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В  статье анализируются предпосылки и  последствия 
формирования в  странах Центральной и В осточной 
Европы (ЦВЕ)  – ​новых членах ЕС модели зависимого 
капитализма, базирующейся на широкомасштабном 
притоке иностранных инвестиций и  координации хо-
зяйственных связей между иерархиями транснацио
нальных корпораций. Отмечается, что руководство 
стран ЦВЕ сталкивается с парадоксом неолиберальной 
демократии – ​необходимостью отвечать на социальные 
требованиям граждан, обладая при этом сужающим-
ся контролем над национальной экономикой. Оцени-
ваются перспективы сохранения модели «зависимого 
капитализма»1 в регионе в условиях новых посткризис-
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1  «Dependent capitalism», «Dependent market 
economy» – устоявшиеся термины в англоязычных 
научных трудах о разновидностях капитализма. Эти-
ми терминами обозначается модель рыночной эко-
номики с сильным влиянием иностранных ТНК на 
развитие. Мы считаем оправданным применение точ-
ного русского перевода этих терминов («зависимый 

ных тенденций в  мировой экономике, в  частности со-
кращения трансграничных потоков капитала и замедле-
ния роста международной торговли.
Исследуются источники экономического роста, за-
действованные в странах ЦВЕ для выхода из затяжной 
стагнации, в которой они оказались после мирового фи-
нансового кризиса 2008–2009 гг. Доказано, что опора 
на рост внутреннего потребления при ослаблении экс-
портной ориентации экономики ведет к потере страна-
ми ЦВЕ важных сравнительных преимуществ. Опере-
жающий рост заработной платы по сравнению с ростом 
производительности труда, истощение резервов исполь-
зования трудовых ресурсов ведут к снижению конкурен-
тоспособности экономики региона.
Особое внимание уделено анализу предпосылок рас-
пространения в регионе идеологии экономического на-
ционализма. На примере Венгрии – ​долгие годы лидера 
по притоку иностранного капитала среди стран ЦВЕ – ​
показаны инструменты реализации экономической по-
литики, преследующей цель восстановления контроля 
государства над рыночной экономикой, предпринята 
попытка оценить эффективность этой политики. Дела-
ется вывод о том, что вопреки либеральным догматам, 
господствующим в экономической теории, использова-
ние инструментов экономического национализма может 
быть довольно эффективным даже в  условиях неболь-
ших по размеру постсоциалистических стран Европы.
Ключевые слова: трансформационные реформы, зави-
симая рыночная экономика, иностранные инвестиции, 
экономическое развитие, новая экономическая полити-
ка, парадокс неолиберальной демократии, экономиче-
ский национализм, страны Центральной и В осточной 
Европы.
JEL: B52, P00, P10, P20, P30, P51, P52, 057.

капитализм», «зависимая рыночная экономика») для 
определения модели экономики, сложившейся в стра-
нах ЦВЕ по итогам постсоциалистической трансфор-
мации и развития в составе ЕС. Наряду с «зависимой 
рыночной экономикой» в теориях разновидностей 
капитализма выделяются «либеральная рыночная 
экономика», «регулируемая рыночная экономика» и 
др., о чем мы писали в наших работах, в частности 
тех, на которые ссылаемся в данной статье (Glinkina, 
2017; Глинкина, Куликова, 2017, 2018).
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полностью оказались в  руках иностранных 
компаний. Аналогичные процессы проходили 
в  финансовом секторе: иностранные банков-
ские структуры стали контролировать около 
80% банковских активов в  регионе. В  такой 
ситуации основной чертой экономики стран 
ЦВЕ стала фундаментальная зависимость ее 
развития от инвестиционных решений ТНК 
и кредитной политики иностранных банков.

Среди научных публикаций, посвящен-
ных проблематике экономического развития 
стран ЦВЕ, преобладают труды зарубежных 
авторов, акцентирующих внимание на пре-
имуществах сложившейся в них модели эко-
номики и фактически позиционирующих эти 
страны как образец для подражания, следова-
ние которому обеспечит успех в реформиро-
вании экономики и  экономическом развитии 
другим странам с  формирующимся рынком, 
и  относительно немногочисленны работы 
с  критическим подходом авторов к  модели 
экономики восточноевропейских стран, по-
казывающие ее недостатки (Podkaminer, 2013) 

Введение

Переход бывших социалистических 
стран Центральной и Восточной Европы – ​ныне 
членов Европейского Союза2 (далее  – ​страны 
ЦВЕ) от социалистической системы хозяйства 
к капиталистической, совершенный путем пере-
носа на национальную почву в полном объеме 
либеральных институциональных норм, суще-
ствующих в ЕС , предопределил их попадание 
в число стран с зависимой рыночной экономи-
кой, или так называемым зависимым капита-
лизмом (Глинкина, Куликова, 2017, с. 84–89).

После снятия в соответствии с правила-
ми Евросоюза всех ограничений на деятель-
ность западноевропейских компаний и банков 
на своей территории страны ЦВЕ не смогли 
противостоять захвату неокрепших нацио-
нальных экономик иностранным капиталом. 
Более того, ему способствовала и  экономи-
ческая политика правительств, стремивших-
ся привлечь как можно больше иностранных 
инвестиций с  помощью предоставления на-
логовых льгот и других привилегий инвесто-
рам. По последним данным Евростата доля 
предприятий под иностранным контролем 
в  создании валовой добавленной стоимости 
в  коммерческом нефинансовом секторе эко-
номики в  2015 г. варьировала в  странах Вы-
шеградской группы3 и Румынии, привлекших 
основную часть прямых иностранных инве-
стиций (ПИИ) в регионе, от 35 до 52%, а доля 
в  численности занятых  – ​от 26 до 29%, что 
значительно превышает показатели крупней-
ших стран ЕС (рис. 1); некоторые из отраслей 

2 Б олгария, Венгрия, Польша, Румыния, Сло-
вакия, Словения, Хорватия, Чехия.

3 В ышеградская группа, также известная как 
Вышеградская четверка, – объединение Венгрии, 
Польши, Словакии и Чехии, образованное в резуль-
тате встречи президентов Польши и Чехословакии 
и премьер-министра Венгрии 15 февраля 1991 г.  в 
венгерском городе Вишеград, где была подписана со-
вместная декларация о стремлении к интеграции в 
европейские структуры.
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Рис. 1. Доля предприятий под иностранным 
контролем в валовой добавленной стоимости 

и общей численности занятых в коммерческом 
нефинансовом секторе экономики  

в странах ЦВЕ и некоторых «старых»  
странах – членах ЕС в 2015 г., %

Примечание: для ЕС и Дании данные за 2014 г.

И с т о ч н и к: Eurostat. URL: http://appsso.eurostat.ec.europa.
eu/nui/show.do?dataset=egi_va1&lang=en; http://appsso.eurostat.
ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=egi_em1&lang=en.
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Впечатляющий рост экспорта был обеспе-
чен в  основном внутрифирменным обменом 
в  рамках цепей поставок ТНК при слабом 
увеличении поставок на внешние рынки от-
ечественной продукции. Внешняя торговля 
почти полностью замкнулась на рынок ЕС 
(на него стало приходиться около 80% всего 
экспорта стран ЦВЕ), что сделало экономику 
глубоко зависимой от его конъюнктуры.

Несмотря на имплементацию всех ин-
ституциональных норм ЕС, у  стран ЦВЕ не 
возникло сравнительных преимуществ, при-
сущих странам с либеральной рыночной эко-
номикой и  базирующихся на радикальных 
технологических инновациях. Сравнительные 
преимущества стран ЦВЕ остались ограниче-
ны относительно низкими затратами на труд 
при достаточно квалифицированной рабочей 
силе, они и  использовались иностранными 
инвесторами преимущественно для размеще-
ния здесь производств среднего технологиче-
ского уровня. Причем трансфер технологий на 
предприятия, создаваемые в основном в фор-
ме филиалов ТНК, осуществлялся без каких-
либо рисков утечки за их пределы, которые 
обычно возникают при создании совместных 
предприятий. В  результате экономика распа-
лась на два сектора: национальный  – ​техно-
логически отсталый и  низкорентабельный 
и иностранный – ​более эффективный и конку-
рентоспособный, но готовый в любой момент 
перебазироваться в  другие страны в  случае 
формирования там более благоприятных ус-
ловий (Глинкина, Куликова, 2018, с. 17).

Все это сделало экономику этих стран 
крайне уязвимой к  воздействию негативных 
явлений в мировом производстве и финансах. 
Резкое сокращение притока иностранного ка-
питала и  падение спроса на внешних рынках 
с  началом мирового финансового кризиса 
ввергли страны ЦВЕ (за  исключением Поль-
ши) в глубокую экономическую рецессию (Ку-
ликова, 2011, с. 31–36), за которой последовал 
длительный период застоя и повторных спадов 
в экономике, во многом связанных с кризисом 
суверенных долгов и  очередным снижением 
деловой активности в  еврозоне (Центральная 

и, в частности, неоднозначные эффекты опо-
ры на иностранный капитал (Békés et al., 2009; 
Chikan et al., 2018; Damijan et al., 2008; Geršl 
et al., 2007; Kinoshita, 2011; Zajc Kejžar, 2011). 
В  данной статье поставлена задача опреде-
лить с  помощью методов статистического, 
качественного и сравнительного анализа дей-
ствительные последствия попадания стран 
ЦВЕ в  категорию стран с  зависимой рыноч-
ной экономикой, выявить возникшие в связи 
с ним проблемы и рассмотреть способные их 
преодолеть меры экономической политики.

1. Развитие в рамках модели 
зависимой рыночной 
экономики: от бурного 
экономического роста 
к глубокому спаду  
и затяжной стагнации

Результаты развития стран ЦВЕ в рам-
ках модели зависимой рыночной экономики 
неоднозначны. С  одной стороны, обильный 
приток иностранного капитала, наблюдав-
шийся до начала мирового финансового кри-
зиса, способствовал экономическому росту. 
Прямые иностранные инвестиции повысили 
общую факторную производительность, кон-
курентоспособность и  экспортную ориен-
тацию производства, а  кредитная экспансия 
дочек иностранных банков поддерживала 
экономический рост, разогревая внутренний 
спрос, особенно потребительский. В  резуль-
тате страны ЦВЕ с  начала 2000-х гг. вошли 
в  число наиболее динамично развивавшихся 
стран мира (табл. 1).

С другой стороны, в  экономике боль-
шинства стран ЦВЕ возникли крупные внеш-
ние и  внутренние дисбалансы, приведшие 
к долговым проблемам. Разрослись финансо-
вый сектор и  сектор недвижимости в  ущерб 
традиционным видам хозяйственной деятель-
ности. Не вызвавшие интереса иностранных 
инвесторов производства пришли в  упадок. 
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шла наконец в  фазу циклического подъема 
(см. табл.  1). Средние годовые темпы при-
роста ВВП стран региона в 2014–2017 гг. со-
ставили 3,4%, превысив в 1,7 раза показатель 
ЕС–15. Ускорение экономического роста про-
исходило на фоне кардинальных изменений 
в  его источниках. Основным из них послу-
жило потребление домашних хозяйств, объем 
которого в 2017 г. увеличился в странах ЦВЕ 
в среднем на 15,6% по сравнению с 2013 г. – ​
это объясняется ниже: 1) увеличением числа 
занятых; 2) растущим дефицитом рабочей 
силы, вынуждающим компании повышать 
заработную плату даже в ущерб рентабель-
ности; 3) увеличением социальных пособий – ​
в некоторых странах; 4) оживлением креди-
тования населения. Такое увеличение стало 
следствием значительного, даже ниже докри-
зисных минимумов сокращения безработицы 
(табл. 2), внушительного, существенно опере-
жающего инфляцию, повышения заработной 

и Восточная Европа…, 2014, с. 18–22). В 2010–
2013 гг. в Хорватии продолжалась экономиче-
ская рецессия; в Венгрии, Румынии, Словении 
и Чехии кратковременные оживления в эконо-
мике сменялись новыми спадами; экономика 
Болгарии постоянно находилась в  стагнации. 
В такое же состояние после начавшегося было 
достаточно быстрого восстановления в  2010–
2011 гг. пришли экономики Польши и С лова-
кии, в которых темпы годового прироста ВВП 
в 2012–2013 гг. составляли не более 1,4–1,7%.

2. Циклический подъем  
при изменении источников 
экономического роста

После пяти лет спадов и  застоя эконо-
мика Центральной и В осточной Европы во-

Таблица 1
Динамика реального ВВП

Страна

Темпы прироста реального ВВП по отношению к предыдущему году,%

2000–2008 гг.,
в среднем в год 2009 г. 2010–2013 гг.,

в среднем в год
2014–2017 гг.,

в среднем в год
Оценка МВФ

2018 г. 2019 г. 2020 г.

Болгария 6,0 –3,6 1,0 3,1 3,6 3,1 2,8

Венгрия 3,4 –6,6 0,7 3,4 4,0 3,3 2,6

Польша 4,1 2,8 2,9 3,7 4,4 3,5 3,0

Румыния 6,1 –5,9 1,0 4,6 4,0 3,4 3,3

Словакия 5,7 –5,4 2,8 3,3 3,9 4,1 3,8

Словения 4,2 –7,8 –0,5 3,2 4,5 3,4 2,8

Хорватия 4,2 –7,3 –1,2 2,1 2,8 2,6 2,4

Чехия 4,3 –4,8 0,7 3,7 3,1 3,0 2,5

Для сравнения

Германия 1,6 –5,6 2,2 2,0 1,9 1,9 1,6

Еврозона* 2,0 –4,5 0,7 1,9 2,0 1,9 1,7

ЕС–15** 2,1 –4,4 0,8 2,0 … … …

ЕС 2,4 –4,2 1,0 2,2 2,2 2,0 1,8

Мир 4,3 –0,1 4,2 3,5 3,7 3,7 3,7
* В нынешнем составе из 19 стран.
** 15 стран, входивших в ЕС до расширения на Восток в 2004 г.

И с т о ч н и к: IMF. World Economic Outlook Database, October 2018. URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2018/02/
weodata/index.aspx; для ЕС–15 – ​UNCTADstat. URL: http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx.
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Вклад валовых капиталовложений 
в рост ВВП до недавнего времени оставался 
слабым, а в некоторых странах даже отрица-
тельным в основном по причине уменьшения 
государственных инвестиций из-за задержки 
в использовании средств структурных и дру-
гих целевых фондов ЕС на старте его ново-
го бюджетного периода 2014–2020 гг. Лишь 
с 2017 г. деловая активность стала поддержи-
ваться ростом не только потребления (хотя 
этот фактор остался главным), но и  других 
составляющих внутреннего спроса. Госу-
дарственные инвестиции активизировались 
благодаря увеличению объемов освоения 
структурных и  инвестиционных фондов ЕС. 
В 2017 г. за счет этих фондов была профинан-
сирована примерно половина государствен-
ных инвестиций в Румынии и Венгрии и око-
ло одной трети в  других странах ЦВЕ (IMF, 
2018, p. 2).

Частные инвестиции в ряде стран так-
же начали восстанавливаться, хотя и  значи-
тельно более скромными темпами. В В ен-
грии, например, общая инвестиционная 
активность повысилась как в результате реа-
лизации проектов, получающих финансовую 
поддержку из бюджета ЕС, так и вследствие 
капиталовложений в  модернизацию мощно-
стей в  обрабатывающей промышленности, 
в  частности, в  производстве автомобилей 
и  IT-оборудования (COFACE, 2018, p. 10). 
Тем не менее норма инвестиций во всех стра-
нах ЦВЕ остается значительно более низкой, 
чем была до мирового кризиса, и в большей 
их части намного уступает среднемировому 
уровню (рис. 3).

Благодаря сохраняющейся конкуренто-
способности производимой в  странах ЦВЕ 
продукции, пока еще относительно благопри-
ятным условиям на рынке труда и географи-
ческой близости к З ападной Европе, чистый 
приток ПИИ в  регион остается положитель-
ным, однако его объем значительно сократил-
ся по сравнению с  докризисным периодом 
2004–2008 гг. В  результате доля стран ЦВЕ 
снижается как в  мировом притоке ПИИ, так 
и в их мировом накопленном объеме (рис. 4).

платы – ​в среднем на 22,5% за 2014–2017 гг. 
в  расчете на 1 ч рабочего времени (рис.  2), 
а  также оживления кредитования населения 
по мере оздоровления финансовых балансов 
банков и укрепления уверенности заемщиков. 
В  некоторых странах, например в П ольше, 
росту частного потребления способствовало 
также увеличение социальных выплат.

Таблица 2
Уровень безработицы

Страны

Безработные, % от экономически актив-
ного населения

2008 г. Maximum 
(год) 2017 г. 2018 г.

Болгария 5,6 13,0 (2013) 6,2 5,3

Венгрия 7,8 11,2 (2010) 4,2 Н.д.

Польша 7,1 10,3 (2013) 4,9 3,8

Румыния 5,6 7,2 (2011) 4,9 4,1

Словакия 9,6 14,5 (2010) 8,1 6,6

Словения 4,4 10,1 (2013) 6,6 5,4

Хорватия 8,6 17,4 (2013) 11,0 8,5

Чехия 4,4 7,3 (2010) 2,9 2,2

Для сравнения

ЕС–15 7,0 10,9 (2013) 7,6 7,0

И с т о ч н и к: Eurostat. URL: https://ec.europa.eu/eurostat/
tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tps0020
3&plugin=1.

Рис. 2. Средняя заработная плата  
в расчете на 1 ч рабочего времени, евро

И с т о ч н и к: Eurostat. URL: https://ec.europa.eu/eurostat/
tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pco
de=tps00173 (дата обращения 03.02.2018).
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Возобновлению экономического роста 
в странах ЦВЕ способствовала комфортная ма-
кроэкономическая среда. Мягкая денежно-кре-
дитная политика Европейского центрального 
банка создавала благоприятные внешние фи-
нансовые условия. Центральные банки стран, 
не входящих в еврозону и применяющих режим 
таргетирования инфляции, также проводили 
денежно-кредитную политику, направленную 
на поддержание экономического роста. Клю-
чевую процентную ставку начали повышать 
только Чешский национальный банк (в 2017 г.) 
и Национальный банк Румынии (в 2018 г.).

Налогово-бюджетная политика стран 
ЦВЕ также содействовала началу экономи-
ческого подъема, в  большинстве случаев 
стимулируя рост экономики в  рамках бюд-
жетных дефицитов, допускаемых Маастрихт-
скими критериями финансовой стабильности 
(табл. 4). Центральные банки некоторых стран 
снижали ставки налогов. В В енгрии, напри-
мер, корпоративный налог в 2017 г. был сокра-
щен до 9% – ​самого низкого уровня в Европе. 

его динамика в 1990-х – начале 2000-х гг. не рассма-
тривается, а сравнивается только новейший период с 
последними предкризисными годами.

Рост экспорта после 2013 г. ускорился 
в  основном благодаря некоторому оживле-
нию экономики и спроса в Западной Европе, 
являющейся основным экспортным рынком 
для стран ЦВЕ. Компании некоторых стран 
(например, Польши) стали более активно экс-
портировать продукцию также за пределы Ев-
росоюза. Тем не менее экспорт растет в  два 
раза медленнее, чем до мирового финансово-
го кризиса (табл. 3), и в результате быстрого 
роста импорта вклад чистого экспорта в рост 
ВВП значительно уменьшился4.

4 И  в более ранние годы экспорт во многих 
странах ЦВЕ рос быстрее, чем в настоящее время, но 

Таблица 3
Темпы прироста объема экспорта товаров  

в долл. CША, %

Страна 2004–2007 гг.,
в среднем в год

2014–2017 гг.,
в среднем в год

Болгария 25,6 5,5

Венгрия 13,5 8,2

Польша 10,1 7,9

Румыния 8,6 7,4

Словакия 19,7 5,3

Словения 13,9 7,2

Хорватия 10,0 8,2

Чехия 22,4 6,4

Для сравнения

Мир 9,0 3,0

И с т о ч н и к: IMF. World Economic Outlook Database. 
October 2018. URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/
weo/2018/02/weodata/index.aspx.

Рис. 4. Прямые иностранные инвестиции

И с т о ч н и к: UNCTADstat. URL: http://unctadstat.unctad.
org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx.

Рис. 3. Инвестиции, % ВВП

И с т о ч н и к: IMF. World Economic Outlook Database. 
October 2018. URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/
weo/2018/02/weodata/index.aspx.
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протекционизма в  международной торговле, 
который грозит разрушением сложившихся 
глобальных производственно-сбытовых це-
почек и крайне опасен для экспортоориенти-
рованной и глубоко интегрированной в такие 
цепочки экономики региона. Эти тенденции 
свидетельствуют о  больших рисках сохране-
ния в странах ЦВЕ модели развития, в основе 
которой в течение многих лет лежали актив-
ное привлечение иностранного капитала во 
всех формах и ориентация на высокий внеш-
ний спрос.

Вместе с  тем сформировавшаяся в  по-
следние годы в  странах ЦВЕ новая модель 
экономического роста не обеспечивает до-
стижения темпов роста мировой экономики. 
Тем более, вызывает сомнение ее способность 
поддерживать устойчивый экономический 
рост в будущем. Уровень загрузки производ-
ственных мощностей во многих странах ЦВЕ 
достиг исторических максимумов, текущее 
предложение на рынках труда находится ниже 
средних исторических показателей, разрыв 
между потенциальным и  фактическим объ-
емами производства почти ликвидирован. 
Иными словами, экономика этих стран уже 
практически работает на полную мощность. 
Долгосрочный потенциал роста (максимально 
приемлемый рост производства без перегрева 
экономики) оценивается в большинстве стран 

Эта мера принесла пользу в  основном вен-
герским и иностранным компаниям среднего 
размера. Эффективные налоговые ставки для 
крупных иностранных транснациональных 
корпораций, в частности для немецких авто-
производителей, были значительно сокраще-
ны еще раньше посредством предоставления 
государственных субсидий и налоговых льгот 
(COFACE, 2018, p. 10).

3. Риски экономического роста 
и приоритеты экономической 
политики в условиях  
новой реальности

При оценке экономических перспектив 
стран ЦВЕ необходимо исходить из того, что 
исключительно благоприятные докризисные 
внешние условия развития вряд ли когда-ни-
будь возвратятся. Это следует из более скром-
ных, чем прежде, международных потоков 
капитала, ослабления динамики международ-
ной торговли, произошедших и  продолжаю-
щихся структурных сдвигов в  мировой эко-
номике, долгосрочных мировых тенденций 
в области технологий, изменений в междуна-
родной специализации стран, нарастающего 

Таблица 4
Сальдо государственного бюджета, % ВВП

Страна 2009–2013 гг., в среднем в год 2014 г. 2015 г. 2016 г. 2017 г.

Болгария –2,0 –5,4 –1,7 0,2 1,1

Венгрия –3,9 –2,6 –1,9 –1,6 –2,2

Польша –5,4 –3,7 –2,7 –2,2 –1,4

Румыния –5,5 –1,3 –0,7 –2,9 –2,9

Словакия –5,3 –2,7 –2,6 –2,2 –0,8

Словения –7,4 –5,5 –2,8 –1,9 0,1

Хорватия –6,2 –5,1 –3,4 –0,9 0,9

Чехия –3,5 –2,1 –0,6 0,7 1,5

Для сравнения

ЕС –5,0 –2,9 –2,3 –1,7 –1,0

И с т о ч н и к: Eurostat. URL: https://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tec00127.
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ется возможность выдерживать рост удельных 
затрат на рабочую силу. Однако продолжение 
быстрого роста заработной платы неизбеж-
но начнет угрожать конкурентоспособности 
экономики, подрывать ее экспортные возмож-
ности и  привлекательность для иностранных 
инвесторов, которая остается критически важ-
ной для экономического развития стран ЦВЕ.

Денежно-кредитная и  фискальная поли-
тика, также как и повышение доходов населения, 
не смогут долго поддерживать экономический 
рост, не связанный, в отличие от докризисного 
периода, с  ростом производительности факто-
ров производства или радикальными структур-
ными изменениями в экономике.

С учетом всех этих обстоятельств эко-
номические перспективы Центрально-Вос-
точной Европы расцениваются аналитиками 
как мало обнадеживающие. После достиже-
ния странами региона в 2017 г. пикового при-
роста ВВП в среднем на 4,3% МВФ прогно-
зирует неуклонное снижение его темпов до 
2,6% в  2023 г.5 Рассчитывать на поддержку 
экономического роста со стороны внешнего 
спроса не приходится, в  основных странах-
партнерах ожидается очередное замедление 
восстановления экономики. Переломить тен-
денцию ухудшения экономической динамики 
могут помочь только меры, направленные на 
повышение долгосрочного потенциала роста 
за счет более эффективного использования 
внутренних возможностей. Эти меры должны 
выдвинуть на первый план экономической по-
литики новые приоритеты:

•• корректировку денежно-кредитной 
политики с  учетом более низких долгосроч-
ных уровней притока иностранного капитала;

•• поддержку отечественных произво-
дителей;

•• переориентацию финансовых учреж-
дений на обслуживание стартапов в  новых 
сферах;

5  IMF. World Economic Outlook Database, 
October 2018. URL: https://www.imf.org/external/pubs/
ft/weo/2018/02/weodata/index.aspx.

ЦВЕ значительно ниже, чем до мирового фи-
нансового кризиса (МВФ, 2017). Основными 
причинами этого являются слабый рост фак-
торной производительности, низкие нормы 
инвестиций и сокращение трудовых ресурсов.

Рынок труда в регионе становится все бо-
лее напряженным. Вследствие стремительного 
падения предложения рабочей силы во многих 
странах начинает остро ощущаться ее нехват-
ка, особенно в  части квалифицированных ка-
дров, и это превращается в серьезное препят-
ствие расширению бизнеса и росту экономики. 
Резервов для изменения ситуации к  лучшему 
остается все меньше. Уровень занятости насе-
ления почти во всех странах ЦВЕ уже сравнял-
ся со средним по ЕС (рис. 5), а Чехия практиче-
ски догнала европейских лидеров – ​Германию 
и  Швецию. В  дальнейшем предложение на 
рынках труда может еще снижаться в резуль-
тате прогрессирующего старения населения 
и  миграционного оттока, возросшего после 
вступления стран в ЕС и шенгенскую зону.

Вынужденное в условиях дефицита ра-
бочей силы повышение заработной платы, 
почти вдвое опережающее в  последние годы 
рост производительности труда, ведет к  сни-
жению рентабельности компаний. Пока еще 
уровень рентабельности в  странах ЦВЕ при-
мерно на 10 п. п. выше, чем в развитых странах 
Европы (IMF, 2018, p. 7), и у компаний оста-

Рис. 5. Уровень занятости населения  
в возрасте 20–64 лет, %

И с т о ч н и к: Eurostat. URL: https://ec.europa.eu/eurostat/
tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=t2020_1
0&plugin=1.
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4. Экономический национализм – ​
альтернатива «зависимому 
капитализму»

Предпосылки формирования феномена 
экономического национализма в странах ЦВЕ 
стали складываться еще на старте трансфор-
мационных реформ, инициированных, по сви-
детельству всемирно известного венгерского 
экономиста Яноша Корнаи  – ​одного из наи-
более ярких в  1980-е гг. критиков плановой 
системы хозяйствования, «базирующимися 
в В ашингтоне международными финансо-
выми организациями и  постепенно продол-
женными Европейским Союзом… Многие 
изменения были навязаны этим странам с по-
мощью внешнего давления или, по меньшей 
мере, это давление ускоряло реализацию из-
менений» (Корнаи, 2006, с. 27).

Довольно скоро стало очевидно, что на-
циональные экономики в  значительной сте-
пени регулируются институтами глобального 
управления – ​поборниками максимальной ли-
берализации экономических взаимодействий, 
а  также наднациональными органами ЕС 
и иерархиями ТНК (Глинкина, 2017, с. 13–14). 
Национальные границы оказались полностью 
открыты для потоков капитала, товаров, услуг 
и  рабочей силы; государства под действием 
норм европейского права были вынуждены 
исключить из своих практик механизмы, ко-
торые в прошлом использовались для борьбы 
с  возможными негативными последствиями 
открытых границ. При этом новые демокра-
тические государства ЕС вынуждены отве-
чать на чаяния населения, значительная часть 
которого оказалась разочарованной результа-
тами трансформационных реформ и членства 
в ЕС. Таким образом, в странах ЦВЕ с очевид-
ностью проявился так называемый парадокс 
неолиберальной демократии. Речь идет о си-
туации, в  которой оказывается руководство 
всякого демократического государства, когда 
оно должно отвечать требованиям граждан, 
обладая при этом все меньшим контролем над 
национальной экономикой (Crouch, 2008).

•• инвестирование в  цифровую инфра-
структуру;

•• развитие науки;
•• развитие человеческого потенциала 

посредством повышения качества образова-
ния и здравоохранения;

•• адаптацию учебных программ в  си-
стемах образования и профессионального об-
учения к потребностям в кадрах новых инно-
вационных фирм;

•• организацию эффективного повыше-
ния квалификации безработных;

•• стимулирование к  трудовой деятель-
ности еще остающихся резервов трудоспо-
собного населения (в  частности, женщин 
и лиц пенсионного возраста);

•• нацеливание социальной политики на 
устранение неравенства возможностей путем 
более равномерного распределения дохода 
и  расширения доступа малоимущего населе-
ния к качественному образованию (Централь-
ная и Восточная Европа…, 2018, с. 29–30).

Важной задачей для стран ЦВЕ остается 
также возвращение внешней торговле прежней 
роли двигателя экономического роста. Реше-
ние этой задачи кроется в перемещении ресур-
сов и  стимулов для создания новых рабочих 
мест из секторов, производящих не торгуемые 
на внешнем рынке товары и  услуги в  конку-
рентоспособные на международном уровне 
производства, в модификации внешнеторговой 
политики с  учетом меняющегося междуна-
родного разделения труда, в переходе от фор-
сирования экспорта товаров к  наращиванию 
экспорта услуг (доля которых в  мировом по-
треблении увеличивается), в  диверсификации 
внешнеэкономических связей с целью сниже-
ния зависимости от находящегося в состоянии 
застоя западноевропейского рынка и  извлече-
ния большей выгоды из рынков быстроразви-
вающихся стран, прежде всего азиатских.

Среди многоплановых усилий, направ-
ленных на создание прочных основ для эко-
номического роста, привлекают внимание 
элементы так называемого экономического 
национализма, которые проявились в полити-
ке ряда стран ЦВЕ.
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ропроизводителей, содействие становлению 
национальных «чемпионов бизнеса» и  т. д.) 
широко использовались всеми развитыми 
государствами Европы после Второй миро-
вой войны и  активно применяются сегодня 
быстро развивающимися государствами Юго-
Восточной Азии и Китаем.

Все эти обстоятельства делают чрезвы-
чайно актуальным анализ явления экономи-
ческого национализма в странах – ​новых чле-
нах ЕС. Необходимо понять не только корни 
данного феномена, но и границы возможного 
применения инструментов экономического 
национализма в  интересах восстановления 
заметного контроля над национальной рыноч-
ной экономикой в небольших европейских го-
сударствах.

Попытаемся ответить на эти вопросы 
на примере Венгрии, хотя элементы экономи-
ческого национализма усилились в последние 
годы и  в  других странах ЦВЕ, в  частности 
в П ольше и Р умынии. В В енгрии  – ​долгое 
время лидере в  притоке иностранных ин-
вестиций в  регионе отдельные элементы 
экономического национализма как полити-
ки государственного вмешательства в  ры-
ночную экономику с  целью восстановления 
определенного контроля над ней, создания 
благоприятной симметрии и  взаимозависи-
мости с  другими странами в  посткризисные 
годы стали складываться в  более или менее 
комплексную программу развития страны. 
Ее реализация ассоциируется с  именем пре-
мьер-министра Виктора Орбана, пришедшего 
к власти в сложный для Венгрии 2010 г., ха-
рактеризовавшийся ухудшением всех макро-
экономических показателей развития страны. 
Новая политика получила название экономи-
ческого патриотизма, предусматривающего 
не просто вмешательство государства в  эко-
номику, но и меры содействия определенным 
социальным группам, фирмам или секторам 
экономики по принципу территориальной 
принадлежности («дискриминация в  пользу 
инсайдеров») (Clift, Woll, 2012, p. 307–323).

Придя к  власти, В. О рбан заявил, что, 
поскольку бремя мирового кризиса в  основ-

Естественным ответом на сложившуюся 
ситуацию стал поиск долгое время абсолютно 
«послушными» воле Евросоюза странами  – ​
новыми членами инструментов восстановле-
ния хотя бы минимального контроля над на-
циональными рынками. Для национальных 
элит политика экономического национализма 
становилась, с одной стороны, инструментом 
балансирования между игрой по международ-
ным правилам при почти полной (для некото-
рых стран) утрате контроля над экономикой, 
а  с  другой  – ​проведением государственных 
интервенций теми методами, которые позво-
ляют защищать национальное производство, 
особые черты и традиции местных сообществ 
(Goff, 2007). Такая политика стала попыткой 
изменить сложившуюся в странах ЦВЕ модель 
развития в условиях серьезно сократившихся 
прежних источников экономического роста, 
застопорившегося процесса конвергенции 
в рамках ЕС, серьезного институционального 
кризиса в Е вросоюзе, сокращения поступле-
ний из структурных фондов ЕС, а также таких 
требующих решения социальных проблем, как 
рост дифференциации доходов и депопуляция.

Такой поворот событий стал неожи-
данностью для международных организаций 
и  транснационального капитала, поскольку 
казалось, что им удалось убедить страны ЦВЕ 
в том, что полное членство в ЕС, а также встра-
ивание ряда отраслей их экономики в между-
народные цепочки поставок  – ​огромный 
успех трансформационных реформ, гарантия 
решения всех проблем развития. Серьезные 
конфликты между пытающимися проводить 
политику государственного интервенциона-
лизма странами и  поборниками господство-
вавших долгие годы в  мировой экономике 
методов либерального управления оказались 
неизбежными. Политику экономического на-
ционализма в  либеральных средствах массо-
вой информации, да и многих научных рабо-
тах либерального толка сразу же окрестили 
безответственным популизмом, провозгласи-
ли и  недопустимой, и  неэффективной, хотя, 
очевидно, ее инструменты (создание инсти-
тутов, поддерживающих национальных това-
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тики, финансов и  торговли. Именно в  этих 
отраслях венгерской экономики присутствие 
иностранного капитала было особенно за-
метным. Поэтому введение в 2010 г. особого 
антикризисного налога в  энергетике, сфере 
телекоммуникаций и крупной розничной тор-
говле многими было воспринято как атака на 
иностранный капитал, хотя формально тако-
вым не являлось. Налог взимался с годового 
оборота организации, а не с прибыли, что бло-
кировало активность предприятий по заниже-
нию налогооблагаемой базы.

Под «патриотический огонь» попали 
банки, 80% активов которых принадлежало 
иностранцам. Венгерское руководство спра-
ведливо заявило, что банковское дело долж-
но быть национальным, поскольку не может 
быть и речи о независимости страны без на-
циональной денежно-кредитной системы, ко-
торая в  любом учебнике по макроэкономике 
признается кровеносной системой рыночной 
экономики. В  2012 г. была поставлена зада-
ча повысить долю отечественного капитала 
в  банковском секторе до 50%, т. е. более чем 
в  2,5 раза. Решение этой задачи проходило 
с использованием разных инструментов. Так, 
правительство инициировало новую нало-
говую программу, в  рамках которой был по-
вышен так называемый банковский налог до 
уровня в 5–10 раз выше, чем в других странах 
ЕС. В результате многие иностранные банки, 
не выдержав налогового бремени, вынуж-
дены были уйти с  венгерского рынка. Часть 
иностранных банков была выкуплена госу-
дарством и  отечественными финансовыми 
институтами. Так, в  2014 г. государство при-
обрело в собственность немецкий MKB Bank, 
а  венгерский Post Bank приобрел FHB Bank. 
После того как правительство в конце 2014 г. 
выкупило Budapest Bank у американской фи-
нансово-промышленной группы GE, задача 
восстановления национального контроля над 
финансовой системой страны была решена – ​
доля отечественного капитала в  банковских 
активах достигла 60% (Szanyi, 2016, p. 23).

Дорого обошлась банковской системе 
реализация возложенной на нее ответствен-

ном легло на плечи венгерских налогопла-
тельщиков, будет справедливо, если больше 
тягот возьмут на себя те, кто смог извлечь из 
страны сверхприбыли, а  ими оказались пре-
жде всего транснациональные корпорации. 
Было признано, что безопасность националь-
ной экономики немыслима без национального 
влияния (Buckley, 2016). В результате в эконо-
мической политике появились три направле-
ния, полностью согласующиеся с идеологией 
экономического национализма и  во многом 
противоречащие духу, а нередко и букве евро-
пейского права это: 1) поддержка отечествен-
ных товаропроизводителей; 2) ограничение 
роли иностранного капитала в ряде отраслей 
экономики; 3) увеличение финансового бре-
мени для филиалов ТНК (Волотов, Волотов, 
2015, с. 128–133).

Справедливости ради следует отметить, 
что еще до прихода к власти В. Орбана вен-
герское государство предпринимало попытки 
противостоять процессу поглощения отече-
ственного бизнеса иностранными компания-
ми. Так, в  2007 г. по инициативе тогдашнего 
премьер-министра Ференца Дьюрчаня был 
принят ряд законов, вносящих поправки в по-
рядок голосования акционеров, а  также от-
крывающих компаниям возможности выкупа 
своих акций, что делало их менее уязвимы-
ми к  поглощениям со стороны иностранных 
корпораций. Поводом для введения таких мер 
послужили приход на рынок и  дальнейшая 
агрессивная политика австрийской нефтега-
зовой компании OMV, которая тут же начала 
активно воздействовать на своего прямого 
конкурента  – ​венгерскую компанию MOL 
(Naczyk, 2015). Новое венгерское правитель-
ство использовало эти меры в борьбе против 
слияний и  поглощений национальных ком-
паний иностранным капиталом. Обращаясь 
к  этой практике, государству удалось вы-
купить существенную долю акций в  той же 
MOL и автомобильном холдинге Rába.

Правительство В. О рбана исходило 
из того, что национальная независимость 
в  мирное время базируется на независимо-
сти средств массовой информации, энерге-
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активное участие в решении перечисленных 
задач были предложены особый режим со-
трудничества и дополнительные каналы лоб-
бирования интересов предпринимательских  
структур.

По имеющимся сведениям к концу марта 
2018 г. между правительством и крупнейшими 
компаниями было заключено 76 соглашений, 
67 из которых подписано с  иностранными 
фирмами. Венгерское государство выдвинуло 
четкие требования к  иностранным компани-
ям, которые были готовы пойти на подписа-
ние такого соглашения. Они должны были на 
момент заключения соглашения работать на 
венгерском рынке не менее 5 лет, занимать на 
нем заметную нишу, осуществить инвестиции 
в размере не менее 5 млрд форинтов, иметь не 
менее 1000 занятых на предприятиях. В резуль-
тате на иностранные фирмы, подписавшие со-
глашения, пришлось более 25% занятых в про-
изводственном секторе и  почти 50% выпуска 
экспортной продукции (Stratégiai partnerségi 
megállapodások, 2018.03.30), т. е. венгерскому 
государству удалось поставить под контроль 
определенную часть производственного по-
тенциала экономики.

Реализация политики экономического 
патриотизма, естественно, не могла обойтись 
без издержек. Ее критики указывают на рас-
ширение практики использования «нефор-
мальных каналов» взаимодействия прави-
тельства и  бизнеса, усиление субъективизма 
при принятии важных для частных компаний 
государственных решений, рост коррупции 
(Djankov, 2015, p. 6–8). Оценить масштабы 
этих явлений и  их динамику не представля-
ется возможным. Но в конечном итоге важны 
экономические и  политические результаты, 
о которых речь пойдет ниже.

Новая политика В. Орбана в целом может 
быть классифицирована как консервативный 
экономический патриотизм, предусматриваю-
щий субсидирование промышленности и под-
держку неконкурентных, но национально 
и  социально значимых производств. Оправ-
данно ли это? На наш взгляд, такая доктрина 
имеет право на существование, если исходить 

ности за восстановление системы ипотечного 
кредитования в стране, которая, как и в дру-
гих странах ЦВЕ, практически рухнула в ходе 
мирового кризиса. Связано это было с тем, что 
подавляющее большинство граждан в  пред-
кризисные годы брали ипотечные кредиты 
в филиалах иностранных банков в иностран-
ной валюте (в основном в швейцарских фран-
ках) и оказались неспособными обслуживать 
их вследствие резкого изменения валютного 
курса. Правительство в  рамках Плана меро-
приятий по защите домашнего очага, при-
нятого 12 сентября 2011 г., пошло на беспре-
цедентную в  регионе ЦВЕ поддержку своих 
граждан, обязав банки конвертировать долж-
никам непогашенную часть кредита в  фо-
ринты по курсу, действовавшему до кризиса 
(Szanyi, 2016, p. 21).

При установлении дополнительных на-
логов в сфере розничной торговли, в энерге-
тическом и  телекоммуникационном секторах 
поддержка отечественного бизнеса осущест-
влялась путем введения селективных норма-
тивов отбора компаний, подпадающих под 
дополнительное налогообложение. К таковым 
относились только фирмы с высоким годовым 
оборотом, а  среди них подавляющее боль-
шинство были иностранными.

Нажим на иностранный капитал не был 
тотальным, более того, он был выверенным 
и учитывал значимость того или иного ино-
странного производства для развития страны. 
Летом 2012 г., когда макроэкономические по-
казатели венгерской экономики ухудшились, 
ВВП перестал расти, а многие крупные фир-
мы отложили инвестиции на неопределенное 
время, государство пошло на подписание 
стратегических соглашений с  крупнейшими 
компаниями трех отраслей – ​электроники, ав-
томобилестроения и  фармацевтики. В  даль-
нейшем отраслевой список предприятий 
расширился. Типовые соглашения пред-
усматривали сотрудничество государства 
с  бизнесом в  создании дополнительных ра-
бочих мест, проведении совместных НИ-
ОКР, расширении сети местных поставщи-
ков, подготовке кадров. Бизнесу в  обмен на 
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ПИИ уменьшился со 108,6 млрд долл. в 2013 г. 
до 93,3 млрд в 2017 г. Но сокращение притока 
ПИИ, как было показано выше, наблюдается 
во всех странах ЦВЕ независимо от проводи-
мой внутренней экономической политики, что 
доказывает существование огромных рисков 
сохранения модели развития, в  основе кото-
рой в течение многих лет лежало привлечение 
иностранных инвестиций. При этом важно от-
метить, что из всех секторов, выбранных в ка-
честве целей новой экономической политики 
в Венгрии, накопленные ПИИ серьезно сокра-
тились только в  энергетике – ​с  4,2 млн евро 
в 2010 г. до 2,2 млрд в 2016 г. В финансовом 
секторе они выросли на 6 млрд евро, т. е. более 
чем в 2 раза.

При сокращении объема ПИИ ускори-
лось восстановление внутренних инвестиций 
в  экономику. К  2017 г. они практически до-
стигли докризисного уровня 2007 г.

Начиная с 2013 г. темпы экономическо-
го роста в В енгрии превышают средние по 
ЕС, ускорился рост экспорта (табл. 5).

Важным достижением Венгрии в укре-
плении своей экономической независимости 
стал постепенный уход от заимствований 
в иностранной валюте. В 2010 г. доля креди-
тов, номинированных в иностранной валюте, 
в  общем объеме задолженности венгерских 
домохозяйств перед банками превышала 20%, 
что было больше показателя любой другой 
страны Вышеградской четверки. Венгерское 
правительство вплоть до 2010 г. также пред-
почитало делать заимствования в  иностран-
ной валюте. В 2008–2009 гг. их доля в общем 
объеме государственного долга достигла 
40–45%, что повысило уязвимость Венгрии 
к  воздействию внешних шоков, практически 
привело к банкротству в период мирового фи-
нансового кризиса.

С приходом в марте 2013 г. в Венгерский 
национальный банк (ВНБ) новой команды во 
главе с  бывшим министром национальной 
экономики Д. Матолчи стали использоваться 
нетрадиционные методы регулирования, сре-
ди которых была и Программа самофинанси-
рования, которая побуждала отечественные 

из того, что экономический национализм – ​это 
национальная политика самодостаточности 
(Мишель, 2013) и  экономической безопасно-
сти. В результате ее реализации нация должна 
стать не только процветающей материально, 
но и более свободной, не зависящей от влия-
ния других стран. Естественно, речь не может 
идти о полной независимости в современном 
мире, но и  полная зависимость  – ​серьезное 
препятствие развитию.

Действия нового правительства были 
вызваны не только изменениями мировой 
конъюнктуры, но и  запросом избирателей 
и населения на подобную политику. По дан-
ным социологических исследований в 2009 г. 
больше двух третей населения Венгрии по-
лагало, что «страна служит интересам ино-
странных держав» (Постсоциалистический 
мир…, 2017, с. 316).

Политика экономического патриотизма 
в Венгрии формировалась при активном уча-
стии политических элит, ответственных перед 
своими избирателями, и национальных эконо-
мических игроков, потесненных иностранны-
ми инвесторами и получившими в результате 
реализованных правительством мер простран-
ство для своего развития. Парадоксально, но 
факт, что в формулировании такой политики 
определенную роль играли и  руководители 
ряда иностранных компаний, базировавшихся 
в В енгрии и  опасавшихся, что «патриотиче-
ские настроения», охватившие руководителей 
стран их гражданства в годы мирового кризи-
са (в  частности, требования многих лидеров 
вернуть на родину отечественные компании 
и  их подразделения), негативно скажутся на 
их личной судьбе.

Чем обернулась реализация полити-
ки экономического патриотизма в В енгрии 
для экономики и граждан? Многие аналитики 
предсказывали ее полный провал и наступле-
ние экономической катастрофы. Статистиче-
ские данные такого прогноза не подтверждают.

Приток ПИИ в  страну действительно 
сократился, а в 2015–2016 гг. даже наблюдал-
ся их значительный чистый отток (20,6 млрд 
долл.), в результате чего объем накопленных 
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рые неоднократно снижались в  централизо-
ванном порядке6.

Начиная с  2014 г. стресс-тестирования 
банковской системы, проводимые Венгер-
ским национальным банком, демонстрируют 
позитивные изменения ее финансовых пока-
зателей, в частности рост среднего показате-
ля достаточности капитала (Capital Adequacy 
Ratio), который в  2013 г. составлял 16,9%, 
а в 2016 г. вырос до 21,5%, что позволяет го-
ворить о  нарастающей независимости Вен-
грии от возможных финансовых катаклизмов. 
Коэффициенты ROA и  ROE7, отрицательные 
вплоть до 2015 г., в  2016 г. достигли пред-

6 Т акая политика серьезно ударила по при-
былям предприятий ЖКС, их владельцам было пред-
ложено продать центральным или местным органам 
власти убыточные активы. Практически начался про-
цесс деприватизации и национализации социально и 
экономически значимых отраслей народного хозяй-
ства. При этом, правда, многие иностранные компа-
нии получили щедрые компенсации (характерный 
пример – немецкая фирм RWE).

7  ROA (return on assets, рентабельность акти-
вов) отражает эффективность использования активов 
компании для генерации выручки. Рассчитывается 
как отношение чистой прибыли к средней стоимо-
сти активов, помноженное на 100%. ROE (return on 
equity) – показатель рентабельности собственного ка-
питала компании, который демонстрирует отношение 
чистой прибыли к собственному капиталу.

банки приобретать государственные ценные 
бумаги, номинированные в  национальной 
валюте. Благодаря этому венгерское государ-
ство стало способно во все возрастающей 
мере финансировать свои потребности за счет 
внутренних источников и сократить в 2017 г. 
долю иностранного финансирования до 
21,8%.

Возросло доверие к  венгерским госу-
дарственным ценным бумагам, номиниро-
ванным в форинтах, и теперь население вкла-
дывает в  них более 50% своих сбережений. 
Эмиссия гособлигаций в иностранной валюте 
практически прекращена. К  апрелю 2016 г. 
Венгрии удалось погасить последнюю часть 
кредитов, полученных в разгар мирового кри-
зиса от МВФ, Всемирного банка и Европей-
ской комиссии.

Анализируя результаты реализации по-
литики экономического патриотизма, нельзя 
не отметить положительную динамику чис-
ленности занятых в Венгрии. В 2010 г. она на-
ходилась на уровне 3  млн 750  тыс. человек, 
в  2017 г.– 4  млн 400  тыс. человек, т. е. более 
68% граждан трудоспособного возраста. При 
этом уровень доходов достиг предкризисного 
уровня. Был осуществлен перевод на неком-
мерческую основу жилищно-коммунального 
хозяйства страны. В  2010 г. правительство 
В. О рбана запретило повышать тарифы на 
коммунальные услуги населению, установило 
так называемые ведомственные тарифы, кото-

Таблица 5
Основные показатели экономики Венгрии

Показатели
Годы

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Темп прироста ВВП, % 0,7 1,7 –1,6 2,1 4,2 3,4 2,2 4,0

Инвестиции, % ВВП 18,0 17,2 19,4 20,9 21,8 21,7 17,8 18,6

Темп прироста экспорта, % 8,18 2,82 –0,27 5,42 0,26 3,50 4,42 7,08

Занятость, % рабочей силы 54,9 55,4 56,7 58,1 61,8 63,9 66,5 68,2

Сальдо баланса государственного бюджета,  
% ВВП –4,3 3,5 –2,3 –2,6 –2,1 –1,6 –1,7 –2,6

Внешний государственный долг, % ВВП 141,7 140,6 128,9 118,2 114,9 107,5 96,1 88,2

Дефицит торгового баланса, % ВВП 1,1 1,9 1,8 3,8 2,1 3,4 4,9 3,6

И с т о ч н и к: составлено по данным IMF, UNCTADstat, World Bank, UN Comtrade.
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суверенных долгов в еврозоне, которые вверг
ли страны ЦВЕ в  экономическую рецессию 
с последовавшей затяжной стагнацией.

Экономический рост, возобновившийся 
в  странах ЦВЕ в  последние годы благодаря 
увеличению потребления домохозяйств, к ко-
торому привели повышение занятости и вну-
шительный рост заработной платы, не может 
считаться устойчивым, поскольку резервы 
рабочей силы в большинстве этих стран поч-
ти исчерпаны, а повышение оплаты труда без 
соответствующего роста его производитель-
ности ведет к  снижению конкурентоспособ-
ности экономики. Вместе с тем возвращение 
прежних благоприятных внешних условий 
развития маловероятно, докризисная динами-
ка международных потоков капитала и миро-
вой торговли вряд ли восстановятся в обозри-
мой перспективе.

В такой обстановке перед экономической 
политикой встают новые задачи, направлен-
ные на повышение потенциала экономическо-
го роста путем стимулирования инвестиций, 
поддержки инноваций и  стартапов в  новых 
секторах, расширения цифровой инфраструк-
туры, развития науки, улучшения качества 
человеческого капитала, устранения неравен-
ства возможностей. Довольно эффективным 
даже в условиях небольших по размеру стран, 
как показывает венгерский опыт, может быть 
и  умелое использование инструментов поли-
тики экономического национализма. Реализа-
ции такой политики в современных условиях 
противодействует множество объективных 
и субъективных факторов. Среди них – ​крайне 
отрицательное на сегодняшний день отноше-
ние к экономическому национализму ведущих 
международных организаций и,  в  частности, 
институтов ЕС; ограниченность материальных 
(прежде всего финансовых) ресурсов у  руко-
водства стран с  формирующимися рынками 
и  необходимость принятия для мобилизации 
этих ресурсов непопулярных мер, а также ша-
гов, затрагивающих интересы крупных игро-
ков рынка; сложность проведения в условиях 
усиления субъективных факторов в  управле-
нии экономическими процессами взвешенной 

кризисных значений, при том что процентная 
ставка по потребительским кредитам с 2010 г. 
упала примерно на 13 п. п.  – ​до 7% (Magyar 
Nemzeti Bank, 2017). Несмотря на отмеченные 
положительные моменты, следует констати-
ровать, что банковская система все еще оста-
ется уязвимой к шокам ликвидности.

Таким образом, новая экономическая по-
литика в Венгрии оказалась довольно эффектив-
ной посткризисной программой. Венгерскому 
государству удалось восстановить определен-
ный контроль над внутренним рынком, уси-
лить свое влияние в финансовом секторе и ряде 
социально значимых отраслей экономики. При 
этом государственный интервенционализм не 
оказал фиксируемого статистикой отрицатель-
ного влияния на такие макроэкономические по-
казатели, как рост ВВП, внутренних инвести-
ций, экспорта, а также занятости и заработной 
платы. Почти по всем перечисленным показа-
телям Венгрии удалось достичь докризисных 
отметок или превысить их.

Заключение

Попадание стран ЦВЕ в  число госу-
дарств с  зависимой рыночной экономикой 
дало неоднозначные результаты. В  период 
мирового экономического бума обильный 
приток ПИИ и  иностранные кредиты спо-
собствовали ускорению роста, повышению 
эффективности и  экспортной ориентирован-
ности экономики за счет секторов с большой 
долей иностранного капитала. Вместе с  тем 
в  экономике возникли крупные внешние 
и  внутренние дисбалансы, «национальный» 
сектор пришел в  упадок, экспорт рос в  ос-
новном за счет внутрифирменного обмена 
в рамках цепей поставок ТНК, торговля почти 
полностью замкнулась на рынок ЕС. Все это 
сделало экономику крайне неустойчивой к не-
гативным внешним воздействиям, что было 
со всей очевидностью продемонстрировано 
мировым финансовым кризисом и  кризисом 
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