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УВОД 

Годините преди глобалната финансова и икономическа криза бяха белязани от 

нарастващи текущи и търговски дисбаланси. Според някои автори, тези дисбаланси или 

са допринесли за или са предвиждали кризата1. И много са съгласни, че, до голяма 

степен, тези големи дисбаланси са създали системни рискове. Така, че е желателно те 

да бъдат намалени2. Фактори за тези дисбаланси са устойчивост на валутния курс, 

който е над или под нивото си равновесие; такива свързани с макроикономическите, 

структурни и финансови политики. 

 

1. РОЛЯ НА ГЛОБАЛНИТЕ ДИСБАЛАНСИ 

Глобалните дисбаланси обикновено се разбират като появата на високи и 

увеличаващи се излишъци по текущата сметка на някои страни и на огромен дефицит 

по текущата сметка на САЩ, заедно с такъв в някои други по-малки страните (виж 

фигура 1). По време на пика на дисбалансите от 2006 г. САЩ е абсорбирала 60 сто от 

всички излишъци, докато Китай, Германия, Япония и шест други страни - предимно 

износители на петрол – са генерирали 75 на сто на всички излишъци преди кризата 

(Фигура 2). Много дискутиран излишък е този на Китай, който е отчел 19 на сто от 

общия излишък, докато Германия  и Япония взети заедно имат дял от 25 на сто. Също 

така има и 45 малки, главно силно представящи се развиващи се страни, които фомират 

остатъка от общите излишъци. В групата на страните с дефицит има няколко други 

развити икономики, освен САЩ (главно Австралия, Италия, Испания, Турция и 

Обединеното кралство), които имаше общ дял от 22 на сто от дефицита, и 75-малки, 

предимно развиващи се страни, които отчитат други 17 на сто от дефицита (фигура 3). 

Дефицитът на САЩ нараства непрекъснато от 1991 г., достигайки връх през 

2006 г. (Фигура 4). От средата на 1980 г. САЩ се е превърнал във все по-голям 

длъжник, с нетен дълг от около 20 на сто от БВП преди кризата. По време на кризата, 

дисбалансите се свиват, като вносът се срива, поради спад в БВП и увеличаване на 
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