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    Ежедневный аналитический обзор.   

 

 

 

           «ЕЦБ сохранил учётную ставку на прежнем уровне, но 
оставил дверь открытой для ужесточения монетарной политики 
на апрельском заседании».   

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

  

   

 

Европейский Центробанк на своём сегодняшнем заседании оставил учётную ставку банковского 
кредита в зоне евро без изменений на уровне 1% годовых. Решение по поводу уровня учётной 
ставки было принято анонимно главами 17-ти национальных банков стран, входящих в зону евро 
и 6-ю управляющими ЕЦБ, включая его главу Жана-Клода Трише. На пресс-конференции по итогам 
встречи Трише отметил, что повышение ставки возможно на следующем заседании в апреле, но 
окончательное решение будет принято в зависимости от выходящих макроэкономических 
данных, в первую очередь касающихся инфляции. Уже в феврале годовой уровень инфляции в 
зоне евро достиг 2,4% и превышает верхнюю границу целевого ориентира в 2%, считающегося 
приемлемым в странах с развитой экономикой. Потребительские цены в еврозоне растут заметно 
быстрее, чем в США, где индекс розничных цен CPI расширился за год лишь на 1,6%. Высказываясь 
по поводу позиции ЕЦБ в отношении инфляции, Жан-Клод Трише употребил выражение “сильная 
настороженность” (strong vigilance), что, по мнению большинства экономистов можно расценить 
как сигнал рынкам, посылаемый регулятором перед повышением ставок. Не случайно из текста 
итогового стейтмента была изъята дежурная фраза о том, что актуальный уровень учётных ставок 
соответствует текущему моменту. Один из аналитиков, комментировавший итоги саммита ЕЦБ и 
выступление Трише даже пошутил, что предотвратить повышение учётной ставки в следующем 
месяце может разве что вторжение инопланетян и захват ими Франкфурта, где располагается 
штаб-квартира европейских монетарных властей.  

Валютный рынок ожидал подобного сценария и уже в основном заложил в котировки евро 
грядущее повышение стоимости кредитных ресурсов. С середины февраля доллар потерял 
примерно три фигуры в противостоянии с евро и сегодня, как только Трише произнёс последнее 
предупреждение на языке банкира о готовности к решительным действиям, сдал ещё фигуру. В 
моменте американский доллар опускался до уровня в $1,3970 к евро, но затем понемногу начал 
укрепляться. Ситуация в еврозоне далеко не так безоблачна, как может кому-то показаться. 
Буквально несколько дней назад ведущие рейтинговые агентства сообщили о вероятном 
дальнейшем понижении суверенного кредитного рейтинга Португалии, Испании и Греции. 
Доходность по португальским 10-ти летним гособлигациям уже месяц, как перешагнула 
критический уровень в 7% годовых, и мало у кого из экономистов не возникает сомнений, что ей 
удастся самостоятельно справиться с огромным госдолгом без посторонней помощи. В Греции, 
что ни день, то проходят отраслевые забастовки, а примерно раз в месяц всеобщие, демонстрируя 
отсутствие поддержки населением правительственной программы мер жёсткой экономии, 
принятой в обмен на массивный пакет помощи со стороны международных, в первую очередь 
европейских финансовых институтов. Греческие гособлигации обещают сейчас более чем 11%-ую 
доходность, но это привлекает в основном лишь отчаянных спекулянтов и желающих сыграть в 
русскую рулетку. Не намного лучше ситуация в Испании, где в феврале уровень безработицы 
вновь превысил 20%, тогда как в среднем по Евросоюзу он составляет 9,9%.  

В марте пройдёт саммит глав европейских государств, посвящённый принятию общих для всех 
стран ЕС экономических правил и обязательств в фискальной и бюджетной сферах, направленных 
на предотвращение суверенных дефолтов. Однако уже сейчас евроскептики высказывают 
сомнения и опасения в том, что странам с разными традициями и менталитетом удастся найти 
устраивающие всех взаимные решения. Как ответ монетарных властей на возможный разлад в 
европейской семье, Трише готовит рынки к повышению ставок и ужесточению монетарной 



 

  

   

политики, чтобы поддержать евро доступными ему средствами. Посмотрим, удастся ли главному 
европейскому банкиру сохранить доверие рынков к единой европейской валюте. Ждать осталось 
не больше месяца.  

Грамотных вам позиций,   

 
Автор: Сергей Коробков,  

Руководитель аналитической службы    
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