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26 апреля 2013 года  в рамках Всемирного года статистики, проводимого 
международным статистическим институтом, состоялась Международная на-
учно-практическая конференция «Россия в европейском и международном ин-
формационном пространстве», которая была организована кафедрой учета, ста-
тистики и аудита МГИМО-Университета и Европейским учебным институтом 
при МГИМО. Научные доклады участников четырех научных секций, представ-
ленные в данном сборнике, посвящены следующей проблематике: повышению 
качества статистических исследований в России на основе международных стан-
дартов учета и статистики; усилению роли экономико-статистических и социаль-
ных исследований, направленных на обеспечение устойчивого развития России 
и улучшения ее экономических позиций в европейском и мировом сообществе; 
росту влияния учетно-статистической информации в ускорении модернизации 
и инновационного развития  социально-экономической и финансовой сферы 
России.

«2013 – International Year of Statistics» was announced by  the International 
Statistical Institute. International Academic Conference Russia in European and 
Global Information Environment, organized by the Department of Accounting, 
Statistics and Auditing of MGIMO-University and The European Studies Institute, has 
taken place on the 26 of April 2013 in Moscow. Papers of four academic sessions’ 
participants presented are aimed to promote the improvement of statistical researches’ 
quality in Russia on the basis of International standards of accounting and statistics; 
to increase the significance of economic, social and statistical research for sustainable 
development of Russia in European and Global community;  to reinforce the influence 
of  statistical information for modernization and innovation of social, economic and 
financial development of Russia.
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Три европейские страны, имеющие много 
общего: проблемы платежного баланса 

Беларуси, Чехии и Венгрии

Three European countries with many common 
characteristics: the payment balance problems in Belarus, 

the Czech Republic and Hungary

Аннотация
Рассматриваются предпосылки валютных кризисов пла-

тежного баланса на примере динамики экономических показа-
телей за 2002–2012 годы для трех стран — Беларуси, Чехии и 
Венгрии. В первой стране валютный кризис уже произошел, и, 
пользуясь аналогиями, обсуждаются возможности подобного 
сценария в двух других. Вводится понятие неустойчивости ба-
ланса счета текущих операций (BCA) и показано, что в пред-
шествующие 10 лет ситуация с неустойчивостью BCA была 
характерна для 133 из 184 стран, в которых производится при-
мерно 28,5% мирового ВВП и в которых проживает около 50% 
от общего населения планеты.

Ключевые слова: валютный кризис, валютный курс, пла-
тежный баланс, внешний долг.

Abstract 
The prerequisites of possible currency crises in three 

countries  — Belarus, the Czech Republic and Hungary — are 
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considered. The currency crisis in the first country has already 
occurred, and the possibility of such a scenario in the other two 
countries is discussed by analogy. The arguments are based on 
an analysis of the dynamics of economic indicators in these three 
countries in 2002–2012. The notion of BCA (balance of current 
account) instability is introduced and the situation with the BCA 
instability in the world in the previous 10 years is analyzed. It is 
found that the BCA instability is typical of 133 from 184 countries 
in this period. These countries produce approximately 28.5% of 
the world GDP, and almost 50% of the total population of our 
planet live in these countries.

Keywords: currency crisis, exchange rate, balance of payments, 
external debt.

Общая картина BCA по странам мира
Верные признаки валютного кризиса — резкое падение ва-

лютного курса и истощение валютных резервов. Как правило, 
речь идет о более 25% падении курса за несколько месяцев и 
такое же резкое сокращение валютных резервов. В моногра-
фии М.Монтеса и В.Попова [1] была предложена следующая 
типология валютных кризисов: 

кризис платежного баланса (самый простой, собственно 1.	
валютный кризис);

кризис внешней государственной финансовой задолжен-2.	
ности;

кризис внешней финансовой задолженности частных за-3.	
емщиков (банков);

кризис внутреннего долга (номинированного в нацио-4.	
нальной валюте, частного или государственного).

Такая классификация во многом основана на работе 
П.Кругмана [2] и позволяет различать и детализировать при-
чины кризисов в различных странах. В данной работе на при-
мере 3 европейских государств будет показана возможность 
и реализация валютного кризиса первого типа — кризис пла-
тежного баланса.
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Но прежде чем переходить к конкретным странам, обратим-
ся к доступной общей статистике по 184 странам [3] за 2012 
год. Будем называть BCA (баланс счета текущих операций — 
BCA – Current Account Balance) устойчивым, если в течение 
10  лет с 2002 по 2011 годы BCA было положительным не ме-
нее 7  лет. Оказывается, что согласно такому определению, 184 
страны можно разделить на следующие группы (рис. 1).

Страны с устойчивым BCA: это 50 стран (около 27% из ●●
184) в которых проживает около 46% населения планеты, про-
изводящих около 49,5% мирового ВВП. В эту группу входит 
Китай с его 20% населения планеты и 10,5% мирового ВВП. 

США: страна, производящая около 22% мирового ВВП, ●●
в которой проживает всего 4% населения планеты. Сальдо сче-
та текущих операций США с 1982 года отрицательно каждый 
год за исключением 1991. 

Страны с неустойчивым BCA: 133 страны (около 72% ●●
из 184) в которых проживает около 50% от общего населения 
планеты, и в которых производится примерно 28,5% мирового 
ВВП.

Распределение стран по долям мирового ВВП производи-
лось по данным за 2011 год [3]. За этот год на долю 50 стран с 
устойчивым BCA приходилось около 75% мирового экспорта 
и около 50% мирового импорта нефти и нефтепродуктов. 

Среди этих 50 только 14 стран (с общим населением около 
8% от населения планеты), являющихся нетто экспортерами 
нефти и нефтепродуктов, имели экспорт более 1% от миро-
вого экспорта этих продуктов. Среди этих 14 стран выделя-
ются только два государства (Саудовская Аравия и Россия), 
имеющие каждое более 10% мирового экспорта нефти и не-
фтепродуктов. На долю ближайших «конкурентов» - Канада, 
Объединенные Арабские эмираты, Иран - приходится пример-
но по 4,2% . На долю США приходится около 4,2 % мирового 
экспорта и 17,6 % мирового импорта нефти и нефтепродуктов; 
на долю Китая соответственно 0,9% и 9%.
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Рис 1. Распределение стран по группам по устойчивости BCA.  
Масштабы: по горизонтали соответствует численности населения 

стран данной группы, по вертикали — доли в мировом ВВП.

Среди 50 стран с устойчивым BCA можно выделить 28 
стран, BCA которых было положительным все 10 лет. Как мы 
видим на рисунке 2, «экономический вес» этих стран сущест-
венно различается. 

Заметим, что принадлежность к нетто-экспортерам нефти 
не обеспечивает автоматически попадание в упомянутый спи-
сок 50. Например, Мексика, Эквадор и Великобритания (была 
нетто экспортером до 2004 года) не вошли в этот список. 
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Рис. 2. Распределение долей от общего ВВП группы стран 
(включая Китай) и отношений баланса счета текущих платежей  

к ВВП страны в %.

Рис. 3. Распределение долей от общего ВВП группы стран (без США) 
и отношений баланса счета текущих платежей к ВВП страны в %.

Среди 133 стран с не устойчивым BCA можно выделить 67 
стран, BCA которых было отрицательным все 10 лет. Также 
как и в предыдущем случае, рисунок 3 показывает выделен-
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ную группу лидеров по «экономическому весу», играющих 
заметную роль в мировой экономике. В эту же “группу 67” 
входят Португалия и Греция со средним отношением BCA/
GDP около 9,5%, Румыния с 7,5%, Польша и Вьетнам с 4,3%, 
Чехия с 3,5%.

Исходя из вышеизложенного, можно заключить, что более 
половина жителей планеты проживают в странах, в которых 
потенциально существует возможность валютного кризиса 
первого типа, если фиксация курса валют центральным бан-
ком или «грязное плавание» осуществляется на уровне, проти-
воречащим другим целям монетарной политики. 

Для более детального анализа ситуации в этих 133 странах 
были рассмотрены три страны — Беларусь, Чехия и Венгрия, 
выбор которых определялся следующими признаками:

численность населения — 9–11 миллионов человек;●●
территория: почти в центре Европы;●●
национальная валюта не является резервной;●●
становление республик — начало 90-х.●●

Для анализа ситуации использовалась статистика с офи-
циальных сайтов Национальных Банков и Национальных 
Статистических комитетов [4-9].

Обнаруживается много похожего в динамике экономичес-
ких показателей этих трех стран, хотя наблюдаются и свои 
особенности.

Анализ показателей Беларуси, Чехии и Венгрии
За 10 лет (2002–2011) численность населения этих стран из-

менялась незначительно. В Беларуси и Венгрии наблюдалось 
уменьшение численности населения на 4,7 и 1,9 процентов 
соответственно, а в Чехии — увеличение ее на 3,2 процента. 
Согласно официальной статистике, численность безработных 
в Беларуси (уступает лишь показателю Узбекистана 0,2%!) 
имела явный тренд снижения, в Чехии носила колебательный 
характер в интервале 4,4–8,3%, в Венгрии обнаружила тенден-
цию к росту от 5,5% до 11,2% (табл. 1).
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Таблица 1

Годы

Динамика 
реального ВВП 
(в нац, валюте), 

в % г/г

Население, млн, Безработные, 
% от рабочей силы

  Бел Чех Венг Бел Чех Венг Бел Чех Венг

2002 5 2,1 4,5 9,90 10,21 10,18 2,9 7,3 5,9

2003 7 3,8 3,9 9,85 10,20 10,14 3,1 7,8 5,5

2004 11,4 4,7 4,8 9,80 10,21 10,12 1,9 8,3 6,3

2005 9,4 6,8 4 9,75 10,22 10,10 1,5 7,9 7,3

2006 10 7 3,9 9,71 10,25 10,08 1,2 7,1 7,5

2007 8,6 5,7 0,1 9,69 10,29 10,07 1,0 5,3 7,7

2008 10,2 3,1 0,9 9,51 10,38 10,05 0,8 4,4 8,0

2009 0,2 -4,7 -6,8 9,50 10,47 10,03 0,9 6,7 10,1

2010 7,7 2,7 1,3 9,48 10,51 10,01 0,7 7,3 11,2

2011 5,3 1,7 1,7 9,46 10,53 9,99 0,6 6,7 11,0

2012 1,5 -1,3 -1,7 9,46 10,52 9,97 0,5 6,7 10,8

За то же время реальное ВВП в этих странах в националь-
ных валютах увеличилось: в Беларуси в 2,05 раза, в Чехии в 
1,37 раза, в Венгрии в 1,19 раза. Для сравнения следует отме-
тить, что экономика Венгрии, показавшая наименьшие темпы 
роста среди рассматриваемой тройки стран, продемонстриро-
вала относительно высокие темпы роста среди новых участ-
ников Евросоюза, уступая лишь Польше и Чехии. Синхронное 
ухудшение показателей роста 2009 и 2012 годов говорит о 
вовлеченности Беларуси, Чехии и Венгрии в мировой кризис. 
Они явно относятся к малым странам с открытой экономи-
кой. Последнее утверждение подтверждается как масштабами 
ВВП, так и примерно одинаковым отношением внешнеторго-
вого оборота к ВВП (табл. 2). 
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Если рассматривать ВВП как характеристику величины 
экономики, то из рассматриваемых стран Чехия обладает са-
мой большой, а Беларусь — самой маленькой, но демонстри-
рующей наибольшие темпы роста, экономикой. 

Однако именно в экономике Беларуси явно проявились 
симптомы крупного валютного кризиса в 2011–2012 годах. 
Медленное ослабление национальной валюты (в 2 раза по 
отношению к доллару США с 2001 по 2010 г.) оказалось не-
достаточным эффективным. При этом Национальный банк, 
несмотря на постоянные проблемы с платежным балансом не 
допускал адекватного ослабления белорусского рубля.

Таблица 2

Го
ды

Отношение 
внешнеторгово-

го оборота 
к ВВП

Оценка 
номинального ВВП 
по среднегодовому 

курсу в млрд $ (euro)

Среднегодовой 
обменный курс

  Бел Чех Венг Бел Чех Венг Бр/$ CZK/$ HF/$

2002 1,17 1,01 1,08 14,5 78,42 (70,46) 1 803,9 32,74  225,16 

2003 1,22 1,05 1,06 17,6 95,29 (73,91) 2 074,9 28,21  207,92 

2004 1,31 1,18 1,12 23,1 113,98 (82,11) 2 160,2 25,70  180,29 

2005 1,09 1,09 1,15 30,2 130,07 (88,77) 2 153,8 23,96  213,58 

2006 1,13 1,14 1,33 37 148,38 (89,59) 2 144,6 22,60  191,62 

2007 1,16 1,17 1,37 45,3 180,47 (99,45) 2 146,1 20,29  172,61 

2008 1,18 1,10 1,38 60,8 225,43 (105,65) 2 136,3 17,07  187,91 

2009 1,01 0,99 1,23 49,2 196,13 (91,32) 2 792,5 19,07  188,07 

2010 1,08 1,14 1,39 55,2 197,68 (97,12) 2 978,1 19,10  208,65 

2011 1,46 1,26 1,70 59,3 215,27 (100,84) 4 623,5 17,70  240,68 

2012 1,43 1,30 1,52 63,3 196,26 (97,70) 8 337,4 19,57  291,29 

Нельзя не согласиться с мнением Антикризисного фон-
да ЕврАзЭС [10], который отмечал, что стимулирование де-
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нежными властями внутреннего спроса за счет эмиссионного 
кредитования в сочетании с необоснованным ростом доходов 
населения в предвыборном 2010-м году, увеличило спрос на 
иностранную валюту и усилило имевшиеся проблемы платеж-
ного баланса. Каждый из двух последних годов приносил 100 
процентное ослабление белорусского рубля!

Следует отметить, что управление обменными курсами на-
циональных валют в рассматриваемых странах проводилось 
по-разному. Как видно из таблицы 2, постепенное ослабление 
чешской кроны и венгерского форинта сопровождалось вре-
менными коррекционными усилениями этих валют. И это не-
смотря на то, что на протяжении всех 11 лет (для Венгрии  — 
8   лет) страны имели отрицательное сальдо счета текущих 
операций и, соответственно, внешняя задолженность росла 
(таблица 3).

Длительный период отрицательного сальдо счета текущих 
операций в сочетании с отрицательным торговым балансом не 
могли не отразиться на величине внешних заимствований.

До конца 2010 года валовой внешний долг Беларуси, Чехии 
и Венгрии рос как в абсолютном выражении, так и по отно-
шению к номинальному ВВП. Справедливости ради, следует 
отметить и одновременный рост величины международных 
резервов (таблица 4). 

В международной практике считается, что при не отри-
цательном сальдо счета текущих операций, достаточная для 
устойчивости внешней торговли величина международных 
резервов должна примерно соответствовать денежному экви-
валенту 3-х месячного импорта. И по этому критерию самая 
слабая позиция среди трех стран была и остается у Беларуси. 

За последние 5 лет отношение долгосрочной внешней задол-
женности к резервам: увеличивалось для Беларуси с 2,2 до 2,6 и 
для Чехии с 1,5 до 1,7; для Венгрии — уменьшилось с 3,3 до 2,3.

Что касается отношения краткосрочной внешней задолжен-
ности к резервам, то для Беларуси за последние 7 лет оно хоть 
и уменьшилось вдвое, но все же остается достаточно боль-
шим  — 1,6; в то время как для Чехии и Венгрии в последние 
два года оно не превышает 0,5–0,6.
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Эти факты, в сочетании с хроническим отрицательным 
сальдо счета текущих операций и отрицательным торговым 
балансом вплоть до последнего года, сделали валютный кри-
зис именно в Беларуси очень вероятным. 

Выводы
В современном мире существование отрицательного саль-

до счета текущих операций в течение многих лет на уровне 
нескольких процентов от ВВП является широко распростра-
ненным явлением. Отношение кредиторов к внешнему долгу 
зависит от многих факторов и трудно установить единообраз-
ный скалярный критерий, характеризующий степень доверия 
инвесторов к данной стране.

Можно предполагать, что потребуется несколько лет поло-
жительного торгового сальдо, прежде чем можно быть уверен-
ным в устойчивой тенденции к нулевому балансу счета теку-
щих операций. Дело в том, что для Беларуси отрицательный 
баланс счета текущих операций и рост внешнего долга имел в 
своей основе отрицательный торговый баланс в течение мно-
гих лет. Однако нарастание внешнего долга требует его обслу-
живания и возврата. Для этого недостаточно существования 
небольшого положительного сальдо текущего торгового ба-
ланса. Это видно из таблицы 5 на примерах Чехии и Венгрии. 
Требуется несколько лет существования активного торгового 
баланса, чтобы компенсировать отрицательное сальдо баланса 
доходов. А серьезное ослабление национальной валюты уве-
личивает стоимость обслуживания долга. Отсутствие развито-
го фондового рынка в Беларуси делает «набеги» иностранных 
инвесторов, могущих вносить дестабилизирующий эффект в 
курс национальной валюты, трудновыполнимыми. Поэтому 
путь наращивания внешнего долга при медленном ослабле-
нии национальной валюты без существенного эмиссионного 
кредитования является для Беларуси весьма вероятным. По 
словам заместителя премьер-министра Беларуси Анатолия 
Тозика, 2013 год объявлен Годом бережливости [11], и он ви-
дит, что «…в образовании, спортивной отрасли до 25–30% 
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бюджетных средств тратятся совершенно неоправданно, в 
здравоохранении и культуре — до 15%». Всемирный банк в 
своем последнем докладе «Глобальные экономические перс-
пективы» прогнозирует рост ВВП Беларуси на уровне 4% в 
2013 и 2014 годах. Белорусское правительство прогнозирует 
рост ВВП в 2013 году на 8,5% 

Исходя из приведенных в статье данных, у Чехии — есть 
перспективы. Устойчивое положительное и растущее тор-
говое сальдо, небольшой и не быстрорастущий внешний 
долг в сочетании с большими международными резерва-
ми не предвещают валютного кризиса в ближайшее время. 
Хотя рецессия 2012 года на уровне 1,3% реального ВВП и 
внешние негативные факторы в виде роста цен на энергоре-
сурсы, а также долговой кризис в странах Еврозоны и сни-
жение спроса внутри страны могут подталкивать денежные 
власти к увеличению эмиссионного кредитования, которое 
может ослабить положительную динамику торгового балан-
са. Негативным фактором является относительно большое 
отрицательное сальдо доходов, вызванное накопленным 
внешним долгом. Однако доля внешнего долга по отноше-
нию к ВВП составляет пока менее 52% и поэтому получе-
ние кредитов возможно.

Экономическая ситуация в Венгрии более противоречива. 
С одной стороны увеличивающееся положительное сальдо 
счета текущих операций в течение последних 3 лет и доста-
точные международные резервы. С другой стороны рецессия 
2012 года с падением реального ВВП на 1,7% и достижение 
валового внешнего долга отметки 97% от ВВП не придают ин-
весторам оптимизма. Многие эксперты характеризуют финан-
совое положение Венгрии как относительно неустойчивое. Об 
этом свидетельствуют также оценки ОЭСР, Европейского со-
юза, МВФ и ведущих международных рейтинговых агентств. 
Дополнительным подтверждением таких оценок явилось но-
вое значительное ослабление в марте 2013г. курса венгерского 
форинта.
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