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УВОД 

Валутният борд може да се счита за успешен паричен режим, който помага на 

доста икономики във финансови трудности, които те изпитват през последните 20-30 

години години, като например валутната криза на европейските валутни курсове през 

1992-1993 г., Азиатската финансова криза през 1997-1998 г., руската финансов криза през 

1998 г. и спукването на балона в САЩ през 2001 г. Световната криза засегна цялата 

световна икономика през 2007-2010 г. и по своя мащаб се сравнява с Голямата депресия 

на 1930 година. Въпреки тежкото глобално свиване, ликвидните проблеми и ефекта на 

заразяване на финансовите пазарите, страните от Валутния борд издържаха натиска без 

съществена девалвация на своята местна валута. 

Конвенционална мъдрост за валутния борд в началото на 90-те години беше 

доста оптимистична, но стана по - двусмислена след като Аржентина изостави режима и 

девалвира местната си валута. Валутния борд беше критикуван за много недостатъци 

свързани със златния стандарт. На друга крайност е Естония, която въведе паричен съвет 

през 1992 г., като се противопостави на голямата спекулативна атака срещу своата валута 

през 1997-1998 г. и наскоро същата бе приета в еврозоната. 

Целта на настоящата разработка е да се разгледа влиянието на наличието на 

паричен съвет върху хода на външните икономически кризи в една развиващата се 

икономика каквато е България. 

 

1. Причини за разпространение на кризите от една държава към другите 

държави в региона 

Кризата в една държава често се отразява на всички страни в региона, а 

изпусната от контрол, може да нарасне до глобална финансова или икономическа криза. 

Съществуват четири основни механизма, по които кризите се прехвърлят от една 

държава в друга1. На първо място, те много често са съпроводени от девалвирането на 

местната валута. При Мексиканската криза например тя се девалвира от 3.4 песо за 1 

USD в края на октомври 1994 г. до 4.99 в края на годината и до 7.74 песо за USD в края 

на 1995 г. В тези условия конкурентоспособността на аналогичните стоки от останалите 

латиноамерикански държави силно намалява, като това в по- голяма степен се отнася до 

икономиките с фиксиран и с управлявано плаващ валутен курс. От една страна, 

 

1 Doyle, R., D. Scott and C. Crimmins. Was the Tequila Effect Rational? 1997; Brodie, Niamh. Speculative 

Bubbles, Irrationality and Chaos, 1996 


