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Okta6pb 2010 roga

BeeneHune n 063o0p

EBporna BoccTaHaBiMBaeTcs OCie CUIIbHENIIEH 3a MTOCIIEBOCHHBIN MEPHO]T PELIECCUU
B peruone. [Tocne cmana B 2009 roay Ha 4,6 npouenta nporao3zupyercs poct BBII B
pasmepe 2,3 niporierTa B 2010 roxy u 2,2 nponenta B 2011 roay (tabnuua 1). B cienytomem
roJly pocT OYyJET MOJIOKUTEIbHBIM BO BCEX CTPAHAX, 3a UCKIIIOUeHUeM ['peruu u
[MopTyramun — pe3koe omimume ot cutyaruu 2009 rosia, Koraa SJKOHOMHYECKHH POCT OBLT
MOJIOKUTEIBHBIM TOJIbKO B Anbanuu, benapycu, M3spaunne u [lonbme.

DKOHOMHYECKOMY MoaseMy B EBporie crocoOCTByeT O)KUBJICHHE BCel MUPOBOM
SKOHOMHUKH. Temmbl pocta rmodansHoro BBII mpubnmxkaroTces: K JOKPU3UCHOMY YPOBHIO
(4,8 mpouenta B 2010 roay u 4,2 npouenta B 2011 roay), u 3To 61aroTBOPHO BIUSIET HA
eBporneickuii skcropT. OCOOEHHO CHIIBHO PacTEeT IKCIOPT U3 CTPaH, KOTOPhIE
SKCIOPTUPYIOT KalUTaIbHbIE TOBAPHI U KOTOPBIE 10 3TOT0 MEPEKUIH KpailHE CHIIBHOE
MaJIeHUe BHEIIHETO crpoca. B ['epManu 5KOHOMHYECKHI pOCT BO BTOPOM KBapTaje
COCTaBUJI 9 MPOLEHTOB B FOJJOBOM BBIPAXKEHUH, YTO 00YCIOBUIIO BOCCTAHOBJICHHE SKCIIOPTa
B OCHOBHBIX CTpaHax - TOProBeIX NapTHepax ['epManuy, B TOM ymucie ctpaHax EBporbl ¢
(hOPMUPYIOIIUMCS PHIHKOM.

B cTpanax EBpomnsl ¢ pa3BUTOIM 3KOHOMHUKOM, COTJIACHO MPOTHO3aM, SKOHOMUYECKU I
poct coctaBurt 1,7 nponierta B 2010 roxy u 1,6 nponenra B 2011 roxy (rnasa 1).
BozHukHOBeHHE TpobIiIeM CyBepeHHOM 3a0keHHOCTH B Havase 2010 roga co3gano yrpo3y
JIOBEPHIO U TIOTPACIIO ene cinadble hrHaHCcOBbIe PIHKU. Kypc eBpo cHukancs, KOTUPOBKH
Ha (OHIOBBIX OMprKaxX Majaiy, HO IPUHATHIC MEPHI MOJIUTUKN TIOMOTJIM OTPAaHUYUTh
MacIuTadbl MpobeMbl M SKOHOMUYECKUH MOABEM NpoaopKuiIcs. OTHAKO HECMOTPSI Ha
CUJIbHBIE NTOKA3aTENHN MOCIEIHErO0 BPEMEHHU, TOABEM B cTpaHax EBpoIbI ¢ pa3BUTON
SKOHOMHUKOM, COTJIACHO MPOTHO3aM, Oy €T 0CTaBaThCs CIa0bIM 10 UCTOPHUECKUM MEpKaM, a
TaK)Xe B CPABHEHUU C MOJILEMOM B JPYTUX CTPaHaX C Pa3BUTOM SKOHOMUKOM. YaCTUUHO 3TH
pa3nuyus B TeMIax pocta 00yCIOBICHbI COXPAHSIOMUMUCS MOCIEICTBUAMU KpU3Hca U
yckopeHueM (uckaiabHOu KoppekTupoBkH B 2011 romy. Ho oHM Takke oTpa)karoT XOpOIIo
M3BECTHYIO CTPYKTYPHYIO )KECTKOCTh Ha phIHKaX TpyJa, TOBApOB U YCIYT, KOTopas OyeT
OTpaHUYMBATh MOTCHIUAIBHBIA POCT B 30HE €BPO, YUUTHIBAsL, YTO (pa3a HAKOTUICHHS
TOBapHO-MaTEepUANIbHBIX 3a1aCOB 3aKaHUMBAETCA.



Ta6nuua 1. CTpaHbl EBponbi: pocT peansHoro BB v nndpnsauua UML, 2007-2011 roabl

(8 npoueHmax)

PocTt peansHoro BBl

CpepaHsasa uHdnsiums UL,

" 2007" 2008" 2009” 2010" 2011  "2007" 2008" 2009 2010”7 2011
Espona’ 4,0 14 -4,6 23 2,2 3,6 57 2,7 2,9 2,8
CrpaHbl EBponbl ¢ pa3suToit 3KOHOMMKOIA! 3,0 0,5 -4,0 1,7 1,6 2,1 3,4 0,7 1,8 1,7
CrpaHbl EBponbl ¢ dopmupy oL umcs prHK0M1 7,0 4,1 -6,0 3,9 3,8 7,8 12,0 8,5 6,1 6,1
EBponeickuit coioa’ 3,2 0,8 4.1 1,7 1,7 2,4 3,7 0,9 1,9 1,8
3oHa eBpo 2,9 0,5 -4,1 1,7 1,5 2,1 3,3 0,3 1,6 1,5
ABcTpus 3,7 2,2 -3,9 1,6 1,6 2,2 3,2 0,4 1,5 1,7
Berbrus 2,8 0,8 -2,7 1,6 1,7 1,8 4,5 0,0 2,0 1,9
Kunp 5,1 3,6 1,7 0,4 1,8 2,2 4,4 0,2 2,2 2,3
DUHNFHANS 5,3 0,9 -8,0 24 2,0 1,6 3,9 1,6 1,4 1,8
®paHums 2,3 0,1 -2,5 1,6 1,6 1,6 3,2 0,1 1,6 1,6
TepmaHus 2,7 1,0 -4,7 3,3 2,0 2,3 2,8 0,2 1,3 1,4
Mpeuusi 4,5 2,0 -2,0 -4,0 -2,6 3,0 4,2 1.4 4,6 2,2
Wpnanpus 5,6 -3,5 -7,6 -0,3 2,3 2,9 3,1 -1,7 -1,6 -0,5
Uranus 1,5 -1,3 -5,0 1,0 1,0 2,0 3,5 0,8 1,6 1.7
Tiokcembypr 6,5 0,0 -4,1 3,0 &1 2,3 3,4 0,4 223 1,9
ManbTta 3,7 2,6 2,1 1,7 1,7 0,7 4,7 1,8 1,9 2,1
HupepnaHgb! 3,9 1,9 -3,9 1,8 1,7 1,6 2,2 1,0 1,3 1,1
Moptyranus 2,4 0,0 -2,6 1,1 0,0 2,4 2,7 -0,9 0,9 1,2
Crosaukasi Pecny6bnvka 10,6 6,2 -4,7 4.1 4,3 1,9 3,9 0,9 0,7 1,9
CrnoBeHust 6,8 3,5 -7,8 0,8 2,4 3,6 57 0,9 1,5 2,3
Wcnanus 3,6 0,9 -3,7 -0,3 0,7 2,8 4,1 -0,2 1,5 1,1
[pyrue ctpaHbl EC ¢ pa3BuTon 3KOHOMUKOM
Yewuckasn pecnybrvka 6,1 2,5 -4,1 2,0 2,2 2,9 6,3 1,0 1,6 2,0
Hanunsa 1,7 -0,9 4,7 2,0 2,3 1,7 3,4 1,3 2,0 2,0
Lieuys 83 -0,4 -5,1 4,4 2,6 1,7 83 2,0 1,8 1,9
CoeauHeHHoe KoponescTBo 2,7 0,1 -4,9 1,7 2,0 2,3 3,6 2,1 3,1 2,5
CipaHbl EC ¢ dopmupytoL umcs pblHKOM‘ 6,0 4,4 -3,0 1,6 2,9 4,6 6,5 3,9 3,2 3,1
Bonrapus 6,2 6,0 -5,0 0,0 2,0 7,6 12,0 25 2,2 2,9
OcToHUSt 6,9 -5,1 -13,9 1,8 & 6,6 10,4 -0,1 25 2,0
BeHrpusi 1,0 0,6 -6,3 0,6 2,0 7.9 6,1 4,2 4,7 3,3
Natus 10,0 -4,2 -18,0 -1,0 &3 10,1 15,3 8IS -1,4 0,9
Jlutea 9,8 2,8 -14,8 1,3 3.1 5,8 111 4,2 1,0 1,3
Morblua 6,8 5,0 1,7 3,4 3,7 2,5 4,2 & 2,4 2,7
PyMblHus 6,3 7,3 7,1 -1,9 1,5 4,8 7,8 5,6 59 52
CTpaHbl C pa3BuTOii 3KOHOMWKON, He Bxoasue B EC
Wcnanpwvs 6,0 1,0 -6,8 -3,0 3,0 5,0 12,4 12,0 5,9 3,5
W3paunb 53 4,2 0,8 4,2 3,8 0,5 4,6 &3 223 2,8
Hopserus 2,7 0,8 -1,4 0,6 1,8 0,7 3,8 2,2 2,5 1,4
LLiseruapusi 3,6 1,9 -1,9 2,9 1,7 0,7 2,4 -0,5 0,7 0,5
[ipyrue ctpaHbl ¢ OpPMUPYOLLUMCS PbIHKOM
AnGaHus 5,9 7,7 &3 2,6 3,2 2,9 3,4 2,2 3,4 2,9
Benapycb 8,6 10,2 0,2 7,2 6,2 8,4 14,8 13,0 7,3 10,8
BocHus n MepuerosuHa 6,1 57 -3,1 0,5 3,0 1,5 7,4 -0,4 2,4 2,5
Xopsas 55 2,4 5,8 -1,6 1,6 2,9 6,1 2,4 1,9 2,8
Kocoso 4,0 54 4,0 4,6 5,9 4,4 9,4 -2,4 1,7 3,2
MakenoHus 6,1 5,0 -0,8 1,2 3,0 2,3 8,3 -0,8 1,9 3,0
MonpoBa 3,0 7.8 -6,5 3,2 & 12,4 12,7 0,0 7,4 6,0
YepHoropusi 10,7 6,9 -5,7 -1,8 45 4,2 8,5 3,4 0,6 1,0
Poccus 8,5 5,2 -7,9 4,0 4,3 9,0 14,1 11,7 6,6 7,4
Cepbus 6,9 5,5 -3,0 1,5 3,0 6,5 12,4 8,1 4,6 4,4
Typumst 4,7 0,7 -4,7 7.8 3,6 8,8 10,4 6,3 8,7 57
YkpauHa 7,9 2,1 -15,1 3,7 45 12,8 25,2 15,9 9,8 10,8

WcTounnk: MB®, 6a3a AaHHbIX «[lepcneks pa3sButus MUPOBOI SKOHOMUKW .
'CpenHessBeluenHoe no BB, paccumMtaHHOMY No NapuTeTy MokynatenbHoit cnoco6Hocv (MC).



XOTsl IEpCHEKTUBBI YIIYUIIMINCh, COXPAaHSIOTCS CyIlleCTBEHHbIe pucku. HeoxuganHo
CWJIBHBIN pocT, HabmoaaBIImiics B nepBoii monoBune 2010 roga, MOXKeT IPOIIUTHCS
JOJIBIIIE, YEM OXKUIAIOCh, U IPUAATH TONOJHUTEIbHBIN KPATKOCPOUYHBIN CTUMYJI
SKOHOMUYECKOMY MOIbeMY Oarosapsi yCUJICHHUIO YaCTHOTO crpoca. BriosmHe BeposiTHO, 4TO
SKOHOMHUYECKasi akTUBHOCTH B CoennHeHHbIX [1ITatax u crpanax Azuu ¢ popMupyomumcs
PBIHKOM MOZKET MPCBLICUTD ITPOTrHO3 W NOAACPKATH OKCIIOPT. OI[HaKO B TO K€ BpeMs
r7100ATBHBINA YKOHOMHYECKHUI POCT BIIOJIHE MOXET OKa3aThcs 0osiee CiadbiM, 4eM
MPEIIONAraeTcs, YTO CO3JaET «XBOCTOBOMN» PUCK JIBOMHOM perieccuu. Takxke He
UCKIJTI0YaeTCs BO300OHOBIICHHE BOJIATHIIFHOCTH HA €BPONEHCKUX (PMHAHCOBBIX PhIHKAX U
PBIHKAX CyBEpEHHBIX 0053aTEIIbCTB.

C y4eToM 3TUX PUCKOB Ba)KHO ITPOBOJIUTH NMPABHIBHYIO MOTUTHKY. DuckanbHas
KOHCOJIMJAINSA, XOTS U SIBJIAETCS HEN30€KHOM, JOIKHA TPOBOAUTHCS TAKUM 00pa3oM, YTOObI
CBECTH K MUHHUMYMY OTpHIIaTEIbHBIC TTOCTEACTBUS ISl SKOHOMHUECKOTO POCTA; ICHEKHO-
KpeAUTHAs MOJIMTUKA JOJHKHA TIIATETFHO CTPOUTHCS UCXOMS U3 HEOOXOIUMOCTH KaK
HOpMaJIM3aIuH MOJIUTHUKH, C OTHOM CTOPOHBI, TAK M YMEHBIIICHHUS BOJIATUILHOCTH Ha PHIHKE
CYBEpPEHHBIX 0053aTeNbCTB U 0OecredeHus] 0aHKOBCKOM JINKBUAHOCTH, C APYTON CTOPOHBI;
HEeJaBHO MPOBEJEHHAS «IUCIaHCEpU3aLUsI» EBPONEHCKUX 0aHKOB J0JKHA OBITh
MOAKPETUICHa OBICTPHIMU JEHCTBUSIMHU 10 YCTPAHCHHUIO COXPAHSIONICHCS CIa00CTH OalaHCOB
IIpU JalbHEWIIEH 3alMTe NoTeHIrana Kpeautosanusa. Kpome toro, 11t Toro 4roobl
YCTOHYMBO CTaOMIM3HPOBATH JOBEpHEe (PMHAHCOBBIX PHIHKOB, MOTPEOUTENEH 1 MHBECTOPOB |,
HE00X0IMMO OyJIeT KOpEHHBIM 00pa3oM YIIydIINTh Ka4eCTBO yIpaBieHus: B EBporeiickom
cotoze (EC) u B 30H€ eBpo.

Crpansl EBponsl ¢ popMupyrommmcest pbIHKOM TaK)Ke BOCCTAHABIUBAIOTCS, U
SKOHOMMYECKUH pOCT B HUX cocTaBuT 3,9 npouenra B 2010 roay u 3,8 npoueHra
B 2011 roxy (rnaBa 2). OTH cTpaHbl CHIIBHO ITOCTPAJIalId B pe3yJsbTaTe IN100anbHOro Kpu3uca,
NEPEeKHB HE TOJIBKO COKpaIlleHHE SKCIIOPTa, HO M Pe3KOe YMEHbLIEHUE PUTOKA KaluTaa,
YTO MOJIOXKUIIO KOHEL OBICTPOMY POCTY BHYTPEHHETO CIIPOCa, UMEBIIEMY MECTO BO MHOTHX
CTpaHax B JIOKpPU3UCHBIE TO/Ibl. B HacTos1ee BpeMs B pernoHe NPOMCXOIUT SIKOHOMUUECKUH
HOJIbEM, OOECIIEUEHHBIH 0’KUBJIEHUEM PKCIIOPTa, HO BHYTPEHHUIN CIIPOC OCTAETCS BAJIBIM,
0COOEHHO B CTPaHax, B KOTOPBIX MaJIeHUE JOKPU3UCHBIX LIEH HA aKTUBBI U OCTAHOBKA
KpeIuTHOTO OyMa ObuTH Hanbosee pe3KUMH.

DKOHOMHMYECKHE MEPCIEKTUBBI CTpaH EBpoIbl ¢ hopMUpyOMKUMCS PHIHKOM
B 3HAYUTENILHOH CcTeNeHu OyyT 3aBUCETh OT cuTyauuu B 3ananHoil EBpone. BozobHoBieHME
KpPU3HCHBIX siBJIeHUH B 3anaaHoi EBpone MoxeT cka3zaThcsl Ha cTpaHax EBpornsl ¢
(bopMHpYIOIIMMCS PHIHKOM HE TOJIBKO Yepe3 KaHaJlbl BHEIIHEH TOPTOBIIM; OHU MOTYT TaKKe
3aTPOHYTh MPUTOK KaIllUTala B PETHOH U POCT BHYTPEHHET 0 KPEJUTa, UTo eIie Ooiee
oc1a0uT BHYTPEHHUH CIIPOC.



[lepen aupeKTUBHBIMU OpraHaMu cTpaH EBporsl ¢ hopMupyromumMes ppIHKOM CTOUT
TpyIHas 3a7jaua IpeoaosIeTh HacleIue KpU3nca, He MoAPbIBasi SKOHOMHUECKOTO OIbeMa.
Jepunut Gro/pkeTa B STUX CTpaHax pe3Ko BBIPOC BO BpeMsl KPU3HCA M OCTaBAJICS BHICOKUM
B 2010 roxy. B 3HaUMTENBHOM CTETIEHH ATOT AS(DUIIMT HOCUT CTPYKTYPHBIN XapaKTep: XOTs
B OOJIBIIMHCTBE CTPaH 70 Kpu3uca ACPUIUT Or0pKeTa ObUT HU3KUM, BPEMEHHBIA OyM
J0XO0B CKPBIBAJI 32 COOOH TITyOMHHOE yXYIIIIEHUE YCIOBHUH, BEI3BAHHOE OBICTPBIM POCTOM
rOCYJIapCTBEHHBIX PacXoA0B. POCT kpeauToBaHus ObUT CITa0BIM C Ha4ajIa KpuU3uca. JTo
SIBUJIOCH PE3YJIbTATOM 00Jiee HU3KUX KalUTaJIbHBIX TPaHC(PEPTOB U3 EBPOMEHCKIX CTpaH
C pa3BUTON YKOHOMMKOH, YBEIIMYCHNEM HEOOCTyKMBAEMBIX KPEIUTOB (UTO TpedyeT Ooee
BBICOKMX OTYHCIICHHUH B pe3epBbl) U ci1aboro crpoca. [IockonbKy cripoc Ha KpeauThl
B HACTOSIIEE BPEMsI BOCCTAHABIMBACTCS, TOCYIaPCTBEHHASI IOJIUTUKA MOXKET OBITh
HampaBlieHa HA YMEHBIIICHHE OTPAaHNYEHUH KPEIUTOBAHMS CO CTOPOHBI MPEIOKEHUS Ty TeM
CHIDKEHHUS HEOTPEACIEHHOCTH B OTHOIIEHUH MAaKPOIKOHOMHYECKON TOTUTHKH.
3acnmy>KHUBaroIye JOBEPHS IIaHbl (PUCKAIBHON KOHCONMUIAIUN MOTYT IOMOYb OCIa0UTh
00eCIIOKOEHHOCTh COCTOSIHUEM CYBEPEHHOM 3a/I0JDKEHHOCTH, KOTOPAast MOKET BHI3BATh
0COOEHHO OTpHUIATENBHBIN (PPEKT B cTpaHax, 0aHKH KOTOPHIX UMEIOT KPYITHBIC OTKPBITHIC
MO3UIMH 110 CYBEPEHHBIM JIOJTOBBIM 00s13aTeNbcTBaM. B Gosiee 101rocpouHoil nepcrnekTuBe
CTpaHaM perHoHa MOTpedyeTCs N3bICKaTh HOBbIE IBUKYIIME CHIIbI SKOHOMHUYECKOT0 pOCTa,
TaK KaKk MOJIEJIb POCTA MEPHO0/Ia IKOHOMUYIECKOTO OyMa, BEI3BAHHOTO IMPUTOKOM KaIuTana,
OBICTPBIM POCTOM KPEAMTOBAHHUS M PE3KUM TIOBBIIICHHEM BHYTPEHHETO CIIPOCa, TOJDKHA
OBITh 3aMeHeHa OOJIbIIeH ONIOPOI Ha CEKTOpa MPOM3BO/ICTBA BHEITHETOPTOBBIX TOBAPOB KaK
¢axTopa pocTa.

Xots kpu3uc B cTpanax EBponsl ¢ GopMupyrommmMest pbIHKOM ObUT Ty OOKHM,
0aHKOBCKUI M BaJTIOTHBIM KPU3UCHI, KOTOPBIX CHAa4ajla MHOTHE OMacajIich, B OCHOBHOM OBLIH
MPEAOTBPALLIEHBI, YTO SIBUJIOCH PE3YJIbTATOM pean3alii NPaBUTEIbCTBAMU CTPaH
SHEPTUYHON aHTUKPU3UCHOU MOIUTUKU, OBICTPOTO MPUHATHS MEXIYHAPOIHBIMU
OpraHM3aIsIMHI KPYITHOMACIITAOHBIX TAKeTOB (PMHAHCOBBIX MEP U COXPAHEHHSI MOAIEPKKH
CO CTOpOHBI 3aMaJHbIX 0aHKOB (T71aBa 3). AHaIN3 IPUYUH CMEHBI OyPHOTO POCTa KPU3HCHBIM
CIAJIOM MO3BOJIAET U3BJICYb BaXKHBIE YPOKH MO MIPEAOTBPALIEHUIO KPU3UCOB. XOTsI KPU3UC B
cTpanax EBpormbl ¢ popMHUpyIOIIMMCS pHIHKOM OBLJT CIIPOBOLIMPOBAH BHEITHUMH (paKTOpaMu
(cmazoM B €BpOMEHCKUX CTpaHaX ¢ Pa3BUTOM SKOHOMUKOW M PE3KOM OCTAaHOBKOM MPUTOKA
Kanurazia), KJI04eBYI0 poJib TAaKXKE ChIIpaIl BHYTPEHHUE AucOaIaHChl U PaKTOpBI
ySI3BUMOCTH. JleficTBUTENIbHO, CTPaHbI, KOTOPBIE CMOTII B OCHOBHOM M30€KaTh BRI3BAHHBIX
IIPUTOKOM KanuTajia 0yMOB KPEIUTOBaHUS U BHYTPEHHETO CIIPOCA, UCTIBITAIA 3HAYUTEIBHO
MecHee CHIBHBIN craj.



