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ЗОНА ЕВРО: ОТ ПОЛИТИКИ КРИЗИСА К ПОЛИТИКЕ РОСТА 

Д.И. Кондратuн· 

(Окончание. Начало в .\[о 1) 

11 r.татьr исслелуtотся прнчины возникновения и различнr.1е пµоян~·1ения теку1неl·о енрот1ейского 
J~Ол1т1ко1·0 кризиса. Констатируется, что фа:-Jа быс·срого нuсс·rанон:н:•ния ~кпномики пос,1с кризиса 

завсрurилась. Ilроа11а1изироnа1н.r ант11кризнснt,1е ;\tepnr, принятые в проrv1ышлс1п10 развитых странах в 
2007-2012 1т. Расс~tотрены влнян1н• r-,.1ирового финансового кризиса па евронсйскую эконом1~ку, 

особенносп1 денежно-кредитной но.1нтики Европейс1<ого I\ентралъного Gанка в совреrv1енных ус.1овиях 

11 основнь1с направления 610;.~;жетной по.1ит11к11. 

Ключевые слова: зона enpo, ~tиµоной финансовый кризис, 6RJджсrный ;1Сфиuнт. 1·осу;rарстнен
ный долг, IL1'1Tt'ЖHЬIЙ 6а~1анс. 
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ЕЦБ о состоянии 11ацио11аль11ой 
ЭICOHO"ttUKU 

F:Цfi u середине 2012 г. llOHJ!ЛIЛ CUOIO 

оценку состояния европейской эконо~гпкvf, 

в •1аетности нэ-аа ттро()леr-.f в ;-Jкспортноii 

сфере и «дuрогого» экспорта пнерrоноситс

лей; в таких уссшuиях дефицит внетuнетор

l'оuuго баланса, по ОJ{епка\1 Банка, н 2012 г. 

окажется рскорпно высокиrvt_ JJo окон 1 1анин 

декабрьского сuнещщшя (2011 г.) в ЕЦБ, 

посвящен11ого R1,1раGотке денежно-кредит
ной ПО.1ИТИКИ, было ~{аЯRЛСНОt что усиле

ние экономи~еского развити}\ в регионе 

нрскратил_ось, в oc11ou110~1 1 вследствие за

\IСIIЛения роста в вс11утих регионах (сттш

нах) мира и nоuышения курса евро. 1Jрс

дыду1цая оценка, с;~е~1а1н1ая в середи11е но

ября 2011 г" была относительно позитив

ной: обращалось шшмание на подъем во 

второii по размерам эконоt\.-1икс мира, хотя 

те!vrпы характеризовались как «Невысокие>>. 

Более 11е-сси~истнческая Оl{енка ?\iакро

зкuномической ситуаr~ин появилась носле 

публиющии Енростато~1 предварительных 

статистических даннъ1х, свидетсльствую1цих 

о сокращении экспорта из зоны евро в се

редине 2012 г. (во сраuне11ию с аналог11ч-

11ым месяцем предыдущего года) на 4,5%; 

импорт в этот регион нырос на 11,4%. ~Jна
t1итслы1ый рост u послсднеl\.1 случае об1)яс~ 
нястся BbICOKИl\.1 CilpOCOl\.1 на ископаС\11>ТС 

ВИДЫ TOll)IИIJa. 

Дефиuит ннен1нетор1·ово1·0 бала11сv. 

;юны евро во [] квартал<' 2012 1'. i{Остиr· 160 
~rлн евро (рнс. 1 ). :Jто сююс 1<руттно<' отрн-
1(ате.1ьное са~1ь;~о, когда-.:1ибu µ~L~истрнро

вавшееся в указаннь1й 1н·рио1t со upel\.1eн11 

начала публикаций сопостави~rых панных 

в 1999 г. 
ЕЦБ отщ,•~аст рост бес!lоко<1стl3а опю

сительно неустоiiчивости носстаноните . .Iь
ноп> развития 13 :юне евро со вре>~енп crra
дa в эконюшкс в 2008-2009 п. Стабиль
ный подъем затруднен из-за финансовых 

трудностей 11 США и признаков некоторо

го ослабленпн спроса в ааиатских странах. 

Если экспорт из ;юны евро в США в сере

дине 2012 r. вырос на 2%, то 13 Японию и 

азиатские госул;арства он сократился соот

ветственно на 4,6 и 8%. 
~-Iсс.1с;1,онание настµоен_ий в корпора

тиuноr-..1 секторе эконоr-.1ики воказа.iIО, что 

болынинство кру1111ых нро:\1ъ1шленных 

фир>! в зоне сиро негативно оценивают ус

,1овия для uедения бизнеса. Многие евро

пейские аксперть1 ожидают да.гrьнсйшего 

* Кон;~;ратов Дмитрий Игоревич {(lп1ikondratov@y;-ннlcx.ru), кандидат :1кономичt>ск11х наук, старi!IИЙ 11Jу<;ныi1: 

соiрудник отдела экономичfеских и соц~1а.;1ьно-полнтичес1сих исследотнн1й l!нститута Еиµопы РАН. 
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Р11с. 1. ()сr1оnные _\1аh-розконо,\.1ическис ттокаJа!·е~1и н зоне евро, 2007-2012 гr .• ~~к 11редыдущему году. 

l-1 с rпоч11ик. t:нронейский централыrы it банк ( h tt р: , /\!.'\\'\\'.ее\). i n t. / st:its / ~)rices / accotJП ts /-11r.m1 / 
~dp_~IU\.\.'t!1_чuч_2012-u ! _cn.htn1l). 

у·х~1дшення н ближайптем кu<lртаде. Глав11tлй 

эконrщист «Citygroup Glnbal Mm·kP-ts~ К Му
расима отмечает, что в экспортной сфере 

IIJНJслежиuа~тся явная IJ011ижательна}I те11-

дснrrия, 11оэто!ну :х1ожно ожидат1) сократце

нне кварта"1ыюrо ВВП. Uн не исключает 

UОЗ~fО/КНОСТЬ негативного 1С'1ИХННЯ JТОГО 

сокраiценин на торгон:у10 статт-тс.тик_у 11 НР

решенныс долговые нроблемы ряда стран, 

Однако :хаже если искл1uчнть нз ана.,1и3а 

атот (fJактор, активность R экспортной c4Jc
pe :юны сщю все равно снижается. 

:Эксперты ЕЦБ обращают шш.v1ание на 

наJвРrис риска~ сняэанногn с ни:3КИJ\..tИ тс~1-

пами :шономичсского росга в СШЛ и Япо

нин1 основныl\IИ тор1·он1,1ми 11артнсрами 

;~оньr енро. Он r-.tожет привести к более сла

бому росту не только n евронсйской, но и 
~:п1ровой экономике, 11ричсr...1 влияние тако-

1·0 кризиса особенно сильно может про
явиться чсрс:1 нзмс11енш1 1ш 'шроuых фи

нансовых рынках. 

Спеuиа.:~исты ЕЦБ считают, что эко

но:~.1ичсская актпвност1) в эонс евро пока 

остается боАее илн 11енее на неИЗ\Н:"НJJОМ 

уровне. ·гакой вьrнол. согласуется с июльс

ким прогнозом, согласно которому нацио

нальная эко11оrv1ика .чожет вернуться 1та 

«у:rv1ерснно 11онu1шательную траекторию,>, 

когда в ведущих эконо.\1иках мира усиJ1ит

ся нпутрен11ий спрос пол R}П1ЯIIИС'\·1 восста

новительного развития. 

Рост дисбалансов 

в экономике зоны евро 

Il;1атежпый баланс является важным 

показатс~lСi\1 и инстру~1еНТОhf, ПОЗВОЛЯЮIЦИi\f 

нредв11деть степень uо:н\-1ож1101·0 у(Iастия 

стrшны (региона) в мировой торговле, меж

дународных экономн ческих связях, устано

вить ее (его) 11латсжсснособност1}. I3 L<аче

ствс на11бол_ее знач11.моii части платсжнnго 

баланса расо1атривастся баланс по текущи\1 
операциям, в то:r-...1 чисJТР торгон1)1й баланс 
(рис, 2). В 1990-2000-х годах зона евро сво
дила торговь1й ба.ттанс с больш1пv1 110.rrож11-
тельным сальдо, что вызыналu критику cu 
сторонЕ,r J\111or·иx нротекционистски настро

енных а11сриканских и японских эконо~1ис

тов (Duval et al., 2007), В настоящее время 
ситуация карю1нальным образом и:~мспи

лась. Согласно оuенкам за 2012 г" баланс 
товарной торгоrзли эонь1 евро ока...1ал:ся от

риuательным, причем дефицит (без учета 
оплат1,1 услу1· 110 переuозке внешнеторговых 
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Рис. 2. Счет текущих операций гmатсжного баланса (0/о к ВВП) и торговый бал<1.нс 3оны евро 
(МJ1рддшш.США), 1996 201311: 

llpuJ1r'чaнue. 2013 г. - 11µ01·tto3. 

lf rп1очнuк. ]лсктронна}j tici.1a данных ОЭС~Р ( l1llp: ·· / stals.ucc<i .org_/ i П(\ех. aspx?). 

rpyзuu) реrистрироRался в11ерuые с 1963 г. 

ll то же вре>1я зона евро оставалась круп
ней~uи\1 рсгионоl\1 - нетто-кредитороfl.1 

(Fourпier, Koske, 201 О). Л:оходы от ее акти
вов в :_и1ачительной: степснr1 КО?\.fпенсирова

ли на.11ичие деЦн-1цита торгового ба.11анса1 и 
в реJультате платежный бсL1анс по тскущи\·1 

О!lерациям бьlJJ сведен с ПОЛОЖИТСЛЬ!lЬl:\1 
саль1ю, экниRа11с11тным ври.черно 1% ВНП 
(по сраuнению с 0,7% R 2004 г.), однако и 

это превышение может по прошсстнии не

скольких лет исчезнуть (!Заrпеs et а!" 2010). 
Как он1ечается н О ECD Есопошiс 

Oнt.look (2012), нрошлогодний торговый 11с
фицит в определенной стеrrени отражает 

нл~янис ряда временных ф;шторов, в нср

вую очеред1> последствия природных бед

стви(1 (:Jс.члетрясепия и засуха), оказавших 

негативное но;-tлействис на произнопство и 

экснорт. Значительный рост импорта был 

вызван повыше11ие:м цен на нес\>ть и уве-

}Тичени~м :1акупок за рубежо,·1 ансргоноси

телей. 

Высокий курс евро и uялый спрос на 

ннсrпнсм рь1нке окаэывают негатиil_ное вли

яние на европейский экспорт. !{о 2007 г. 

ностннка\1 за рубеж способстuовала «сла

бая» на11ио11а}1ьная денежная сдинина; ин

весторы предпочитали получать свро-зай

\1ь1, чтобь1 uн:ладыватъ получе11ные средства 

в валют1)т, принuся1п.ие больтпий доход. Од
нако такие операции (получили название 

«carry trade»; тер мн н нс и11r1ест общеприня
того перевода на русский язык; имеется в 

виду заимствонание средстн в наниональ

ной валюте государства, установившего 

низкие процентные ставки, конвертация и 

инuестированис их в нациснп1льной валк)

те госут1арств, установивших Rысокис нро

це~пные ставки) стали нопулярны в связи 

со сниже1шем прот{снтных станок 110 миру 
(Kcrdraiп et а!., 2010). 

Jiедорусский ЭКОIЮМИ'!ССЮJЙ журнэл № 2•2013 5 9 
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«Дорогой)> снро 1 и в1,н:окие на.:тоги на 

)lf)XOЛЬI кор11ораций ааставлятот свропсiТскнх 

ттрr:щриниматсж'Й 11срс1юснть произво11ствn 

:•а руuсж. По прогнозу «j.P. Могg:ш>, к 20Н 1. 
7fi~f; авто~·1о()и:1сй, выпускаСJ'l.fnтх европейски

ми <\mрмамн, Gудут ттропзводнтьси за ттрсл,с·· 
ла'ш зоны евро (по rрав11е1111ю с 49% в 2003 г.). 
Пщоu11ые тею,енuнп с/1срж11вают rюст ~кс

норта; h.iэor-.1e того, раснrиµ.нется иrv111орт, так 

как некоторые ~1одсли антоr-.1обилей 11рои:J" 

вод>пся тu.;1ько за рубежом. 

В случае сс.1и ;\tфицит торгово1·0 ба
ланса зоны евро бу,:tет rастн, на с11т_уа11и10 

С llO~'HJЖИTC}lbHЫJ'\'1 t:аЛЪДО ПЛаТЕ')КНОГО {)а..т1ан
са по тeкyraиf\lr 01и~рання.>v1 µеша1u1нее u.:1ия

н1н' окажет уровень дохо;1он (в в1-1;1с пrю

нентньrх n .. 1aтe)кeil, нрибы.:111 н ливп-_;1rн11ов) 
от 1шостранных 1111нест1щиll. J{o 2007 г. та

КИ(~ 11оступ~1ения актинно рос.11и, о/rнако 

позл:нсс ('OKp<lTlt.ilИCb пз-за 1tИЗКИХ банкоn
ских процентных стаnок и ;~аме11.лt·1111я р<> · 
ста \шроuой люНО\!ИКИ. Ес.~п фир,1ы бу

дут рсннuестировать болыпе сuоих загра
н1111ньrх прпfJь1.:т~й 1 а 11е ре11атриирова11) их, 

то н 6.:~иJкайш11е ro,r(ьr нс Jtсключастся со

кра11~<~11нс )tоходов, 11олучае;...1ых 11э-за рубе

жа. }taжt~ R случае сох.ранения их 11а более 
или менее постояннп;...1 уроннс~ c<Lтrъ,i.o тт_,1а

тежно1 о баланса 110 теку1ц1r.\1· оnера1~ия;...1, по 
nporнo:1y Оргш111:шц1111 Jко1ю~1ическоп> со

тру.1ничества и развнт11я, к 2015 г. окажет· 

ся отрицатеаьным, 

Некоторые :>1щш"шсты 11ридержи1Jа· 

IОТСЯ друго}i ТО1JКИ ;~рения: по их ~-rнеНИЕО, 

глоба:1ь11ый рост и св ропейские поставки 

:ш рубеж \101·ут 11ре1Jысить ожидаемые 

OJC:l'. В то же Вf><'\!Я лсйстнуют мощпы<' 

1 То, •но u 2010·<!011 п· ен!'п бът:~ переrн1енен -
факт 0Uщ1·11pи.!t1at1111,1il. РукоподС!iЮ EL и ЕI~Б, 110 n()HЯT

HhtM !1f1И'IИH:.J\f, :i(1,1ГО OTK.i:!l>ili.:t..'HJCЪ н:-1.:-1н;.~п, конкретную 

цифру. А11<1..:Jнтик•1 l=:вропt:'йской ко~н1ссн•t рассчита.1и, что в 

конце 2011 1·. рыt1оч11ые котировк11 евро отююнн.:~нсь ШIИJ 

от ранновrсного уровня н;:~ 10-· 15%. Друп1е а.вторы па.нuа
.т~и. •по о пнварс 2012 г. ::~тот разры» сос1авлял 15% 11 fio.11'c' 
В ию;1е 2012 L'. министр Ч1и1ш11сов Гер~<1НИП В. Шойбле З:1-
ЯR11.'1, что 20%-е снижение куреоt евро Gыло Gы тю:111е он

раnдш1ным. И, 1н:1ко1н:~ц, в июдс 2012 1·. н официа.1ы1ом матf'
р11<с1с F.нрш1е!'kкой Ком~н:пн1 бы:10 скi'lзано: «Расчсrы. сде

л;нпrые ~1а основе бол1.>ШIНН'ТRа MOfi1:;1eй. ука:-1ынают на то, 

чтu реальный uбмсн111~1й курс евро бы.1 (В первой половине 
21112 г) на 20:::~ Н,'"JИ '1олее :~;,н1.1шен но сравнению с еп! 

с.реднеср(Рtным р::шноuссJJы:м уронне.\1. Хотя о()м('нные куr

<ъ1 нr~ нceГ.'lil 1:тша,1,ают с тмш1011еснъ:м уроRнем, столь болъ

m;u.т переоненк;:~ Htc мont<i быть объяснена харак1еро.\1 ;Jко
нuмическон1 р;1:нн1тия~ (ОЕС!). 2012_ OI.::CO Economic 
Sнrveys: Ccrmany. Ol:CO Publi~lнng. Рагi:;). 

структ.ур111Jll' (t)(\f(ТОрът. ПО..'t DЛlfЯHllC'!\f кото

Рl>IХ нлатсжнт}гй ба.11анс тто Т(~куrни~t опера

ПИЯf\.f ~·1СJЛ(е1· ока:1ат1>ся ;1t.·tfн.1цн:тны.\·1. к~к ато 

бы:ю в 2008 2010 гг. Величина сальдо во 

м1101·0\1 отражает разшщу ,,1ежду внутрен

ними сбережениюш (в секторе ;\о:\10хо

зяйстн, 11ред11рин1н~ате.;1ьстве 11 госсе1<1оре) 

и инвестицниш1. !!а протяжсни11 м1101'11х 

десятилетий свrю11ейцы прояв:rяли 11овы-

1tfе11ну10 сберегательную актапность, нако11-
лс-ния превь1шал11 капитало-нложения. ();1-

нако в условиях увс}1ичеt1ня н возрастной. 

структуре населения лип в нu:1расте ('Тар-

1пе ()()-(),1 Л('Т РВj)ОПЕ'Й:ЦЫ стали c()cpC'Гlt.Th 

относительно t1.1еныr1е средстu, че;\1 раньшt>. 

По ~-teJH:~ стар('llНЯ и в связи с Hf>IXO/tor..-1 на 

пс1fс11ю онп: постенt!"ано исполъэу1от (fl\Ieю

l!LllCCЯ у н.их актиRhl. В обстаноuке, KOI';'ta 

на к~~ж/tого работаю1цсrо ~вропсйт(а прихо
дится вес бо.;~:ь1пе жителей Jтого региона в 

11еtiсио11но~"1 воэрасте, уJ1v1с111>111ается c()(~p<~

raтe.7lrJ1-1aя активность по рr'гипну n HC."IO~·r. 

В 2012 r. на накшшенпя ста:ю ухо;щrъ 

ли111ь 2~{i parnoлaracf\.fЪIX лоходоu населения 

(по сравнению с 11% в н:~•1;~;н' 90-х пщов). 

:.:Эффект от бюджелю~-о дефицита (З,01 % ilBll 
в 2012 r.) может ок;,яаты·я 11ример110 тем же, 

,,. ,,.. " 
что и от ос.тrао.-;тения соереrате;11,11011 uкт11в-

1юсти (рис. З). Во:1;1ействие сокращения сбе

режений в сС'кторе ,:~о~1охо;и-1йсти ко~1пе11с1-~

рова.пось росто~f ка1титаJrоnложс11нй в корно

rатнвном секторе. С 1990 г, европейские ком
пании проявля.1и нее бол~шую СКJЮшюсть " 
осуществлению накоплений. а 11t~ к привлс

че11.и10 крунных за~мJ1ых средств, так как ноз

н11кла необхо,:-~,иfl..1остъ в вь1110,1111ении .дол 1 ·0-
llыx обязатсJ1ъств. Ограни~tсние роста с>nла

ты трущ1 ("';.igc тno1J"гatio11) и низкие нроцен
тнь1е ставки способствовали увеличению 

нр_ибьt}Iе~i. 

R усJ1овиях роста 11ол11 ПО)КИ;rых ев
ропсй11св в об1цсil чт-тс~'1('11ности населения 
сбере1·ателыы1я активность в секторе до.\10-

хозяйств бу;1ет ос1абсвать. В корпоратив-

1юм секторе накопление вряд ли будет осу
щсствляты:я прежними темпа,ш. l[nявят

ся допо.:т11-~-1тс)Тhifые пробле\IЬ[ с lfО}rучен:и

см 11риuы:ш и усилитсн ориентация на 

осущ~ствлсние инвсстиний за рубежо;1. 

Если сберегательная активность в секторе 
,'\ОМОХО:!ЯЙСТВ ослаu11ет, а интерес !(СНТ· 

ральньrх R~'Тастrй к нолучсниFо :н1Й\"tОв )rc11-

fi () Белорусский экономичс~.:киii журнал 1''.! 2•201:-1 
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Рис. 3. IIеТТ'О-'!а,.._Г{олженность и бюджетный дефицит в странах ()рrанизании экономичсско1"С) 
сотрудничества и rа:~nития, 2012 1:, о/о к 131311. 

Исrпочнuх. Э.'!сктронная база данных оэсr (Ьttp: / / sl;.tt"i.QCCtl.or~,/inclrx .aspx? ). 

лится, :Jона euµo столкнется с крунны.v1 11е
фиr1итrщ 11латеж1юr·о балаf!са 110 тcкyfl1r1:\.r 

операциям и станет 11етто-имтюртсром ка

ш1тала. 

Как от~1ечается. в анал:итических мате

риа~тах Е l llJ, у~1сньнrснис положительного 
са.11ьдо ~tогло бы стать но;1ит.инныl\1 нuJ1е-
11иб1 как /1J1>1 зоf!ы евро, так и для 11ругих 

стран, если бы было нызвано ростом ннут-
• . 

реннt>го нотреолС'нпя и инвсrтиционнои 

лсятелыrости (Clшdik et а!., 2012)- В 11сй
стuJ1те~'Тьности же сuкрапrент1е указанно1·0 

сальдо отражает в основпо.rv1 uс.11абленис 
экспортllшо бюнеса п унеличение :Jакуr10к 
за рубежом энергоносителей; :-пи процсс

с1.1 вряд ли дадут крупный ншитиIJный эф

фект ,~ля других развитых стран. /(и нам и

ка ра3вития самой зоны евро ослаб1н:"r. Н 
тс11сние носледнего лесятилетия нетто-экс

порт обеспечивал ноловину реального при

роста IJB!f. Компенсировать надсние мак
роэкономической динамики :юна евро смо1·

ла бы благuдар>1 нроведению структурных 
рсс1)ор.'1, которые П(У~RОЛИЛИ 61)1 llОДНЯТЬ по

купательную активность в регионе. 

Еще бол1)тпее бсс11окойстно вызывают 

воз~южпые после;tствия для финансирош1-

ння. J'ОСу.парствен1нн·о ДO)tl'a. Соотно111сние 

нстто-:шдолжеrrпости и nвтт (более 62% в 
2012 г.) у :юны евро одно из самых высо-

1шх среди развитых :жономик (см. рнс. З). 

В то же время llОХодностh еnропсйских об
лига11,ий но ~1сждунаролнт,т~1 станл .. артам 
весьма ни:-Jка, так как ;~она еоро сводит саль-

110 платежного баланса rro п·1<ущнм опера
циям с 11рофицитом, а европейские шшес

торы (в отличие от шшесторов в CIIIA) 
готон~,1 осуrr~сствлять ка1tнтаJJовложения. 

11 р11мер110 95% государстнс11 fl ых дол 1·овых 
обязательств .находятсн в ру·ках енропсй

ских инвесторов. Од11ако, ес.л~.-1 сальдо п~тта

тежного баланса зоны снро 110 текущи~1 
операциям станет отрипательны.v1, 11рани

те~·1ьства~1 при/1,ется сцелать ставку' на ино

странных инвесторов, которые :Jаинтере

сованы в больщей доходности сuрш1сйс

ю1х 1·осударстттеrшых облш·;:щий. 
Неожиданный рост rrослсд11ей может 

негативно сказаться 1ta дпна.vп1кс госудаµ
ствеr11rого до"ттга. Увеличс1111е доходности на 

один процентный пункт приведет к значи

тельному росту расходов на uьшолненис 

об>1затсльств по выплате пропснтов, что 

потребует крупного сокращения остальной 

части бюджст11ого дефицита и достижени>1 

таким образом rтабили:шции соотношения 

з:що;rжснности и ВВП. Бош'с высокий уро

uепь дохо)1ности о:нrачаст дополнительные 

убь[тки для европеiiски:х банков и 11снси

онных фон11ов. Если банковские корпора-

Белорусск11й эко11омич~скиi'1 журна.1 № 2•2013 61 
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нии буд_ут вL1нужлснт)т огра1пt~rr-1ть крс/{И

тование, то по;~оGная пuлнтика 11с1·атиuно 
с1<ажется нu д11на\.1Н кс 1\1акро:-}ко110~1и•н'ско

го развития, JJроизоi-iлег отток ликвидных 

срсд.стн с глобал11н1,1х ры11ко13 капитаJта. 

С ;i:py 1·ot1 сторонr,1, ттрав.ительства мо

гут нойти на пrи;tанис больтпсй устоrtttи
ности n до.1н·осрочной перспектtrве бто/tжст
но-нало1'оноi'1 политике нутеl\I ноnын1ения 

налогоu и сокращения pacxO/lOR. В таком 

с"1у 1 1а_(• лоходность облиt'аuпй новьтситс.н 

не:1начитс.r111но. В отJ·1ичие от Я11онин ~1 

С.Ш1\ 1нuJичие огроflr1ных долгоR cвя:idHn с 

низк11м11 11алога:rv1и и: неустойчиностыо в 

06.1ас Пf раСХ<ЩОШШl!Я Cj)Ci(CТB. f / paBl!lCJl!,

C.THa paCll(JЛara1oт u_тироки~1и ВОЗ!\fОЖНОСТЯ

У..fИ /tля 11овып1сния налогов, особенно в 
потрсб1псJтм·кой сфере, однако полит11чес

кой волн JlЛЯ этого у них нuно недостаточ

но. В уелов11ях низких расходон на осуще

ствление заrмных онераций ·;,< С'ВрОПС'Йск~Jх 

политиков отсутствуК)Т СТИ.\1J'ЛЬI для осу

щестнлсния 11шо11vляр11ых ""Р· У1·ро:за но-
' ,. 

ВЫПIСНИН /lОХОЛНОСТН оо.:тиганни в CRЯ:iI'I с 

r1ояв~·1е11нС!\f дс(tJинита 11латежно10 баланса 

ПО ТскуrЦИ.\.1 опсrаJ{ИЯ:\1 /1.10ЖРТ ~!аСТаВИТЬ 

нентральньте власти 11овътсить налоги и 

в;J,ч.ть курс на осущест.uление структурнI>ТХ 

реформ. В 11ротивнохt слу•1ае ухудшс1111с со

стояния платежного баланса и nт")тсокий го
су дарстненный ло1н' нс1·ативно скажутся на 

состоянии евронсйской :Jконо~tИl\И 11 r..1еж

дунаро7\ном статусе евро. 

!ОТ 
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i:=:::::::i Кана:1а, леваs~: шка.'Iа 
cz:zz:z:zl Япония, левая шк2..1rа 

l'lllA, нр:щая шкал:~ 
Сграпw ОЭСР. пrавам 1r1юt.1r<t. 

lleµcГIL"KTИBl)T ::ЭКО1101'.IИЧССl\ОГО pa:JRИ 

тня в 2013 1"., ll Цt:;'.110\'f, НhIГЛЯДЯТ весl:н\1а 

о()на;tсжива1онrf'. t1о:н1т11.uное влияние ока

жут, ПО-НltДИ~·101\Iу, ПOBI)lllIPIIИC с11роса, сня

::1анаос с пpon.oлж<'llHC'J\1 восста.новительньтх 

работ по устранению последствий :н"~С"ТС

тряссния в llталии, а также нри:знаки ук

рсппсния а:V!l'риканской экономики. R то 
же uремя сущсстяуют п фактры. ннооr

Lцис элс~1с11т 11ео11Jн.~/(С~1енности в ~tакrн.>

:1коном~-rческие ттрогноз1)1, в частности, _нr

ясньт тендеt!l(ИИ н дв11ЖС'ifИИ курса нац110-

на~1ьноil налrотт)т, которьrй остается всс1>~1а 

RJ,lCOKllf\.f. 

Зкономнст «Пагсlауs Capilal" 10. На
гаи от!\.1счает нси:~~·fснность ранее слслан-

1-rого нрог1 to:~a о 11овышатсльно.i-'1 тс111tс11ци11 

u националыюi"~ :>кшшмикс н 201 З г. Такая 

точка зрения подr<рс11ляет~·н ланны .vти о чис -
ле зака:3ОН на ~iau 1 нпы и обору ",~она11ие в 

носледннс 1,rссяцr)т. "j.{ пели ч нна1отся ка11 ита

лоu~1оже1-1ия в произвол:ст11снно1·1 секторе. 

В Т кварта.:н· 2013 r·. BBIJ, согласно н rюпrо
:Jу, nь1растст не:.:~начительно. 1 fo мненнfо RР
душего экuноi\fП.ста <~l\.1izнho Sccнr·ities», .зa

HH/\.-fa1011Ll.'J\JC}l и:3yЧCEflf('\f COC'l'OЯllHЯ рынков, 

Я. Уено. R первой нолонннс 2013 1·. ожид;1-
t'ТСЯ рост ~Iнвестнций н. 1-осударстnенно\-1 и 

~1у1rи1Lи11алu11uм секторах вслt:,:\стuис llЫ.ilC

лeнJIЯ !(ОllОЛНИТеЛJ"НЫХ 610/{ЖСТНJ)[Х средств. 

Во иторой половине 2013 !". произоЙi\СТ, 

скорее все1«\ рост европейских ноставок за 

рубеж, сRязаннътй с 11остс11сннь1l\1 11олъемо~1 

!О 
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Р~1с. 4. Тсмп1.1 роста rеа.~1ьного HBfl в странах ос11оннh1х торговых партнеров ·~он1,1 cupo, 1996-20 l 3 гr" 
0;Q к 11рс,т~1.1;~у1цему году. 

flрияечание. 2013 г. - прогноз. 

Исtпочиик. :J;~сктр()нная ба:~а ;~знных ()J(_:p (\1tLp:.: stat.s.of'ctt.or~/iпclcx.aspx?). 
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J1арт11еров зоны евро (рис. 4)'. 

О структурных преобра:юваниях 
в промышленности .юны евро 

Согласно i(аННЫМ ;ш rv квартал 2012 r .. 
в евронейск9й эконо~1и1(с был зарегистри
рован rост на 1.З%. В11ервыс ;1а несколько 

лет внстпнеторговый ба..1анс свел,сн с дсф1-1-

цитш·1 (!,2:i м;1рд долл. США), что связано 
с резки,\:! падсние~·f спроса на основных для 

:юны евро :жспортных рынках китаiiс

коl\.1, ятто11скоl\.1 и сеfн:роа~н~р11ка11ско.\-1. 06-
рщцает на себя внимание сохранение отrи
цателыюго сальдо, и в начале 201:3 г. J::вpo

J1eiicкиc поставки н КНР сократились 11О 

сравнеш1ю с тем же пеrиодом 2011 г. на 

10%, причем спад ре1·исгрировался четвер
тый месяп 110/lРЯ/1. flримсрно 40% дефици
та внешнеторгового баланса зоны евро в 

юшаr<' 20 В г. обра:ювалось на китайском 
11аправленпи. 

Платежный баланс зоны евро по теку
щи:-.-1 оттерация!\·l осталси 11оложнтельны~1. 

хотя и сократился в большей ~ере, чем ког

да~либо раныпr п IIОС)Iеnоенный период. В 

резутт1тс су:нишсь возможности европей

ского ттравитсл1~ств:э. по обс~·1уж.иuuн:ию ro
cy дарствес1ного долга. который экшшален
тен 92.1% IЗIЗП. 

Особенно сРр1,е:шые 11роблемы возник

ли 13 обраба.тЬIВ:lЮЩ·СЙ пrснv1ЬТПI~1еl1НОСТИ 
:юны Рвро. Сокращение продаж в Японии 

и Северной Лмерикс, высокий курс евро, 

общ·трение конкурснпии, особенно со сто

ронr,1 вuсточноазиатскнх стран, уrрожан)т 

жизнеспосо()1юсти вс,1ущей отрасли евро-

11ейской экономики. 

R 2012 г. курс евро повысился до 0,76 
ед. за 1 долл. СШ Л, т. с. до уровня 2007 г. В 
2006 1·. за 1 долл. навали 0,80 евро. I3 таю1х 
условиях трудно выдерживать конкуренцию 

даже отраслям с са,1ьши известными брсн

/~ами, нанример автомобилсстрое11и10 и 
элсктронноl-i 11р01\.1ЫШЛСННОСТИ. 

Согласно данпы.\1, нринеденНЫl\.f в еже

ll<'i\Слышке • Ecnrюmist», к 2014 г. свро11еfi

ские автомобилестроительные фирмы со
срс;(оточат 76% своего производства за 111н•
делами зоны евро (но сравнению с соот-
-------------

2 OEClJ. 2012. OFCf) Г.:сонотпiс Suryeys: Еuго Arca. 
ОЕСО Pul>lisltiпк Paris 

Bt:'TCTB.YIO!l(ИM pea.:iL1HЫl\.'l l!ОКаЗ<lТЕ'Лем 1.9~\;,_ 

:.аре1·истрированным в 2003 г.). I3 скла;щ

нающ~йся обстановке -«\/o]ksvv·agen Konzrгn'> 
объявила о II<'рсн.оде JJ роиэводства ряда 

моделей автомобилей в страны Пе11тр<1;н,-
11ой и Восточной F.нрnпы и CIIIЛ, •по от

части сuяJано со cн11Жt'"l[Hcr-.t расхо:1ов на 

онлату жи но го тру;~а н носточно-свропсйс

коtv1 и аr-.1ериканско:v1 аnтоl\.1обилестроении. 

Фактически IJC нрохо/lИТ и I\Н'сяца, что
бы какая-либо европейская промшн.1енная 
ком11анш1 не объявила о переносе проиэвод
стна той ил.и и11оi1: моде)! и автомобиля и:J 

зоны евро н СIНЛ, Мексику ил11 Канаf!у. 

Глаnа •Alldi» М. Нинтеркорн заявил 
коррсспон11енту «I3I3C» в Jl<'кa(Jpe прошло

L'О l'O)ta О ВО3!\-10ЖНОСТИ С"КОрОГО {)ТКа:1а кор

порации от обязатеJ·1ьстu« ны11ус.1с1тn 1,2 t\1ЛН 
а.вто~·106илей в год. 1\11aлo1·1p11tot·o i\tHt-'llИЯ 

11р11держивастся н глава « [)aimlPr» 11. Пет
нте, счита1011111й, что нара1циuать ттро113вод

ство в эnнс евро <'нем1,1слнl\.10»-. По сооGrнt'

нию «ВВС», 1HM\N» су111сствс11110 сокра

тила инut>сти11ии на своих автосборочнь1х 

прею1р11.ятиях, расположенных в Гер,·1ании. 

Ее руководители от~1еча1от, чтu «нет н11 од

но1·0 нроекта, реаJтизация которого uнрав

ланна в стра11е осноннuго базирования ... 
Нпреnь RJ'Яll ли целесообразно осутепн-

, " 
:IЯТЬ JKC!tOpт авТОl\.100ИJ!СИ, Hl.Jlttyc1<aC!\.fhfX 

1I3t\-1\V», и;1 !'ер~~ании». !!араллелыю оцс-

1111вается ~ффектиnность работы 11срсо11а

ла в µазньтх странах и на этой осноuс при

н_н.\fа~отся реше11ия относительно органпэа

цпи прои:шодства (!30L1is, 2011). 
Н cк....11a,:t1)rнa1011ter1 06ста11овкс ожидается 

~'rикuидuuия значительного числа рабочих 
мест. Прс;н:е1щтель Европейской ассоцищни 

производителей автомобилей С. Иарчнонне 
в интервью агентспзу «Вloombcrg» отмстил, 
'!ТО в настоя ЩС(' время в отрасли тру дятс.я 

1,82 млн человек, ю-эа переноса прои:;вод
стnа н другие страны ~~ноше иэ них могут 

потерять rабочие места (Вагпсs ct al .. 2010). 
Сотасно информаuии, опуб"•икован

ной в материалах ОЭСР, более 70% из 105 
веду1цих ко1\.1паний зоны евро не ожи,:..1,снот 

11ию1кштJ роста бизнеса в текушсм го;\у. Е 1 ll> 
сообщает, •1то 11ромышленное пrою1зодство 

в регионе уменьшилось в 2 раза 1ю сран11Р
ни10 с ypon11el\1, имев1пим место 10 лет на
зад (рис. 5). 
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Рис. 5. Динамика прочыш.1с11ного 11роизводства (с се10111rой коrrсктировкой) в зоне енро, СТ111\, .Иr1011ии 

и странах OJCP, l 996-<~.012 1·1:, u;;) к !lредыдуrцему периоду. 

llrnuJ'U//.tK. :);1сктронаан 6aJ:J ла11ных ОЭL~Р (l1ttµ:_/, stalS.()f'cli.org_/index.aspx"?). 

t~11\c по 11а<"J)'lI.:1сн.ин г.:~обалr,1101,0 фи

нансового кри:шса н 2008 1·. свро11ейскис 

нроr-.1ыш.'1снные КОI'.П1анни в но~Jраста101цих 

мас111та()ах стрсl\1илиrъ л.обиться :>коно~1и11 
на q)OH:'\C' заработ11оii пл:атL1 и расхолоR на 
tf)орL1.1ирование О[1ти~1сtлuных условаii тµy

il'1. Труд китайских стажеrов онла(1ивался 

по относитс.чьно более пи::~ким ставКСJ.\1, нри

uлсчение для работы на предприятш1х этих 

ком11ан11й GраЗИ)lьцен свропейско1·0 нроис

хождения rнк:1ноляло обход1rть жесткие нor
.\-1hr евроlltЙСКОГО Tf)yдollOГO ЗаJ{ОНОдателъ

ства. fla coupc~1cннorvf этапе до11олните~·11)
Hl>IC r1роб_1с.\1ь1 по>НJ..'1яются у свронсйских 

нае:\1ных работников, так как в регионе n 
111ирок11х !\:1ас111·rабах _r1иквидиrу1сУг<:}J ра()<>ЧИt: 

11,1еста, снижается уровень .\1атер1-r(lЛЪНОГО 

благосостояния части 11аселе11ия. 
Срсд11 факторов. обуслrтлш1ающнх 110-

ЯНЛl'НИС 11craTИBlllJlX оценок, JКОНО\1ИСТ 

•Goldeв Sacl1s» II. Баба наэыюст •11еонре
делс11rюсть u отношении спроса со сторо
ны Китая и 1щ~а других стран». т_ Сато из 

«!vlorgaв Stanley MlЛ'G Scшrir.ies» отме•ш
ет, что особенно 1н:·благоприятные условия 

сложи~·rисъ в ста.~1ел итсй 11ой н x11J·.t11 11ec!<oЙ 

нро~1ышленности, а также н llнстной ~.лс

та.тrлурrи11. что отчасти сuнэано с повь1а1с-

11 нем пен на энергоносители. 

В сuронеi\ской з1<011омике делаются но

пnrтк:и обеснс'1ит1} ,'LOL-Til't'o 1111y10 ди11а~111ку 

развития 11осле С<' ослаб;rсния из-з;з. ;(олгn

н01·0 крнзиса в 2010 г. Объе;о,.ш 11рои:1вод

стна сокраrа:--L11ись каждh!Й кнартал на про

тяжении 2012 г. (относлrсльно аналогич-

1ю1·0 HCPИOila ПpC/\blllYЩCl'O !'Ода). 

IТредс1авите_'Ilf политических кру1·оu ;1,е

лают бО}!ТJшун> ставк:у на привлечение круп

ных зае!\-11н"}1х срслств /~.llH нроведенин u ре
гионе структурных реформ и 11ормалюации 

q)ункционнровавия «11Е'11очс·к снабжения)> в 

Европе в расчете на о6еснечсние унерешю

сти :жоrюмического понъсма н 2013 г. Со

гласно ттрогно:1у ОЭСР, u текущем кален
дарном 1·опу прирост реалыю1·0 13ВП соста

нит 0!9?1i, что ниже срсл.нсrо ожид.:tемо~·о 

показателя ,~ля стран «(;:,!О» и государств 

вс11ущей «Се~1ерки» (рис. 6)_ Прирост в ян
варе -марте 2013 1·. оценен экспертами, оп

рошенным и агентст110~1 «ВlоошЬегg•, в 
0,87%. В 11редыдушем кнщmurс было :шре

гистрировано уве.·шчение ВiШ на 0,67%. В 
(lн-·нp(:l.JlC тт::о.лел :\-fес.то неожиданный снад про

.\1ы1uлен11ого нропзводстна, хотя до Jтого 

~-1есяпа ситуа~tня в енропей:ской ин1~устрии 

нача.па улуч.1паться. l)ын111ий главнъ1i-i эко-

11омист ЕПГ, О. Иссннг, от.1ичаю11111йся точ-, 
ностью прогно:юв нрсоод;щающих настрое-

ний u крушюй 11ромышленносп1 :юны е"ро, 
считает, что HORT1IC Itd.HHЫC о состоннпи эко-

110~1ИКИ и по;101ксние на <tнгнансовых рын

ках снилетельстuу1от о подъеме в па1(иона./11>-

6 4 !>слорусский .жоном11чсск11ii журнал № 2•101 J 
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I!crno1111u1c Данные {)ЭС!> (J1tt.p / 'stats.oPcd.()rg / iпд~х.аsрх?). 

110\"f хоэяйстве, однако этот факт 4НС' может 

тотчас же нрннести к исчезновению пссси

:~.111:~\1а в корноратинно~1 секторе зоны сиро>>. 

Обзор ЕЦБ и F:nростата, подготовлен
ный на ба:~е изучения по.1ожс11ия по•пи 11 
т1}1с. КО.У1пан:ий н 11е1}иО.:1. с носледней неде

ли сентября по коне~t октября 2012 г., иг

рает нссu\1а заметну10 роль в формирооа-

111111 1tснежно-кредш11оr1 11о;штнки ЕЦu. 
Вскоре пос~1е лу{)лика1~ин курс ellpo отно
сительно доллара снп_зился на 0,7?'~. Боль

нrое в~1ияние ока:1а_:10 ожида1tис трейдера

мп нuвых шагон El(u н на11ран;1сшш даль
нейшего смягчения его политики. 

Одна ю причин, застаuляющих ЕЦБ осу

пrсствлять либера..1иза1пrоннь1е ~-1ер1)1, за1v1ю

частся в от11оси1-е:1ь11оii акт11внос.ти КО!>.tпа

ний, ориентирукнпнхся в основно\1 на ~~ап

росы ннутреннего рынка. Индекс ус.:юонй для 

ведения биэнеса крупныrv1и непро~1hJJ11~·1снны

ми фирмами 1юнысился с 4 дею1бря 2012 г. 
до 5. т. е. до самого высокого уровня с сере

дины 2008 Г. у ведущих KO"IМ}'Hl!KaJ\LIO!llLЫX 

КО,!Па!LИЙ И!ЩСJ(С ПОRЫСИЛСЯ до 52, т. е. ока

за.1ся самым оысокю1 с 1988 г. 

Главный :жоно\lист «Socicte Gener<1ie» 
Т. Окубо обращает uюшанис на быстрый 

рост дохотrностн неr1ро~1ь1пс1снJIЫХ КО"7\:1па-

11и й. Знач и тельное влияние на нес оказа~11а 

повы1пснная актиuность хозяi-iству1ощих 

субъектов внутри рсгнош~. 

~~коно\1исть1 деrvнн1стрируют Go.:1ь111\1 Lo 

осторожность при оценке перспектив раз

вития eвponeii:cкoii про~-~ыu1.11енности, так 

как rуrнсственное влияние на нее окаJь1uа

ет экспорт, который: и без тоrо ~rепь1ть1васт 

сильное 11оп11жательнос лаu.1н::'1п1е из-за ос

_:табл:ения спроса па иностранные товаµы 1 
вк~1ючая евро11ейскнс, в странах, яв.:rя1он\их

ся крупньl\lи импортсра.:vш, а также нс:1с;1-

ствие uь1сокоl'О курса евро. HL'.:tocтaтoltIJO 

ясны послелствия ло"~:гового криэиса н p7i;1c 

стран зоны евро, который, скорее нсего, 

окажет влияние на уронен~, аотребите.тн)с

ко1'0 снроса и в более отдат1енно!\.1 будуu~С!\.f. 
Официальные предстанители !:'Пu он1еча· 

1от coxpa11e111re беспокойстuа n отношении 
ситуации R F:npoнe и укрепления eupo. В 
ус;1оuиях. когда курс ;10.,,1лара понизился до 

)'роння, бли;~ко1·0 к докриз11с11оrv1у \1ИНН~1у

му, европе:йские экспортеры начv1на1от нро

янлять 1 tа11ические настроения. 

Как сообщает ЕЦБ R конце яннаря 

2012 1-., долла.р сильно ос1аб пос""' появ.1е· 
ння ишрор"1аuии о 11амере11ии ФРС США 
сохра1-1ять базову10 про11снтну10 ставку на 
ни:~ком уроuнс до конца 2011 г. Курс евро 

30 яннаря 2012 г. еще более новысился 

110 0,76 ед. за 1 :tоллар - и оказался самым 

ВЫСОКИ"! с з 1 октября 2011 г. 
Гv1авнь1ii эконо~1ист %f\1f Piji Yasнda [jfc 

[пs11rапсс>> Ю. Кода~1а сч11·1аст, что нельзя 
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проявлнтъ CHJlUBЬIЙ OlITИ~l\-JЭM J3 OTHOllLCHИH 

бу11у1цсго ::~коно\-rичсскnrо роста в зоне евро" 
укаJаВ, что Т!О Ht'KUTOpыri.-1 HJHIЗHaKa\·1 IJa.v1e

TИRIТICf'C}I у.:rучптсние ситуации на phIHKC 

груда l\-1ожст эастопориться в ус.r1овиях, ког

да «доро!'ОЙ евро~ скажется на условиях тру

да u оGрабатываrоrцей проN1ы1uле11ности. 

/\на.rтитикtt полага1от, что тн~алиJатtия 

плана Енропсйского пентралъного банка и 
[нµопеi·iской КО/1.1иссии, п1>едус!\1атри::uанJ1це

го н1}1дслсние средств n paзl\-tCpP J трлн снро, 
может дать импульс развитию европейской 

;3коноr..1ики и Сf\.1ягчить послецстuин Чн1на11-

соных проблем н Европе. М. Ивасито, прс,1-

ставляющий «SMBC ~ikko Securities», счи
тает, •rто поскольку в апрслс--октябре 2012 г_ 
будут ОТ~iечаться ра:1личия в те-:\1rтах улуч

н1t11ия JКОНОJ\fИЧеской ситуации, носто.111,ку 

с.,1(','Н1ва.10 11одс))кдать до нояfJря-,1скабря 

2012 r" чтобы у11остонериться, что европей
ская Jко11оr~..1ика дейстнител~..но uернуласu к 

ттонr,птrате"1ьной фа:зе своего раэнития. 

Uпубликонанные в ктще 2012 г_ офи

циZL1ы1ьrе данные нока:-iын.а1от, чтu уроuень 

{)с;зраGотИI!Ы НЕ':\1ВОГО Hl1Ipoc - 110 11, 1 ~~ 1[0 
сравнению с 10,9% во 11 квартале 2012 r. (рис. 
7). 1 1исло домов, СТ\J<Нпсльст1ю которых бьL~о 

1ш•што в декабре 2012 r., у'1еныни1юст, шt 7,3% 
нn сраннениrо с аналоптчт1ьr:v1 показатслс~f\.1 ~а 

декабрь 2011 г_ ::Эю:11ерты ожидали меньшее 

еокра1цениР -- на 1,5~6. PacxOJLЬL доr-.1охоэнйстн 

R 2012 Г. УRС.:ТИЧИЛИСl1 На {),.')~{,, ТОГда как Пf)О 

~·ноэиµова.аось 0,2?/~. 

В->1есто заключения. 

О будущем зо11ы евро 

Зона евро входит в 2013 1-. в крптичес

КОl\1 состоянии \.1НОГОКратно ув~.jIПЧИЛИСЬ 

финансо-вь1с, :>коно:rv1ические и со1[иа.1ьпъ1е 

ри:скп, и на понсстку :'\ВН нстал вопрос о 

пелостности валютного блока. Этот нроцес"с, 

ес.'111 до НС'ГО д,оi:iдет дело, по ~'1НСПИ1{) а11а

J1итиков, будет носить либо упорядоченный 

н управJ1яемыfi характер, когда н~-з :-зоны 

enpo выделится ядтн) наиболее стабильных 
и конкурентоспособных стран (Германия, 
llидсрла1щы, Фрашщя, Фнн,1яндия, Люк

сс!\.1бург, Бельгия), либо- с0Gt)1тия прt1f\.1ут 

нсущмвляемый, хаотичный характер _ 
_ Ряд государстu - в·елнкобр11тания и 

Финляндия - уже сообп1или, что разраба

Тhтва:rот плсt11ы на случа:й распада зоны евро. 

Драмапrческий характер нынешней ситуа· 

I(lLИ обус"1овлсн тем, что прсл.ттриниман111и

еся на проТЯ)fСС11ии двух лет попытк.и стран 

зон1,1 евро ра~1рсrпить кризис госупарстнен

ной задолже1iности ока.:~а.:~ись неудачнЫ.\fИ. 

Во J\.11101·011.1 ;>то свиэано с особ1}1t\-1 LHJ/LX0.1~0J\.1 
1·ср~fании к 11роблсl\1е ~·ос.ударстнснного лол~ 

га 11 рынка облш-ат1ий :юны евро. 
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Рис. 7. Динамика бс:~работицы n 3011е евро, CIIJ,\ и Япо11ии, 1996--2013 rr., о/о к экономически активному 
насслс11ию. 

[!ри;.~ечание. 2013 г. - 11роп1uз. 

Jlсточ11ик. Д<1.нные ()ЭСР (l1ttp: .· ,/-;tat~.ut:cd.uг~./iпdex.aspx?). 
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Как заявила канцлер l'ср:<~ании А. Мер

кель. KЛH)lteuol1 uонрос состоит в TOJ\1, что

бы ОliределиТh юаичоотнnшснин рыш<а и 

госуд<:1.рстuа. <'l:~1Iь1 сч11тасf\.1, что приорите

ТО:\.1 явдяется государстnенная но~1итика. а 

рынок нодчинен ei·i~. - от\1етила она. TcJ\t 
не ~tенсс по.ка не ясно, су~1еет .'IИ HhIHeIII
нee руководство вышрать у рьшка IJ усло

виях rлобалиэапи11 и ВЬIСОКОЙ ПО71,RИЖНОС

Г11 финансового капитала. Более того, «СО-

61,1тия носледних 30 \tесятtен Н(>Ка~н,1ва1от, 

что рынок псре1нрывает правительства 

стран :юны евро» (Кон11ратоu, 2012а, Ь ). 
[(онь1тка перелоl\.rить хол: со61,1тий и 

iПоставить рьrнок на ~tec1·0·> бы.;та прсд;при

нята 29 июня 2012 1·. на са'1мнте ЕС. На 

нс~f была лости1·нута J(оrоворснностi) о вь1-

ходс на качественный урuнень европейс

кой интеграции. Гланный рс:~ультат - рс

Нiение о со:~;~,ании бюджетного и 11а.ТJогоно-

1·0 союза, который дополнит существующий 
:">..rонетарнь1й сuк>]. Он направлен на уни

фикацию б101~,жет11ых и налоговых пол~rтик 
стран сообщества, выр:шннnание нх сопн
а,1ы1ых систем, vстанов.1снис 1шдгосудар

ствснного контроля за фор~шрованием на-

1~иональных бн)Д)Кетоп. 

В кулуарах саммита ЕС эта новая ар

хитектура. ннтсrраuии уже тто1rучи;1а упро

щенное наэв;шие «Евросоюз-2», автором, 

;1и/tepo1'-f и движутпей t:ИJ1ой которого статrа 

Гср!\rан:ия. Утправление эконо\11--ттн~ской 1~,с
яте.1ыюстью «Ещюсоюз-2• будет осуществ

.1яться экономи11ески1\1 праuительствоf\..f -
самщпами лидеров государств :<оны евро, 

которые будут созьшаться по мере необхо
,1ююстн, но не реже двух раэ в год. 

В итоговом заяв.1снии особенно под

черкивается, что 1·:1аuы государств, не вхо

дя111их u зону евро, «?vtOI')'T бь1ть 11риг.ла111е
ны для участия IJ лих са:-1митах, если об
суждаемый вопрос касается их стран>>. Пла

той ~Ja такой интсграционнъrй l)ЫВОК стал 

отка:; Великобритании присоединиться к 
новой структуре, которая, 110 Cj[OUa~1 бри

танского пре:иьера ;l. Кэ:-~ерона, «ограни

чивает су11еренитет Великобритании», Лон

дон остается члснщ1 Евросоюза. Он :шкре-

1шл свою 11оз1щию вне зоны евро и Шен

генского согла111е11ия и по-прежне~1у 

ВОЗ11Ср)КИВЗеТСЯ ОТ v'II06hIX НОВЫХ ИНТСГра

ЦИОННЫХ усилий (Кондратов, 2012с ). 

l(ак от!\-1ечается, если от()рсн_:нть н сто

рону политичсскне и интеграциопн1)1е воп

росы п оurнить точку зрения финансовой 

' F'C' ' , стаон~·1иза1\ни, то , , принял наоор 1·луоо-

ких до.:Jrосрочных Yrep, однако кµаткосроч
нь1е усиJ1ня остак>тся тради11ион11ь1J\11J и нс 

оче11ь убедитеJТJ1Ны~1и. l\·1ежду те.\r, чтоб11 

пере~"10~1ить негатнuную те1-1денци10 на JH>Ill
кax, Евросою:~у необхо;щмо бы:ю бы прс;(

nринять нечто радикаJ1ьное. Го/~ на,1ад та

кой .\~ерой мо1· бь1 стать технический не
фолт Греции и временное исклю•1rннс се 

из ~оны евро, до ныправления ситуации в 

стране. В это.\1 случае :Jона евро тратила бы 
деньги не на поI1.дсржку Греции, а на по;(

держку своих банков, пострадавших в ре

зультат<' псфо:1та. 

Сегодня по11обныс ~~еры уже нс срабо

тают, а л11111ь вызоuут цепну10 рсакнн1u по 

всей зоне евро. В настоящее врс\1я 11ере;10-

мить ситуацию w1огло 6111 вuе11сн11с ен:рооб
.11иrац1IЙ И)lИ наде.1тение Еuропсйскu1·0 нен

трального банка праш1ми крсюпора высшей 

и:нстанции, т. е. право!\f печатать необхо/11т

мые объемы евро подобно тому, как Фl'С 
ClHA пе'rатаст доллары. Это 11о:шо:ш:ю бы 
насытить рынки .rтиквидностью, о,1нако не

гатиuНЫJ\.1 результатом это1тJ реu1сния ста.11 

бы rсэкий вс11;~еск инфлянии. Кроме того, 

все ЭTII мерh1 у;(ари"1J1 бы по наибо.:~се си:1ь-

11ым страна" сообщества, D первую очер•·дь 
по Гер1\.1ании, которая И\.tсвно 11о::это:\1у от

казал.ась принять эти :viepы. 

В результате положение евро остастсн 

крайне нестаб11льныN1. Для uонлонtения в 

жизнh долгосрочных стабили;Jаниu111rых 
мер нужны длительные сроки. Прогно:Jы, 

как но1~,t1ерк11.вают анал~rтики, делать прак

тически HCRO::J\-fOЖHO, ПОСКОJП}КУ ситуация 

ностояшю ~1енястся. В экспертных кру1·ах 

Ьрюсселя пока доминирует 11ссс11м11сп1чес

кий настрой, который подразуме11ает, что 

ЕС и зона евро сохра1штся, однако период 

балансирования на грани пронасти затянет

е.и надолго, что 1'-1ожет привести к непредс

ка~уе.\1ь1r-л социально-политически\1 1rослс;1-

ствияу1 J~JIЯ Европь1. 

Об этом нредупреждает и бр1на11ская 
«Timcs•, ком'1ентируя решение Д. Кэыеро
на на са~1мите ЕС. Отказавппн:~, от псре

С\1отра Jlпссабонских согJ1ашений, ттрс.\tЬер

министр Великобритании вынудил осталь-
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ных снропейс:кнх л~1;хсрон 1 roйтi-r по запас
ному путн создавия Бюд)l..:етно-1Jа.1гогоuого 

союэа ш 23 стран - 17 1щ:удi!рстn :юны 

евро и 6 не uхо;1ящих н не<' стран ЕС (Кон
лратов, 2012<!). 

!:! качестн<' условий присоединения 

Великобри.тании к D10 ... 1жетно-1~алоговоJ\1у· 
со1озу эта страна, в частности. потребовала, 
чтобт)r еuроне}Iскис агентства но банковс

ки1111, страхон1)1~1 и фопдоны\,Т рынка..\'1 не 

RJ\.tеL11инались н I\С}{Телы1ость бrитанских 
ком1rаний. ~д- l{эl'.1срон ясно да.11 понять, 

что не соr.ттасится на такой нар~.1ант до тех 

пор, аока не булст :шключен ноный лоrо

вор, который ~1ащитит ин;1усчн1ю финан

совых услуг ВРЛИК<)британии от бс:~rассуд
ной интсрut'НЦIIИ со стороны ЕС>», пояr

пяст и:та1н1е (Кондратов, 2012е ). 
~[вроттс·йский со1оз становится кон

федерацией с фслеральаой систоюй 11раR

лснr1я>'), JtoGa.uляeт газета, п «нсuоз1\-1ож-

110 допустить, 1 1тotJr11 1Зс.11икобрита11ия по
эвоJ·~и~'Iа бы uтянуть себя в таку10 нсдсi\1ок

рати-1rес ку 10 лоJJу1пку,,... <$ V1:~оляция от 

Енропnr RЫГЛЯДНТ прслr1очтителt1t1t'е такоr1 

немыслимой катастрофы, несмотря на то. 

11то и:~начал1,1101·0 стрс~{)Iсния к ~)ТОЙ изu

ляппи нет»-, ~ констатировала << Тiтпсs:\>. По 

утвержлсни10 и:1л.ання 1 речь в ;tанно::v1 с~1у

чае идет «о конце олной з11ох11 и начале 

ilpy1·oй~. которая требует от npитal!CKOl'o 
премьера более 'rеткого определения 110-
uой роли е1·0 стран1)1 на международноН 

аренс. А ош, с одной стороны, до;1жна llj)('

,1усматривать осмысление ныгод от преnы

uания страны в состапс ЕС, а с другой 

11о:~во~·1 ит аt1нtJе1<тивно исполь:~оват1, кон· 

курснтные преимущества британской эко

номики (Vogel, 2011 ). 
Проrноэированис ситуании в Енро11е 

сегодня осложняется и 60:1сс птироюш кон
текстом, на фоне которого ра:шора•lrшаст

ся и кризис евро. В ЕС финансовый кри

з11с сопронождается системным. или инсти

туциональным кри:шсом сооnщества. Он 
нача,-тся носле приема в союз 1 О стран Нсн
тралыюй и Восточно(~ Европы н 2004 г., а 

затем Ру.>1ынии и Боm·арии - н 2007 r., ттос
~1е чего Евросо10:~ в :н1ачитеJ1ы1ой степен11 

утратил способность 11риниl\1ать К~'JН)ченън: 

решения и вошшщать их в жизнь, потерян 

ее в бесконечных дискуссиях и 1юпытках 

нри;."r11рить 11;:~uлонал1)111)1с интерес,ь1 '27 
стран- 1 ТЛРНОВ, ра:->ЛИL{аfОЩИХСЯ как 110 урон

ню ЭКОНОi,:IИЧЕ'СКО['() pa:JHИTllЯ. так и но по

литической культуре. 

lle менее опасной тс11:lс1щисй J\:1я Ен-

1ю11ы являетсн кр1вис свропсйскоii соци

ал1>ной систе.\1ы, которьrй стал ОJ~ной н:1 

даuних причин нг)1нешнеrо кр1rзиса cRpo. 
П1.1сокие 11особин 11аЛ{)Иf!.1у1ц1,1:V1, }tt.1~111гpa11-

тa11v1 и бсэработньrм и ОТНОСИТСЛJ)НО 11СRJ)I

сокий возраст выхо,'Нl на ненс1110 такая 

с.истема не uь1деµжала нът:10-на 1·л0Uал и:1а

ции и ,1емоrрафии. Массовое старени<' на

селения привело к тому, •по с киждым го

;щм налоговая нагрузка на тру ilOC110cou110-
I·o европеii11а nоэра<..:тсtст и, как следстяие, 

растет и t:тоиr.1ость рабочей сил 1)1. 

l'лобали;:зания II(J:iBO~~I1лa снропсйскт1t\-1 
, " 

1111.uecтoparo.1 искать рынк1~ с оолее деu1свои 

1)абочсй l'И~'IОЙ. Нач;:-~лась «делокали;~ация»

произнодства и миграция капитала на Нос

ток, снача.па в Восточну10 Енроау, а затt'Г\-1 

в страны СНГ и Россию, а па.:~ы11е н Китай. 

С лруrой стороны, uысокие дота~(иИ ~r по

соб.ия «въrрастп~'ТИ» u рндс> стран Евроньт 
це:юе ноколенис 1r1ю<j>Рсгио11алы1ых бсJ[М
nотных, аредночнтающих получать пособия 
110 безработице, ссь1ла.н.сь на невоэ~1ожн.остт1 
ш1йти работу. 

Экономисты Ос) С Р опrе'Iают, 'rто, 11е-

01отря на серию финансовых кризисон, 

эi-iifJopия «победhJ« в «холо,r(ной но11.не» не 

позволила еuро11ейца.\1 н0Rре~1я расс11отрсть 

.\1ножество крупных н ~1е:1ю1х проб:1е;1, ко
торые начали офор~1ляться в 90-е годы. 

Перекосы и несоответстви<' снропейской 

сопналыrой молсли ншюii мировой ситуа-

11ии, услониям глобалыю!'О .>rира были ос
тавлены nе:з внимания. f!схнатку средств 
компенсировали за счет кредитов. С конца 

80-х годов в Европе начинают расти сум

мы rосударстнснных дол1·ов, которые перс

ловым страна~~ мира фr111а11совые рынки 

нрс.достаu.дЯ)IИ без всякого ограничения. 
В ре:1ульт:пе в настоящее время у Ев

ропы нет не только своих, но и заемных 

срсю:тн. Их нrсдла1·ают под очень высокие 

проценты. Отсюла нее тезисы о бюджетной 

!l\1CЦИ!!JJ ИllC, неоnХОДИМОСТИ ЖИТЬ ПО cpe:l
CTRaM. Это нсиэОежно ознаtrает сворачива
ние enpo11eiicкoй соц~-rа.ттьпой ~"~одели: 110-

вы нтсние ненс.ион но1·0 возраста, умсныпс-
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ние посоnий 1ro ()е:<р<1nот1щс, отказ от о()я

зательных Иff/\сксациii зарплат. Л:ля про

стых cнpo1н:·1~iueu :::~то н1ок. Никто нс хочет 

llOHП\1aTb ТОГО, rrтn СНИЖЕ'НИС ЭарплаТЬI -

это нeи:~tJC)KHa}I плата за бда1·онолучис нре

дыду111сго ттnколсния, плата за кредить1 1 ко

торые полу'jали без учета того, каким оn

rа:нн.1 их придетсн отдапатh. 

Забастовки " манифестации, которые 
уже Jtанно идут по всей Eвporrc, нс спос.об

ствуют улучп1снию эконо!\.tическоJi ситуации. 

()ни лишь усиливают обruий фон нестабиль

ностн и утт~оэь1, который 13ЫI'O"'tCH на11болсr· 
экстре~tастски\1, на1(ионалистн[rсским илн 

1ГОII':-/~1ИСТСКИ!\1 силам, прел:лага1оutИ!\.f ЛJО/,ЯМ 

простьн\ понятн111е, но заведомо невыпол-

11имые решения. Говоря об экстре~шстских 

н наrtионалнстических силах, аналитики 

упою1нают еще О/\НУ тенденцию, которая, 

ви;.в1~10, и1·норируется ca~1Иi\1J1 свроней:цаl\111. 

~)то \1ассоная .r..-1и11Jация. 

Данная проfiлс\-1а, как нрсдстаn.п:яется, 
недостаточно обсуждаетси в сонрс\1е1111ой 

Европе, она 11лохо научена, п но нсiТ отсут

ствует лостоверная статистика. To!triy есть, 

но меньшей 1-Iepe, три 11ри 1 1инь1. Во-нер.uых, 

н условиях европейской нолиткорректнос

ти I[ J\.1у·лI,тикультура...гн1э.\1а любые рассуж

дения о про6.:теr-.1ах ми1·ра1(ии легко могут 

быть расцененr.r ка.к проявление нат(иона

л11стичееких идей, что для ул1еренных ев

ро11сйских политпкоn янлястся едва JIИ не 

carv1ы11 страшны1'v1 обв1rнени:е1\-1. Во-вторь1х, 

в енроттейско.м. ~1ассоном сознани11 все еще 

до~1инируr.т «KO"lOHИ(L'fЪHhlЙ КО\.111ЛСКС», т. е. 
" ~ 

чувство .вины 11етрОIIО)JИИ нсрсл. ОЫВШИl\-111 

колониями, которое трансформируется в 

ощуrцснис, что каждый снrоттсец «крупно 

должен• uсем жителя~t Африки. В-третьих, 

простой страх_ 

Скорость, с которой в f'вропе уuели

чивается нс-коренное населен~rе, очень BI1I

coкa, гетто и ~1онъ1 компактного прожива

ншt нацменьшинства неуклонно расширя

ются, сопровождаясь ростом <(наниональ-

110Й• орrпреступности с собственной 

спсциали:~;щией. l\'lножатся городские кuар

талы и даже горо;\а, и:~ которых полностью 

вытеснено евронейское население. Анали

зиронать эти· тенлснции и ттьттатъr:я 71,слать 

щюгншы по ним европейским политика~f 

прелстанляется <очень нскомфортноо. 

Таким образом, финансовый. 1111ститу

циональнь1й, ле!\t1ографичсскнi1 и СОlIП

альнь1И кризисы развиваются в :н)J1е енро 

нараллельно. I{ак ПОJ1агают сотруIТники 

F:T(fi и ОЭСР, существует верояшость то1·0, 
что их <(пики)> не соnпа;~;ут, тог;'(а у Енропь1 

Рсть ненлохие н1ансы на их преодоление. 

!:ели же «пики» этих кр11зисоu совнадут, 

то с.:ущестuу1от опасеннн, что :~ону снро ЖJJ,f'T 

потрясение. Ее национальньrii, политичес

кий, к~/JIЬТурный, релиl'ио:н1ый и coILи~ 

UЛbliЬI~l «ландшафтъI» ИЗ~:fСНЯJОТСЯ ра/(~1каль

но, и н каку10 и.r..-н~11но сторону - н настон

щес вреl\.1Я нµедскаэать 1:н.~во:~.:..1ож110. 
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ЛBSTRACT: Т/1е aпiclc <liscusscs t.he causcs апd various maпifcst<itioпs of t/1e спrгепt Europcan dcЬt 
crisis. Н is s1:atcd that tl1r p11ase of thc econo1пy's rapici r·ccoYery t1JS еп(lе(1. 1\nalyze(J are 1.!1t' апt i-cгisis 
HH:'aso г~.'\ i.akcn in int!l1st гial at1Yaнce(I сонпt гies iн tl1e pcriod of 2007 -- 201 2. Consi(lerc(I arc t· !1c in1pact of 
1.he \Yurld fiпaпcial (Tisis оп Eнrope's есооо1пу, tl1c pcculiarities of thc [(~В monetacy policy in modeгn 
conditioлs. апd the n1ai11 <lirecLioнs of thc fiscal policy. 
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