо 3.0% за предходния 
период. Ръстът на БВП на Румъния се забави 
до 1.5% през третото тримесечие на 2025 г. 
спрямо предходното. 

 
Графика 6. Инфлация, % г/г; Румъния, 
Хърватия, Чехия, Унгария, Полша 

 
 
Графика 7. Безработица, %; Чехия, 
Хърватия, Унгария, Полша, Румъния 

 
 
Чехия: Годишният темп на инфлацията 

остана стабилен през м. декември 2025 г. 
спрямо предходния месец, задържайки се на 
ниво от 1.8%. Сезонно коригираната 
безработица остана без промяна през м. 
ноември 2025 г. спрямо предходния месец, 
като се задържа на ниво от 3.2%. 

 
Милиардерът Андрей Бабиш официално 

встъпи в длъжност като министър-
председател на Чехия. Новото правителство 
на Бабиш е коалиция, включваща две 
правопопулистки партии – „Свобода и пряка 
демокрация“ и „Автомобилисти за себе си“. 
Тези партии заемат критична позиция по 
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отношение на миграцията и зелената 
политика. В програмата на кабинета се 
посочва, че Чехия ще отхвърли идеята за 
общоевропейска армия. Вместо това, 
страната ще засили сътрудничеството със 
Словакия и Унгария. Важно е да се отбележи, 
че не се споменава излизане от ЕС или НАТО, 
нито прекратяване на подкрепата за Украйна. 

 
Хърватия: Годишният темп на инфлацията 

се забави до 3.8% през м. декември 2025 г., 
спрямо 4.3% през м. ноември 2025 г. Сезонно 
коригираната безработица остана без 
промяна през м. ноември 2025 г. спрямо 
предходния месец, като се задържа на ниво от 
4.6%. 

 

Унгария: Годишният темп на инфлацията 
се понижи до 3.3% през м. декември 2025 г., 
спрямо 3.7% през м. ноември 2025 г. Сезонно 
коригираната безработица се забави леко до 
4.4% през м. ноември 2025 г., спрямо 4.5% 
през предходния месец. 

 
 Fitch Ratings намали перспективата пред 

кредитния рейтинг на Унгария от стабилна на 
отрицателна заради разхлабването на 
бюджетните цели на страната, предвид 
предизборните разходи на премиера Виктор 
Орбан. Агенцията потвърждава дългосрочния 
рейтинг на Унгария на ниво ВВВ.  

С понижаването на перспективата пред 
рейтинга на Унгария до „отрицателна“ може 
да се очаква намаляване на самия рейтинг от 
Fitch в следващите месеци. 

Орбан, който изостава от опозицията в 
анкетите преди парламентарните избори през 
м. април 2025 г., увеличи разходите на фона 
на стагниращата икономика. Предприетите 
мерки включват разширяване на правото на 
освобождаване от данък върху доходите през 
целия живот за майки, повишаване на 
заплатите и субсидиране на ипотеки. 

Fitch прогнозира, че дефицитът на Унгария 
през следващата година ще бъде по-лош дори 
от последната корекция нагоре на 
правителството, която предвижда дефицит от 
5.6% през 2026 г. 

 

Полша: Годишният темп на инфлацията се 
понижи минимално до 2.5% през м. декември 
2025 г., спрямо 2.6% през ноември 2025 г. 
Сезонно коригираната безработица остана 
без промяна през м. ноември 2025 г. спрямо 
предходния месец, като се задържа на ниво от 
3.2%. 

 
В началото на м. декември  2025 г. 

централната банка на Полша понижи 
основния лихвен процент с 0.25 пр.п. до 4.0%. 

 
Румъния: Годишният темп на инфлацията 

остана стабилен през м. декември 2025 г. 
спрямо предходния месец, задържайки се на 
ниво от 8.6%. Сезонно коригираната 
безработица се покачи минимално до 6.0% 
през м. ноември 2025 г., спрямо 5.9% през 
предходния месец. 

 
Графика 8. Индекси – ЦИЕ, PX (Прага), 
CROBEX (Хърватия), BETI (Румъния), WIG20 
(Полша), BUX (Унгария)  

 
 
През м. декември 2025 г. чешкият индекс 

на акции PX се повиши със 7.7% спрямо м. 
ноември 2025 г., а полският индекс WIG се 
покачи с 4.8% спрямо  предходния период. 
Хърватският индекс CROBEX нарасна с 
1.7%, а унгарският индекс BUX се увеличи с 
1.4% за същия период. Румънският индекс 
BETI отчете ръст от 7.0% през м. декември 
2025 г. спрямо предходния месец. 

 
Други държави 
 
Анализирани са страните: Турция (поради 

съседното ѝ географско местоположение), 
Бразилия, Мексико, Индонезия (предвид 
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наличието на експозиции в ценни книжа на 
поднадзорни на КФН лица). 

 
Годишният ръст на БВП на Бразилия се 

забави до 1.8% през третото тримесечие на 
2025 г., спрямо 2.4% през предходното. БВП на 
Турция се понижи до 3.7% от 4.9% за същия 
период. През трето тримесечие на 2025 г. 
годишният ръст на БВП на Мексико се забави 
до -0.1% спрямо предходното тримесечие. 
Ръстът на БВП на Индонезия се понижи 
минимално до 5.0% за същия период. 

 
Графика 9. Реален БВП, % г/г; Бразилия, 
Мексико, Индонезия, Турция  

 
 
Графика 10. Инфлация, % г/г; Бразилия, 
Мексико, Индонезия, Турция 

 
 
Графика 11. Безработица, %; Бразилия, 
Мексико, Турция 

 
 

Турция: Годишният темп на инфлацията се 
забави до 30.9% през м. декември 2025 г. от 
31.1% през м. ноември 2025 г.  

 
Инфлация на основни групи стоки в Турция - 
м. декември 2025 г., изменение спрямо 
предходната година (%) 

 

Източник: Turkish statistical institute 

През м. декември 2025 г. цените на 
храната и безалкохолните напитки се 
покачиха до 28.3%, спрямо 27.4% през м. 
ноември 2025 г., а годишната инфлация в 
транспортния сектор се забави до 28.4% през 
м. декември 2025 г., спрямо 29.2% през м. 
ноември 2025 г.  

 
Сезонно коригираната безработица се 

покачи леко до 8.6% през м. ноември 2025 г., 
спрямо 8.5% през м. октомври 2025 г. 

 
През м. декември  2025 г. централната 

банка на Турция понижи основния лихвен 
процент с 1.5 пр.п. до 38.0%. 

 
Бразилия: Годишният темп на инфлацията 

се понижи леко до 4.3% през м. декември 
2025г. спрямо предходния месец. Сезонно 
коригираната безработица отчете лек спад до 
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5.2% през м. ноември 2025 г., спрямо 5.4% 
през м. октомври 2025 г. 

 
Бразилският президент Луиз Инасио Лула 

да Силва призова Европейския съюз да 
прояви “смелост“ и да подпише търговско 
споразумение с южноамериканския блок 
Меркосур, което се очаква да създаде една от 
най-големите свободни зони в света и да даде 
импулс на износа.  

Левият бразилски президент заяви, че е 
получил писмо от лидерите на ЕС, в което 
изразяват увереност, че споразумението ще 
бъде одобрено през м. януари 2026 г. 

Споразумението ще помогне на 
Европейския съюз да изнася повече 
автомобили, машини, вина и спиртни напитки 
за Латинска Америка. В замяна то ще улесни 
влизането в Европа на южноамериканско 
месо, захар, ориз, мед и соя. Някои страни от 
ЕС, като Германия и Испания, са 
ентусиазирани от споразумението, което би 
могло да спомогне за увеличаване на износа в 
момент на глобални търговски напрежения. 
Но предложеното споразумение предизвика 
тревога сред земеделските производители, 
които се опасяват, че ще бъдат изместени от 
по-евтини стоки от селскостопанския гигант 
Бразилия и нейните съседи. 

 
Мексико: Годишният темп на инфлацията 

се забави леко до 3.7% през м. декември 2025 
г., спрямо 3.8% през м. ноември 2025 г. 
Сезонно коригираната безработица се покачи 
незначително до 2.7% през м. ноември 2025 г. 
спрямо предходния месец.  

 
В средата на м. декември 2025 г. 

Мексиканската централна банка понижи 
основния лихвен процент с -0.25 пр.п. до 7.0%. 
 

Индонезия: През м. декември 2025 г. 
годишният темп на инфлацията се повиши 
леко до 2.9%, спрямо 2.7% през м. ноември 
2025 г. Сезонно коригираната безработица се 

                                                           
1 Данните се докладват от Статистическия институт – 

Индонезия два пъти годишно - през първо и трето 

тримесечие. 

покачи леко до 4.9% през м. септември 2025 г. 
спрямо м. февруари 2025 г.1 

 
 

Графика 11-1. Безработица, %, 6 месечен 
период на отчитане; Индонезия 

 
 
 
Графика 12. Индекси - Бразилия, Мексико, 
Индонезия, Турция 

 
 
През м. декември 2025 г. бразилският 

индекс за акции Bovespa се повиши с 1.3% 
спрямо м. ноември 2025 г., а мексиканският 
индекс IPC се увеличи с 1.1% за същия период. 
Индонезийският индекс JKSE нарасна с 1.6%, 
както и турският BIST100, който се покачи с 
3.3% за същия период. 
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Фактори с влияние на европейските 
финансови пазари 
 

През м. декември 2025 г. европейските 
акции завършиха една много силна година с 
нов солиден месец на положителна 
доходност. Финансовият сектор се открои 
като най-добре представящият се, докато 
спадът в цените на петрола оказа негативно 
влияние върху енергийния сектор. 
Потребителските стоки и комуникационните 
услуги също останаха сред изоставащите. 

 
Основният лихвен процент на ЕЦБ остава 

непроменен, след направеното през м. юни 
2025 г. понижение с -0.25 пр.п. до 2.15%. 

 
Към края на м. декември  2025 г. 

централната банка на Русия понижи основния 
лихвен процент с 0.5 пр.п. до 16.0%. 

 
На 17.12.2025 г. Европейски парламент 

окончателно одобри законодателното 
предложение за забрана на вноса на втечнен 
природен газ от Русия чрез тръбопроводи и 
във втечнено състояние, считано от 2026 г. 

Комисията ще подготви и забрана за внос 
на нефт през 2027 г. 

Предвиждат се хармонизирани 
максимални санкции в случай на нарушения. 

Приетият закон ще защити енергийната 
сигурност на ЕС от злоупотреби от страна на 
Руската федерация. 

 Към м. октомври 2025 г. Русия 
представлява 12% от вноса на газ в ЕС, в 
сравнение с 45% преди нахлуването ѝ в 
Украйна през 2022 г. Унгария, Франция и 
Белгия са сред страните, които все още 
получават доставки. 

 
 

Финансови пазари 
 

През м. декември 2025 г. германският 
индекс DAX30 се повиши с 2.7% спрямо 
предходния месец. Испанският индекс IBEX35 
нарасна с 5.7%, а гръцкият ATG се увеличи с 
1.8% за същия период. През м. декември 2025 
г. руският борсов индекс Russia Trading System 

(RTS) се повиши с 3.4% спрямо предходния 
месец.  

 
Графика 13. DAX 30 (Германия), IBEX-35 
(Испания), ATG (Гърция), RTS (Русия)  

 
 
През м. декември 2025 г., индексите на 

STOXX, проследяващи развитието на 
капиталовите пазари в Европа, отбелязват 
ръст. Индексът STOXX EU Enlarged Total Market 
Index (TMI), отразяващ състоянието на 
капиталовите пазари само в страните-членки 
на ЕС (присъединени след 1.05.2004 г.), се 
покачи с 4.0% през м. декември 2025 г. спрямо 
предходния месец. Индексът STOXX Balkan 
TMI, който обхваща 95% от пазарната 
капитализация на емисиите акции в Източна 
Европа, нарасна с 1.9% за същия период. 
Индексът STOXX Eastern Europe 300, 
отразяващ динамиката в развиващите се 
държави в ЕС, Македония, Сърбия, Русия, 
Турция и Украйна, се увеличи с 3.1% през м. 
декември 2025 г. спрямо предходния месец. 
Индексът STOXX All Europe 800, включващ най-
големите компании в Източна и Западна 
Европа, се покачи с 2.7% за същия период. 
 
Графика 14. STOXX  
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Фактори с влияние на световните финансови 
пазари 
 

През м. декември 2025 г., американските 
акции завършиха месеца като цяло без 
промяна, изостанали от световните си 
конкуренти, тъй като инвеститорите се 
насочиха към по-евтини пазари. 
Представянето на секторите беше смесено, 
като финансовият сектор и секторът на 
материалите бяха водещи, докато 
комуналните услуги и недвижимите имоти 

изоставаха. 
 
През м. декември 2025 г. Федералният 

резерв намали лихвените проценти с 25 
базисни пункта от диапазона 3.75%-4.0% до 
3.5%-3.75%. Това е третото поредно 
намаление през годината и най-ниското ниво 
от три години. Решението беше прието с вот 9-
срещу 3, необичайно високо ниво на 
несъгласие за комитет, който традиционно 
взема решения с широк консенсус. Двама 
служители на Фед подкрепиха запазването на 
лихвения процент непроменен, докато един 
искаше по-голямо намаление, с половин 
пункт. 

Протоколът подчертава дълбокото 
разделение сред 19-членния Комитет по 
паричната политика относно това коя е по-
голямата заплаха за икономиката: 
отслабващия пазар на труда или упорито 
високата инфлация. Протоколът показва, че 
дори някои служители на Фед, които 
подкрепяха намаляването на лихвите, го 
направиха с резерви. Някои служители на Фед 
искаха да изчакат повече икономически 
данни, преди да предприемат каквито и да 
било по-нататъшни действия. Ключови 
икономически данни за пазара на труда, 
инфлацията и икономическия растеж бяха 
забавени поради 6-седмичното спиране на 
работата на правителството, оставяйки 
служителите на Фед само с остаряла 
информация на срещата си по-рано през м. 
декември 2025 г. 

 
 
 

Финансови пазари  
 
Индексът Standard & Рoor's (S&P) 500 се 

понижи незначително с -0.1% през м. 
декември 2025 г. спрямо предходния месец, 
докато китайският индекс на Шанхайската 
борса нарасна с 2.1% за същия период. 
 
Графика 15. S&P 500 (САЩ), SSE (Китай)  

 
 
 
Борсово търгувани фондове 

 
През м. декември 2025 г. цените на 

акциите на азиатските пазари се движеха с 

различна динамика, като повечето основни 

пазари отчетоха печалби в края на годината. 

 Китайските акции отчетоха спад през 

месеца, тъй като слабите макроикономически 

данни и ограничената политическа подкрепа 

продължиха да оказват натиск върху 

инвеститорските настроенията. Продажбите 

на дребно, промишленото производство и 

цените на новите жилища се понижиха. 

Политическите сигнали както от 

декемврийското заседание на Политбюро, 

така и от Централната икономическа работна 

конференция бяха предпазливи и не въведоха 

големи нови мерки за 2026 г. 

Опасенията около сектора на 

недвижимите имоти се засилиха, тъй като 

Vanke, един от най-големите и най-видни 

жилищни предприемачи в Китай, се сблъска с 

натиск от дълговото си бреме от 50 млрд. щ. 

долара. 
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В края на м. декември 2025 г. Китай 

проведе най-големите си военни учения край 

бреговете на Тайван, които симулират 

завземане и блокиране на ключови райони на 

острова. Ученията с кодово име „Мисия 

справедливост 2025“ се провеждат дни след 

като САЩ съобщиха, че продават на Тайван 

един от най-големите пакети оръжия на 

стойност 11 млрд. щ. долара. Този ход 

предизвика остра реакция от страна на Пекин, 

който от своя страна наложи санкции на 

американски компании от отбранителния 

сектор. 

Усилията на Тайван да засили отбраната си 

през последната година предизвикват 

реакции от страна на Китай, който смята 

самоуправляващия се остров за своя 

територия. 

В края на м. декември 2025 г. китайският 

президент Си Цзинпин заяви в новогодишното 

си обръщение, че повторното обединение с 

Тайван е „неизбежно“, което засилва 

политическата реторика и добавя 

дългосрочен геополитически риск за 

регионалната стабилност. 

 В края на м. декември 2025 г., Dow Jones 
Industrial Average (DJIA) се повиши с 0.7% 
спрямо предходния месец. 

Expat Bulgaria SOFIX UCITS ETF (BGX) се 
повиши до 1.56 лв.  

 
Графика 16. BGX (България), Dow Jones 
Industrial Average (САЩ) 

 
 
Управляваните от Expat Asset Management 

фондове следват представянето на няколко 
индекса чрез пълното физическо 
репликиране. В края на м. декември 2025 г. 

Expat Greece ASE UCITS ETF се повиши с 1.8% 
спрямо м. ноември 2025 г. Expat Macedonia 
MBI10 UCITS ETF намаля с -1.4% за същия 
период. През м. декември 2025 г. Expat 
Slovakia SAX UCITS ETF се покачи с 6.5% спрямо 
предходния месец, както и Expat Slovenia SBI 
UCITS ETF и Expat Serbia BELEX UCITS ETF, които 
нараснаха съответно с 3.0% и 2.5% за същия 
период. 
 
Графика 17. ATG (Гърция), MBI10 (РС 
Македония), SAX (Словакия), SBI (Словения), 
BELEX (Сърбия)  

 
 
През м. декември 2025 г. пазарната стойност 
на криптовалутите се движеше с различна 
динамика. Средната стойност на биткойн се 
понижи леко, достигайки около 1 777.1 млрд. 
щ. долара спрямо 1 933.3 млрд. щ. долара 
през предходния месец. Средната стойност на 
етериум също отбеляза незначително 
понижение от 390.3 млрд. щ. долара до 364.5 
млрд. щ. долара за същия период. Средната 
стойност на тетер отбеляза лек ръст от 183.9 
млрд. щ. долара през м. ноември 2025 г. до 
186.1 млрд. щ. долара през м. декември 2025 
г.  
 
Графика 18. Bitcoin USD, Ethereum USD, Tether 
USD 
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Деривати - базови активи 
 
Валути 
 
През м. декември 2025 г. европейската 

валута се повиши леко спрямо щатския долар. 
В рамките на периода курсът евро/щ. долар се 
движи в диапазона 1.161-1.179 щ. долара за 
евро, при средномесечна цена от 1.17 щ. 
долара за евро. За същия период еврото 
поевтиня незначително спрямо британската 
лира (паунд). Курсът евро/паунд се движи в 
диапазона 0.871-0.880 при средномесечна 
цена от 0.88 паунда за евро. 
 
 
Графика 19. Евро/Долар; Евро/Британска 
лира  

 
 
 
Суровини 
 
През м. декември 2025 г. фючърсите на 

петрола отбелязаха спад спрямо м. ноември 
2025 г., което беше обусловено от високото 
производство извън ОПЕК, нарастващите 
запаси и по-слабите икономическите сигнали 
от Китай и Европа, които засилиха 
очакванията за излишък на петрол на пазара. 
В края на периода фючърсите на West Texas 
Intermediate (WTI) се понижиха до 57.4 щ. 
долара за барел, а фючърсите на Brent до 60.9 
щ. долара за барел. Спрямо предходния 
месец, фючърсите на WTI са отбелязали спад 
с -1.9%, а фючърсите на Brent с -3.7%. 
 
 
 
 
 

Графика 20. Фючърси петрол WTI, Brent  

 
 
През м. декември 2025 г. фючърсната цена 

на златото се увеличи, като затвори на 4386.3 
щ. долара за унция. Цената на златото се 
повиши с 4.4% спрямо предходния месец 
основно заради геополитическата 
несигурност, по-слабата стойност на щатския 
долар  и засиленото търсене на злато като 
защитен актив, подкрепено от инвестиционни 
потоци в ETF-и и фючърсни позиции. 
Фючърсната цена на платината се повиши 
значително до 2044.2 щ. долара за унция, при 
увеличение от 20.8% за същия период. Ръстът 
се дължи на по-високото индустриално 
търсене - засилено производство на 
автомобили в ЕС и САЩ през м. декември, 
намаляващи доставки от ключови 
производители като Южна Африка и Русия, 
геополитическата несигурност и 
инвестиционен интерес, което повиши 
фючърсните котировки. 

Спот цената на златото се повиши, като в 
края на м. декември 2025 г. затвори на ниво от 
4315.1 щ. долара за унция. Спрямо 
предходния месец, повишението на цената на 
златото е с 2.0%.  
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Графика 21. Фючърси злато, платина. Спот 
цена злато  

 
 
През м. декември 2025 г., фючърсната 

цена на пшеницата се понижи с -5.8%, като 
затвори на 507.0 щ. долара за тон. 
 
Графика 22. Пшеница фючърси  

 
 
 
Кредитен рeйтинг 
 
Промяна по кредитния рейтинг на дадена 

страна отразява промяна в перспективата на 
агенцията за кредитен рейтинг Moody’s за 
същата. 

Не се наблюдават промени в кредитните 
рейтинги на разглежданите държави през 
анализирания период. 

 
Резултатите за кредитно въздействие (CIS) 

на Moody's Investors Service ESG (екологични, 
социални и управленски фактори) отразяват 
въздействието на съображенията за ESG върху 
рейтинга на емитента или негови трансакции. 
Резултатът се оценява по асиметрична 
петобална скала при която: 1 е положителна, 
2 е от неутрална до ниска, 3 е умерено 
отрицателна, 4 е силно отрицателна и 5 е 
изключително силно отрицателна. 
 

Резултати за кредитно въздействие (CIS) на 
Moody's Investors Service

 
Източник: Moody’s 

 

С най-високи положителни оценки (CIS-2) 
са САЩ, Чехия, Полша и Хърватия. С най-ниска 
отрицателна оценка (CIS-4) е Турция.  

 
Разгледаните държавни ценни книжа 

(ДЦК) се приемат за показател, отразяващ 
способността на държавите да привличат 
заемни средства на база степента на развитие 
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на икономиките им и в зависимост от 
кредитния им рейтинг. 
 
Графика 23. 10 год. ДЦК: САЩ, Чехия, 
Хърватия, Унгария, Полша, Румъния, 
Бразилия, Мексико, Индонезия, Турция  

 
 
През м. декември 2025 г. лихвата по ДЦК 

на Турция се понижи до 27.2%, спрямо 29.4% 
през м. ноември 2025 г., както и тази на 
Индонезия, която се понижи до 6.1% от 6.3%. 
За периода, промяната в доходността на 
хърватските ДЦК е 6.7%, а на ДЦК на САЩ е 
3.3% и на ДЦК на Унгария е -2.7%. 

 
§ Използвани са статистически данни, налични 

до 23.01.2026 г. включително. Източници: ЕЦБ, 
tradingeconomics.com, investing.com, Bloomberg и др., 
включително актуализирани данни за предходни 
периоди. 


