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Резюме: Повишаването на потенциала в българското винопроизводство при ди-

намичните  промени на пазара от началото на XXI век може да се постигне чрез умело 
съчетаване на традиции и инвестиции в иновативни технологии за сектора. В настоя-
щото изследване представяме постигнатите добри резултати от винарска изба „Черно-
морско злато“ АД, която е водеща в бранша при налагането на ефективни инвестици-
онни решения, като поставя нов етап в развитието на земеделския подотрасъл. Мени-
джмънтът на избата постига добри финансови резултати с инвестиции в 650 хектара 
собствени лозя от най-популярните класически винени сортове, които дават възмож-
ност за оптимизиране на експорта към европейските и световните пазари. На финала на 
изследването са представени няколко важни извода:  Обосновава се необходимостта от 
ефективна национална и европейска подкрепа на водещите български лозаро-винарски 
региони за производството на качествени вина в микро- и малки предприятия, като така 

ще се оптимизират резерви за експорт. Финансовата подкрепа трябва да се свързва с 
повишаване на квалификацията на служители и работници, заети във винопроизводст-
вото, както и презентиране на нови качествени вина за увеличаване на продажбите в 
страните‒членки на ЕС. 
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Abstract: Increasing the potential of the Bulgarian wine industry during the dynamic 

changes in the market since the beginning of the 21st century can be achieved through a 
skillful combination of traditions and investments in innovative technologies for the sector. In 
the present study, we present the good results achieved by the winery Chernomorsko Zlato 
AD, which is a leader in the industry in imposing effective investment solutions, setting a new 
stage in the development of the agricultural sub-sector. The management of the winery 
achieves good financial results with investments in 650 hectares of own vineyards of the most 
popular classic wine varieties which enable the optimization of exports to European and world 
markets. At the end of the study, several important conclusions are presented that justify the 
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need for effective national and European support of the leading Bulgarian wine-growing 
regions for the production of quality wines in micro and small enterprises, which will 
optimize exports. The financial support should be linked to improving the qualifications of 
employees and workers employed in wine production, as well as presenting new quality wines 
to increase sales in the EU member states. 
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Въведение  
 

Лозаро-винарските традиции в производство на вино и местните ку-
линарни продукти в България са официално вписано като елемент на нема-
териалното културно наследство, което е решаваща стъпка към утвържда-
ване на определени региони като винено-кулинарни и туристически дести-
нации. През 70-те години на 20 век, в условията на държавен монопол, 
страната ни е пети производител на вино в света, с произвеждани 300 ми-
лиона бутилки годишно. След промените от 1989 г., се наблюдават чувст-
вително намаляване на площите с лозови насаждения, приватизацията на 
винопроизводството и търсенето на нови пазари за създадените нови над 
260 български винарски изби на европейския и световния пазар. 

Винарска изба „Черноморско злато“ АД - Поморие има богата тра-
диция във винопроизводството, като започва дейността си още през 1924 
година с първата Лозаро-винарска кооперация “Димят”, за да се превърне 
през 60-те години на 20 век в модерен завод с 12 000 дъбови бъчви за ста-
реене на винен дестилат. През 1994 г. „Черноморско злато“ АД инвестира 
в закупуването от Франция на осем оригинални шарански казана от об-
ластта Коняк, с които избата започва да произвежда продукция с високо 
качество.  

Финансовият мениджмънт на винарската изба взема важно инвести-
ционното решение в началото на XXI век (2007‒2011) като инвестира над 5 
млн. евро в 650 хектара собствени лозя и изграждането на микровинарна за 
производство на ръчно направените качествени вина в бутилки със специ-
ален стикер “Фаворито”. Отглеждат се най-известните класически винени 
сортове в един от най-подходящите лозаро-винарски региони при много 
благоприятен климат. Това превръща готовата продукция с марка „Фаво-
рито“ на винарска изба „Черноморско злато“ АД - Поморие в символ на 

България за доброто инвестиционно решение при производството на ка-
чествено вино.  

Настоящата студия има за обект на изследване състоянието на ви-
нопроизводството в Република България в условията на динамични проме-
ни на пазара през периода 2017‒2022 г., а за предмет ‒ анализ на резервите 
за увеличаване на експорта в сектора на винопроизводство. Основна цел на 
изследването е, чрез оценка на постигнатите позитивни резултати от ин-
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вестиционните решения на мениджмънта на водещата изба „Черноморско 
злото“ АД в сектора на винопроизводството да се идентифицират възмож-
ностите за повишаване на експорта като фактор на икономическия растеж. 
Това поставя изпълнението на няколко важни задачи: 

1. Представяне на възможности за оценка на позитивни инвестици-
онни  решения в сектора на винопроизводството по примера на постигнати 
добри резултати от мениджмънта на изба „Черноморско злато“ АД. 

2. Определяне на възможностите за повишаване на конкурентността 
и ефективността на производствения потенциал в сектора на винопроиз-
водство у нас. 

3. Оценка на възможни инвестиционните решения с финансовата 
подкрепа на европейски и национални институции върху процеса на екс-
порт в сектора на винопроизводството. 

    
 
1. Традиции и иновации за нови възможности в развитието на 

винопроизводството в България 
 

Динамичните промени във винопроизводството в България от края 
на XX и началото на XXI век са белязани с преминаването от планова към 
пазарна икономика, редуциране на площите, заети с лозови насаждения, и 
рязък спад в производствения потенциал при българските винарски изби. 
Тази тенденция се отразява негативно при количествата на износа поради 
слаба финансова подкрепа от бюджета към винарския сектор. Тук можем 
да добавим и използването на неефективни производствени практики и 
технологии, нелоялната конкуренция, слабата ориентация към търсените 
на международните пазари вина и подкрепата на научноизследователска 
дейност в сектора за създаване на добавена стойност. 

В преговорите с Европейския съюз за пълноправно членство, на Бъл-
гария са определени площи с лозови насаждения в стопанството в размер 
на 153,2 хил. ха (в т.ч. винени и десертни сортове като площта на засадена 
с винени сортове е 135,76 хил. ха, като тук попадат и съществуващите пра-
ва на презасаждане и ново засаждане към 31.12.2006 г.).1 По данни на Аг-
ростатистика през 2015 г. водещи червени винени сортове са Мерло с 
31,3% от дела на червените винени сортове, Каберне Совиньон (29,1% от 
червените винени сортове) и Памид (21,9%)2. 

Слабата финансова подкрепа от български и европейски институции 
се отразява върху реализираните добиви от реколтираните лозя за периода 
2000 ‒ 2017 г., които са далеч под потенциално възможните за насаждени-
ята в България. Негативно влияние оказват още поредица от фактори като: 
                                                 

1 По данни от доклад на Изпълнителната агенция по лозята и виното (ИАЛВ). 
2 Структура на лозята в България, окончателни резултати. МЗХ, 2015, бюлетин 318, сеп-

тември 2017 г. 
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климатичните промени и свързани с тях неблагоприятни природни явле-
ния, влошената възрастова структура на лозята и неефективната агротех-
ническа обработка на площите у нас, което не позволява да се достигне оп-
тималният производствен потенциал. (Ройчев, В. и Иванов, А., 2017, стр. 
36-37). Това дава логичното обяснение за занижаване на количеството 
произведено и декларирано вино от регистрирани винопроизводители за 
2016 г., което възлиза на 1 207 785 хектолитра3, като Югоизточният район 
запазва водеща позиция ‒ с около 59% от общото промишлено производс-
тво на вино, следван от Южен централен район ‒ с 18% и Северен центра-
лен район – 3,7%. 

Динамичните промени на световните пазари на вино преди пандеми-
ята се обуславят от няколко фактора:  

1) Появата на нови конкурентни държави‒производители и износите-
ли на вино като Австралия, Канада, Чили, Калифорния, Нова Зеландия, 
Южна Африка, които повишават конкурентоспособността на произвежда-
ните продукти и ги поставя в графата на водещи световни износители на 
вино.4  

2) Всички анализи на европейския пазар на вино през този период по-
казват тренд към намаляване на потреблението на вино в европейските 
държави, което се дължи на5:  

-  промяна в предпочитанията към други алкохолни напитки, чийто 
пазарен дял расте и  

- промяна в стила на живот, свързана с отбягване на нездравословни 
навици.  

Въпреки тези негативни тенденции, Европейският съюз запазва во-
дещата си позиция на лидер във винопроизводството. През 2017 г. форми-
ра 56% от световното производство на вино, 54% от световното потребле-
ние и 74,7% от износа, като водещи позиции в изнесеното количество вино 
имат Франция, Италия, Испания и Германия.6 

Най-големи са загубите за винопроизводството в Европа и България 
от предприетите световните мерки за борба с пандемията през 2020 година. 
Те предизвикаха около 20‒25% общ спад на пазар на вино за периода 
2020‒2021 година, което накара европейските и националните институции 

да приложат редица проекти и програми за подкрепа в сектора като Про-
грама за „Кризисно съхранение на вино“ ‒ чрез субсидия, която се изплаща 
                                                 

3 По данни от доклад на ИАЛВ: производството на вино от реколта 2016 г. е 8% по-
малко от предходната година, като производството на бели вина намалява с 8%, до 608 285 
хектолитра, а това на червени вина и розета – със 7%, до 599 500 хектолитра. 

4  https://uknowledge.uky.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1036&context= agecon_etds 
5  https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S2212567115000209 
6 Разпределение на световното производство на вино през 2017 г –  

http://www.oiv.int/public/medias/5479/oiv-en-
bilan2017.pdf;http://www.oiv.int/public/medias/5958/oiv-state-of-the- vitivinicultureworld-market-
april-2018.pdf 
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на производителите на напитки за тези количества течности, които не мо-
гат да се реализират на пазара в условията на пандемията и последствията 
от нея. Финансиране, осигурено по Програма за развитие на селските райо-
ни като финансово подпомагане за винения сектор по извънредните 
COVID-мерки, е извън обхвата на Националната програма за подпомагане 
на лозаро-винарския сектор.       

Пред много предизвикателства са поставени и гроздопроизводители-
те, които осигуряват суровината за сектора. COVID кризата увеличи проб-
лемите за тяхното оцеляване, след като вече анализите показаха чувстви-
телно намаляне на винени лозя поради високите разходи за тяхното отгле-
ждане. Това наложи прилагането на политики за национално подпомагане 
чрез Министерството на земеделието. Прие се програмата „de minimis“ за 
земеделски стопани, отглеждащи плодове, зеленчуци, винени лозя и мас-
лодайна роза. Тя се осъществява с национални средства и дава възможност 
за подпомагане с 25 лв. на декар, но не повече от 25 000 евро на бенефици-
ент. Осигурено е и субсидиране от 30 лева на декар за гроздопроизводите-
лите по мярка за подпомагане „COVID-1“. Максималната сума по нея е 
7000 евро на бенефициент и мярката „Резитба на зелено“ за от гроздопро-
изводителите. Въпреки ниската ефективност на тези мерки за справяне с 
предизвикателствата и проблемите в бранша, те са едно добро начало за 
лозарския сектор.  

През изследвания период на европейско ниво са сключени договори за 
над 60 проекта за подпомагане от програмата за „Преструктуриране и кон-
версия на лозя“. Тя дава възможност за реорганизация на лозовите насаж-
дения с пресаждане на нови подходящи площи, подмяна на сортовете и 
модернизиране на техниките за добив на грозде. Производителите, които се 
възползват от нея, впоследствие ще имат възможност да отговорят на тър-
сенето на пазара на други сортове и да подобрят условията за производство 
на стопанствата си. Мярката е част от Националната програма за подпома-
гане на лозаро-винарския сектор. Прилага се и „Застраховане на реколтата“ 

– за първи път през този програмен период, и „Инвестиции в предприятия“, 
което ще даде възможност на производителите да модернизират производ-
ствените си бази (Zahariev, A., Prodanov, S., Zaharieva, G., Krastev, L., 
Kostov, D., Pavlov, T., Stanimirov, St., Zarkova, S., Zdravkov, N., 04-05 
september 2020, pp. 369-383). 

Министерството на земеделието предприе действие по включване на 
нова мярка – „Информиране в държавите‒членки“, с която се организират 

информационни кампании за повишаване на интереса към българските вина. 
Основната цел е подобряване на имиджа и повишаване на интереса към  бъл-
гарските напитки на територията на ЕС чрез достойното представяне на стра-
ната в най-реномираните винени конкурси. Прилагането на такава ефективна 
финансова подкрепа и вземането на добри инвестиционни решения от виноп-
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роизводителите ще дадат възможност за оптимизиране на износа на българс-
ко вино и достигане на нивата от 2019 и началото на 2020 г.  

Прилагането на тази мярка като приоритет на държавната политика 
за подобряване репутацията на българските вина, които имат отличен ба-
ланс между цена и качество, ще осигури множество отличия от престижни 
международни конкурси. Усилията при оптимизиране на експорта трябва 
да се насочат към по-големите консуматори на вино като Китай, Япония и 
други държави в Азия, които се справят по-бързо с епидемията от COVID-
19, чрез увеличаване на рекламата и предлагане на българските вина. Неза-
доволителното състояние на системата за пласмент и дистрибуция на бъл-
гарския пазар от началото на XXI век поставя необходимостта от вземане-
то на ефективни управленски решения за запазване на водещата позиция на 
този подотрасъл в земеделието чрез оптимизиране на конкурентните спо-
собности на винопроизводството и експорта към европейския и световния 

пазар. Провеждането на такава политика ще даде възможност за запазване 
значението на целия лозаро-винарски сектор в рамките на българското зе-
меделие и икономика като цяло.  

Провеждането на такава национална политика за оптимизиране на 
експорта на българските вина има всички предпоставки за успех поради 
наличието на подходяща сортова база от лозови насаждения, създадените 
традиции, квалифицирани експерти и технолози, както и наличен капаци-
тет за производството на качествени вина в България. Това е предпоставка 
за нарастване броя на винарските изби, които произвеждат качествени ви-
на, конкурентни на международните пазари. Постигането на позитивни 
финансови резултати при повишаване на производствения потенциал на 
винопроизводителите, следствие на по-активната институционална евро-
пейска и национална подкрепа, ще осигури и по-добра заетост и генерира-
не на доходи за човешките ресурси в лозаро-винарските региони. 

Важна част от финансовата подкрепа за преструктуриране на сектор 
винопроизводство включва и инвестиции за развитие на винен туризъм, 
съчетан с културно-исторически и СПА. С приключването на пандемични-
те мерки се наблюдава тенденцията на повишаване на интереса към актив-
ния туризъм, свързан с посещения за различни туристически обекти извън 
локацията на настаняване, което ще се отрази положително за развитието 

на винения туризъм в България, където има огромен потенциал за реклама 
на качествени български вина. Основна предпоставка за това са факторите 
като: история, традиции, природа и добра храна. 

Винопроизводителите в България се квалифицират в производството 

на тихи, пенливи и специални вина, като основният дял от общото произ-
водство в България – 93, 9% се заема от произведено вино от прясно гроз-
де. Настъпващата икономическа рецесия, следствие на пандемията и вой-
ната в Украйна, налага приемането на нова национална стратегия за целе-
насочено подпомагане и развитие на сектора, който включва и финансово-
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то подпомагане на гроздопроизводителите, с данъчни облекчения и други 
спешни мерки в тяхна подкрепа, защото те произвеждат суровината, от ко-
ято се прави добро вино.  

Продължаващата данъчна хармонизация и използването на опреде-
лени данъчни стимули за поощряване на инвестиционната, научноизследо-
вателската и развойна дейност, в съчетание с финансовото подпомагане на 
гроздопроизводителите и винопроизводството в България, ще спести много 
от допълнителните разходи, свързани с корпоративно преструктуриране, 
двойно данъчно облагане и ще осигури по-добра конкурентоспособност на 
българското вино и по-ефективен експорт на европейския пазар.  

Към стимулиращите данъчни политики и облекчения могат да се по-
сочат: намаляване на корпоративните данъчни ставки за винарските изби в 
Европейския съюз, ефективни инвестиционни решения при нарастващата 
световна конкуренция, структурни промени и по-благоприятна бизнес сре-
да на българските винопроизводителите. Европейската комисия може да 
оптимизира законодателната рамка за по-ефективна борба с акцизните на-
рушения от сивия сектор и агресивното данъчно планиране за повишаване 
на ефективността при събирането на данъци и осигуряване на по-добра да-
нъчна справедливост, което изисква пълна съвместимост с национални да-
нъчни системи и системите за обмен на информация между данъчните ор-
гани в страните‒членки на ЕС, за да са по-ефективни в борбата с данъчните 
измами.       

Теоретичните подходи за анализ и оценка на ефективното управле-
ние на аграрния сектор в България, където попада и винопроизводството, 
трябва да отчитат различни фактори, които влияят върху финансовата ус-
тойчивост в брйнша. Това са фактори като обществена подкрепа (нацио-
нална и европейска подкрепа – финансови помощи, експортни субсидии и 
други помощи), нормативна регулативна рамка за сектора, динамично раз-
витие на пазарите, икономически и климатични специфики на бизнеса и др. 
Устойчивото развитие на винопроизводството изисква адаптация към но-
вите реалности на пазара, модернизация и преструктуриране към динамич-
но променящата се природна и институционална среда. 

 

 

2. Възможности за оптимизиране на експорта и финансовата  
устойчивост във винопроизводството по примера  
на винарската изба „Черноморско злато“ АД 

 

Повишаването на финансовата устойчивост при винопроизводители-
те е важен процес за България в условия на преминала пандемия, войната в 
Украйна и настъпващата рецесия, което може да се постигне с национална 
и европейска подкрепа при вземане на ефективни инвестиционни решения 
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за стимулиране на експорта на вино по примера на винарската изба „Чер-
номорско злато“ АД. 

Изследваната от нас изба полага перманентни усилия за търсене на 
нови пазари освен държавите, към които България изнася най-големи ко-
личества бутилирано вино за периода 2007‒2017 г. (Полша, Русия, Румъ-
ния, Чехия и Великобритания), защото при тях потреблението на други ал-
кохолни напитки (бира или водка) започва да превишава в стойностно от-
ношение потреблението на вино (Grigg, 2004, pp. 99-110) Това обяснява 
защо агресивната реклама на произведената качествена продукция от ви-
нарните, трябва да се насочи към страните с най-голям ръст на вътрешния 
пазар на вино през последните десет години. Това са: Китай (с 79,8%), 
Хонконг (с 48,3%) и САЩ (с 12,4%). Русия (18.3%) и Великобритания 
(17.1%) са сред държавите, които през този период отчитат най-голям спад 
в стойността на вноса (Grigg, 2004, pp. 99-110) 

Голямо предимство на винарска изба „Черноморско злато“ АД са ос-
вен географското разположение на предприятието и притежаваните собст-
вените лозови масиви ‒ в най-добрия за този бизнес Югоизточен лозаро-
винарски регион, в близост до морския бряг като един от добрите тероари 
за отглеждане на бели сортове грозде.  

Отглеждането на качествено грозде е основен фактор в производст-
вото на качествено вино и затова дружеството взема важно инвестиционно 
решение за създаването на 650 хектара собствени лозя, включващи класи-
чески винени сортове като Шардоне, Совиньон Блан, Мускат Отонел, 
Гевюрцтраминер, Каберне Совиньон, Мерло, Сира, Каберне Фран и мест-
ния Тракийски Мавруд. От тези качествени сортове лозя след 2012 г. изба 
„Черноморско злато“ - АД произвежда пет вида основни серии свежи вина 

– Шардоне, Мускат Отонел, Мерло, Каберне Совиньон и елегантно Розе. 
На престижни международни конкурси и изложения се презентират нови 
вина от серията Раковина, които напомнят за близостта на морето и начи-
на, по който то формира качествения характер на българското вино. Поста-
вя се началото на производство на нови серии качествени вина Пентагра 

(Шардоне, Пино Гри, Вионие, Траминер и Мерло, Каберне Совиньон, Пино 
Ноар и Сира), които включват ръчно правени вина, презентиращи специ-
фичния минерален финес на Поморийския тероар. Създава се и серия бели 
вина, с високо качество ‒ Премиум и супер премиум, които са направени от 
ръчно подбрано грозде в селата Зорница и Разбойна, разположени върху 
песъчливи почви с добра отцедливост в района на Южното Черноморие.  

Тези ефективни инвестиционни решения поставят началото на успе-
хите на международните пазари за винарска изба „Черноморско злато" АД, 
следствие на умелото съчетаване на традиции и инвестиции в иновативни 
технологии за подобряване качеството на готовата продукция и утвържда-
ването на серия професионално презентирани вина, които се допълва от: 
ракия, ликьорни вина и аперативи с различно алкохолно съдържание.  
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Финансовият мениджмънт на избата постига финансова стабилност в 
условията на динамични пазарни промени, като поставя акцент за постига-
не на златен стандарт за качество в един традиционен за България бизнес. 
Политиката на ръководството за изследвания период е насочена към пости-
гане на перфекционизъм при правенето на вина, които да поставят Помо-
рие и България на световната карта за високо качество на произведена го-
това продукция. Зад постигнето на добри финансови резултати в избата 
стои добре подготвен екип от финансови мениджъри, квалифицирани тех-
нолози, служители и работници, с оптимизирана и ефективна структура на 
управление.  

„Черноморско злато" АД е акционерно дружество, с двустепенна сис-
тема на управление (управителен и надзорен съвет), с добре подготвени слу-
жители и работници, които създават 169 търговски марки (вж. Таблица 1). 

 

Таблица 1  

Търговски марки на дружество „Черноморско злато“ АД за 2017 г. 
Вид Брой Словен елемент 

Географски означения реги-
стрирани в Патентно ведом-
ство на България 

8 
Поморийска гроздова ракия/ Бургаска му-
скатова акия 

Търговски марки, регистрирани в 

Патентно ведомство на България 
169 

Бургас 63/ Villa Ponte/ Grand Prix/ Arte 

Ante/Salty Hills/ Черноморско злато/ 
Alambic/E1 Mar/ Поморийска гроздова, 
Поморийска мускатова/ Вера Те a/Villa 
Marvella 

Марки, регистрирани по реда на 
Мадридската система 

8 
Кагор Благовест/Кагор Архиерейски/ Черньй 
Монах 

Марки национални регистрации в 
други страни 

6 Латвия, Естония, Литва, Канада, САЩ, Грузия 

Европейски марки 5 Penta ram/ Arte Ante/ Golden Rh 

Източник: Регистър на Патентно ведомство на България 

 

От анализ на публичните данни за приходите и разходите от дей-
ността на избата, в началото на изследвания период (2017‒2022 г.) можем 
да отчетем, че сумата на нетните приходи от продажба на готова продук-
ция бележи спад, като от 23 678 хил. лв. за 2016 г. намалява до 23 076 хил. 
лв. за 2017 година, или с 2.5 %  като тази тенденция се запазва до периода 
на пандемията (2020‒2021 г.) Вследствие на взетите важни инвестиционни 
решения от финансовия мениджмънт на „Черноморско злато“ АД и реали-
зираните ефективни проекти, финансовите резултати чувствително се по-
добряват като през 2022 г. сумата на нетните приходи от продажби на го-
това продукция вече се е увеличила на 33 946 хил. лв. и бележи ръст от 
7 810 хил. лв. в сравнение с резултатите от 2021 г. – 25 729 хил. лв., което е 
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увеличение с 30.65%, а реализираната за 2022 г. печалба вече е 6151 хил. 
лв., в сравнение с печалбата за 2021 ‒ 5047 хил. лв.  

Важните решения за оптимизиране на дейността във винарската изба 
се вземат още с първите публични данни за кризата в сектор винопроиз-
водство от периода 2007‒2017 г. Тя се дължи най-вече на слабата законо-
дателна, финансова и научноизследователска подкрепа и координация в 
лозарството и винопроизводството. Поставя се началото на оптимизиране 
на разходите като за 2017 г. най-значим остава делът на разходите за мате-
риали ‒ 57 % от общите разходи за дейността, а за 2022 г. те са ‒ 55%. От-
несени към приходите от продажба на продукция, разходите за суровини и 
материали за 2017 г. заемат - 56 %, а за 2022 г. ‒ 49% относителен дял. Об-
щите разходи по икономически елементи, в резултат на взети ефективни 
финансови решения на мениджмънта, са се увеличили в сравнение с 2017 
г., като през 2022 г. вече са в размер на 29 578 хил. лв., а тези за 2021 г. са 
на стойност 22 761 хил. лв. (вж. Таблица 2). 
 

Таблица 2  
Структура на разходите на Дружеството в началото на изследвания  
период 2016‒2017 г. 

(хил. лв.) 
Показатели 2017 г. 2016 г. Увеличение /+/  

Намаление К/ 
Продажба на продукция 22 875 23 438  

Продажба на стоки    

Приходи от финансирания    

Продажба на услуги 48 94 -46 

Други приходи    

Финансови приходи    

Общи приходи 23 251 23 761  
Вид разход    

Разходи по икономически елементи 22 573 20 583 990 

Разходи, капитализирани в 

стойността на активи 

   

Бал.ст-ст на продад. активи 26 75 -49 

Изменение на запасите от ГП    

Финансови разходи  4 384 -2 646 

Общи разходи 20 954 23 286 -2 
Източник: Годишни финансови отчети на изба „Черноморско злато“ АД за изследвани-

те години. 
 

От финансовата дейност през 2017 г. е реализирана печалба в размер 
на 2 270 хил. лв, а през 2016 година е реализирана печалба в размер на 319 
хил. лв. Увеличението се дължи на факта, че през 2016 г. са отчетени ”Раз-
ходи от операции с дългосрочни финансови активи” 3 l66 хил. лв., които 
произтичат от продажба на акции от капитала на Инвестбанк АД. През те-
кущия период приходите от финансова дейност за 2017 г. са в размер на 64 
хил. лв., а през 2016 г. същите са 13 хил. лв. Основен дял във финансовите 
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приходи имат приходите от лихви, в размер на 64 хил. лв. за 2017 г. За пе-
риода 2021‒2022 г. приходите от финансовата дейност намаляват с 15 % ‒ 

от 110 на 94 хил. лв. като основен дял във финансовите приходи имат при-
ходите от лихви – 94 хил. лв. за 2022 г. и приходите от финансиране по 
правителствена програма за преодоляване на последствията от кризата.7  

Оптимизирането на финансовите разходи се потвърждава от данните 
за 2017 г., когато са в размер на 1 738 хил. лв. Основен дял в структурата 

заемат “Разходи за лихви” ‒ 1 135 хил. лв., при отрицателна разлика от 
операция с финансови активи 500 хил. лв., които произтичат от цесиране 
на вземане от консорциум „Балканска екоенергийна компания“ ООД и По-
леница ЕООД. Финансовите разходи за 2022 г. вече са в размер на 474 хил. 
лв. Основният дял  в структурата заемат „Разходите за лихви“ – 302 хил. 
лв. За този период приходите от финансова дейност намаляват до 94 хил. 
лв., което прави 15%, в сравнение с 2021 г., като основен дял имат прихо-
дите от лихви.8 

Можем да обобщим, че запазването на относителна финансова ста-
билност през анализирания период се дължи на запазването на основните 
приоритети в дейността на ръководството на ”Черноморско злато” АД, ко-
ито са насочени към утвърждаване на лидерската позиция в страната чрез 
производството и продажбите на качествени вина. Анализът на публични-
те данни за финансово състояние на винарската изба през периода 
2017‒2022 г. и управлението на инвестиционните рискове от мениджмънта 
на дружеството показват добра възможност за запазване на относителна 
финансова устойчивост в средносрочен и дългосрочен план. 

Основанията за тези изводи се базират на изследването на публични-
те данни от годишните финансови отчети (ГФО) на „Черноморско злато“ 

АД и постигнатите финансови резултати за изследвания период 2016‒2022 

г.(виж Таблица 3): 
- коефициентът на обща ликвидност на дружеството, който по дан-

ните от счетоводния баланс към 31.12.2017 година е 1,00. Към 31.12.2016 
година е 1,06 или на всеки 1лв. краткосрочни задължения съответстват 
1.00 лв. краткотрайни активи. По данни от счетоводния баланс към 2022 г. 
коефициентът на обща ликвидност на дружеството е 2,14, а към 
31.12.2021 г. е 1,76., което означава, че на всеки 1 лв. краткосрочни задъл-
жения съответстват 2,14 лв. краткотрайни активи; 

- коефициентът на финансова автономност към 31.12.2017 г., който 
е 0.85. Или на 1 лев привлечен капитал, съответстват 0.85 лв. собствен, за 
сравнение към 31.12,2016 г. този показател е 0,72. За 31.12.2022 г. коефи-
циентът на финансова автономност е 1.20 или на 1 лв. привлечен капи-

                                                 
7 Годишни финансови отчети на изба „Черноморско злато“ АД за изследваните години 

2021‒2022 г. 
8 Пак там. 
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тал съответстват 1,20 лв. собствен, а към 31.12.2021 г. този показател е 
1,37. 

 

Таблица 3 

Коефициенти на обща ликвидност и финансова автономност за периода 
2016‒2017 г. 

Коефициенти 
2017 г. 2016 г. Изменение 

Стойност Стойност Стойност  
Рентабилност:     

На собствения капитал 0.09 0.01 0.07 564% 

На активите 0.04 0.01 0.03 634% 

На пасивите 0.07 0.01 0.06 693% 

На приходите от продажби 0.10 0.01  630% 

Ефективност:     

На разходите 1.11 1.02 0.09  

На приходите 0.90    

Ликвидност:     

Обща ликвидност  1.06 0.07  

Бърза ликвидност 0.11 0.25 О. 14  

Незабавна ликвидност   0.00  

Абсолютна ликвидност     

Финансова автономност     

Финансова автономност     

Задлъжнялост 1.17 1.40 0.23   

 Източник: По данни от годишни финансови отчети на изба „Черноморско злато“ АД 
за изследвания период 2016‒2017 г. 

 

Изследването на ликвидния риск показва малка вероятност, за проб-
леми при изпълнението на задължения на дружеството, свързани с финан-
сови пасиви. Публичните отчетни данни потвърждават редовното обслуж-
ване на задълженията по лизинговите договори и търговски заеми, като 
задълженията по банкови заеми се погасяват в рамките на допустимото 
забавяне от 5 дни, което означава, че кредитната задлъжнялост не застра-
шава финансовата независимост на „Черноморско злато“ АД, защото фи-
нансовият мениджмънт предприема активни мерки срещу контрагентите, 
които забавят плащанията си, като въвежда кредитни лимити, които стрик-
тно се следят от отдел „Продажби”.  

Финансовата устойчивост на дружеството показва и ефективно фи-
нансово управление на човешките ресурси за изследвания период 
2017‒2022 г. Персоналът от работници и служители на винарската изба 
има добра възрастова структура и квалификация при оптимална численост 
(219) (вж. Таблица 4 и Таблица 5). 
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Таблица 4  
Обща численост и възрастова структура на персонала на дружеството 
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Източник: Финансови отчети на изба „Черноморско злато“ АД за изследвания период 
2016‒2022 г. 
 

Таблица 5  
Структура на персонала по групи 
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Източник: Финансови отчети на изба „Черноморско злато“ АД за изследвания период 
2016‒2022 г. 

 

Финансовия анализът за управление на човешките ресурси  през изс-
ледвания период показва стабилни резултати като желанието на мени-
джърското ръководство е да увеличи разходите през периода 2023-2024 г. 
за обучение на персонала и задълбочаване на научните изследвания, за 
подпомагане при вземане на ефективни инвестиции решения в иновативни 
технологии и подобряване на възможности за създаването на нови търгов-
ски марки за международните пазара, които да увеличат онлайн продажби-
те. Реализирането на тези решения, ще затвърди водещата позиция на Чер-
номорско злато АД в България. 

За изследвания период винарската изба реализира няколко важни, 
успешни проекти, като проекта „Мерки за енергийна ефективност и устой-
чиво развитие", финансиран от Норвежкия финансов механизъм, както и 
реализирането на амбициозна инвестиционна програма, с подкрепата на 
национални и европейски финансови програми.  

Още през 2017 г. Черноморско злато АД извърши инвестиции с ев-
ропейска подкрепа и самофинансиране на стойност 1 198 729,92 лв. (Виж 
таблица 6): 
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Таблица 6 

Собствени инвестиции – 2017 г    
Закупуване на капсул автомат NORTAN 69 236,38 лв. 
Закупуване на 3 бр. влекачи 208 165,8 лв. 
Закупуване на 2 бр. нови автомобили (търговски отдел) 44 5 19,22 лв. 
Закупуване на лек автомобил VW Touran 41 598,62 лв. 
Закупуване на микробус Форд Транзит ван 40 574,57 лв. 
Изграждане на нов фирмен магазин 306 230,20 лв. 
За текущи, планови и аварийни ремонти 153 734,30 лв. 
Закупуване на нови бъчви 262 925,28 лв. 
Общата сума от самофинансиране – 2017 г.   1 126 984,37 лв. 

Източник: По данни от годишния финансов отчет на изба „Черноморско злато“ АД за 
2017 г. 

 

По данни от ГФО и одитните доклади направените инвестиции за 
2022 г. вече са в размер на 1 706 701, 80 лв., като със собствени средства 
са9: 

-  Изграждане на пречиствателна станция ‒  500 000 лв.; 
-  Изграждане на газова инсталация – 260 000 лв.; 
-  8 бр. газови котли – 250 000 лв.; 
-  Изграждане на фотоволтаичен парк за производство на ел. енергия с 

максимална производителност 980 КWh – 1300000. 
Важна крачка към усвояване на финансовата подкрепа по Европейски 

програми през 2022 г. се прави по няколко проекта: 
-  мярка Инвестиции в предприятията към Държавен фонд „Земеде-

лие“ (ДФЗ) (одобрено със субсидия от 70%), като общата сума на инвести-
циите в нови технологии е на стойност 1 165 745,77 лв. със субсидия от 
816 022, 74 лв. 

-  по програма иновации и конкурентоспособност към Министерство-
то на иновациите и растежа със субсидия от 50% ‒ предоставена безвъз-
мездна финансова помощ за „Възстановяване на МСП чрез подобряване на 
енергийната ефективност“ на стойност 136 604, 86 лв. и обща стойност на 
проекта в размер на 273 209, 71 лв. 

-  закупуване на нови машини и съдове със субсидирана сума на стой-
ност – 564 248 лв. по Проект с регистрационен номер в ИСМ BG-RRP-
3.004-0325 и с обща стойност – 1 128 496 лв.  

-  дружеството използва финансовата подкрепа, която предоставят Ев-
ропейските програми за обучение на персонала в размер на 71 745, 55лв. 

От направения анализ в изследването можем да изведем няколко ар-
гумента и изводи, които потвърждават финансовата устойчивост на винар-
ската изба към края на изследвания период в условията на настъпваща ре-
цесия. Най-важните от тях са: 

-   в общата сума на активите няма рискови финансови активи; 
                                                 

9 Източник: По данни от годишния финансов отчет на изба „Черноморско злато“ АД за 
2022г. 
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-   активи и пасиви на дружеството, деноминирани в друга чуждест-
ранна валута, са погасени към датата на изготвяне на отчета, а останалите 
са деноминирани в евро като това намалява валутните рискове; 

-   кредитните, ценовите и валутните рискове за дружеството за перио-
да до 2022 г. оценяваме като равни и по-малки от нормалните за отрасъла; 

-   коефициентът на обща ликвидност към 31.12.2017 година е 1,00, 
към 2022 г. е 2,14, а към 31.12.2021 г. е 1,76. Коефициентът на финансова 
автономност към 31.12.2017 г. е 0.85, а към 31.12.2022 г. коефициентът на 
финансова автономност е 1.20 или на 1 лв. привлечен капитал, съответст-
ват 1,20 лв. собствен, което дава основание да се счита, че предприятието е 
финансово устойчиво; 

-  ефективно финансово управление на човешките ресурси, с поддър-
жане на добра възрастова структура и квалификация при оптимална числе-
ност (219) на служители и работници. 

Отчитат се определени пропуски за изследвания период 2017‒2022 г. 
в областта на научноизследователската и развойната дейност, която да 
подкрепя инвестиционните решения в иновативните технологии, за да га-
рантира запазване на водещите позиции на българския пазар.   

В Таблица 7 са показани някои от предприетите вече мерки и дей-
ности, които са свързани с обучението на персонала в „Черноморско злато“ 
АД – за постигането на по-добри резултати (вж. Таблица 7). 

 

Таблица 7   
Дейности по обучение на персонала на дружеството 
Дейност N 1 Разработване, адаптиране и въвеждане на системи за развитие на човешките 

ресурси в компанията 

Дейност N 2 Осигуряване на организиран транспорт от работодателя от и до работното 
място за заетите лица в „Черноморско злато” АД 

Дейност N 3 Обезопасяване на производствените процеси и помещения чрез изграждане на 
превантивни системи за контрол и мониторинг на рисковете за здравето и бе-
зопасността на работното място 

Дейност N 4 Организиране и провеждане на обучение на служителите на предприятието 
относно специфичните рискове за здравето, свързани с индивидуалното ра-
ботно място и методите и средствата за тяхното ограничаване и предотвратя-
ване ‒ за 200 лица 

Дейност N 5 Ремонт и оборудване на помещения за отдих, хранене и почивка 

Източник: Доклад на ръководството на изба „Черноморско злато“  АД за 2020 г.  
 

Мениджмънтът на винарската изба „Черноморско злато” АД има ам-
бицията да увеличи инвестициите в човешки капитал и иновативни техно-
логии, което ще има решаващо значение за запазване на водещите позиции 
във винопроизводството, експорта и икономическия напредък в бранша, 
което да осигури максимална полза за икономиката. 

Анализът на ефективната политика на винарска изба „Черноморско 
злато“ АД за изследвания период поставя няколко важни въпроса при изг-
раждането на нова, ефективна стратегия за подпомагане и развитие на сек-
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тор лозаро-винарство, с приоритет към гроздопроизводителите в България. 
Те са от изключително значение за винарската индустрия, защото произ-
веждат суровината, от която се прави виното. Независимо от полаганите 
усилия и опитите за достигане нивото на водещите производители (Nedev, 
2015, pp. 1-6), както и излизането на нови международни пазари (Недев, 
2014) остава в сила максимата, че само с качествено грозде може да се 
произведат качествени вина. Ефективната финансова подкрепа от евро-
пейски и национални институции трябва да отговаря на нуждите на гроз-
допроизводителите. Те са равнопоставени пред природните условия за уз-
ряване на гроздето като суровина и следва да бъдат и еднакво равни пред 
останалите участници в производствения процес и фиска по отношение 
плащането на акцизи и ДДС. Не по-малко важно е развитието на научноиз-
следователската дейност и кадровото (Zahariev, A., Zaharieva. G., 2003) 
осигуряване на сектор винопроизводство с висококвалифицирани кадри за 
постигане на финансовата устойчивост (Zahariev, 2014) на винарските из-
би. 

 
 

Заключение 
 

В заключение на представеното изследване можем да потвърдим 
значението на прилагането на ефективни управленски политики от мени-
джмънта на винарска изба „Черноморско злато“ АД, който съчетава умело 
инвестициите в иновативни технологии за производството с добрите бъл-
гарски традиции в сектора за постигане на оптимален експорт на вино в 
условията на динамични пазарни промени. Анализът на публичните отчети 
на избата ни дава основание да потвърдим финансовата стабилност на 
дружеството, което запазва водещите позиции във винопроизводството и 
ни дава основание да изведем следните важни извода: 

- Винопроизводството в България може да поддържа относително ста-
билна финансова устойчивост в условията на неблагоприятна пазарна сре-
да чрез ефективна национална подкрепа за трайно популяризиране на 
идентичността на водещите лозаро-винарски региони. 

- Бъдещето на винопроизводството в България може да има успешна 
перспектива чрез провеждане на политика за производство на качествени 
вина в отговор на намаляващия производствен капацитет на винарските 
изби, които в по-голямата си част са микро- и малки предприятия. 

-  Външнотърговското салдо за търговията с българско вино през изс-
ледвания период 2017‒2022 г. запазва тренд към намаляване, но все още е 
положително. По-голям процент от произведените вина в България се реа-
лизират на вътрешния пазар, което показва голям резерв за оптимизиране 
експорта на качествени вина. 
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-   Постигането на оптимални резултати от експорта на вино е свърза-
но не само с повишаването на квалификацията на служителите и работни-
ците, ангажирани във винарските изби, но и с финансовата подкрепата на 
европейски и национални институции с целеви програми и проекти за пре-
зентиране на български качествени вина в страните‒членки на ЕС, което 
чувствително ще увеличи продажбите.    

-   Използването на добрите практики за постигане на по-добри фи-
нансови резултати – по примера на постигнатото от винарската изба „Чер-
номорско злато” АД в периода след пандемията, ще осигури ръст в експор-
та на вина и от други български изби. 

-   Предприятията от сектор винопроизводство се нуждаят от създава-
нето на нова национална стратегия за оптимизиране на експорта чрез под-
крепа и на гроздопроизводителите, които са от изключително значение за 
винарската индустрия, защото трябва да се произвежда качествена сурови-
ната, от която се прави виното. 

Като постигнати резултати в изследването можем да представим 
анализа и оценката на ефективните управленски решения, свързани с по-
ложителните резултати за производството и реализираната готова продук-
ция от винарска изба „Черноморско злато“ АД. Това дава надежда за уве-
личаване дела на експорта във винопроизводството на България чрез по-
добряване на  функционалната грамотност на мениджмънта и човешкия 
капитал. Постигнатите позитивни резултати подчертават възможностите за 
следване на тази ефективна политика при оптимизиране на експорта на ви-
но, след като КОВИД-19 значително понижи стокообмена на ЕС-28 и на 
България за 2020 г. и оказва отрицателно въздействие върху външната тър-
говия на България и ЕС-28. Балансът на стокообмена в изследвания период 
е устойчиво отрицателен в границите между - 2,4 и - 9,9 млрд. евро годиш-
но.10  

 Подобни огледални стойности има при търговията ни с Швейцария, 
Канада, САЩ, Египет, Украйна и др., като новите предизвикателства от 
КОВИД 19 показват, че ще успеят да се възстановят най-бързо тези страни, 
които инвестират в обучение и иновативни технологии. 

Постигнатите резултати от винарска изба „Черноморско злато“ АД 
показват резерви и нови възможности за развитие на винарската индустрия 
по отношение оптимизиране на експорта, което изисква съчетаването на 
ефективни политики от финансовия мениджмънт за инвестиционни реше-
ния, съчетани с инвестиции в иновативни технологии и водещи маркетин-
гови политики. Това ще осигури по-добро реализиране на българските ка-
чествени вина на международните пазари при ограничен производствен 
капацитет, но с потенциал за технологична модернизация на винопроиз-
водствените предприятия при активна национална и европейска подкрепа в 

                                                 
10 www.trademap.org   
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сектора. Тази оптимална възможност по отношение налагането на нашите 
вина на световните пазари може да бъде подкрепена от ефективните мерки, 
заложени в Общата програма за подпомагане на лозаро-винарския сектор 
на България, където акцентът е насочен към стимулиране на конкурентос-
пособността, пласмента и дистрибуцията при винопроизводството. 
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https://www.bit.ly/30CGFLz
https://ssrn.com/abstract=2977326
http://www.bit.ly/3uivTr9
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намалява с 8%, до 608 285 хектолитра, а това на червени вина и розе-
та – със 7%, до 599 500 хектолитра. 

Закон за виното и спиртните напитки (ДВ, бр. № 54 от 15.06.2012г.) 
Закон за марките и географските означения (ДВ, бр. № 58 от 18.07.2017 г.)   
https://uknowledge.uky.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1036&context= 

agecon_etds 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S2212567115000209 

Разпределение на световното производство на вино през 2017 г -
http://www.oiv.int/public/medias/5479/oiv-en- bilan2017.pdf; 

http://www.oiv.int/public/medias/5958/oiv-state-of-the -   vitiviniculture 

world-market-april-2018.pdf 
http://www.worldstopexports.com/top-wine-importing-countries/ 
www.trademap.org   
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