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Ýêîíîìè÷åñêàÿ èíòåãðàöèÿ â Çàïàäíîé Åâðîïå â XX âåêå âûøëà íà ñîâåðøåííî
íîâûé ýòàï ýòàï ñâîåãî ðàçâèòèÿ,êîãäà áûë ñîçäàí Åâðîïåéñêèé ýêîíîìè÷åñêèé è âà-
ëþòíûé ñîþç (ÝÂÑ), êîòîðûé äîëæåí áûë çàâåðøèòü ôîðìèðîâàíèå îáùåãî ýêîíîìè-
÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà. Â ñâÿçè ñ ñîçäàíèåì ÝÂÑ íàöèîíàëüíûå âàëþòû áûëè çàìåíåíû
íà åäèíóþ âàëþòó - åâðî, íûíå ÿâëÿþùåéñÿ ïëàòåæíûì ñðåäñòâîì â 17 ñòðàíàõ çîíû
åâðî. Ñîçäàíèå ýêîíîìè÷åñêîãî è âàëþòíîãî ñîþçà è ââåäåíèå åäèíîé âàëþòû òîíêîé
íèòüþ ñâÿçàíû ñ îñóùåñòâëåíèåì äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè, ïðîâîäèìîé Åâðîïåé-
ñêèì öåíòðàëüíûì áàíêîì (ÅÖÁ). Äàííûé îðãàí áûë ñîçäàí äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ìî-
íåòàðíîé ïîëèòèêè åâðîçîíû, ñòàâøàÿ îñíîâíîé ÷àñòüþ ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîé ñè-
ñòåìû Åâðîïåéñêîãî ñîþçà. Äàííàÿ ïîëèòèêà ïðèçâàíà îáåñïå÷èâàòü ó÷àñòíèêîâ ðûíêà
ëèêâèäíûìè ñðåäñòâàìè, à òàêæå ðåãóëèðîâàòü ðûíîê êàïèòàëà è îïðåäåëÿòü òðåáîâà-
íèÿ, êîòîðûå ïðåäúÿâëÿþòñÿ ê åãî ó÷àñòíèêàì.

Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà Åâðîïåéñêîãî öåíòðàëüíîãî áàíêà ÿâëÿåòñÿ âèäîì äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Äåÿòåëüíîñòü ÅÖÁ íàïðàâëåíà íà òî, ÷òîáû îáåñïå÷èâàòü óñëîâèÿ
äëÿ ðàçâèòèÿ êàê îòäåëüíûõ îðãàíèçàöèé, òàê è ýêîíîìèêè ñòðàí åâðîçîíû â öåëîì.
Åâðîïåéñêèé öåíòðàëüíûé áàíê òàêæå ïîâûøàåò ýôôåêòèâíîñòè ïëàòåæíûõ ñèñòåì
åâðîçîíû è ïðîâîäèò íåîáõîäèìóþ êîððåêòèðîâêó ðûíî÷íûõ ìåõàíèçìîâ.1

Ïîñêîëüêó äåíåæíàÿ âàëþòà è êðåäèòíî-äåíåæíàÿ ïîëèòèêà âñå åùå íå îõâàòûâàåò
11 ñòðàí Åâðîïåéñêîãî ñîþçà, òî ïîòðåáîâàëîñü êàê òî âûäåëèòü áàíêè çîíû åâðî. Òàê
ïîÿâèëñÿ òåðìèí ¾Åâðîñèñòåìà¿. Åå îñíîâíîé çàäà÷åé ÿâëÿåòñÿ ïîääåðæàíèå öåíîâîé
ñòàáèëüíîñòè. Áåç óùåðáà äëÿ ñòàáèëüíîñòè öåí Åâðîñèñòåìà äîëæíà ïîääåðæèâàòü
îáùóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó â åâðîïåéñêîì ñîþçå. Òåì ñàìûì îíà ñïîñîáñòâóåò
äîñòèæåíèþ òàêèõ öåëåé êàê ïîëíàÿ çàíÿòîñòü íàñåëåíèÿ è ñáàëàíñèðîâàííûé ýêîíî-
ìè÷åñêèé ðîñò.

Ñîâåò óïðàâëÿþùèõ Åâðîïåéñêîãî öåíòðàëüíîãî áàíêà îïðåäåëèë öåíîâóþ ñòàáèëü-
íîñòü êàê ¾ïîääåðæàíèå ñðåäíåãî óðîâíÿ èíôëÿöèè¿ â çîíå åâðî - 2% â ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè¿.2

Ôèíàíñîâàÿ ñòàáèëüíîñòü ïðåäïîëàãàåò îñîáîå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè ôîðìèðóþùåé
ýêîíîìè÷åñêóþ ñðåäó, êîòîðàÿ ïîçâîëÿåò ôèíàíñîâîé ñèñòåìå ñòðàíû ïðåîäîëåâàòü
íåáëàãîïðèÿòíûå ïîñëåäñòâèÿ ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè, è ñïîñîáñòâîâàòü âûïîëíåíèþ å¼
çàäà÷ â äàííûé ìîìåíò è â îáîçðèìîì áóäóùåì. Ê îñíîâíûì çàäà÷àì, êîòîðàÿ îñó-
ùåñòâëÿåò ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà, îòíîñÿòñÿ:

1. ïåðåðàñïðåäåëåíèå ðåñóðñîâ â ýêîíîìèêå;

2. ïåðåðàñïðåäåëåíèå â ýêîíîìèêå ðèñêîâ.
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Ïåðâàÿ çàäà÷à ðåøàåòñÿ â óñëîâèÿõ ýôôåêòèâíî ôóíêöèîíèðóþùèõ ðûíêîâ òðóäà
è êàïèòàëà. Âòîðàÿ çàäà÷à âûïîëíÿåòñÿ ÷åðåç èíñòðóìåíòû ðûíêà öåííûõ áóìàã, â
÷àñòíîñòè, âñåãî ïðîèçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ.

Äëÿ îöåíêè ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè íåîáõîäèìî ðàññìîòðåòü ñëåäóþùèå ñîñòàâ-
ëÿþùèå ôèíàíñîâîé ñèñòåìû:

1. Ýêîíîìè÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü îòäåëüíûõ ýëåìåíòîâ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, â ÷àñò-
íîñòè: ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, ðûíêîâ, èíôðàñòðóêòóðû.

2. Îñíîâíûå èñòî÷íèêè ðèñêà äëÿ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû.

3. Ñïîñîáíîñòü ïðåîäîëåâàòü íåáëàãîïðèÿòíûå ýêîíîìè÷åñêèå ñèòóàöèè.

Â çîíå åâðî îäíîé èç ñîñòàâëÿþùèõ ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè ÿâëÿåòñÿ öåíîâàÿ
ñòàáèëüíîñòü. Â ñâÿçè ñ ýòèì äåíåæíî-êðåäèòíîå ðåãóëèðîâàíèå, êîòîðîå îñóùåñòâëÿ-
åòñÿ Åâðîïåéñêèì öåíòðàëüíûì áàíêîì, íàïðàâëåíà íà óñòàíîâëåíèå ôèíàíñîâîé ñòà-
áèëüíîñòè, à ïðè ðàññìîòðåíèè ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè ÅÖÁ ïðèìåíèì óêàçàííûé âûøå
ôàêòîðíûé àíàëèç ñîñòàâëÿþùèõ.

Â äåÿòåëüíîñòü Åâðîïåéñêîãî öåíòðàëüíîãî áàíêà âõîäèò:

1. ïîääåðæàíèå öåíîâîé ñòàáèëüíîñòè, ò.å åâðî - êàê åäèíèöû èçìåðåíèÿ.

2. óïðàâëåíèå ïëàòåæíûìè ñèñòåìàìè ñ òî÷êè çðåíèÿ îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìèêè ýô-
ôåêòèâíûìè ñðåäñòâàìè ïëàòåæåé;

3. Ïîääåðæàíèå ñòàáèëüíîñòè â áàíêîâñêîì ñåêòîðå.

Ñóùåñòâóåò Ðåøåíèå ÅÖÁ 2001/15/ÅÖÁ îò 6 äåêàáðÿ 2001 ã. îá ýìèññèè áàíêíîò
åâðî, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûì Öåíòðàëüíûé áàíê ÿâëÿåòñÿ åäèíñòâåííûì ýìèòåíòîì
áàíêíîò è áàíêîâñêèõ ðåçåðâîâ. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî îí ÿâëÿåòñÿ ìîíîïîëüíûì ïîñòàâ-
ùèêîì äåíåæíîé áàçû.3 Â ñèëó ýòîãî ìîíîïîëèè, îí ìîæåò óñòàíîâèòü óñëîâèÿ, ïðè
êîòîðûõ áàíêè áóäóò çàâèñèìû îò öåíòðàëüíîãî áàíêà. Ïîýòîìó îí òàêæå ìîæåò âëè-
ÿòü íà óñëîâèÿ, ïðè êîòîðûõ áàíêè òîðãóþò äðóã ñ äðóãîì íà äåíåæíîì ðûíêå.

Â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, èçìåíåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê äåíåæíîãî ðûíêà, ïðè-
âîäèò â äâèæåíèå ðÿä ìåõàíèçìîâ è äåéñòâèé ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå
èçìåíåíèå áóäåò âëèÿòü íà ñîáûòèÿ â ýêîíîìè÷åñêîé ñôåðå. Ýòîò ïðîöåññ, òàêæå èç-
âåñòíûé êàê äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà, ÿâëÿåòñÿ âåñüìà ñëîæíûì.

ÅÖÁ âîçãëàâëÿåò Åâðîïåéñêóþ ñèñòåìó öåíòðàëüíûõ áàíêîâ (ÅÑÖÁ). Îíà âûïîëíÿ-
åò òàêèå æå ôóíêöèè, ÷òî è äðóãèå öåíòðàëüíûå áàíêè. Îäíàêî äåÿòåëüíîñòü ïî ñâîåìó
óíèêàëüíà ÅÑÖÁ. Ïðåæäå âñåãî ýòî ñâÿçàíî ñ åå ñòðóêòóðîé, îñîáåííîñòÿìè ñîçäàíèÿ
è ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Âåäü îíà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé íå îòäåëüíûé öåíòðàëüíûé áàíê,
îðãàíèçàöèþ, â ÷üè ïîëíîìî÷èÿ âõîäèò ðåãóëèðîâàíèå ìîíåòàðíûõ ïðîöåññîâ îäíîé
ñòðàíû, à ãðóïïó èç 17 áàíêîâ ñòðàí åâðîçîíû âî ãëàâå ñ ÅÖÁ. Ïðè ýòîì êàæäûé áàíê,
âõîäÿùèé â ÅÑÖÁ � ýòî íåçàâèñèìàÿ îðãàíèçàöèÿ ñî ñâîåé èñòîðèåé äåÿòåëüíîñòè,
ñòðóêòóðîé, êóëüòóðîé. Êîíå÷íî, ìåæäó îòäåëüíûìè íàöèîíàëüíûìè öåíòðàëüíûìè
áàíêàìè åâðîçîíû ñóùåñòâóþò íåìàëûå îòëè÷èÿ, âëèÿþùèå íà ïðîöåññ ôîðìèðîâàíèÿ
Åâðîïåéñêîãî öåíòðàëüíîãî áàíêà â öåëîì è íà åãî äåÿòåëüíîñòü â ÷àñòíîñòè. Â ñâÿçè
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ñ ýòèì îäíîé èç îñíîâíûõ çàäà÷, êîòîðûå ñòîÿò ïåðåä ÅÖÁ ÿâëÿåòñÿ, êàê ìû óæå ðàíåå
ãîâîðèëè, îñóùåñòâëåíèå äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, à òàêæå ïîñëåäîâàòåëü-
íîå ðàçâèòèå èíòåãðàöèè â çîíå åâðî. Ïðåæäå âñåãî ýòî ïðîÿâëÿåòñÿ â ãàðìîíèçàöèè
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè, êîòîðóþ îñóùåñòâëÿþò íàöèîíàëüíûå öåíòðàëüíûå áàí-
êè.

Ïîääåðæèâàÿ öåíîâóþ ñòàáèëüíîñòü ÅÖÁ âûïîëíÿåò âàæíåéøóþ ðîëü â ïðîöåññå
åâðîïåéñêîé èíòåãðàöèè íà ñîâðåìåííîì ýòàïå. Óñïåøíîñòü óñèëèé ãîñóäàðñòâ, êîòîðûå
ÿâëÿþòñÿ ó÷àñòíèêàìè â ïðîöåññå åâðîïåéñêîé èíòåãðàöèè, òåñíî ñâÿçàíà ñ ðåçóëüòàòà-
ìè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ åâðî êàê åäèíîé âàëþòû â ðàìêàõ ýêîíîìèêè ñòðàí çîíû åâðî
è ìèðîâîé âàëþòû äëÿ ó÷àñòíèêîâ ìåæäóíàðîäíûõ îòíîøåíèé. Â ñâÿçè ñ ýòèì ðîëü
ÅÖÁ â îáëàñòè ðàçâèòèÿ åâðîïåéñêîé èíòåãðàöèè òàêæå ïðîÿâëÿåòñÿ â ðåãóëèðîâàíèè
ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé ñ ïðèìåíåíèåì åâðî êàê â ðàìêàõ çîíû åâðî, òàê è â ðàì-
êàõ âñåé ìèðîâîé ýêîíîìèêè. Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà áûëà ñôîðìóëèðîâàíà èìåííî äëÿ
îñóùåñòâëåíèÿ óêàçàííûõ çàäà÷ ÅÖÁ. Â ñâÿçè ñ ýòèì áûëà ñîçäàíà TARGET � åäè-
íàÿ ïëàòåæíàÿ ñèñòåìà Åâðîïû, ðàçâèòèå êîòîðîé ïîëîæèòåëüíî âëèÿåò íà äîñòèæåíèå
öåëåé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè ñ òî÷êè çðåíèÿ îáåñïå÷åíèÿ íåîáõîäèìîé èíôðàñòðóêòóðû
äëÿ ýôôåêòèâíîãî îñóùåñòâëåíèÿ ïëàòåæåé â ðàìêàõ çîíû åâðî, à äàëüíåéøåå ðàçâèòèå
ïëàòåæíûõ ñèñòåì ïîä ðóêîâîäñòâîì ÅÖÁ ñòàíîâèòñÿ ôàêòîðîì óãëóáëåíèÿ èíòåãðàöè-
îííûõ ïðîöåññîâ. ÅÖÁ, ÿâëÿÿñü ñóáúåêòîì ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé,
ñïîñîáñòâóåò ïîâûøåíèþ çíà÷èìîñòè åâðî êàê ìèðîâîé âàëþòû.4

Äåÿòåëüíîñòü ÅÖÁ íåîáõîäèìî ðàññìàòðèâàòü â îáùåì êîíòåêñòå ýêîíîìè÷åñêîé
èíòåãðàöèè ñòðàí Åâðîïåéñêîãî ñîþçà, òàê êàê ýòî ïîçâîëÿåò äàòü áîëåå îáúåêòèâíóþ
îöåíêó ðåçóëüòàòàì äåÿòåëüíîñòè è ýôôåêòèâíîñòè ïðèìåíÿåìûõ ìåð. Èñòîðè÷åñêè
ïîíàäîáèëèñü íåìàëûå óñèëèÿ äëÿ ýêîíîìè÷åñêîé èíòåãðàöèè ñòðàí ÅÑ, à òàêæå áûëî
ïîòðà÷åíî ìíîãî âðåìåíè ñî ñòîðîíû å¼ ó÷àñòíèêîâ. Î÷åðåäíûì ýòàïîì èíòåãðàöèè
ñòàëî ñîçäàíèå Åâðîïåéñêîé ñèñòåìû öåíòðàëüíûõ áàíêîâ âî ãëàâå ñ ÅÖÁ, íåîáõîäèìûì
äëÿ äàëüíåéøåãî óêðåïëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé. Íî ýâîëþöèÿ èíòåãðàöèîííûõ
ïðîöåññîâ ïðîäîëæàåòñÿ, è ÅÖÁ íà÷èíàåò èãðàòü â íåé çíà÷èòåëüíóþ ðîëü, ïîñêîëüêó
åãî ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà íàïðàâëåíà íà óñèëåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è óêðåïëåíèå
ìåæãîñóäàðñòâåííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé.

Öåíòðàëèçîâàííîå äåíåæíî-êðåäèòíîå ðåãóëèðîâàíèå âëèÿåò êàê ýêîíîìè÷åñêîå ðàç-
âèòèå, òàê è íà èíòåãðàöèîííûå ïðîöåññû â çîíå åâðî è ÅÑ â öåëîì çà ñ÷åò óñèëåíèÿ
êîíâåðãåíöèè è ôîðìèðîâàíèÿ åäèíîãî ïëàòåæíîãî ïðîñòðàíñòâà.

Ìåõàíèçì ôîðìèðîâàíèÿ è ðåàëèçàöèè ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè Åâðîïåéñêîãî öåí-
òðàëüíîãî áàíêà ïîçâîëÿåò â öåëîì ñâîåâðåìåííî ðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèÿ â ýêîíîìè-
êå ñòðàí çîíû åâðî, à ïðèíèìàåìûå ðóêîâîäñòâîì Åâðîïåéñêîé ñèñòåìû öåíòðàëüíûõ
áàíêîâ ðåøåíèÿ îñóùåñòâëÿþòñÿ ñ äîñòàòî÷íîé ýôôåêòèâíîñòüþ, ñïîñîáñòâóÿ äîñòèæå-
íèþ öåíîâîé ñòàáèëüíîñòè, î ÷åì ñâèäåòåëüñòâóþò íèçêèé óðîâåíü èíôëÿöèè â ïåðèîä
îñóùåñòâëåíèÿ ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè Åâðîïåéñêèì öåíòðàëüíûì áàíêîì.

1Ñì.: Êîíäðàòîâ Ä.È. Ìåæäóíàðîäíûé ðûíîê åâðî: íàñòîÿùåå è áóäóùåå. [Ýëåê-
òðîííûé ðåñóðñ]. URL: http://bem.bseu.by/rus/archive/3.12/2012-kondratov.pdf (äàòà îá-
ðàùåíèÿ: 26.11.2013).

2 Ñì.: Îôèöèàëüíûé ñàéò Åâðîïåéñêîãî öåíòðàëüíîãî áàíêà [Ýëåêòðîííûé ðåñóðñ].
/ URL: http://www.ecb.europa.eu/home/html/index.en.html (äàòà îáðàùåíèÿ: 26.11.2013).

3Ñì.: Ðåøåíèå ÅÖÁ 2001/15/ÅÖÁ îò 6 äåêàáðÿ 2001 ã. îá ýìèññèè áàíêíîò åâðî.
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4Ñì.: Øóëüãèí À.Ñ. Ðîëü Åâðîïåéñêîãî öåíòðàëüíîãî áàíêà â ìîíåòàðíîé ïîëèòèêå
ñòðàí çîíû åâðî: äèñ. ... ê.ý.í. Ìîñêâà, 2006 [Ýëåêòðîííûé ðåñóðñ]. URL: (äàòà îáðàùå-
íèÿ: 25.11.2013).
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