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MB® 3asBJisieT 0 HeCTa0MJIbHOCTH IKOHOMHYECKOro noarema B EBpone n npussiBaer
K MepaM NOJIUTHKH, KOTOpbIe o0ecnevyaT Hajge:KHOe BOCCTAHOBJICHHE

B EBporie nposBiIsitoTCA NEpBbIE MPU3HAKU yracaHUs TEKYILEr0 3KOHOMUYECKOTO CIaja,
HO BOCCTaHOBJIEHUE, CKOPEE BCETO, Oy1eT MENJICHHBIM U HEYCTOMYUBBIM, 3asIBHJI CETOHS
Mexnynapoansiii Bamrotabiii ®oug (MB®) B cBoem Bhinycke «llepcreKTUBBI pa3BUTHS
peruoHanbHOM skoHOMUKNY (ITPPD) nus EBponsl 3a okts16ps 2009 rona. IIpeacrasnsercs, 4To
6marosapst BO300HOBIICHHIO TOBEPHS U HAMETUBLICHCS TeHASCHIIMNA POCTa MUPOBON TOPTOBIU
crian B EBpone 3aBepumics k cepenune 2009 roga, u 0)kMaaeTcs, 4TO 3a HUM HACTYIUT
yMmepeHHoe BoccTaHoBleHue B 2010 romy, u JuIllb 3aTeM BepHETCs OoJiee CTaOUIbHBIN
SKOHOMMYECKUHN POCT, YKa3bIBAETCS B JOKIAJC.

«HakoHen nposBUIINCH IPU3HAKU yracaHUs MPOJOJKUTENbHOrO cnajga. Ho
BOCCTAaHOBJICHHE, 110 BCEH BEPOSATHOCTH, OyAET MEJICHHBIM U HEYCTONUMBBIM, ITOCKOJIBKY
BO300HOBJICHHE CIPOca B A3UH €/1Ba JIU CMOXKET 3aMEHUTH TOT aIllIETUT, C KOTOPHIM MOTIIOIATN
umnopt norpedurtenu B CIIA. EBpona He MOKET pacCUMTHIBATh Ha SKCIOPT KAaK HA
€IMHCTBEHHYIO JIBUXKYIIYIO CHITy ITOJIbeéMa SKOHOMMKH. Hapsiy ¢ 3TuM no-npexxHemy
OIIyTAeTCs Ne(PUIIUT KPEAUTOB, pacTeT O0e3paboTuIla, a MOTEHIIUAT S KOHOMUYECKOT0 POCTa
B EBporie cokparuics B pe3ynbrare Kpusuca», — oTMeTua Mapek benka, nupexrop
EBporneiickoro nenapramentra MB®. B pa3BuThIX cTpaHax 3TO JOJIKHO MPUBECTH K CPETHEMY
cnany Ha —4,0 npouenra B 2009 rony u pocty Ha 0,5 npouenta B 2010 rogy. Oxxungaercs, 4to
B cTpaHax EBporibl ¢ popMHUpYIOIUMCS pHIHKOM aKTUBHOCTB B 3TOM T'OJly COKPATHUTCS
Ha -6,6 npoueHTa, HO B 2010 rony B OONBIIMHCTBE CTpaH BO300HOBUTCS pocT, npuyem BBII
B CpEIHEM YBEJIMUYHUTCS Ha 1,7 mpoleHTa.

I[OKJ'IaIl MMPU3BIBACT JUPCKTUBHBLIC OpPTaHbl COCPCAOTOUUTL BHUMAHUC HA oOecrieueHn N
YCJIOBHUH /11 BOCCTAHOBJICHUSI SKOHOMUKH. B Onmkaiiieit mepcrneKkTuBe OHU JOKHBI H30paTh
0oJjiee pemuTeNbHBIN MOIX0 K OLIEHKE 0allaHCOBBIX PUCKOB OAHKOB M MPUHSITH MEPHI
M0 PEeKANMUTAIN3ALMI UM PECTPYKTYPU3ALIUH KUZHECTIOCOOHBIX YUPEKACHUHN U JTUKBUIAIIIH HE
SIBJISTIOLITUXCSI TAKOBBIMU. « DKOHOMUYECKUN MTOABEM MOXKET OKa3aThCs ciadee, 4eM 03KUIaI0Ch,
€CJIM OTIepaTUBHO He OyeT HaiiaeHo A PeKTUBHOE perIeHre MpodieM PUHAHCOBOTO
CeKTOpay, — 3asBIII benka.

BawumHrToH, okpyr Konymous 20431 « TenedoH: (202) 623-71-00 « dakc: (202) 623-67-72 « www.imf.org



Mepm MaKpOBKOHOMH‘IGCKOfI MMOJIMTUKHU TAKKC OJOJIKHBI MMOAACPIKATE PACIIUPCHHUC
SKOHOMHUYECKOW aKTUBHOCTH, HAPSAY C MOATOTOBKOM K MPEKPAIIEHUIO TOCYJaPCTBEHHOM
noanepkku. HectabunbHOCTh OIbeMa MOTPEOYET JaTbHENUIIET0 HCTIONb30BAHMS
3aIUTAHUPOBAHHBIX CTUMYJIOB HaJIOTOBO-00/PKETHON TOJIUTUKU U (PYHKIIMOHUPOBAHHS
aBTOMATUYECKUX CTAOMIIN3aTOPOB, HO MOCIIE TOrO KaK MPOIecC BOCCTAHOBIEHUS OyAeT
MOCTaBIICH Ha MPOYHYIO OCHOBY, U3 COOOpaKEHUI SKOHOMUYECKON PUEMIIEMOCTH TTOHA005TCs
AKTHUBHBIC YCUJIWS 110 KOHCOJIUAAlIUH. HCHG)KHO-KPGIII/ITHaSI TIOJIMTHUKA TAKIKEC JOJZKHA COXPAHATDH
OPHUCHTAIMIO HAa NOAJACPIKKY, OJHAKO KaK TOJIBKO (bHHaHCOBLIC YCJIOBUSA HOPMAJIMU3YIOTCA,

a MpoIlecC BOCCTAHOBIIEHUS OKPEIHET, OyAeT HE0OXOAMMO MPUCTYIUTH K BBIBOY
OecrperieICHTHRIX MEp MHTEPBEHIINU, BEI3BaHHBIX Kpu3ucoM. [lepBocTenenHoe 3HaueHue Oyaer
HUMETH YETKO 0603HaquHa;1 IIo3unysA B OTHOILICHUU TaKkou CTPATCIUr NPCKpPALICHUA
WHTEPBEHLINM, OTMedaeTcs B okiane. «Ho ycrnokanBarbcst pano. HeycToiuuBocTh
HAMETHUBIIIETOCS MOAbEeMa MOTPEOYET TBEPAOTO PYKOBOJCTBA AJIsi 00ECIICUEeHUS MOIIEPKKH
SKOHOMUYECKON aKTUBHOCTH, Hapsy C IIOATOTOBKON K CBOPAYMBAHUIO MEP ITOJIUTHUKH,
MIPUHSATHIX B EpUOA Kpu3uca. JlJis mpaBUIILHOTO BEIOOpPA CPOKOB M TEMIIOB MOTPEOyeETCS
THIaTeNbHAas OLIEHKa», — yKa3al benka.

«B memom ke camoe TlIaBHOE, B KOHEYHOM UTOTE, — JIEHCTBOBATH ONEPATUBHO, YTOOBI
YCTpaHUTh yiepO, HAHECEHHBIA KPU3UCOM MOTEHIIMAIEHOMY YKOHOMHYECKOMY pocTy. ToJbKO
BOCCTaHOBJICHHE J0JITOCPOYHOTO IMOTECHIIMAIA SKOHOMHYECKOTO pocTa EBpOTBI MO3BOJIUAT
pEeaNbHO TPEOI0NIETh KPU3UC», — M00aBUI OH. J{JIs TOCTHKEHUS ATOU eI JUPEKTUBHBIE
OpTaHbI Pa3BUTHIX CTPaH JOJDKHBI BBISBIATH BO3SMOXHOCTH PeQOPMHUPOBAHUS PHIHKOB TPY/Ia H
TOBapOB, TOT/Ia KaK B CTpaHax ¢ (OPMUPYIOUTUMCS PHIHKOM HEOOXOIUMO 00paTUTHCS
K pa3paboTKe HOBOM MOJIEIIH NIPEANPUHUMATEIILCTBA, IPEIararolleii HOBBIA OaTaHC MEXITY
MCTOYHUKAMU YKOHOMUYECKOTO pOocTa U (PMHAHCHUPOBAHUSI.

KpaTkoe cogep:xanue ananurndeckux pasaesos IIPPI 3a okrsadps 2009 rona

B rnase 2 Boimycka [TPPD 3a okTs16ps 2009 rona, o3arnasnennoi «Kpusuc u
MOTEHLUAIbHBIA 00BEM MPOU3BOICTBA», pACCMATPUBAETCS BO3/ICIICTBHIE KpU3HCa
Ha TIOTEHIIUAIBbHBIN 9KOHOMUYECKHI pocT B EBporie u nenaercs BEIBOA O TOM, UTO MPOOIEMbI
(MHAHCOBOTO CEKTOPA, HU3KME MHBECTHIIMU U MPOJOKUTENbHas 0e3padoTuiia, CKopee BCero,
OyIyT CACPKUBATh MOTCHIIMAIBLHBIN POCT B OJIMKaiIe Tosl. MacmTaObl BO3ACHCTBHS dTUX
(hakTOpoB, 0OJJHAKO, HEACHBI. B TONTOCPOYHOI MEepPCIEKTUBE MOTEHIIMATBHbBIE TEMITBI
HKOHOMHUYECKOTO POCTa B OONBIIMHCTBE Pa3BUTHIX CTpaH EBPOIIbI MOMKHBI BEPHYTHCS
K TPEeH/1aM IPOIUIbIX IEPHUOIOB, 32 UCKIOYEHUEM TEX CIy4yaeB, KOorja Hecopa3MepHas NpuObLIb
(hMHAHCOBOT'O CEKTOpa MPOBOIMPOBAJa Ype3MEepHbIN pocT. B crpanax EBporib
¢ (GOPMUPYIOLTUMCS PHIHKOM BO30OHOBIICHUE KOHBEPTCHIIMH OYIET 3aBUCETh
OT BOCCTAHOBJICHUS YCTOMYMBOTO MPUTOKA KAMTUTAJIA 33 CYET 00eCIIeYeHHsI O1arompusTHBIX
YCIIOBUH AJI NPEANPUHUMATENbCTBA, YKPEIJIEHUS! OCHOB IOJUTHKY /711 YMEHbIICHUS
HEONPENEIEHHOCTH, a TAKXXE MPOBEICHNS B3BEILIEHHON MAaKpPOIKOHOMHUYECKOMN MOJTUTUKH.



B rnase 3 [1PPD, o3arnasnennoii «Ilocnenctsust cokpaiiieHus MOTEHIMAILHOTO 00beMa
IIPOU3BOJCTBA Il MAKPOIKOHOMHYECKOH MOIUTHUKW, CIETIaH BBIBOJ O TOM, YTO COKpAILlCHHE
MOTEHIMATILHOr0 00beMa MPOU3BO/ICTBA U CBSI3aHHASL C HUM HEOIPEEIEHHOCTh 3aTPYJHSIIOT
NPUHATHE PEIICHUH KaK B HAJIOTOBOM, TaK U B ICHE)KHO-KPeIMTHOH cepe, Ha GoHe u 6e3 Toro
CJIO’KHBIX YCJIOBHM U MOXET CTaTh IPUYMHOM OIIMOOYHBIX PELICHUH B 00JaCTH NOJIUTUKH.
Jlnst 3akpensieHus HHQIIALUOHHBIX 0KUJaHUN pa3pab0TUNKU A€HEKHO-KPEAUTHONW NOIUTUKU
JOJDKHBI 4YETKO c(hopMyIMpOBaTh CBOM MO3UIMH B OTHOLICHUH OTEHIIMAIBHBIX 00HEMOB
IIPOU3BOJICTBA, C YUETOM KOTOPBIX IPUHUMAIOTCS PEIICHUSI O CTAaBKE MHTEPBEHIUH, B TO K€
BpeMs IIOJYEPKHUBAsI CBOIO TOTOBHOCTbh BHOCUTh KOPPEKTHUBBI ITO MEPE MOCTYIICHUS HOBOU
uHpopmauuu. [IpuHrMas BO BHUMaHHE OTPOMHBIE OIO/PKETHBIE M3/IEPIKKU KPU3HCa, HE
MOMEIIAET M3JIUIIHAS IPEJOCTOPOKHOCTH HATOTOBO-0I0IKETHOM MOTUTHKH, @ KOHCOJUIAIUS
rOCyJapCTBEHHBIX (PMHAHCOB JI0JIKHA OBITH IPOBEJIEHA, KAaK TOJIBKO IPOIIECC BOCCTAHOBJICHUS
MOJYYUT HEOOXOAUMBINA UMITYJIbC.

B rnase 4 [1PPD, o3arnasnenHoi «Mepbl MOJIUTUKHU TIO YCTPAHEHHUIO MTOBBIIIIEHHOTO PUCKA

B MIEPHUOJ MOAbEMA B CTPAHAX C (POPMHUPYIOUIMMCS PHIHKOM», OTMEYAETCs, 4TO B IIEPUOJT TTOCTIE
(dbuHaHCOBOTO KpHu3nca cTpanbl EBporbl ¢ popMHUPYIOIIHMCS PRIHKOM, BEPOATHO, CTOIKHYTCS

c 6oJiee BEICOKMMH MIPEMUSIMU 32 PUCK U 00JIee N3MEHUYNBBIMU SKOHOMHUYECKHMH yCIIOBUSMHU,
MMOCKOJIBKY UHBECTOPHI Oy IyT oOpamiarh 00Jbllle BHUMAHUS Ha BHYTPEHHIOIO MIOJTUTUKY

B OTJAEJIbHBIX CTpaHax. [IpoBeneHre Mep MONUTUKY, HAIPABICHHBIX HA CHUKEHUE
HEOTPeAeIEHHOCTH OTHOCUTEIILHO COCTOSIHUS (PMHAHCOBOM CUCTEMBI U OTPAHUYCHUE
JTUCKPEIIMOHHOTO XapaKTepa HaJoroBO-0F0PKETHOW MOJIMTUKH, OYJIET UMETh OOJIBIIIOC 3HAUCHUE
JUIS yCTpaHEHHUs] 00ECTIOKOEHHOCTH U O0ECIICUUT «IBOMHBIC AUBUACHbD» YIyUIICHUS
MEPCIEKTHUB J0JITOCPOUYHOTO POCTA.



Ta6nuua 1. EBponeiickue cTpaHbl: pocT peanbHoro BBI u nndnauma UML, 2006—-2010 roab!
(B npoueHmax)

PocT peanbHoro BBl WHdnsums UML
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
Espona 1/ 2/ 4,2 3,9 1,7 -4,7 0,8 3,6 3,6 57 3,0 2,7
CrpaHbl EBponbl ¢ pa3suToi akoHomukom 1/ 3,2 2,8 0,8 -4,0 0,5 2,2 21 34 0,7 1,0
CrtpaHbl EBponbl ¢ chopmupytoLmmcest poiHkom 1/ 2/ 72 6,8 4,2 -6,6 1,7 7.8 7.8 12,0 9,0 72
EBponeiickuii cotos 1/ 3,4 3,1 1,0 -4,2 0,5 2,3 2,4 3,7 0,9 11
3oHa eBpo 29 27 0,7 -4,2 0,3 22 2,1 33 0,3 0,8
AscTpust 3,5 3,5 2,0 -3,8 0,3 1.7 2,2 3.2 0,5 1,0
Benbrus 3,0 2,6 1,0 -3,2 0,0 23 1.8 45 0,2 1,0
Kunp 4.1 4,4 3,6 -0,5 0,8 2,2 2,2 4,4 0,4 12
DUHNARANS 49 4,2 1,0 -6,4 0,9 1,3 1,6 39 1,0 1,1
DpaHums 2,4 2,3 0,3 -2,4 0,9 1,9 1,6 3,2 0,3 1.1
Fepmanus 32 25 1.2 -5,3 03 18 23 28 0,1 0,2
Mpeums 45 4,0 2,9 -0,8 -0,1 33 3,0 42 1,1 17
Wpnanaus 54 6,0 -3,0 -7,5 -2,5 2,7 29 3.1 -1,6 -0,3
Wrtanua 2,0 1,6 -1,0 -5,1 0,2 2,2 2,0 35 0,7 0,9
Tiokcembypr 6,4 52 0,7 -4,8 -0,2 2,7 2,3 34 0,2 1,8
ManbTta 3.8 37 21 -21 0,5 2,6 0,7 47 21 1,9
Hugepnangsl 3,4 3,6 2,0 -4,2 0,7 1,7 1,6 2,2 0,9 1,0
MopTtyranus 14 1,9 0,0 -3,0 0,4 3,0 24 2,7 -0,6 1,0
Crosakusi 8,5 10,4 6,4 -4,7 3,7 4,5 2,7 4,6 1,5 2,3
CroseHuns 59 6,8 35 -4,7 0,6 2,5 3,6 57 0,5 1,5
Wcnanns 4,0 3,6 0,9 -3,8 -0,7 3,6 28 41 -0,3 0,9
[Opyrue ctpaHbl EC ¢ paseuToii 3KOHOMUKOI
Nanus 33 1,6 -1,2 -2,4 0,9 1.9 1,7 3.4 1,7 2,0
LWseums 4,2 2,6 -0,2 -4,8 1,2 15 1.7 33 2,2 24
Benwukobputanus 29 2,6 0,7 -4,4 0,9 2,3 2,3 3,6 1,9 1,5
Hosble unexsl EC 1/ 6,6 6,0 4,0 -4,3 0,7 3,2 4,3 6,5 34 2,2
Bonrapust 6,3 6,2 6,0 -6,5 -2,5 74 7.6 12,0 2,7 1,6
Yexuna 6,8 6,1 2,7 -4,3 1.3 25 2,9 6,3 1,0 11
OcToHns 10,0 72 -3,6 -14,0 -2,6 44 6,6 10,4 0,0 -0,2
BeHrpus 3,9 1,2 0,6 -6,7 -0,9 3,9 7.9 6,1 4,5 41
Natsuns 12,2 10,0 -4,6 -18,0 -4,0 6,6 10,1 15,3 31 -3,5
INutBa 7.8 8,9 3,0 -18,5 -4,0 3.8 58 11,1 35 -2,9
Monblua 6,2 6,8 4,9 1,0 22 1,0 25 4,2 34 2,6
PymbiHus 7.9 6,2 71 -8,5 0,5 6,6 4,8 7.8 55 3,6
CTpaHbl C pa3BuTOl 3KOHOMUKOIA 3a Npeaenamun EC
Wcnanauna 43 5,6 1,3 -8,5 -2,0 6,8 5,0 12,4 1,7 4,4
M3paune 53 52 4,0 -0,1 2,4 2,1 0,5 4,6 3,6 2,0
Hopserus 23 3.1 21 -1,9 1,3 23 0,7 3,8 23 1,8
LWsenuapus 3,6 3,6 1,8 -2,0 0,5 1,0 0,7 24 -0,4 0,5
[pyrvie cTpaHbl ¢ (DOPMUPYIOLLIMMCS PbIHKOM
AnbaHus 55 6,3 6,8 0,7 2,2 24 29 3.4 1,7 2,0
Benapycb 10,0 8,6 10,0 -1,2 1,8 7,0 84 14,8 13,0 83
BocHus u MepuerouHa 6,9 6,8 55 -3,0 0,5 6,1 1,5 74 0,9 1,6
Xopsatusi 4,7 55 24 -5,2 0,4 3,2 29 6,1 2,8 2,8
MakenoHusi, BIOP 4,0 59 4,9 -2,5 2,0 3,2 23 83 -0,5 2,0
Monposa 4,8 3,0 72 -9,0 0,0 12,7 12,4 12,7 1,4 7,7
YepHoropus 8,6 10,7 75 -4,0 -2,0 2,1 3,5 9,0 34 21
Poccust 7,7 8,1 5,6 -7.5 1,5 97 9,0 14,1 12,3 9,9
Cepbust 52 6,9 54 -4,0 1,5 12,7 6,5 11,7 9,9 7.3
Typuus 6,9 4,7 0,9 -6,5 37 9,6 8.8 10,4 6,2 6,8
YkpauHa 73 7.9 21 -14,0 2,7 9.1 12,8 252 16,3 10,3

WcTtounnk: MBO, «lMepcnekTvBbl passuUTUS MUPOBOI SKOHOMUKMY.
1/ CpepHvie 3Ha4eHusi B3BelweHbl no MMC BBI.
2/ YepHoropus UCKMoYeHa U3 pacyeTa arpermpoBaHHbIX NokasaTenei.



