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УВОД 

След финансовата криза, политическите среди в повечето развити страни 

предприеха действия насочени към възстановяване на доверието във финансовите 

пазари чрез строги фискални икономии
1
. Те също се опитват да разширят износа въз 

основа на предлагане с оглед подобряване на конкурентоспособността, включително 

ограничаване на заплатите. Но това, не са фундаментални решения на причините за 

кризата. В ситуация на недостатъчно търсене, тези видове мерки са били особено 

вредни за икономическия растеж и до известна степен противоречащи си: по-ниския 

растеж в много страни, в същото време, е възпрепятствал фискалните приходи и 

външното търсене. 

В настоящата разработка се защита тезата, че експанзионистична парична 

политика е единственият инструмент, който може да е в полза за икономическия 

растеж. Все пак, това не означава по-високи нива на заемите. Потенциалните 

кредитополучатели (домакинства и фирми) се опитват да намалят тяхната 

задлъжнялост и се намалява влиянието на потенциалните заемодатели. Това е 

илюстрация на положението на добре познатата дългова дефлация (или "балансова 

рецесия"), описан от Ървинг Фишър (1933) и Ричард Koo (2011). 

Съвместното съществуване на силна парична експанзия с притъпено 

потреблението и инвестиционно търсене в развитите страни насочва значително ниво 

на ликвидност за спекулативни цели и към развиващите се пазарни икономики. Това 

избутва цените нагоре на финансовите активи и на пазара на недвижими имоти, което 

води до възстановяване на вътрешното търсене в някои страни (например Обединеното 

кралство и Съединените щати) за сметка на риска от повторно създаване на финансови 

балони. Също така, финансовите потоци са довели до поскъпване на редица валути на 

развиващите се страни и увеличаване на първични цени на суровините. Въпреки това, 

подобни капиталови потоци са колебливи и вместо устойчив растеж, те са довели до 

увеличаване на нестабилността на тези пазари. 

 

1. ГЛОБАЛНАТА ИКОНОМИЧЕСКА СРЕДА СЛЕД КРИЗАТА 

Кризата промени икономическия пейзаж, особено в сферата на политиките за 

развитие. След растежът, при средногодишен темп от близо до 4 на сто за 2004-2007г., 
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