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Q&A

• Кратко представяне

• Интерес към темата

• Очаквания за модула



Няколко въпроса за начало

• Какво сме използвали за осветление преди електричеството?

• Какво сме използвали за отопление преди 50, 100, 200 години?

• Каква енергия сме използвали за транспорта през последните
100-150 години?

• Защо променяме енергийното си потребление?



Глобални, европейски, национални политики



Глобалните ресурси



Stakeholder Capitalism
• В това, което следва, ще представя 

наблюденията си за нарастващото
неравенство, забавянето на растежа, 
намаляването на производителността,
неустойчивите нива на дълга, ускоряването 
на изменението на климата,
задълбочаването на обществените проблеми 
и липсата на глобално сътрудничество по
някои от най-належащите 
предизвикателства в света.

• Professor Klaus Schwab, 
founder and executive 
chairman of the World 
Economic Forum.
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Капитализъм на заинтересованите страни (в действие) 
също „Заинтересован капитализъм“

Klaus Schwab:
• „... ние вярваме, че се нуждаем от нова, по-добра глобална система: капитализъм на

заинтересованите страни. В тази система интересите на всички заинтересовани страни в 
икономиката и обществото са взети под внимание, компаниите оптимизират за повече от
краткосрочни печалби, а правителствата са пазители на равните възможности, равни условия в 
конкуренцията и справедливо принос и разпространение на всички заинтересовани страни по 
отношение на устойчивостта и приобщаването на системата. Но как можем да постигнем това? 
Как изглежда на практика? И къде се объркаха сегашните две системи?“

• „И в акционерния, и в държавния капитализъм, господството на една заинтересована страна над 
останалите е най-големият недостатък на системата. В акционерния капитализъм целите на
акционерите често са единственият фокус; в държавния капитализъм правителството притежава
твърде много власт.”

• „Затова се застъпвам за трета система, която може да се определи като капитализъм на 
заинтересованите страни. Това е капитализъм в традиционното определение на думата: 
физически лица и частни компании съставляват най-големия дял от икономиката.
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Energy Governance – новата 
регулаторна среда
в енергийния бизнес



Законодателната рамка

• Регламенти (с директно приложение в страните-членки);
• Директиви (трябва да се транспонират в страните-членки);
• Решения (директно приложими и задължителни за адресата);
• Препоръки, мнения, както и други актове (съобщения, насоки, 

бели и зелени книги и др.)

Европейските
енергийни пазари се 
регулират основно от 

вторично
законодателство на ЕС:

• Договор за ЕС и Договор за функционирането на ЕС
• Евратом
• Договор за енергийната общност
• и др.

В допълнение: 
двустранни и 
многостранни 
споразумения:



Politics & Policy





Европейски зелен пакт / Европейска зелена сделка

Source: COMMUNICATION FROM THE COMMISSION TO THE EUROPEAN PARLIAMENT, THE EUROPEAN COUNCIL,
THE COUNCIL, THE EUROPEAN ECONOMIC AND SOCIAL COMMITTEE AND THE COMMITTEE OF THE REGIONS The
European Green Deal

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1576150542719&uri=COM%3A2019%3A640%3AFIN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1576150542719&uri=COM%3A2019%3A640%3AFIN
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX%3A52022DC0230&from=EN
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Първични и вторични енергийни ресурси
Първични ресурси Вторични ресурси

Горими енергийни ресурси
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Световни енергийни баланси 1973-2007 г.
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Енергийни ресурси и енергийни услуги

(С) Joel N. Swisher, PhD, PE - Director, Institute for Energy Studies



Supply & Demand



Еластично и нееластично търсене



Видове пазари

• Съвършена конкуренция
• Монополистична конкуренция
• Олигопол
• Монопол

Според:
- брой участници в пазара (малко / много)
- пречки за навлизане / излизане от пазара
- диференциация на продуктите
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Потребление и заменяемост

• Често енергията се описва като насъщна стока (с ниска ценова 
еластичност на търсенето), защото наличието ѝ е важно за
съвременния човек и за нормалната икономическа дейност

• Въпреки това, нито един енергиен ресурс не може да се определи 
като насъщен в икономически смисъл, защото потребителите
могат да заменят потреблението си

• Съществуват времеви ограничения при замяната на енергийни 
ресурси, свързани с технологиите за преобразуване на енергията



Примери от индустрията

Source: Vaclav Smil, Energy and Civilization



Енергийни услуги и електрификация



Глобалната картина (BP Stat Review 2021)



Световно производство (←) и потребление (→) на енергия

Source: EU Energy in Figures (2021)



Регионални различия (BP Stat Review 2021)



Регионални различия (BP Stat Review 2021)



Регионални различия (BP Stat Review 2021)



Регионални различия (BP Stat Review 2021)



Енергийни баланси на ЕС (2019, Mtoe)

Източник: EU Energy in Figures (април 2021)





Source: Eurostat (Nov. 2020)



Енергиен микс на ЕС-27, 2019 (%) и зависимост от внос



Source: Eurostat, 2021, 2015



Динамика на зависимостта от внос

40







Смяна на бизнес-модела
Фактор 20. Век 21. Век

Бизнес модел Базиран на растящо 
енергийно потребление

Растеж, базиран на нови 
енергийни услуги

Търсене на електроенергия Нарастващо Статично, с евентуален 
растеж заради 
електромобилите

Цена за ползване на 
мрежите

Според количеството 
консумирана енергия

Utility Death Spiral 
(Grid Defection)

Капиталови разходи за 
нови централи

Намаляващи разходи на 
единица енергия

Увеличаващи се разходи 
(нови техн.)

Цена на въглеродни емисии Няма Бързо нарастващи

Цели на ютилити
компаниите

Сигурност, клиентско
обслужване, възвращаемост

Сигурност, екологична 
устойчивост, ценова 
достъпност, възвращаемост

Роля на потребителите Пасивна По-активна, вече има 
технологии и стимули за 
производство на енергия и 
управление на потребл.
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Трансформация на бизнеса



Последваща „специализация“



The Economics of Grid/Load Defection 
(Rocky Mountain Institute) – www.rmi.org

Grid Defection (2014)
-Разпространение на технологиите за
разпределено производство и все по-ниски цени

-Масово навлизане и на батериите, благодарение
основно на електромобилите

-Соларната енергия отнема от приходите на
историческиядоставчик

-Комбинация от ФВ и батерии може да направи
мрежата резервен източник за много от
потребителите – при това с добра сигурност на 
доставките за тях и с намаляващи цени - а “utility in
a box.”

Load Defection (2015)
-Изборът е наличен, но много потребители по-
скоро няма да напуснат мрежата

- По-вероятен сценарий: клиентски инвестиции в
свързани с мрежата solar-plus-battery системи.

Такива системи ще се резервират от мрежата и по 
този начин ще са

1) по-малки;
2) по-евтини;
3) по-бързо внедрени.
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http://www.rmi.org/


Промяна на ютилити бизнес-модела (2014)



Възможност за нов бизнес-модел (2015)



Еволюция на отношенията с клиентите



Децентрализация → нови пазарни ниши
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Европейска визия за Smart Grids 
http://www.youtube.com/watch?v=5cIy-5c1DdE

http://www.youtube.com/watch?v=5cIy-5c1DdE


Microgrids & prosumers



Енергийно бъдеще (1/2)

Източник: McKinsey



Енергийно бъдеще (2/2)



Енергиен и съседни пазари

Енергиен
Пазар

Доставящи 
компании

Преносни 
компании

Снабдяващи 
компании

Разпределит. 
компании

Привилег. 
потребители

Крайни 
потребители

Генериращи 
компании

Търговски 
компании

Пазари на горива, 
суровини и на 
околна среда

Пазари на 
инвестиционни, 

финансови и 
застрах. услуги

Пазари на индустр. 
оборудване,

инженерингови 
услуги и решения

Пазари на 
адвокатски услуги 
и разрешаване на 

спорове



Новата среда

(източник: The Corporate Energy Strategist’s Handbook: Frameworks To Achieve Environmental Sustainability And Competitive Advantage)



Иновации

(източник: The Corporate Energy Strategist’s Handbook: Frameworks To Achieve Environmental Sustainability And Competitive Advantage) 57 



Примери: иновации

(източник: The Corporate Energy Strategist’s Handbook: Frameworks To Achieve Environmental Sustainability And Competitive Advantage) 58 



(източник: The Corporate Energy Strategist’s Handbook: Frameworks To Achieve Environmental Sustainability And Competitive Advantage) 59 



ТОП-30 иновации (доклад на IRENA)

IRENA (2019), Innovation landscape brief: Artificial intelligence and big data, International Renewable Energy Agency, Abu Dhabi.

https://www.irena.org/-/media/Files/IRENA/Agency/Publication/2019/Sep/IRENA_AI_Big_Data_2019.pdf?la=en&hash=9A003F48B639B810237FEEAF61D47C74F8D8F07F


Disruptive innovations

Subscription & as-a-service компании
• Sparkfund
• SmartWatt
• Metrus Energy
• Redaptive

Бизнес-модел – инсталират за своя сметка енергоефективни технологии при своите клиенти 
(LED-осветление, зарядни станции за електромобили и др.) и ги поддържат/експлоатират през 
периода на договора.

Клиентите плащат фиксирана месечна цена.



Допълнителни материали за финансите

• Финансиране на прехода към кръгова икономика

• Финансови инструменти и оценка на риска



Финансов инженеринг



Финансов „инженеринг“

• Публични фондове (бюджет)
• Европейски
• Национални
• Регионални

• Многостранни банки за развитие:
• Групата на Световната банка
• ЕИБ
• Регионални банки
• Национални банки
• …

• Частни финансови институции
• Търговски и инвестиционни банки
• Фондове (публични и затворени)







Пример: ЕФСИ



Финансиране на Зелената сделка



Как? – въпросът за 1 трилион евро





Механизъм за справедлив преход
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Какво е публично-частно партньорство (ПЧП)?
(Public-Private Partnership – PPP)

• Определения и характеристики на проекти за ПЧП:
• Публично-частното партньорство (ПЧП) представлява партньорство между публичния и частния

сектор, създадено с цел изпълнението на проект или предоставянето на услуга, които 
традиционно се предлагат от публичния сектор

• При ПЧП се отчита фактът, че както публичният, така и частният сектори притежават своите 
предимства при изпълнението на определени дейности. Позволявайки на всеки един от
секторите да изпълнява дейностите, в които те са най-добри, обслужването на публичния сектор
и инфраструктурата могат да се извършат по най-изгодния икономически начин.

• “ПЧП е истинският начин да се комбинират предимствата на публичния и частния сектор, за да се 
постигне най-доброто по отношение на предоставянето на публични услуги и инфраструктурни 
обекти.”

• Конкуренция В пазара vs. Конкуренция ЗА пазара – какви са разликите?
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Защо е необходимо преминаването към ПЧП

• Нови възможности за участие на представители на частния сектор 
в областите, където публичните власти:

• желаят да въведат отговорност за изпълнението;
• желаят да превърнат публичните услуги в търговска дейност;
• не могат да постигнат поставените цели;
• желаят да разпределят рисковете при изпълнението на проектите;
• са подложени на силно политическо влияние.
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Основни предимства на ПЧП
• Фокусиране върху предоставяната услуга, а не върху метода или активите, чрез които тя се

предоставя.
• Ефективен метод за привличане на частен капитал в публични проекти.
• Ускорена доставка на публични услуги в по-кратки и стриктни срокове
• Дългосрочно бюджетно планиране
• Трансфер на значителни рискове към партньора, който е най-способен да ги управлява
• Използване на уменията и знанията на частния сектор
• По-добро планиране и оценка поради използването на консултанти, банкери, експерти и др.
• Публичният сектор заплаща за предоставената услуга чак когато тя е налична.
• Ефикасно използване на публични средства чрез постигане на по-добра стойност на 

вложените средства.



Разлики между обществени поръчки и ПЧП
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Няма 
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5 10 15

Фаза експлоатация
и поддръжка
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Публични услуги: Профил на
разходите за публичния сектор
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Типична ПЧП структура
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Основни видове ПЧП
Повече публичен 

проект
======== ======== Повече частен 

проект

Частният
партньор
извършва

Проектиране-
изграждане-
финансиране-

Изграждане-
прехвърляне-
експлоатация

Изграждане-
експлоатация-
прехвърляне

Изграждане-
притежаване-
експлоатация

експлоатация (ИПЕ - BTO)** (ИЕП - BOT)*** (ИПЕ - BOO)
(ПИФЕ - DBFO)*

Собстве- Частният партньор Частният Частният Частният
ност не притежава партньор партньор партньор

обектите притежава притежава притежава
обектите по обектите по обектите
време на време на ПЧП
тяхното договора
изграждане

* Известно и като Проектиране-изграждане-управление-финансиране (ПИУФ) или Проектиране-
изграждане-финансиране-поддръжка (ПИФП)
** Известно и като Изграждане-прехвърляне-наемане (ИПН) или Строителство- прехвърляне-
експлоатация (СПЕ)
*** Известно и като Изграждане-притежаване-експлоатация -прехвърляне (ИПЕП) или 
Строителство- експлоатация-прехвърляне (СЕП)
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Възможни публично-частни партньорства (1/2)
• придобий-построй-експлоатирай (BBO) – Buy Build Operate
• построй-предай (BT) – Build Transfer
• построй-предай-експлоатирай (BTO) – Build Transfer Operate
• построй-експлоатирай-предай (BOT) – Build Operate Transfer
• построй-притежавай-експлоатирай-предай (BOOТ) – Build Own Operate Transfer
• финансирай-построй-притежавай-експлоатирай-предай (FBOOT) – Finance Build Own Operate Transfer
• построй-притежавай-експлоатирай-субсидирай-предай (BOOST) – Build Own Operate Subsidize Transfer
• проектирай-построй-притежавай (DBO) – Design Build Own
• проектирай-построй-притежавай-експлоатирай-предай (DBOOT) – Design Build Own Operate Transfer
• построй-експлоатирай-доставяй (BOD) – Build Operate Deliver
• построй-експлоатирай-отдай на лизинг (BOL) – Build Operate Lease
• проектирай-построй-финансирай-експлоатирай (DBFO) – Design Build Finance Operate
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Възможни публично-частни партньорства (2/2)
• проектирай-построй-финансирай-поддържай (DBFM) – Design Build Finance Maintain
• проектирай-построй-експлоатирай-поддържай (DBOM) – Design Build Operate Maintain
• проектирай-построй-поддържай (DBM) – Design Build Maintain
• построй-притежавай-експлоатирай (BOO) – Build Own Operate
• построй-отдай под наем-експлоатирай-предай (BLOT) – Build Lease Operate Transfer
• построй-отдай под наем-предай (BRT) – Build Rent Transfer
• построй-отдай под наем-експлоатирай-предай (BROT) – Build Rent Operate Transfer
• отдай на лизинг-развий-експлоатирай (LDO) – Lease Develop Operate
• модернизира-притежавай-експлоатирай (MOO) – Modernize Own Operate
• рехабилитирай-експлоатирай-предай (ROT) – Rehabilitate Operate Transfer
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Основни изисквания за успешни ПЧП

• Политическа воля и подкрепа
• защита на публичния интерес
• демократичен контрол.

• Сътрудничество, основано на ясни договорености
• Ясна архитектура на процеса за сключване на ПЧП
• Справедлив баланс между носене на риска и разходите
• Възможност за управление на риска
• Финансови инструменти

• Финансов механизъм за изпълнение на проекта
• Възнаграждение
• Субсидия



82

Възможни източници за финансиране в България

• Банки за развитие (EIB, EBRD, ББР, ОБ...)
• Търговски банки (големи местни и европейски банки)
• Европейски фондове
• Агенции за експортно кредитиране
• Застрахователен пазар
• Международен капиталов пазар



83

Възможностите и предизвикателствата на кризата

• Възможностите:
• Бюджетите на държавната и местната власт са ограничени – отново е 

време за частните партньори
• Европейските проекти и програми насърчават win-win инициативи

• Заплахите:
• Застрашени са не само фискалните постъпления, но и приходите на 

частния сектор
• Продължаването на кризата в средносрочен план застрашава паричните

потоци на проектите



Времеви график на ПЧП проекта
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Стойност на парите във времето
• Концепцията за стойността на парите във времето се основава на идеята,че един

инвеститор би предпочел да получи 1 лев днес, вместо 1 лев в бъдещето, при равни други
условия, защото настоящият 1 лев може да се инвестира и да донесе лихва или може да 
бъде похарчен веднага и получените стоки и услуги да бъдат консумирани по-рано.

• Общата формула за стойността на парите във времето е:

където:
• r е съответната цена на капитала;
• n е броят на периодите.

• Изчисляването на настоящата стойност на определена сума, обикновено паричен поток, е 
известно и като дисконтиране на тази сума.
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Нетна настояща стойност

• Нетната настояща стойност (ННС) на един проект се дефинира 
като настоящата стойност на всички парични потоци (ПП), 
включително началните парични потоци по проекта:

• където:
• ПП – парични потоци
• r – цена на капитала
• i – брой периоди
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Дефиниране на проектното финансиране
• Терминът “проектно финансиране” се използва за всички 

видове финансирания на проекти, със и без гаранции
• В началото на 21. в. той придобива един по-тесен смисъл, 

дефиниран от Невит и Фабози така:
• Финансиране на отделна икономическа единица, при което 

кредиторите първоначално гледат на паричните потоци и 
печалбите на тази икономическа единица, като източник на
средства, от които заемът ще бъде изплатен, и на активите на тази
икономическа единица като допълнително обезпечение по 
кредита.

• Кредиторите се доверяват на успешното развитие на самия 
проект, интересуват се от техническата и икономическа
изпълнимост на проекта и от неговата “чувствителност” към
рискове
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По-високи разходи за проектно спрямо 
конвенционално финансиране

• Основните фактори за по-високите разходи са:
• по-високото застрахователно покритие, което може да се изисква за 

отделните видове рискове;
• по-продължително време, необходимо на кредиторите и техните 

технически и юридически експерти за оценяване на проекта;
• допълнителните плащания, правени от кредиторите при поемане на 

допълнителни рискове;
• по-високи разходи за мониторинг на техническото развитие и 

изпълнение по време на живота на проекта.
• Основните причини, поради които се прибягва до проектно 

финансиране, са ограниченията върху заемането на средства, 
данъчните облекчения и разпределението на риска.



Участниците в проектното финансиране
Един от най-сложните аспекти на
много проекти е значителният 
брой участващи страни с
различни интереси, чиято обща 
цел е успехът на проекта (виж 
фигурата). Няма два проекта с
еднакъв състав на участниците

* ДСЦ – Специално създадено за
целта дружество (дружество със
специална инвестиционна цел)
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Участниците в проектното финансиране 
Примерна схема на инфраструктурен проект
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Документация за проектното финансиране
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Книги – енергийна трансформация

2018 2016 2012

https://www.amazon.com/Grid-Fraying-Between-Americans-Energy-ebook/dp/B01DM9Q6CQ
https://www.amazon.com/Quest-Energy-Security-Remaking-Modern/dp/0143121944
https://www.amazon.com/Energy-Human-History-Richard-Rhodes/dp/1501105353


доц. д-р Атанас Георгиев
Декан на Стопанския факултет на СУ „Св. Климент Охридски“ 

Ръководител Катедра „Икономика и управление по отрасли“ 

Директор на магистърска програма „Енергийни пазари и услуги“

ageorgiev@feb.uni-sofia.bg

+359 888 466450
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Q&A

https://www.uni-sofia.bg/index.php/bul/universitet_t/fakulteti/stopanski_fakultet/specialnosti/magist_rski_programi/stopanski_fakultet/specialnost_ikonomika_i_finansi/magist_rski_programi_za_ikonomisti/energijni_pazari_i_uslugi_zadochno_obuchenie
mailto:ageorgiev@feb.uni-sofia.bg


THANK 
YOU!
Благодаря!
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