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Маленькие страны – большие проблемы: Восточная Европа в центре нового витка 

финансового кризиса. 

На саммите ЕС 1 марта было принято решение не формировать единый пакет 

помощи восточно-европейским государствам в размере 180 млрд евро, а оказывать 

поддержку каждой стране по отдельности. МВФ и ВБ вовсю занимаются "спасением" 

бюджетов и финансовых систем Восточной Европы (ВЕ). 

Сейчас многие с тревогой смотрят на этот регион, который жестоко пострадал от 

бушующего мирового кризиса. Такие страны, как Латвия, Литва и Эстония, Болгария, 

Румыния и Украина, столкнулись с резким сокращением объемов промышленного 

производства, падением ВВП более чем на 10%. В странах, которые кризис задел меньше 

(Польша, Чехия, Словакия, Словения), падение ВВП ожидается примерно на 2-5%. С осени 

2008 г. заговорили уже и о повторении "азиатского" сценария 1997 г., связанного с крахом 

банковской системы, перегруженной "плохими долгами". Действительно, в ситуациях в 

этих двух географически отдаленных регионах (ЮВА и ВЕ) на данный момент есть общие 

черты. К примеру, на предыдущем, докризисном этапе рост и в Юго-Восточной Азии, и в 

Восточной Европе финансировался за счет привлечения частным сектором значительного 

объема кредитов, номинированных в иностранной валюте, которые компенсировали потери 

по текущему счету. Накопленным итогом сумма общего долга ВЕ перед западными 

банками достигла более 1,4 трлн долл. Значительные дефициты текущего счета платежного 

баланса (более 10% в Румынии, Болгарии и Прибалтике) даже превосходили накопленные 

дефициты в предкризисный период в Азии, где они доходили до 9%. После ужесточения 

условий кредитования, когда привычные "финансовые рычаги" стали недоступной 

роскошью, что привело к "внезапной остановке" капитальных потоков и последовавшей 

девальвацией национальной валюты, взятые кредиты стали неподъемной ношей для 

экономики. Масштаб проблем прекрасно иллюстрирует такой показатель, как долг, 

номинированный в иностранной валюте, по отношению к ВВП. В Латвии и Эстонии, к 

примеру, эта мера валютного риска превышает 70%, а в России – лишь 38%. 

Существенная разница (помимо прочего) состоит в том, что значительная доля 

банковских систем большинства восточноевропейских стран принадлежит нерезидентам 

(как правило, международным банковским группам), и "хрупкость" банковской системы в 

данном случае не доморощенная, а привнесенная. В каком-то смысле странам ВЕ еще 



 

повезло: доминирующий капитал в банковской сфере – шведский, итальянский и 

австрийский (а мог бы быть и исландский, к примеру). На фоне массовых списаний активов 

западные банки "режут по живому" и резко сокращают кредитные линии своим 

восточноевропейским подразделениям, вызывая паралич локальных финансовых систем: 

происходит резкое ухудшение общего баланса как по пассивам, так и по активам. По 

некоторым оценкам1, доля плохих активов уже такова, что уместна аналогия с 

американским ипотечным кредитованием "второсортных" заемщиков (субпрайм).  

Страны ВЕ столкнулись с резкими реальными шоками: катастрофическим ростом 

процентных ставок (как результат глобального кризиса ликвидности и эффекта 

девальвации) и падением цен на ключевые экспортные товары (связанным с рецессией на 

основных рынках сбыта). Надежды населения и руководства этих стран по-прежнему, как и 

20 лет назад, обращены к "старой Европе", которая, впрочем, не обладает достаточными 

ресурсами, чтобы решить проблемы соседей без ущерба для собственной экономики. В то 

же время Западная Европа не может и проигнорировать приближающийся коллапс 

экономик ВЕ. Перегруженная "токсическими активами" финансовая система ведущих 

европейских стран находится на грани системного кризиса и получит дополнительный удар 

после начала активного списания долгов региона (рейтинги вовлеченных банков уже 

поставлены на пересмотр вниз). Есть и политические обязательства (хотя строительство 

общего "европейского дома" под серьезным вопросом"). Парад протекционизма, флагманом 

которого стала Франция, вызывает возмущение партнеров из ВЕ, небезосновательно 

опасающихя, что запятая в нашем заголовке будет поставлена не там. 

                                                
1 ЕБРР оценивает возможный объем "плохих активов" в 20%. 


