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Â äîêëàäà ñå ïðàâè àíàëèç íà èíôëàöèîííèòå èçòî÷íèöè è äèíàìèêà íà Áúëãàðèÿ, â êîíòåêñòà íà àçèàòñêèÿ
îïèò è áúëãàðñêèòå ïðîáëåìè. Ïàðàëåëíî ñå ðàçãëåæäàò ïðîöåñèòå íà öåíîâà è èíôëàöèîííà êîíâåðãåíöèÿ.
Íàáëþäàâàò ñå è ôàêòîðè, âúçïðåïÿòñòâàùè èçìåðâàíåòî íà èíôëàöèÿòà � îñîáåíî ìåæäóíàðîäíèÿ òðàíñôåð íà
èíôëàöèÿ. Âñè÷êî òîâà ïðåäïîëàãà, ÷å äèíàìèêàòà íà öåíèòå â ñòðàíàòà èìà è äðóãè äâèæåùè ñèëè � ïðåäè
âñè÷êî íà÷èíà íà îïðåäåëÿíå íà òðóäîâèòå âúçíàãðàæäåíèÿ, ëèáåðàëèçàöèÿòà íà öåíèòå, ïðèòîêà íà ÷óæäåñòðàí-
íè êàïèòàëè è èíâåñòèöèè, ïðîèçâîäèòåëíîñòòà (åôåêòèâíîñòòà) íà äðóãè ôàêòîðè â ïðîèçâîäñòâîòî, âíîñíàòà
èíôëàöèÿ è èíôëàöèÿòà, ãåíåðèðàíà îò âðåìåííè íåñúîòâåòñòâèÿ ìåæäó ïàðè÷íîòî òúðñåíå è ïðåäëàãàíå.
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Â ñâåòîâíàòà èêîíîìèêà ïðåç 70-òå ãîäèíè
ñòðóêòóðíèòå êðèçè ñå ñúïðîâîæäàõà ñ èíôëàöèÿ.
Õàðàêòåðåí áåøå áúðçèÿò ðúñò íà öåíèòå íà ñâå-
òîâíèÿò ïàçàð è ñèëíàòà �èìïîðòíà� èíôëàöèÿ. Íî,
àêî èçõîæäàìå îò äèíàìèêàòà íà âúòðåøíèòå öåíè
â ñòðàíèòå ïî ñâåòà, òî êàðòèíàòà èçãëåæäà ïî-
ðàçëè÷íî. Ïðåç 80-òå � è 90-òå ãîäèíè èíôëàöèÿòà
áåøå ïî-âèñîêà, îòêîëêîòî ïðåç 70-òå ãîäèíè.
Äîêàòî èíôëàöèÿòà â ðàçâèòèòå ñòðàíè ñå ïîíèæè,
â ðåäèöà ðàçâèâàùè ñå ñòðàíè òÿ ïîëó÷è óñêîðåíèå.
Èíôëàöèÿòà â ñòðàíèòå ñúñ ñðåäíî íèâî íà äîõî-
äèòå íàðàñíà ïîâå÷å îò ÷åòèðè ïúòè. Òîâà áå îáóñ-
ëîâåíî ïðåäè âñè÷êî îò êðèçàòà â Ëàòèíñêà
Àìåðèêà. Â Þãîèçòî÷íà è Èçòî÷íà Àçèÿ, îáà÷å, èí-
ôëàöèîííèòå ïðîöåñè ïðîòè÷àõà ïî ðàçëè÷åí
ñöåíàðèè. Íà Èíäîíåçèÿ è Êîðåÿ ñå îòäàäå äà ïî-
íèæàò îïàñíîòî íèâî â òåìïà íà èíôëàöèÿòà ïîâå-
÷å îò 20% íà ãîäèíà. Â Ìàëàéçèÿ, Ñèíãàïóð,
Òàéâàí, à ñúùî òàêà Òàéëàíä òåìïà íà èíôëàöèÿ
ñòàíà ïî-íèñúê, îòêîëêîòî å ñðåäíî â ðàçâèòèòå
ñòðàíè. Íàé-âèñîêè òåìïîâå íà èíôëàöèÿ ñå íàá-
ëþäàâàõà â Èíäîíåçèÿ, âúïðåêè ÷å òÿ ïðîâåæäàøå
ñòðèêòíà áþäæåòíà ïîëèòèêà. È îáðàòíî, çà
Ìàëàéçèÿ áÿõà õàðàêòåðíè íèñêèòå òåìïîâå íà
èíôëàöèÿ, âúïðåêè ÷å áþäæåòà íà òàçè ñòðàíà èìà-
øå çíà÷èòåëíè äåôèöèòè. Òîâà ñâèäåòåëñòâà, ÷å áþ-
äæåòíèÿ äåôèöèò íå å åäèíñòâåíèÿò èçòî÷íèê íà
èíôëàöèÿòà. Ñúùåñòâóâàò ìåõàíèçìè, áëàãîäàðå-
íèå íà êîèòî å âúçìîæíî äà áúäàò íåóòðàëèçèðàíè
èíôëàöèîííèòå ïîñëåäèöè îò áþäæåòíèÿ äåôèöèò,
ïðåäè âñè÷êî èêîíîìè÷åñêèÿ ðúñò, áëàãîäàðåíèå íà
êîåòî ïàðàëåëíî ñ åìèòèðàíåòî íà ïàðè íàðàñòâà
ìàñàòà íà ðåàëèçèðàíèòå ñòîêè è óñëóãè.

Ìåæäóíàðîäíèÿò âàëóòåí ôîíä ïðè ñúñòàâÿ-
íå íà ñòàáèëèçàöèîííè ïðîãðàìè ïðåïîðú÷âà äà ñå
îãðàíè÷è áþäæåòíèÿ äåôèöèò äî 3 � 5% íà ÁÂÏ.
Íî â ðàçâèòèòå ñòðàíè ìàêñèìóìúò ìîæå äà áúäå

çíà÷èòåëíî ïî-ãîëÿì. Òàêà â Ãåðìàíèÿ òîé äîñòè-
ãàøå â îòäåëíè ïåðèîäè íà 80-òå è 90-òå ãîäèíè
7% îò ÁÂÏ, à âúâ Âåëèêîáðèòàíèÿ � 9%. Íî èíô-
ëàöèÿòà îñòàâàøå óìåðåíà, òúé êàòî â ðàçâèòèòå
ïàçàðíè èêîíîìèêè ñúùåñòâóâà âúçìîæíîñò äà ñå
ïîêðèâà áþäæåòíèÿ äåôèöèò çà ñìåòêà íà íåèíô-
ëàöèîííè âúòðåøíè è âúíøíè çàåìè.

Ñòðàíèòå îò ÞÈ è ÈÀ ïîíÿêîãà ïðèáÿãâàõà êúì
äåôèöèòíî ôèíàíñèðàíå. Íî ðÿäêî èçëèçàõà îò
ðàìêèòå, ïðåïîðú÷àíè îò ÌÂÔ. Ïî ñòåïåíòà íà ðå-
øàâàíèòå çàäà÷è, ñâúðçàíè ñúñ ñòðóêòóðíîòî ïðå-
óñòðîéñòâî íà èêîíîìèêàòà è íåéíîòî àäàïòèðàíå
êúì ñâåòîâíîòî ñòîïàíñòâî, ðàçìåðúò íà áþäæåò-
íèÿ äåôèöèò ñå ñúêðàùàâàøå, è êúì ñðåäàòà íà
90-òå ãîäèíè áþäæåòíèòå äîõîäè îáèêíîâåíî ïðå-
âèøàâàõà ðàçõîäèòå. Ïîäîáíà òåíäåíöèÿ â çíà÷è-
òåëíà ñòåïåí áåøå îáóñëîâåíà îò áúðçèÿò èêîíî-
ìè÷åñêè ðúñò (ñðåäíî 8% íà ãîäèíà) è ñúîòâåòñò-
âàù íà ðàçøèðåíèåòî íà äîõîäíàòà áàçà íà áþä-
æåòà.

Â Áúëãàðèÿ â óñëîâèÿòà íà ñïàä íà ïðîèçâîäñò-
âîòî, à ñëåäîâàòåëíî, ïîíèæàâàíå áàçàòà íà
äîõîäà, ïðåóñòðîéñòâî íà äàíú÷íàòà ñèñòåìà ñú-
îòâåòñòâàùà íà ðàçâèòèåòî íà ïàçàðíèòå îòíîøåíèÿ,
âúïðîñèòå íà áþäæåòíèÿ äåôèöèò òðÿáâà äà ñå ðå-
øàâàò ïî-ðàçëè÷íî, îòêîëêîòî â ñòðàíà ñ áúðçî ðàñ-
òÿùà èêîíîìèêà è ðàçøèðÿâàùà ñå äàíú÷íà áàçà.

Èíôëàöèîííîòî âúçäåéñòâèå íà áþäæåòíèÿ
äåôèöèò, îáà÷å, çàâèñè íå ñàìî è íå òîëêîâà îò
íåãîâèÿ ðàçìåð, êîëêîòî îò ìåòîäèòå çà íåãîâîòî
ïîêðèâàíå. Ñúùåñòâóâàò òðè èçòî÷íèêà çà ôèíàí-
ñèðàíå íà áþäæåòíèÿ äåôèöèò � êðåäèòè îò öåíò-
ðàëíàòà áàíêà, çàåìè íà ôîíäîâèÿ ïàçàð, è âúíø-
íè çàåìè. Ïúðâèÿò èçòî÷íèê å ïîäëîæåí íà
èíôëàöèÿ, äîêîëêîòî ïàñèâèòå íà öåíòðàëíàòà áàíêà
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ñå ôîðìèðàò îñíîâíî çà ñìåòêà íà ïàðè÷íàòà
åìèñèÿ. Ïðîäàâàéêè íà öåíòðàëíàòà áàíêà ñâîèòå
çàäúëæåíèÿ, ìèíèñòåðñòâîòî íà ôèíàíñèòå ÿ ïðè-
íóæäàâà ïî òîçè íà÷èí äà èçäàâà íåîáåçïå÷åíà ñúñ
ñòîêè ïàðè÷íà ìàñà, âúïðåêè ÷å å èçâåñòíî, ÷å â
íÿêîè ñòðàíè (â ÷àñòíîñò Áúëãàðèÿ) çàòîâà å íóæíî
äà ñå ïîëó÷è îäîáðåíèå îò çàêîíîäàòåëíàòà âëàñò.
Çàåìàíèÿòà íà âúòðåøíèÿ ôèíàíñîâ ïàçàð ïî ïúòÿ
íà åìèòèðàíå íà äúðæàâíè öåííè êíèæà íÿìàò èí-
ôëàöèîíåí õàðàêòåð, àêî ñå ôîðìèðàò çà ñìåòêà
íà ðåàëíèòå ñïåñòÿâàíèÿ íà ñòîïàíñêèòå ñóáåêòè è
íàñåëåíèåòî. È íàêðàÿ, âúíøíèòå êðåäèòè ñòèìó-
ëèðàò èíôëàöèÿòà ñàìî â òîçè ñëó÷àé, êîãàòî ïî-
ëó÷åíèòå ñðåäñòâà ïîñòúïâàò çà óâåëè÷àâàíå íà âà-
ëóòíèòå ðåçåðâè íà öåíòðàëíàòà áàíêà. Çà ïðèäî-
áèâàíåòî íà âàëóòà áàíêàòà ùå áúäå ïðèíóäåíà äà
íàïðàâè ñúîòâåòñòâàùà åìèñèÿ.

Â Áúëãàðèÿ äî âúâåæäàíåòî íà âàëóòåí áîðä
îñíîâåí èçòî÷íèê íà ôèíàíñèðàíå íà áþäæåòíèÿ
äåôèöèò áÿõà êðåäèòè íà Öåíòðàëíàòà áàíêà íà
Ðåïóáëèêà Áúëãàðèÿ. Îò 1997 ãîäèíà ïîäîáíî ôè-
íàíñèðàíå å çàáðàíåíî, â ñëåäñòâèå íà êîåòî ðÿçêî
ñå ïîâèøè ðîëÿòà íà çàåìàíèÿòà íà âúòðåøíèÿ ôè-
íàíñîâ ïàçàð è âúíøíèòå êðåäèòè. Àêöåíòèðàíåòî
âúðõó ðåàëíèòå ñïåñòÿâàíèÿ ñïîñîáñòâàøå áîðáà-
òà ñ èíôëàöèÿòà. Ñàìî ÷å, â ãîäèíèòå íà áúëãàðñ-
êèÿ ïðåõîä, ïðèâëè÷àíåòî íà íåîáõîäèìèòå ðåñóð-
ñè ñå îêàçà âúçìîæíî ñàìî çà ñìåòêà íà òÿõíàòà
âèñîêà äîõîäíîñò. Íàëîæè ñå ïàðàäîêñàëíà ñèòó-
àöèÿ � òåîðåòè÷íî íàé-íàäåæäíèòå öåííè êíèãè
(äúðæàâíèòå îáëèãàöèè) íîñåõà íàé-âèñîê äîõîä.
Âúâ âðúçêà ñ òîâà áúðçî ñå óâåëè÷àâàõà áþäæåòíè-
òå ðàçõîäè ïî îáñëóæâàíå íà äúëãà è ñàìèÿò äúëã.
Ïðåç 1995 ã. òîé áåøå ñðàâíèòåëíî ïî-íèñúê
(39.6% îò ÁÂÏ), îòêîëêîòî ïðåç 1996 ã. (59.8% îò
ÁÂÏ). Äúðæàâíàòà ïèðàìèäà îòêúñâàøå ãîëÿìà ìà-
ñà ñâîáîäíè ñðåäñòâà, íàìàëÿâàéêè ïî òîçè íà÷èí
èíâåñòèöèîííèòå âúçìîæíîñòè. Íåñúðàçìåðíî âè-
ñîê áåøå äåëúò íà âúíøíèòå ðåñóðñè âúâ ôèíàí-
ñèðàíåòî íà áþäæåòíèÿ äåôèöèò è îñîáåíî êðåäè-
òèòå îò ÌÂÔ.

Ïðè èçïúëíåíèå íà áþäæåòà íà äúðæàâàòà ñå
íàëàãà äà ïðàâè òðóäåí èçáîð: êàêâà ÷àñò îò ñúâ-
êóïíèÿ ïðîäóêò ñëåäâà äà ñå ïðåðàçïðåäåëÿ ÷ðåç
áþäæåòà, êàêâî òðÿáâà äà áúäå ñúîòíîøåíèåòî ìåæ-
äó ôîíäà íà ïîòðåáëåíèå è íàòðóïâàíå, íà êàêâî
ñëåäâà äà ñå îòäàäå ïðåäïî÷èòàíèå: èêîíîìè÷åñ-
êèÿ ðúñò èëè ñîöèàëíèòå ïðîãðàìè. Ïðåç 50-òå �
70-òå ãîäèíè áåøå øèðîêî ðàçïðîñòðàíåíî
ìíåíèåòî, ÷å ðàçâèâàùèòå ñå ñòðàíè ñëåäâà äà ñå
ñòðåìÿò êúì ìàêñèìàëíî óâåëè÷àâàíå íà
ñðåäñòâàòà, ïðåðàçïðåäåëÿíè ÷ðåç áþäæåòà. Òîâà
ñå îáÿñíÿâàøå ñúñ ñëàáîñòòà íà ÷àñòíèòå ïðåäï-

ðèåìà÷è è òÿõíàòà ñêëîííîñò êúì ïàðàçèòíî
ïîòðåáëåíèå. Êúì òîâà áÿõà íàñî÷åíè äàíú÷íèòå
ðåôîðìè îñúùåñòâÿâàíè ñúñ ñúäåéñòâèåòî íà çà-
ïàäíè åêñïåðòè, ñïîäåëÿùè òàçè ãëåäíà òî÷êà.
Ïîíàñòîÿùåì çàùèòíèöèòå íà ëèáåðàëíèÿò ïúò íà
ðàçâèòèå ó íàñ òâúðäÿò îáðàòíîòî � êîëêîòî ïî-ìàë-
êî ñðåäñòâà ïðåìèíàâàò ïðåç áþäæåòà, òîëêîâà ïî-
äîáðå. Êàêúâ å â òîâà îòíîøåíèå ñâåòîâíèÿò îïèò?

Â åäíî îò èçñëåäâàíèÿòà ïî áþäæåòíàòà ïî-
ëèòèêà íà çàïàäíèòå ñòðàíè å îòáåëÿçàíî: �Ãëàâíà
îñîáåíîñò íà áþäæåòíèòå ñèñòåìè íà âñè÷êè ñòðà-
íè å � íåïðåêúñíàò ðúñò íà äúðæàâíèòå ðàçõîäè,
íà êîåòî íå ïîïðå÷èõà è êîíñåðâàòèâíèòå ðåôîð-
ìè îò 80-òå ãîäèíè (òå ñàìî çàáàâèõà òåìïà íà
ðúñòà). Èñòîðè÷åñêè ðúñòà íà äúðæàâíèòå ðàçõîäè
áåøå ñâúðçàí ïðåäè âñè÷êî ñ óâåëè÷àâàíå íà âîåí-
íèòå êðåäèòè � íàé-ãîëÿì â ïåðèîäà íà Ïúðâàòà è
Âòîðàòà ñâåòîâíà âîéíà. Ñëåä êîåòî, îáà÷å, âñå ïî-
ãîëÿìà ðîëÿ ïîëó÷àâàò ôàêòîðèòå îò èêîíîìè÷åñ-
êè è ñîöèàëåí õàðàêòåð�. Àâòîðèòå, íàáëÿãàùè íà
êàòåãîðè÷íàòà âðúçêà ìåæäó áþäæåòíèòå ðàçõîäè
è èêîíîìè÷åñêèÿ ðúñò, îáèêíîâåíî ñå ïîçîâàâàò íà
Øâåöèÿ, êúäåòî ïðåêîìåðíîòî ïðåðàçïðåäåëåíèå
íà íàöèîíàëíèÿ äîõîä äîâåäå äî èêîíîìè÷åñêà
êðèçà. Äåéñòâèòåëíî, Øâåöèÿ ïî òîçè ïîêàçàòåë ñå
îòëè÷àâà ñðåä çàïàäíèòå ñòðàíè. ×ðåç íåéíàòà áþ-
äæåòíà ñèñòåìà ñå ïðåðàçïðåäåëÿøå â êðàéíà
ñìåòêà ½ îò áðóòíèÿ âúòðåøåí ïðîäóêò. Íî â ñðå-
äàòà íà 80-òå ãîäèíè òåêóùèòå ðàçõîäè ñúñòàâëÿ-
âàõà ïî îòíîøåíèå íà ÁÂÏ â Õîëàíäèÿ, Áåëãèÿ,
Èòàëèÿ � 47%, Ôèíëàíäèÿ, Ôðàíöèÿ, Àíãëèÿ � îò
40 äî 50%. Íà òîçè ôîíä ÑÀÙ ñúñ ñúîòâåòíè ïî-
êàçàòåëè îêîëî 20% èçãëåæäà, êàòî èçêëþ÷åíèå îò
ïðàâèëîòî. Â óñëîâèÿòà íà ïàçàðíî ñòîïàíñòâî èêî-
íîìèêàòà ìîæå äà ôóíêöèîíèðà åôåêòèâíî êàêòî
ïðè çíà÷èòåëíî, òàêà è ïðè íåçíà÷èòåëíî áþäæåò-
íî ïðåðàçïðåäåëåíèå. Â ñòðàíèòå îò ÞÈ è ÈÀ ìà-
ùàáèòå íà áþäæåòíîòî ïðåðàçïðåäåëåíèå ñà çíà-
÷èòåëíî ïî-ìàëêè, îòêîëêîòî íà Çàïàä, - îò 15 äî
20%. Ïðè òîâà äàíúöèòå èìàõà òåíäåíöèÿ êúì
óâåëè÷àâàíå, à ðàçõîäèòå êúì ñúêðàùàâàíå, êîåòî
ñâèäåòåëñòâà çà ñòðåìåæ êúì áàëàíñèðàíîñò íà
áþäæåòà.

Ðàçëè÷èåòî ìåæäó òåíäåíöèèòå â Çàïàäà è
ÞÈÈÀ å ñâúðçàíî ñ áþäæåòíîòî ïðåðàçïðåäåëå-
íèå è å ëåñíî îáÿñíèìî. Áúðçî ðàçâèâàùèòå ñå, íî
âñå îùå èçîñòàâàùè ñòðàíè íå ìîãàò äà îòäåëÿò
ñúùî òàêîâà âíèìàíèå íà ñîöèàëíèòå ïðîáëåìè,
êàêòî íà Çàïàä. Íà òÿõ èì å íåîáõîäèìî äà ïîä-
äúðæàò âèñîêà íîðìà íà íàòðóïâàíå è äà çàäúðæàò
ðàçõîäèòå çà ïîòðåáëåíèå. Ïðè íåâèñîêèÿ îòíîñè-
òåëåí ïîêàçàòåë íà áþäæåòíîòî ïðåðàçïðåäåëåíèå
â àáñîëþòíî èçðàæåíèå, îáà÷å, áþäæåòíèòå ðàçõî-
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äè áúðçî ñå óâåëè÷àâàò âúâ âðúçêà ñ ðúñòà íà èêî-
íîìèêàòà è ðàçøèðÿâàíåòî íà äàíú÷íàòà áàçà.

Â Áúëãàðèÿ áþäæåòíîòî ïðåðàçïðåäåëåíèå âñå
îùå ñå îïðåäåëÿ â çíà÷èòåëíà ñòåïåí îò èíåðòíè
ôàêòîðè, êîèòî ïîñòåïåííî ãóáÿò ñèëà, íî âñå îùå
å òðóäíî äà áúäàò ïðåîäîëåíè íàïúëíî. Â ÷àñòíîñò,
íåâúçìîæíî å äà ñå ñâåäå ñèñòåìàòà îò ñîöèàëíè
ãàðàíöèè äî íèâîòî íà òåçè ðàçâèâàùè ñå ñòðàíè, â
êîèòî äî íå îòäàâíà òÿ âúîáùå íå å ñúùåñòâóâàëà.
Äîñòèãíàòîòî âèñîêî íèâî íà îáðàçîâàíèå, îñîáå-
íî íà íàóêàòà, ñå îêàçà îáðåìåíÿâàùî çà áþäæåòà.
Íî äà ñå ðàçðóøè âñè÷êî çàðàäè áþäæåòíèòå òðóä-
íîñòè áè áèëî íåðàçóìíî è îïàñíî. Çà ñúêðàùàâà-
íå íà âîåííèòå ðàçõîäè å íåîáõîäèìî äà ñå îñú-
ùåñòâÿò è ïîíåñàò îãðîìíè òåêóùè çàãóáè.

Ðàçìåðúò íà ôèíàíñîâîòî ïðåðàçïðåäåëåíèå
â Áúëãàðèÿ (áþäæåòèòå îò âñè÷êè íèâà è èçâúíáþ-
äæåòíèòå ôîíäîâå) ñúñòàâëÿâàò, ïî íÿêîè îöåíêè,
ïîâå÷å îò 40%. Â ñðàâíåíèå ñ ïîêàçàòåëèòå íà ðàç-
âèòèòå ñòðàíè òîâà å íîðìàëåí ïîêàçàòåë, íî ïî
êðèòåðèèòå íà áúðçî ðàçâèâàùèòå ñå ñòðàíè îò òðå-
òèÿ ñâÿò òîé å âèñîê. Â èäåàëíèÿ âàðèàíò Áúëãàðèÿ,
ìîæå áè, òðÿáâà äà ñå îðèåíòèðà êúì áúðçî ðàçâè-
âàùèòå ñå ñòðàíè, à íå êúì Çàïàäà. Òàêà òâúðäÿò,
êîëêîòî è äà å ñòðàííî, áúëãàðñêèòå �çàïàäíÿöè�.
Ñëåäâà, îáà÷å, äà ñå ñúîáðàçÿâàìå ñ îáåêòèâíàòà
ðåàëíîñò è ïðåäè âñè÷êî ñúñ ñïîìåíàòà
èíåðöèîííîñò. Íå ñëó÷àéíî è â äðóãè ñòðàíè, îñú-
ùåñòâÿâàùè ïðåõîä îò ïëàíîâà èêîíîìèêà êúì
ïàçàðíà, ÷ðåç áþäæåòà ñå ïðåðàçïðåäåëÿ ïî-ãîëÿ-
ìàòà ÷àñò îò íàöèîíàëíèÿ äîõîä.

Â ïðåïîðúêèòå äà ñå îðèåíòèðàìå êúì ìàùà-
áèòå íà áþäæåòíîòî ïðåðàçïðåäåëåíèå íà áúðçî
ðàçâèâàùèòå ñå ñòðàíè îò ÞÈÈÀ íå å îò÷åòåíî, ÷å
òàì îòíîñèòåëíèòå ðàçìåðè íà áþäæåòíîòî ïðå-
ðàçïðåäåëåíèå íå ñå óâåëè÷àâàò, à ïîíÿêîãà ñå
íàìàëÿâàò, íî â àáñîëþòíî èçðàæåíèå áþäæåòíè-
òå ðàçõîäè áúðçî ðàñòàò. Íà Áúëãàðèÿ, çà äà ñå
ïðèáëèæè êúì ñòåðåîòèïà íà ñòðàíèòå îò ÞÈÈÀ,
å íóæíî ðÿçêî äà ñúêðàòè áþäæåòíèòå ðàçõîäè â
àáñîëþòíî èçðàæåíèå.

Áþäæåòíèÿ äåôèöèò îáèêíîâåíî ñïîñîáñòâà çà
ðúñòà íà ïàðè÷íàòà ìàñà â îáðúùåíèå. Íî â ðàçâè-
âàùàòà ñå èêîíîìèêà, â óñëîâèÿòà íà óâåëè÷àâàíå
íà ÁÂÏ è íåãîâîòî ìîíåòèçèðàíå, ïàðè÷íàòà ìàñà
òðÿáâà äà ñå óâåëè÷àâà. Â ñòðàíèòå îò ÞÈÈÀ äèíà-
ìèêàòà íà ïàðè÷íàòà ìàñà çíà÷èòåëíî èçïðåâàðâà
ðúñòà íà ÁÂÏ. Çà èçìåðâàíå íà ñòåïåíòà íà ìîíå-
òèçàöèÿ íà èêîíîìèêàòà, íåéíàòà íàñèòåíîñò ñ ïà-
ðè ñå èçïîëçâà ïîêàçàòåëÿò çà îòíîøåíèåòî íà ïà-
ðè÷íàòà ìàñà êúì ÁÂÏ.

Íîðìàòèâåí êðèòåðèè çà Ì2/ÁÂÏ íå ñúùåñò-
âóâà. Íî àêî ïîêàçàòåëÿò å íèñúê, òî òîâà îãðàíè-
÷àâà êðåäèòà, ñòîêîîáîðîòà, çàáàâÿ ïðîèçâîäñòâîòî.
Ïðè ïðåêàëåíî âèñîêî íèâî íà ïîêàçàòåëÿ íà ìîíå-
òèçàöèÿ ñòèìóëèðà èíôëàöèÿòà. Â ðàçâèòèòå ñòðà-
íè îòíîøåíèåòî íà Ì2 êúì ÁÂÏ ñúñòàâëÿâà ìèíè-
ìóì 80%. Ìíîãî îò ñòðàíèòå îò ÞÈÈÀ ñúùî ñà
ñòèãíàëè äî òîâà íèâî.

Îáèêíîâåíî â ñòðàíèòå, äåìîíñòðèðàùè áúðç
èêîíîìè÷åñêè ðàñòåæ ïðè îòñúñòâèå íà èíôëàöèÿ,
ìîíåòèçàöèÿòà íà èêîíîìèêàòà ñå ÿâÿâà íèñêà. È
îáðàòíî, â óñëîâèÿòà íà êðèçà è èíôëàöèÿ ìîíåòè-
çàöèÿòà íàðàñòâà. Èíôëàöèÿòà ïîðàæäà îñîáåí, èí-
ôëàöèîíåí äàíúê, èçïëàùàí â ñêðèòà ôîðìà îò ñîá-
ñòâåíèöèòå íà îáåçöåíÿâàùè ñå ïàðè. Çà òîâà ñå
ïîëó÷àâà �áÿãñòâî� îò ïàðèòå. Èçãëåæäà, êàòî ÷å
ëè, ñâèâàíåòî íà ïàðè÷íàòà ìàñà òðÿáâà äà ñúäåéñ-
òâà çà ñâèâàíå íà èíôëàöèÿòà. Íî åäíîâðåìåííî
ñå óâåëè÷àâà ñêîðîñòòà íà ïàðè÷íîòî îáðúùåíèå,
êîìïåíñèðàéêè ñâèâàíåòî íà ïàðè÷íàòà ìàñà.
Ïðèåòî å äà ñå ñìÿòà, ÷å â íîðìàëíè óñëîâèÿ ïà-
ðè÷íàòà åäèíèöà â òå÷åíèå íà ãîäèíàòà òðÿáâà äà
ñå îáðúùà ñðåäíî òðè ïúòè. Â Áúëãàðèÿ ïðåç ãîäè-
íèòå íà ïðåõîäà èìàøå ìîìåíòè, êîãàòî áåøå ðà-
âåí íà 0.003 îáîðîòà, ñëåä êîåòî ïî ñèëàòà íà óòèõ-
âàùàòà èíôëàöèÿ òîé çàïî÷íà äà ñå ïîêà÷âà. Â
Áúëãàðèÿ â íà÷àëîòî íà 90-òå ãîäèíè êîåôèöèåíòà
íà ìîíåòèçàöèÿ ñúñòàâëÿâàøå îêîëî 20%.Ïðåç âòî-
ðàòà ïîëîâèíà íà ìèíàëîòî äåñåòèëåòèå ìîíåòè-
çàöèÿòà ñå îöåíÿâàøå â ãðàíèöèòå íà 20% � 40%.
Ïîäîáíî áåøå ñòàâàùîòî è â äðóãè ñòðàíè, ñáëúñ-
êâàùè ñå ñ èíôëàöèÿòà. Èíôëàöèÿòà, îáà÷å, ñå ïî-
ðàæäà íå ñàìî îò ïàðè÷íè ôàêòîðè, íî è ïî äðóãè
ïðè÷èíè. Â êàêâà ñòåïåí âñåêè ôàêòîð âëèÿå âúðõó
ðúñòà íà öåíèòå, å òðóäíî äà ñå îïðåäåëè. Â
Áúëãàðèÿ ïîëèòèêàòà íà ñòàáèëèçàöèÿ ñå ïðîâåæ-
äàøå ñ îáëÿãàíåòî âúðõó áþäæåòíè è êðåäèòíî ïà-
ðè÷íè èíñòðóìåíòè, äîêîëêîòî ñå ñ÷èòàøå çà
ãðåøíî, ÷å èíôëàöèÿòà ñå îáóñëàâÿ ïðåäè âñè÷êî
îò ïàðè÷íè ôàêòîðè. Ñúùåñòâóâà, îáà÷å, è äðóãà
ãëåäíà òî÷êà. Â ðàçðàáîòêè íà ñòóäåíòè îò ñïåöè-
àëíîñò �Ñòàòèñòèêà è èêîíîìåòðèÿ� ïðè
Èêîíîìè÷åñêè óíèâåðñèòåò � Âàðíà çà ãîäèíèòå íà
ïðåõîäà (ñëåä 1997 ã.) óñòàíîâèõà, ÷å íà äåëà íà
ïàðè÷íèÿ ôàêòîð ñå ïàäà îêîëî 2% ðúñò íà öåíèòå
íà åäðî, íà ôàêòîðà ðàçõîä � 4 � 5 ïóíêòà, èíôëà-
öèîííà èíåðöèÿ (èíôëàöèîííè î÷àêâàíèÿ) � îêîëî
5 ïóíêòà. Åëàñòè÷íîñòòà íà öåíèòå ñðàâíåíà ñ ïðè-
ðàñòà íà ïàðè÷íàòà ìàñà (0.2) ñå èçìåðâà â çíà÷è-
òåëíî ïî-ìàëêè åäèíèöè. Ñ äðóãè äóìè, åäèí ïðî-
öåíò ïðèðàñò íà ïàðè÷íàòà ìàñà ïðè ïîñòîÿííè äðó-
ãè óñëîâèÿ ïðåäèçâèêâà ðúñò íà öåíèòå ñàìî ñ
0.2%.
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Ïðåîáëàäàâàùî íå ïàðè÷íèÿò õàðàêòåð íà èí-
ôëàöèÿòà ñå îáÿñíÿâà ñ äâå ïðè÷èíè. Ïúðâî, ðÿçêî
ïîíèæàâàíå íà åôåêòèâíîñòòà íà èçïîëçâàíå íà ïðî-
èçâîäñòâåíèÿ ïîòåíöèàë, ðàáîòíàòà ñèëà,
åíåðãîðåñóðñèòå. Âòîðî, íåñúðàçìåðíîñò íà öåíî-
âèòå ïðîïîðöèè, íàëàãàùà ñå â çíà÷èòåëíà ñòåïåí
ïîä âëèÿíèå íà ñâåòîâíèòå è ìîíîïîëíèòå öåíè, êî-
åòî âîäè äî ïîâèøàâàíå íà òåêóùèòå è êàïèòàëíè-
òå ðàçõîäè. Àêî ñå ñúãëàñèì ñ ïîäîáíà äèàãíîçà,
ñëåäâà äà ïðèçíàåì, ÷å çà óäúðæàíå íà èíôëàöè-
ÿòà ñà íåäîñòàòú÷íî ñàìî ìîíåòàðíè ìåðêè.

Ìîæå áè, èçëîæåíàòà äî òóê ãëåäíà òî÷êà çà-
íèæàâà ðîëÿòà íà ïàðè÷íèòå ôàêòîðè íà èíôëà-
öèÿòà. Íî áè áèëà íå êîíñòðóêòèâíà àãðåñèâíàòà
ïîçèöèÿ íà áúëãàðñêèòå ìîíåòàðèñòè, êîèòî îòðè-
÷àò ðîëÿòà íà ðàçõîäíèòå ôàêòîðè â ðàçâèòèåòî íà
èíôëàöèÿòà, òâúðäåéêè, ÷å íå çíàÿò çà ñúùåñòâó-
âàíåòî íà íåìîíåòàðíè ìåòîäè çà áîðáà ñ èíôëà-
öèÿòà. Òÿõíàòà ïîçèöèÿ å êðàéíî ïðèìèòèâíà � íå-
îáõîäèìî å ñàìî äà áúäàò ñúêðàòåíè áþäæåòíèòå
ðàçõîäè è òîãàâà âñè÷êî ùå òðúãíå äîáðå íå ñàìî â
ñôåðàòà íà èêîíîìèêàòà, íî äîðè è íà ïîëèòèêàòà.
À òÿõíîòî ïîçîâàâàíå íà îïèòà íà áúðçî ðàçâèâà-
ùèòå ñå ñòðàíè â Àçèÿ ñâèäåòåëñòâà çà òîâà, ÷å òå
ñà çàïîçíàòè ñ íåãî ñàìî ïî ñòàòèñòè÷åñêè äàííè.

Íåçàâèñèìî îò çàïàçèëàòà ñå â ïðîäúëæåíèå
íà äúëãî âðåìå ìàêðîèêîíîìè÷åñêà óñòîé÷èâîñò è
âèñîêè òåìïîâå íà ðàñòåæ, ñòðàíèòå îò ÞÈÈÀ îò
ñðåäàòà íà 1997 ãîäèíà ñå íàìèðàò â ñúñòîÿíèå
íà ôèíàíñîâà êðèçà. Â ñïèñúêà íà ðàçãëåäàíèòå
äúðæàâè ñåðèîçíè ïîðàæåíèÿ îò êðèçàòà òúðïÿò
Èíäîíåçèÿ, Þæíà Êîðåÿ, Òàéëàíä, Ìàëàéçèÿ. Íå
òîëêîâà ÷óâñòâèòåëíî ïðîòè÷à êðèçàòà â Ñèíãàïóð,
Õîíã Êîíã, Òàéâàí. È êîëêîòî è ïàðàäîêñàëíî äà
çâó÷è, ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà óñòîé÷èâîñò â èçâåñ-
òíà ñòåïåí äîðè ñïîñîáñòâàøå ðàçâèòèåòî íà
êðèçàòà.

Îñíîâíà ïðîÿâà íà êðèçàòà � òîâà å �ïðåòî-
âàðâàíå� íà èêîíîìèêàòà ïîëó÷åíî íà îñíîâàòà íà
ïðåíàñèùàíå íà íåéíèòå ôèíàíñîâè ðåñóðñè, îñî-
áåíî îò âúíøíè èçòî÷íèöè, êîèòî íå áÿõà åôåêòèâ-
íî óñâîÿâàíè. Ïðåç 90-òå ãîäèíè êúì ðåãèîíà íà
ÞÈÈÀ ñå íàñî÷èõà îãðîìíè ïîòîöè îò êðàòêîñðî÷-
íè áàíêîâè êðåäèòè è ïîðòôåéëíè èíâåñòèöèè.
Çàïàäíèòå èíâåñòèòîðè è êðåäèòîðè ñ ëåêîòà îò-
ïóñêàõà ñðåäñòâà íà ìåñòíèòå áàíêè èëè íåïîñðåä-
ñòâåíî íà êðóïíè íàöèîíàëíè êîìïàíèè.
Ïðåíåáðåãâàéêè çäðàâàòà ëîãèêà òå íå âíèêâàõà â
ñúñòîÿíèåòî íà áàëàíñà íà ñâîèòå êðåäèòîïîëó÷à-
òåëè, äîêîëêîòî óñòîé÷èâàòà ìàêðîèêîíîìè÷åñêà
ñèòóàöèÿ, áúðçèòå òåìïîâå â ðúñòà íà ÁÂÏ è åêñ-
ïîðòà, îïòèìèñòè÷íèòå ïðîãíîçè èçãëåæäàõà íàïúë-

íî äîñòàòú÷íî îñíîâàíèå, äà íå ñå ñúìíÿâàò â ïëà-
òåæîñïîñîáíîñòòà íà ñâîèòå êëèåíòè.

Êàêòî ñå èçÿñíè, îáà÷å, òîâà áëàãîïîëó÷èå ñå
ñúçäàâàøå çà ñìåòêà íà ðàçäóòèÿ ôèíàíñîâ áàëîí.
Êîìïàíèèòå ðàçøèðÿâàõà ïðîèçâîäñòâîòî áëàãîäà-
ðåíèå íà ïðèòîêà íà çàåìíè ñðåäñòâà, ïðèêðèâàé-
êè ïî òîçè íà÷èí ñâîÿòà íååôåêòèâíà äåéíîñò è ïîê-
ðèâàéêè çà ñìåòêà íà çàåìèòå ñâîèòå çàãóáè.
Íàöèîíàëíèòå áàíêè áåç çàòðóäíåíèå ïîëó÷àâàõà
êðåäèòè îò çàïàäíè áàíêè è ñ óäèâèòåëíà ëåêîòà
ïðåäîñòàâÿõà ñðåäñòâà íà ìåñòíèòå ôèðìè. Ïðè
òîâà êðàòêîñðî÷íèòå çàïàäíè êðåäèòè ñå ïîäíîâÿ-
âàõà è ñå íàñî÷âàõà êúì äúëãîñðî÷íî ôèíàíñèðàíå.
Îãðîìíè ñðåäñòâà áÿõà âëîæåíè â íåäâèæèìî
èìóùåñòâî, â ïîñëåäñòâèå íåíàìåðèëî òúðñåíå. Çà
ñìåòêà íà âúíøíèòå êðåäèòîðè ñå ðàçäóâàøå ôîí-
äîâèÿ ïàçàð. Åôåêòèâíîñòòà íà êàïèòàëîâëîæå-
íèÿòà, èçìåðâàíà ñ ðàçõîäà íà ðåñóðñè çà åäèíèöà
ïðèðàñò íà ïðîäóêöèÿ, ðÿçêî ñïàäíà.

Çà ñòðàíèòå íà ÞÈÈÀ áåøå õàðàêòåðíà ñèë-
íà íàìåñà íà äúðæàâàòà â èêîíîìèêàòà. Íî â ñôå-
ðàòà íà êðåäèòíèòå îòíîøåíèÿ êúì òÿõ áåøå ïðî-
ÿâåí èçëèøåí ëèáåðàëèçúì. Öåíòðàëíèòå áàíêè
îñúùåñòâÿâàõà ñëàá íàäçîð è êîíòðîë íàä äåéíîñò-
òà íà òúðãîâñêèòå áàíêè. Ïî ìíåíèåòî íà ðåäèöà
ñâåòîâíè áàíêè, íîðìàòèâíèòå àêòîâå, ðåãóëèðàùè
äåéíîñòòà íà òúðãîâñêèòå áàíêè, ñå ÿâÿâàõà ïî-
ëèáåðàëíè, îòêîëêîòî â çàïàäíèòå ñòðàíè. Íå áåç
ó÷àñòèåòî íà çàïàäíè ñúâåòíèöè òâúðäå áúðçî áÿ-
õà ïðèåòè ìåðêè, íàñî÷åíè êúì ëèáåðàëèçèðàíå íà
ôèíàíñîâèòå ïîòîöè è ïàçàðè. Îùå ñëàáèòå, íå
ôîðìèðàëè ñå ôèíàíñîâè ïàçàðè áÿõà øèðîêî îò-
âîðåíè çà ÷óæäåñòðàíåí êàïèòàë. Îêîëî ïðîöúô-
òÿâàùèÿ ðåãèîí áå îáðàçóâàíà ìðåæà îò îôøîðíè
öåíòðîâå, êúì êîÿòî ñå íàñî÷âàõà çà êðåäèòè ìåñ-
òíèòå áàíêè è êîìïàíèè, àêî íå ãè óñòðîéâàõà óñ-
ëîâèÿòà íà íàöèîíàëíèòå ïàçàðè.

Çà äà ñå çàïàçè ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà ñòàáèë-
íîñò ðàçãëåæäàíà â ñòðàíèòå îò ÞÈÈÀ êàòî ìíîãî
âàæíî óñëîâèå, áëàãîïðèÿòíî çà âúíøíèòå
èíâåñòèòîðè, äúëãî âðåìå áå ïîääúðæàí óñòîé÷èâ
âàëóòåí êóðñ. Òîé ñòðèêòíî ñå óïðàâëÿâàøå îò öåí-
òðàëíèòå áàíêè îáèêíîâåíî íà îñíîâàòà íà ïðèâúð-
çâàíå êúì âàëóòíèòå êîøíèöè. Äîêîëêîòî íèâîòî
íà èíôëàöèÿ â ðàçãëåæäàíèòå ñòðàíè áå íèñêî, òî
êàòî ÷å ëè íå áåøå íåîáõîäèìà äåâàëâàöèÿ. Ïî íÿ-
êîè ðàç÷åòè, îáà÷å, â íàâå÷åðèåòî íà êðèçàòà ðåàë-
íèÿò âàëóòåí êóðñ, íàïðèìåð, â Òàéëàíä è Ìàëàéçèÿ
áå ïîâèøåí ñ 15%. Òîâà ñå íàëîæè îò ôàêòà, ÷å â
êîøíèöèòå, êúì êîèòî ñå ïðèêðåïÿøå âàëóòàòà íà
ñòðàíèòå îò ÞÈÈÀ, ãîëÿì îòíîñèòåëåí äÿë èìàøå
äîëàðà, à íåãîâèÿò êóðñ îò ñðåäàòà íà 1995 ãîäèíà
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áúðçî ñå ïîâèøàâàøå. Ïî òàçè ïðè÷èíà â èçâåñòíà
ñòåïåí ïðåç 1996 ãîäèíà ñå çàáàâè èçíîñà îò ñòðà-
íèòå â ÞÈÈÀ. Íî, äîêîëêîòî òîâà áåøå äàëå÷ íå
åäèíñòâåíèÿ è âèäèìî íå îñíîâíèÿ ôàêòîð çà ïîíè-
æàâàíå íà åêñïîðòíèòå äîõîäè, íà òîâà îáñòîÿòåë-
ñòâî íå áå îáúðíàòî âíèìàíèå.

Ïî-ñåðèîçíè ñèãíàëè çà ïðåîöåíêà íà âàëóòà-
òà çàïî÷íàõà äà ïîñòúïâàò â íà÷àëîòî íà 1997
ãîäèíà, êîãàòî âàëóòíèòå ñïåêóëàíòè, ïî÷óâñòâàëè
ñëàáîñòòà íà òàéëàíäñêèÿ áàò, çàïî÷íàõà äà èãðà-
ÿò çà íåãîâîòî ïîíèæàâàíå. Îòáëúñíàëè íÿêîëêî
òåõíè àòàêè, òàéëàíäñêèòå âëàñòè ñå ïðèíóäèõà
ïðåç þëè 1997 ãîäèíà äà âúâåäàò ðåæèì íà ïëà-
âàù âàëóòåí êóðñ è áàòúò òðúãíà íàäîëó. Ñúâñåì
ñúùîòî ñå ñëó÷è ñ âàëóòèòå íà ñúñåäíèòå ñòðàíè â
êîèòî óñëîâèÿòà áÿõà ñõîäíè ñ òàéëàíäñêèòå.

Ñòðàíèòå îò ÞÈÈÀ, îðèåíòèðàéêè ñå êúì óñ-
òîé÷èâèÿ âàëóòåí êóðñ â êà÷åñòâîòî ìó íà àíòèèí-
ôëàöèîíåí ëîñò è ôàêòîð, áëàãîïðèÿòñòâàù èíâåñ-
òèöèîííèÿ êëèìàò, ïðîïóñíàõà âðåìåòî íà êîíòðî-
ëèðóåìàòà, ïëàâíàòà äåâàëâàöèÿ. Â ðåçóëòàò âàëó-
òèòå ñå îáåçöåíèõà â ìíîãî ïî-ãîëåìè ðàçìåðè, îò-
êîëêîòî áå íåîáõîäèìî çà ñáëèæàâàíåòî íà ïàçàð-
íèÿ êóðñ ñ åôåêòèâíèÿ.

Áëàãîäàðåíèå íà äåâàëâàöèÿòà â ñòðàíèòå îò
ÞÈÈÀ, ñåðèîçíî ïîñòðàäàëè îò êðèçàòà, ñå îòäà-
äå äà ëèêâèäèðàò îòðèöàòåëíîòî ñàëäî íà áàëàíñà
ïî òåêóùèòå îïåðàöèè è â èçâåñòíà ñòåïåí äà âúç-
âúðíàò äîâåðèåòî íà ïîòðåáèòåëèòå è èíâåñòèòî-
ðèòå. Íàäåæäèòå, îáà÷å, çà áúðç ðúñò íà åêñïîðò-
íèòå äîõîäè íå ñå îïðàâäàõà. Áàëàíñà áå íàñî÷åí
ïðåèìóùåñòâåíî çà ñìåòêà íà íàìàëÿâàíå íà èì-

ïîðòà äîâåë äî íàìàëÿâàíå íà ïîòðåáèòåëñêîòî è
èíâåñòèöèîííî òúðñåíå â óñëîâèÿòà íà ðÿçúê ñïàä
íà ïðîèçâîäñòâîòî. Íå ñå îïðàâäàõà, îáà÷å, è îïà-
ñåíèÿòà çà òîâà, ÷å ñèëíàòà äåâàëâàöèÿ ðÿçêî ùå
âçðèâè öåíèòå.

Ñòàòèñòè÷åñêèòå äàííè îò ðàçãëåæäàíèÿ ïå-
ðèîä ïîêàçâàò, ÷å çà âðåìåòî îò þëè 1997 ã. (íà÷à-
ëîòî íà êðèçàòà) è ôåâðóàðè 1998 ã. (ñòàáèëèçèðà-
íåòî íà âàëóòíèÿ êóðñ) å ïðîòåêúë áåçïðåöåäåíòíî
âèñîê ðúñò íà öåíèòå çà ñòðàíèòå îò ÞÈÈÀ. Îáà÷å
ñ îò÷èòàíå íà ðàçìåðà íà äåâàëâàöèÿòà, ñòåïåíòà
íà îòâîðåíîñò íà òåõíèòå èêîíîìèêè, ñèëíàòà çà-
âèñèìîñò îò èìïîðòà áè ìîãëî äà ñå î÷àêâà è ïî-
ëîøî. Öåíèòå íà åäðî, ïî-÷óâñòâèòåëíè êúì äèíà-
ìèêàòà íà âàëóòíèÿ êóðñ, ñå ïîâèøèõà ïîâå÷å, îò-
êîëêîòî öåíèòå íà äðåáíî. Ðúñòà íà öåíèòå íà äðåá-
íî ñå çàäúðæàøå îò ñâèòîòî òúðñåíå, à ñúùî òàêà
îò ìåðêèòå çà äúðæàâíî ðåãóëèðàíå íà äîõîäèòå.
Òîâà ñèëíî ñå îòðàçè íà æèçíåíîòî ðàâíèùå â ñòà-
ðèíèòå îò ÞÈÈÀ, íî, âèäèìî áåøå íåîáõîäèìî çà
èçõîäà îò êðèçàòà. Õàðàêòåðíî å, ÷å äîðè ñèëíèòå
è íåçàâèñèìè êîðåéñêè ïðîôñúþçè ñå îòíåñîõà ñ
ðàçáèðàíå êúì ïîëèòèêàòà íà ïðàâèòåëñòâîòî.

Ïî òàêúâ íà÷èí, êàêòî ïîêàçâà îïèòà íà ñòðà-
íèòå îò ÞÈÈÀ, íèòî ìàêðîèêîíîìè÷åñêàòà
ñòàáèëíîñò, íèòî äîðè âèñîêèòå òåìïîâå íà ðúñòà
íå ñà â ñúñòîÿíèå äà îñèãóðÿò áåç êðèçèñíî ðàçâè-
òèå. Ùî ñå îòíàñÿ äî àêòèâíèÿò èíâåñòèöèîíåí ïðî-
öåñ è ìîùíèÿò ïðèòîê íà âúíøíè ðåñóðñè, òå äîðè
ìîãàò äà ïðîâîêèðàò êðèçà, îñîáåíî àêî òîçè ïîòîê
ñå ôîðìèðà çà ñìåòêà íà ïîñòúïëåíèÿ îò êðàòêîñ-
ðî÷åí êàïèòàë, ÷åñòî èçïîëçâàí íååôåêòèâíî.
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ABSTRACT

The paper analyses inflation sources and dynamics in Bulgaria in the context of Asian experience. Processes of
price and inflation convergence are studied too. Factors that impede the measuring of inflation, especially the interna-
tional transfer of inflation, are also outlined. This imply that the price dynamics in the country has other driving forces:
above all - ways of determining wages, price liberalisation, foreign capital influxes and investments, productivity
(efficiency) of other production factors, import inflation and inflation generated by temporary discrepancies between
money demand and supply.




