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I. ÌÀÊÐÎÈÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈ, ÑÒÐÓÊÒÓÐÍÈ È ÂÚÍØÍÈ ÔÀÊÒÎÐÈ,
ÎÁÓÑËÀÂßÙÈ ÄÈÍÀÌÈÊÀÒÀ ÍÀ ÈÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈß ÐÀÑÒÅÆ

1. Âçàèìîâðúçêàòà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà ñòàáèëèçàöèÿ-ñòðóêòóðíà

àäàïòàöèÿ

Âçàèìîçàâèñèìîñòòà ìåæäó ïðîãðåñà â îáëàñòòà íà ìàêðîèêîíî-

ìè÷åñêàòà ñòàáèëèçàöèÿ (ïðåìèíàâàíå êúì íåèíôëàöèîíåí ðàñòåæ) è ñòðóê-

òóðíîòî ïðåóñòðîéñòâî íà èêîíîìèêàòà, å ñèëíî ïîä÷åðòàíà â óñëîâè-

ÿòà íà ðàäèêàëíà ñòîïàíñêà òðàíñôîðìàöèÿ. Îò åäíà ñòðàíà, èíôëàöèÿòà,

ðàñòåæúò è äèíàìèêàòà íà ïàðè÷íàòà ìàñà, ïðåäñòàâëÿâàò ñðåäàòà, â

êîÿòî îòäåëíèòå èêîíîìè÷åñêè àãåíòè âçåìàò ðåøåíèÿ, ðåñïåêòèâíî

“îöåëÿâàíåòî” è ðàçâèòèåòî íà îòäåëíèòå ñòîïàíñêè ñòðóêòóðè çàâèñè

ñèëíî îò ïðîìåíèòå â òàçè ñðåäà. Îò äðóãà, ñòàáèëèçèðàíåòî íà ìàêðîñ-

ðåäàòà ïðåäïîëàãà íàëè÷èåòî íà ñïîñîáíè äà ñå âúçïðîèçâåæäàò èêîíî-

ìè÷åñêè åäèíèöè, íàìèðàùè ñå âúâ âúòðåøíî è âúíøíî ðàâíîâåñèå. Óñïåõúò

íà âñåêè ïàêåò îò ìåðêè çà ðåôîðìèðàíå íà èêîíîìèêàòà (ïðîãðàìèðàíà

åâîëþöèÿ), çàâèñè îò êîîðäèíàöèÿòà íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà è

ïðîìåíèòå íà ìèêðîðàâíèùå (îðãàíèçàöèîííè, èíñòèòóöèîíàëíè, ïîâåäåí-

÷åñêè è îòðàñëîâè).

Èêîíîìè÷åñêèòå çàòðóäíåíèÿ ïðåç 1996 ã. ñà ðåçóëòàò íà îòêúñâà-

íåòî íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà îò ñòðóêòóðíèòå ïðîöåñè, èçðà-

çÿâàùî ñå â ïàçàðíîîðèåíòèðàíà ïàðè÷íî-êðåäèòíà è ôèñêàëíà ïîëèòèêà,

ïðè çàïàçâàíå íà íåïàçàðíî ïîâåäåíèå íà ãîëÿìà ÷àñò îò èêîíîìè÷åñêèòå

àãåíòè â ðåàëíèÿ è áàíêîâèÿ ñåêòîð (ìåêè áþäæåòíè îãðàíè÷åíèÿ). Åòî

çàùî, ïåðèîäúò 1996-1998ã. íåèçáåæíî ùå ñå õàðàêòåðèçèðà ñ óñêîðÿâàíå

ðàçâèòèåòî íà ñòðóêòóðíàòà ðåôîðìà (ãëàâíî ðàçøèðÿâàíå ñôåðàòà íà

òâúðäèòå áþäæåòíè îãðàíè÷åíèÿ) îò åäíà ñòðàíà, è ïîñòåïåííî ñòàáè-

ëèçèðàíå íà ìàêðîñðåäàòà è ïðîâåæäàíå íà àäåêâàòíà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà

ïîëèòèêà, îò äðóãà. Îáðàòíîòî, ïåðèîäúò 1999-2005 ã., áè ñëåäâàëî äà ñå

ðàçãëåæäà, ïðè óñïåøíî ïðîâåæäàíå íà ïúðâàòà ôàçà, êàòî ñòðóêòóðíî-

òåõíîëîãè÷íî ðàçâèòèå, â óñëîâèÿòà íà îòíîñèòåëíî ñòàáèëíà ìàêðîñðåäà.
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Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

Òåçè äâà ïåðèîäà ñà îò÷åòëèâî ðàçãðàíè÷åíè â ïðîãíîçíèòå âèæäàíèÿ íà

ÀÈÏÐ, ðàçãëåäàíè ïî-íàòàòúê.

2. Îñíîâíè îãðàíè÷èòåëè íà ðàñòåæà

2.1. Îáùè ïðîáëåìè

Íàëè÷èåòî íà çíà÷èòåëíè íåíàòîâàðåíè ïðîèçâîäñòâåíè ìîùíîñòè,

íåèçïîëçâàíè ðåñóðñè (çåìÿ) è çíà÷èòåëíà áåçðàáîòèöà, â óñëîâèÿòà íà ðàííî

(ïî ìåæäóíàðîäíè ñòàíäàðòè) ïåíñèîíèðàíå, ïîêàçâà, ÷å åäèí îò ïðîáëå-

ìèòå íà áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà å íåäîñòàòú÷íîòî òúðñåíå, â ò.÷. îãðàíè-

÷åíèÿ äîñòúï äî ïëàòåæîñïîñîáíè âúíøíè ïàçàðè. Ñúùåâðåìåííî, ïðîäúë-

æèòåëíèÿò ñïàä è íèñêîòî ðàâíèùå íà èíâåñòèöèèòå â ïåðèîäà ñëåä 1989

ã., íåèçáåæíî âîäÿò äî âëîøàâàíå íà õàðàêòåðèñòèêèòå íà ïðåäëàãàíåòî,

ò.å. ïîëèòèêà íà ðàçøèðÿâàíå íà òúðñåíåòî íå ìîæå ñàìà ïî ñåáå ñè äà

áúäå åôåêòèâíà. Îñâåí òîâà, çàïàçâàùèòå ñå âèñîêè ðàâíèùà íà çàãóáèòå

â äúðæàâíèÿ ñåêòîð è íåãàòèâíèÿò êàïèòàë â áàíêîâàòà ñèñòåìà ïîêàçâàò,

÷å ñúùåñòâóâà ïðîáëåì ñ åôåêòèâíîñòòà íà èçïîëçâàíåòî íà ðåñóðñèòå,

ò.å. íàòîâàðâàíåòî íà íàëè÷íèÿ ïîòåíöèàë å íååôåêòèâíî.

Îòáåëÿçàíèòå ïðîáëåìè çàñÿãàùè îáåìà è ñòðóêòóðàòà íà

òúðñåíåòî, ïðåäëàãàíåòî è öåíîâèòå ìåõàíèçìè çà ðàçïðåäåëåíèå íà ðå-

ñóðñèòå, ìîãàò äà áúäàò ðåøåíè ñàìî âúç îñíîâà íà èçîëèðàíå íà êîíê-

ðåòíèòå ñòðóêòóðíè îãðàíè÷åíèÿ è íàáåëÿçâàíå íà ìåðêè çà òÿõíîòî ïðåî-

äîëÿâàíå, ðàçïîëîæåíè ðåàëèñòè÷íî âúâ âðåìåòî. Èçïîëçâàíåòî íà ìåõà-

íèçìèòå çà ïàçàðíî ðåãóëèðàíå íà èêîíîìèêàòà (âàëóòíà, ëèõâåíà, ïàðè÷-

íà è ôèñêàëíà ïîëèòèêà) ñëåäâà äà ñå êîîðäèíèðà ñ èíñòèòóöèîíàëíèòå

èçìåíåíèÿ (íîðìàòèâíàòà áàçà), ïðîöåñà íà ïðèâàòèçàöèÿ è ïîäîáðÿâàíå

íà ñòðàòåãè÷åñêèÿ êîíòðîë â äúðæàâíèÿ ñåêòîð, îðãàíèçàöèîííèòå ïðî-

ìåíè (êîíñîëèäàöèÿ, ðàçâèòèå íà äðåáíèòå è ñðåäíè ïðåäïðèÿòèÿ, ëèêâèäàöèÿ,

ñúçäàâàíå íà íîâè óïðàâëåíñêè çâåíà, ðåîðãàíèçàöèÿ íà äúðæàâíèÿ àïàðàò

è ò.í.), ïîäãîòîâêàòà íà êàäðè è äð.

Îñâåí òîâà, öÿëîñòíèÿò ïðîöåñ íà ñòðóêòóðíà ðåîðãàíèçàöèÿ ñëåäâà

äà áúäå ïîä÷èíåí íà âèæäàíåòî çà èçìåðåíèÿòà íà òèïà ñîöèàëíî-èêîíî-

ìè÷åñêàòà ñèñòåìà, êúì êîÿòî áèõìå èñêàëè äà ñå ïðèáëèæèì â êðàÿ íà
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ïåðèîäà (2005ã.). Â ñëó÷àÿ èìàìå äîïúëíèòåëåí îðèåíòèð, ïðåäâèä íàöèî-

íàëíèÿ êîíñåíñóñ ïî îòíîøåíèå ïðèñúåäèíÿâàíåòî êúì ÅÑ. Åòî çàùî, öåë-

òà íà åäíà ïðîãðàìà çà ñòðóêòóðíî ïðåóñòðîéñòâî íà áúëãàðñêàòà èêî-

íîìèêà ìîæå äà ñå ôîðìóëèðà êàòî ñèñòåìà îò ïîäðåäåíè âúâ âðåìåòî

ìåðêè, êîÿòî ùå ïðèáëèæè áúëãàðñêîòî ñòîïàíñòâî äî îñíîâíèòå èçèñêâàíèÿ

íà ÅÑ â îáëàñòòà íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêèòå ïîêàçàòåëè, îòðàñëîâà ñòðóêòó-

ðà è ñòàíäàðòè, êîíêóðåíöèÿ, âúòðåøíî çàêîíîäàòåëñòâî è ò.í. Â òîçè ñìèñúë,

Áÿëàòà êíèãà íà Áúëãàðèÿ ïî ïðîáëåìèòå íà ñáëèæàâàíåòî íà âúòðåøíîòî

çàêîíîäàòåëñòâî ñ òîâà íà ÅÑ è êîíöåïöèèòå çàëîæåíè â îòãîâîðèòå íà

âúïðîñíèêà íà ÅÑ, òðÿáâà äà ñå ðàçãëåæäàò êàòî ÷àñò îò ïðîãðàìàòà çà

ñòðóêòóðíî ðàçâèòèå íà áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà.

2.2. Îãðàíè÷èòåëè îò ãëåäíà òî÷êà íà âúòðåøíîòî è âúíøíî òúð-

ñåíå

Ñòîïàíñêèÿò ðàñòåæ å ñòðàòåãè÷åñêîòî óñëîâèå çà ðåàëèçèðàíå

íà öåëèòå íà åäíà ñðåäíîñðî÷íà ñòðóêòóðíà ñòðàòåãèÿ. Îòñòðàíÿâàíå-

òî íà áàðèåðèòå, îãðàíè÷àâàùè íàðàñòâàíåòî íà ÁÂÏ, ïðåäñòàâëÿâà ñêå-

ëåòà íà èêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà, îðèåíòèðàíà êúì äèíàìèçèðàíå íà

èêîíîìèêàòà.

Êàêòî ñå âèæäà îò ãðàôèêà 1,

âúòðåøíîòî òúðñåíå ñå õàðàêòåðè-

çèðà ñ òåíäåíöèÿ êúì ñúêðàùàâàíå

ïðåç öåëèÿ ïåðèîä îò íà÷àëîòî íà èêî-

íîìè÷åñêàòà ðåôîðìà. Â òîâà îòíî-

øåíèå Áúëãàðèÿ ñå îòëè÷àâà ïðàêòè-

÷åñêè îò âñè÷êè ñòðàíè îò ðåãèîíà

íà Öåíòðàëíà è Èçòî÷íà Åâðîïà. Îñî-

áåíî çíà÷èòåëíî å ñúêðàùàâàíåòî íà

èíâåñòèöèèòå, è ïðåäè âñè÷êî íà äúð-

æàâíèòå êàïèòàëîâëîæåíèÿ.

Çàáàâÿíåòî íà èíâåñòèöèîííèÿ ïðîöåñ, èëþñòðèðàíî íà ãðàôèêà 2,

å ñâúðçàíî ñúñ ñúêðàùàâàíå íà íîðìàòà íà ñïåñòÿâàíå, (âæ. ãðàôèêà 3).

Äðóãà ïðè÷èíà çà íèñêàòà èíâåñòèöèîííà àêòèâíîñò å îãðàíè÷åíèÿò ïðè-

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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òîê íà âúíøíî ôèíàíñèðàíå è íà ïðå-

êè ÷óæäåñòðàííè èíâåñòèöèè â ÷àñò-

íîñò, ïðîÿâÿâàùè ñå â íåîáõîäèìîñò-

òà îò ïîääúðæàíå íà àêòèâåí èëè ñëà-

áî äåôèöèòåí òåêóù ïëàòåæåí áàëàíñ.

Åòî çàùî, íåçàâèñèìî îò èçâåñòíî-

òî óâåëè÷àâàíå íà íîðìàòà íà ñïåñ-

òÿâàíå ïðåç 1995ã., àêòèâíèÿ òåêóù

ïëàòåæåí áàëàíñ, ðàâíÿâàù ñå íà îêîëî

2% îò ÁÂÏ, íå ïîçâîëÿâà óâåëè÷àâàíå

íà ðàçõîäèòå çà îñíîâåí êàïèòàë.

Îò ñâîÿ ñòðàíà, ñïåñòÿâàíèÿ-

òà, êàêòî ïîêàçâàò èêîíîìåòðè÷íèòå èçñëåäâàíèÿ íà ÀÈÏÐ, ñà ôóíêöèÿ

ïðåäè âñè÷êî íà íåîïðåäåëåíîñòòà, ñ êîÿòî ñå ñáëúñêâàò ñïåñòèòåëèòå.

Òàçè íåîïðåäåëåíîñò ñå èçðàçÿâà ïî-êîíêðåòíî â íåñòàáèëíîñòòà íà ðå-

àëíèòå ëèõâåíè ïðîöåíòè è âàëóòíèÿ êóðñ. Ñúùåâðåìåííî, åñòåñòâåíàòà

ñêëîííîñò êúì ñïåñòÿâàíå, ò. å. óñëîâíèòå ñïåñòÿâàíèÿ ïðè íàëè÷èå íà

ïúëíî äîâåðèå âúâ áàíêîâî-ôèíàíñîâèòå èíñòèòóöèè è ìàêðîèêîíîìè÷åñ-

êàòà ïîëèòèêà íà ÁÍÁ è Ïðàâèòåëñòâîòî, å âèñîêà - îò ïîðÿäúêà íà 25-

30%, ò.å. íà ðàâíèùåòî íà íîðìàòà íà ñïåñòÿâàíå, õàðàêòåðíà çà íàé-

äèíàìè÷íèòå èêîíîìèêè â ñâåòà.

Î÷åâèäíî, îñíîâíèòå íàñîêè çà

óñêîðÿâàíå íà ðàñòåæà ñà äâå - íàìà-

ëÿâàíå íà íåïðåäâèäèìèòå êîëåáàíèÿ

íà âàëóòíèÿ êóðñ, ëèõâåíèÿ ïðîöåíò

è ëèêâèäíîñòòà íà áàíêîâî-ôèíàíñî-

âèòå èíñòèòóöèè, îò åäíà ñòðàíà è

ñúçäàâàíåòî íà áëàãîïðèÿòíè óñëîâèÿ

çà ïðèòîê íà ïðåêè ÷àñòíè èíâåñòè-

öèè è ïîäîáðÿâàíå íà äîñòúïà äî âúíø-

íî ôèíàíñèðàíå íà ïëàòåæíèÿ áàëàíñ

êàòî öÿëî.
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Ïî-íàòàòúøíàòà êîíêðåòèçàöèÿ íà ñòðóêòóðíèòå ìåðêè èçèñêâà

ïî-äåòàéëåí àíàëèç íà ïðè÷èíèòå çà íåñòàáèëíîñòòà íà ïàðè÷íî-êðåäèò-

íàòà ñèñòåìà è âçàèìîäåéñòâèåòî íà ïîñëåäíàòà ñ ðåàëíèÿ è ôèñêàëíèÿ

ñåêòîð. Èêîíîìåòðè÷íèòå ñèìóëàöèè, ïðîâåäåíè â ÀÈÏÐ ïîêàçâàò, ÷å ôè-

íàíñîâèòå çàòðóäíåíèÿ â ðåàëíèÿ ñåêòîð ñà â ïî-ãîëÿìàòà ñè ÷àñò ïðî-

äóêò íà íåàäåêâàòíà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà ïîëèòèêà, ò.å. ìèêðîèêîíîìè÷åñ-

êèòå ïðè÷èíè - íåäîñòàòúöè â ìàðêåòèíãîâàòà ñòðàòåãèÿ, “ðàöèîíèðà-

íå” íà áàíêîâèòå êðåäèòè, íàëè÷èå íà ïîñðåäíèöè íà “âõîäà” è “èçõîäà” è

ïð., èãðàÿò ïîä÷èíåíà ðîëÿ. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêèòå ôàêòîðè çà âëîøàâàíå

íà ôèíàíñîâîòî ñúñòîÿíèå íà ïðåäïðèÿòèÿòà ñà òðè - âèñîêèòå íîìèíàë-

íè ëèõâè; îòíîñèòåëíîòî ïîñêúïâàíå íà ëåâà (îáåçöåíÿâàíå ñ òåìïîâå, ïî-

íèñêè îò èíôëàöèÿòà) â îòäåëíè ïåðèîäè; íåñòàáèëíîñòòà íà íîìèíàëíè-

òå è ðåàëíè ïàðàìåòðè íà ïàðè÷íî-êðåäèòíàòà ñèñòåìà.

Âèñîêèòå íîìèíàëíè ëèõâè âîäÿò äî áúðçî èçïëàùàíå íà öÿëàòà

ñóìà íà êðåäèòà, ò.å. ðÿçêî ñúêðàùàâàò ñðåäíàòà ïðîäúëæèòåëíîñò íà

ïðåäîñòàâåíèòå çàåìè (ò.íàð. åôåêò íà Ôèøåð).

Òàçè çàâèñèìîñò å èëþñòðèðà-

íà ÷ðåç ãðàôèêà 5. Íà õîðèçîíòàëíà-

òà îñ ñå îò÷èòà íîìèíàëíèÿ ëèõâåí

ïðîöåíò, à ïî âåðòèêàëíàòà - ñðåä-

íèÿ ñðîê íà ïîëçâàíå íà çàåìíèòå

ñðåäñòâà, ïðè ïðîäúëæèòåëíîñò íà

êðåäèòíèÿ ïåðèîä îò 4 äî 10 ãîäèíè.

Ñ íàðàñòâàíå íà ëèõâàòà ñðåäíèÿ ñðîê

íà èçïîëçâàíå íà ñóìàòà íà åäèí 10

ãîäèøåí êðåäèò ñïàäà îò 5,5 ã. ïðè

íóëåâà ëèõâà, äî 1,5 ã. ïðè ëèõâà íàä

120%. Ïðè ëèõâåíî ðàâíèùå îêîëî 100%

ïðàêòè÷åñêè å âúçìîæíî ñàìî êðàòêîñðî÷íî êðåäèòèðàíå.

Â óñëîâèÿòà íà âèñîêà èíôëàöèÿ ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà ñå

îêàçâà ïðåä ñëîæíà äèëåìà. Íèñêèòå íîìèíàëíè ëèõâè âîäÿò äî îòðèöà-

òåëíè ðåàëíè ëèõâåíè ïðîöåíòè, ðåñïåêòèâíî îãðàíè÷àâàò ñïåñòÿâàíèÿòà,

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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à âèñîêèòå ñúêðàùàâàò ïåðèîäà íà ïîëçâàíå íà êðåäèòèòå, èçêëþ÷âàéêè

ôèíàíñèðàíåòî íà äúëãîñðî÷íè èíâåñòèöèè. Âúçìîæíè ñà äâå ðåøåíèÿ -

öÿëîñòíî àäàïòèðàíå íà çàêîíîäàòåëñòâîòî êúì èíôëàöèîííàòà ìàêðîñ-

ðåäà ÷ðåç èíäåêñèðàíå íà öåíè, çàïëàòè, êðåäèòè, äåïîçèòè è êîðåêöèè â

àìîðòèçàöèîííèòå ìåõàíèçìè. Òàêúâ å îïèòúò íà Èçðàåë îò ïåðèîäà íà

âèñîêà èíôëàöèÿ.

Âòîðèÿò âàðèàíò, ïðèëîæåí

íàïîñëåäúê â Ëàòèíñêà Àìåðèêà, ïðåä-

ïîëàãà ìåðêè çà áúðçî îâëàäÿâàíå íà

èíôëàöèÿòà. Òîâà ñå ïîñòèãà èëè ÷ðåç

ïîääúðæàíåòî íà âèñîêî ðàâíèùå íà

çàäúëæèòåëíè ðåçåðâè íà òúðãîâñêè-

òå áàíêè, èëè ïîñðåäñòâîì ò.íàð. cur-

rency board, ò.å. îáâúðçâàíå íà ïðåä-

ëàãàíåòî íà ïàðè ñ âàëóòíèÿ ðåçåðâ.

Àäàïòèðàíåòî íà çàêîíîäàòåë-

ñòâîòî êúì èíôëàöèîííàòà ìàêðîñ-

ðåäà íå å ïðèåìëèâî, òúé êàòî ùå îò-

äàëå÷è çà ïðîäúëæèòåëåí ïåðèîä íà-

øàòà ñòðàíà îò Ìààñòðèõòñêèòå êîíâåðãåíòíè êðèòåðèè. Ïðèëàãàíåòî

íà currency board èçèñêâà çíà÷èòåëíè âàëóòíè ðåçåðâè, ñòàáèëíà ôèíàíñî-

âà ïîäêðåïà îòâúí è èçêëþ÷èòåëíî ñòðîãà ôèñêàëíà ïîëèòèêà. Åòî çàùî,

åäèíñòâåíèÿò ðåàëèñòè÷åí çà íàøàòà ñòðàíà âàðèàíò ñå î÷åðòàâà ïðî-

âåæäàíåòî íà ãúâêàâà, íî ñòðîãà ðåçåðâíà ïàðè÷íî-êðåäèòíà ïîëèòèêà.

Êîìïþòúðíèòå ñèìóëàöèè, ïðîâåäåíè â ÀÈÏÐ ïîêàçâàò, ÷å ïîñòå-

ïåííîòî óâåëè÷àâàíå íà íîðìàòà íà çàäúëæèòåëíè ðåçåðâè, ñú÷åòàíî ñúñ

ñòðîãî äîçèðàí ïðîöåñ íà íàìàëÿâàíå íà ÎËÏ è óìåðåíî îáåçöåíÿâàíå íà

âàëóòíèÿ êóðñ, ìîæå äà äîâåäå äî çàáàâÿíå íà èíôëàöèÿòà äî îêîëî 1%

ìåñå÷íî â òå÷åíèå íà 5-6 ìåñåöà, ñëåä êîåòî ìîæå äà ñå ïðèñòúïè êúì

ïîñòåïåííî ïîíèæàâàíå íà íîðìàòà íà çàäúëæèòåëíè ðåçåðâè. Â îñíîâà-

òà íà òàçè ïîëèòèêà å êîìïåíñèðàíåòî íà íåãàòèâíèòå ïîñëåäèöè îò

ñòðîãàòà ðåçåðâíà ïîëèòèêà âúðõó ëèêâèäíîñòòà íà áàíêîâàòà ñèñòåìà
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÷ðåç íàìàëÿâàíå íà ÎËÏ, ðåñïåêòèâíî ïîñðåäñòâîì ïîäîáðÿâàíå íà ïëà-

òåæíèòå ïîçèöèè íà ðåàëíèÿ ñåêòîð ïî ëèíèÿòà íà óäúëæàâàíå ñðåäíèÿ

ïåðèîä íà ïîëçâàíå íà çàåìíèòå ñðåäñòâà.

Âèñîêèòå íîìèíàëíè ëèõâè âëèÿÿò è âúðõó ïîçèöèèòå íà ôèñêàëíèÿ

ñåêòîð. Íà ãðàôèêà 6 å èëþñòðèðàí ò.íàð. ïàðè÷íî- (ìîíåòàðíî) êîðèãèðàí

áþäæåòåí äåôèöèò, ïðè êîéòî å èçêëþ÷åíî äåôîðìèðàùîòî âëèÿíèå íà âè-

ñîêèòå íîìèíàëíè ëèõâè âúðõó ñòðóêòóðàòà íà ïîãàñèòåëíèòå ïëàùàíèÿ. Ïî

òàêúâ íà÷èí, çíà÷èòåëíà ÷àñò îò ðàçõîäèòå ïî îáñëóæâàíå íà âúòðåøíèÿ

äúðæàâåí äúëã ñå òðàíñôîðìèðàò âúâ ôèíàíñèðàíå è íå âëèÿÿò âúðõó äåôèöèòà.

Êàêòî ñå âèæäà îò ãðàôèêàòà,

ôèñêàëíèÿò ñåêòîð áè ðåàëèçèðàë êà-

ñîâ àêòèâ, à íå äåôèöèò, àêî ñå êîðè-

ãèðà îòáåëÿçàíîòî äåôîðìèðàùî âúç-

äåéñòâèå íà âèñîêèòå íîìèíàëíè

ëèõâè. Ïðåìàõâàíåòî íà íåãàòèâíîòî

âëèÿíèå íà îñêúïåíîòî îáñëóæâàíå íà

âúòðåøíèÿ äúëã âúðõó áþäæåòà áè ðå-

øèëî îñíîâíèòå ñîöèàëíè è èêîíîìè-

÷åñêè ïðîáëåìè, ïîðîäåíè îò íåîáõî-

äèìîñòòà îò èçêóñòâåíî ñâèâàíå íà

ðàçõîäèòå íà äúðæàâàòà. Êàòî öÿëî,

ìàêðîèêîíîìè÷åñêèòå èçêðèâÿâàíèÿ îã-

ðàíè÷àâàò äúðæàâíèòå ðàçõîäè ñ îêîëî 4-6% îò ÁÂÏ è çàáàâÿò ðàñòåæà

ñ îêîëî åäèí ïðîöåíòåí ïóíêò.

Åäíà îò ïðè÷èíèòå çà ñèëíî íåãàòèâíîòî îòðàæåíèå íà âúòðåø-

íèÿ äúðæàâåí äúëã âúðõó âúòðåøíîòî òúðñåíå å ìåõàíèçìúò íà íåãîâîòî

ôèíàíñèðàíå. Îñíîâíèòå ïðîáëåìà ñà äâà:

n íåäîñòàòú÷íà êîíêóðåíöèÿ ïðè èçáðàíèÿ ìåõàíèçúì ñ ó÷àñòèåòî

íà ò.íàð. “ïúðâè÷íè äèëúðè”;

n íåàäåêâàòíîñò íà ñòðóêòóðàòà íà âúòðåøíèÿ äúëã êúì ìíîãîîá-

ðàçèåòî íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêè ðèñêîâå (âàëóòåí, ëèõâåí, èíôëàöèîíåí, ñèñ-

òåìåí è ò.í.), ñ êîèòî îáåêòèâíî ñå ñáëúñêâà äúðæàâàòà.

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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Ïðîòèâîäåéñòâèåòî íà òåçè íåãàòèâíè îáñòîÿòåëñòâà ñëåäâà äà

ñå èçâúðøè ïî ëèíèÿòà íà:

n êîîðäèíèðàíå íà ïîëèòèêàòà íà ÁÍÁ è ÌÔ; ñúçäàâàíå íà ñïåöè-

àëèçèðàíà àãåíöèÿ çà óïðàâëåíèå íà äúðæàâíèÿ äúëã;

n ðàçíîîáðàçÿâàíå ñòðóêòóðàòà íà äúëãà ÷ðåç óâåëè÷àâàíå äåëà íà

ñêîíòîâèòå ÄÖÊ, ÄÖÊ ñ ôèêñèðàí äîõîä, èíäåêñèðàíè ÄÖÊ, ÄÖÊ äåíîìèíè-

ðàíè âúâ âàëóòà, äúëãîñðî÷íè ÄÖÊ, åìèñèè íà ÄÖÊ íà ìåæäóíàðîäíè ïàçà-

ðè è äð.

Ïàðàëåëíî, ñú÷åòàíèåòî íà âè-

ñîêè íîìèíàëíè è ðåàëíè ëèõâè ñ îò-

íîñèòåëíî ïîñêúïâàíå íà ëåâà, ïðàâè

àêóìóëèðàíåòî íà çàãóáè â ðåàëíèÿ ñåê-

òîð ïðàêòè÷åñêè íåèçáåæíî, îñîáåíî

â åêñïîðòíî îðèåíòèðàíèòå ïðåäïðè-

ÿòèÿ ñ âå÷å íàòðóïàíè çàäúëæåíèÿ.

Åòî çàùî, ìåðêèòå çà íàìàëÿâàíå íà

çàãóáèòå íà ìèêðîðàâíèùå (ëèêâèäà-

öèÿ, èçîëàöèÿ, ïðèâàòèçàöèÿ è ïîäïî-

ìàãàíå íà ñòðóêòóðíîòî àäàïòèðàíå),

íå ìîãàò äà ðåøàò ñàìè ïî ñåáå ñè

ïðîáëåìà ñ íàìàëÿâàíå íà îòðèöàòåë-

íèòå ôèíàíñîâè ðåçóëòàòè.

Áúðçîòî íàðàñòâàíå íà âúòðåøíèÿ äúðæàâåí äúëã ïðåâúðíà ïîñòå-

ïåííî äúðæàâàòà â åäèí îò îñíîâíèòå ñïåñòÿâàùè ñåêòîðè, çàåäíî ñ äî-

ìàêèíñòâàòà. Òàçè åâîëþöèÿ å ñâúðçàíà ïðåäè âñè÷êî ñ âå÷å îòáåëÿçàíà-

òà âèñîêà öåíà íà îáñëóæâàíåòî íà âúòðåøíèÿ äúðæàâåí äúëã (10-12% îò

ÁÂÏ). Çíà÷èòåëíèòå ïîãàñèòåëíè ïëàùàíèÿ, ïðè ñèëíè îãðàíè÷åíèÿ çà ðàç-

ìåðà íà êðàéíèÿ äåôèöèò, ïðåäïîëàãàò ïîääúðæàíå íà ïîëîæèòåëíî ïúð-

âè÷íî ñàëäî íà áþäæåòà. Ïîñëåäíîòî, çàåäíî ñúñ çíà÷èòåëíèòå ñîöèàëíè

òðàíñôåðè, âîäè äî ïðåâèøàâàíå íà äúðæàâíèòå ïðèõîäè íàä äúðæàâíîòî

ïîòðåáëåíèå. Ñïåñòÿâàíèÿòà â ðàìêèòå íà êîíñîëèäèðàíèÿ äúðæàâåí áþ-

äæåò ïî÷òè ñå ðàâíÿâàò íà òåêóùèòå çàãóáè â ïðîìèøëåíèÿ ñåêòîð. Îò
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äðóãà ñòðàíà, äúðæàâíèÿò äúëã, êàêòî å èçâåñòíî, ñå ôèíàíñèðà íà âúò-

ðåøíèÿ êàïèòàëîâ ïàçàð áåç ïîëçâàíå íà íóëåâà ïðåìèÿ çà ðèñê.

Òàçè ñèòóàöèÿ îòðàçÿâà íàëè÷èåòî íà äåôîðìèðàíà öåíîâà ñòðóê-

òóðà è “ìåêè” áþäæåòíè îãðàíè÷åíèÿ êàêòî íà ôèíàíñîâî-êðåäèòíèòå ïà-

çàðè, òàêà è â ðåàëíàòà èêîíîìèêà. Òîâà ïîçâîëÿâà ïðåõâúðëÿíåòî íà çàãó-

áèòå â ðåàëíèÿ ñåêòîð âúðõó áàíêîâèÿ è îò òàì âúðõó áþäæåòà ïîä ôîðìà-

òà íà âèñîêî ïîëîæèòåëíî ïúðâè÷íî ñàëäî. Îãðàíè÷àâàíåòî íà äúðæàâíèòå

ðàçõîäè ñòàâà ãëàâíî çà ñìåòêà íà äúðæàâíèòå èíâåñòèöèè, êîåòî îò ñâîÿ

ñòðàíà ñå îòðàçÿâà íåãàòèâíî âúðõó ðàñòåæà, ìîäåðíèçèðàíåòî íà èíô-

ðàñòðóêòóðàòà è öÿëîñòíîòî ñòðóêòóðíî îáíîâÿâàíå íà èêîíîìèêàòà.

Ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ñðåäà

âëèÿå ñ ðàçëè÷íà èíòåíçèâíîñò âúð-

õó ôèíàíñîâîòî ñúñòîÿíèå íà îòäåë-

íèòå îòðàñëè. Ñåêòîðèòå, îñîáåíî çà-

âèñèìè îò ìàêðîñðåäàòà, ñà: õèìè÷åñ-

êà è íåôòîïðåðàáîòâàòåëíà ïðîìèø-

ëåíîñò, ïðîèçâîäñòâî íà ñòðîèòåë-

íè ìàòåðèàëè; öåëóëîçíî-õàðòèåíà è

ïîëèãðàôè÷åñêà ïðîìèøëåíîñò; ÷åð-

íà è öâåòíà ìåòàëóðãèÿ. Â ÷àñòíîñò,

îñîáåíî ÷óâñòâèòåëíè êúì ëèõâåíîòî

ðàâíèùå ñà: ÷åðíà ìåòàëóðãèÿ; åíåð-

ãåòèêà; äîáèâíà ïðîìèøëåíîñò; ëåêà ïðîìèøëåíîñò. Îò ñâîÿ ñòðàíà, îáåç-

öåíÿâàíåòî íà ëåâà âëèÿå îñîáåíî ïîçèòèâíî âúðõó: ÷åðíà ìåòàëóðãèÿ;

öåëóëîçíî-õàðòèåíà ïðîìèøëåíîñò; äîáèâíà ïðîìèøëåíîñò; ïðîèçâîäñò-

âî íà ñòðîèòåëíè ìàòåðèàëè è ñòúêëî. Îáðàòíîòî, òàêèâà îòðàñëè, êà-

òî êîæàðñêî-îáóâíà, êîíôåêöèÿ è ïîëèãðàôè÷íà ïðîìèøëåíîñò ñà ñèëíî

çàâèñèìè îò âíîñíè êîìïîíåíòè è ñå âëèÿÿò íåãàòèâíî îò îáåçöåíêàòà

íà ëåâà.

Ñðàâíèòåëíî íå÷óâñòâèòåëíè êúì ìàêðîèêîíîìè÷åñêèòå ôàêòîðè

ñà âèñîêîòåõíîëîãè÷íèòå îòðàñëè - åëåêòðîíèêà, åëåêòðîòåõíèêà,

ìàøèíîñòðîåíå.
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Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

Ñëåäîâàòåëíî, ÿäðîòî íà áúëãàðñêàòà èíäóñòðèÿ, à èìåííî åíåðãî-

åìêèòå è ìàòåðèàëîåìêè îòðàñëè, ìîæå äà áúäå ñòàáèëèçèðàíî ïúðâîíà-

÷àëíî ÷ðåç îáåêòèâíè ìàêðîðàìêè (ïîíèæàâàíå íà ëèõâåíîòî ðàâíèùå, áëà-

ãîïðèÿòåí âàëóòåí êóðñ). Âïîñëåäñòâèå ñëåäâà äà áúäàò ïðèëîæåíè ìåðêè

íà ìèêðîðàâíèùå, îðèåíòèðàíè êúì ïîíèæàâàíå íà ìàòåðèàëî è åíåðãîåì-

êîñòòà.

Ïðè âèñîêîòåõíîëîãè÷íèòå îòðàñëè îò ñàìîòî íà÷àëî àêöåíòúò

ñëåäâà äà áúäå âúðõó ìèêðîèêîíîìè÷åñêèòå èíñòðóìåíòè: ôèíàíñîâî

ïîäïîìàãàíå; òåõíîëîãè÷åí òðàíñôåð; ïðèâàòèçàöèÿ; ñòðàòåãè÷åñêè

èíâåñòèòîðè; âêëþ÷âàíå â íàöèîíàëíè è ìåæäóíàðîäíè ïðîãðàìè â îáëàñ-

òòà íà ÍÈÎÊÐ è äð.

Êàêòî áåøå îòáåëÿçàíî, â îñíîâàòà íà íåãàòèâíèòå ôèíàíñîâè ðå-

çóëòàòè íà ôèñêàëíèÿ, áàíêîâèÿ è ðåàëíèÿ ñåêòîð ñà ìàêðîèêîíîìè÷åñêè-

òå äåôîðìàöèè. Åòî çàùî, ïðîáëåìúò ñå ñâåæäà äî ñèíõðîíèçèðàíå íà

ñòðóêòóðíèòå ìåðêè ñ àäåêâàòíà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà ïîëèòèêà. Îñíîâíèòå

íàñîêè íà òàçè ïîëèòèêà ñà ñëåäíèòå:

n ïîíèæàâàíå íà îñíîâíèÿ ëèõâåí ïðîöåíò è ïîääúðæàíåòî ìó ïîä

40% â ãîäèøíî èçðàæåíèå; çà öåëòà ñëåäâà äà áúäå íàïðàâåíà ïðîìÿíà â

çàêîíà çà ÁÍÁ, ôèêñèðàùà ìàêñèìàëíî ðàâíèùå íà ÎËÏ;

n íàìàëÿâàíå íà îòíîñèòåëíàòà è àáñîëþòíà ðàçëèêà â ëèõâèòå

ïî àêòèâèòå è ïàñèâèòå â áàíêîâàòà ñèñòåìà ÷ðåç ïðèëàãàíå íà ìåðêè íà

ìèêðî (íàäçîð) è ìàêðî (íàìàëÿâàíå íà ÎËÏ) ðàâíèùå;

n ïðàâèòåëñòâîòî è ÁÍÁ äà ïîñòèãíàò äîãîâîðåíîñò îòíîñíî

ñòðèêòíîòî îáâúðçâàíå íà öåëèòå è èíñòðóìåíòèòå íà ïàðè÷íî-êðåäèò-

íàòà, ôèñêàëíàòà è âàëóòíàòà ïîëèòèêà;

n ïîíèæàâàíå ðàçõîäèòå ïî îáñëóæâàíåòî íà âúòðåøíèÿ äúðæàâåí

äúëã ÷ðåç ïî-äîáðî ñòðóêòóðèðàíå íà ïàçàðà, ïîäîáðÿâàíå íà óïðàâëåíè-

åòî è öåíòðàëèçèðàíå íà îðãàíèçàöèîííàòà ñòðóêòóðà;

n ïðåìèíàâàíå îò ñâîáîäíî ïëàâàíå êúì ïúëçÿùî îáåçöåíÿâàíå íà

íàöèîíàëíàòà âàëóòà ñ îãëåä îãðàíè÷àâàíå íåïðåäâèäèìèòå êîëåáàíèÿ íà

êóðñà è ëèõâåíèòå ïðîöåíòè è â ïîñëåäíà ñìåòêà - ñòàáèëèçèðàíå è íà-

ðàñòâàíå íà ñïåñòÿâàíèÿòà; íåèçïîëçâàíå íà âàëóòíèÿ êóðñ â êà÷åñòâîòî
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íà àíòèèíôëàöèîííà êîòâà;

n îáâúðçâàíå íà ëèõâåíàòà è êóðñîâàòà ïîëèòèêà ñ êîíòðîë âúðõó

èíôëàöèÿòà ïî íà÷èí, ñòàáèëèçèðàù ðåàëíèÿ ëèõâåí ïðîöåíò ïî äåïîçè-

òèòå è êðåäèòèòå;

n ïîñòåïåííî, îñîáåíî â ïåðèî-

äà ñëåä 2000-òà ãîäèíà, íàìàëÿâàíå íà

ïúðâè÷íîòî àêòèâíî ñàëäî íà áþäæå-

òà ñ öåë îòíîñèòåëíîòî è àáñîëþò-

íî óâåëè÷àâàíå íà äúðæàâíèòå èíâåñ-

òèöèè;

n ïðîâåæäàíå íà öÿëîñòíà ïî-

ëèòèêà, íàñî÷åíà êúì ñòàáèëèçèðàíå

íà ìàêðîñðåäàòà, áàíêîâàòà è ôèíàí-

ñîâàòà ñèñòåìà, ñ îãëåä óâåëè÷àâàíå

íîðìàòà íà ñïåñòÿâàíå äî 20-25%, à

äåëà íà èíâåñòèöèèòå äî 18-22% îò

ÁÂÏ êúì 2000-2005 ã.

Óâåëè÷àâàíåòî íà îáåìà è ïî-

äîáðÿâàíåòî íà ñòðóêòóðàòà íà âúò-

ðåøíîòî òúðñåíå (óâåëè÷àâàíå äåëà

íà èíâåñòèöèèòå), ñå ñáëúñêâà ñúñ ñå-

ðèîçíè âúíøíè îãðàíè÷åíèÿ - íåîáõî-

äèìîñò îò îáñëóæâàíå íà âúíøíèÿ

äúëã è îãðàíè÷åíèÿ ïî ëèíèÿòà íà êà-

ïèòàëîâèÿ áàëàíñ. Ñúùåâðåìåííî, âúí-

øíîòî òúðñåíå (èçíîñà) ïðåäñòàâëÿ-

âà âàæåí èçòî÷íèê íà èìïóëñè çà íà-

öèîíàëíàòà èêîíîìèêà. Åêñïîðòíî-

îðèåíòèðàíèÿò ðàñòåæ, ò.å. ðàñòåæ,

ïðè êîéòî íàðàñòâàíåòî íà èçíîñà å

îñíîâíèÿò äâèãàòåë çà óâåëè÷àâàíå íà

èíâåñòèöèèòå è ïîòðåáëåíèåòî, ïðåä-

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

ñòàâëÿâà ðåøåíèå íà âúïðîñà, ïîäõîäÿùî çà ìàëêà ñòðàíà ñ îòâîðåíà

èêîíîìèêà, êàêâàòî å Áúëãàðèÿ. Òúé êàòî óâåëè÷àâàíåòî íà èçíîñà ñ åäíà

åäèíèöà å ñâúðçàíî, êàòî ïðàâèëî, ñ íàðàñòâàíå íà âíîñà ñ 0,7 åäèíèöè, òî

åêñïîðòíî îðèåíòèðàíèÿò ðàñòåæ ïî ïðèíöèï íå ñúçäàâà âúíøíè îãðàíè-

÷åíèÿ çà èêîíîìèêàòà.

Âúíøíîòî òúðñåíå çàâèñè êàêòî îò êîíêóðåíòíîñïîñîáíîñòòà íà

áúëãàðñêèÿ èçíîñ, òàêà è ñòîïàíñêàòà äèíàìèêà è âúíøíîòúðãîâñêèòå

ðåæèìè íà îñíîâíèòå ïàçàðè íà áúëãàðñêàòà åêñïîðòíà ïðîäóêöèÿ. Ñòðó-

êòóðàòà íà áúëãàðñêèÿ èçíîñ å ñðàâíèòåëíî ïîñòîÿííà ïðåç ïîñëåäíèòå

4-5 ãîäèíè. Ïðîìåíèòå ñà ñâúðçàíè ñ öèêëè÷íè ôàêòîðè è èçìåíåíèÿ â öå-

íèòå. Èíîâàöèîííî-òåõíîëîãè÷íèòå ôàêòîðè çà ñåãà íå âëèÿÿò ñúùåñòâå-

íî âúðõó îáåìà è ñòðóêòóðàòà íà èçíîñà. Ïðè òîâà ïîëîæåíèå, ïðîèçâîä-

ñòâåíèòå ðàçõîäè è âàëóòíèÿò êóðñ ñà ðåøàâàùè âúòðåøíè ôàêòîðè, âëè-

ÿåùè âúðõó íàðàñòâàíåòî íà åêñïîðòíèòå ïîñòúïëåíèÿ. Ñúêðàùàâàíåòî

íà èçíîñà â íà÷àëîòî íà 1996ã. å ðåçóëòàò ïðåäè âñè÷êî íà äúëáîêèÿ ñïàä

íà ïðîìèøëåíîòî ïðîèçâîäñòâî, òúðñåíåòî è öåíèòå íà îñíîâíèòå åâðî-

ïåéñêè ïàçàðè íà áúëãàðñêà ïðîäóêöèÿ.

Òàçè çàâèñèìîñò íà åêñïîðòà îò öèêëè÷íèòå ôàêòîðè ïîðàæäà âòî-

ðè÷íè äåñòàáèëèçèðàùè öèêëè â áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà. Ïðåäâèä çàòðóä-

íåíèÿ äîñòúï íà íàøàòà ñòðàíà äî ìåæäóíàðîäíèòå êðåäèòíè è êàïèòà-

ëîâè ïàçàðè, ñúêðàùàâàíåòî íà èçíîñà òðóäíî ìîæå äà áúäå êîìïåíñèðàíî

÷ðåç âðåìåííî âúíøíî ôèíàíñèðàíå. Â ðåçóëòàò, íåèçáåæíî ñå íàëàãà ñúê-

ðàùàâàíå íà âúòðåøíîòî òúðñåíå è âíîñà. Åäíîâðåìåííîòî îãðàíè÷àâàíå

íà âúíøíîòî è âúòðåøíîòî òúðñåíå ïîðàæäà ïðåðàçïðåäåëèòåëíè ïðîáëåìè,

ñòèìóëèðàéêè èíôëàöèÿòà, ñâèâàíå íà èíâåñòèöèèòå, äúðæàâíîòî è ÷àñ-

òíîòî ïîòðåáëåíèå. Èçëèçàíåòî îò òîçè òèï çàâèñèìîñò ïðåäïîëàãà â

êðàòêîñðî÷åí ïëàí ìåðêè çà óâåëè÷àâàíå íà âàëóòíèÿ ðåçåðâ è èçáÿãâàíå

íàäöåíÿâàíåòî íà ëåâà. Â ïî-äúëãîñðî÷åí ïëàí òîâà èçèñêâà äîñòúï äî

ìåæäóíàðîäíèòå êðåäèòíè è êàïèòàëîâè ïàçàðè, ïîäîáðÿâàíå íà ñòðóêòó-

ðàòà íà èçíîñà.
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2.3. Îãðàíè÷åíèÿ, íàëîæåíè îò ìåæäóíàðîäíèòå ôèíàíñîâè èíñòè-

òóöèè

Îñíîâíàòà òåçà íà ÌÁÂÐ, ÌÂÔ

è ÅÁÂÐ ñå ñâåæäà äî èçèñêâàíåòî çà

ïðîâåæäàíå íà ðàäèêàëíà ñòðóêòóðíà

ðåôîðìà, â êà÷åñòâîòî íà îñíîâåí åëå-

ìåíò çà ïîñòèãàíå íà ïðîãðåñ â îá-

ëàñòòà íà ìàêðîñòàáèëèçàöèÿòà. Ïîä

ñòðóêòóðíà ðåôîðìà ñå ðàçáèðà åëè-

ìèíèðàíå íà ãóáåùèòå ñòîïàíñêè

åäèíèöè, óñêîðåíà ïðèâàòèçàöèÿ, îç-

äðàâÿâàíå íà áàíêîâèÿ ñåêòîð. Â ìàê-

ðîèêîíîìè÷åñêè ïëàí ñòðóêòóðíàòà

ðåôîðìà ñëåäâà äà áúäå ïîäêðåïåíà ñ

òâúðäà ïàðè÷íî-êðåäèòíà ïîëèòèêà è îãðàíè÷àâàíå íà áþäæåòíèÿ äåôèöèò.

Â ÷àñòíîñò, ñúãëàñóâàíàòà ñ ÌÂÔ ìàêðîðàìêà ïðåäâèæäà ïî-íàòà-

òúøíî ñúêðàùàâàíå íà ðåàëíàòà ïàðè÷íà ìàñà, íàìàëÿâàíå íà íåëèõâåíè-

òå äúðæàâíè ðàçõîäè è ìåðêè çà óâåëè÷àâàíå íà ïúðâè÷íîòî àêòèâíî ñàë-

äî íà áþäæåòà. Ïàðàëåëíî íàðàñòâà òåæåñòòà, ñâúðçàíà ñ îáñëóæâàíåòî

íà âúòðåøíèÿ äúðæàâåí äúëã. Îòðà-

æåíèåòî íà òåçè ìåðêè âúðõó èêîíî-

ìèêàòà ùå ñå èçðàçè â êðàòêîñðî÷åí

ïëàí ïðåäè âñè÷êî â äîïúëíèòåëíî îã-

ðàíè÷àâàíå íà âúòðåøíîòî òúðñåíå.

Ñòðóêòóðíàòà ÷àñò íà ìåðêè-

òå, äîãîâîðåíè ñ ÌÂÔ è Ñâåòîâíàòà

áàíêà, âêëþ÷âà çàêðèâàíå íà ãóáåùè

äúðæàâíè ïðåäïðèÿòèÿ, ïîñòàâÿíå âúâ

ôèíàíñîâà èçîëàöèÿ íà ÷àñò îò äúð-

æàâíèòå ôèðìè, èçïèòâàùè ôèíàíñî-

âè çàòðóäíåíèÿ è óñêîðÿâàíå íà ìà-

ñîâàòà è êàñîâàòà ïðèâàòèçàöèÿ, ìåð-
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Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

êè çà óêðåïâàíå íà áàíêîâèÿ ñåêòîð.

Òåêóùàòà çàãóáà íà ïðåäïðè-

ÿòèÿòà, ïðåäâèäåíè çà ëèêâèäàöèÿ è

èçîëàöèÿ ïðåäñòàâëÿâà îêîëî 4,3% îò

ÁÂÏ çà 1995ã. Â òÿõ ðàáîòÿò 21,3%

îò çàåòèòå â ïðîìèøëåíîñòòà. Àêî

ïðèåìåì, ÷å ìåðêèòå, ñâúðçàíè ñ ïî-

äîáðÿâàíåòî íà ôèíàíñîâàòà äèñöèï-

ëèíà äåéñòâèòåëíî îáåçïå÷àò íàìà-

ëÿâàíå íà çàãóáèòå â äúðæàâíèÿ ñåê-

òîð êàòî ïðîöåíò îò ÁÂÏ è îñâîáî-

äåíèòå ðåñóðñè áúäàò ïðåíàñî÷åíè îò

áàíêîâàòà ñèñòåìà çà óâåëè÷àâàíå íà

èíâåñòèöèèòå, òî ñòðóêòóðíèòå

ìåðêè, ïðè äðóãè ðàâíè óñëîâèÿ, áè ñëåäâàëî äà äîâåäàò äî óâåëè÷àâàíå íà

âúòðåøíîòî òúðñåíå ñ îêîëî 2%. Âèñîêèòå ëèõâè, ïàðè÷íî-ôèñêàëíàòà

ðåñòðèêöèÿ è ñúêðàùàâàíåòî íà âúíøíîòî òúðñåíå îáà÷å ñúçäàâàò íåãà-

òèâåí èìïóëñ, êîéòî âåðîÿòíî ùå ïðåâèøàâà ïîçèòèâíèÿ ïðåðàçïðåäåëè-

òåëåí åôåêò îò ñòðóêòóðíèòå ìåðêè, îñîáåíî ïðåç âòîðàòà ïîëîâèíà íà

1996 ã. è ïúðâàòà ïîëîâèíà íà 1997ã.

Ïúðâîíà÷àëíî íåãàòèâåí ùå áú-

äå è ðåçóëòàòúò îò ñòðóêòóðíèòå

ìåðêè â áàíêîâàòà ñèñòåìà. Ïðèòîêúò

íà âúíøåí êàïèòàë ïî ëèíèÿòà íà î÷àê-

âàíîòî ôèíàíñèðàíå îò ÌÂÔ, ÌÁÂÐ,

ÅÑ è íà äâóñòðàííà îñíîâà ïúðâîíà-

÷àëíî ùå èìà åôåêò îñíîâíî âúðõó

ñòàáèëèçèðàíåòî íà ëåâà è âàëóòíè-

òå ðåçåðâè, êàòî ðåàëíèÿò åôåêò ÷ðåç

ñòèìóëèðàíå íà èíâåñòèöèèòå è âúò-

ðåøíîòî òúðñåíå ìîæå äà ñå î÷àêâà

ïðåç 1997ã. Â ïîñëåäíà ñìåòêà, çà 1996
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ã. ìîæå äà ñå î÷àêâà íóëåâ èëè îòðèöàòåëåí ðàñòåæ.

Òðóäíî ñå ïîääàâà íà îöåíêà ðåçóëòàòúò îò ñòðóêòóðíèòå ìåðêè

â îáëàñòòà íà ïðèâàòèçàöèÿòà. Ïðåäïðèÿòèÿòà, âêëþ÷åíè â ñïèñúêà çà

ìàñîâà ïðèâàòèçàöèÿ ñà îòãîâîðíè çà 16,7% îò òåêóùàòà çàãóáà â äúð-

æàâíèÿ ñåêòîð çà 1995ã. Â êðàòêîñðî÷åí ïëàí, íåîïðåäåëåíîñòòà, ñâúðçà-

íà ñúñ ñìÿíàòà íà ñîáñòâåíîñòòà ìîæå äîïúëíèòåëíî äà âëîøè òåõíèòå

ôèíàíñîâè ðåçóëòàòè. Åäâà ñëåä 1997 ã. ìîæå äà ñå î÷àêâà ïî-åôåêòèâíî

âúçäåéñòâèå íà ïàçàðíàòà äèñöèïëèíà. Ïî îòíîøåíèå íà êàñîâàòà ïðèâà-

òèçàöèÿ ñúùåñòâóâà îùå ïî-ãîëÿìà íåîïðåäåëåíîñò.

Òåêóùàòà çàãóáà íà äúðæàâíè-

òå è ÷àñòíè òúðãîâñêè áàíêè å îò

ïîðÿäúêà íà 4-6% îò ÁÂÏ. Ñóìàðíèÿò

íåòåí íåãàòèâåí êàïèòàë íà áàíêî-

âàòà ñèñòåìà å îò ïîðÿäúêà íà 11-

12% îò ÁÂÏ. Ìåðêèòå, ñâúðçàíè ñ ëèê-

âèäàöèÿòà íà ãóáåùèòå áàíêè è êîí-

ñîëèäèðàíåòî íà áàíêîâàòà ñèñòåìà,

ïðè ãàðàíòèðàíå â ìàêñèìàëíî âúçìîæ-

íàòà ñòåïåí íà èíòåðåñèòå íà âëî-

æèòåëèòå, ñå èçðàçÿâàò â íàðàñòâà-

íå íà äúðæàâíèÿ äúëã è ñúêðàùàâàíå òúðñåíåòî íà ïàðè. Ïîñëåäíîòî å

ðåçóëòàò îò íàìàëÿâàíåòî íà äîâåðèåòî, ïðåäñòàâëÿâàùî íåïðîñðåäñò-

âåíà ðåàêöèÿ íà çàêðèâàíåòî íà áàíêîâè èíñòèòóöèè. È äâàòà ïðîöåñà ñà

ñâúðçàíè ñ îãðàíè÷àâàíå íà âúòðåøíîòî òúðñåíå.

Ñúùåñòâåí åëåìåíò îò äîãîâîðåíîñòèòå ñ ÌÂÔ ñà êîðåêöèèòå â

öåíèòå íà åíåðãîíîñèòåëèòå. Â êðàòêîñðî÷åí ïëàí òå ùå ñå îòðàçÿò

íåãàòèâíî âúðõó âúòðåøíîòî òúðñåíå, èçíîñà, èíôëàöèÿòà (äîïúëíèòåë-

íî óâåëè÷àâàíå íà öåíèòå ñ îêîëî 15%, ïî îöåíêè íà ÀÈÏÐ) è ôèíàíñîâîòî

ñúñòîÿíèå íà ðåàëíèÿ ñåêòîð.

Êàòî öÿëî, â êðàòêîñðî÷åí ïëàí, ñïîðàçóìåíèÿòà, ñúãëàñóâàíè ñ ÌÂÔ

è ÌÁÂÐ èìàò íåãàòèâåí åôåêò âúðõó èêîíîìè÷åñêèÿò ðàñòåæ. Òå íå ðåøà-

âàò ñàìè ïî ñåáå ñè è îòáåëÿçàíèòå ôóíäàìåí íè ïðîáëåìè, ñâúðçàíè ñ íå-

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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ãàòèâíîòî âúçäåéñòâèå íà èíôëàöèîí-

íàòà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà ñðåäà è íå-

àäåêâàòíàòà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà ïîëè-

òèêà. Íå ìîæå äà ñå î÷àêâà òåçè äî-

ãîâîðåíîñòè äà ñòèìóëèðàò àâòîìà-

òè÷íî ïîçèòèâíè ñòðóêòóðíè èçìåíå-

íèÿ â îòðàñëîâàòà ñòðóêòóðà íà èç-

íîñà è âíîñà, êàêòî è äà ïîâèøàò ìåæ-

äóíàðîäíàòà êîíêóðåíòîñïîñîáíîñò

íà áúëãàðñêèòå ïðîèçâîäèòåëè.

Ïî ïðèíöèï, èäåÿòà, ÷å íåïîñ-

ðåäñòâåíàòà ïðè÷èíàòà çà êðèçèñíè-

òå ÿâëåíèÿ â áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà

â íà÷àëîòî íà 1996ã. å çàáàâÿíåòî íà ñòðóêòóðíàòà ðåôîðìà (çàêðèâàíå

íà ãóáåùè ñòîïàíñêè åäèíèöè è çàáàâÿíå íà ïðèâàòèçàöèÿòà), íå ñå ïîò-

âúðæäàâà îò ôàêòèòå. Êàêòî ñå âèæäà îò ãðàôèêà 15, çàãóáèòå â äúðæàâ-

íèòå ïðåäïðèÿòèÿ â % îò ÁÂÏ íåïðåêúñíàòî íàìàëÿâàò, êàòî â íà÷àëîòî

íà 1996ã. ñà íà íàé-íèñêî ðàâíèùå îò 1993ã. íàñàì.

Îò ðàçïðåäåëåíèåòî íà òåçè

çàãóáè ïî îòäåëíè îòðàñëè ñå âèæäà

ñúùî òàêà (ãðàôèêà 16), ÷å ñàìèòå çà-

ãóáè ñà âñå ïî-ðàâíîìåðíî ðàçïðåäå-

ëåíè (ñ èçêëþ÷åíèå íà åíåðãåòèêàòà,

êîÿòî íå å âêëþ÷åíà â ãðàôèêàòà), ò.å.

êîíöåíòðàöèÿòà íà ôàêòîðà “çàãóáè”

â îòäåëíè îòðàñëè, ñïàäà. Äîïúëíè-

òåëíèòå èçñëåäâàíèÿ ïîêàçâàò ñúùî

òàêà, ÷å îò 30 äî 80% îò çàãóáèòå â

äúðæàâíèÿ ñåêòîð ñà ôóíêöèÿ íà ìàê-

ðîèêîíîìè÷åñêè ïðîìåíëèâè (ëèõâà, âàëóòåí êóðñ, âúòðåøíî òúðñåíå).

Íåîáõîäèìî å ïðàâèòåëñòâîòî äà ñú÷åòàå äîãîâîðåíèòå ìåðêè ñ

äîïúëíèòåëíà ñòðóêòóðíà ïðîãðàìà, èìàùà çà öåë äà íåóòðàëèçèðà íåãà-
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òèâíèòå êðàòêîñðî÷íè ïîñëåäèöè è óñêîðè ñòðóêòóðíîòî àäàïòèðàíå íà

èêîíîìèêàòà â ïîçèòèâåí ïëàí. Îñâåí îòáåëÿçàíèòå öåëè íà ìàêðîèêîíî-

ìè÷åñêàòà ïîëèòèêà, ñëåäâà äà ñå ñúçäàäå ìåõàíèçúì, îáåçïå÷àâàù ðàöè-

îíàëíî èçïîëçâàíå íà ïîëó÷àâàíèòå îòâúí ôèíàíñîâè ðåñóðñè, ïðèâëè÷àíå-

òî íà ñòðàòåãè÷åñêè âúíøíè ÷àñòíè èíâåñòèòîðè, îáëåê÷àâàíå íà äîñ-

òúïà äî âúíøíè ïàçàðè, íàñúð÷àâàíå íà òåõíîëîãè÷íîòî îáíîâëåíèå, ñòè-

ìóëèðàíå íà ñåêòîðà íà äðåáíèòå è ñðåäíè ïðåäïðèÿòèÿ.

Òîâà â íèêàêúâ ñëó÷àé íå îçíà÷àâà, ÷å ìåðêèòå, ñúãëàñóâàíè ñ ÌÂÔ

è Ñâåòîâíàòà áàíêà íå ñà îò ïúðâîñòåïåííî çíà÷åíèå. Òî÷íî îáðàòíîòî,

òå ïðåäñòàâëÿâàò òàçè îñíîâà çà èçãðàæäàíå íà ïîëçâàùà ñå ñ äîâåðèå

èêîíîìè÷åñêà ñòðàòåãèÿ, êîÿòî å îò ðåøàâàùî çíà÷åíèå çà ñòðàíàòà â

íàñòîÿùèÿ ìîìåíò.

3. Îãðàíè÷åíèÿ, ïðîèçòè÷àùè îò âúíøíèÿ è âúòðåøíèÿ äúðæàâåí

äúëã è ïðîáëåìèòå â áàíêîâî-ôèíàíñîâàòà ñèñòåìà

Çàäëúæíÿëîñòòà íà ôèñêà ïîñòàâÿ îãðàíè÷åíèÿ ïðåä âúòðåøíàòà

è âúíøíàòà èêîíîìè÷åñêà ïîëèòèêà, ÷àñò îò êîèòî áÿõà îòáåëÿçàíè.

Ñúùåâðåìåííî, êóðñúò êúì èíòåãðàöèÿ ñ ÅÑ, èçèñêâàù â äúëãîñðî÷åí ïëàí

ñúîáðàçÿâàíå ñ êîíâåðãåíòíèòå êðèòåðèè îò Ìààñòðèõò, ïîñòàâÿùè ñå-

ðèîçíè îãðàíè÷åíèÿ ïðåä íàðàñòâàíåòî íà äúðæàâíèÿ äúëã è áþäæåòíèÿ

äåôèöèò, ïðåäñòàâëÿâà íîâî îáñòîÿòåëñòâî, êîåòî ñëåäâà äà áúäå îò÷è-

òàíî îò ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà è ñòðóêòóðíàòà ïîëèòèêà.

Îáñëóæâàíåòî íà âúíøíèÿ äúëã ïðåäïîëàãà çàäåëÿíå íà 3 - 4 % îò

ÁÂÏ åæåãîäíî â òå÷åíèå íà ïðîãíîçèðàíèÿ ïåðèîä, ñ òåíäåíöèÿ íà òîçè

ïîêàçàòåë êúì ñúêðàùàâàíå. Ïîêðèâàíåòî íà òåçè ðàçõîäè ÷ðåç àêòèâ ïî

òåêóùèÿ ïëàòåæåí áàëàíñ îçíà÷àâà çàáàâÿíå íà èíâåñòèöèîííèÿ ïðîöåñ è

òåõíîëîãè÷íîòî ïðåóñòðîéñòâî. Îñâåí òîâà, ïðåäâèä ñèëíîòî âúçäåéñò-

âèå íà öèêëè÷íè è ñëó÷àéíè ôàêòîðè âúðõó ñúñòîÿíèåòî íà íàøèÿ ìåæäó-

íàðîäåí îáìåí ñúñ ñòîêè è óñëóãè, ïîäîáíà ñòðàòåãèÿ ùå óâåëè÷è ñèëíî

ñòîïàíñêèÿ ðèñê è íåñòàáèëíîñòòà íà èêîíîìè÷åñêèÿ ðàñòåæ.

Âòîðèÿò âàðèàíò ñå ñúñòîè â ïðîâåæäàíåòî íà ïîëèòèêà, íàñî÷å-

íà êúì óâåëè÷àâàíå íà âàëóòíèÿ ðåçåðâ, ÷àñòè÷íî ðåôèíàíñèðàíå íà ïëà-

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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ùàíèÿòà ïî äúëãà ÷ðåç èçëèçàíå íà ìåæäóíàðîäíèòå êðåäèòíè è êàïèòà-

ëîâè ïàçàðè, êàêòî è îáåçïå÷àâàíå íà ïðèòîê íà ïðåêè ÷óæäè èíâåñòèöèè.

Ïðàêòèêàòà íà îñòàíàëèòå öåíòðàëíî è èçòî÷íîåâðîïåéñêè äúðæàâè

ïîêàçâà, ÷å àêòèâ ïî êàïèòàëîâèòå îïåðàöèè â ðàçìåð íà 2-3% îò ÁÂÏ å

íàïúëíî ðåàëèçóåì. Ñúùåâðåìåííî, ïðè ñòàáèëèçèðàíå èëè ïðåìèíàâàíå

êúì ïðåäâèäèì ìåõàíèçúì íà àäàïòèðàíå íà êóðñà íà ëåâà êúì èíôëàöèÿòà,

å âúçìîæíî ïðèâëè÷àíåòî íà çíà÷èòåëåí îáåì êðàòêîñðî÷íè êàïèòàëè è

óâåëè÷àâàíå íà âàëóòíèòå ðåçåðâè, äîðè ïðè íàëè÷èåòî íà äåôèöèò ïî

òåêóùèòå îïåðàöèè îò ïîðÿäúêà íà 10% îò ÁÂÏ.

Âàðèàíòúò íà âàëóòíà è ôèíàíñîâà ñòàáèëèçàöèÿ èçèñêâà êàòî ïðåä-

âàðèòåëíî óñëîâèå ïîâèøàâàíåòî íà äîâåðèåòî â ëåâà è ïîëó÷àâàíåòî íà

êðåäèòåí ðåéòèíã, ñ îãëåä äîïóñêàíå äî ìåæäóíàðîäíèòå êàïèòàëîâè ïàçàðè.

Äðóã âàæåí àñïåêò íà âòîðèÿ âàðèàíò íà ðåøàâàíå íà ïðîáëåìèòå

ñ îáñëóæâàíåòî íà âúíøíèÿ äúëã, å çíà÷èòåëíîòî íàìàëÿâàíå, â ñðàâíåíèå

ñ ïúðâèÿ ïîäõîä, íà çàâèñèìîñòòà íà ñòðàíàòà îò îôèöèàëíî âúíøíî

ôèíàíñèðàíå. Ñúùåâðåìåííî, îòíîñèòåëíî ïî-âèñîêàòà ôèíàíñîâà öåíà íà

âòîðèÿ âàðèàíò, ñå êîìïåíñèðà îò ïî-ãîëåìèòå âúçìîæíîñòè çà ðàñòåæ

è òåõíîëîãè÷íî îáíîâÿâàíå.

Âúòðåøíèÿò äúëã, ïîñòàâÿ îùå ïî-ãîëåìè ïðå÷êè ïðåä ðàñòåæà,

ïðåäâèä íåãàòèâíîòî âúçäåéñòâèå âúðõó èíâåñòèöèîííèÿ ïðîöåñ è âúò-

ðåøíèòå êàïèòàëîâè ïàçàðè. Îò äðóãà ñòðàíà, êàêòî áåøå îòáåëÿçàíî,

òåæêàòà öåíà íà îáñëóæâàíåòî íà äúëãà å ïîðîäåíà îò äåôîðìèðàùîòî

âëèÿíèå íà âèñîêàòà íîìèíàëíà ëèõâà è îòñúñòâèåòî íà íóëåâà ïðåìèÿ çà

ðèñê ïî îòíîøåíèå íà äúðæàâíèòå öåííè êíèæà. Ñëåäîâàòåëíî, î÷àêâàíî-

òî ïîëîæèòåëíî ïúðâè÷íî ñàëäî íà áþäæåòà, â ñú÷åòàíèå ñ ïðåäëàãàíèòå

ìåðêè, öåëÿùè íàìàëÿâàíåòî íà ÎËÏ, ïî-äîáðîòî ñòðóêòóðèðàíå íà ïàçà-

ðà íà ÄÖÊ è ïîäîáðÿâàíå íà óïðàâëåíèåòî íà âúòðåøíèÿ è âúíøíèÿ äúëã,

ùå ñïîñîáñòâóâàò çà ïîñòåïåííî ñíåìàíå íà îãðàíè÷åíèÿòà âúðõó ðàñòåæà,

ïîðîäåíè îò âèñîêîòî ðàâíèùå íà âúòðåøíà çàäëúæíÿëîñò íà ñòðàíàòà.

Ïðîöåñúò ìîæå äîïúëíèòåëíî äà áúäå óñêîðåí ïðè àêòèâèçèðàíå íà êàñî-

âàòà ïðèâàòèçàöèÿ ñ èçïîëçâàíåòî íà âàëóòíè è ëåâîâè çóíêîâå. Íåçàâèñèìî

îò ïî-âèñîêàòà òåæåñò íà âúòðåøíèÿ äúëã, â ñðàâíåíèå ñ âúíøíèÿ, îò
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ãëåäíà òî÷êà íà ôèíàíñîâèòå ðåñóðñè, íåîáõîäèìè çà íåãîâîòî îáñëóæâàíå,

âúòðåøíèÿò äúëã å â ìíîãî ïî-ãîëÿìà ñòåïåí çàâèñèì îò èêîíîìè÷åñêàòà

ïîëèòèêà íà ïðàâèòåëñòâîòî è ÁÍÁ, ñëåäîâàòåëíî è ïî-óïðàâëÿåì, ïðè

ïîñëåäîâàòåëíîòî ïðèëàãàíå íà àäåêâàòíè ìåðêè.

Îáùèÿò îáåì íà íåñúáèðàåìèòå âçåìàíèÿ è íåãàòèâíèÿ êàïèòàë â

áàíêîâàòà ñèñòåìà íå ñå ïîääàâàò íà òî÷íî èçìåðâàíå, ïîðàäè ñèëíàòà

çàâèñèìîñò îò èíôëàöèîííàòà ìàêðîñðåäà è îòíîñèòåëíîñòòà íà êðè-

òåðèèòå çà êëàñèôèöèðàíå íà êðåäèòèòå. Íåçàâèñèìî îò òîâà, îñîáåíî

â êîíòåêñòà íà èçèñêâàíåòî íà ÌÂÔ áàíêèòå ñ îòðèöàòåëåí êàïèòàë äà

ïðåóñòàíîâÿò êðåäèòèðàíåòî, å î÷åâèäíî, ÷å ïîäîáíî íà âëèÿíèåòî íà

âèñîêàòà çàäëúæíÿëîñò íà äúðæàâàòà, íåîáñëóæâàíèòå êðåäèòè ùå ñïî-

ñîáñòâóâàò çà îáåçöåíÿâàíå íà ñïåñòÿâàíèÿòà ïî ëèíèÿòà íà èíôëàöèÿòà,

ðåñï. ùå îãðàíè÷àâàò âúçìîæíîñòèòå çà óâåëè÷àâàíå íà èíâåñòèöèèòå.

Ïðåõâúðëÿíåòî íà òåæåñòòà îò òúðãîâñêèÿ áàíêîâ ñåêòîð âúðõó ïðàâè-

òåëñòâîòî è ÁÍÁ, íå ïðîìåíÿ òîâà îáñòîÿòåëñòâî.

Ïðè ðåøàâàíåòî íà ïðîáëåìà ñ “ëîøèòå êðåäèòè”, çà ðàçëèêà îò

äúðæàâíèÿ äúëã, îñíîâíà ðîëÿ ùå èãðàå ñú÷åòàâàíåòî íà ìàêðîñòàáèëèçà-

öèÿòà ñ ìåðêè çà óêðåïâàíå íà áàíêîâàòà ñèñòåìà íà ìèêðîðàâíèùå -

ëèêâèäàöèÿ íà íåïëàòåæîñïîñîáíèòå áàíêîâè èíñòèòóöèè, ðåêàïèòàëèçà-

öèÿ è ïðèâàòèçàöèÿ, êîíñîëèäèðàíå, ïîäîáðÿâàíå íà íàäçîðà, ïîâèøàâàíå

íà ñòðîãîñòòà íà çàêîíîäàòåëñòâîòî êúì íåèçïðàâíèòå äëúæíèöè, ïî-

äîáðÿâàíå ðàáîòàòà íà ñúäåáíàòà ñèñòåìà è äð. Ìåðêèòå, ñúãëàñóâàíè ñ

ÌÂÔ è ÌÁÂÐ, êàêòî è ïðîãðàìàòà íà ïðàâèòåëñòâîòî â òàçè îáëàñò, ñà

äîáðà îñíîâà çà èçëèçàíå îò êðèçàòà è ïîñòåïåííî òðàíñôîðìèðàíå íà

áàíêîâàòà ñèñòåìà â åôåêòèâåí ïîñðåäíèê ìåæäó ñïåñòÿâàíèÿòà è

èíâåñòèöèèòå.

Êàïèòàëîâèòå ïàçàðè ïîíàñòîÿùåì ñå îãðàíè÷àâàò ñ ïàçàðà íà

ÄÖÊ. Â ïåðñïåêòèâà, ñëåä ñúçäàâàíåòî íà ñúâðåìåííà ôîíäîâà áîðñà è

ôîðìèðàíåòî íà ðåãóëèðàí êàïèòàëîâ ïàçàð, ìîæå äà ñå î÷àêâà ðàçâèòè-

åòî íà åôåêòèâíà òúðãîâèÿ ñ êîðïîðàòèâíè öåííè êíèæà. Ñêëþ÷åíèÿò ñ

ôðåíñêîòî ïðàâèòåëñòâî ïðîòîêîë è òåõíè÷åñêî ñïîðàçóìåíèå çà îêàçâà-

íå íà ïîìîù ïðè èçãðàæäàíåòî íà ôîíäîâà áîðñà, ïîçâîëÿâàò äà ñå î÷àêâà

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

ðåàëèçèðàíåòî íà ïðîåêòà â òå÷åíèå íà ãîäèíà - ãîäèíà è ïîëîâèíà. Êúì

êðàÿ íà ïðîãíîçèðàíèÿ ïåðèîä ìîæå äà ñå ïðåäïîëîæè, ÷å ïðèðàñòà íà

êàïèòàëèçàöèÿòà íà ôèíàíñîâèòå ïàçàðè ùå ñïîñîáñòâà çà äîïúëíèòåëíî

óâåëè÷àâàíå íà ñïåñòÿâàíèÿòà â ðàçìåð íà 2-3% îò ÁÂÏ è óñêîðÿâàíå íà

ðàñòåæà ñ 0,2-0,4%.

Îñîáåí ïðîáëåì ïðåäñòàâëÿâà

ëèêâèäíîñòòà íà áàíêîâàòà ñèñòåìà.

Ëèêâèäíàòà êðèçà îò êðàÿ íà 1995ã. è

íà÷àëîòî íà 1996ã. å îáåêò íà ñïåöè-

àëåí àíàëèç è êîìïþòúðíà ñèìóëàöèÿ

â ÀÈÏÐ. Åäèíñòâåíîòî îáÿñíåíèå íà

ñú÷åòàíèåòî íà ñúêðàùàâàíåòî íà îò-

íîñèòåëíàòà òåæåñò íà çàãóáèòå â

äúðæàâíèÿ ñåêòîð è ïîíèæàâàíåòî íà

ÎËÏ êúì ñðåäàòà íà 1995ã., ñ íà÷àëî-

òî íà ñåðèîçíà ëèêâèäíà êðèçà â áàí-

êîâàòà ñèñòåìà, ìîæå äà áúäå íàìå-

ðåíî â åôåêòà, êîéòî óñëîâíî ìîæå

äà áúäå íàðå÷åí “íåãàòèâíà ëèêâèäíîñò”. Ïîñëåäíèÿò å èëþñòðèðàí íà ãðà-

ôèêà 18.

Ñúùíîñòòà íà åôåêòà å ñëåäíàòà. Ïðè çíà÷èòåëíà ðàçëèêà ìåæäó

ëèõâåíèòå ðàâíèùà íà êðåäèòèòå è äåïîçèòèòå, ñðåäíèÿò ñðîê íà àêòè-

âèòå å çíà÷èòåëíî ïî-êðàòúê îò òîçè íà ïàñèâèòå íà áàíêîâàòà ñèñòåìà,

ïðè äðóãè ðàâíè óñëîâèÿ (íà ãðàôèêà 18 òîçè ôàêò å èëþñòðèðàí, ÷ðåç

êðèâèòå, îòðàçÿâàùè ïîëîæèòåëíà ëèêâèäíîñò). Òúé êàòî âèñîêèòå ëèõâè,

êàêòî áåøå îòáåëÿçàíî, ñúêðàùàâàò ñðîêà íà çàåìèòå, ðåñïåêòèâíî ïî-

ðàæäàò “ëîøè êðåäèòè”, ïðîäúëæèòåëíîòî çàïàçâàíå íà âèñîêè ðàâíèùà

íà ÎËÏ âîäè äî ïðåìèíàâàíå íà áàíêîâàòà ñèñòåìà êúì ïî-íèñêè ëèêâèäíè

êðèâè. Â óñëîâèÿòà íà äåôëàöèÿ, ñâúðçàíà ñ ïîíèæàâàíåòî íà ÎËÏ, áàíêî-

âàòà ñèñòåìà, ïðè íàòðóïàí âèñîê äÿë íà íåîáñëóæâàíèòå êðåäèòè (íàä

50%), íåèçáåæíî íàâëèçà â ñúñòîÿíèå íà íåãàòèâíà ëèêâèäíîñò, ò.å. íåï-

ëàòåæîñïîñîáíîñò.
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Òîçè åôåêò, ñàì ïî ñåáå ñè, íå å ñâúðçàí íåïîñðåäñòâåíî ñ ìèêðî-

èêîíîìè÷åñêè ïðè÷èíè (íåäîñòàòú÷åí íàäçîð, íåàäåêâàòíà êðåäèòíà

ïîëèòèêà), à å ìåõàíè÷íî ñëåäñòâèå íà îïðåäåëåíà äåôëàöèîííà ôàçà íà

ìàêðîèêîíîìè÷åñêîòî ðàçâèòèå. Ñëåäîâàòåëíî, ëèêâèäíèòå ïðîáëåìè, íà-

ðåä ñúñ çàãóáèòå â äúðæàâíèÿ ñåêòîð è ôèñêàëíèÿ äåôèöèò, ñà ïðîäóêò,

â çíà÷èòåëíà ñòåïåí íà ñïåöèôè÷íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà äèíàìèêà, ðåñïåê-

òèâíî ìîãàò äà áúäàò ðåøåíè â êîíòåêñòà íà àäåêâàòíà ìîíåòàðíà è

ôèñêàëíà ïîëèòèêà.

3.1. Åôåêòèâíîñò íà öåíîâàòà ñèñòåìà

Åôåêòèâíîñòòà íà äåöåíòðàëèçèðàíèòå ïàçàðíè èêîíîìèêè çàâèñè

îò âúçäåéñòâèåòî íà ïðîìåíèòå â îòíîñèòåëíèòå öåíè âúðõó ñòðóêòó-

ðàòà íà ïðîèçâîäñòâîòî. Ïðè ïî-ñëîæíèòå, ìíîãîîòðàñëîâè èêîíîìèêè,

êàêâàòî å èêîíîìèêàòà íà Áúëãàðèÿ, ðåàêöèÿòà íà ïðîèçâîäñòâîòî

(ïðåäëàãàíåòî) áè ñëåäâàëî äà çàâèñè íå ñàìî îò òåêóùèòå èçìåíåíèÿ íà

îòíîñèòåëíèòå öåíè, íî è îò î÷àêâàíèÿòà çà áúäåùè ïåðèîäè. Òúé êàòî,

êàêòî å èçâåñòíî, òåêóùèòå è ñðî÷íèòå öåíè ñå êîëåáàÿò êàòî ïðàâèëî

åäíîïîñî÷íî, ìíîãî âàæíî óñëîâèå çà åôåêòèâíà âðúçêà ñà îòíîñèòåëíè-

òå öåíè - ïðåäëàãàíå, èãðàå êðåäèòíàòà è ôèíàíñîâà ñèñòåìà, ïîçâîëÿâà-

ùà áúðçîòî íàñî÷âàíå íà ñâîáîäíèòå ðåñóðñè êúì î÷åðòàâàùèòå ñå ïå÷å-

ëèâøè ïðîèçâîäñòâà.

Öåíòðàëíî ìÿñòî â ñèñòåìàòà îò öåíè çàåìà âàëóòíèÿ êóðñ, ò.å.

öåíàòà íà íàöèîíàëíàòà âàëóòà. Èçñëåäâàíèÿòà íà ÀÈÏÐ ïîêàçâàò, ÷å

äèíàìèêàòà íà òàçè öåíà å íåñúâìåñòèìà ñ õèïîòåçàòà çà ò.íàð. “åôåê-

òèâíè ïàçàðè”, ò.å. öåíàòà íà ëåâà ñå ôîðìèðà ïî íà÷èí, êîéòî ïîçâîëÿâà

ðåàëèçèðàíå íà çíà÷èòåëíè ñïåêóëàòèâíè ïå÷àëáè îò èêîíîìè÷åñêèòå

àãåíòè, ðàçïîëàãàùè ñ ïî-äîáðà èíôîðìàöèÿ è ïîçèöèè íà ïàçàðà.

Îò ñâîÿ ñòðàíà, âàëóòíèÿ êóðñ, äîõîäèòå, ïîòðåáèòåëñêèòå, åíåð-

ãèéíèòå è ïðîèçâîäñòâåíèòå öåíè ñå íàìèðàò â ñèñòåìà, ñòðåìÿùà ñå

êúì îïðåäåëåíè äúëãîñðî÷íè ðàâíîâåñíè ñúîòíîøåíèÿ. Ïàçàðèòå, ðåñïåê-

òèâíî öåíèòå íà îòáåëÿçàíèòå ãðóïè ñòîêè (óñëóãè) ñúùî íå ñà “ïåðôåê-

òíè” (åôåêòèâíè), ïðè êîåòî äåñòàáèëèçèðàíåòî íà âàëóòíèÿ êóðñ, íàïðèìåð,

âñëåäñòâèå öåëåíàñî÷åíè, îðèåíòèðàíè êúì ñïåêóëàòèâíà ïå÷àëáà îïåðàöèè,

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

èçâåæäàò îò ðàâíîâåñèå öÿëàòà ñèñòåìà, ñúçäàâàéêè âòîðè÷íè ñïåêóëà-

òèâíè âúçìîæíîñòè. Ïîðàäè åäíîñòðàííàòà åëàñòè÷íîñò íà öåíîâàòà

ñòðóêòóðà, ñïåêóëàòèâíèòå ñèòóàöèè ñå ïðîÿâÿâàò â îáåçöåíÿâàíå íà ëå-

âà è âèñîêà èíôëàöèÿ.

Ïðîÿâÿâàò ñå ñëåäíèòå çàêîíîìåðíîñòè, ïîðîäåíè îò ðàçëè÷íàòà

åëàñòè÷íîñò íà òúðñåíåòî è ïðåäëàãàíåòî íà ðàçëè÷íèòå ãðóïè ñòîêè

êúì öåíèòå:

n îáåçöåíÿâàíåòî íà ëåâà è âèñîêàòà èíôëàöèÿ âîäÿò äî ñúêðàùà-

âàíå íà ïîêóïàòåëíàòà ñèëà íà çàïëàòèòå è ïîíèæàâàíåòî èì â äîëàðîâî

èçðàæåíèå; ïðè äåôëàöèÿ ñå íàáëþäàâà îáðàòíàòà òåíäåíöèÿ;

n ðàâíîâåñíàòà öåíà íà åëåêòðîåíåðãèÿòà å îêîëî 2,5 öåíòà çà

êâ÷.; ñèñòåìíîòî ïîääúðæàíå íà åíåðãèéíèòå öåíè íà ïî-âèñîêî ðàâíèùå

èçèñêâà ïàðàëåëíè ìåðêè çà ïîâèøàâàíå åíåðãèéíàòà åôåêòèâíîñò â îá-

ëàñòòà íà ëè÷íîòî ïîòðåáëåíèå, ïðî-

ìèøëåíîñòòà è ñàìàòà åíåðãåòèêà,

êîÿòî èìà âèñîêè âúòðåøíè åíåðãèé-

íè ðàçõîäè;

n ïðè ñúùåñòâóâàùèòå äèíà-

ìè÷íè õàðàêòåðèñòèêè íà öåíîâàòà

ñèñòåìà, ïðîâåæäàíåòî íà àíòèèíô-

ëàöèîííà ïîëèòèêà èìà ðåàëåí ñìèñúë,

òúé êàòî ñïîñîáñòâóâà, ïðè äðóãè ðàâ-

íè óñëîâèÿ, çà ñòàáèëèçèðàíå è ïîâè-

øàâàíå íà ðåàëíèòå äîõîäè, íîðìà-

òà è ðåàëíèÿ îáåì íà ïàðè÷íèòå ñïåñ-

òÿâàíèÿ.

Îòáåëÿçàíèòå âå÷å äåôîðìà-

öèè â ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ñðåäà ïîç-

âîëÿâàò äà ñå ïðåäïîëîæè íèñêà åôåê-

òèâíîñò íà àëîêàòèâíàòà ôóíêöèÿ íà

îòíîñèòåëíèòå öåíè. Òîâà îáñòî-

ÿòåëñòâî å èëþñòðèðàíî íà ãðàôèêà

04 ×ÅÐÍÀ ÌÅÒÀËÓÐÃÈß (ÂÊË.ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÐÓÄÀ)
07 ÅËÅÊÒÐÎÒÅÕÍÈ×ÅÑÊÀ È ÅËÅÊÒÐÎÍÍÀ ÏÐÎÌ.
16 ÏÎËÈÃÐÀÔÈ×ÅÑÊÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒ
12 ÑÒÚÊËÀÐÑÊÀ È ÏÎÐÖÅË.-ÔÀßÍÑÎÂÀ ÏÐ.
17 ÕÐÀÍÈÒÅËÍÎ-ÂÊÓÑÎÂÀ ÏÐÎÌ.
14 ØÈÂÀØÊÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒ
15 ÊÎÆÀÐÑÊÀ, ÊÎÆÓÕ. È ÎÁÓÂÍÀ ÏÐÎÌ.
13 ÒÅÊÑÒÈËÍÀ È ÒÐÈÊÎÒÀÆÍÀ ÏÐÎÌ.
18 ÄÐÓÃÈ ÎÒÐÀÑËÈ ÍÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒÒÀ
11 ÖÅËÓËÎÇÍÎ-ÕÀÐÒÈÅÍÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒ
05 ÖÂÅÒÍÀ ÌÅÒÀËÓÐÃ. (ÂÊË.ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÐÓÄÀ)
01 ÏÐ-ÂÎ ÍÀ ÅË. È ÒÎÏËÎÅÍÅÐÃÈß
08 ÕÈÌÈ×ÅÑÊÀ È ÍÅÔÒÎÏÐÅÐÀÁ. ÏÐÎÌ.
06 ÌÀØÈÍÎÑÒÐÎÈÒÅËÍÀ È ÌÅÒÀËÎÎÁÐ. ÏÐÎÌ.
10 ÄÚÐÂÎÄÎÁ. È ÄÚÐÂÎÎÁÐÀÁ. ÏÐÎÌ.
02 ÊÀÌÅÍÎÂÚÃËÅÍÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒ
09 ÏÐÎÌ. ÇÀ ÑÒÐÎÈÒÅËÍÈ ÌÀÒÅÐÈÀËÈ

* áåç îòðàñúë íåôòîäîáèâ è ãàçîäîáèâíà ïðîìèøëåíîñò
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19. Íà íåÿ îòäåëíèòå îòðàñëè íà îáðàáîòâàùàòà ïðîìèøëåíîñò ñà ïîä-

ðåäåíè â çàâèñèìîñò îò âåëè÷èíàòà íà êîåôèöèåíòà íà êîðåëàöèÿ ìåæäó

èçìåíåíèåòî îòíîñèòåëíàòà öåíà íà îòðàñúëà è îòêëîíåíèåòî íà òåìïà

íà íàðàñòâàíå íà ïðîèçâîäñòâîòî îò ñðåäíèÿ. Çàâèñèìîñòòà ìåæäó äâå-

òå õàðàêòåðèñòèêè, êàêòî ñå âèæäà, å ñëàáà.

Ïðè íÿêîè îòðàñëè (÷åðíà ìå-

òàëóðãèÿ, åëåêòðîíèêà è åëåêòðîòåõ-

íèêà), âðúçêàòà ìåæäó óâåëè÷åíèåòî

íà ïðîèçâîäñòâîòî è îòíîñèòåëíè-

òå öåíè å íåãàòèâíà, ò.å. ïîíèæàâà-

íåòî íà öåíèòå “ñòèìóëèðà” ïðîèç-

âîäñòâîòî è îáðàòíîòî - ïîâèøàâà-

íåòî íà ðàçìåííàòà ñòîéíîñò íà îò-

ðàñúëà âîäè äî ñâèâàíå íà ïðåäëàãà-

íåòî. Ïðè ÷åðíàòà ìåòàëóðãèÿ òîâà

ìîæå äà áúäå îáÿñíåíî ñ íåêîíêóðåíò-

íàòà ñòðóêòóðà íà ïàçàðà è ñ íàëè-

÷èåòî íà ïîñðåäíèöè íà “âõîäà” è “èç-

õîäà” íà îòðàñúëà, êîèòî èççåìâàò

ðàçëèêèòå ìåæäó íèñêèòå âúòðåøíè

è îòíîñèòåëíî âèñîêèòå, îñîáåíî â

îòäåëíè ïåðèîäè, ìåæäóíàðîäíè öåíè.

Â îòðàñúëà åëåêòðîíèêà è åëåê-

òðîòåõíèêà âåðîÿòíî ñòàâà âúïðîñ

çà ïîíèæåíà êîíêóðåíòíîñïîñîáíîñò

îò ãëåäíà òî÷êà êà÷åñòâî è òåõíî-

ëîãè÷íî ðàâíèùå, â óñëîâèÿòà íà äîáëèæàâàíå íà âúòðåøíèòå öåíè äî

ìåæäóíàðîäíèòå.

Òàêà èëè èíà÷å, ïîä÷åðòàíî àíòèïàçàðíîòî ïîâåäåíèå è â äâàòà

îòðàñúëà èçèñêâà àêòèâíà íàìåñà íà äúðæàâàòà. Â ïúðâèÿ ñëó÷àé òÿ òðÿáâà

äà ñå èçðàçÿâà âúâ âúçñòàíîâÿâàíå íà êîíêóðåíòíàòà ñòðóêòóðà íà ïàçàðà,

à âúâ âòîðèÿ èçèñêâà ïî-ñëîæíà ñòðàòåãèÿ - èçïîëçâàíå íà öåëåâè ôîíäîâå

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...

1 ÏÐ-ÂÎ ÍÀ ÅË. È ÒÎÏËÎÅÍÅÐÃÈß
2 ÊÀÌÅÍÎÂÚÃËÅÍÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒ
3 ÍÅÔÒÎÄÎÁ. È ÃÀÇÎÄÎÁÈÂÍÀ ÏÐÎÌ.
4 ×ÅÐÍÀ ÌÅÒÀËÓÐÃÈß(ÂÊË.ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÐÓÄÀ)
5 ÖÂÅÒÍÀ ÌÅÒÀËÓÐÃ.(ÂÊË.ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÐÓÄÀ)
6 ÌÀØÈÍÎÑÒÐÎÈÒÅËÍÀ È ÌÅÒÀËÎÎÁÐ. ÏÐÎÌ.
7 ÅËÅÊÒÐÎÒÅÕÍÈ×ÅÑÊÀ È ÅËÅÊÒÐÎÍÍÀ ÏÐÎÌ.
8 ÕÈÌÈ×ÅÑÊÀ È ÍÅÔÒÎÏÐÅÐÀÁ. ÏÐÎÌ.
9 ÏÐÎÌ. ÇÀ ÑÒÐÎÈÒÅËÍÈ ÌÀÒÅÐÈÀËÈ
10 ÄÚÐÂÎÄÎÁ. È ÄÚÐÂÎÎÁÐÀÁ. ÏÐÎÌ.
11 ÖÅËÓËÎÇÍÎ-ÕÀÐÒÈÅÍÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒ
12 ÑÒÚÊËÀÐÑÊÀ È ÏÎÐÖÅË.-ÔÀßÍÑÎÂÀ ÏÐ.
13 ÒÅÊÑÒÈËÍÀ È ÒÐÈÊÎÒÀÆÍÀ ÏÐÎÌ.
14 ØÈÂÀØÊÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒ
15 ÊÎÆÀÐÑÊÀ, ÊÎÆÓÕ. È ÎÁÓÂÍÀ ÏÐÎÌ.
16 ÏÎËÈÃÐÀÔÈ×ÅÑÊÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒ
17 ÕÐÀÍÈÒÅËÍÎ-ÂÊÓÑÎÂÀ ÏÐÎÌ.
18 ÄÐÓÃÈ ÎÒÐÀÑËÈ ÍÀ ÏÐÎÌÈØËÅÍÎÑÒÒÀ
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çà ïîäïîìàãàíå íà îòðàñúëà; äúðæàâíè ïîðú÷êè; ïðèâàòèçàöèÿ; ïðèâëè÷àíå

íà âúíøíè èíâåñòèöèè; ïîäïîìàãàíå íà ïðåäïðèÿòèÿòà â áðàíøà çà ó÷àñ-

òèå â ìåæäóíàðîäíè ðàçâîéíè ïðîãðàìè.

Â îòðàñëèòå ïðîèçâîäñòâî íà ñòðîèòåëíè ìàòåðèàëè, âúãëåäîáèâ,

äúðâîäîáèâ è äúðâîîáðàáîòâàíå, ìàøèíîñòðîåíå, õèìèÿ, åíåðãåòèêà è öâåòíà

ìåòàëóðãèÿ, ðåàêöèÿòà íà ïðîèçâîäñòâîòî êúì èçìåíåíèÿòà íà îòíîñè-

òåëíèòå öåíè å â ïðàâèëíà ïîñîêà, íî çíà÷åíèåòî íà öåíîâèÿ ôàêòîð å

ñëàáî èëè èçêëþ÷èòåëíî ñëàáî. Òîâà ñå îáÿñíÿâà ñ ìàêðîäåôîðìàöèèòå âúâ

ôèíàíñîâî êðåäèòíàòà ñèñòåìà è ïðîáëåìè íà ìèêðîðàâíèùå - “ìåêè” áþ-

äæåòíè îãðàíè÷åíèÿ (åíåðãåòèêà), îãðàíè÷åíè ïðèðîäíè ðåñóðñè (âúãëåäîáèâ,

äúðâîäîáèâ) è òåõíîëîãè÷íî - ìàðêåòèíãîâè ïðîáëåìè (ìàøèíîñòðîåíå).

Êàòî öÿëî çà ïåðèîäà íà ðåôîðìàòà å õàðàêòåðíî ôîðìèðàíåòî íà

íîâà öåíîâà ñòðóêòóðà, ðàçëè÷íà îò òàçè ïðåç êîìàíäíèÿ ïåðèîä. Ñ èçï-

ðåâàðâàùè òåìïîâå íàðàñòâàò öåíèòå â øèâàøêàòà, êîæàðñêî - îáóâíà-

òà ïðîìèøëåíîñò, ìàøèíîñòðîåíåòî, ïîëèãðàôè÷åñêàòà ïðîìèøëåíîñò

è äð. Â òåçè îòðàñëè, íåçàâèñèìî îò ñúùåñòâóâàùèòå òåõíîëîãè÷íè, ôè-

íàíñîâè è ïàçàðíè ïðîáëåìè, ñå ôîðìèðà çíà÷èòåëåí ïîòåíöèàë çà ðàñ-

òåæ â ñðåäíîñðî÷åí ïëàí.

Ìîæåì äà çàêëþ÷èì, ÷å ìåðêèòå êàêòî íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà

ñòàáèëèçàöèÿ, òàêà è íà ñòðóêòóðíàòà ðåôîðìà, ùå äîâåäàò äî çíà÷è-

òåëíî ïîâèøàâàíå åôåêòèâíîñòòà íà ïàçàðíèòå ìåõàíèçìè. Â ñòðóêòó-

ðåí ïëàí ìîæå äà ñå î÷àêâà îñíîâíèòå ïå÷åëèâøè îòðàñëè äà áúäàò òðó-

äîåìêèòå ñåêòîðè (êîíôåêöèÿ, îáóâíî ïðîèçâîäñòâî) è âèñîêîòåõíîëîãè÷-

íèòå îòðàñëè (ìàøèíîñòðîåíå, åëåêòðîíèêà, åëåêòðîòåõíèêà).

Îòäåëíî, ïðè ïîëèòèêà íà ïðèáëèæàâàíå íà èçêóïíèòå öåíè íà áà-

çîâèòå ñåëñêîñòîïàíñêè ïðîäóêòè äî ñâåòîâíèòå, ìîæå äà ñå î÷àêâà âúç-

ñòàíîâÿâàíå íà ñåëñêîòî ñòîïàíñòâî è õðàíèòåëíî-âêóñîâàòà ïðîìèø-

ëåíîñò.

Ñåêòîðúò íà óñëóãèòå, â ÷àñòíîñò áàíêîâî äåëî, ôèíàíñè, òúðãîâèÿ,

ñëåä êðèçèñíèòå ïðîöåñè ïðåç 1995-1996 ã., ùå ìîæå äà ñå âúçñòàíîâè è

ïîâèøè ñâîÿ îòíîñèòåëåí äÿë åäâà ñëåä 1997 ã., íåçàâèñèìî îò ïîçèòèâ-

íèòå èçìåíåíèÿ íà îòíîñèòåëíèòå öåíè çà ïåðèîäà 1992 - 1995 ã.
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3.2. Îãðàíè÷åíèÿ, ñâúðçàíè ñ ïðåäëàãàíåòî

Ñðàâíèòåëíî íèñêàòà ñòåïåí íà èçïîëçâàíå íà ïðîèçâîäñòâåíèòå

ìîùíîñòè (60-70%) è ñðàâíèòåëíî âèñîêàòà áåçðàáîòèöà (11-16%), ïðåîá-

ëàäàâàùà ïðåç ïîñëåäíèòå 4-5 ãîäèíè, ïîçâîëÿâàò îòíîñèòåëíî áúðçî àäà-

ïòèðàíå íà ïðåäëàãàíåòî (ïðîèçâîäñòâîòî) êúì óâåëè÷àâàíåòî íà

òúðñåíåòî.

Íåçàâèñèìî îò òîâà, íåäîñòàòú÷íàòà ñòåïåí íà òåõíîëîãè÷íî îá-

íîâÿâàíå è ôèçè÷åñêîòî èçíîñâàíå íà ïðîèçâîäñòâåíèòå ìîùíîñòè ùå

ïðåâúðíàò ïðåäëàãàíåòî â îãðàíè÷àâàù ôàêòîð íà ðàñòåæà, îñîáåíî ïðåç

ïåðèîäà 2000-2005 ã. Åòî çàùî, èíòåíçèôèöèðàíåòî íà èíâåñòèöèîííèÿ

ïðîöåñ è òðàíñôåðà íà òåõíîëîãèè, ðåñï. óâåëè÷àâàíåòî íà ñïåñòÿâàíè-

ÿòà è ïðèòîêà íà ïðåêè âúíøíè èíâåñòèöèè, èìà òàêîâà ðåøàâàùî çíà÷å-

íèå â ñðåäíîñðî÷åí ïëàí.

Òåõíîëîãè÷íàòà ðåêîíñòðóêöèÿ ïðèäîáèâà äîïúëíèòåëíà òåæåñò

ïðåäâèä ïåðñïåêòèâèòå çà çàñèëâàíå íà èíòåãðàöèîííèòå âðúçêè ñ ÅÑ.

Ïîëèòèêàòà íà Åâðîïåéñêèÿ ñúþç â òàçè îáëàñò å îðèåíòèðàíà

êúì ïðåîäîëÿâàíå èçîñòàâàíåòî íà Åâðîïà âúâ âèñîêèòå è ñðåäíè òåõíîëîãèè,

íàìèðàíåòî íà êîíêóðåíòíîñïîñîáíà ïðîìèøëåíà ñòðàòåãèÿ è äðóãè èêî-

íîìè÷åñêè ìåõàíèçìè çà ñúçäàâàíåòî íà ÿäðî îò íîâè îòðàñëè “ñïîñîáíè

äà èçäúðæàò íà êîíêóðåíöèÿòà íà îñòàíàëèòå äâà öåíòúðà íà ïàçàðíà

èêîíîìèêà”. Îñíîâíèòå öåëè íà “çåëåíàòà êíèãà” ïî ïðîìèøëåíàòà è òåõ-

íîëîãè÷íà ïîëèòèêà ñà ñëåäíèòå:

n èçðàáîòâàíå è ïðèëàãàíå íà ôèíàíñîâà ïîëèòèêà, êîÿòî äà å îðè-

åíòèðàíà êúì ïðåäïðèÿòèÿ ñ òðàéíè èêîíîìè÷åñêè ðåçóëòàòè â îáëàñò-

òà íà èíîâàöèèòå. Ñúçäàâàíå íà ñïåöèàëèçèðàíà áîðñà ïîäîáíà íà òàçè,

êîÿòî å â ÑÀÙ;

n ñïåöèàëíà ïîëèòèêà êúì ñðåäíèòå è ãîëåìè ïðåäïðèÿòèÿ, îðèåí-

òèðàíè êúì ñúçäàâàíåòî è ïðîèçâîäñòâîòî íà òåõíîëîãèè;

n ñúçäàâàíå íà ïîäõîäÿùà àäìèíèñòðàòèâíà ñòðóêòóðà â (ñúñ ñú-

äåéñòâèåòî íà äúðæàâàòà, ìåñòíàòà âëàñò è ðåãèîíàëíèòå ôîíäîâå íà

ÅÑ) ÿäðî îò ïðåäïðèÿòèÿ;

n ðÿçêî óâåëè÷àâàíå íà ôèíàíñîâèòå ñðåäñòâà çà íàó÷íî-èçñëåäî-

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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âàòåëñêà è ðàçâîéíà äåéíîñò, ðàçøèðÿâàíå íà ìðåæàòà îò ïðîôåñèîíàë-

íè öåíòðîâå.

“Çåëåíàòà êíèãà” å ñúîáðàçåíà ñ âèæäàíèÿòà çà îñíîâíèòå íàñîêè

íà ïðîìèøëåíàòà ñòðàòåãèÿ íà ÅÑ ïðåç ñëåäâàùèòå äâàäåñåò ãîäèíè. Òÿ

îáõâàùà:

n êàïèòàëîâëîæåíèÿ â èíôðàñòðóêòóðàòà;

n êâàëèôèêàöèÿ íà ðàáîòíàòà ñèëà íà âñè÷êè íèâà;

n íàñúð÷àâàíåòî è èçïîëçâàíåòî íà öåëèÿ ïîòåíöèàë çà íàó÷íîèç-

ñëåäîâàòåëñêà è ðàçâîéíà äåéíîñò;

n îðèåíòàöèÿ êúì íàóêîåìêè è âèñîêîòåõíîëîãè÷íè ïðîèçâîäñòâà ñ

äîêàçàíè ñðàâíèòåëíè ïðåäèìñòâà;

n ðàçâèòèåòî íà ïàçàðíè ñòðóêòóðè è èíñòèòóöèè;

n ïðåñòðóêòóðèðàíåòî íà äúðæàâíèòå ïðåäïðèÿòèÿ;

n ñòèìóëèðàíå íà èçíîñà.

Ñòðóêòóðíàòà ïîëèòèêà íà Áúëãàðèÿ ñëåäâà äà îò÷èòà òåçè íîâè

ðåàëíîñòè â Åâðîïà è ñâåòà.

Âàæåí îãðàíè÷àâàù ôàêòîð îò ãëåäíà òî÷êà íà ïðåäëàãàíåòî ñà

ò.íàð. òðàíñàêöèîííè ðàçõîäè, ò.å. ðàçõîäèòå ñâúðçàíè ñ ðåàëèçèðàíå íà

ãîòîâàòà ïðîäóêöèÿ, ñíàáäÿâàíåòî ñúñ ñóðîâèíè è ñìÿíàòà íà ïðàâàòà íà

ñîáñòâåíîñò âúðõó ôèçè÷åñêèÿ è àêöèîíåðíèÿ êàïèòàë.

Îñîáåíî âèñîêè ñà òðàíñàêöèîííèòå ðàçõîäè, ñâúðçàíè ñ ò.íàð. “âðú-

ùàíå” íà çåìÿòà è ïðèâàòèçàöèÿòà íà äúðæàâíèÿ ñåêòîð â ïðîìèøëå-

íîñòòà. Êúì òðàíñàêöèîííèòå ðàçõîäè ñå îòíàñÿò íå ñàìî ïðåêèòå àä-

ìèíèñòðàòèâíè ðàçíîñêè, íî è çàãóáèòå, ïîðîäåíè îò íåîïðåäåëåíîñòòà

è ïîíèæåíèÿ êîíòðîë â ïåðèîäà íà ñìÿíà íà ñîáñòâåíèêà. Îòðàæåíèå íà

âèñîêèòå òðàíñàêöèîííè ðàçõîäè å è ãîëåìèÿò ñïðåä (ðàçëèêà) ìåæäó ëèõ-

âåíèòå ðàâíèùà ïî ïðèâëå÷åíèòå è ïðåäîñòàâåíè ñðåäñòâà â áàíêîâàòà

ñèñòåìà.

Ñúùåñòâåí êîìïîíåíò íà ïðåäëàãàíåòî å êîëè÷åñòâîòî è êà÷åñò-

âîòî íà íàëè÷íàòà ðàáîòíà ñèëà. Ïðåäâèä ñúêðàùàâàíåòî íà ðàæäàåìîñòòà,

åìèãðàöèÿòà è íåãàòèâíèÿ åñòåñòâåí ïðèðàñò íà íàñåëåíèåòî, êîëè÷åñò-

âîòî íà òðóäîñïîñîáíîòî íàñåëåíèå ùå ñå ñúêðàùàâà. Åäèíñòâåíàòà âúç-
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ìîæíîñò çà êîëè÷åñòâåíî óâåëè÷àâàíå íà íàëè÷íàòà ðàáîòíà ñèëà ùå áúäå

âäèãàíåòî íà ïåíñèîííàòà âúçðàñò è åâåíòóàëíîòî ïðèâëè÷àíå íà ÷óæäåñ-

òðàííà ðàáîòíà ñèëà.

Îñíîâíèÿò ðåçåðâ îáà÷å å ïîâèøàâàíåòî íà êà÷åñòâîòî íà ðàáîò-

íàòà ñèëà, ò.å.: ðàâíèùåòî íà îáðàçîâàíèå è êâàëèôèêàöèÿ; ïîäîáðÿâàíå-

òî íà çäðàâíîòî îáñëóæâàíå íà íàñåëåíèåòî; òåðèòîðèàëíîòî ðàçïðåäå-

ëåíèå íà çàåòèòå; ïîâèøàâàíåòî íà àäàïòèâíîñòòà èì êúì èçìåíåíèÿòà

â èêîíîìè÷åñêàòà ñðåäà; èçìåíåíèÿ â ñòåïåíòà è ìåõàíèçìèòå íà ñèíäè-

êàëíà îðãàíèçèðàíîñò; ñîöèàëíîòî è ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå; ñòåïåí íà èêî-

íîìè÷åñêà ìîòèâèðàíîñò; ñïîñîáíîñò çà êîîïåðàòèâíî ïîâåäåíèå; êîíñèñ-

òåíòíîñò íà ñîöèàëíèòå ðåàêöèè è ò.í.

Òåíäåíöèèòå ïî îòíîøåíèå êà÷åñòâîòî íà ðàáîòíàòà ñèëà èëè ò.íàð.

÷îâåøêè êàïèòàë, ñà ïðîòèâîðå÷èâè. Íÿêîè õàðàêòåðèñòèêè (èêîíîìè÷åñ-

êà ìîòèâèðàíîñò, àäàïòèâíîñò, òåðèòîðèàëíî ðàçïðåäåëåíèå) áåëåæàò

ïî ïðèíöèï èçâåñòíî ïîäîáðåíèå. Â ïîâå÷åòî íàïðàâëåíèÿ îáà÷å ïðîìåíè-

òå ñà íåãàòèâíè.

Âðúçêàòà ìåæäó êà÷åñòâîòî íà ðàáîòíàòà ñèëà è ðàçìåðà íà ðàç-

õîäèòå çà çäðàâåîïàçâàíå è îáðàçîâàíèå å î÷åâèäíà. Çàêîíîäàòåëñòâîòî

â îáëàñòòà íà ñîöèàëíîòî è çäðàâíî îñèãóðÿâàíå å äðóã âàæåí èíñòðó-

ìåíò íà èêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà. Î÷åâèäíà å ñúùî âðúçêàòà ìåæäó ïðå-

îäîëÿâàíåòî íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêèòå äåôîðìàöèè è ñïîñîáíîñòòà íà äúð-

æàâàòà äà âúçäåéñòâà âúðõó êà÷åñòâîòî íà ÷îâåøêèÿ êàïèòàë.

Êàòî öÿëî, îòðàæåíèåòî íà îãðàíè÷åíèÿòà, ñâúðçàíè ñ ïðåäëàãàíå-

òî, íåîáõîäèìî ùå ïðåìèíå ïðåç äâà åòàïà. Ïðåç ïúðâèÿò åòàï ðåøàâàùî

ùå áúäå ñíåìàíåòî íà íåãàòèâíèòå âúçäåéñòâèÿ, ïðîèçòè÷àùè îò îáåìà

è ñòðóêòóðàòà íà âúòðåøíîòî è ÷àñòè÷íî íà âúíøíîòî òúðñåíå. Íàëè÷èåòî

íà íåíàòîâàðåíè ìîùíîñòè, íåçàåòà ðàáîòíà ñèëà, êàêòî è âúçìîæíîñò-

òà çà óâåëè÷àâàíå íà ïåíñèîííàòà âúçðàñò, ùå ïîçâîëÿò ñðàâíèòåëíî

áúðçî àäàïòèðàíå íà ïðîèçâîäñòâîòî. Îò ñòðàíà íà ïðåäëàãàíåòî, ïðåç

òîçè ïåðèîä (1996-2000 ã.), îñíîâíèòå îãðàíè÷åíèÿ ùå áúäàò ñâúðçàíè ñ

âèñîêèòå òðàíñàêöèîííè ðàçõîäè, ïðîèçòè÷àùè îò àãðàðíàòà ðåôîðìà è

ïðèâàòèçàöèÿòà.

I. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêè, ñòðóêòóðíè è ...
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Â òå÷åíèå íà ñëåäâàùèÿ ïåðèîä (2001-2005 ã.), íåãàòèâíîòî âúçäåéñòâèå

íà òðàíñàêöèîííèòå ðàçõîäè ñëåäâà äà îòïàäíå, íî ñòðóêòóðíî-òåõíîëî-

ãè÷íèòå ôàêòîðè è çíà÷åíèåòî íà ÷îâåøêèÿ êàïèòàë ùå íàðàñíå. Àêî ïðåç

ïúðâèÿ ïåðèîä ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà óñïåå äà ïðåîäîëåå ìàêðî-

ñòðóêòóðíèòå äåôîðìàöèè (âèñîêè ëèõâè, áþäæåòåí äåôèöèò, ëîøè êðåäèòè,

äåêàïèòàëèçàöèÿ íà áàíêîâàòà ñèñòåìà) è îñîáåíî àêî ñúóìåå äà óâåëè÷è

íîðìàòà íà ñïåñòÿâàíå è èíâåñòèöèè, ïðåäëàãàíåòî áè ìîãëî äà ðåàãèðà

ìíîãî ïî-ãúâêàâî êúì âèñîêèòå èçèñêâàíèÿ íà ìåæäóíàðîäíèòå ïàçàðè. Òîâà,

îò ñâîÿ ñòðàíà, ùå íàïðàâè ðåàëèçóåìè ñðàâíèòåëíî âèñîêèòå òåìïîâå íà

ðàñòåæ, ïðåäâèäåíè êúì êðàÿ íà ïðîãíîçèðàíèÿ ïåðèîä.  q
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II. ÌÀÊÐÎÈÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÀ ÑÒÀÁÈËÈÇÀÖÈß (1996 - 2005ã.)

Ïðîãíîçíèòå âèæäàíèÿ íà ÀÈÏÐ â îáëàñòòà íà èêîíîìè÷åñêèÿ ðàñ-

òåæ è èíôëàöèÿòà ñà óìåðåíî îïòèìèñòè÷íè, îñîáåííî çà ïåðèîäà ñëåä

2000-òà ãîäèíà. Òîçè îïòèìèçúì ñå áàçèðà íà ðåàëíàòà âúçìîæíîñò çà

ïîñòåïåííî ïðåîäîëÿâàíå íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêèòå äåôîðìàöèè è ïîçèòèâíèÿ

åôåêò îò ñòðóêòóðíèòå ìåðêè â ñðåäíîñðî÷åí ïëàí. Â ñðàâíåíèå ñ ïðîã-

íîçàòà îò íîåìâðè 1995, îöåíêàòà çà î÷àêâàíèÿ ðàñòåæ íà ÁÂÏ ïðåç 1996ã.

ñà ïîíèæåíè, êàêòî áåøå îòáåëÿçàíî, äî 0%. Ïðè÷èíàòà å ãëàâíî â ñïàäà,

ðåãèñòðèðàí ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 1996 ã.

Îñíîâíèÿò èçòî÷íèê íà ðàñòåæ

ïðåç ïåðèîäà 1996-2005ã. ñå ïðåäâèæ-

äà äà áúäå, êàêòî è â 1994-1995ã., íà-

ðàñòâàíåòî íà èçíîñà. Ïðîãíîçíèòå

âèæäàíèÿ çà òúðãîâñêîòî ñàëäî îáà-

÷å ñà êîðèãèðàíè â ïîñîêà íà ïîíèæå-

íèå, âñëåäñòâèå îò÷èòàíåòî íà äî-

ïúëíèòåëíèòå ðàçõîäè â ðåçóëòàò îò

ïîâèøàâàíåòî íà öåíèòå íà âíîñíèÿ

ãàç è ñòðóêòóðíèòå îãðàíè÷åíèÿ ïðè

èçíîñà íà ÷óâñòâèòåëíè ñòîêè çà ÅÑ.

Äúðæàâíîòî òúðñåíå íÿìà äà

ìîæå äèðåêòíî äà ñòèìóëèðà óâåëè-

÷àâàíåòî íà ïðîèçâîäñòâîòî äî êðàÿ

íà âåêà, ïðåäâèä çàïàçâàùîòî ñå ïî-

ëîæèòåëíî ïúðâè÷íî ñàëäî íà

áþäæåòà, ïîðîäåíî îò îáñëóæâàíåòî

íà âúòðåøíèÿ è âúíøíèÿ äúðæàâåí

äúëã. Î÷àêâàìå îïðåäåëåíî ïîçèòèâ-

íî âúçäåéñòâèå âúðõó èêîíîìè÷åñêà-

òà êîíþíêòóðà äà îêàæå îæèâëåíè-
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åòî â èíâåñòèöèîííàòà äåéíîñò è èçâåñòíî íàðàñòâàíå íà âúòðåøíîòî

ïîòðåáëåíèå êúì êðàÿ íà ïåðèîäà. Ïðåäâèä ïðîãíîçèðàíàòà ïîëèòèêà íà

îòíîñèòåëíî ñòàáèëåí ðåàëåí êóðñ íà ëåâà, íå ïðåäâèæäàìå âíîñà äîïúë-

íèòåëíî äà èçìåñòè áúëãàðñêèòå ïðîèçâîäèòåëè îò âúòðåøíèÿ ïàçàð. Â

ðåãèîíàëåí ïëàí ìîæå äà ñå î÷àêâà òåíäåíöèÿ êúì ÷àñòè÷íî âúçñòàíîâÿ-

âàíå çíà÷åíèåòî íà ïàçàðèòå íà ñòðàíèòå îò ÎÍÄ, öåíòðàëíîåâðîïåéñ-

êèòå äúðæàâè è ñòðàíèòå, ó÷àñòâàùè â êîíôëèêòà â áèâøà Þãîñëàâèÿ â

ñòðóêòóðàòà íà áúëãàðñêèÿ èçíîñ- ïî÷òè âñè÷êè ìåæäóíàðîäíè ïðîãíîçíè

öåíòðîâå ïðåäâèæäàò èêîíîìè÷åñêî îæèâëåíèå â Ðóñèÿ, ðåñïåêòèâíî óâå-

ëè÷àâàíå íà âúòðåøíîòî òúðñåíå â òàçè ñòðàíà.

Ñúñòîÿíèåòî íà òåêóùèÿ ïëà-

òåæåí áàëàíñ è áàëàíñà íà äâèæåíèå

íà êàïèòàëè ïðåäñòàâëÿâà îñíîâåí

ôàêòîð ïðåäîïðåäåëÿù èêîíîìè÷åñêà-

òà äèíàìèêà è ñúîòíîøåíèåòî ïîòðå-

áëåíèå/èíâåñòèöèè. Ïðîãíîçíèòå ðàç-

÷åòè ïîêàçâàò çàïàçâàíå íà àêòèâà

ïî òåêóùèòå îïåðàöèè íà ïðèáëèçè-

òåëíî åäíî è ñúùî îòíîñèòåëíî ðàâ-

íèùå, ò.å. íàðàñòâàíåòî íà èçíîñà

ñå êîìïåíñèðà îò óâåëè÷àâàíåòî íà

ïîãàñèòåëíèòå ëèõâåíè ïëàùàíèÿ ïî

âúíøíèÿ äúëã.

Çà ðàçëèêà îò ïðîãíîçàòà îò

êðàÿ íà 1995ã., çà ïåðèîäà 1996-2000ã.

ñå ïðåäâèæäà ïîääúðæàíåòî íà àêòè-

âåí ïëàòåæåí áàëàíñ. Ïðè÷èíàòà å âúâ

ïðåäâèäåíèÿ äîïúëíèòåëåí ïðèòîê íà

êàïèòàëè ïî ëèíèÿòà íà ìåæäóíàðîä-

íèòå ôèíàíñîâè èíñòèòóöèè. Â ïðîã-

íîçàòà íå å îò÷åòåí åêñïëèöèòíî âúç-

ìîæíèÿ ïðèòîê íà êðàòêîñðî÷åí ñïå-
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êóëàòèâåí êàïèòàë è òðàíñôåðà íà ïðèõîäèòå îò íåãî ïîðàäè ëèïñàòà íà

äîñòîâåðíà èíôîðìàöèÿ ïî âúïðîñà.

Îáùèÿò îáåì íà êðåäèòèðàíåòî îò ÌÂÔ è ÌÁÂÐ å îðèåíòèðàí êúì

ïîêðèâàíå “öåíàòà” íà ñòðóêòóðíàòà ðåôîðìà. Îò ñâîÿ ñòðàíà, öåíàòà

íà ñòðóêòóðíàòà ðåôîðìà å ïðèðàâ-

íåíà íà ðàçìåðà íà äåêàïèòàëèçàöè-

ÿòà íà áàíêîâèÿ ñåêòîð. Ïðèåìà ñå

ñúùî òàêà, ÷å äåêàïèòàëèçàöèÿòà â

áàíêîâàòà ñèñòåìà å ðàâíà íà àêóìó-

ëèðàíèòå çàãóáè íà ðåàëíèÿ ñåêòîð.

Òåçè îïðîñòåíè õèïîòåçè ïîçâîëÿâàò

ïðîáëåìúò äà áúäå ñâåäåí äî èçìåðè-

ìè ïàðàìåòðè.

Îñíîâíèÿò ïðîáëåì, êàêòî îò

ãëåäíà òî÷êà íà áàëàíñèðàíåòî

áþäæåòà, òàêà è îò ãëåäíà òî÷êà íà âúçäåéñòâèåòî íà ôèñêàëíèÿ ñåêòîð

âúðõó ðåàëíàòà èêîíîìèêà, å òåæêîòî áðåìå îò ëèõâåíè ïëàùàíèÿ ïî âúò-

ðåøíèÿ äúëã (íàä 10% îò ÁÂÏ). Òîâà íàëàãà ïîääúðæàíåòî íà âèñîêî ïîëî-

æèòåëíî ïúðâè÷íî ñàëäî íà áþäæåòà îñîáåííî ïðåç ïåðèîäà 1996 - 1999

ãîä., ðåñïåêòèâíî çàïàçâàíåòî íà íåãàòèâåí ïðèíîñ íà ôèñêàëíèÿ ñåêòîð

êúì íàðàñòâàíåòî íà âúòðåøíîòî òúðñåíå è ïðèëàãàíåòî íà âèñîêà íîð-

ìà íà äàíú÷íî îáëàãàíå.

Â îáëàñòòà íà ïàðè÷íî-êðåäèò-

íàòà ïîëèòèêà ñå ïðåäâèæäà ïðåìè-

íàâàíå êúì íîðìàëèçàöèÿ íà äèíàìè-

êàòà íà ïàðè÷íèòå àãðåãàòè, ò.å. ðå-

àëíîòî ñâèâàíå íà ïàðè÷íàòà ìàñà ñå

çàìåñòâà ïîñòåïåííî ñ áàâíî çàáà-

âÿíå è ñòàáèëèçèðàíå ñêîðîñòòà íà

îáðúùåíèå íà ïàðèòå. Òîâà ñå íàëàãà

îò ïðåäâèæäàíîòî ðàçøèðÿâàíå íà

îïåðàöèèòå íà êàïèòàëîâèòå ïàçàðè
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II. Ìàêðîèêîíîìè÷åñêà ñòàáèëèçàöèÿ
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â ðåçóëòàò íà âëèçàíåòî â ñèëà íà Çàêîíà çà öåííèòå êíèæà è ôîíäîâèòå

áîðñè, êàêòî è â ðåçóëòàò íà ñòàðòèðàíåòî íà ìàñîâàòà ïðèâàòèçàöèÿ

è ïîÿâàòà íà âòîðè÷íè êàïèòàëîâè ïàçàðè. Ïðåäâèæäà ñå çàïàçâàíå íà

ñòðîãà ðåçåðâíà ïîëèòèêà îò ñòðàíà íà ÁÍÁ, êàêòî è ëèõâåíà è êóðñîâà

ïîëèòèêà, àäàïòèðàíà êúì ðåàëíèÿ òåìï íà èíôëàöèÿ.

Íåîáõîäèìîñòòà îò îáñëóæâà-

íå íà âúíøíèÿ äúëã èçèñêâà ïîääúð-

æàíåòî íà ñðàâíèòåëíî âèñîêà íîð-

ìà íà ïàðè÷íè ñïåñòÿâàíèÿ (íàä 14-16

íà ñòî îò ÁÂÏ). Îò òÿõ 4-5% ñëåä

îò÷èòàíå íà ïðèòîêà íà êàïèòàëè,

ùå îòèâàò çà îáñëóæâàíå íà âúíø-

íèÿ äúëã, è îêîëî 9-10% çà ïîääúðæà-

íå íà ìèíèìàëíî íåîáõîäèìèòå èíâåñ-

òèöèè. Óñêîðÿâàíåòî íà ðàñòåæà è

èíâåñòèöèîííèÿ ïðîöåñ ùå èçèñêâà èëè

óâåëè÷àâàíå íà ñïåñòÿâàíèÿòà, èëè ïî-

âèñîê ïðèòîê íà ïðåêè âúíøíè

èíâåñòèöèè. Â ïúðâèÿ ñëó÷àé íåîáõî-

äèìî ïðåäâàðèòåëíî óñëîâèå å îáåç-

ïå÷àâàíåòî íà ñòàáèëåí ïîëîæèòåëåí

ðåàëåí ëèõâåí ïðîöåíò ïî äåïîçèòè-

òå è äðóãèòå ôèíàíñîâè âëîæåíèÿ, âè-

ñîêî äîâåðèå â ëåâà è áàíêîâî-ôèíàí-

ñîâèòå èíñòèòóöèè. Ïðè âòîðèÿ

âàðèàíò, íàðåä ñúñ ñòàáèëíîñòòà íà

íàöèîíàëíàòà èêîíîìèêà, îò ðåøàâà-

ùî çíà÷åíèå ùå áúäå ïîñëåäîâàòåë-

íîòî ïðèëàãàíå íà ñòðàòåãèÿ â îáëàñòòà íà ïðèâëè÷àíåòî íà ÷óæäåñò-

ðàííè èíâåñòèöèè ïî ëèíèÿòà íà ïðèâàòèçàöèÿòà è òðàíñåâðîïåéñêèòå

èíôðàñòðóêòóðíè ïðîåêòè. Ïðåäâèæäà ñå, îñîáåííî ñëåä 2000-òà ãîäèíà,

íîðìàòà íà ñïåñòÿâàíå è èíâåñòèöèè äà íàðàñòâà.
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Óâåëè÷àâàíåòî íà âúòðåøíèòå

ñïåñòÿâàíèÿ, å òÿñíî ñâúðçàíî ñ ïî-

ëèòèêàòà ïî îòíîøåíèå ôèíàíñèðà-

íåòî è îáñëóæâàíåòî íà äúðæàâíèÿ

äúëã- â ìîìåíòà èíâåñòèöèèòå â ÄÖÊ

ãàðàíòèðàò íàé-âèñîê äîõîä.

Îáðàòíàòà ñòðàíà íà òîçè ïðîöåñ å

èçêëþ÷èòåëíî âèñîêàòà öåíà íà îáñ-

ëóæâàíåòî íà âúòðåøíèÿ äúëã (àáñî-

ëþòíèòå ïëàùàíèÿ ïî âúòðåøíèÿ äúëã

ñà îêîëî äâà ïúòè ïî-âèñîêè îò òåçè

ïî âúíøíèÿ, ïðè îáðàòíîòî ñúîòíîøåíèå íà ñóìèòå ïî îñíîâíèÿ äúëã).

Àêî ðàçãëåäàìå ïðîöåñà â êîíòåêñòà íà èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿòà íà êàïè-

òàëîâèòå ïàçàðè, ôèíàíñèðàíåòî íà âúòðåøíèÿ äúðæàâåí äúëã â ëåâà

îçíà÷àâà, ÷å â äîõîäà îò ÄÖÊ ñå âêëþ÷âà íå ñàìî ïîëèòè÷åñêèÿ ðèñê è

ðèñêà îò ñåðèîçíà èêîíîìè÷åñêà êðèçà è åâåíòóàëåí íîâ ìîðàòîðèóì âúð-

õó ïîãàñÿâàíåòî íà âúíøíèòå çàäúëæåíèÿ íà äúðæàâàòà, íî è âàëóòíèÿ

ðèñê, ñâúðçàí ñ âúçìîæíàòà îáåçöåíêà íà íàöèîíàëíàòà âàëóòà.

Ðàçðàáîòâàíåòî íà ñòðàòåãèÿ çà ïîíèæàâàíå öåíàòà íà îáñëóæâà-

íåòî íà âúòðåøíèÿ äúëã, âêëþ÷âàùà èçïîëçâàíåòî íà äåíîìèíèðàíè âúâ

âàëóòà èíñòðóìåíòè, ùå ïîçâîëè íàïðåäúê â ñëåäíèòå íàïðàâëåíèÿ: îá-

ëåê÷àâàíå íà áþäæåòíèÿ äåôèöèò è ñúçäàâàíå íà âúçìîæíîñò, çà ïðúâ

ïúò îò íà÷àëîòî íà ðåôîðìàòà, áþäæåòà ðåàëíî äà ñòèìóëèðà èêîíîìèêàòà;

óâåëè÷àâàíå íà íîðìàòà íà ñïåñòÿâàíèÿ , ðåñï. ðåñóðñà çà ôèíàíñèðàíå íà

èíâåñòèöèîííèÿ ïðîöåñ; èçáÿãâàíå íåãàòèâíîòî âëèÿíèå íà ïî-íàòàòúø-

íîòî ïîâèøàâàíå íà íîðìàòà íà äàíú÷íîòî îáëàãàíå. Â ïîñëåäíà ñìåòêà,

òîâà îçíà÷àâà ïî-âèñîê ðàñòåæ è ïî-íèñêà èíôëàöèÿ. q
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III. ÑÒÐÓÊÒÓÐÍÈ ÀÑÏÅÊÒÈ ÍÀ ÑÒÎÏÀÍÑÊÎÒÎ ÐÀÇÂÈÒÈÅ
Â ÏÅÐÈÎÄÀ 1996-2005 ã.

Â íàé-îáù ïëàí, ïðåõîäúò êúì ïàçàðíà èêîíîìèêà îáîñîáè îòðàñëè

ñ íàðàñòâàù îòíîñèòåëåí äÿë (òúðãîâèÿ, ôèíàíñè) è òàêèâà ñúñ ñïàäàùà

òåæåñò â ñòðóêòóðàòà íà ÁÂÏ (ñåëñêî ñòîïàíñòâî, îáðàáîòâàùà ïðî-

ìèøëåíîñò). Íåçàâèñèìî îò òîâà, îáðàáîòâàùàòà ïðîìèøëåíîñò îñòàâà

íàé-âàæíèÿò äèíàìèçèðàù ôàêòîð íà èêîíîìèêàòà. Â ñàìàòà ïðîìèøëå-

íîñò ñå î÷åðòàâàò îòðàñëè ñ âèñîêà (ìàêàð è íåñòàáèëíà) äèíàìèêà íà

ïðîèçâîäñòâîòî è èçíîñà (õèìèÿ, ìåòàëóðãèÿ) è îòðàñëè, â êîèòî äîìèíè-

ðà ñúêðàùàâàíå íà ïðîèçâîäñòâîòî èëè ïðîöåñúò íà ïðåìèíàâàíå êúì ðàñ-

òåæ å â íà÷àëíà ôàçà (ìàøèíîñòðîåíå, âêë. åëåêòðîíèêà è åëåêòðîòåõíèêà,

õðàíèòåëíî-âêóñîâà è ëåêà ïðîìèøëåíîñò).

Ñëåäîâàòåëíî îòðàñëèòå, ïðîèçâåæäàùè îòíîñèòåëíî ïî-ïðîñòà

ìåæäèííà ïðîäóêöèÿ, ñå àäàïòèðàò çíà÷èòåëíî ïî-ëåñíî êúì èçèñêâàíèÿòà

íà ìåæäóíàðîäíèòå ïàçàðè, ïðåäñòàâëÿâàùè îñíîâíèÿ êàíàë çà ðåàëèçàöèÿ

íà óâåëè÷åíèÿ îáåì íà ïðîèçâîäñòâîòî. Òîâà îçíà÷àâà ñúùåâðåìåííî ïðå-

ìèíàâàíå êúì ìåæäóíàðîäíà ñïåöèàëèçàöèÿ â ñåêòîðè ñ ïî-íèñêà äîáàâåíà

ñòîéíîñò, ðåñïåêòèâíî ïî-íèñêè äîõîäè è ïî-âèñîêà åíåðãî è ìàòåðèàë-

îåìêîñò. Ïàðàëåëíî íàðàñòâà çàäëúæíÿëîñòòà è ðàçìåðà íà “ëîøèòå”

êðåäèòè, íàòðóïàíè â ïðåäïðèÿòèÿòà îò òåçè îòðàñëè. Òîçè òèï ñïåöè-

àëèçàöèÿ ïîçâîëÿâà ñàìî âðåìåííî ñòàáèëèçèðàíå íà èêîíîìèêàòà è îãðà-

íè÷åíî íàðàñòâàíå íà äîõîäèòå - ñúêðàùàâàíåòî íà “íîæèöàòà” â ðàâíè-

ùàòà íà äîõîäè ìåæäó ðàçâèòèòå è ïî-èçîñòàíàëèòå äúðæàâè, å ôóíêöèÿ

îò ñúêðàùàâàíåòî íà òåõíîëîãè÷íèÿ è ñòðóêòóðåí ðàçðèâ ìåæäó òÿõ.

Îáåçïå÷àâàíåòî íà ñòàáèëåí ðàñòåæ èçèñêâà ðåàëèçèðàíåòî íà âòîðà

“âúëíà” íà ïàçàðíî ïðèñïîñîáÿâàíå, êîÿòî äà îáõâàíå âèñîêîòåõíîëîãè÷íè-

òå îòðàñëè. Îùå ïîâå÷å, ÷å êàêòî áåøå îòáåëÿçàíî, ñúùåñòâóâàò áëà-

ãîïðèÿòíè öåíîâè ïðåäïîñòàâêè çà ïîäîáíî ðàçâèòèå. Òåçè îòðàñëè îáà-

÷å, ìîãàò äà îòãîâîðÿò íà èçèñêâàíèÿòà íà ìåæäóíàðîäíèòå ïàçàðè ñàìî

ñëåä îïðåäåëåíà òåõíîëîãè÷íà ðåêîíñòðóêöèÿ, ïðåêâàëèôèêàöèÿ íà çàåòèòå,
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äîïúëíèòåëíè èíâåñòèöèè, íîâà ìàðêåòèíãîâà ñòðàòåãèÿ è ñòàáèëíè êà-

íàëè çà ðåàëèçàöèÿ íà ïðîäóêöèÿòà. Ïðè òîâà, çàáàâÿíåòî íà âúçñòàíîâÿ-

âàíåòî íà îòðàñëèòå ñ âèñîêà äîáàâåíà ñòîéíîñò, äîïúëíèòåëíî íàìàëÿ-

âà øàíñîâåòå èì çà ðàçâèòèå.

Ïîäïîìàãàíåòî íà “âòîðàòà âúëíà” íà ñïåöèàëèçàöèÿ áè ñëåäâàëî

äà áúäå îñíîâíà çàäà÷à íà ñòðóêòóðíàòà ïîëèòèêà â ìàêðîèêîíîìè÷åñêè

ïëàí. Òÿ ìîæå äà áúäå ðåàëèçèðàíà ïî ëèíèÿòà íà: ïîäîáðÿâàíå íà ôèíàí-

ñîâàòà äèñöèïëèíà â áàíêîâèÿ è ðåàëíèÿ ñåêòîð ñ îãëåä ïðåíàñî÷âàíå íà

ôèíàíñîâèòå ðåñóðñè îò ïîêðèâàíå íà çàãóáèòå â íååôåêòèâíèòå ïðîèç-

âîäñòâà êúì èíâåñòèöèè ñ öåë ìîäåðíèçàöèÿ è ðåêîíñòðóêöèÿ; ïðèâëè÷àíå

íà ÷óæäåñòðàííè èíâåñòèöèè; íàñúð÷àâàíå íà äðåáíèÿ è ñðåäíèÿ áèçíåñ

âúâ âèñîêîòåõíîëîãè÷íàòà ñôåðà; ïðèâàòèçàöèÿ, â ò.÷. ôèíàíñîâè îáëåê-

÷åíèÿ çà ìåñòíèòå è ÷óæäåñòðàííè èíâåñòèòîðè; ïîäïîìàãàíå îò ñòðà-

íà íà äúðæàâàòà íà ðàçâîéíî-èíîâàöèîííàòà äåéíîñò; ïî-àêòèâíî ó÷àñ-

òèå â îáùîåâðîïåéñêèòå ñòðóêòóðè è ñòðóêòóðèòå íà ÅÑ â îáëàñòòà íà

ïîäïîìàãàíå íà òåõíîëîãè÷íèÿ òðàíñôåð è ôèíàíñèðàíå íà èíîâàöèîííè-

òå ïðîöåñè; ïîääúðæàíå íà ñòàáèëíà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà ñðåäà îò ãëåäíà

òî÷êà íà ñïåñòÿâàíèÿòà è èíâåñòèöèèòå; íàìàëÿâàíå íà ðèñêà âúâ ôèíàí-

ñîâî-êðåäèòíàòà ñèñòåìà; îáëåê÷àâàíå äîñòúïà íà áúëãàðñêà ïðîäóêöèÿ

äî ïîòåíöèàëíèòå ïàçàðè â èçòî÷íîåâðîïåéñêèòå äúðæàâè è äð.

Ïî-êîíêðåòíî ìîæå äà ñå ïðåïîðú÷à: ïðèåìàíå è êîíòðîë âúðõó ðå-

àëèçàöèÿòà íà ïðîãðàìà çà ïðèâëè÷àíå íà ÷óæäè èíâåñòèöèè â îáëàñòòà

íà åëåêòðîíèêàòà, ìàøèíîñòðîåíåòî, ôàðìàöåâòèêàòà è äðóãè âèñîêî-

òåõíîëîãè÷íè îòðàñëè ïî ëèíèÿòà íà ïðèâàòèçàöèÿòà; ñúçäàâàíå íà ñïå-

öèàëíà èíñòèòóöèÿ çà êðåäèòèðàíå íà äðåáíè è ñðåäíè ïðåäïðèÿòèÿ; ìàê-

ñèìàëíî áúðçî ðàçðàáîòâàíå íà ñõåìà äúëãîñðî÷íî åêñïîðòíî êðåäèòèðàíå,

íåîáõîäèìà çà ñòèìóëèðàíå èçíîñà íà èíâåñòèöèîííè ñòîêè; àêòèâèçèðà-

íå ó÷àñòèåòî íà íàøàòà ñòðàíà â ïðîãðàìàòà Åâðèêà è íàó÷íî-òåõíè÷åñ-

êèòå ïðîãðàìè íà ÅÑ, äîïúëíèòåëíè ìåðêè çà íàñúð÷àâàíå íà ïðåêèòå ÷óæ-

äåñòðàííè èíâåñòèöèè.

Ðàçâèòèåòî íà âèñîêîòåõíîëîãè÷íèòå îòðàñëè ïðåäïîëàãà íàëè÷è-

åòî íà ñúâðåìåííà èíôðàñòðóêòóðà, îñîáåíî â îáëàñòòà íà òåëåêîìóíè-

III. Ñòðóêòóðíè àñïåêòè íà ...



36

Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

êàöèèòå è òðàíñïîðòà. Â òàçè îáëàñò å íåîáõîäèìî ðàçðàáîòâàíåòî íà

äúëãîñðî÷íà èíâåñòèöèîííà ïðîãðàìà ñ êîíêðåòíè àíãàæèìåíòè îò ñòðà-

íà íà äúðæàâàòà è ïðèâëè÷àíå íà èíâåñòèöèè îò ìåæäóíàðîäíèòå ôèíàí-

ñîâè èíñòèòóöèè è âîäåùè êîìïàíèè â ñúîòâåòíèòå îáëàñòè. Åäèí îò

îñíîâíèòå åëåìåíòè íà ïîäîáíà ïðîãðàìà ñëåäâà äà áúäå ó÷àñòèåòî â

ðåàëèçèðàíåòî íà ïðîåêòà çà òðàíñåâðîïåéñêèòå òðàíñïîðòíè è òåëåêî-

ìóíèêàöèîííè ìðåæè.

Ñëåäâà äà ñå ïîä÷åðòàå, ÷å ïðåç ðàçãëåæäàíèÿ ïåðèîä âîäåùà ðîëÿ

çà ðåàëèçèðàíåòî íà íåîáõîäèìàòà “âòîðà âúëíà” íà ïàçàðíà ñïåöèàëèçà-

öèÿ ñëåäâà äà èãðàÿò, íàðåä ñ âúòðåøíèòå, è ïðåêèòå ÷óæäåñòðàííè èíâåñ-

òèöèè. Ïðîìÿíàòà íà îöåíêàòà çà ïîëèòè÷åñêèÿ ðèñê íà Áàëêàíèòå, â

ðåçóëòàò îò î÷åðòàâàùèòå ñå ïåðñïåêòèâè çà ìèðíî ðåãóëèðàíå íà þãîñ-

ëàâñêèÿ êîíôëèêò, ùå äîâåäå äî ïîâèøàâàíå èíòåðåñà êúì íàøàòà ñòðàíà.

Äðóãî ñòðàòåãè÷åñêî ïðåäèìñòâî, êàêòî îòáåëÿçâàò ìåæäóíàðîäíèòå

èçñëåäâàíèÿ, å íàëè÷èåòî íà ñïîðàçóìåíèå çà àñîöèèðàíå ñ ÅÑ. Îò ãëåäíà

òî÷êà íà ìóëòèíàöèîíàëíèòå êîðïîðàöèè, òîâà ðàçøèðÿâà ïîòåíöèàëíè-

òå âúçìîæíîñòè çà èçíîñ íà ïðîäóêöèÿ îò ñúîòâåòíàòà äúðæàâà. q
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Òåìïîâåòå íà ðàñòåæ, äèíàìèêàòà íà æèçíåíîòî ðàâíèùå è ñðàâ-

íèòåëíàòà åôåêòèâíîñò íà îòäåëíèòå îòðàñëè è ïðîèçâîäèòåëíè åäèíèöè,

ñà íåïîñðåäñòâåíî äåòåðìèíèðàíè îò õàðàêòåðà íà ïðèëàãàíèòå

òåõíîëîãèè, êâàëèôèêàöèÿòà è óìåíèÿòà çà òÿõíîòî èçïîëçâàíå. Ïðè òîâà,

òåõíîëîãè÷íîòî ðàçâèòèå â ìèêðîèêîíîìè÷åñêè ïëàí ïðåìèíàâà ïðåç ñëåä-

íèòå åòàïè:

- ñïîñîáíîñò äà ñå îò÷èòàò òåõíîëîãè÷íèòå èçìåðåíèÿ íà äàäåíà

òåíäåíöèÿ èëè ïðîöåñ (åòàï 1);

- ñïîñîáíîñò äà ñå îòêðèâàò è èçáèðàò òåõíîëîãèè, ñúîòâåòñòâà-

ùè íà çàäàäåíà öåë (åòàï 2);

- ñïîñîáíîñò äà ñå ïðèñïîñîáÿâàò òåõíîëîãèèòå êúì ëîêàëíèòå

óñëîâèÿ è ïîñòåïåííî äà ñå óñúâúðøåíñòâàò (åòàï 3);

- ñïîñîáíîñò çà ïåðìàíåíòíî òåõíîëîãè÷íî ìîäèôèöèðàíå â îòãî-

âîð íà èçìåíåíèÿòà íà èêîíîìè÷åñêàòà ñðåäà (åòàï 4);

- ñïîñîáíîñò äà ñå äàâà õîä è äà ñå èçïîëçâàò ãåíåðèðàíè îò ôèð-

ìèòå ïðîöåñè íà ñúçäàâàíå íà íîâè ïðîäóêòè (åòàï 5);

- ñïîñîáíîñò îðãàíèçèðàíî è ñèñòåìíî äà ñå ïðîâåæäàò íàó÷íî-

èçñëåäîâàòåëñêè è ðàçâîéíè äåéíîñòè íà ôèðìåíî ðàâíèùå (åòàï 6).

Èçãðàæäàíåòî íà òåõíîëîãè÷åñêè êàïàöèòåò â åäíà ñòàãíèðàùà èêî-

íîìèêà îáðè÷à ãîëÿìà ÷àñò îò ôèðìèòå íà ïðîâàë èëè ãè ïðèíóæäàâà äà ñå

îãðàíè÷àò ñ ïàñèâíî ðóòèííî çàèìñòâàíå íà ãîòîâè ðåøåíèÿ (åòàï 1). Åäíà

îò ïðè÷èíèòå çà òîâà å, ÷å íÿêîè ôèðìè ïðîÿâÿâàò ñòîïàíñêî êúñîãëåäñòâî

îòíîñíî âúçìîæíîñòèòå çà òåõíîëîãè÷íî èíâåñòèðàíå. Äðóãàòà, ïî-ñúùåñò-

âåíà ïðè÷èíà å, ÷å âñëåäñòâèå íà ñòàãíàöèÿòà, ñëàáî ôóíêöèîíèðàùèòå ôè-

íàíñîâè ïàçàðè è íåðàçâèòèòå ìåõàíèçìè, èíâåñòèöèèòå â èíîâàöèè ñà íåèç-

ãîäíè (ò.å., åòàïè 4, 5, 6 ñà íåäîñòèæèìè).

Â òàçè âðúçêà, âàæíî å äà ñå àêöåíòèðà, ÷å èçãðàæäàíåòî íà òåõ-

íîëîãè÷íè ìîùíîñòè, ïðåâèøàâàùè ïðîñòîòî çàèìñòâàíå, èçèñêâà äà ñå

èçëåçå èçâúí îãðàíè÷åíèòå ïðàâèëà çà ìàêñèìèçàöèÿ íà òåêóùàòà ïå÷àë-
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áà è äà ñå çàëîæè íà ïðåäâèäëèâîñòòà ñ èçâåñòåí ðèñê êîÿ òåõíîëîãèÿ ùå

ñå îêàæå ïî-åôåêòèâíà çà ïî-äúëúã ñðîê. Â òàêèâà óñëîâèÿ, äîðè èìèòàöè-

ÿòà íà ãîòîâè òåõíîëîãè÷íè ìîäåëè íå å òðèâèàëíà. Ïî åêñïåðòíè îöåíêè,

ðàçõîäèòå çà èìèòàöèÿ â ðàçâèâàùèòå ñå ñòðàíè ñà îêîëî 60 % îò îáùè-

òå èíîâàöèîííè ðàçõîäè ñ òåíäåíöèÿ êúì ïîâèøåíèå, âñëåäñòâèå íà óâåëè-

÷àâàùàòà ñå ñëîæíîñò è èíòåðäèñöèïëèíàðíîñò íà èçñëåäâàíèÿòà.

Âúïðåêè ÷å ïðåäïðèÿòèåòî å êëþ÷îâ ãåíåðàòîð è îñíîâåí ñóáåêò

íà èçãðàæäàíåòî íà òåõíîëîãè÷íè ìîùíîñòè, òî íå ìîæå äà ñå ðàçâèâà

èçîëèðàíî è äà íå ñå âëèÿå îò áëàãîïðèÿòñòâàùà ãî èëè íå èêîíîìè÷åñêà

ñðåäà, ñòðóêòóðèòå-ïðîâîäíèöè íà èíîâàöèîííè äåéíîñòè, ñâúðçàíèòå ñ

íåãî ìðåæè çà òåõíè÷åñêà èíôîðìàöèÿ, èíôðàñòðóêòóðàòà è èíñòèòóöèèòå,

êîîðäèíèðàùè è ïîäêðåïÿùè èçñëåäîâàòåëñêèòå è ðàçâîéíè äåéíîñòè.

Ñúùåñòâåíà ðîëÿ òóê èãðàå íàöèîíàëíàòà ñòðàòåãèÿ, êîÿòî ïîìàãà äà ñå

èçáåãíàò êàïàíèòå íà ðàâíîâåñèåòî, îñíîâàíî íà íèñêîêâàëèôèöèðàí òðóä,

è äà ñå ïðåîäîëåå òåõíîëîãè÷íàòà ñòàãíàöèÿ. Òàçè ñòðàòåãèÿ, îïðåäåëÿ-

ùà â ãîëÿìà ñòåïåí è ìåæäóíàðîäíàòà êîíêóðåíòíîñïîñîáíîñò íà ñòðàíàòà,

íå ïðåäñòàâëÿâà ïðîñòà ñóìà îò èíîâàöèîííèòå äåéíîñòè íà îòäåëíèòå

ïðåäïðèÿòèÿ. Ðàçãëåäàíà ïðåç ïðèçìàòà íà ìðåæàòà îò ìíîãîáðîéíè âçà-

èìîäåéñòâèÿ ìåæäó ðàçëè÷íèòå èíñòèòóöèè, òÿ ñëåäâà äà áúäå ñúîáðàçå-

íà ñ êîíêðåòíèÿ åâîëþöèîíåí ïúò íà ñòðàíàòà â ñôåðàòà íà íàóêàòà,

òåõíîëîãèèòå è îáðàçîâàíèåòî.

Äðóã öåíòðàëåí ïðîáëåì çà òåõíîëîãè÷íàòà ñòðàòåãèÿ è íàöèîíàë-

íàòà êîíêóðåíòíîñïîñîáíîñò å âçàèìíîäîïúëâàùàòà ñå ïðèðîäà íà íàöè-

îíàëíàòà íàó÷íî-òåõíè÷åñêà áàçà è ïðèòîêúò íà êàïèòàë è òåõíîëîãèè

îòâúí. Ìåæäó òÿõ ñúùåñòâóâà ñèëíà êîðåëàöèÿ: ïðèòåãàòåëíàòà ñèëà íà

ñîáñòâåíèÿ òåõíîëîãè÷åí ïîòåíöèàë îïðåäåëÿ âúçìîæíîñòèòå çà èçáîð

ìåæäó âèñîêî- è íèñêîòåõíîëîãè÷íè ÷óæäåñòðàííè èíâåñòèöèè. Îáðàòíî,

ñòðàíè ñ âèñîê âúíøåí äúëã, íèñêà ëèêâèäíîñò è âèñîêà áåçðàáîòèöà ñà

ïðèíóäåíè ïðàêòè÷åñêè äà ïðèåìàò âñÿêà ôîðìà íà ÷óæä êàïèòàë, äî êî-

ÿòî èìàò äîñòúï.

Ñúîáðàçÿâàéêè ñå ñ òåçè çàâèñèìîñòè, ìîæåì äà îïðåäåëèì ñïåöè-

ôè÷íèòå óñëîâèÿ, êîèòî îïðåäåëÿò íàöèîíàëíèÿ òåõíîëîãè÷åí èçáîð è ìåæ-
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äóíàðîäíàòà êîíêóðåíòíîñïîñîáíîñò íà ñòðàíàòà. Íà ïúðâî ìÿñòî ñà

òåçè, êîèòî íå ñà ïðÿêî ñâúðçàíè ñ íàó÷íàòà è òåõíîëîãè÷íà ïîëèòèêà, íî

ñà ðåøàâàùè çà åôåêòèâíîòî ôóíêöèîíèðàíå íà ìàêðîèêîíîìèêàòà. Âèñîêèÿò

èêîíîìè÷åñêè ðàñòåæ, âèñîêàòà íîðìà íà ñïåñòÿâàíèÿ è èíâåñòèöèè, ïî-

ëèòè÷åñêàòà ñòàáèëíîñò, ñòàáèëíèòå öåíè è öåíîâè ñúîòíîøåíèÿ, âèñî-

êîòî ðàâíèùå íà çàåòîñò è ïîëîæèòåëíèÿò ïëàòåæåí áàëàíñ, ñå îòíà-

ñÿò êúì òàçè êàòåãîðèÿ.

Äðóãè ïîìîùíè èíñòèòóöèîíàëíè ôàêòîðè ñà îò÷èòàùàòà ðåàë-

íîñòèòå è ïðåäâèäèìà ïðàâíà ñèñòåìà è áëàãîïðèÿòíà èêîíîìè÷åñêà ñðåäà,

êîÿòî ïîîùðÿâà ïðåäïðèåì÷èâîñòòà, èíèöèàòèâíîñòòà è èíîâàöèèòå.

Â òîçè êîíòåêñò, äîñòúïúò äî âèñîêèòå òåõíîëîãèè å ñâúðçàí ñ ïðà-

âàòà íà èíòåëåêòóàëíà ñîáñòâåíîñò è íàëè÷èåòî íà ëîÿëíà êîíêóðåíöèÿ -

íàöèîíàëíà è ìåæäóíàðîäíà, êîÿòî äà ìîáèëèçèðà ïðåäïðèåìà÷åñêè è èíî-

âàöèîííè åíåðãèè è òàëàíòè. Àäåêâàòíàòà ìàòåðèàëíà èíôðàñòðóêòóðà

ñúùî å áàçèñíî óñëîâèå çà öÿëîñòíîòî òåõíîëîãè÷íî ïðåñòðóêòóðèðàíå.

Âòîðàòà ìðåæà îò ïîääúðæàùè äåéíîñòè çàñÿãà èíñòèòóöèè è

öåëåâè ìåðêè ïî èçãðàæäàíåòî íà òåõíîëîãè÷íè ìîùíîñòè. Îáðàçîâàòåëíàòà

ñèñòåìà - ôîðìàëíà è íåôîðìàëíà, èìà ðåøàâàùè ôóíêöèè çà ïîäîáðÿâàíå

íà òåõíîëîãè÷íàòà áàçà íà ñòðàíàòà. Èíôîðìàöèîííîòî îáñëóæâàíå ñå

ïðåäîñòàâÿ íà àãåíöèè, ñúáèðàùè äàííè è ïðåäîñòàâÿùè àíàëèçè è ïðîã-

íîçè çà òåõíîëîãèèòå, ïðîèçâîäñòâàòà, ìàðêåòèíãà, ôèíàíñèòå, èíâåñ-

òèöèîííèòå âúçìîæíîñòè, íàöèîíàëíàòà è ñâåòîâíà èêîíîìèêà.

Ñúùåñòâóâà è òðåòà ìðåæà îò èíñòðóìåíòè, ïðåäíàçíà÷åíè äà

ñòèìóëèðàò òåõíîëîãè÷íî äèíàìè÷íèòå ñåêòîðè, êàêòî è èíîâàöèîííîòî

ïîâåäåíèå íà ôèðìèòå. Íàé-÷åñòî óïîòðåáÿâàíè îò òÿõ ñà èçäàâàíå íà

ðàçðåøåíèÿ è ëèöåíçè çà ïðîèçâîäñòâî èëè âíîñ íà âèñîêîòåõíîëîãè÷íè

ïðîäóêòè; ïðèîðèòåòíî ïðåäîñòàâÿíå íà âàëóòíè ðåñóðñè; ïðåäîñòàâÿíå

íà îñíîâíè ôîíäîâå íà ïðåôåðåíöèàëíè óñëîâèÿ, èíâåñòèöèîííè ñóáñèäèè,

ìèòíè÷åñêè îáëåê÷åíèÿ è ñòèìóëè çà òåõíîëîãè÷åí òðàíñôåð, äúðæàâíè

èíòåðâåíöèè çà âúçäåéñòâèå âúðõó ïàçàðíèòå öåíè. Êîíòðîëíèòå îðãàíè

íà äúðæàâíè àãåíöèè è ïðåäïðèÿòèÿ ñúùî ìîãàò äà áúäàò îðèåíòèðàíè äà

ïîääúðæàò èíîâàöèîííèòå ñåêòîðè è ðàçâèòèåòî íà íîâè ïðîäóêòè.

IV. Òåõíîëîãè÷íî ðàçâèòèå
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Ïðîâåæäàíåòî íà àêòèâíà òåõíîëîãè÷íà ïîëèòèêà íå ñå âìåñòâà â

÷èñòî ïàçàðíèòå ïðèíöèïè íà laissez-fair. Ãîëÿìàòà ðàçíîïîñî÷íîñò íà èí-

äóñòðèàëíèÿ ñåêòîð ïî îòíîøåíèå íà çàåòîñòòà, ìàùàáèòå íà

ïðîèçâîäñòâî, ìåæäóîòðàñëîâèòå âðúçêè è ïîòåíöèàë çà ðàñòåæ íåìèíó-

åìî íàëàãàò íåîáõîäèìîñòòà îò ïðåôåðåíöèàëíà ïîëèòèêà çà ñòèìóëè-

ðàíå íà òåõíîëîãè÷íîòî ðàçâèòèå. Íîâèÿò ìîäåë íà óïðàâëåíèå ïîêàçâà,

÷å â îïðåäåëåíè ñëó÷àè íåñúâúðøåíàòà êîíêóðåíöèÿ, êúäåòî ïîíÿêîãà ìà-

ëúê áðîé ïðåäïðèÿòèÿ äîìèíèðàò íà ïàçàðà, å íàé-âàæíà äâèæåùà ñèëà íà

òúðãîâèÿòà.

Îïàñíîñòòà îò íåêîíêóðåíòíîñïîñîáíîñò ïðîèçòè÷à îò äâå ñú-

ùåñòâåíè õàðàêòåðèñòèêè íà òåõíîëîãè÷íîòî ðàçâèòèå: åäíàòà å ñúùåñ-

òâóâàíåòî íà ðèñê è íåñèãóðíîñò ïðè ðàçïðåäåëåíèå íà ðåñóðñèòå çà ÍÈÐÄ

ñ íåèçâåñòåí êðàåí ðåçóëòàò. Òîçè ôàêòîð îáèêíîâåíî ñå ñî÷è êàòî ïðè-

÷èíà çà íèñêîòî ðàâíèùå íà èíâåñòèöèè â èçñëåäâàíèÿ íà âèñîêèòå òåõ-

íîëîãèè â Çàïàäíà Åâðîïà. Äðóãàòà å íåàäåêâàòíàòà èçãîäà çà ôèðìèòå,

ðàçâèâàùè íîâè òåõíîëîãèè â ñâîáîäíàòà ïàçàðíà ñèñòåìà. Ïðèäîáèòèòå

çíàíèÿ è óìåíèÿ, êàêòî è îòêðèòèÿòà íà åäíà ôèðìà, ìîãàò äà áúäàò

áúðçî çàèìñòâàíè ÷ðåç íåëîÿëíà êîíêóðåíöèÿ îò äðóãè, êîèòî íå ñà âëî-

æèëè íèùî çà òÿõíàòà ðàçðàáîòêà. Ïî òîçè íà÷èí, ôèðìàòà, êîÿòî íîñè

ðàçõîäèòå çà òåõíîëîãè÷íîòî ðàçâèòèå, íå ïðèäîáèâà ïúëíèòå êîíêóðåíòíè

ïðåèìóùåñòâà îò ñâîèòå èíâåñòèöèè. Òàêàâà ïåðñïåêòèâà îáåçêóðàæàâà

äðåáíèòå è ñðåäíè ïðîèçâîäèòåëè çà èíâåñòèðàíå â íîâè òåõíîëîãèè, îñî-

áåíî êîãàòî íà ïàçàðà äîìèíèðàò ãîëåìè ôèðìè, ïîëçâàùè ñ ïðåèìóùåñ-

òâî çíà÷èòåëíè êðåäèòíè ðåñóðñè. Íåîáõîäèìà ñòàâà ñïåöèàëíà äúðæàâ-

íà íàìåñà çà êðåäèòíî ïîîùðÿâàíå íà ïî-ìàëêèòå ïðîèçâîäèòåëè.

Îñîáåíî âàæåí àñïåêò çà ñòðàíèòå â ïðåõîä å ñú÷åòàâàíåòî íà

òåõíîëîãèèòå â íàöèîíàëíèòå ïðîèçâîäñòâà. Ñúùåñòâåíà ñòðàíà íà òîçè

ïðîáëåì å ïðèëàãàíåòî íà âîäåùè òåõíîëîãèè â íèñêîäîõîäíè äðåáíî- è

ñðåäíîìàùàáíè ñåêòîðè, êàêòî è â ìàñîâèòå ïðîèçâîäñòâà, çàäîâîëÿâà-

ùè æèçíåíè ïîòðåáíîñòè íà íàñåëåíèåòî. Äðóãî íàïðàâëåíèå å êîíñò-

ðóêòèâíîòî èíòåãðèðàíå íà íîâèòå òåõíîëîãèè â òðàäèöèîííèòå ìîäå-

ëè íà ïðîèçâîäñòâî, ñ êðàåí åôåêò ïîâèøàâàíå íà ïðîèçâîäèòåëíîñòòà,
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ðàâíèùåòî íà äîõîäèòå è êà÷åñòâîòî íà æèâîò. Âúïðîñúò ñå ñâåæäà äà

òîâà äàëè êîìáèíàöèÿòà îò ìîäåðíè áèîòåõíîëîãèè, îïòîåëåêòðîíèêà,

ïðèëîæåíèå íà ëàçåðè, ñïúòíèêîâè êîìóíèêàöèè è êîìïþòúðíè èíîâàöèè

ìîæå äà ñå ñú÷åòàå ñ òðàäèöèîííè òåõíîëîãèè, íàñëåäåíè íàâèöè è ìå-

òîäè íà îðãàíèçàöèÿ íà ïðîèçâîäñòâîòî íà èíäóñòðèàëèçèðàùè ñå ñòðàíè

ñ ïðåîáëàäàâàùè äðåáíè è ñðåäíè ïðîèçâîäèòåëè è òåõíè÷åñêè èçîñòà-

âàùî ñåëñêî ñòîïàíñòâî.

Èçãðàæäàíåòî íà íîâè òåõíîëîãè÷íè ìîùíîñòè å òâúðäå êàïèòà-

ëîåìêî, ðèñêîâàíî è èçèñêâà ìóëòèäèñöèïëèíàðåí ïîäõîä â èçïîëçâàíåòî

íà ÷îâåøêèòå ðåñóðñè. Ïî òàçè ïðè÷èíà, ñúâðåìåííàòà òåíäåíöèÿ å âúâ

ôîðìèðàíåòî íà ñòðàòåãè÷åñêè ïàðòíüîðñòâà ñ ó÷åáíè çàâåäåíèÿ, íåçà-

âèñèìè èçñëåäîâàòåëñêè èíñòèòóòè è äîðè êîíêóðåíòíè ôèðìè. Ðàçäåëÿéêè

ðàçõîäèòå è ðèñêà, êàòî ñúùåâðåìåííî ñúáèðàò êðèòè÷íà ìàñà îò çíàíèÿ

è îïèò çà ðàçðàáîòêà íà âèñîêèòå òåõíîëîãèè, òå ïîâèøàâàò âúçìîæíîñ-

òèòå çà ñúçäàâàíå íà èêîíîìè÷åñêè åôåêòèâíà, êîíêóðåíòíîñïîñîáíà è

àäåêâàòíà íà ïîòðåáíîñòèòå íà ñòðàíàòà íàó÷íî-òåõíè÷åñêà áàçà.

Ñúùåâðåìåííî, åôåêòèâíîòî òåõíîëîãè÷íî ðàçâèòèå ïðåäëàãà ðàçäåëÿíå

íà ñòðàòåãè÷åñêèÿ êîíòðîë (ñîáñòâåíîñòòà) îò îïåðàòèâíîòî óïðàâëå-

íèå (ìåíèäæìúíòà).

Â òàçè âðúçêà, îñíîâíàòà öåë íà òåõíîëîãè÷íàòà ïîëèòèêà ñëåäâà

äà áúäå ïðåìèíàâàíåòî íà îñíîâíàòà ìàñà îò ïðåäïðèÿòèÿòà â

ïðîìèøëåíîñòòà, ñåëñêîòî ñòîïàíñòâî è óñëóãèòå, îò ôàçà íà òåõíîëî-

ãè÷íî ðàçâèòèå 1, 2 è 3 êúì ôàçà 4, 5 è 6.

Òîâà ïðåìèíàâàíå ìîæå äà ñå ðåàëèçèðà ïîåòàïíî, êàòî ñúùåâðå-

ìåííî ùå ïðîòå÷å íåðàâíîìåðíî ïî îòðàñëè. Óñëîâíî ìîæåì äà ðàçãðàíè-

÷èì äâà ïåðèîäà - ïúðâî, ìàêðîñòàáèëèçàöèÿ è ðåñóðñíî îáåçïå÷àâàíå (ïî-

âèøàâàíå íà íîðìàòà íà ñïåñòÿâàíå è èíâåñòèöèè) è âòîðî, èçãðàæäàíå

íà íåîáõîäèìàòà ñèñòåìà çà èíôîðìàöèÿ, ôèíàíñîâî ïîäïîìàãàíå, ñúçäà-

âàíå íà ìåõàíèçìè çà êîîðäèíàöèÿ, ôîðìèðàíå íà æèçíåñïîñîáíè èêîíîìè-

÷åñêè ñòðóêòóðè, ïðèâëè÷àíå íà âúíøíè èíâåñòèöèè.

Îñíîâíèÿò îðãàíèçàöèîíåí èíñòðóìåíò çà ïðåìèíàâàíå íà èêîíî-

ìèêàòà â íîâà òðàåêòîðèÿ íà òåõíîëîãè÷íî ðàçâèòèå å ôîðìèðàíåòî íà

IV. Òåõíîëîãè÷íî ðàçâèòèå
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Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

èêîíîìè÷åñêè àãåíòè, ñïîñîáíè çà âçåìàò è ðåàëèçèðàò ñòðàòåãè÷åñêè

ðåøåíèÿ íà ìèêðîðàâíèùå. Íà ìàêðîðàâíèùå å íåîáõîäèìî ðåîðãàíèçèðàíå

íà âèñøàòà äúðæàâíà ñòðóêòóðà.

Èçãðàæäàíåòî íà ñòðàòåãè÷åñêè äåéñòâàùè èêîíîìè÷åñêè àãåíòè

ñëåäâà äà ñå èçâúðøè ÷ðåç: ïðèâàòèçàöèÿ; ïðèâëè÷àíå íà ñòðàòåãè÷åñêè

âúíøíè èíâåñòèòîðè; ïîäêðåïà íà äðåáíèÿ è ñðåäíèÿ áèçíåñ; ïðåñòðóêòó-

ðèðàíå íà óïðàâëåíèåòî íà äúðæàâíèÿ ñåêòîð.

Ðåîðãàíèçàöèÿòà íà äúðæàâíèÿ àïàðàò ñëåäâà äà ñå ðàçâèâà ïî ëè-

íèÿòà íà: îáîñîáÿâàíå íà óïðàâëåíèåòî íà äúðæàâíîòî ó÷àñòèå â îòäåëíî

ìèíèñòåðñòâî (àãåíöèÿ); ðåäóöèðàíå íà îòðàñëîâèòå è ôóíêöèîíàëíè ìè-

íèñòåðñòâà è êîíöåíòðèðàíå íà ôóíêöèèòå èì âúðõó ðàçðàáîòâàíåòî íà

òåõíîëîãè÷íè ñòðàòåãèè çà ñúîòâåòíèòå ñåêòîðè; îñâîáîæäàâàíå îò äà-

íú÷íî îáëàãàíå íà èíâåñòèöèèòå â òåõíîëîãèè è ðàçâèòèåòî íà ÷îâåøêèÿ

êàïèòàë (ò.å., îñâîáîæäàâàíå îò îáëàãàíå íà ðàçõîäèòå çà ÍÈÎÊÐ, ëèöåí-

çè è äð.). q
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V. ÂÇÀÈÌÎÄÅÉÑÒÂÈÅ ÌÅÆÄÓ ÌÀÊÐÎ- È ÌÈÊÐÎÐÀÂÍÈÙÅ

Ïðîãíîçíèòå ðàç÷åòè íà ÀÈÏÐ ñå áàçèðàò âúðõó îïðåäåëåíè çàêî-

íîìåðíîñòè, ôîðìèðàëè ñå â áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà â ïðîöåñà íà ïðåõîäà.

Îò äðóãà ñòðàíà, èíôîðìàöèÿòà îò îòðàñëîâèòå ìèíèñòåðñòâà, áàçèðà-

ùà ñå íà àãðåãèðàíå íà âèæäàíèÿòà è î÷àêâàíèÿòà íà ïðåäïðèÿòèÿòà,

ñúäúðæà äîïúëíèòåëíà èêîíîìè÷åñêà èíôîðìàöèÿ, êîÿòî ñëåäâà äà áúäå

èçïîëçâàíà. Òîçè ïðîöåñ èìà äâå ðåàëíè ïîñëåäèöè - îò åäíà ñòðàíà, òîé

ïîçâîëÿâà äà ñå íàïðàâÿò èçâîäè çà äîïúëíèòåëíèòå îãðàíè÷åíèÿ, ñ êîèòî

ùå ñå ñáëúñêàò èêîíîìè÷åñêèòå àãåíòè â ïðîöåñà íà ðåàëèçàöèÿ íà ñâî-

èòå ïëàíîâå è îò äðóãà - ïîÿâÿâà ñå âúçìîæíîñò çà êîðåêöèÿ è óòî÷íÿâàíå

ïðèîðèòåòèòå íà ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà.

Ñòðàòåãè÷åñêàòà íàñîêà, â êîÿòî å íåîáõîäèìî áàëàíñèðàíå íà ïîò-

ðåáíîñòè è ðåñóðñè, ñà èíâåñòèöèèòå. Íà ãðàôèêà 30 ñà ñúïîñòàâåíè èíâåñ-

òèöèèòå, èçâåäåíè îò ìàêðîèêîíîìè-

÷åñêàòà ðàìêà íà ÀÈÏÐ äî 2005 ã. è

ñóìàðíèòå èíâåñòèöèè, ïîëó÷åíè îò

íåçàâèñèìèòå ïðîãíîçè íà îòðàñëî-

âèòå ìèíèñòåðñòâà. ßñíî ñå î÷åðòà-

âàò äâà åòàïà - 1997-2002ã. âêëþ÷è-

òåëíî è 2003-2005 ã. Ïðåç ïúðâèÿ ïå-

ðèîä ïðîãíîçèðàíèòå íà ìèêðîðàâíè-

ùå èíâåñòèöèîííè ïîòðåáíîñòè ïðå-

âèøàâàò òåçè íà ÀÈÏÐ, à ïðåç âòî-

ðèÿ - îáðàòíîòî.

Ïî-âèñîêèòå ïîòðåáíîñòè îò

èíâåñòèöèè íà ìèêðîðàâíèùå ïðåç ïúðâèÿ ïåðèîä ñå îáÿñíÿâàò ñ:

n íàòðóïàíàòà äåêàïèòàëèçàöèÿ â ðåàëíèÿ ñåêòîð;

n íèñêàòà íîðìà íà ñïåñòÿâàíå â èêîíîìèêàòà;

n íåîáõîäèìîñòòà îò çàäåëÿíå íà ðåñóðñè çà îáñëóæâàíå íà âúíø-

íèÿ äúëã.
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Èçâîäèòå çà ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà ñà î÷åâèäíè - àêöåí-

òúò âúðõó ïðèâëè÷àíåòî íà ïðåêè ÷óæäè èíâåñòèöèè è ñòàáèëèçèðàíå íà

áàíêîâî-ôèíàíñîâàòà ñèñòåìà ñëåäâà äà ïðîäúëæè. Î÷åâèäíî å ñúùî òàêà,

÷å, îñîáåíî çà 1997 è 1998 ã., äåêàïèòàëèçàöèÿòà â ðåàëíàòà èêîíîìèêà

òðóäíî ìîæå äà áúäå ïðåîäîëÿíà.

Èçâîäèòå çà 2003-2005 ñà ïî-èíòåðåñíè. Ïðåç òîçè ïåðèîä îòñëàá-

âàíåòî íà òåæåñòòà ïî îáñëóæâàíå íà âúíøíèÿ äúëã è ïðîãíîçèðàíàòà

ñòàáèëèçàöèÿ è ïîâèøàâàíå íîðìàòà íà íàòðóïâàíå ãåíåðèðàò ïðåâèøà-

âàíå íà âúçìîæíîñòèòå çà èíâåñòèðàíå â ñðàâíåíèå ñ âèæäàíèÿòà íà ïðåä-

ïðèÿòèÿòà â íàñòîÿùèÿ ìîìåíò. Ñëåäîâàòåëíî, ìîæåì äà î÷àêâàìå ñúç-

äàâàíå íà âúçìîæíîñòè çà ïî-óñêîðåíî ñòðóêòóðíî è òåõíîëîãè÷íî ðàçâèòèå.

Ïðîãíîçíà èíôîðìàöèÿ çà èíâåñòèöèè îáùî çà ñòðàíàòà
â %

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 20005
Èíâåñòèöèè: 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
-âêë.çà òåõí. îáíîâëåíèå 48.37 45.59 43.20 45.79 43.08 39.53 40.06 39.34 49.06 46.70
-ïðåêè ÷óæäè 20.52 15.27 11.49 13.97 9.79 8.56 7.64 8.06 10.12 9.29
Èíâåñòèöèè ïî èçòî÷íèöè:
-äúðæàâåí áþäæåò 16.00 16.02 14.25 16.04 21.24 21.53 21.64 23.08 27.99 29.03
-ñîáñò.ñðåäñòâà è êðåäèò 53.39 52.28 61.14 61.91 61.54 64.82 64.03 59.38 51.82 54.16
-÷óæäåñòðàí. èíâåñòèöèè 23.54 24.69 20.57 18.11 17.43 13.65 14.33 17.55 20.18 16.82

òàáë. 1

Îò ãëåäíà òî÷êà íà èçòî÷íèöèòå çà ôèíàíñèðàíå íà èíâåñòèöèîí-

íèÿ ïðîöåñ ïðåäïðèÿòèÿòà ïðåäâèæäàò (âæ. òàáëèöà 1) ïîñòåïåííî óâåëè-

÷àâàíå äåëà íà äúðæàâíèÿ áþäæåò ïðè ñúêðàùàâàíå îòíîñèòåëíèÿ ïðèíîñ

íà ÷óæäåñòðàííèòå èíâåñòèöèè. Äåëúò íà ñàìîôèíàíñèðàíåòî è êðåäèò-

íèòå ñðåäñòâà å ïðàêòè÷åñêè ïîñòîÿíåí. Òåçè âúçãëåäè ïî ïðèíöèï ñà

êîíñèñòåíòíè, ïðåäâèä íåîáõîäèìîñòòà îò âúçñòàíîâÿâàíå ñïîñîáíîñò-

òà íà äúðæàâàòà äà ïðîâåæäà èêîíîìè÷åñêà ïîëèòèêà è ïîñòåïåííî íàìà-

ëÿâàíå ïîòðåáíîñòèòå îò ïðèâëè÷àíå íà âúíøíè êàïèòàëè âñëåäñòâèå

ñúêðàùàâàíå íà âúíøíèÿ äúëã è óâåëè÷àâàíå íîðìàòà íà íàòðóïâàíå.

Êàòî öÿëî, ñðàâíÿâàíåòî íà ïðîãíîçíî-àíàëèòè÷íèòå ðåçóëòàòè

íà ìàêðî è ìèêðîðàâíèùå ïîêàçâà åäíà äîñòàòú÷íî âèñîêà ñòåïåí íà

ñúâïàäåíèå, êîåòî ïðàâè èçâîäèòå â ïúðâà ÷àñò ñúâìåñòèìè ñ òåçè âúâ

âòîðà è òðåòà ÷àñò íà ïðîãðàìàòà çà ñòðóêòóðíî ïðåóñòðîéñòâî. q
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VI. ÁÚËÃÀÐÑÊÀÒÀ ÈÊÎÍÎÌÈÊÀ ÏÐÅÇ ÏÚÐÂÀÒÀ ÏÎËÎÂÈÍÀ 1996 ã.
È ÏÅÐÑÏÅÊÒÈÂÈ ÇÀ ÑËÅÄÂÀÙÈÒÅ 12 ÌÅÑÅÖÀ

1. Òåíäåíöèè â Åâðîïåéñêèÿ èêîíîìè÷åñêè ðåãèîí

Âúïðåêè ïúðâîíà÷àëíèòå ïðîãíîçè (â ò.÷. íà ÅÑ, ÈÊÅ, ÌÂÔ è äð.),

1996 ãîäèíà ìàðêèðà âëîøàâàíå íà íÿêîè îñíîâíè ìàêðîèêîíîìè÷åñêè õà-

ðàêòåðèñòèêè â Åâðîïåéñêèÿ èêîíîìè÷åñêè ðåãèîí. Î÷åðòàâà ñå ñïàä íà

ðàñòåæà íà ÁÂÏ â ÅÑ îò 2,5% ïðåç 1995ã., íà 1,5% çà 1996ã. Â ò.÷. ïðîãíî-

çèòå çà îñíîâíèòå òúðãîâñêè ïàðòíüîðè íà Áúëãàðèÿ â ÅÑ - Ãåðìàíèÿ,

Èòàëèÿ, Àâñòðèÿ, Ôðàíöèÿ è Âåëèêîáðèòàíèÿ, ñà - 0,5, 0,7, 1,8, 1,0 è 2,4%

íàðàñòâàíå íà ÁÂÏ (ïî äàííè íà ÅÑ). Ïðåç ïúðâîòî ïîëóãîäèå íà 1996ã.

íàðàñòâàíåòî íà ÁÂÏ â ÅÑ êàòî öÿëî å ñ 0,49%, â ñðàâíåíèå ñúñ ñúùèÿò

ïåðèîä ìèíàëàòà ãîäèíà. Ïðè òîâà, ïðîìèøëåíîòî ïðîèçâîäñòâî â Ãåðìàíèÿ

ïðåç þíè å ñ 1,1% ïî-íèñêî â ñðàâíåíèå ñ ïðåäèøíàòà ãîäèíà. Â Èòàëèÿ

ñïàäúò å 2,5% äî ì.ìàé, à âúâ Ôðàíöèÿ - 0,5% (ìàé). Â òå÷åíèå íà ïîñëåä-

íèòå ìåñåöè íåìñêàòà ïðîìèøëåíîñò ñå âúçñòàíîâÿâà - ïðîèçâîäñòâîòî

ïðåç ïîñëåäíèòå òðè ìåñåöà äî þíè 1996ã. ñå óâåëè÷àâà ñ 12%, íî âñå îùå

íå å äîñòèãíàëî ïðåäêðèçèñíîòî ðàâíèùå.

Êàòî öÿëî èêîíîìè÷åñêàòà êîíþíêòóðà â ÅÑ îòáåëÿçâà òåíäåíöèÿ

êúì ïîäîáðåíèå ïðåç âòîðîòî òðèìåñå÷èå íà 1996ã., èçðàçÿâàùà ñå ïðåäè

âñè÷êî â ïîâèøàâàíå íà êîòèðîâêèòå íà ôîíäîâèòå áîðñè. Çíà÷èòåëíîòî

ñúêðàùàâàíå íà ëèõâåíèÿò ïðîöåíò îò Áóíäåñáàíê ïðåç ì. àâãóñò, áåç

ñúìíåíèå ùå ñòèìóëèðà êàêòî èêîíîìè÷åñêèÿò ðàñòåæ, òàêà è äèíàìèêà-

òà íà áîðñîâàòà òúðãîâèÿ. Ñúùåâðåìåííî, ïàêåòúò îò ìåðêè çà îãðàíè-

÷àâàíå íà äúðæàâíèòå ðàçõîäè, ïîäãîòâåí îò ïðàâèòåëñòâîòî è ïîääúð-

æàí îò Áóíäåñáàíê ñ îãëåä äîñòèãàíå íà Ìààñòðèõòñêèòå êîíâåðãåíòíè

êðèòåðèè, âåðîÿòíî ùå ñïîñîáñòâà çà èçâåñòíî îãðàíè÷àâàíå íà âúòðåø-

íîòî òúðñåíå.

Ñòîïàíñêèÿò êëèìàò â òàêèâà âàæíè çà Áúëãàðèÿ ïàðòíüîðè íà

Áàëêàíñêèÿò ïîëóîñòðîâ - êàòî Òóðöèÿ è Ãúðöèÿ, å íåñòàáèëåí, íî ïîñëåä-

íèòå òåíäåíöèè ñà ïîçèòèâíè. Ïðîìèøëåíîòî ïðîèçâîäñòâî â Òóðöèÿ êúì
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ì. ìàé å ñ 15% ïî-âèñîêî, â ñðàâíåíèå ñúñ ñúùèÿò ïåðèîä ìèíàëàòà ãîäèíà.

Â Ãúðöèÿ ïðèðàñòà å 2,3%. È äâåòå ñòðàíè èìàò íåãàòèâåí òúðãîâñêè

áàëàíñ (ñúîòâåòíî 13,9 è 17,3 ìëðä. äîëàðà). Îòðèöàòåëåí å è áàëàíñúò íà

òåêóùèòå îïåðàöèè. Èíôëàöèÿòà â Òóðöèÿ çà ïúðâîòî ïîëóãîäèå íà 1996ã.

å 82,9%, à â Ãúðöèÿ - 8,6%. Êàòî öÿëî, èêîíîìè÷åñêîòî ðàçâèòèå è â äâåòå

ñúñåäíè ñòðàíè ñ ïàçàðíà èêîíîìèêà, å áëàãîïðèÿòíî îò ãëåäíà òî÷êà íà

âúçìîæíîñòèòå çà èçíîñ.

Èêîíîìè÷åñêàòà êîíþíêòóðà â ñòðàíèòå îò Öåíòðàëíà è Èçòî÷íà

Åâðîïà áåëåæè èçâåñòåí ñïàä, â ñðàâíåíèå ñ 1995ã. Òîâà å ñâúðçàíî ïðåäè

âñè÷êî ñúñ çàáàâÿíåòî íà ðàñòåæà â ÅÑ è Ãåðìàíèÿ â ÷àñòíîñò.

Ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 1996ã. ðàñòåæúò íà ÁÂÏ â ×åøêàòà

ðåïóáëèêà ñïàäíà äî 4,3%, îò 5,2% çà 1995ã. Ïðîìèøëåíàòà ïðîäóêöèÿ íà-

ðàñíà ñ 1,8%. Äåôèöèòúò íà òúðãîâñêèÿ è ïëàòåæíèÿ áàëàíñ âúçëèçà ñú-

îòâåòíî íà 4,6 è 2,2 ìëðä. äîëàðà çà ïúðâîòî ïîëóãîäèå. Âàëóòíèòå ðå-

çåðâè íà ñòðàíàòà îáà÷å íàðàñòâàò ñ 4 ìëðä. äîëàðà ïðåç ïúðâèòå øåñò

ìåñåöà íà 1996ã., âñëåäñòâèå ïðèòîêà íà êðàòêîñðî÷íè êàïèòàëè.

Êðèçèñíèòå ïðîöåñè â Óíãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðîäúëæàâàò. ÁÂÏ è

ïðîìèøëåíîòî ïðîèçâîäñòâî ñå ñúêðàùàâàò ñúîòâåòíî ñ 1 è 3,7% ïðåç

ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 1996ã. Äåôèöèòúò íà òúðãîâñêèÿ áàëàíñ çà ïîñ-

ëåäíèòå äâàíàäåñåò ìåñåöà äî ì. ìàé òàçè ãîäèíà âúçëèçà íà 2 ìëðä.

äîëàðà, à íà òåêóùèÿ áàëàíñ-íà 1,3 ìëðä. äîëàðà. Èíôëàöèÿòà äî ì. þíè

âúçëèçà íà 23,6%, â ñðàâíåíèå ñúñ ñúùèÿò ïåðèîä ìèíàëàòà ãîäèíà.

Íåçàâèñèìî îò òîâà óíãàðñêàòà âàëóòà ïðîäúëæàâà äà áúäå îòíîñèòåëíî

ñòàáèëíà, êàòî ïîñêúïâà â ðåàëíî èçðàæåíèå. Òàçè ñòàáèëíîñò, â êîíòåê-

ñòà íà îáåçöåíÿâàíåòî íà áúëãàðñêèÿ ëåâ, å îùå ïî-ïîêàçàòåëíà, ïðåäâèä

çíà÷èòåëíî ïî-íåáëàãîïðèÿòíîòî ñúîòíîøåíèå èçíîñ/âúíøåí äúëã, õàðàê-

òåðíî çà Óíãàðèÿ, â ñðàâíåíèå ñ Áúëãàðèÿ.

Òåìïîâåòå íà íàðàñòâàíå íà ÁÂÏ â Ïîëøà ñúùî áåëåæàò çàáàâÿíå,

â ñðàâíåíèå ñ 1995ã. Ïðèðàñòúò íà ÁÂÏ çà ïúðâèòå ïåò ìåñåöà íà 1996ã.

âúçëèçà íà 4%, â ñðàâíåíèå 6% ïðåç 1995ã. Ïðîìèøëåíîòî ïðîèçâîäñòâî ñå

óâåëè÷àâà ñ 2,4%. Òúðãîâñêèÿò è òåêóùèÿò áàëàíñ íà Ïîëøà, ïîäîáíî íà

îñòàíàëèòå äúðæàâè îò ðåãèîíà íà Öåíòðàëíà è Èçòî÷íà Åâðîïà, å
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íåãàòèâåí.

Ñïàäúò íà ðóñêàòà èêîíîìèêà ïðîäúëæàâà. Ñúêðàùàâàíåòî íà ÁÂÏ

çà ïúðâîòî ïîëóãîäèå å 6%, à íà ïðîìèøëåíîòî ïðîèçâîäñòâî-10%. Îò

äðóãà ñòðàíà, Ðóñèÿ èìà çíà÷èòåëåí àêòèâ íà òúðãîâñêèÿ è ïëàòåæíèÿ

áàëàíñ, ðåçåðâèòå íà öåíòðàëíàòà áàíêà â ñâîáîäíîêîíâåðòèðóåìà âàëó-

òà íàðàñòâàò ñ 147% ñàìî ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 1996ã. Ñòðàíàòà

îòáåëÿçâà çíà÷èòåëåí íàïðåäúê â îâëàäÿâàíåòî íà èíôëàöèÿòà. Î÷àêâàíèÿòà

ñà ñâúðçàíè ñ ïîñòåïåííî îâëàäÿâàíå íà ñïàäà è ïðåìèíàâàíå êúì ðàñòåæ.

Ìîæåì äà îáîáùèì äèíàìèêàòà íà îñíîâíèòå ñòîïàíñêè ïîêàçàòå-

ëè â Åâðîïåéñêèÿ èêîíîìè÷åñêè ðåãèîí, â ïåðèîäà êðàÿ íà 1995ã.-ïúðâàòà

ïîëîâèíà íà 1996ã. ïî ñëåäíèÿ íà÷èí:

Ïúðâî, ÅÑ è Ãåðìàíèÿ â ÷àñòíîñò, ïðåìèíàâàò ïðåç ìåæäèíåí èêî-

íîìè÷åñêè öèêúë, ñâúðçàí ñ ëèêâèäèðàíå íà ñâðúõíàòðóïâàíåòî íà ñòîêîâè

çàïàñè îò âòîðàòà ïîëîâèíà íà 1995ã. Ñëåä ïúðâîòî òðèìåñå÷èå íà 1996ã.,

ñå íàáëþäàâà íàâëèçàíå âúâ ôàçà íà îæèâëåíèå.

Ñïîðåä ïîñëåäíèòå (ì. ñåïòåìâðè) îöåíêè íà ïðàâèòåëñòâîòî íà

Ãåðìàíèÿ, ñå î÷àêâà èçâåñòíî óâåëè÷àâàíå íà îöåíêèòå çà íàðàñòâàíå íà

ÁÂÏ îò 0,75, äî 1% çà 1996ã. Îòáåëÿçàíîòî ñúêðàùàâàíå íà ëèõâåíîòî

ðàâíèùå, ïðîâåäåíî îò Áóíäåñáàíê, ñúùî ùå ñïîñîáñòâà çà ïîäîáðÿâàíå

íà èêîíîìè÷åñêèÿ êëèìàò.

Âòîðî, ñïàäúò â ÅÑ èìà äèðåêòíî îòðàæåíèå âúðõó äèíàìèêàòà íà

ðàñòåæà íà ÁÂÏ è ïðîìèøëåíîòî ïðîèçâîäñòâî â ñòðàíèòå îò ÖÈÅ, êú-

äåòî ñå íàáëþäàâà âëîøàâàíå íà îñíîâíèòå èêîíîìè÷åñêè ïîêàçàòåëè â

íà÷àëîòî íà 1996ã. Íå ñàìî â ñòðàíèòå îò ÖÈÅ, íî è â ïðèáàëòèéñêèòå

äúðæàâè, ñå íàáëþäàâà ñåðèîçíî âëîøàâàíå íà òúðãîâñêèòå è òåêóùèòå

ïëàòåæíè áàëàíñè. Äåôèöèòèòå ñå ïîêðèâàò ÷ðåç àêòèâà ïî êàïèòàëîâè-

òå ñìåòêè ïî ëèíèÿòà íà óñêîðåíàòà ïðèâàòèçàöèÿ è ïîääúðæàíå íà âè-

ñîêè ëèõâåíè äèôåðåíöèàëè ñ öåë ñòèìóëèðàíå ïðèòîêà íà êðàòêîñðî÷íè

ñïåêóëàòèâíè êàïèòàëè. Èçêëþ÷åíèå îò òàçè òåíäåíöèÿ ïðàâÿò ñàìî Ðóñèÿ,

Ñëîâàêèÿ è Áúëãàðèÿ, à îò 1996ã., ïðàêòè÷åñêè ñàìî Ðóñèÿ.

Òðåòî, èêîíîìè÷åñêèÿò êëèìàò â îñíîâíèòå òúðãîâñêè ïàðòíüîðè

íà Áúëãàðèÿ (Ãåðìàíèÿ, Ðóñèÿ, Èòàëèÿ, Òóðöèÿ, Ãúðöèÿ, Þãîñëàâèÿ, Ìàêåäîíèÿ

VI. Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç ...
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è Àâñòðèÿ), íà êîèòî ñå ïàäà ïî÷òè 50% îò èçíîñà íà íàøàòà ñòðàíà,

áåëåæè òåíäåíöèÿ êúì ïîäîáðåíèå îò ñðåäàòà íà 1996ã.

×åòâúðòî, íà÷èíúò ïî êîéòî ñòðàíèòå îò ÖÈÅ ôîðìèðàò è áà-

ëàíñèðàò ñâîÿ èêîíîìè÷åñêè îáìåí ñ ÅÑ è îñòàíàëèòå ðàçâèòè ñòðàíè ñ

ïàçàðíà èêîíîìèêà, å ïîòåíöèàëíî íåñòàáèëåí è óÿçâèì îò ãëåäíà òî÷êà

íà èçìåíåíèÿòà íà èêîíîìè÷åñêàòà êîíþíêòóðà è äâèæåíèåòî íà ìåæäó-

íàðîäíèòå êàïèòàëîâè ïîòîöè.

Ïåòî, íåçàâèñèìî îò ïðîáëåìèòå, îñîáåíî îò ãëåäíà òî÷êà íà âúíø-

íîòî ðàâíîâåñèå, â ñòðàíèòå îò ÖÈÅ ñå ôîðìèðà ïîñòåïåííî ñóáöåíòúð

íà èêîíîìè÷åñêè ðàñòåæ, ïðèñúåäèíÿâàíåòî êúì êîéòî ïî-ëèíèÿòà íà ÖÅÔÒÀ,

áè ìîãëî äà èìà ïîëîæèòåëíî äèíàìèçèðàùî âúçäåéñòâèå âúðõó èêîíîìè-

êàòà íî Áúëãàðèÿ.

2. Èêîíîìèêàòà â íà÷àëîòî íà 1996 ã.

Êàêòî áåøå îòáåëÿçàíî â ïðîãíîçíàòà ÷àñò íà äîêëàäà íà ÀÈÏÐ çà

1995ã., ñèòóàöèÿòà â íà÷àëîòî íà 1996 ã. ñå õàðàêòåðèçèðà ñ íåñòàáèëíîñò,

ïðè êîåòî ìàëêè ïðîìåíè â ïîëèòèêàòà íà ïðàâèòåëñòâîòî, öåíòðàëíà-

òà áàíêà èëè èçìåíåíèÿ âúâ âúíøíîèêîíîìè÷åñêàòà ñðåäà, ìîãàò äà èìàò

íåïðîïîðöèîíàëíî ãîëåìè ïîñëåäèöè. Çà ñúæàëåíèå, ïî-ãîëÿìàòà ÷àñò îò

èçìåíåíèÿòà âúâ âúòðåøåí è âúíøåí ïëàí ñïîñîáñòâóâàõà çà ðàçâèòèå íà

ñúáèòèÿòà â íåãàòèâåí ïëàí.

Îáùàòà åâîëþöèÿ íà áúëãàðñêîòî ñòîïàíñòâî å èëþñòðèðàíà íà

ãðàôèêà ¹31. Ãðàôèêàòà å òðèèçìåðíà è îòðàçÿâà ïðîìåíèòå â îáëàñòòà

ðàçâèòèåòî íà ÷àñòíèÿ ñåêòîð, ðîëÿòà íà äúðæàâàòà (áþäæåòà) â ïðå-

ðàçïðåäåëåíèåòî íà ðåñóðñèòå è åôåêòèâíîñòòà íà ïàçàðíèòå ìåõàíèçìè.

Ïîêàçàòåëèòå ìîãàò äà ñå äâèæàò îò íóëà äî ñòî ïðîöåíòà, íî ñà ïðåä-

ñòàâåíè êàòî îòêëîíåíèå îò 50%. Ïî òàêúâ íà÷èí, öåíòúðà íà êóáà íà

ãðàôèêà ¹31 îòãîâàðÿ íà èêîíîìèêà ñ ìàêñèìàëíà ñòåïåí íà íåîïðåäåëå-

íîñò (50 íà 50%) îò ãëåäíà òî÷êà íà äåëà íà ÷àñòíèÿ ñåêòîð, ïðåðàçïðå-

äåëèòåëíèòå ôóíêöèè íà äúðæàâàòà è öåíèòå êàòî ôàêòîð çà íàñî÷âàíå

íà ðåñóðñèòå.
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Îò ãðàôèêàòà ñå âèæäà, ÷å îò 1990 ã. íàñàì åâîëþöèÿòà å ñòàáèë-

íà åäèíñòâåíî îò ãëåäíà òî÷êà íà ñúêðàùàâàíåòî äåëà íà äúðæàâíèòå

ðàçõîäè â ÁÂÏ. Íàðàñòâàíåòî íà ÷àñòíèÿ ñåêòîð å ñðàâíèòåëíî áàâíî, à

ñòåïåíòà íà ïàçàðíîñò, èçìåðâàíà ÷ðåç ñúîòíîøåíèåòî ñòîêîâè çàïàñè

è âàëóòíè äåïîçèòè/øèðîêè ïàðè, ïîçâîëÿâàùî äà ñå ñúäè çà äîâåðèåòî â

ëåâà, ðåñï. çà åôåêòèâíîñòòà íà àëîêàòèâíàòà ôóíêöèÿ íà âúòðåøíèòå

öåíè, å íåñòàáèëíà.

Ïðåç 1996 ã. èêîíîìèêàòà íà Áúëãàðèÿ å íàé-áëèçî äî òî÷êàòà íà

ìàêñèìàëíàòà íåîïðåäåëåíîñò (åíòðîïèÿ), òúé êàòî äåëúò íà ÷àñòíèÿ

ñåêòîð, äúðæàâíèòå ðàçõîäè â ÁÂÏ è ñòåïåíòà íà ïàçàðíîñò ñå íàìèðàò

åäíîâðåìåííî áëèçî äî 50%. Â ïîäîáíà ñèòóàöèÿ èêîíîìèêàòà å èçêëþ÷è-

òåëíî òðóäíîóïðàìëÿåìà, âñëåäñòâèå âèñîêèòå ðàçõîäè íåîáõîäèìè çà ðàç-

ãðàíè÷àâàíå íà âåðíèòå îò íåâåðíèòå ñèãíàëè. Ñàìî óñêîðåíàòà

ïðèâàòèçàöèÿ, îâëàäÿâàíåòî íà âàëóòíèÿ êóðñ è èíôëàöèÿòà, êàêòî è ðå-

øàâàíåòî íà ïðîáëåìèòå ñ âúòðåøíèÿ è âúíøíèÿ äúðæàâåí äúëã, ìîæå äà

îòäàëå÷è èêîíîìè÷åñêàòà ñèñòåìà îò çîíàòà íà ìàêñèìàëíà

íåîïðåäåëåíîñò.

Îñíîâíèÿò èêîíîìè÷åñêè ïîêàçàòåë, îòðàçÿâàù êàêòî äîâåðèåòî â

ïàðè÷íî-êðåäèòíàòà ïîëèòèêà è íåîïðåäåëåíîñòòà, ñâúðçàíà ñ âçàèìî-

îòíîøåíèÿòà ñ ìåæäóíàðîäíèòå ôèíàíñîâè èíñòèòóöèè, òàêà è ñúñòî-

VI. Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç ...

Ãðàô. 31



50

Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

-600 

-400 

-200 

0 

200 

400 

600 

m
ln

. U
S

D

1994 in quaters 1995 in quaters Jan '96Feb Mar Apr May June

Ïëàòåæåí áàëàíñ
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ÿíèåòî íà ðåàëíàòà èêîíîìèêà, ïëàòåæíèÿ áàëàíñ è áàíêîâèÿ ñåêòîð, å

êóðñúò íà áúëãàðñêèÿ ëåâ. Íà ãðàôèêà 33 å èëþñòðèðàíà äèíàìèêàòà íà

ðàçìåííîòî ñúîòíîøåíèå ìåæäó áúëãàðñêèÿ ëåâ è àìåðèêàíñêèÿ äîëàð. Êàêòî

ñå âèæäà îò ñïîìåíàòàòà ãðàôèêà, ëåâúò ñòðåìèòåëíî ñå îáåçöåíÿâà â

ïåðèîäà ñëåä ì. àïðèë 1996 ã. Ïàðàëåëíî ñ òîâà âàëóòíèòå ðåçåðâè íà ÁÍÁ

ñå ñúêðàùàâàò ñ îêîëî 600 ìëí. äîëàðà.

Îòáåëÿçàíîòî ðàçâèòèå íå å

ñâúðçàíî ñúñ ñúñòîÿíèåòî íà òåêó-

ùèÿ ïëàòåæåí áàëàíñ, êîéòî å ïîëî-

æèòåëåí â ðàçìåð îò íàä 90 ìëí. äî-

ëàðà çà ïúðâîòî ïîëóãîäèå ïî ïðåä-

âàðèòåëíè äàííè íà ÁÍÁ. Òîçè àêòèâ

ñå ðåàëèçèðà íåçàâèñèìî îò çíà÷èòåë-

íèòå (289 ìëí. äîëàðà) ïëàùàíèÿ íà

ëèõâè ïî âúíøíèÿ äúëã. Ïîëîæèòåë-

íèÿò ðåçóëòàò ïî òåêóùàòà ñìåòêà

îòðàçÿâà íàëè÷èåòî íà àêòèâåí òúð-

ãîâñêè áàëàíñ, êàêòî è íà àêòèâíî ñàëäî ïî íÿêîè ïëàùàíèÿ, ñâúðçàíè ñ

óñëóãèòå.

Ïðîáëåìèòå ñà ïîðîäåíè îò íå-

ãàòèâíîòî ñàëäî íà ïëàòåæíèÿ

áàëàíñ, â ðàçìåð íà íàä 500 ìëí.

äîëàðà. Îòðèöàòåëíèÿò çíàê å ñâúð-

çàí ïðåäè âñè÷êî ñ èçòè÷àíå íà äåïî-

çèòè â òâúðäà âàëóòà îò òúðãîâñêè-

òå áàíêè, ò.å. ïàñèâúò ïî êàïèòàëî-

âàòà ñìåòêà îòðàçÿâà ñïàäà íà äî-

âåðèåòî â ëåâà è áàíêîâàòà ñèñòåìà.

Îêîí÷àòåëíàòà îöåíêà íà äè-

íàìèêàòà íà âúíøíàòà òúðãîâèÿ ïðåç

ïúðâîòî ïîëóãîäèå íà 1996 ã. òðóäíî ìîæå äà áúäå íàïðàâåíà ïîðàäè íà-

ëîæèëàòà ñå ïðàêòèêà íà ñåðèîçíè êîðåêöèè íà äàííè ïîñò-ôàêòóì. Âñå
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ïàê, ìîæå äà ñå îòáåëåæè, ÷å èçíîñúò ïðåç ïúðâîòî òðèìåñå÷èå å ïðèìåð-

íî íà ñúùîòî ðàâíèùå â äîëàðîâî èçðàæåíèå, êàêòî ïðåç 1995 ã. Ïðè âíîñà

å íàëèöå ñïàä ñ îêîëî 11%. Çà âòîðîòî òðèìåñå÷èå ñå î÷åðòàâà ñïàä íà

èçíîñà è âíîñà, íî ïðè çàïàçâàíå íà àêòèâíî ñàëäî. Êàòî öÿëî ñïàäúò âúâ

âúíøíîòúðãîâñêàòà ñôåðà å ïî-ãîëÿì îò òîçè â ïðîìèøëåíîñòòà è ÁÂÏ

êàòî öÿëî, êîåòî îòðàçÿâà ïðåíàñî÷âàíå íà âúòðåøíîòî òúðñåíå êúì

ìåñòíî ïðîèçâîäñòâî. Òàçè òåíäåíöèÿ, îò ñâîÿ ñòðàíà, å îòðàæåíèå íà

âëèÿíèåòî íà îáåçöåíÿâàíåòî íà ëåâà. Ñúùåâðåìåííî òÿ ïîêàçâà, ÷å åäíà

ïî-ñòðîãà ìèòíè÷åñêà ïîëèòèêà è ïðåñè÷àíå íà íåîáìèòÿâàíèÿ è íåîáëà-

ãàåì âíîñ, áè èìàëà èçêëþ÷èòåëíî ñèëíî ñòàáèëèçèðàùî âëèÿíèå âúðõó

êóðñà íà ëåâà.

Ñïàäúò íà äîâåðèåòî â áàíêîâàòà ñèñòåìà, ñâúðçàí ñ òåæêàòà

ëèêâèäíà êðèçà â ðåäèöà áàíêè, êàêòî è èçêóïóâàíåòî èëè îáÿâÿâàíåòî â

íåñúñòîÿòåëíîñò îò ÁÍÁ íà íÿêîè áàíêîâè èíñòèòóöèè (Àãðîáèçíåñáàíê,

ÁÇÊ, ×ÇÈÁ, Ï×Á è Ìèíåðàëáàíê), òðóäíî ñå ïîääàâà íà êîëè÷åñòâåíà îöåíêà.

Î÷åâèäíî å îáà÷å, ÷å â ïîäîáíè ìîìåíòè, îñîáåíî ïðè íàëè÷èåòî íà äîïúë-

íèòåëíà íåîïðåäåëåíîñò, ñâúðçàíà ñ èçõîäà îò ïðåãîâîðèòå ñ ÌÂÔ è ÌÁÂÐ

îòíîñíî íîâîòî ñòåíä-áàé ñïîðàçóìåíèå, ïàðè÷íî-êðåäèòíàòà ïîëèòèêà

å îò îñîáåíî çíà÷åíèå ñ îãëåä èçáÿãâàíå íà íåêîíòðîëèðóåìî îáåçöåíÿâà-

íå íà íàöèîíàëíàòà âàëóòà.

Íà ãðàôèêè ¹34 è ¹35 å íàï-

ðàâåíî ñðàâíåíèå ìåæäó ðàç÷åòåí è

ôàêòè÷åñêè íàáëþäàâàí âàëóòåí êóðñ

íà ëåâà êúì àìåðèêàíñêèÿ äîëàð, êàê-

òî è ñðàâíåíèå ìåæäó êîìïþòúðíî ñè-

ìóëèðàíà è ðåàëíà ëèõâà. Ðàç÷åòíèòå

ñòîéíîñòè íà âàëóòíèÿ êóðñ è ÎËÏ

ñå áàçèðàò íà èêîíîìåòðè÷åí ìîäåë

íà ÀÈÏÐ, ñèìóëèðàù ïðîâåæäàíåòî íà

ïàðè÷íî-êðåäèòíà ïîëèòèêà, íàñî÷å-

íà êúì ìèíèìèçèðàíå íà èíôëàöèÿòà

îò ñòðàíà íà ÁÍÁ.
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Ïðåäïîëàãà ñå, ÷å îñíîâíèòå

èíñòðóìåíòè íà öåíòðàëíàòà áàíêà

ñà äâà - íîðìàòà íà ìèíèìàëíè çà-

äúëæèòåëíè ðåçåðâè è ÎËÏ. Êàêòî ñå

âèæäà îò ãðàôèêà ¹35, îùå îò ì. ôåâ-

ðóàðè ÎËÏ áè ñëåäâàëî äà áúäå ïîíè-

æåí äî 0,5% ìåñå÷íî. Ïàðàëåëíî íîð-

ìàòà íà ìèíèìàëíèòå çàäúëæèòåëíè

ðåçåðâè íà òúðãîâñêèòå áàíêè â ÁÍÁ

áè ñëåäâàëî äà áúäå ìàëêî ïî-âèñîêà

îò ðåàëíî ïðèëàãàíàòà. Âïîñëåäñò-

âèå, ðåçåðâèòå áè ñëåäâàëî äà íàðàñòíàò äî 11-12%.

Òîçè ïðîöåíò íå å âèñîê, òúé êàòî ôàêòè÷åñêèòå ðåçåðâè íà òúð-

ãîâñêèòå áàíêè êúì ì. ÿíóàðè 1996 ã. ñà íàä 12%, ò.å. ïîâèøàâàíåòî íà

çàäúëæèòåëíîòî ðåçåðâíî ñúîòíîøåíèå ñàìî áè êîìïåíñèðàëî ñúêðàùà-

âàíåòî íà åôåêòèâíèòå ðåçåðâè, ïîðîäåíî îò î÷àêâàíèÿòà çà âúçìîæíà

ñïåêóëàòèâíà ïå÷àëáà îò îáåçöåíêàòà íà ëåâà. Êàêòî ñå âèæäà îò ãðàôè-

êà ¹34, ïðè ïðîâåæäàíåòî íà öåëåíàñî÷åíà àíòèèíôëàöèîííà ïîëèòèêà

îò ñòðàíà íà ÁÍÁ, êóðñúò íà ëåâà áè ìîãúë äà âúçëåçå êúì êðàÿ íà 1996

ã. íà îêîëî 110 ëâ. çà äîëàð. Òîâà å áëèçî äî ðàâíèùåòî (114 ëâ. çà äîëàð),

ïðîãíîçèðàíî â ãîäèøíèÿ äîêëàä íà ÀÈÏÐ çà 1995ã. Ïî-íèñêîòî ðàâíèùå íà

èíôëàöèÿ è ïî-íèñêèòå ëèõâè, îò ñâîÿ

ñòðàíà, áèõà îáëåê÷èëè ðåàëíèÿ ñåê-

òîð è áèõà ñïîñîáñòâóâàëè çà ñúùåñ-

òâåíî ñìåê÷àâàíå íà áàíêîâàòà êðèçà,

ðåñïåêòèâíî çà èçáÿãâàíå íà ëàâèíî-

îáðàçíèÿ ñïàä íà äîâåðèåòî â íàöè-

îíàëíàòà âàëóòà.

Âúïðåêè ñðàâíèòåëíî áàâíîòî

óâåëè÷àâàíå íà ëåâîâèÿ êîìïîíåíò íà

ïàðè÷íàòà ìàñà (âèæ ãðàôèêà ¹36),

øèðîêèòå ïàðè êàòî öÿëî íàðàñòâàò
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ïðè íåçíà÷èòåëíî èçîñòàâàíå íà êîíòðîëèðàíèòå öåíè è õðàíèòåëíè ñòîêè.
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Íåçàâèñèìî îò òîâà, ïðåç ðàçãëåæ-

äàíèÿ ïåðèîä îáåçöåíÿâàíåòî íà ëå-

âà íà âàëóòíèÿ ïàçàð èçïðåâàðâà âúò-

ðåøíàòà èíôëàöèÿ, ïðè êîåòî áúëãàð-

ñêàòà âàëóòà äåâàëâèðà è â ðåàëíî

èçðàæåíèå (ò.å. èíäåêñúò íà âàëóò-

íèÿ êóðñ íà áàçà ïîêóïàòåëíà ñïîñîá-

íîñò íàðàñòâà (âæ. ãðàôèêà ¹41).

Êîëåáàíèÿòà íà âàëóòíèÿ êóðñ

è öåíèòå ïðåç ïúðâàòà ïîëîâèíà íà

1996ã. íå ñà ñâúðçàíè ñ ïðîöåñèòå íà

íîðìàëíî àäàïòèðàíå íà îòíîñèòåë-

íèòå öåíè êúì èçìåíåíèÿòà â èêîíî-

ìè÷åñêàòà ñðåäà, òúé êàòî îòêëîíå-

íèåòî íà âàëóòíèÿ êóðñ è îñíîâíèòå

öåíîâè èíäåêñè îò äúëãîñðî÷íèòå ðàâ-

íîâåñíè ñúîòíîøåíèÿ íàðàñòâàò (âæ.

ãðàôèêà ¹42). Ïðè òîâà, íåðàâíîâå-

ñèåòî íà öåíîâàòà ñòðóêòóðà å çíà-

÷èòåëíî ïî-ñèëíî îò íåðàâíîâåñèåòî

ïî âðåìå íà îáåçöåíêàòà íà ëåâà ïðåç

1994 ã. Ñèëíî íåðàâíîâåñíîòî ñúñòî-

ÿíèå íà öåíîâàòà ñèñòåìà å ïîðîäå-

íî îò ðÿçêàòà ïðîìÿíà íà ñòðóêòó-

ðàòà íà çàïàñèòå (ëåâîâè, âàëóòíè, ñòîêîâè) íà èêîíîìè÷åñêèòå àãåíòè,

ñ îãëåä ðåàëèçèðàíå íà ñïåêóëàòèâíè ïå÷àëáè îò î÷àêâàíè öåíîâè ðàçëèêè.

Êàòî öÿëî, êàêòî ñå âèæäà îò ãðàôèêè ¹¹43, 44, 45, 45, óñêîðÿâà-

íåòî íà èíôëàöèÿòà å ñâúðçàíî ñ ïîíèæàâàíå íà ðåàëíèÿ ïàðè÷åí äîõîä íà

äîìàêèíñòâàòà, ðåàëíàòà ðàáîòíà çàïëàòà, ðåàëíèòå ïåíñèîííè âúçíàã-

ðàæäåíèÿ è ðåàëíèÿ äîõîä îò ñàìîñòîÿòåëíà èêîíîìè÷åñêà äåéíîñò.

Íåçàâèñèìî îò òîâà, ðàçõîäèòå çà ðàáîòíà çàïëàòà íà åäèíèöà ïðîìèø-

ëåíà ïðîäóêöèÿ çà ïúðâîòî ïîëóãîäèå êàòî öÿëî íàðàñòâàò, âñëåäñòâèå
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ñïàäà íà ïðîèçâîäñòâîòî è íÿêîè ñåçîííè ôàêòîðè (âæ. ãðàôèêà ¹42,47).

Ïî òàêúâ íà÷èí, êîíêóðåíòíèòå ïîçèöèè íà áúëãàðñêèòå ïðîèçâîäèòåëè

ñå ïîäîáðÿâàò îòíîñèòåëíî ñëàáî, íåçàâèñèìî îò çíà÷èòåëíîòî íîìè-

íàëíî îáåçöåíÿâàíå íà ëåâà.

Ïðåç 1996 ã. ñå íàáëþäàâà çíà÷èòåëíî îòêúñâàíå íà ðåôèíàíñèðàíåòî

íà òúðãîâñêèòå áàíêè îò ÁÍÁ îò ìåæäóáàíêîâèÿ ðàçïëàùàòåëåí ìåõàíèçúì

- êàêòî ñå âèæäà îò ãðàôèêà ¹48, ÷àêàùèòå ïëàùàíèÿ êàòî % îò ðåôèíàí-

ñèðàíåòî ñèñòåìíî íàðàñòâàò â íà÷àëîòî íà 1996 ã. Ñúùåâðåìåííî, îáùèÿò

VI. Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç ...

60 

70 

80 

90 

100 

110 

120 

130 

1'94 1'95 1'96

Ðåàëåí ïàðè÷åí äîõîä íà
äîìàêèíñòâàòà

(ñðåäíî íà ëèöå îò äîìàêèíñòâîòî)

ÿíóàðè 1994 = 100

Èçòî÷íèê: ÀÈÏÐ, ÍÑÈ

50 

60 

70 

80 

90 

100 

110 

1'94 1'95 1'96

Ðåàëíà ðàáîòíà çàïëàòà

ÿíóàðè 1994 = 100

(ñðåäíî íà ëèöå îò äîìàêèíñòâîòî)

Èçòî÷íèê: ÀÈÏÐ, ÍÑÈ

40 

60 

80 

100 

120 

140 

160 

180 

1'94 1'95 1'96

Ðåàëíà ïåíñèÿ

ÿíóàðè 1994 = 100

(ñðåäíî íà ëèöå îò äîìàêèíñòâîòî)

Èçòî÷íèê: ÀÈÏÐ, ÍÑÈ

Ãðàô. 43 Ãðàô. 44

Ãðàô. 45
Ãðàô. 46



56

Ïúðâî ïîëóãîäèå/1996 ã.

îáåì íà ðåôèíàíñèðàíåòî íà ÒÁ ðÿçêî

ñå óâåëè÷àâà (âæ. ãðàôèêà ¹49). Î÷å-

âèäíî, îãðàíè÷àâàíåòî íà ðåôèíàíñè-

ðàíåòî íà çàòðóäíåíèòå áàíêè, íàëî-

æåíî îò ÁÍÁ, å äîâåëî äî ïðîäúëæè-

òåëíî “çàïóøâàíå” íà ñåòúëìåíòà, êîì-

ïåíñèðàíî ÷ðåç ðåôèíàíñèðàíå íà ïëà-

òåæîñïîñîáíèòå áàíêè.

Ñëåäîâàòåëíî, çàáàâÿíåòî íà

ñòðóêòóðíàòà ðåôîðìà (ò.å. ñìÿíà íà

ñîáñòâåíîñòòà, êîíòðîëà, îðãàíèçà-

öèîííàòà ñòðóêòóðà è ðåêàïèòàëèçàöèÿ íà íåëèêâèäíèòå áàíêîâè èíñòè-

òóöèè) è çàìåñòâàíåòî è ñ ðåñòðèêöèè êúì çàòðóäíåíèòå áàíêè, ñå îêàç-

âà ôàêòîð çà óâåëè÷àâàíå âëèâàíàòà â èêîíîìèêàòà ëèêâèäíîñò, ðåñïåê-

òèâíî çà îáåçöåíÿâàíå íà ëåâà. Ïðè ïîäîáíà ñèòóàöèÿ (ò.å. çàáàâÿíå ïî

åäíè èëè äðóãè ïðè÷èíè íà ðåôîðìàòà â áàíêîâèÿ ñåêòîð), áè áèëî çíà÷è-

òåëíî ïî-ðàöèîíàëíî ïîñòàâÿíåòî îùå â êðàÿ íà 1995 ã. ïîä äèðåêòåí

êîíòðîë íà ÁÍÁ íà âñè÷êè áàíêè, èçïèòâàùè ëèêâèäíè çàòðóäíåíèÿ, áåç

áëîêèðàíå íà ðàçïëàùàòåëíàòà ñèñòåìà. Ïðè ïîëèòèêàòà, èçáðàíà îò ÁÍÁ,

ðàáîòåùèòå áàíêè ñå ðåôèíàíñèðàò êàêòî çà íåäîñòèãà íà ñðåäñòâà, íå-

ïîëó÷åíè îò “çàïóøåíèòå” áàíêè, òàêà è çà ñâîè ñîáñòâåíè íóæäè, êîåòî

âëîøàâà òåõíèòå ïëàòåæíè ïîçèöèè.

Î÷åðòàâà ñå ïðèíöèïíàòà íåï-

ðèãîäíîñò íà äåéñòâóâàùèÿ ìåõàíè-

çúì çà ìåæäóáàíêîâ ñåòúëìåíò êúì

êðèçèñíè ñèòóàöèè. Íåîáõîäèìî å

ñïåøíî çàìåñòâàíå íà ñåòúëìåíòà ñ

êëèðèíãîâà ñèñòåìà îò òèïà ðàçïëà-

ùàòåëíèòå ìåõàíèçìè äåéñòâóâàùè

íà ñúâðåìåííèòå ôîíäîâè ïàçàðè, ïðè

êîèòî öåíòðàëíàòà èíñòèòóöèÿ (â

ñëó÷àÿ ÁÍÁ), å ñòðàíà ïðè âñÿêà ðàç-
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ïëàùàòåëíà îïåðàöèÿ. Ñëåäâà äà ñå

ïîä÷åðòàå, ÷å íååôåêòèâíîñòòà íà

äåéñòâóâàùàòà ðàçïëàùàòåëíà ñèñ-

òåìà ïîðàæäà ñåðèîçíè ïðîáëåìè ïðåä

ðåàëíàòà èêîíîìèêà è ñå î÷åðòàâà êà-

òî åäíà îò ãëàâíèòå ïðè÷èíè çà çàò-

ðóäíåíèÿòà ñ ðåàëèçàöèÿòà íà ïðî-

äóêöèÿòà îò êðàÿ íà 1995 - íà÷àëîòî

íà 1996 ã. â ïðîìèøëåíèÿ ñåêòîð.

Íàðàñòâàíåòî íà âúòðåøíèÿ

êðåäèò ïðåç 1996 ã. ñòàâà ãëàâíî çà

ñìåòêà íà óâåëè÷àâàíå çàäúëæåíèÿòà

íà ïðàâèòåëñòâîòî, âñëåäñòâèå

åìèòèðàíå íà ãàðàíöèîííè ÄÖÊ, ïîê-

ðèâàùè ïðåõâúðëÿíåòî íà äåïîçèòè íà

ãðàæäàíè è ôèðìè êúì ÄÑÊ è ÁÏÁ.

Ñúùåâðåìåííî, çà ïðúâ ïúò îò 1991 ã.

íàñàì, êðåäèòúò çà ÷àñòíèÿ ñåêòîð

ïðåâèøàâà òîçè íà äúðæàâíèÿ (âæ. ãðà-

ôèêà 50). Â ðåàëíî èçðàæåíèå ëåâîâèÿ

è âàëóòíèÿ êðåäèò çà äúðæàâíèÿ ñåê-

òîð ñå ñúêðàùàâà ïðåç ïúðâîòî ïîëó-

ãîäèå íà 1996 ã. Îáðàòíîòî, ðåàëíè-

ÿò êðåäèò çà ÷àñòíèÿ ñåêòîð

íàðàñòâà.

Ïðåç ïúðâîòî ïîëóãîäèå ïðèõîäèòå êàêòî íà êîíñîëèäèðàíèÿ äúð-

æàâåí áþäæåò, òàêà è íà ðåïóáëèêàíñêèÿ áþäæåò, íàäâèøàâàò ðàçõîäèòå.

Âñëåäñòâèå íà òîâà äúðæàâíèÿò äúëã íàðàñòâà, ïðè òîâà ñ óâåëè÷àâàùè

ñå òåìïîâå êúì ñðåäàòà íà ãîäèíàòà. Îñíîâíèÿò ïðèíîñ çà òîâà èìà

ïîâèøàâàíåòî íà ÎËÏ îò 10 ìàé òàçè ãîäèíà. Íàðàñòâàíåòî íà äúðæàâ-

íèÿ äúëã ñå ôèíàíñèðà îñíîâíî ÷ðåç åìèñèè íà ÄÖÊ (âæ. ãðàôèêà ¹54).

VI. Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç ...
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Äèíàìèêàòà íà ðåàëíèÿ ñåêòîð

å ñèëíî ïîâëèÿíà îò öèêëè÷íè ôàêòîðè.

Êàêòî ñå âèæäà îò ñðàâíÿâàíåòî íà

ãðàôèêè 55 è 56, ïðåç öåëèÿ ïåðèîä îò

ìàé 1995ã. äî êðàÿ íà

àïðèë 1996ã., ïðîìèø-

ëåíîñòòà ñå íàìèðà

â ïåðèîä íà ïðèíóäè-

òåëíî íàòðóïâàíå íà

çàïàñè èëè “ñâðúõïðî-

èçâîäñòâî”. Ïðè-

÷èíàòà å â ïðîáëåìè-

òå ñ òúðñåíåòî íà

âúòðåøíèÿ è ìåæäó-

íàðîäíèòå ïàçàðè.

Íîðìàëíîòî öèêëè÷íî ðàçâèòèå ïðåäïîëàãà íàâëèçàíå â ïåðèîä íà êîðåêöèÿ

íà çàïàñèòå (ñïàä) è ïî-íàòàòúê êúì îæèâëåíèå. Ðàçâèòèåòî ùå çàâèñè ãëàâíî

îò âúíøíîòî òúðñåíå è ñòèìóëèðàùèÿ

åôåêò íà îáåçöåíÿâàíåòî íà ëåâà ïî

îòíîøåíèå íà åêñïîðòíîîðèåíòèðàíè-

òå îòðàñëè.

Â ÷àñòíîñò, îòðàñëèòå ñ îò-

íîñèòåëíî èíòåíçèâíî èçïîëçâàíå íà

ðàáîòíà ñèëà (ãëàâíî øèâàøêà è êîí-

ôåêöèîííà ïðîìèøëåíîñò), âå÷å ñå íà-

ìèðàò âúâ ôàçàòà íà îæèâëåíèå (âæ.

ãðàôèêà 57). Âèñîêîòåõíîëîãè÷íèÿò

ñåêòîð (åëåêòðîíèêà, åëåêòðîòåõíè-

êà, ìàøèíîñòðîåíå), ñå õàðàêòåðèçè-

ðàò ñ õàîòè÷íè êîëåáàíèÿ, íî ñúùî

íàâëèçà â íà÷àëîòî íà 1996ã. âúâ ôà-

çà íà îæèâëåíèå.

VI. Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç ...
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Åíåðãîåìêèòå îòðàñëè (ìåòà-

ëóðãèÿ, õèìèÿ, íåôòîïðåðàáîòêà, âæ.

ãðàôèêà 59), ñúùî íàâëèçàò â ïåðè-

îäà àïðèë - ìàé âúâ ôàçà íà îæèâëåíèå.

Îò äðóãà ñòðàíà íîâàòà ïî-

ëèòè÷åñêà è èêîíîìè÷åñêà ñèòóàöèÿ

íà Áàëêàíèòå å ïî ïðèíöèï áëàãîïðè-

ÿòíà çà áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà.

Òåíäåíöèÿòà êúì óâåëè÷àâàíå íà îáå-

ìà è îòíîñèòåëíèÿ äÿë íà èçíîñà êúì

ÅÑ ùå ïðîäúëæè âñëåäñòâèå îáëåê÷à-

âàíåòî íà òðàíñïîðòà è òåëå-

êîìóíèêàöèèòå, íåçàâèñèìî îò öèêëè÷-

íèÿ ñïàä â çàïàäíîåâðîïåéñêèÿ ðåãèîí.

Ìîæå äà ñå î÷àêâà íàðàñòâàíå íà ïðè-

õîäèòå îò îêàçâàíå íà òðàíçèòíè

òðàíñïîðòíè óñëóãè. Ñúùåñòâóâàò

âúçìîæíîñòè çà óâåëè÷àâàíå íà èçíî-

ñà êúì áèâøèòå þãîñëàâñêè ðåïóáëèêè,

â ò.÷. ïî ëèíèÿòà íà âêëþ÷âàíåòî íà

íàøàòà ñòðàíà â ïðîãðàìèòå çà èêî-

íîìè÷åñêî âúçñòàíîâÿâàíå íà ðåãèî-

íà.

Ïàðàëåëíî ñ òîâà, íàøàòà

ñòðàíà ïðàâè óñèëèÿ çà ïðèâëè÷àíå íà

êàïèòàëè ñ îãëåä ìîäåðíèçàöèÿ è ðàç-

øèðÿâàíå íà âúòðåøíèòå òðàíñïîð-

òíè êîìóíèêàöèè, êîèòî ñà íåïîäãîò-

âåíè çà ïîñðåùàíåòî íà ìåæäóíàðîä-

íèÿ òðàôèê. Îò äðóãà ñòðàíà, âúçñ-

òàíîâÿâàíåòî íà òðàäèöèîííèòå èç-

òî÷íèöè çà ñíàáäÿâàíå ñúñ ñóðîâèíè
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è åíåðãîíîñèòåëè â ñòðàíèòå îò áèâøà Þãîñëàâèÿ âëîøàâà ïåðñïåêòèâè-

òå çà èçíîñ íà íåôòîïðîäóêòè. Íàðàñòâàíåòî íà èçíîñà íà ìåòàëè, õè-

ìè÷åñêè ïðîäóêòè è òåêñòèë êúì ÅÑ ñå ñáëúñêâà ñ îãðàíè÷åíèÿ. Ïðåç ïúð-

âàòà ïîëîâèíà íà 1996 ã. èêîíîìè÷åñêàòà êîíþíêòóðà â Ãåðìàíèÿ è íÿêîè

äðóãè ñòðàíè îò ÅÑ å âëîøåíà, êîåòî ñå îòðàçÿâà íåáëàãîïðèÿòíî âúðõó

èçíîñà.

2. Ïåðñïåêòèâè çà âòîðàòà ïîëîâèíà íà 1996 è ïúðâèòå øåñò ìåñå-

öà íà 1997 ã.

Öåíòðàëíèÿò ïðîáëåì ïðåä

ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ïîëèòèêà ïðåç

âòîðàòà ïîëîâèíà íà 1996 ã. å îâëà-

äÿâàíåòî íà âàëóòíèÿ êóðñ è âèñîêè-

òå èíôëàöèîííè î÷àêâàíèÿ. Ïðîáëåìúò

å îñîáåíî ñëîæåí ïðåäâèä ïîñòàâÿ-

íåòî ïîä îñîáåí íàäçîð îò ÁÍÁ â êðàÿ

íà ì. ñåïòåìâðè 1996 ã. íà 9 òúðãîâ-

ñêè áàíêè è ñúùåñòâóâàùàòà íåîïðå-

äåëåíîñò âúâ âðúçêà ñ ïîëçâàíåòî íà

ñëåäâàùèòå òðàíøîâå ïî ñòåíä-áàé

ñïîðàçóìåíèåòî ñ ÌÂÔ. Òàçè íåîïðåäåëåíîñò, íàðåä ñ ïðîáëåìèòå, ïðîèç-

òè÷àùè îò íåîáõîäèìîñòòà îò äîïúëíèòåëåí âíîñ íà çúðíî, íàðàñòâà-

ùèÿ äúðæàâåí äúëã è íîâèÿ ìåõàíèçúì çà öåíîîáðàçóâàíå â åíåðãèéíèÿ ñåêòîð,

çàòðóäíÿâàò çíà÷èòåëíî ïðîâåæäàíåòî íà ñòàáèëèçàöèîííèòå ìåðêè.

VI. Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç ...
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Ïðåäâèä âàæíîñòòà è íåîòëîæíîñòòà íà îòáåëÿçàíèòå ïðîáëåìè,

èíôëàöèîííèòå î÷àêâàíèÿ èìàò ïîä÷åðòàíî êðàòêîñðî÷åí õàðàêòåð, ò.å.

î÷àêâàíèÿòà çà âèñîêà èíôëàöèÿ â êðàòêîñðî÷åí ïëàí ñà ïî-âèñîêè, â ñðàâ-

íåíèå ñ òåçè çà ïî-äúëúã ïåðèîä. Òàçè ñòðóêòóðà íà î÷àêâàíèÿòà íà èêî-

íîìè÷åñêèòå àãåíòè ìîæå äà áúäå èëþñòðèðàíà ñ ãðàôèêà 60. Ôàêòúò, ÷å

ëèõâèòå ïî äúëãîñðî÷íèòå êðåäèòè ñà ïî÷òè 50% îò òåçè ïî êðàòêîñðî÷-

íèòå (ìíîãî ðÿäêî ÿâëåíèå â ìåæäóíàðîäíàòà ïðàêòèêà), îòðàçÿâà âèæäà-

íèÿòà íà èêîíîìè÷åñêèòå àãåíòè, ÷å íàðàñòâàíåòî íà öåíèòå â íåïîñðåä-

ñòâåíî áúäåùå ùå áúäå ïî-èíòåíçèâíî, â ñðàâíåíèå ñ ïî-îòäàëå÷åíè ïåðèîäè.

Â òàçè îáñòàíîâêà, ïðå÷óïâàíåòî íà êðàòêîñðî÷íèòå ñïåêóëàòèâ-

íè î÷àêâàíèÿ ñå ïðåâðúùà â åäíà îò îñíîâíèòå öåëè íà ïàðè÷íî-êðåäèòíà-

òà ïîëèòèêà. Íà ãðàôèêè 61 è 62 ñà èëþñòðèðàíè ðåçóëòàòèòå îò ïðîã-

íîçíèòå èç÷èñëåíèÿ íà ÀÈÏÐ çà âàëóòíèÿ êóðñ, áàçèðàíè âúðõó ìîäåë, îò-

÷èòàù âðúçêàòà ìåæäó âàëóòíèòå êóðñîâå ñïîò è ôîðâàðä, êàêòî è ôîð-

ìèðàëèòå ñå ïðåç ïîñëåäíèòå ãîäèíè ñðàâíèòåëíî óñòîé÷èâè öèêëè÷íè

ôàêòîðè.

Íà ãðàôèêà 61 å ïðîãíîçèðàí âàëóòíèÿ êóðñ íà ëåâà ïðè çàïàçâàíå íà

îñíîâåí ëèõâåí ïðîöåíò îò 108 íà ñòî ïðîñòà ëèõâà ãîäèøíî, à íà ãðàôèêà

¹62 ñà ïðåäñòàâåíè ðåçóëòàòèòå ïðè ïðèëàãàíå íà øîêîâàòà ëèõâà îò

300%, âúçïðèåòà îò ÁÍÁ â êðàÿ íà ñåïòåìâðè. Ðàçëèêàòà ìåæäó äâàòà

âàðèàíòà å ñúùåñòâåíà. Ïðè 108% ëèõâà ìîæåì äà î÷àêâàìå ïîñòåïåííî

ñòàáèëèçèðàíå íà âàëóòíèÿ êóðñ íà ðàâíèùå îêîëî 270 ëâ. çà äîëàð êúì êðàÿ

íà 1996 è äîðè âúçìîæíîñò çà ïîñêúïâàíå íà ëåâà â íà÷àëîòî íà 1997 ã.

Ïðîãíîçà çà âàëóòíèÿ êóðñ ïðè ÎËÏ 300%

 Íàáëþäàâàí  Ïðîãíîçèðàí  ± 90.00%
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 íàáëþäàâàíè ñòîéíîñòè              

                                    

                                    

Ìåñå÷íà èíôëàöèÿ

ñòîéíîñòè ïðè àíòèèíôëàöèîííà ïàðè÷íà ïîëèòèêà

ñòîéíîñòè ïðè íåóòðàëíà ïàðè÷íà ïîëèòèêà,
öåíà íà òîêà ïî ÌÂÔ, 30%-íà êîìïåíñàöèÿ íà äîõîäèòå
ïðåç 1996ã. è ìîäåëà ïðåç 1996ã., öåíà íà òîêà ïî ÌÂÔ.
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Íàáëþäàâàí è ðàç÷åòåí ìåñå÷åí îñíîâåí
ëèõâåí ïðîöåíò

ñòîéíîñòè ïðè àíòèèíôëàöèîííà ïàðè÷íà ïîëèòèêà
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Îáðàòíîòî, ïðè ëèõâåíî ðàâíèùå îò 300% ìîæå äà ñå î÷àêâà ñàìî çàáàâÿíå

íà îáåçöåíÿâàíåòî íà ëåâà êúì íà÷àëîòî íà ì. îêòîìâðè, ïðè óñêîðÿâàíå íà

ïîñêúïâàíåòî íà êîíâåðòèðóåìàòà âàëóòà äî êðàÿ íà 1996 ã. Â íà÷àëîòî íà

1997ã. ìîæå äà ñå î÷àêâà êóðñ íàä 300 ëâ. çà äîëàð.

Òðÿáâà äà ñå èìà ïðåäâèä, ÷å è

ïðè äâåòå ïðîãíîçè äîâåðèòåëíèòå èí-

òåðâàëè íàðàñòâàò ñòðåìèòåëíî ñ

òå÷åíèå íà âðåìåòî. Îñâåí òîâà, ïðåç

ïðèçìàòà íà âå÷å íàòðóïàíèÿ îïèò ìî-

æå äà ñå òâúðäè, ÷å ïî ïðèíöèï èêîíî-

ìèêàòà ìîæå äà íàâëåçå â ïåðèîä íà

îòíîñèòåëíî ñòàáèëèçèðàíå íà ëåâà,

ïðè ïîääúðæàíå íà ïå÷åëèâøè ëèõâåíè

äèôåðåíöèàëè ìåæäó ëåâà è îñíîâíèòå

çàïàäíè âàëóòè. Ïðîáëåìúò å ëèõâåíè-

ÿò äèôåðåíöèàë äà áúäå îáåçïå÷åí ïðè

äîñòàòú÷íî íèñêî ðàâíèùå íà ëåâîâà-

òà ëèõâà, ãàðàíòèðàùî óñëîâèÿ çà âúçñòàíîâÿâàíå íà ðåàëíèÿ ñåêòîð íà

áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà. Â òîçè ñìèñúë ëèõâåíîòî ðàâíèùå ïî ëåâîâèòå àê-

òèâè è ïàñèâè çàâèñè äèðåêòíî îò ñòàáèëíîñòòà íà âàëóòíèÿ êóðñ, ñ êî-

åòî êðúãúò ñå çàòâàðÿ.

Ïðè òåçè îáñòîÿòåëñòâà, ëèõ-

âåíàòà ïîëèòèêà íå ìîæå äà áúäå ñà-

ìà ïî ñåáå ñè åôåêòèâíî ñðåäñòâî çà

ñòàáèëèçèðàíå íà âàëóòíèÿ êóðñ, à îò-

òóê è çà ïðåêúñâàíå íà âèñîêèòå êðàò-

êîñðî÷íè èíôëàöèîííè î÷àêâàíèÿ. Íåîá-

õîäèìè ñà äîïúëíèòåëíè èíñòðóìåíòè.

Â íàøèÿ ñëó÷àé òîâà î÷åâèäíî ñà íîð-

ìàòà íà ìèíèìàëíè çàäúëæèòåëíè ðå-

çåðâè è àâòîíîìíîòî óâåëè÷àâàíå íà

âàëóòíèòå ðåçåðâè. Ïîñëåäíîòî å âúç-

VI. Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç ...
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ìîæíî â ðåçóëòàò íà ïðèòîê íà âúíøíè çàåìíè ñðåäñòâà (ÌÂÔ, ÌÁÂÐ, Ã-

26 è äð.), êàêòî è íà ïðèâàòèçàöèÿ ñ ó÷àñòèåòî íà ñòðàòåãè÷åñêè âúíøíè

èíâåñòèòîðè.

Â êîíòåêñòà íà èçêëþ÷èòåëíî

ñëîæíàòà èêîíîìè÷åñêà ñèòóàöèÿ, åä-

íîçíà÷íè èêîíîìè÷åñêè ïðîãíîçè íå ñà

âúçìîæíè. Íà ãðàôèêè ¹¹63-67, ñà

ïðåäñòàâåíè ðåçóëòàòèòå îò ñèìó-

ëàöèÿòà íà äâà êðàéíè âàðèàíòà íà

ïàðè÷íî-êðåäèòíà ïîëèòèêà -

àäàïòèâíà, ìîíåòèçèðàùà âúçíèêâà-

ùèòå â èêîíîìèêàòà äåôèöèòè è

òâúðäà, ïîñòàâÿùà ïîä êîíòðîë íà-

ðàñòâàíåòî íà ïàðè÷íàòà ìàñà ãëàâ-

íî ïîñðåäñòâîì ðåçåðâíàòà ïîëèòè-

êà è ñúçäàâàùà ïðåäïîñòàâêè çà ïî-

íèæàâàíå íà ÎËÏ. Êàêòî ñå âèæäà îò

ïðèëîæåíèòå ãðàôèêè, ïðè àäàïòèâ-

íà ïîëèòèêà èíôëàöèÿòà ùå ñå êîëå-

áàå îêîëî 15% â ïåðèîäà äî êðàÿ íà

1996 - íà÷àëîòî íà 1997 ã. Îñâåí òîâà

å âúçìîæíî íåêîíòðîëèðóåìî îáåçöå-

íÿâàíå íà ëåâà. Ïðè âòîðèÿ âàðèàíò

å âúçìîæíî ñâàëÿíåòî íà ìåñå÷íàòà

èíôëàöèÿ äî îêîëî 1% êúì ñðåäàòà

íà 1997 ã. è ñòàáèëèçèðàíå íà êóðñà

íà ðàâíèùå îêîëî 230 ëâ. çà äîëàð. Â

îñíîâàòà íà àíòèèíôëàöèîííàòà

ñòðàòåãèÿ ïðè âñÿêî ïîëîæåíèå ñëåäâà

äà áúäå ñúçäàâàíåòî íà íåîáõîäèìè-

òå ïðåäïîñòàâêè çà ñúêðàùàâàíå íà ÎËÏ. Ñëåäâà äà ñå äîáàâè ñúùî, ÷å

ðàç÷åòèòå ñà ïðàâåíè ïðåäè âúâåæäàíåòî íà ëèõâàòà îò 300% îò ÁÍÁ.
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Äîëàðîâà ñðåäíà ðàáîòíà çàïëàòà
(ïî òðèìåñå÷èÿ íà 1996 è 1997 ã.)

ñòîéíîñòè ïðè íåóòðàëíà ïàðè÷íà ïîëèòèêà.

ñòîéíîñòè ïðè àíòèèíôëàöèîííà èêîíîìè÷åñêà
ïîëèòèêà
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Íàáëþäàâàí è ðàç÷åòåí
âàëóòåí êóðñ

ñòîéíîñòè ïðè àíòèèíôëàöèîííà ïàðè÷íà ïîëèòèêà

ñòîéíîñòè ïðè íåóòðàëíà ïàðè÷íà ïîëèòèêà,
öåíà íà òîêà ïî ÌÂÔ, 30%-íà êîìïåíñàöèÿ íà äîõîäèòå
ïðåç 1996ã. è ìîäåëà ïðåç 1996ã., öåíà íà òîêà ïî ÌÂÔ.
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Îâëàäÿâàíåòî íà èíôëàöèÿòà

èìà èçìåðåíèÿ è â îáëàñòòà íà äîõî-

äèòå è öåíîâàòà ñòðóêòóðà. Âðåìåííî

ïîíèæàâàíå öåíàòà íà åëåêòðîåíåð-

ãèÿòà äî äâà öåíòà çà êâ÷. çà ïåðè-

îäà ÿíóàðè-ìàðò 1997 ã. ìîæå ñúùåñ-

òâåíî äà îáëåê÷è ìàêðîèêîíîìè÷åñêà-

òà ñòàáèëèçàöèÿ, áåç äà íàðóøè ñòà-

áèëíîñòòà íà öåíîâàòà ñòðóêòóðà.

Îñâåí òîâà, ñòàáèëèçèðàíåòî íà êóð-

ñà íà ëåâà è çàáàâÿíåòî íà èíôëàöè-

ÿòà ùå èìàò çíà÷èòåëåí ñîöèàëåí

åôåêò â êîíòåêñòà íà óâåëè÷àâàíåòî íà çàïëàòèòå è äîõîäèòå â äîëàðî-

âî èçðàæåíèå.

Îñîáåíî âàæíî çíà÷åíèå çà ñúñòîÿíèåòî íà èêîíîìèêàòà íà ñòðà-

íàòà ùå èìà óïðàâëåíèåòî íà âúòðåøíèÿ è âúíøíèÿ äúëã. Âúâ âúòðåøåí

ïëàí ïîääúðæàíåòî íà ÎËÏ íà ðàâíèùå 300% äî êðàÿ íà 1996 ùå îçíà÷àâà

äîïúëíèòåëíè ïëàùàíèÿ â ðàçìåð íà 47,5 ìëðä. ëåâà. Ñúùåâðåìåííî, öÿëîñ-

òíèÿò åôåêò îò ãëåäíà òî÷êà íà íàðàñòâàíåòî íà âúòðåøíèÿ äúðæàâåí

äúëã, ðåñïåêòèâíî íà áúäåùèòå ïëàùàíèÿ ïî íåãî ùå áúäå çíà÷èòåëíî ïî-

ãîëÿì. Ïî ïðåäâàðèòåëíè îöåíêè, ñàìî çà ìåñåö îêòîìâðè âúòðåøíèÿò

äúëã ùå íàðàñíå ñ 95 ìëðä. ëåâà ïðè ÎËÏ îò 25% ìåñå÷íî. Î÷åâèäíî, øî-

êîâàòà ëèõâà îò êðàÿ íà ì. ñåïòåìâðè òðóäíî ìîæå äà áúäå ïîíåñåíà îò

ôèñêàëíèÿ ñåêòîð çà ïåðèîä ïî-äúëúã îò 1 ìåñåö. Ïðè òîâà, àêî ïúðâîíà-

÷àëíàòà òåæåñò ïîä ôîðìàòà íà äîïúëíèòåëíè ïëàùàíèÿ íå å ðåøàâàùî

(2,9 ìëðä. ëåâà â ïîâå÷å çà ì. îêòîìâðè), òî âñÿêî ïîâèøàâàíå íà äúëãà ùå

èìà äúëãîòðàéíè íåãàòèâíè ïîñëåäèöè â ïåðñïåêòèâà.

Íåãàòèâíèÿò åôåêò íà âèñîêàòà ëèõâà âúðõó ðåàëíèÿ è áàíêîâèÿ

ñåêòîð íå å ïî-ðàçëè÷åí îò òîçè âúðõó ôèñêàëíèÿ. Ñúùåñòâóâà ðåàëíà

âúçìîæíîñò çà ñêîêîîáðàçíî íàðàñòâàíå îáåìà íà “ëîøèòå” êðåäèòè è

âëîøàâàíå íà ôèíàíñîâîòî ñúñòîÿíèå íà ñòàáèëíèòå â ìîìåíòà áàíêîâè

èíñòèòóöèè. Ìîæå äà ñå î÷àêâà ñúùî òàêà äîïúëíèòåëíî “çàïóøâàíå” íà
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Öåíà íà 1 kWh

ñòîéíîñòè ïðè àíòèèíôëàöèîííà ïàðè÷íà ïîëèòèêà

ñòîéíîñòè ïðè íåóòðàëíà ïàðè÷íà ïîëèòèêà,
öåíà íà òîêà ïî ÌÂÔ, 30%-íà êîìïåíñàöèÿ íà äîõîäèòå
ïðåç 1996ã. è ìîäåëà ïðåç 1996ã., öåíà íà òîêà ïî ÌÂÔ.
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ìåæäóáàíêîâèÿ ñåòúëìåíò.

Ãðàôèêà ¹18 ïîçâîëÿâà âàæíè äîïúëíèòåëíè èçâîäè. Ïðè íàëè÷èåòî

íà âå÷å íàòðóïàíî âèñîêî ðàâíèùå îò “ëîøè” êðåäèòè â áàíêîâàòà ñèñòåìà,

ïðåìèíàâàíåòî îò âèñîêî êúì íèñêî ëèõâåíî ðàâíèùå â êîíòåêñòà íà åäíà

àêòèâíà äåôëàöèîííà ïîëèòèêà îò òèïà íà ìîäåëèðàíàòà â ÀÈÏÐ, ñà âúç-

ìîæíè äâà âàðèàíòà:

n Ïúðâî, ïðåäâàðèòåëíî ïðîâåæäàíå íà ñòðóêòóðíà ðåôîðìà â áàí-

êîâèÿ ñåêòîð ñ öåë ñúêðàùàâàíå îáåìà íà ïðîáëåìíèÿ êðåäèòåí ïîðòôåéë

(íàïð. ÷ðåç ðåêàïèòàëèçàöèÿ íà áàíêîâàòà ñèñòåìà). Ïðè òîçè âàðèàíò,

äúðæàâàòà ìîæå äà ôèíàíñèðà ðåêàïèòàëèçàöèÿòà, ïðè óñëîâèå, ÷å ÖÁ

ïîåìå àíãàæèìåíò çà ïîëèòèêà íà ñèñòåìíî ïîíèæàâàíå íà ÎËÏ. Âñëåäñòâèå

íà òîâà, ôèñêà êîìïåíñèðà ðàçõîäèòå ñè ïî ïðåñòðóêòóðèðàíå íà áàíêî-

âèÿ ñåêòîð ÷ðåç îáëåê÷àâàíå íà ëèõâåíàòà òåæåñò âúðõó äúðæàâíèÿ äúëã

è óâåëè÷àâàíå íà äàíú÷íèòå ïðèõîäè îò ïîâèøàâàíå íà äåëîâàòà àêòèâíîñò.

n Âòîðî, àêî ðåêàïèòàëèçèðàíå íà áàíêîâèÿ ñåêòîð íå áúäå ïðîâå-

äåíî ïðåäâàðèòåëíî, âñëåäñòâèå ñëîæíîñòòà íà ïðîáëåìà, äåôëàöèîííà-

òà ïîëèòèêà íåèçáåæíî âîäè äî âëîøàâàíå ëèêâèäíîñòòà íà áàíêîâèÿ ñåêòîð.

Ïðè òîâà, áàíêîâàòà ñèñòåìà íåèçáåæíî ñëåäâà äà ïðåìèíå ïðåç ïðîäúë-

æèòåëåí ïåðèîä íà âèñîêî ðåôèíàíñèðàíå è çàñèëåí íàäçîð îò ñòðàíà íà

ÖÁ. Êëþ÷îâ åëåìåíò ïðè òîçè âàðèàíò å ñòðèêòíîòî ïðèäúðæàíå êúì

ðåñòðèêòèâíà ðåçåðâíà ïîëèòèêà è êîíòðîëèðàíî, íî äîñòàòú÷íî çà ïîä-

äúðæàíåòî íà íåîáõîäèìàòà ëèêâèäíîñò ðåôèíàíñèðàíå. Çàäúëæèòåëåí

åëåìåíò ïðè òîçè âàðèàíò å ïîñòåïåííîòî ïðåñòðóêòóðèðàíå, ïðèâàòè-

çèðàíå è ðåêàïèòàëèçèðàíå íà áàíêîâèÿ ñåêòîð.

Êðèçàòà â áàíêîâèÿ ñåêòîð îò 1996 ã. å ñëåäñòâèå îò òîâà, ÷å

ñú÷åòàíèåòî íà ñòàáèëèçàöèîííèòå è ñòðóêòóðíè ìåðêè â îáëàñòòà íà

áàíêîâèÿ ñåêòîð íå ñëåäâà íèòî åäèí îò äâàòà ïîñî÷åíè êîíñèñòåíòíè

âàðèàíòà. Îñíîâíèÿò èçâîä, êîéòî ìîæå äà ñå íàïðàâè ñëåä ïîñëåäíèòå

ìåðêè, âçåòè îò ÁÍÁ â êðàÿ íà ì. ñåïòåìâðè 1996 ã., å ÷å òåçè ìåðêè

ìîãàò äà áúäàò ïîëåçíè çà áàíêîâàòà ñèñòåìà è ïîíîñèìè çà áþäæåòà

ñàìî ïðè óñëîâèå, ÷å áúäàò ïîñëåäâàíè îò äåôëàöèîííè ìåðêè, âêëþ÷âàùè

áúðçî íàìàëÿâàíå íà ÎËÏ.
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Ïðåç 1997 ã. íà ñòðàíàòà ïðåäñòîÿò çíà÷èòåëíè ïëàùàíèÿ íà ëèõ-

âè ïî âúíøíèÿ äúëã (518 ìëí. äîëàðà) è íà îêîëî 280 ìëí. ïî îñíîâíàòà ÷àñò

íà äúëãà, áåç äà ñå âêëþ÷âàò âçàèìîîòíîøåíèÿòà ñ ÌÂÔ. Òåçè ñóìè íå

ìîãàò äà áúäàò ïîêðèòè îò àêòèâà ïî òåêóùàòà ñìåòêà, ïðîãíîçèðàí

îò ÀÈÏÐ (270 ìëí. äîëàðà). Ñëåäîâàòåëíî, åäèíñòâåíî ïðèâëè÷àíåòî íà

äîïúëíèòåëíè âúíøíè çàåìíè ðåñóðñè îò ÌÂÔ è äðóãè èçòî÷íèöè, çàåäíî

ñ î÷àêâàíèòå ïðèõîäè îò êàñîâàòà ïðèâàòèçàöèÿ, ìîæå äà ôèíàíñèðà äå-

ôèöèòà íà ïëàòåæíèÿ áàëàíñ. Ïðèâëè÷àíåòî íà êðàòêîñðî÷íè ðåñóðñè îò

ìåæäóíàðîäíèòå êàïèòàëîâè ïàçàðè ÷ðåç ïîääúðæàíåòî íà âèñîê ëèõâåí

äèôåðåíöèàë å âúçìîæíî êúì âòîðàòà ïîëîâèíà íà 1997 ã., ñëåä óñïåøíî

ðàçâèòèå íà âçàèìîîòíîøåíèÿòà ñ ìåæäóíàðîäíèòå ôèíàíñîâè èíñòèòó-

öèè è ïðåäâàðèòåëíî îâëàäÿâàíå íà êóðñà íà áúëãàðñêèÿ ëåâ. Ïëàùàíèÿòà

ïî âúíøíèÿ äúëã ùå ïðåäèçâèêàò äîïúëíèòåëíè íàïðåæåíèÿ íà âúòðåøíèÿ

êàïèòàëîâ ïàçàð, êîèòî ìîãàò äà áúäàò îâëàäÿíè åäèíñòâåíî ïðè ïðîâåæ-

äàíå íà ïîëèòèêà íà ïîíèæàâàíå íà ÎËÏ.

Äèíàìèêàòà íà ðåàëíèÿ ñåêòîð ùå çàâèñè ãëàâíî îò ïðîìåíèòå âúâ

âúíøíàòà êîíþíêòóðà è ðàçâèòèåòî íà êðèçàòà âúâ ôèíàíñîâèÿ ñåêòîð.

Äîïúëíèòåëíî ïðîìèøëåíîñòòà ùå áúäå ïîâëèÿíà îò õîäà íà êàñîâàòà è

ìàñîâàòà ïðèâàòèçàöèÿ, à ñåëñêîñòîïàíñêèÿ ñåêòîð - îò êëèìàòè÷íèòå

óñëîâèÿ è àãðàðíî-ïîçåìëåíàòà ðåôîðìà.

Âúòðåøíàòà ëîãèêà íà öèêëè÷íîòî ðàçâèòèå íà ïðîìèøëåíîñòòà

ïðåäïîëàãà ïðåìèíàâàíå îò ïúðâàòà ôàçà íà îæèâëåíèåòî (ñúêðàùàâàíå

íà ïðîèçâîäñòâîòî ñ òåìïîâå, ïî-áàâíè îò òåçè íà íàìàëÿâàíåòî íà ñòî-

êîâèòå çàïàñè) êúì âòîðàòà - óâåëè÷àâàíå íà ïðîèçâîäñòâîòî ïðè ñúêðà-

ùàâàíå íà çàïàñèòå. Ëîãè÷íî å äà ñå î÷àêâà è ïðåìèíàâàíå êúì ïîäåì -

óâåëè÷àâàíå êàêòî íà ïðîèçâîäñòâîòî, òàêà è íà çàïàñèòå. Êðèçàòà â

áàíêîâî-ôèíàíñîâàòà ñèñòåìà îáà÷å âíàñÿ íåãàòèâíè è òðóäíî ïðåäâèäè-

ìè êîðåêöèè â íîðìàëíîòî ïðîòè÷àíå íà âúçñòàíîâÿâàíåòî íà ðåàëíèÿ

ñåêòîð.

Íåãàòèâíîòî âëèÿíèå íà áàíêîâàòà êðèçà ñå èçðàçÿâà â:

- ïîääúðæàíå íà âèñîêî ëèõâåíî ðàâíèùå è çíà÷èòåëíà ðàçëèêà â

îëèõâÿâàíåòî íà áàíêîâèòå àêòèâè è ïàñèâè;

VI. Áúëãàðñêàòà èêîíîìèêà ïðåç ...
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- íåäîñòàòú÷åí îáåì è êðàòêè ñðîêîâå íà ïðåäîñòàâÿíèòå çàåìè;

- çàïàçâàíå íà çíà÷èòåëåí îáåì ïðîáëåìíè êðåäèòè;

- íèñêî ðàâíèùå íà ñïåñòÿâàíèÿ è èíâåñòèöèè;

- âèñîê ðèñê ïðè âñè÷êè ðàçïëàùàòåëíè îïåðàöèè.

Òåçè îáñòîÿòåëñòâà ìîãàò äà âúðíàò ïðîìèøëåíèÿ ñåêòîð â êðè-

çèñíàòà ôàçà (ò.å. ñúêðàùàâàíå íà ïðîèçâîäñòâîòî ñ òåìïîâå ïî-âèñîêè,

îò òåçè íà çàïàñèòå). Åäíà êðèçà â ðåàëíèÿ ñåêòîð áè çàòðóäíèëà îùå

ïîâå÷å áàíêîâàòà ñèñòåìà è áþäæåòà, åòî çàùî, ïîíèæàâàíåòî íà ÎËÏ

â óñëîâèÿòà íà òâúðäà àíòèèíôëàöèîííà ïîëèòèêà ïðèäîáèâà îùå ïî-âàæ-

íî çíà÷åíèå.

Ìîæå äà ñå î÷àêâà âúçäåéñòâèåòî íà âúíøíèòå ôàêòîðè âúðõó ïðî-

ìèøëåíèÿ ñåêòîð äà áúäå ïî-ñêîðî ïîëîæèòåëíî, ïðåäâèä íàâëèçàíåòî íà

èêîíîìèêàòà íà Ãåðìàíèÿ è äðóãèòå çàñåãíàòè îò öèêëè÷íèÿ ñïàä äúðæà-

âè îò ÅÑ è ÖÈÅ â ïåðèîä íà îæèâëåíèå êúì ñðåäàòà íà 1996 ã. Ïî ïðèíöèï

îáåçöåíÿâàíåòî íà ëåâà óñèëâà òîçè ïîçèòèâåí âúíøåí èìïóëñ, íî ïî-âè-

ñîêàòà èíôëàöèÿ è ôèíàíñîâàòà êðèçà íå ïîçâîëÿâàò èçïîëçâàíåòî íà

îòíîñèòåëíîòî ïîäîáðÿâàíå íà óñëîâèÿòà çà óâåëè÷àâàíå ôèçè÷åñêèÿ îáåì

íà áúëãàðñêèÿ èçíîñ.

Òðóäíèòå ôèíàíñîâè óñëîâèÿ ùå èìàò îñîáåíî íåáëàãîïðèÿòíî îò-

ðàæåíèå âúðõó ñåëñêîòî ñòîïàíñòâî ïîðàäè ñúâïàäåíèåòî ñ åñåííèòå ñåë-

ñêîñòîïàíñêè ðàáîòè. Îãðàíè÷åíèÿ êðåäèòåí ðåñóðñ è âèñîêèòå ëèõâè ïîñ-

òàâÿò â ñèëíî çàòðóäíåíèå åñåííàòà ñåèòáà, à ñ òîâà ïðåäîïðåäåëÿò

íîâè òðóäíîñòè â ñåëñêîñòîïàíñêèÿ ñåêòîð ïðåç 1997 ã. Íåîáõîäèìî å

ñïåøíî çàäåëÿíå íà âàëóòåí êðåäèò çà ñåëñêîòî ñòîïàíñòâî â ðàçìåð íà

100-200 ìëí. äîëàðà, îò åäíà ñòðàíà è ãàðàíòèðàíå íà ñòàáèëíè äîëàðîâè

èçêóïíè öåíè íà ïðîèçâîäèòåëèòå ïðåç 1997 ã., îò äðóãà.

Êàòî öÿëî, ìîæå äà ñå î÷àêâà íóëåâ èëè ëåêî îòðèöàòåëåí ðåàëåí

ðàñòåæ íà ÁÂÏ ïðåç 1996 ã. è, ïðè óñëîâèå ÷å ñå ïðåîäîëåå êðèçàòà â

áàíêîâèÿ ñåêòîð, ïîëîæèòåëåí ðàñòåæ ïðåç 1997 ã. q
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