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Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà îñóùåñòâëÿåòñÿ Áàíêîì Êîðåè, äåÿòåëüíîñòü êîòîðî-
ãî ðåãóëèðóåòñÿ ¾Àêòîì Áàíêà Êîðåè¿ (¾Bank of Korea Act¿) îò 27 àïðåëÿ 2002 ãîäà.
Áàíê îáëàäàåò èñêëþ÷èòåëüíûìè ïðàâàìè îñóùåñòâëÿòü ýìèññèþ âàëþòû, à òàêæå ïîä-
äåðæèâàòü åå öåííîñòü. Îñíîâíîé öåëüþ äàííîãî àêòà ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå óñëîâèé äëÿ
óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, ïîääåðæèâàÿ öåíîâóþ ñòàáèëüíîñòü
íà îñíîâå ýôôåêòèâíîé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè. Èìåííî ïîýòîìó öåíîâàÿ ñòàáèëüíîñòü
ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç îñíîâíûõ öåëåé ïðîâîäèìîé ïîëèòèêè. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî
öåíîâàÿ íåñòàáèëüíîñòü ïðèâåäåò ê íåîïðåäåëåííîñòè â áóäóùåì, êîòîðàÿ ñíèçèò ýêî-
íîìè÷åñêóþ àêòèâíîñòü è ïðèâåäåò ê íàðóøåíèþ ñòàáèëüíîñòè âî âñåé ñòðàíå. Âòîðîé
öåëüþ ÿâëÿåòñÿ ôèíàíñîâàÿ ñòàáèëüíîñòü, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç ñîñòàâëÿþùèõ
óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà Þæíîé Êîðåè ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå ñòàáèëüíîé ñðåäè
âûáðàííûõ ñòðàí. Òàêæå îíà ïðèäåðæèâàåòñÿ ãîñïîäñòâóþùåé íà äàííûé ìîìåíò â
ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå òåíäåíöèè � â êà÷åñòâå ðåæèìà ÄÊÏ áûëî âûáðàíî òàðãåòèðî-
âàíèå èíôëÿöèè. Õîòÿ åñëè ðàññìàòðèâàòü èñòîðè÷åñêèé ñðåç, ê íîâîìó ðåæèìó îíà
ïåðåøëà òîëüêî â 1998 ãîäó. Âàæíî îòìåòèòü, ÷òî ñòðàíà îòêàçàëàñü îò òàðãåòèðîâàíèÿ
äåíåæíîé ìàññû äîñòàòî÷íî ïîçäíî. Ïåðåõîä ê òàðãåòèðîâàíèþ èíôëÿöèè ïðîèçîøåë
â 1998 ãîäó, â òîò ìîìåíò, èç-çà íåñîîòâåòñòâèÿ ïîêàçàòåëÿì äåíåæíîé ìàññû ðåàëèÿì
ýêîíîìèêè.

Äî 1996 Êîðåÿ ñîõðàíÿëà ìîíåòàðíîå òàðãåòèðîâàíèå, õîòÿ ìíîãèå ñòðàíû ê ýòîìó
ìîìåíòó óæå îòêàçûâàëèñü îò íåãî. Ñìåíà öåëåâîãî ïîêàçàòåëÿ ïðîèçîøëà èç-çà ñèëüíî-
ãî ðàçðûâà äèíàìèêè ìîíåòàðíîãî àãðåãàòà è èíôëÿöèè. Òàêæå ïîñòàâëåííûå öåëåâûå
çíà÷åíèÿ ñòàëè ñèëüíî ðàñõîäèòüñÿ ñ ðåàëüíûìè ïîêàçàòåëÿìè. Ïðè÷åì çà âåñü ïåðèîä
èñïîëüçîâàíèÿ àãðåãàòà Ì2 ìåíÿëàñü ìåòîäèêà ðàñ÷åòà, ñ öåëüþ íàèáîëåå àäåêâàòíîé
îöåíêè. Íî, òåì íå ìåíåå, ýôôåêòèâíîñòü ìîíåòàðíîãî òàðãåòèðîâàíèÿ ñòàëà ñíèæàòü-
ñÿ.

Ïåðèîä 1996-1997 ãã. ìîæíî óñëîâíî íàçâàòü ¾ïåðåõîäíûì¿ â îïðåäåëåíèå öåëåâûõ
ïîêàçàòåëåé ÄÊÏ. Â ýòî ïåðèîä áûëà ïîïûòêà ââåñòè ïîêàçàòåëü, îáúåäèíÿþùèé â ñå-
áå äåíåæíûé àãðåãàò Ì2, äåïîçèòíûå ñåðòèôèêàòû (CDs) è òðàñòîâûå ñ÷åòà äîìàøíèõ
õîçÿéñòâ (money-in-trust) - ÌÑT. ÌÑÒ ó÷èòûâàë ýôôåêò ïåðåòåêàíèÿ ñðåäñòâ ìåæäó
ðàçëè÷íûìè ôèíàíñîâûìè àêòèâàìè. Ñ 1997 ãîäà Áàíê Êîðåè ñòàë èñïîëüçîâàòü äâà
ïîêàçàòåëÿ: ÌÑÒ è Ì2. Öåëåâîå çíà÷åíèå äëÿ ïðèðîñòà Ì2 áûëî óñòàíîâëåíî íà óðîâíå
14-19% (ðàñ÷åò íà îñíîâå ñðåäíåãî çíà÷åíèÿ äåêàáðÿ), à ÌÑÒ � 15-20%. Õîòÿ â äåéñòâè-
òåëüíîñòè Áàíê ïîëàãàëñÿ áîëüøå íà çíà÷åíèå ÌÑÒ. Âïîñëåäñòâèè äàííûé èíäèêàòîð
òàêæå ïîòåðÿë ñâîþ ýôôåêòèâíîñòü.
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Â èòîãå Áàíê Êîðåè ñòàë ñåðüåçíî ðàññìàòðèâàòü èíôëÿöèîííîå òàãðåòèðîâàíèå êàê
àëüòåðíàòèâó ìîíåòàðíîìó òàðãåòèðîâàíèþ. Îôèöèàëüíî ðåøåíèå î ïåðåõîäå íà ðå-
æèì èíôëÿöèîííîãî òàðãåòèðîâàíèÿ áûëî ïðèíÿòî 1 àïðåëÿ 1998 ãîäà, êîãäà âñòóïèë
â ñèëó ïåðåñìîòðåííûé Àêò î ¾Áàíêå Êîðåè¿, ñîãëàñíî êîòîðîìó Áàíê Êîðåè äîëæåí
èñïîëüçîâàòü ñðåäíåãîäîâóþ èíôëÿöèþ â êà÷åñòâå öåëåâîãî ïîêàçàòåëÿ. Áàíê óñòàíî-
âèë öåëåâîå çíà÷åíèå òåìïà èíôëÿöèè, îñíîâàííîå íà èíäåêñå ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, íà
óðîâíå 9%±1. Ïðè÷åì, íà ìîìåíò ïðèíÿòèÿ íîâîãî ðåæèìà òåìï èíôëÿöèè íàõîäèëñÿ
íà óðîâíå 8%. Îò÷àñòè íà ââåäåííûõ ìåðàõ íàñòàèâàë ÌÂÔ, êàê íà íåîáõîäèìîì óñëî-
âèè äëÿ ïîëó÷åíèÿ êðåäèòíîé ïîìîùè. Ê íîÿáðþ 1997 ãîäà â ñâÿçè ñ ðàçðàçèâøèìñÿ
áàíêîâñêèì êðèçèñîì, îñòðîé íåõâàòêîé ëèêâèäíîñòè ñòðàíà áûëà âûíóæäåíà îáðà-
òèòüñÿ çà ôèíàíñîâîé ïîìîùüþ. Ê ìîìåíòó Àçèàòñêîãî êðèçèñà Êîðåÿ óæå íàõîäèëàñü
â ñëîæíîì ïîëîæåíèè.

Êðèçèñ 1997-1998 ãã. áûë ñàìûì ñèëüíûì äëÿ Êîðåè, íà÷èíàÿ ñ ïåðèîäà Êîðåéñêîé
âîéíû 1950-1953 ãã., ÂÂÏ ñòðàíû ñîêðàòèëñÿ íà 7%. Îñëîæíèëà ñèòóàöèþ è íåõâàòêà çî-
ëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ. Ïîýòîìó âíåøíÿÿ ïîìîùü â ðàçìåðå 58,4 ìëðä. äîëëàðîâ áûëà
íåîáõîäèìîé, íî íåäîñòàòî÷íîé. Ðåñïóáëèêà Êîðåÿ ïðèíÿëà ïðåäëîæåííóþ ïðîãðàììó
ïî âûõîäó èõ êðèçèñà, îäíàêî âñêîðå íåêîòîðûå åå ïîëîæåíèÿ ïðèøëîñü èçìåíèòü, òàê
êàê îíè îñëîæíÿëè ñèòóàöèþ â öåëîì è íå ñïîñîáñòâîâàëè âûõîäó èç êðèçèñà. Îòêàç îò
ïðåäëîæåííîé ÌÂÔ ïðîãðàììû ïðîèçîøåë â 2000 ãîäó. Ïðàâèòåëüñòâî Êîðåè âûáðàëî
ñàìîñòîÿòåëüíûé ïóòü ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè. Ïî âûðàáîòàííîé ñòðàòåãèè ïåðâûì ýòà-
ïîì áûëî ïðåîäîëåíèå êðèçèñà ïóòåì ðàçðåøåíèÿ äîëãîâîé ïðîáëåìû è âûâîäà ñ ðûíêà
íåñîñòîÿòåëüíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, à â äàëüíåéøåì � ïîâûøåíèå êîíêóðåíòî-
ñïîñîáíîñòè îñòàâøèõñÿ èãðîêîâ. Òàêæå àíòèêðèçèñíàÿ ïðîãðàììà Êîðåè ïðåäïîëàãàëà
ïðîâåäåíèå ðåôîðì â êîðïîðàòèâíîì, ãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðàõ è íà ðûíêå òðóäà.

Êàê ãîâîðèëîñü âûøå, ñ 1998 ãîäà Êîðåÿ ïåðåøëà íà íîâûé ðåæèì ÄÊÏ. Ïðè ýòîì
îäíîâðåìåííî ñ óñòàíîâëåííûì öåëåâûì ïîêàçàòåëåì ïî èíôëÿöèè, Áàíê Êîðåè ñîõðà-
íèë â êà÷åñòâå âðåìåííîé öåëè àãðåãàò M3 � ñðåäíèé òåìï ïðèðîñòà ïî íåìó äîëæåí
áûë ñîñòàâëÿòü 13-14%.

Öåëåâûå óðîâíè èíôëÿöèè, à òàêæå âûáðàííûé èíäèêàòîð è ñðîê òàðãåòèðîâàíèÿ
ïðåäñòàâëåíû â òàáëèöå 7. Íà ïðîòÿæåíèè âñåãî ïåðèîäà Áàíê Êîðåè ìåíÿë íå òîëü-
êî öåëåâîå çíà÷åíèå ïîêàçàòåëÿ, íî òàêæå èíòåðâàë îòêëîíåíèé, ïåðèîä óñòàíîâëåíèÿ
êàæäîãî èíäèêàòîðà â çàâèñèìîñòè îò ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèé, êàê âíóòðåííèõ, òàê è
âíåøíèõ. Íà ïåðèîä 2013-2015 ãã. ñî ñðåäíåñðî÷íûì ïåðèîäîì áûëî óñòàíîâëåíî öåëåâîå
çíà÷åíèå ïðèðîñòà ÈÏÖ íà óðîâíå 2,5-3,5%.

Åñëè ðàññìàòðèâàòü ñîîòâåòñòâèå ïîñòàâëåííûì öåëåâûì ïîêàçàòåëÿì, òî Êîðåÿ
óäåðæèâàåò èíäåêñ ÈÏÖ ñòàáèëüíî âûøå íóëåâîé îòìåòêè è áîëüøóþ ÷àñòü âðåìåíè
îí íàõîäèòñÿ â óñòàíîâëåííûõ ðàìêàõ (Ãðàôèê 7). Â 2010 ãîäó ÈÏÖ ñîñòàâëÿë 2,96%,
à â 2011 ãîäó � 4%.

Â 2008 ãîäó ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ çàòðîíóë ýêîíîìèêó Êîðåè, ÷òî ïðèâåëî
ê òîìó, ÷òî ÂÂÏ ñòðàíû ñîêðàòèëñÿ íà 5,1%, ÷àñòíîå ïîòðåáëåíèå íà 4.6%. Ïåðâîñòå-
ïåííîé çàäà÷åé áûëî îáåñïå÷åíèå ñòàáèëüíîñòè íà âàëþòíûõ ðûíêàõ è âûïðàâëåíèå
ñèòóàöèé, ñâÿçàííîé ñ êðåäèòíûìè îãðàíè÷åíèÿìè. Â ýòîò ïåðèîä áûëè ïðåäîñòàâëåíû
çàéìû ôèíàíñîâûì èíñòèòóòàì â ðàçìåðå 55 ìëðä.. äîëëàðîâ, èñïîëüçóÿ ðåçåðâû â èíî-
ñòðàííîé âàëþòå. Òàêæå áûëè ïðåäñòàâëåíû ìîíåòàðíûå è ôèñêàëüíûå ñòèìóëû äëÿ
ïîääåðæêè ðåàëüíîãî ñåêòîðà. Áàíê ñíèçèë Áàçîâóþ ñòàâêó äî 2%, ñàìîå íèçêîå çíà÷å-
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íèÿ íà÷èíàÿ ñ 1999 ãîäà, êîãäà âïåðâûå áûë îáîçíà÷åí öåëåâîé ïîêàçàòåëü ïðîâîäèìîé
ïîëèòèêè. Òàêàÿ ìåðà áûëà ïðåäïðèíÿòà äëÿ ñîõðàíåíèÿ àêòèâíîñòè â ýêîíîìèêå ñòðà-
íû, êàê â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå, òàê è â ðåàëüíîì. Ýòîìó ñïîñîáñòâîâàëî òî, ÷òî áàçîâàÿ
ñòàâêà Áàíêà ìîæåò âîçäåéñòâîâàòü íà ýêîíîìèêó ïîñðåäñòâîì íåñêîëüêèõ êàíàëîâ,
ñðåäè êîòîðûõ âûäåëÿþò êàíàë ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, âîçäåéñòâèå íà öåíû íà íåäâèæè-
ìîñòü, êðåäèòíûé êàíàë, êàíàë îáìåííîãî êóðñà, êàíàë ôîðìèðîâàíèÿ îæèäàíèé. Íî
óæå êî âòîðîé ïîëîâèíå 2009 ãîäà îí âîëíîé ìåðå ïîëó÷èë îáðàòíî ïðåäîñòàâëåííûå
ñðåäñòâà, à â èþëå 2010 ãîäà áàçîâàÿ ñòàâêà íà÷àëà ïîäíèìàòüñÿ âïåðâûå çà 17 ìåñÿ-
öåâ ïîäðÿä. Íåñìîòðÿ íà ââåäåííûå ìåðû, ýêîíîìèêà Êîðåè ñíèçèëà òåìïû ðîñòà, íî
áëàãîäàðÿ èì æå íå îêàçàëàñü â îòðèöàòåëüíîé ïëîñêîñòè, è íà÷àëà âîññòàíàâëèâàòüñÿ
ðàíüøå è áûñòðåå ìíîãèõ ñòðàí.
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