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Если бы не евро, это сальдо привело к пе-
реоценке стоимости немецкой валюты, а также 
к снижению стоимости других валют по отно-
шению к немецкой. Но это невозможно в силу 
существования евро. В 1999 году баланс внеш-

ней торговли Германии находился в мину-
се: –1,4% ВВП. А к 2015 году мы получаем по-
ложительное сальдо в 8%. Что самое важное, 
этот профицит демонстрирует устойчивый рост 
именно с момента введения евро. 

Европейский Союз переживает глубо-
кий кризис, затронувший не только эконо-
мику, но и саму европейскую идентичность. 
У истоков кризиса – евро. Единая валю-
та должна была стать вершиной европей-
ского строительства, но в действительности 
оказалась причиной его упадка. Она разъе-
дает экономические и социальные основы 
принявших ее стран, подрывает демокра-
тические традиции, нагнетая волну «тира-
нического поведения», которая, в свою оче-
редь, порождает беспрецедентный рост 

популизма. Единая валюта все чаще при-
водит к сбою макросистемы принявших 
ее стран. Исключением является только Гер-
мания. Что отнюдь не случайно. Евро был со-
здан Германией и для Германии. Он сфор-
мировал условия для недооценки немецкой 
валюты и в то же время переоценки валют та-
ких стран, как Франция, Италия [1] и Испания 
[2]. Это находит отражение в огромном струк-
турном положительном сальдо внешней тор-
говли Германии в ущерб соседям. И это нача-
ло конца Европейского Союза. 

,
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С 2010 года кризисы следуют один 
за другим. Они влекут за собой серьезные со-
циальные последствия – как прямые (рост без-
работицы, особенно среди молодежи в стра-
нах Южной Европы), так и косвенные – вроде 
принятия до глупости ограничительной бюд-
жетной политики «спасения евро», которая ве-
дет к спаду инвестиций, бьющему не только 
по экономическому росту, но и по благососто-
янию населения. 

Череда кризисов настраивает страны 
ЕС друг против друга и становится реаль-
ной угрозой для европейского сотрудниче-
ства. Евро представляет опасность не только 
для «буквы», но и для духа европейства. С та-
ким выводом сейчас согласны многие эконо-
мисты. Будь то бывший руководитель Банка 
Англии Мервин Кинг (он недавно выпустил 

книгу [3] с критикой евро), некоторые лауреа-
ты Нобелевской премии, в том числе Джозеф 
Стиглиц [4] и другие известные эксперты [5]. 
Их мнение разделяют и политики, такие 
как Оскар Лафонтен (бывший руководитель 
Социал-демократической партии Германии 
и основатель Левой [6] партии) и Стефано 
Фассина, бывший министр левоцентрист-
ского правительства в Италии [7]. Эта кри-
тика представляет упорядоченную сторону 
подъема популистских движений в различ-
ных европейских странах, будь то Движение 
пяти звезд в Италии, Подемос в Испании, На-
циональный фронт во Франции или же схо-
жие организации в Нидерландах и даже Гер-
мании (АдГ). И все это вместе подводит нас 
к очевидному вопросу: зачем вообще был со-
здан евро?

1. ИСТОРИЯ ЕВРО

Проект возник не вчера. Мысль о еди-
ной европейской валюте датируется концом 
1960-х годов и появлением «плана Верне-
ра» [8]1. 

Препятствия появились уже на старте. 
В 1977 году глава Европейской комиссии Рой 
Дженкинс предложил ввести единую валюту 
для стран, которые входили в Европейское 
экономическое сообщество. Его предложение 
подразумевало формирование общего бюд-
жета, объем которого должен был равняться 
10% ВВП стран-членов. Идея была техниче-
ски логичной, но ее политически отклони-
ли все государства. Она остается разумной 
и сейчас – притом, что бюджет Европейского 

1  Пьер Вернер – премьер-министр Люксембурга, в 1970 
году получил мандат на создание экспертной группы 
для разработки проекта экономического и валютного 
союза в рамках ЕЭС. – Прим. ред.

Союза не превышает 1,25% ВВП. Но без фе-
дерального бюджета евро не может работать. 
Несмотря на это, страны ввели евро, пони-
мая, что выделенного на его работу бюдже-
та недостаточно. Тому есть сразу несколько 
объяснений. 

С конца 1980-х годов и, в частности, 
со вступлением в силу Маастрихтского до-
говора в 1993 году, шло утверждение поли-
тического проекта – формирования феде-
ральных или наднациональных институтов. 
Но эти институты отвергались – и по сей 
день отвергаются – европейскими народа-
ми каждый раз, когда у них удосуживаются 
об этом спросить. Вспомним хотя бы о про-
екте конституции, который был отклонен 
на референдуме во Франции и в Нидерлан-
дах в 2005 году. Поэтому пришлось идти 
на уловки. Европейское руководство осоз-
нанно сформировало неполноценные инсти-
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туты (евро является их лучшим примером) 
в надежде, что порожденные этим кризи-
сы заставят народы в спешном порядке при-
нять то, от чего они отказывались по здраво-
му размышлению. Но уловка не сработала. 
Кризисов становилось все больше, они воз-
никали один за другим, однако так и не ста-
ли толчком к федерализму, которого так же-
лали отцы-основатели евро. Французское 
правительство сегодня в одиночестве пыта-
ется продвинуть федеральный проект. Даже 
немецкие власти, некогда бывшие его глав-
ными союзниками, теперь отказываются 
от политической логики, которая водрузи-
ла бы на их плечи все бремя формирования 
этого самого федерализма. Поэтому они до-
вольствуются нынешним статус-кво, кото-
рый очевидно играет им на руку. 

Мы в тупике. Мы не в силах продви-
нуться вперед и не решаемся сдать назад. 
И потому обречены на кризис. Евро же по-
степенно разрушает старые нации, в кото-
рых сформировалась и окрепла европей-
ская демократия. Договор о стабильности, 
координации и управлении в экономиче-
ском и валютном союзе, ратификацию кото-
рого Франсуа Олланд протащил в сентябре 
2012 года, лишает избранных представите-
лей нации контроля над бюджетом, который 
представляет собой важнейшую составляю-
щую суверенитета. Таким образом, полити-
ки сами формируют собственное бессилие, 
чтобы тем самым избавиться от ответствен-
ности. Все твердят как догму: «Евро защи-
щает». Но от чего? И как? Об этом молчат, 
и не без причины… «Евро способствует ро-
сту» – вот еще одна составляющая кредо, ко-
торая, тем не менее, опровергается самыми 
очевидными фактами. Евро не является (и 
в принципе не может быть) экономическим 
объектом. Более того, он – даже и не полити-
ческий объект. Он стал плодом воображения, 
который скрывает реальное стремление мно-
гих политических лидеров слиться в безли-
кой массе, чтобы избавиться от груза ответ-
ственности. 

«Благая весть» экономистов 
и другая ложь

Поэтому следует вернуться к исто-
кам евро. Нам представляли его манной не-
бесной, но он превратился в одну большую 
ложь. Подобно волхвам из Евангелия, эконо-
мисты Роберт Манделл, Аллан Роберт Маккин-
нон и Питер Кенен несли миру «благую весть». 
Как бы то ни было, современные исследования 
указывают на совершенно обратное.

Теория оптимальных валютных зон была 
выдвинута экономистом Робертом Манделлом 
в 1961 году [9]. Она была призвана дать тео-
ретическое обоснование существования зон, 
где было бы выгодно иметь единую валю-
ту. Два года спустя свой вклад в теорию внес 
Аллан Роберт Маккиннон [10]. Он утверждал, 
что чем значительнее открытость экономики 
к внешнему миру, тем сильнее это снижает об-
менный курс. Интерес к коррекции с помощью 
обменного курса снижается. Что касается Пи-
тера Кенена [11], он утверждал, что если эко-
номика страны диверсифицирована, эта ди-
версификация ограничивает масштабы того, 
что экономисты называют «экзогенным шо-
ком», и позволяет стране установить связь 
с другими с помощью фиксированного обмен-
ного курса. Из этих работ можно было сделать 
вывод о том, что страна заинтересована в том, 
чтобы связать себя с другими единой валютой 
при условии, что капитал и рабочая сила оста-
ются полностью гибкими, что она является от-
крытой для международной торговли и что ее 
экономика широко диверсифицирована. Проа-
нализировав ряд масштабных валютных движе-
ний с 1975 по 1990 год, некоторые экономисты 
пришли к выводу, что зависимость объема эк-
спорта (и импорта) от цены товара весьма сла-
ба в современной экономике. Появилась идея 
о том, что международная торговля опирает-
ся главным образом на качество товара. Была 
попытка доказать, что единая валюта дает стра-
нам серьезные экономические преимущест-
ва. Предполагалось, что она должна привести 
к существенному росту торговых потоков меж-
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ду странами валютной зоны, что стремился 
продемонстрировать Эндрю Роуз [12]. Потоком 
пошла литература, выступающая за валютные 
союзы, которая называла национальные валю-
ты «препятствиями» для международной тор-
говли [13], роста производства и потенциаль-
ного товарообмена [14]. Европейский валютный 
союз должен был создать условия для успеха 
«оптимальной валютной зоны» [15] в рамках, 
казалось, «эндогенного» движения [16].

Прозвучали и неосторожные заявле-
ния некоторых политиков о том, что евро са-
мим своим существованием должен привести 
к активному экономическому росту. Жак Делор 
и Романо Проди утверждали, что евро способ-
ствует росту европейской экономики на 1–1,5% 
в год в течение нескольких лет. Пророки из них 
вышли никудышные. 

Кошмарная действительность
Результаты исследований на основании 

более полных и точных данных существен-
но уменьшили или вообще перечеркнули по-
ложительное воздействие валютного союза 
[18]. Использованная эконометрическая ме-
тодика оказалась ошибочной [19]: эти моде-
ли не принимали в расчет сохранение между-
народной торговли [20]. Все это должно было 
привести к пересмотру выводов. Гарри Келед-
жян рассмотрел различные оценки влияния 
валютного союза на международную торгов-
лю стран-членов [21]. Результаты оказались 
катастрофическими. Воздействие экономи-
ческого и валютного союза было оценено 
в 4,7–6,3% роста торговли, что весьма далеко 
даже от самых пессимистических прогнозов 
в 20%, не говоря уже о первых исследовани-
ях Роуза, где тот предрекал 200–300%. 

Таким образом, за десять лет оценка со-
кратилась в десять раз (с 200% до 20% [22]), а за-
тем упала еще в четыре раза, до 5% [23]. То есть, 
положительное воздействие было серьезно пе-
реоценено, разумеется, по политическим при-
чинам. 

Звучала мысль о том, что валютный и фи-
нансовый союз сократит риски резких измене-
ний экономической конъюнктуры [24]. Разделе-
ние рисков стало сегодня одним из аргументов 
поборников евро [25] в пользу того, что еди-
ная валюта «защищает». Как бы то ни было, 
при анализе разделения рисков становится 
ясно, что оно в большей степени является ре-
зультатом бюджетных механизмов, нежели объ-
единения валютного и финансового рынка [26]. 
В нашей зоне не существует четких доказа-
тельств того, что все это действительно ока-
зало подобное воздействие [27]. Совершенно 
ясно, что защитники евро солгали. Раз воздей-
ствие валютной зоны на международную тор-
говлю слабо, из этого можно сделать вывод, 
что влияние цен (так называемая «ценовая кон-
курентоспособность») гораздо сильнее, чем ут-
верждается [28]. Это подчеркивает значимость 
девальваций для восстановления конкуренто-
способности некоторых стран. 

Переоценка положительного 
воздействия девальвации валюты

Влияние обменного курса на торговый 
баланс прекрасно известно. Темпы экономи-
ческого подъема в России, особенно в 1999 
и 2000 годах [29] – одним из ярких аргументов 
в пользу такого утверждения. Экономисты МВФ 
провели исследование на примере полусот-
ни стран [30]. И не нашли ни единого признака 
столь часто отмечавшегося разрыва между ме-
ждународной торговлей и обменным курсом. 
Работа показала, что снижение обменного кур-
са на 10% дает в среднем 1,5% прибавку к ВВП. 

Таким образом, евро всучивали населе-
нию (и избирателям) с помощью лжи в обрам-
лении псевдонаучной риторики, которая тако-
вой отнюдь не является. Получается, мы имеем 
дело с манипулированием, причем со стороны 
не столько самих экономистов, сколько пользо-
вавшихся их работами политиков. Все это мож-
но назвать только обманом. Значит, у евро 
не могло быть демократической основы. 
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Негативное воздействие евро все более 
заметно дает о себе знать в Европейском Со-
юзе. Тем не менее, ЕС перешел на единую ва-
люту не в полном составе. Ряд стран, причем 
довольно значительных, вроде Великобрита-
нии, Венгрии, Польши и Швеции, отказались (и 
до сих пор отказываются) от вхождения в ев-
розону. И нужно признать, что дела у них об-
стоят отнюдь не плохо. Евро подрывает осно-
вы ЕС. С 2010 года кризис ведет к параличу 
экономик Евросоюза, затягивая их во все бо-
лее густые дебри жесткой экономии и вызы-
вая бурный протест со стороны избирателей. 

Успех на выборах евроскептически настроен-
ных партий (их часто называют «популистски-
ми») служит наглядным тому примером. 

Евро и слабый рост европейской 
экономики

Можно провести сравнение ежегодных 
показателей роста девяти ключевых стран ев-
розоны и остальных развитых стран. В сред-
нем годовой разрыв между странами еврозоны 
и другими государствами составляет около 1%. 

2. ЕВРО И ЕВРОПА

Таблица 1. Сравнение экономического роста стран еврозоны и пяти стран ОЭСР

СТРАНА
ВВП В 2015 ГОДУ 
100=1999, %

СРЕДНИЙ РОСТ С 1999 
ПО 2015 ГОД, %

СРЕДНИЙ РОСТ С 1999 
ПО 2007 ГОД, %

СРЕДНИЙ РОСТ С 2008 
ПО 2015 ГОД, %

БЕЛЬГИЯ 125,6 1,43 2,23 0,6

ФИНЛЯНДИЯ 128,2 1,56 3,73 -0,6

ФРАНЦИЯ 122,2 1,26 2,11 0,4

ГЕРМАНИЯ 121,5 1,23 1,64 0,8

ГРЕЦИЯ 104,7 0,29 4,07 -3,4

ИТАЛИЯ 102,9 0,18 1,48 -1,1

НИДЕРЛАНДЫ 121,6 1,23 2,28 0,2

ПОРТУГАЛИЯ 106,2 0,38 1,52 -0,8

ИСПАНИЯ 130,6 1,68 3,74 -0,3
ВСЕГО НА ДЕВЯТЬ 
СТРАН ЕВРОЗОНЫ 119,1 1,10 2,18 0,0

КАНАДА 142,3 2,23 2,80 1,7

ШВЕЦИЯ 140,2 2,14 3,24 1,0

ВЕЛИКОБРИТАНИЯ 134,9 1,89 3,00 0,8

США 137,5 2,01 2,65 1,4

Источник: база данных МВФ.
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При этом на долю последних тоже выпало нема-
ло проблем, будь то США или Великобритания. 

Отрыв становится еще более впечатля-
ющим, если провести сравнение со Швеци-
ей, европейской страной, которая отказалась 
принимать евро, или Канадой. Это позволя-
ет понять пагубное воздействие евро на эко-
номический рост. Кризис еврозоны лишь еще 
больше обострил отставание. Евро тормо-
зил выход из кризиса или даже усугубил его 
во многих странах. Кризис 2007–2010 годов 
удалось проще преодолеть в государствах, ко-
торые не входили в еврозону. То есть, единая 
валюта никак никого не защитила. Если рас-
смотреть ВВП на одного жителя (наилучший 
показатель реального богатства населения), 
мы увидим, что с 1999 года он ощутимо вырос 
лишь в одной стране: Германии. Кроме того, 
это единственное государство еврозоны, где 
индекс ВВП на жителя рос после финансово-
го кризиса, с 2008 по 2015 год. В целом же толь-

ко Германия может похвастаться показателя-
ми роста, которые сравнимы с не входящими 
в зону странами, такими как Канада, Великоб-
ритания, Швеция и США. 

Мы видим  серьезный  спад в слу-
чае Греции (–3,2% в год с 2008 года). Ощути-
мые трудности наблюдаются в Финляндии, 
Испании, Италии и Португалии. Если убрать 
отсюда Германию, показатели еврозоны ста-
новятся еще хуже. 

Не менее впечатляющий спад инвести-
ций ставит под сомнение развитие экономики 
в ближайшие годы, сводя его к аналогу поте-
рянного десятилетия для стран еврозоны. Ин-
вестиции пошли вниз в большинстве рассмо-
тренных экономик. И если в общем плане этот 
спад относительно невелик, он куда значитель-
нее при пересчете на одного жителя. Это по-
лучает отражение в отсутствии восстановле-
ния объемов капитала на человека. Что резко 
контрастирует со странами вне еврозоны. 
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Единственные страны, где не наблюда-
ется подобной тенденции, это Бельгия, Фин-
ляндия и Франция. В то же время спад весьма 
существенен в Италии и Испании и достигает 
поистине катастрофических масштабов в Пор-
тугалии и Греции. В двух последних государст-
вах инвестиции скатились до уровня середины 
1980-х годов. На живущей под бременем евро 
части континента капитал в душевом пере-
счете находится в застое с 1999 года. При этом 
он включает в себя вполне конкретные вещи 
вроде жилья, инфраструктуры, дорог, мостов, 

железнодорожных путей, аэропортов, водока-
налов, систем связи, а также непосредственно 
производственного капитала, который состоит 
из машин, мест размещения этих машин и т.д.

Вот  почему  застой  и  даже  спад 
инвестиций  на  жителя  представля-
ет такую угрозу для будущего уровня жиз-
ни европейского населения. В то же время 
индекс капитала на душу населения растет 
в не входящих в зону европейских государ-
ствах (Швеция, Великобритания) и североа-
мериканских странах (США, Канада). 

Таблица 2. Спад производственных инвестиций

СТРАНА

ОБЩИЕ ИНВЕСТИЦИИ, % ИНВЕСТИЦИИ НА ЖИТЕЛЯ, %

УРОВЕНЬ 2015 ГОДА 
ОТНОСИТЕЛЬНО 1999 ГОДА

СРЕДНИЙ ГОДОВОЙ 
ПОКАЗАТЕЛЬ РОСТА

УРОВЕНЬ 2015 ГОДА 
ОТНОСИТЕЛЬНО 1999 ГОДА

СРЕДНИЙ ГОДОВОЙ 
ПОКАЗАТЕЛЬ РОСТА

БЕЛЬГИЯ 120,8 1,2 109,8 0,6

ФИНЛЯНДИЯ 114,9 0,9 107,9 0,5

ФРАНЦИЯ 122,9 1,3 111,9 0,7

ГЕРМАНИЯ 96,2 -0,2 97,1 -0,2

ГРЕЦИЯ 47,2 -4,6 46,7 -4,7

ИТАЛИЯ 77,2 -1,6 73,0 -2,0

НИДЕРЛАНДЫ 97,0 -0,2 90,6 -0,6

ПОРТУГАЛИЯ 53,6 -3,8 52,6 -3,9

ИСПАНИЯ 100,5 0,0 86,5 -0,9
ВСЕГО НА ДЕВЯТЬ 
СТРАН ЕВРОЗОНЫ 98,3 -0,1 92,5 -0,5

КАНАДА 163,2 3,1 138,2 2,0

ШВЕЦИЯ 157,8 2,9 142,2 2,2

ВЕЛИКОБРИТАНИЯ 123,8 1,3 111,9 0,7

США 120,2 1,2 104,4 0,3

Источник: база данных МВФ.
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Евро и дискредитация Европы
Нельзя ввести единую валюту, не опа-

саясь катастрофы в Европе и во всей мировой 
экономике. Последствия введенной исключи-
тельно для «спасения» евро политики жесткой 
экономии наблюдаются далеко за пределами 
европейских границ [31]. В сфере безработи-
цы все выглядит поистине катастрофически. 
В первую очередь это прослеживается в Южной 
Европе среди молодежи и проявляется в отсут-
ствии мотивации или даже отчаянии моло-
дых поколений в Греции, Испании и Италии. 
Тут евро разрушает нематериальный капитал, 
то есть веру в себя миллионов молодых лю-
дей, что влечет за собой тяжелейшие социаль-
ные последствия. 

В такой перспективе можно легко по-
нять прохладное отношение европейско-
го населения к беженцам с Ближнего Восто-

ка. Нужно быть слепым, чтобы не замечать, 
что за этой холодностью скрывается трево-
га за будущее миллионов и миллионов людей, 
потеря доверия и надежд на будущее. В пе-
риод с 1945 по 1950 год европейским стра-
нам пришлось иметь дело с куда более серьез-
ной, чем сейчас, миграционной проблемой. 
Но люди верили в будущее. Несмотря на силь-
нейшие тяготы послевоенного восстановле-
ния, они, как ни странно, ощущали, что си-
туация с каждым месяцем становится лучше. 
Поэтому для всех этих беженцев нашлось ме-
сто. Все это позволяет понять, чего стоит евро 
европейскому населению, как напрямую, 
для стран-членов еврозоны, так и косвенно, 
для других государств. Все дело в том, что евро 
сформировался в историческом центре Евро-
пы, и его кризис естественным образом отра-
жается на всем континенте. 
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Федерализм невозможен

Кризис в Греции, стране, на которую прихо-
дится менее 3% совокупного ВВП еврозоны, при-
вел к самым серьезным последствиям. Он пошат-
нул и надолго дискредитировал глубинные основы 
ЕС. Итальянский банковский кризис (он после-
довал за испанским и предшествовал немецко-
му) стал новым источником постоянной тревоги 
для финансовых рынков. В данном случае сфор-
мированные в 2012 году институты урегулирова-
ния кризисов (так называемый банковский союз) 
опять не сработали. С кризисами нужно бороть-
ся на национальном уровне. Разумеется, средст-
ва для этого есть. Но трещины в еврозоне с ка-
ждым разом становятся все больше. 

Дело в том, что настоящая причина кри-
зисов – это не долги Греции, задолженность 
итальянских банков или сомнительные опера-
ции немецких банкиров на финансовых рын-
ках, а сама работа еврозоны. Она настраивает 
одни народы против других и освежает в па-
мяти худшие воспоминания из европейской 
истории. Если ЕС и Европа – разные вещи, се-
годня в Брюсселе стоит на кону не только буду-
щее Греции и евро, а само существование Евро-
пейского Союза и перспективы Европы. 

Единая валюта работает в федератив-
ных странах вроде Индии, Германии и США вопре-
ки всем (зачастую весьма серьезным) разногласи-
ям составляющих их регионов, в первую очередь, 
в связи с существованием там масштабных рас-
пределительных потоков. Этого нет в еврозоне 
по причине несогласия многих стран и прежде 
всего – категорического отказа Германии. Мно-
гие из тех, кто поддерживают евро, сокрушают-
ся по поводу так называемого немецкого эгоиз-
ма [32]. Но они даже не удосужились подсчитать, 
во что обошлось бы Германии финансирование 
этих потоков. За них это сделали другие [33]. Речь 
идет о сумме порядка 260 миллиардов евро в год 
в течение десяти лет, причем для помощи все-
го лишь четырем странам юга: Испании, Ита-
лии, Португалии и Греции. Можно предположить, 
что 90% этих расходов легло бы на казну Германии. 
Это означает потерю производимых в стране бо-

гатств в размере 8–9% ВВП. Другой источник гово-
рит даже о 12% [34]. Подобные отчисления разру-
шили бы немецкую экономику. Поэтому Германия 
не то, чтобы не хочет принять такие условия, 
а просто не может этого сделать. 

Движение к тирании
Столкнувшись с невозможностью догово-

риться о распределении, правительства еврозоны 
посчитали, что нашли спасение в сочетании жест-
кой экономии (ее рецессивное воздействие осла-
било экономики) и экспансионистской валютной 
политики под началом ЕЦБ. Тем не менее эта ва-
лютная политика не решила проблему, и сегодня 
уперлась в предел своих возможностей. Это при-
мерно то же самое, что пытаться вылечить пнев-
монию аспирином, то есть препаратом, который 
сбивает температуру, но ничего не делает с при-
чиной ее возникновения. 

Сегодня Германия как никогда про-
тив распределения средств. Она успешно на-
вязала свою логику исполнения подписанных 
с 2011 года [35] «пактов» солидарности. Речь 
идет о шести документах, которые были закре-
плены в Договоре о стабильности, координации 
и управлении, подписанном в 2012 году [36] 
и вступившем в силу 1 января 2013 года. Эти со-
глашения лишь укрепляют механизмы жесткой 
экономии, которые словно тисками сжимают 
экономики европейских стран. Что еще важнее, 
они ставят дисциплинарные рамки выше суве-
ренитета народов. Именно в таком поведении 
находит отражение постепенный поворот Ев-
ропейского Союза к тирании [37]. Евро вовлек 
экономики стран-членов зоны в логику все бо-
лее сильных расхождений, которая, в свою оче-
редь ведет к все более агрессивным планам эко-
номии. Эти планы выводят из себя население 
и настраивают наименее пострадавшие госу-
дарства против тех, где наблюдаются самые се-
рьезные проблемы. Таким образом, евро во-
все не стал фактором единства и солидарности, 
а спровоцировал разгул эгоизма и подъем по-
литической напряженности. 
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Опасности, которые несет евро, очевид-
ны и признаются политиками и десятками 
французских и иностранных экономистов. Их 
список, кстати говоря, все увеличивается [38] 
и насчитывает уже более 175 имен. Оказ 
от единой валюты, как путем согласованно-
го расформирования еврозоны, так и одно-
стороннего выхода, становится приоритет-
ным, если мы хотим спасти ЕС. Точно так же, 
как выход из кризиса 1929–1932 годов был 
связан с отходом от золотого стандарта, вы-
ход из тянущегося уже десять лет кризиса 
в Европе подразумевает ликвидацию евро. 
Споры вокруг выхода из зоны или ее расфор-
мирования поднимают ряд часто возникаю-
щих вопросов. 

Ликвидация единой валюты: 
императив

Могла бы девальвация евро стать аль-
тернативой расформированию еврозоны? Этот 
вопрос поднимался с 2010-го по 2014 год, ког-
да обменный курс евро по отношению к дру-
гим валютам был очень высок. Но на самом 
деле сторонники такого подхода забывают 
о следующем:

• (A) Процесс девальвации евро никак не 
отразится на существующем парите-
те между странами-членами. Пробле-
ма же заключается в разнице между 
положением стран внутри зоны [39]. 
Девальвация евро выгодна Германии 
намного больше, чем остальным эко-
номикам, если обменный курс в зоне 
остается неизменным, на уровне 1999 
года. Только изменение соотношений 
валют внутри зоны может помочь 
справиться с расхождениями между 
приростом производительности и ин-
фляцией в каждой из стран. Однако 
в техническом плане все это требует 
ликвидации евро. 

• (B) Страны еврозоны обладают разной 
степенью интеграции. Франция сегодня 
находится в числе отстающих по уров-
ню интеграции, тогда как в Испании и 
Италии он значительно выше. Поэтому в 
случае девальвации евро Франция выигра-
ла бы ощутимо больше двух своих южных 
соседей. Таким образом, идея девальвации 
евро по отношению к доллару сулит ги-
бель государствам-членам юга зоны. 

Еврозона работает подобно систе-
ме жесткого паритета, уподобляясь в этом зо-
лотому стандарту начала 1930-х годов. При-
чем возможности девальвировать этот паритет 
у нее нет. Экономистам прекрасно известны 
все отрицательные стороны подобной систе-
мы. Она препятствует естественной коррек-
ции, которая необходима, потому что экономи-
ки обладают разными траекториями прироста 
производительности и инфляции. Такая не-
гибкая система стала одной из причин вели-
кой депрессии после кризиса 1929 года, при-
чем до того момента, как страны начали одна 
за другой девальвировать свои валюты, отка-
завшись от золотого стандарта. Германия и Ве-
ликобритания изначально пытались следовать 
политике «внутренней девальвации», чтобы 
сохранить золотой паритет своих валют. Тем 
не менее «внутренняя девальвация» являет-
ся ничем иным, как тем, что в 1930-х годах на-
зывали политикой дефляции [40]. Ее прово-
дили Рамсей Макдональд в Великобритании, 
Пьер Лаваль во Франции и Генрих Брюнинг 
в Германии [41]. С трагическими результата-
ми. С учетом сохранения номинальных жест-
ких мер по ценам [42] и неизменной финансо-
вой стоимости в номинальном значении, все 
эти политические курсы привели к социальным 
и экономическим катастрофам. Сегодня такая 
политика в значительной мере несет ответст-
венность за рост безработицы во многих стра-
нах юга еврозоны. Как бы то ни было, по факту 
у политики жесткой экономии нет альтернати-
вы, пока мы остаемся в еврозоне.

3. ОТКАЗ ОТ ЕВРО
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Выход из еврозоны действительно 
влечет за собой катастрофу?

Если послушать тех, кто осуждают лю-
бую попытку отказаться от евро, то нам в та-
ком случае грозит страшная экономическая 
катастрофа. Однако такая риторика призва-
на породить страх, а не разумные и рацио-
нальные размышления на тему. Тот факт, 
что все сводится к подобным аргументам, 
свидетельствует о том, насколько эти умоза-
ключения приобретают религиозный отте-
нок. Одно из утверждений заключается в том, 
что исчезновение единой валюты может по-
влечь за собой резкий рост задолженности 
Франции с катастрофическими последствия-
ми. Бывший президент Николя Саркози отме-
тился как ярый защитник этого аргумента, ко-
торый на самом деле представляет собой один 
из самых ярких образчиков лжи. 

Здесь стоит напомнить суть пробле-
мы. В международном праве значение имеет 
не национальность заимодавца, а националь-
ность контрактов. Если долг, как государствен-
ный, так и частный, был выпущен по француз-
скому праву, валюта, служащая для его оплаты, 
это национальная валюта Франции вне зависи-
мости от ее названия (евро, франк, лира, песета 
и т.д.). Этот принцип Lex Monetae [43]. В случае 
Франции заключенные в рамках француз-
ского права контракты составляют 97% долга 
на 2013 год. У долгов домохозяйств этот пока-
затель достигает 98,5%. Таким образом, задол-
женность частных лиц осталась бы неизмен-
ной. Для нефинансовых предприятий проблема 
природы права встает только перед теми, кто (в 
основном это крупные компании) брали зай-
мы в долларах, фунтах, иенах или юанях. Одна-
ко значительная часть оборота этих компаний 
осуществляется вне Франции и, следователь-
но, в упомянутых выше валютах. Рост их за-
долженности был бы компенсирован ростом 
оборота в отличной от франка валюте. Что ка-
сается финансовых предприятий (банки и стра-
ховые компании), исследование Банка между-
народных расчетов показало, что французская 

банковская система вполне может справиться 
с этим ударом, чей объем не превысит 5 мил-
лиардов евро. Страховщики же в своей массе 
переориентировали свои активы во Францию. 
Если помощь государства тут и понадобится, 
то будет незначительной. 

Выход из еврозоны повлек бы за собой гло-
бальные изменения валютной и финансовой по-
литики всех ее государств. Одной из ключевых 
особенностей этих перемен стало бы возвраще-
ние к регламентированию финансов, так назы-
ваемой «валютной репрессии». Она крайне по-
ложительно воздействовала на производство 
и инвестиции, когда применялась на практике 
после Второй мировой войны [44]. 

Преимущества роспуска еврозоны
Преимущества роспуска еврозоны были 

бы очень значительными как для Франции, так 
и для Италии, Испании, Греции и Португалии. 
Подобный роспуск или односторонний выход 
быстро повлек бы за собой окончательный раз-
вал зоны и дал бы валютам произвести коррек-
цию стоимости как в сторону понижения, так 
и повышения. Как известно, снижение стоимо-
сти валюты позитивно отражается на эконо-
мике, что подтверждают проведенные за по-
следние годы исследования, в частности МВФ. 
Так, для французской продукции первоочеред-
ное значение имеет ценовая конкурентоспособ-
ность. Поэтому Франция могла бы вернуть себе 
конкурентные качества, потерянные с начала 
движения по логике евро, то есть с 1990-х годов.

Девальвация  валют  оказавших-
ся в трудном положении стран вкупе с пере-
оценкой немецкой марки повлекли бы за со-
бой мощный рост в период от трех до пяти лет 
с созданием большого числа рабочих мест. Та-
кой рост высвободил бы бюджетные и налого-
вые ресурсы, которые необходимы для реали-
зации настоящих структурных реформ. Резкое 
снижение безработицы стало бы залогом вос-
становления баланса (или даже положитель-
ного сальдо ) системы  страхования. По сути, 
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наилучшей  структурной  реформой, будь то стра-
хование по безработице или пенсии, стал бы бы-
стрый возврат к устойчивому экономическо-
му росту и снижению безработицы. Поэтому 
девальвация валюты представляет собой наибо-
лее эффективный вариант реализации структур-
ных реформ. Валютные девальвации не сойдут 
на нет по отношению друг к другу. Нет сомне-
ний, что немецкая марка значительно поднялась 
бы в стоимости по отношению к итальянской 
лире, испанской песете и французскому фран-
ку. То есть речь идет о благоприятной ситуации 
как для Франции, так и различных стран юга ев-
розоны. Чудовищный торговый профицит Гер-
мании, который сейчас губит европейские эко-
номики, исчез бы из-за разницы в курсе марки 
по отношению к франку, лире и песете. Кро-
ме того, он частично вылился бы в положитель-
ное сальдо Франции, Италии, Испании, Греции 
и Португалии. Это уже проверено [45], и такой 
опыт подтверждает, что девальвация валю-
ты может стимулировать мощный рост не толь-
ко во Франции, но и во всей Южной Европе. 

Конец евро – конец ЕС?
Некоторые, признав, что евро вреден 

не только для Франции, но и для ЕС, утвер-
ждают, что отказ от единой валюты автома-
тически означает конец Европейского Союза. 

Однако существуют страны (причем не из по-
следних), которые входят в ЕС, но не в евро-
зону: Великобритания (несмотря на ее ско-
рый выход), Польша, Швеция. Кроме того, 
Евросоюз существовал задолго до появления 
евро. Поэтому было бы неверно утверждать, 
что распад валютной зоны автоматически 
означает распад ЕС. Именно существование 
евро сегодня компрометирует ЕС и делает 
его чрезвычайно непопулярным во всех стра-
нах. Именно во имя евро была навязана гу-
бительная для южных стран политика жест-
кой экономии (чего стоит только связанный 
с ней рост самоубийств и патологий). Имен-
но евро в силу отрицательного воздействия 
на экономический рост превращает Европу 
в зону застоя по отношению к Северной Аме-
рике (США и Канада) и Азиатско-Тихоокеан-
скому региону. Именно евро, в силу вызывае-
мого им кризиса в ряде государств, грозит их 
политической стабильности и целостности. 
Поэтому экономисты призывают в Европей-
ском манифесте солидарности [46] покончить 
с ним, пока он не погубил Европу.

Не стоит прятать лицо. Евро отравил 
Европейский Союз. И роспуск еврозоны не-
изменно поднимет целый ряд серьезных во-
просов. Но ЕС – это еще не вся Европа. Поэ-
тому даже если он исчезнет, необходимость 
в сотрудничестве европейских стран никуда 
не денется. 
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