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Предисловие

Центральная и Восточная Европа подверглась одному из сильней-
ших ударов глобального финансово-экономического кризиса и после 
длительного периода динамичного экономического роста и успеш-
ной конвергенции с более развитыми западноевропейскими страна-
ми пережила в 2009 г. экономический спад, глубина которого была 
в среднем больше, чем в Западной Европе, не говоря уже о многих 
странах с развивающимися рынками. 

Причина тяжелых последствий глобального кризиса для региона 
заключалась в том, что его страны слишком зависели от западноев-
ропейского рынка и зарубежного капитала, обильный приток кото-
рого в последнем десятилетии обеспечивал им быстрый хозяйствен-
ный рост, но при одновременном нарастании макроэкономических 
диспропорций. С наступлением глобального кризиса примененная 
модель экономического роста и проводившаяся экономическая по-
литика вышли странам ЦВЕ боком. Начавшаяся в Западной Европе 
рецессия выбила из-под их экономики опору на экспорт, а обмеление 
международных потоков капитала и оттягивание инвесторами боль-
шей части «горячих» денег обратно лишили ее прежней финансовой 
основы. 

Нависшая над восточноевропейскими странами угроза кредитного 
кризиса и стремительная девальвация национальных валют принима-
ли опасные масштабы, вызывая уныние инвесторов. В начале 2009 г. 
в прессе появились статьи, авторы которых утверждали, что Восточ-
ная Европа стоит на пороге финансового «банкротства» и из нее ис-
ходит самая большая угроза для хрупкой финансовой стабильности в 
Евросоюзе и даже в мире. Поводом для паники послужило сообщение 
агентства по оценке финансовых рисков «Moody’s Investors Service» 
о намерении снизить рейтинги банков, наиболее масштабно креди-
товавших восточноевропейские рынки (в частности, австрийского 
«Raiffeisen Zenetralbank» и шведского «Swedbank»). Весть вызвала 
немедленное падение котировок акций на биржах1. Масло в огонь 
подлил сигнал с валютного рынка, где евро начал терять свои позиции 
относительно валют-конкурентов. Эти тенденции были восприняты 
как знак того, что проблемы на востоке Европы очень велики.

Самой большой головной болью были Венгрия и Латвия, находив-
шиеся в почти  таком же плачевном состоянии, как сейчас Греция. 

1    Катић Н. Источно питање // Политика. 2009. 24 фебр.
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6 Предисловие

Угроза объявления этими странами дефолта по своим обязательствам 
считалась вполне реальной2. При этом аналитики предупреждали, что, 
если проблемы Венгрии и Латвии не решить, они могут стать заразны-
ми для других восточноевропейских стран, а это поставит под удар фи-
нансовые системы стран Западной Европы – в первую очередь тех, чьи 
банки активно кредитовали в регионе, а вслед за ними и остальных.

Весть о том, что восток Старого Света слишком много набрал в долг, 
не была оставлена без внимания и в США. Гарвардский профессор и 
бывший главный экономист МВФ Кеннет Рогофф напомнил в «New 
York Times» об эффекте домино и предупредил, что международный 
кредитный рынок един и лавина кредитного кризиса из Восточной Ев-
ропы могла бы вызвать, к примеру, падение котировок нью-йоркских 
муниципальных облигаций3.

Больше всего западные финансисты опасались, что тяжелейший 
экономический кризис уничтожит восточноевропейские валюты, как 
это случилось в Азии в 1990-х годах. Тогда азиатские страны с быстро 
растущей экономикой, вроде Таиланда, для финансирования роста 
брали, как теперь восточноевропейские страны, кредиты, а затем, по-
сле обрушения национальных валют, не могли возвратить долги. Чем 
тогда закончились проблемы азиатских стран, хорошо известно. Те-
перь рынки испугались аналогичного долгового кризиса в Восточной 
Европе. Регион стал рассматриваться как вероятный источник второй 
волны мирового экономического кризиса, которая может оказаться, 
по меньшей мере для Западной Европы, разрушительнее американско-
го ипотечного пузыря.

Мрачными красками рисовалась и политическая перспектива Вос-
точной Европы. Делались предупреждения, что для восточноевро-
пейских стран наступил самый опасный период со времени падения 
Берлинской стены, что их население, обнищав из-за кризиса, может 
озлобиться, а это чревато тяжкими политическими последствиями. 
Слышались даже предостережения, что экономическая или полити-
ческая катастрофа в Восточной Европе может погубить Европейский 
союз4.

2    RBS. Проблемы Восточной Европы – негативный фактор для евро. http://www.forexpf.
ru/_newses_/newsid.php?news=334331

3    Schwartz N.D. As It Falters, Eastern Europe Raises Risks // New York Times. 2009. 23 
Febr.

4    См.: Failure To Save East Europe Will Lead to Worldwide Meltdown // Daily Telegraph. 
2009, 17 Febr.; Да ли источној Европи прети банкрот? http://www.nspm.rs/hronika/da-li-
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7Предисловие

Однако Восточная Европа, казавшаяся финансово беспомощной и 
социально неустойчивой, избежала катастрофы, которую ей предре-
кали, – пусть и не без международной помощи. До государственных 
дефолтов дело не дошло; инвесторы, имеющие долговременные инте-
ресы в регионе, не покинули его; многие проблемы, представлявшиеся 
в начале 2009 г. кошмарными, сегодня воспринимаются как обыден-
ные. Когда волнения улеглись, стало ясно, что угрозы были преувели-
чены. Главной причиной тому послужили упрощенные представления 
о Восточной Европе как об однородном посткоммунистическом регио-
не. Именно таким ее восприятием объясняется предречение «эффекта 
домино» в случае финансового краха хотя бы одной из страны ЦВЕ. 
Но ведь у самой богатой из них – Словении не больше общего с бед-
нейшими Албанией и Болгарией, чем, к примеру, у Германии с Пор-
тугалией или Грецией. У стран вроде Венгрии к началу кризиса были 
большие, перегруженные долгами финансовые системы, пораженные 
безрассудным кредитованием и расточительством потребителей. В то 
же время в Чехии и Словакии банки были устойчивыми, потребите-
ли – склонными к бережливости. А крупнейшая в регионе польская 
экономика вообще была задета глобальной катастрофой меньше, чем 
экономика любой другой страны Евросоюза: она даже на короткое вре-
мя не погружалась в рецессию!

Причиной сгущать краски могло быть и чье-то стремление зарабо-
тать на панике. В восточноевропейских странах выдвигались предпо-
ложения, что некоторые банкиры сначала сбили стоимость их валют и 
акций банков, а потом опубликовали исследования, прогнозирующие 
дефолты или обвальные девальвации. Другие считают, что Западная 
Европа готова была переложить на  восточноевропейцев вину за соб-
ственные проблемы. Польский министр финансов Я. Ростовский, на-
пример, отмечает, что был «удивлен истерией», и напоминает о «глу-
боко заложенной психологической потребности считать источником 
своих бед «их», а не «себя»5.

Сегодня экономика Центральной и Восточной Европы прошла пик 
кризиса, и в тучах над ней появились просветы. «Институциональная 
хрупкость», по поводу которой беспокоились западноевропейские  

istocnoj-evropi-preti-bankrot-q.html; Storm clouds over eastern Europe. http://www.ft.com/cms/
s/0/28b3d8b0-fc46-11dd-aed8-000077b07658.html. 

5    Восточная Европа еще не в полной безопасности. http://ineko-invest.com.ua/rus/
economic_news.php?news_id=31805
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8 Предисловие

политики, оказалась надуманной. Правительства и парламенты в 
большинстве стран региона, попав под пресс экономических труд-
ностей, не были парализованы политическими распрями. Популизм 
испарился, и правительства слабых на первый взгляд коалиций при-
нимали необходимые, хотя подчас и тяжелые для населения реше-
ния. Граждане, за исключением небольшого числа стран, ответили на 
стремительный рост безработицы и ухудшение жизненного уровня не 
массовыми беспорядками наподобие греческих, а терпеливым молча-
нием. Свое неодобрительное отношение к социально-экономическому 
положению и жестким мерам правительств они выражали не на ули-
цах, а в ходе демократических выборов, в результате которых в неко-
торых странах произошла смена правящих элит.

Тем не менее Центральная и Восточная Европа еще подвержена 
рискам, почва под ее экономикой остается зыбкой, а экономическая 
стабильность – хрупкой. Во многих странах сохраняются существен-
ные макроэкономические диспропорции, повсюду возросли дефициты 
государственных бюджетов, увеличился государственный долг, впере-
ди маячит фискальное сжатие. Угрожающе навис долг частного секто-
ра, внешнее финансирование остается скудным, банки по-прежнему 
уязвимы. Экспорт лимитирован внешним спросом, инвестиции тор-
мозятся низкой загрузкой производственных мощностей и ограничен-
ным доступом к кредитам, потребители по-прежнему настроены скеп-
тически, прежде всего из-за  растущей безработицы.

Кризис отбросил Центральную и Восточную Европу в экономиче-
ском отношении далеко назад. Существенно меньшие в среднесрочной 
перспективе объемы экспорта товаров и притока капитала, отвлече-
ние средств от инвестиций на выплату долгов, потрепанные государ-
ственные финансы не оставляют региону шансов вернуться к высоким 
докризисным темпам экономического роста в ближайшие несколько 
лет. Это осложняет решение поставленной задачи преодоления эконо-
мического отставания от западноевропейских государств, вырвавших-
ся вперед, пока страны ЦВЕ были за «железным занавесом».

За общим для региона прогнозом скрывается широкий диапазон 
перспектив отдельных стран. Те из них, что были к началу кризиса пе-
регружены финансовыми дефицитами и внешними долгами, такие как 
Венгрия, страны Балтии и Балкан, будут дольше испытывать давле-
ние на экономический рост и плестись по крайней правой полосе пути 
восстановления восточноевропейской экономики. Страны с лучшей 
внешней финансовой сбалансированностью, такие как Чехия, Слова-
кия и Польша, имеют больше шансов возобновить относительно дина-
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9Предисловие

мичный рост в среднесрочной перспективе и продолжить сближение с 
более богатыми западными соседями по уровню развития экономики.
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