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Участниците в заседанието обсъдиха ролята на европейските финансови 
пазари при финансирането на следващото поколение компании, които ще 
осигурят бъдещ икономически растеж и работни места, дългосрочната 
перспектива за стабилизационни политики и устойчиви публични финанси и 
възстановяването на Украйна и координацията на финансовата подкрепа. 

Основни резултати 

 По време на първата работна сесия дискусията се съсредоточи върху 
възможностите на младите и иновативни предприятия да получат 
финансиране, както и възможностите за подкрепа. 

През последните 15 години ЕС се изправи пред няколко кризи като 
глобалната финансова криза, кризата с държавния дълг, пандемията от 
COVID-19 и руската инвазия в Украйна. В същото време е важно да се запази 
фокусът върху елементите, които са в основата на дългосрочния 
просперитет, по-специално зеления и цифровия преход и международната 
конкурентоспособност. За да бъде ЕС успешен, трябва да се гарантира 
развитието на иновациите в ЕС . В контекста на капиталовия пазар това 
означава да се гарантира, че иновативните компании имат достъп до 
достатъчно частен капитал, за да се развият в международно конкурентни 
компании. 

Въпреки многото реформи в Съюза на капиталовите пазари, ЕС все още 
изостава от други юрисдикции в инвестирането в иновативни компании. За 
сравнение, капиталовият пазар на Обединеното кралство е почти два пъти 
по-дълбок от този на ЕС, а на САЩ - четири пъти. По отношение на структурата 
на финансовите пазари, ЕС е по-силно зависим от банковото кредитиране, 
отколкото други юрисдикции. Тази зависимост е особено проблематична, 
когато банките са под натиск. 

България счита, че растежът на финансовите пазари в ЕС се дължи 
до голяма степен на предприетите законодателни и 
незаконодателни инициативи за изграждането на Съюза на 
капиталовите пазари, насочени към насърчаване на развитието на 
широка инвеститорска база (предлагането на капитал) и 
увеличеното участие на емитенти (търсене на капитал). 
Специално за страните с по-слабо развити капиталови пазари 
спешно необходими политики следва да се предприемат в 
областта на намаляване на разходите и времето, необходимо за 
извършването на IPO, насърчаване на инвеститорите да 
инвестират в малки и средни предприятия, както и стимулиране 
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на алтернативни форми на финансиране като краудфъндинг, 
бизнес ангел инвестиции, венчър капитал и др. 

 Европейският съюз и неговите държави членки са изправени пред 
множество сложни предизвикателства. Необходими са действия за 
ограничаване на инфлацията; да се насърчи растежът, като същевременно се 
ускори зеленият, цифровият и енергийният преход; подкрепа на заетостта; 
да се защити финансовата стабилност и фискалната устойчивост; да се укрепи 
отбранителният капацитет и да се осигури силна конкурентна база за 
европейския бизнес. 

Министрите обмениха мнения относно ролята на фискалната политика в 
общите политики за стабилизиране, като се има предвид дългосрочната 
перспектива. Въпросите за обсъждане включиха целесъобразността на 
фискалната политика за стабилизиране в различни ситуации, компромиса 
между дискреционните политики и автоматичните стабилизатори, както и 
как различните условия в държавите членки влияят върху възможностите за 
маневриране. Бъдещото развитие на лихвените проценти и темповете на 
икономически растеж ще бъдат ключови фактори, определящи 
устойчивостта на публичните финанси и възможностите на фискалната 
политика за стабилизиране. 

България счита, че ако при ниски лихви икономиката все още не 
достига потенциала си, пречките за това са структурни и те не 
могат да бъдат устойчиво преодолени с по-разхлабена фискална 
политика. Единствено структурни реформи могат да доближат 
устойчиво една икономика до потенциала ѝ. От друга страна, при 
високи лихви и завишена цена на финансирането чрез емисии на 
държавен дълг, по-експанзивна фискална политика може да 
постави устойчивостта на публичните финанси в риск. 

Автоматичните и полуавтоматичните стабилизатори и 
дискреционните фискални мерки имат различна роля при 
провеждане на фискалната политика и правителствата трябва 
да ги използват в съответствие с променящата се среда, при 
отчитане на ползите и ограниченията им. 

 Икономическата дейност в Украйна е силно възпрепятствана от 
унищожаването на производствения капацитет, щетите върху земеделската 
земя и инфраструктурата и спада в предлагането на работна ръка.  

Украйна ще продължи да се нуждае от външна финансова помощ в 
краткосрочен и средносрочен план, за да поддържа основните държавни 
функции, да гарантира макроикономическа стабилност и да възстанови 
критичната инфраструктура. Според МВФ нуждите от външно бюджетно 
финансиране се оценяват на около 40 милиарда щатски долара за 2023 г. и 
2024 г. Към февруари 2023 г. Световната банка оценява общите нужди от 
възстановяване и реконструкция на повече от 411 милиарда щатски долара. 

Министрите обсъдиха начините за координиране и организиране на 
финансовата подкрепа за Украйна в по-дългосрочен план, като се има 
предвид, че нуждите от финансиране ще бъдат много големи и ще трябва да 
идват от множество източници, включително от частния сектор. 

България счита, че за да бъде финансовата помощ за Украйна 
ефективно съгласувана между всички засегнати страни е 
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необходимо всяка една от тях да се придържа в рамките на 
мандата си, като крайната единна точка на координация да бъде 
многостранната донорска платформа. Бихме могли, както и до 
известна степен правим в момента, да планираме качествено, 
като зададем условностите по предоставянето на финансова 
помощ на Украйна, като също така паралелно следва да се мисли и 
в по-голяма конкретика по плановете за следвоенното 
възстановяване на страната.  

Министерство на финансите 

София 1040  
ул. "Г. С. Раковски" 102 
Дирекция "Европейски въпроси 
и икономически анализи" 
Тел.: (02) 9859 2193 
Е-mail: ecfinpol@minfin.bg 
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