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1. Въведение

Covid-19 пандемията и последвалата 
икономическа криза намират изключително 
с и л н о  о т р а ж е н и е  в  п о к ач в а н е т о  н а 
потребителските цени и на цените на 
производител през 2021 г. Тази тенденция засяга 
почти целия свят, като годишният темп на 
инфлация в САЩ достига до 7% през месец 
декември 2021 г., което е най-високата стойност 
на показателя от юни 1982 г. (TRADING 
ECONOMICS, 2022a). Подобна е ситуацията 
във Великобритания. През месец декември 2021 
г. годишната инфлация в Обединеното кралство 
е 5,4%. Това е най-високата стойност на 
показателя от март 1992 г.  (TRADING 
ECONOMICS, 2022b). Годишният темп на 
инфлация в България достига до 7,8% през 
декември 2021 г., като това е най-високата 
стойност на показателя от  декември 2008 г. до 
момента (TRADING ECONOMICS, 2022c). 
Основен натиск за повишаване на инфлацията в 
България  оказват  цените  на  храните , 
бе залкохолните  напитки,  жилищат а  и 
комуналните услуги, докато в останалите 
с т р а н и  н а й - с ъ щ е с т в е н  п р и н о с  з а 
потребителската инфлация имат цените на 
енергоносителите и електроенергията. В 
България това не е така поради факта, че цените 
на електроенергията за бита се определят на 
регулиран пазар. За сравнение годишният темп 
на инфлацията в еврозоната също достига 
рекордно високо равнище от 5% през декември 
2021 г., но  най-голям принос имат разходите за 

енергия, чиито цени се покачват с 25,9%. 
(TRADING ECONOMICS, 2022d).

Инфлацията е показател, важен за 
правителствата и централните банки, поради 
това, че тя е крайна цел на провежданата 
парична и фискална политика. За централните 
банки това е особено чувствителна тема, 
предвид на това, че като основна цел в законите 
им е заложено спазването на ценовата 
стабилност т.е. нива на инфлация около 2%. 
Безпрецедентното нарастване на инфлацията в 
редица водещи икономики поставя нови задачи 
п р ед  ц е н т р а л н и т е  б а н к и ,  с въ р з а н и  с 
овладяването на постоянното и ускоряващото 
нарастване на ценовите нива в условията на 
посткризисните процеси, свързани с COVID-19. 
Водещите централни банки - Европейската 
централна банка, Федералния резерв и 
Централната банка на Великобритания са също 
изправени пред бързото нарастване на цените 
(MIHAYLOVA-BORISOVA, 2021).

Всички тези ценови предизвикателства в 
глобален аспект налагат все повече да бъдат 
и з с л ед ва н и  р а з л и ч н и  и н с т рум е н т и  и 
зависимости, чрез които да се прогнозира и 
анализира динамиката на инфлацията. При 
резкия скок на цените все по-голямо значение 
има и бързината на получаваната информация за 
посоката и промяната на движение на ценовите 
индекси, които от своя страна имат пряко 
з н а ч е н и е  з а  б л а г о с ъ с т о я н и е т о  н а 
потребителите. 

Целта на изследването е да се анализира 
доколко и какви причинно-следствени 
зависимости съществуват между общия индекс 
на цени на производител в промишлеността 
( P P I )  и  х а р м о н и з и р а н и я  и н д е к с  н а 
потребителските цени (CPI).

Тезата е, че за периода от 2016 г. до 
момента съще ствува силна причинно-
следствена зависимост между месечния общ 
и н д е к с  н а  ц е н и  н а  п р о и з в о д и т е л  в 
промишлеността и месечния хармонизиран 
индекс на потребителските цени. Чрез 
динамиката на индекса на цени на производител 
в промишлеността може най-точно да се 
прогнозира индекса на потребителските цени за 
период от 5 месеца напред.  

В икономическата литература съществуват 
научни изследвания,  които анализират 
взаимовръзките между индекса на цени на 
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производител и индекса на потребителските 
цени, като се използват различни методологии. 
Според теорията на производствената верига 
част от инфлацията чрез индексите на 
производствените  цени може да  бъде 
прехвърлена към инфлацията чрез индексите на 
потребителските цени, като се има предвид, че 
потребителските цени се изчисляват на базата 
на производствените цени. (VILCU, 2015). Чрез 
метода на „Granger“ за пълна извадка, както и 
подхода на подвижния прозорец за под-извадка 
е изследвана зависимостта в Словакия. 
Резултатите показват еднопосочна причинно-
следствена връзка от PPI към CPI (SU et al.,  
2016). В статията е подкрепен неокласическия 
модел за максимизиране на печалбата, който 
показва, че PPI играе ключова роля за CPI в 
Словакия и че  централната банка може да сведе 
до минимум инфлацията, като предприеме 
определени прогнозни мерки, за да държи 
цените на производствените ресурси под 
контрол. Причинно-следствената връзка чрез 
теста на „Toda & Yamamoto“ между двата 
индекса е изследвана в периода  август 1995 г. до 
декември 2007 г. за избрани европейски страни. 
(AKCAY, 2011). Изследването доказва наличие 
на еднопосочна причинно-следствена връзка от 
PPI към CPI във Финландия и Франция и 
двупосочна причинно-следствена връзка между 
индексите в Германия. В случая с Нидерландия 
и Швеция не е установена значима причинно-
следствена връзка по избрания метод. 
Причинно-следствените връзки между 
д и н а м и ч н и т е  р е д о в е  н а  и н д е к с а  н а 
потребителските цени и индекса на цените на 
производител са изследвани чрез месечни 
данни и за Румъния от 1991 г. до 2011 г. (TIWARI 
et al., 2013). Изследването декомпозира 
времево-честотната връзка между инфлацията, 
базирана на CPI и PPI, чрез непрекъснат 
„Wavelet“ подход. Резултатите предоставят 
убедителни доказателства, че са налице 
циклични ефекти от променливите (тъй като 
променливите се наблюдават във фаза), докато 
антициклични ефекти не се наблюдават.

През последните години в България не са 
и з с л е д в а н и  п р и ч и н н о - с л е д с т в е н и т е 
зависимости между PPI и CPI. Този факт, 
съчетан с резкия скок на цените, както в 
страната, така и в глобален план, извеждат 
актуалността на изследваната проблематика. 

Актуалността се предопределя и от гледна точка 
на предприемането на редица компенсиращи 
мерки, най-вече по отношение на цените на 
енергоносителите, които в определена степен 
стоят в основата на настоящите инфлационни 
процеси.  

Изследването включва три части. В първата 
му част се представя актуалността му, целта и 
тезата, която се защитава. Във втората част се 
представят методиката и използваните данни и 
се анализират взаимовръзките между общия 
и н д е к с  н а  ц е н и  н а  п р о и з в о д и т е л  в 
промишлеността и индекса на потребителските 
цени. В последната част са посочени основните 
изводи.

2. Анализи на взаимовръзките между 
общия индекс на цени на производител в 
промишлеността и хармонизирания индекс 
на потребителските цени

2.1. Методология и използвани данни 
З а  ц е л и т е  н а  а н а л и з и р а н е т о  н а 

взаимовръзките между общия индекс на цени на 
п р о и з в о д и т е л  в  п р о м и ш л е н о с т т а  и 
хармонизирания индекс на потребителските 
цени се използва официалната, публично 
до стъпна  ст атистиче ска  информация , 
публикувана от НСИ. Периодът, който се 
анализира, е 2016 – 2021 г. (предвид наличната 
статистическа информация) и включва всички 
месечни данни за общия индекс на цени на 
п р о и з в о д и т е л  в  п р о м и ш л е н о с т т а  и 
хармонизирания индекс на потребителските 
цени при база 2015 г. Периодът, който се 
а н а л и з и р а ,  в к л ю ч в а  п о д п е р и о д и , 
характеризиращи се с дефлационни процеси, 
както и такива с ускорен ръст на цените. 
Статистическите данни за индексите, които се 
използват са по методологията на НСИ (NSI, 
2021a; NSI, 2021b). Общият индекс на цени на 
производител се изчислява от индексите на цени 
на вътрешния и на международния пазар. Те се 
претеглят със структурата на оборота на 
вътрешния и на международния пазар към 
общия оборот на съответното ниво. Индексите 
на  цени  на  производител  с а  о сновен 
краткосрочен показател, който стои в основата 
на  прогнозирането на инфлацията.  За 
акумулиране на информацията се използват 
извадки – извадка от продуктови групи, извадка 



63“БИЗНЕС ПОСОКИ”

от предприятия и извадка от представителни 
продукти. В изследването се използва общият 
индекс на цени на производител при база 2015 г. 
Той се  изчислява  като  про ст а  средна 
аритметична от базисните месечни индекси. 
Хармонизираният индекс на потребителските 
цени – с цел съпоставимост, също се използва 
при база  2015 г.  Той измерва общото 
относително изменение в равнището на цените 
на стоки и услуги, които се потребяват от 
домакинствата. Изчислява се на основание на 
хармонизирана методология на Евростат и така 
позволява да е налице съпоставимост на 
инфлацията в Еврозоната. При изчисляването 
на хармонизирания индекс на потребителските 
цени се използват тегла от националните сметки 
за крайните потребителски разходи на 
домакинствата.  Непретеглената средна 
геометрична величина се използва за индексите 
на групите на елементарни агрегати. Формулата 
на Ласпер се използва за индексите на високите 
йерархични равнища, както и за общия индекс. 

С оглед на факта, че хармонизираният 
индекс на потребителските цени и общият 
индекс  на  цените  на  производител  в 
промишлеността при база 2015 г. се публикуват 
ежемесечно, то в изследването са използвани 
всички налични месечни данни от 2016 г. до 
края на 2021 г. За анализ на корелационната 
зависимост се използват месечните данни, като 
съпоставката се прави с лагове, за да бъде 
о т к р и т а  н а й - в и с о к а т а  с т о й н о с т  н а 
корелационна зависимост. Тестовете за 
изследване на корелацията между PPI от 
месеци, предхождащи месеца на отчитане на 
CPI ,  дава информация за  най-силната 
зависимост и прогнозна сила на производствени 
ц е н и  п о  о т н о ш е н и е  н а  и н фл а ц и я т а .  
Корелацията се изследва чрез коефициента на 
Пиърсън.  

След  откриване  на  най-високите 
стойности на коефициента на корелация между 
общия индекс на цените на производител и 
хармонизирания индекс на потребителските 
цени е извършен регресионен анализ с цел 
доказване на причинно-следствените връзки 
м е ж д у  и н д е к с и т е  и  п р е д с т а в я н е  н а 
функционалната зависимост. Статистическият 
анализ е осъществен на основата на данни, 
генерирани от функцията Regression от пакета 
за анализ на данни (в Майкрософт Ексел), като 

съответно са оценени всички необходими 
показатели. 

2.2. Резултати от извършения анализ 

2.2.1 Корелационни зависимости
За периода 2016 – 2021 г. от динамичния 

анализ  на  хармонизирания  индекс  на 
потребителските цени и общия индекс на 
цените на производител в промишлеността се 
наблюдава еднопосочна тенденция, като в 
периоди на дефлация, индексът на цените на 
производител заема по-ниски стойности от 
индекса на потребителските цени. Извън това и 
при двата индекса се наблюдава ускорено 
нарастване през 2021 г. Хармонизираният 
индекс на потребителските цени, започва да 
нараства ускорено от месец октомври 2021 г., 
д о като  о б щ и я т  и н д е кс  н а  ц е н и т е  н а 
производител в промишлеността започва да 
расте с бързи темпове от месец май същата 
година, т.е налице е лаг от пет месеца.  (Фигура 
1).
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Фиг. 1 Хармонизиран индекс на потребителските цени и общ индекс 
на цените на производител в промишлеността 

По отношение на анализа на взаимовръзките между хармонизирания индекс на 
потребителските цени и общия индекс на цените на производител в промишлеността, са тествани 
корелационните коефициенти, като се започне от месеците съвпадащи с издаването на данните за 
двата индекса, а в последствие с поетапно изтегляне на времевия ред за PPI от един до седем месеца, 
както е показано в таблица 1. Така се цели да се открие най-високият коефициент на корелационна 
зависимост, респективно лага за изследване на функционалната зависимост между двата индекса. 

(Източник: НСИ)

Табл. 1 Коефицент на линейна корелация (Пиърсън)

(Източник: НСИ, собствени изчисления)

Резултатите за коефициента на корелация на Пиърсън показват, че най-високата зависимост 
между двата индекса се наблюдава при изтегляне на времевия ред на общия индекс на цените на 
производител с четири и пет месеца. Тогава коефициента съответно има стойност от 0,9443 и 
0,9448, което означава, че е налице много силна зависимост. При доказване на причинно-
следствена връзка между двата индекса, то това би означавало, че PPI играе най-силна ключова роля 
за CPI, четири и пет месеца по-рано. За целите на регресионния анализ се използва изтегляне на PPI 
пет месеца напред, както е показано на фиг. 2. и когато е най-силната корелационна зависимост.
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Фиг. 2 Хармонизиран индекс на потребителските цени и общ индекс 
на цените на производител в промишлеността (месец Х-5)

(Източник: НСИ)

2.2.2 Регресионен анализ 
За целите на анализа се използва функцията Regression от пакета за анализ на данни (в 

Майкрософт Ексел), като съответно се разглеждат съответните показатели.    
Резултатът от изследването между общия индекс на цените на производител в 

промишлеността (пет месеца преди месеца, отчитащ CPI) като фактор и хармонизирания индекс на 
потребителските цени като зависима променлива, съобразно методологията е представен в табл. 2.  

Табл. 2 Резултати от функцията Regression от пакета за анализ на данни

(Източник: НСИ)
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·Според резултатите от регресионния 
анализ, коефициентът на корелация на Пиърсън 
(Multiple R) е 0,9448, което означава много 
високо ниво на корелационна зависимост 
м е ж д у  х а р м о н и з и р а н и я  и н д е к с  н а 
потребителските цени и общия индекс на 
цените на производител в промишлеността, 
изтеглен с пет месеца.  

·8 9 , 3 %  о т  д и с п е р с и я т а  н а 
хармонизирания индекс на потребителските 
цени може да се обясни с дисперсията на общия 
и н д е к с  н а  ц е н и  н а  п р о и з в о д и т е л  в 
промишлеността (пет месеца по-рано). Това е 

2така, защото коефициентът на  детерминация R  
(R Square) e 0,893.  

·И з г л а д е н и я т  к о е ф и ц и е н т  н а 
2 детерминация R (Adjusted R Square) e 0.891.

·Стандартната грешка на оценката 
(Standard Error) е 1,23. Това означава, че при 
зависимостта между променливата и фактора в 
модела ,  наблюдаваните  стойно сти  с е 
отклоняват средно с 1,23 единици от линията на 
регресията при направените 67 наблюдения. 

·Significance F = 3.25446Е-33 < 0,05, 
ко е т о  о з н а ч а в а ,  ч е  з а в и с и м о с т т а  е 
статистически значима за избраното ниво на 
значимост 0,05. Стойността на показателя е 
изключително ниска и това означава, че 
регресионният модел е статистически значим. 

·Коефициентите от регресионното 
у р а в н е н и е  с оч ат,  ч е  в р ъ з кат а  м е ж д у 
хармонизирания индекс на потребителските 
цени и общия индекс на цените на производител 
има следния вид: 

Y  = 38,635+0,6208*X , където:t t-5

o Y е хармонизирания индекс на 
потребителските цени при база 2015 г.;

o Х е общия индекс на цените на 
производител в промишлеността при база 
2015г.;

o  t  е  м е с е ц а  н а  о т ч и т а н е  н а 
хармонизирания индекс на потребителските 
цени.

· П р ед в и д  н а  ф а кт а ,  ч е  с ъ гл а с н о 
регресионния модел свободният член във 
функцията е (38,635), а съответстващата му 
стойност на t-критерия на Стюдънт е (t = 13,73) и 
тъй като P-value = 6,96144Е-21<0,05, то следва, 
че свободният член е статистически значим.

· Коефициентът пред фактора (ъгловия 

коефициент) има стойност от 0,6208. Той е 
статистически значим при ниво на значимост 
0,05 (t = 23,254;  P-value = 3,25446Е-33 <0,05).

3. Заключение
В изследването е реализиран кратък 

преглед на инфлационните процеси във водещи 
страни и България, като резултат от действията 
на правителствата и централните банки за 
справяне с Covid-19 пандемията, нарушените 
в е р и г и  н а  д о с т а в к и  и  п о с л е д в а л ат а 
и ко н о м и ч е с к а  к р и з а .  П р е д с т а в е н а  е 
необходимостта от изследване и анализиране на 
зависимостите между отделни индикатори, 
които да дават сигнали за промяна в посоката на 
инфлационните процеси, а също да служат за 
прогнозиране на динамиката на цените в 
краткосрочен период. 

За анализирания период 2016 – 2021 г., за 
който са налични статистически данни за 
хармонизирания индекс на потребителските 
цени и за общия индекс на цени на производител 
в промишлеността в България при база 2015 г., е 
налице много силна корелационна зависимост 
между индексите. Тя достига най-високи 
стойности при съпоставката на месечните 
индекси с лаг от пет месеца (t-5), като е налице 
статистическа значимост на регресионно 
уравнение. Посочената линейна причинно-
следствена зависимост между PPI и CPI, дава 
възможности в рамките на пет месеца да бъде 
прогнозирана динамиката и флуктоациите на 
хармонизирания индекс на потребителските 
цени в България. По този начин се стига до 
извода, че PPI би могъл да се използва като 
индикатор за краткосрочно предупреждение за 
предстоящи инфлационни или дефлационни 
процеси на ниво потребителски цени. В 
периоди на привнесени икономически кризи, 
представеният модел може да бъде основание за 
подготовката и реализирането на краткосрочни 
социално-икономически мерки, които да 
компенсират засегнати социални групи. 
Въпросният модел би могъл да се използва и от 
цент ралните  банки  за  провеждане  на 
съответната парична политика, която да дава 
отговор на по-резки ценови промени.  
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