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АННОТАЦИЯ. Экономика Евросоюза 
переживает третье крупное потрясе-
ние за последние 12 лет. Сначала это был 
мировой финансовый кризис, затем  – 
долговой кризис еврозоны, теперь – пан-
демия коронавируса COVID-19.

Макроэкономическая политика от-
носится к сфере смешанной компетен-
ции государств  – членов Евросоюза и 
органов ЕС. Последние берут на себя 
только часть функций, тогда как ос-
новная часть мер реализуется нацио-
нальными правительствами по своему 
усмотрению. Тем не менее наднацио-
нальные органы задают общее направ-
ление макроэкономического курса ЕС и 
его государств-членов, устанавлива-

ют многие системообразующие прави-
ла. Будучи частью Единого внутреннего 
рынка ЕС, все государства-члены под-
падают под его регулятивные нормы и 
практики. На все страны ЕС распро-
страняются правила бюджетной дис-
циплины, установленные Пактом ста-
бильности и роста. Все они принима-
ют участие в регулярных макроэконо-
мических мониторингах – Европейском 
семестре, выполняют предписания ор-
ганов ЕС в области банковского надзо-
ра и надзора за финансовыми рынками.

Денежно-кредитная политика от-
носится к сфере исключительной ком-
петенции органов ЕС, прежде всего Ев-
ропейского центрального банка (ЕЦБ). 
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Принимаемые им решения являются 
обязательными для стран еврозоны. В 
этой части разделения компетенций 
не происходит. К системе макроэко-
номического управления ЕС также сле-
дует отнести общий бюджет объеди-
нения.

Цель данной статьи  – выявить 
трансформационный ресурс системы 
наднационального экономического управ-
ления ЕС в ответ на вызов пандемии ко-
ронавируса. Для ее достижения решают-
ся две задачи. В рамках первой сначала 
дается общая оценка того состояния, в 
котором экономика ЕС находилась перед 
началом пандемии, с учетом сформиро-
ванных после глобальной рецессии и кри-
зиса еврозоны длительных тенденций. 
Автор выделяет четыре главных аспек-
та «новой нормальности»: замедленный 
экономический рост, неустойчивое со-
стояние рынка труда, возросший госу-
дарственный долг и близкую к дефляции 
ценовую динамику. Далее рассматрива-
ется влияние пандемии, вернее, введен-
ных для ее преодоления ограничительных 
мер, на каждую из этих сфер.

Вторая задача  – определить воз-
можности системы макроэкономиче-
ского управления Евросоюза продук-
тивно реагировать на возникший шок 
и проявлять способность к институ-
циональной трансформации. Для это-
го обобщаются решения, принятые ор-
ганами Евросоюза (Комиссией, Советом 
и ЕЦБ), и оценивается их эффектив-
ность. Они, в свою очередь, сопостав-
ляются с теми реформами макроэко-
номического управления, которые Ев-
росоюз начал после кризиса еврозоны. 
Речь идет о достраивании экономиче-
ской опоры Экономического и валют-
ного союза путем создания Фискально-

го союза, Финансового союза и Объеди-
нения рынка капиталов.

Делается вывод, что возможно-
сти ЕС стимулировать экономический 
рост и содействовать занятости опре-
деляются исчерпанием ресурса нега-
тивной (устраняющей барьеры) инте-
грации и переходом к преимущественно 
позитивной интеграции, эффект ко-
торой может быть менее выраженным 
и распределяться более неравномерно, 
чем выгоды от создания Единого вну-
треннего рынка и единой валюты.

КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: Европейский со-
юз, еврозона, пандемия COVID-19, эко-
номическая интеграция, макроэконо-
мическое управление в ЕС, экономиче-
ский рост, государственные финансы, 
безработица

По данным Европейского центра 
профилактики и контроля заболева-
ний, на 10 июля 2020 г� в странах ЕС-27 
было подтверждено 1 270 тыс� случаев 
заболевания COVID-19 и зарегистри-
ровано 134  тыс� смертей� Так, в Ита-
лии от вируса скончались 35 тыс� чело-
век, во Франции – 30 тыс�, в Испании – 
28  тыс� Самый высокий относитель-
ный показатель смертности  – 85  чело-
век на 100  тыс� населения  – отмечен в 
Бельгии� За ней идут Испания, Ита-
лия и Швеция, где от вируса погибли 
за это время 50–60 человек на каждые 
100  тыс� населения� Во многих других 
регионах смертность была гораздо ни-
же� Так, государства Балтии, Централь-
ной и Восточной Европы, Австрия, Да-
ния, Греция, Финляндия и Германия 
потеряли за это время от 1 до 11 чело-
век на 100 тыс� граждан1� Согласно ин-
формации Евростата, в 21  стране ЕС, 

1  Расчеты автора по базе данных Европейского центра профилактики и контроля заболеваний: Download Today’s Data 
on the Geographic Distribution of COVID-19 Cases Worldwide (2020) // ECDC, July 10, 2020 // https://www.ecdc.europa.eu/en/
publications-data/download-todays-data-geographic-distribution-covid-19-cases-worldwide, дата обращения 25.08.2020.
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по которым имеются сведения, в тече-
ние марта-апреля было зафиксировано 
на 140  тыс� большое смертей, чем в те 
же периоды 2016–2019 гг�2

Пандемия на фоне неполного 
восстановления

Принятые национальными прави-
тельствами ограничительные меры в 
отношении передвижения людей и со-
циальных контактов привели к закры-
тию предприятий, замораживанию де-
ловой активности и сжатию рынка тру-
да� Сокращение численности рабочих 
мест и падение доходов на фоне крайне 
неопределенных перспектив развития 
ситуации привели к значительному со-
кращению потребительских расходов и 
капиталовложений� В конце мая, когда 
национальные правительства начали 
смягчать нормы социального дистан-
цирования и частично отменять вве-
денные ранее ограничения, появились 
некоторые признаки улучшения� Од-
нако пока их явно недостаточно, чтобы 
делать вывод о том, что спад достиг дна 
[European Central Bank 2020, p� 1]�

В весеннем экономическом прогно-
зе Европейской комиссии говорилось, 
что пандемия нанесла удар по эконо-
мике ЕС, когда она находилась на пу-
ти осторожного восстановления и «все 
еще была уязвима по отношению к но-
вым шокам»� Судя по масштабу гло-
бального потрясения, Европейский со-
юз «вступил в глубочайшую экономи-
ческую рецессию за всю его историю»� 
По оценкам экспертов, в 2020  г� сово-
купный ВВП стран Евросоюза может 
сократиться на 7,4%, тогда как в евро-
зоне падение составит 7,7%� Бюджет-
ный дефицит в обеих группах превы-

сит 8% ВВП� [European Commission (1) 
2020, p� 1]�

Согласно сценариям, разработан-
ным экспертами Европейского цен-
трального банка (ЕЦБ), при наиболее 
благоприятном развитии событий, если 
распространение вируса удастся быстро 
остановить, ВВП еврозоны сократится в 
2020 г� на 5,9%� Быстрым будет и восста-
новление: в 2021 г� экономика вырастет 
на 6,8%, т� е� отыграет потерю, а в 2022 г� 
она вступит в стадию чистого прироста 
с показателем 2,2% годовых� При худ-
шем стечении обстоятельств, т� е� в слу-
чае мощной второй волны пандемии, 
ВВП еврозоны может рухнуть в 2020 г� 
на 12,6%� На следующий год он подра-
стет на 3,3%, а в 2022 г� – на 3,8%� То есть 
за два года экономика не восполнит и 
половины понесенной утраты [Euro pean 
Central Bank 2020, p� 26�]

Чтобы оценить способность эконо-
мической системы ЕС выдержать новое 
испытание, следует внимательнее при-
смотреться к тому, в каком состоянии 
она подошла к нему� Для его описания 
выделим несколько основных характе-
ристик: динамика ВВП, состояние рын-
ка труда, государственные финансы и 
инфляция�

С началом глобального финансово-
го кризиса ЕC-27 дважды испытал аб-
солютное падение ВВП� По данным 
Евростата, в 2009  г� он сократился на 
4,3%, а потом в ходе кризиса еврозо-
ны уменьшился в 2012–2013 гг� в общей 
сложности на 0,8%� Показатели евро-
зоны снижались более выраженно – на 
4,5% и на 1,1% соответственно� Евросо-
юз в его нынешнем составе (после вы-
хода Великобритании) сумел вернуться 
к докризисному объему производства 
через шесть лет: уровень 2008  г� был 
превышен по итогам 2014  г� Еврозо-

2  2020 Data on Weekly Deaths: A Peak in Late March-early April (2020) // EuroStat, June 24, 2020 // https://ec.europa.eu/eurostat/
web/products-eurostat-news/-/DDN-20200624-1?inheritRedirect=true&redirect=%2Feurostat%2Fweb%2Fcovid-19%2Flatest-
releases, обращения 25.08.2020.
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на пересекла данный рубеж годом поз-
же� На протяжении 2016–2018 гг� темпы 
роста в ЕС-27 находились в интервале 
2,1–2,7% годовых� В этот короткий пе-
риод Евросоюз почти на один процент-
ный пункт обгонял США по скорости 
хозяйственного развития� Однако в 
2018  г� развернувшийся было подъем 
начал терять силу� Средние по объеди-
нению темпы роста снизились до 1,5%, 
в Германии прирост составил только 
0,6%, а в Италии – 0,3% годовых� Про-
блема медленных темпов роста харак-
терна не только для ЕС, но и для боль-
шинства стран Запада, что стало час-
тью той картины «новой нормально-
сти», о которой эксперты заговорили в 
начале 2010-х гг�

В середине 2018 г� наметилась об-
щемировая тенденция к торможению 
роста, причем, в отличие от предыду-
щих эпизодов, на этот раз ее во многом 
формировали развивающиеся рынки� 
Так, темпы роста Китая упали вдвое по 
сравнению с докризисными  – во мно-
гом из-за сужения экспортных воз-
можностей� Замедление темпов роста 
мировой торговли ясно почувствова-
ли на себе европейские производите-
ли: спрос на их продукцию сократился, 
особенно со стороны азиатских стран и 
Китая� Здесь ЕС сталкивается с серьез-
ной структурной проблемой, посколь-
ку основу его промышленного экспор-
та составляют товары средней техноло-
гичности, весьма уязвимые к ценовой 
конкуренции на мировых рынках [Хе-
син 2020, с� 75–76; Афонцев 2019, с� 39]�

Ситуация по отдельным странам ЕС 
весьма неоднородна� На рубеже 2000–
2010  гг� Польша, например, вообще не 
испытала снижения ВВП� Германия, 
Франция, Бельгия, Швеция, Австрия и 
Словакия устойчиво вышли на уровень 
2008 г� уже в 2010–2011 гг�, причем кри-
зис еврозоны не привел к повторному 
снижению их ВВП� Экономики Испа-
нии, Португалии, Кипра, Латвии, Сло-

вении и Словакии вернулись на докри-
зисный уровень только в 2017–2018 гг� 
Хуже всего обстоит дело в Греции, там 
годовой ВВП 2019  г� составил 78% от 
того же показателя 2008 г� На докризис-
ный уровень не вернулась также Ита-
лия, где ВВП 2019  г� равнялся 97% от 
объема 2008 г�

Приведет ли пандемия к еще боль-
шему расхождению показателей эконо-
мического развития? Здесь существу-
ет высокая степень неопределенности, 
многое будет зависеть от срока дей-
ствия ограничительных мер, а также от 
структурных особенностей националь-
ных хозяйств� Имеющиеся данные Ев-
ростата за I  квартал 2020  г� не исклю-
чают, а, скорее, предвещают неравно-
мерную реакцию на новый вызов� Хотя 
ограничительные меры были введены в 
середине марта, т� е� затронули не более 
1/6  отчетного периода, динамические 
показатели ВВП заметно отличаются 
по странам� Так, в Германии совокуп-
ная стоимость произведенных в I квар-
тале товаров и услуг уменьшилась на 
2% по сравнению с тем же периодом 
2019  г� Экономики Франции, Испании 
и Италии потеряли на том же времен-
ном отрезке от 4 до 6%� Зато хозяйства 
Ирландии, Польши, Венгрии, Литвы и 
Швеции продолжали расти�

Глобальный финансовый кризис 
и кризис еврозоны стоили Евросоюзу 
«потерянного десятилетия» в деле борь-
бы с безработицей� Вернуться к уровню 
2008 г� (7,2%) ЕС-27 смог в 2018 г�, а по 
итогам 2019 г� безработица снизилась до 
6,7%� Однако средние цифры маскиру-
ют весьма разнородную картину� Если в 
Германии безработица упала до рекорд-
ных 3,2%, то больше десяти стран, в т� ч� 
крупных, а именно: Франция, Италия, 
Испания, Австрия, Греция, Дания, Кипр, 
Литва, Словения, Финляндия и Шве-
ция – так и не вернулись к докризисно-
му состоянию рынка труда� По данным 
Евростата, в Греции в 2019 г� безработи-
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ца превышала 17% общей численности 
рабочей силы, а в Испании – 14%�

По мнению Европейской комис-
сии, пандемия COVID-19 и сопутствую-
щие ей ограничительные меры пере-
черкнули имевшиеся еще недавно свет-
лые перспективы развития рынков тру-
да� На время действия карантина мно-
гие национальные правительства ввели 
специальные меры поддержки занято-
сти, в их числе: различные схемы крат-
косрочной занятости, субсидии на вы-
плату зарплаты для самозанятых, пре-
доставление дополнительной ликвид-
ности компаниям� Есть надежда, что 
они помогут сохранить часть рабочих 
мест, пусть за счет крупных потерь ра-
бочего времени� Тем не менее уже сей-
час воздействие пандемии на занятость 
оценивается как «устойчиво негатив-
ное»� Больше других пострадают самые 
уязвимые группы работников: прекари-
ат (увольняемые в первую очередь ра-
ботники с временными контрактами) и 
молодые люди, впервые ищущие работу 
[European Commission (1) 2020, p� 5]�

Гистерезис – новый в лексиконе ЕС 
термин, которым квалифицируют реак-
цию рынка труда на пандемию� В эконо-
мику понятие пришло из физики� Там 
гистерезисом называют такое свойство 
системы, когда ее крайние состояния 
характеризуются разными траектория-
ми� Применительно к рынку труда это 
означает, что под воздействием шока 
безработица увеличивается быстро, но 
сокращается медленно, и для этого тре-
буются большие усилия� Другими сло-
вами, вход в отрицательный сценарий 
происходит по одной траектории, а вы-
ход из него – по другой�

Эксперты Европейской комиссии не 
сомневаются, что национальные рын-
ки труда будут по-разному отзывать-
ся на вызванное пандемией замира-
ние хозяйственной жизни и последую-
щее снижение ВВП� Нарастание таких 
отличий, которые были весьма выра-

женными и до начала пандемии, про-
изойдет не столько из-за неодинаковой 
эффективности принятых отдельны-
ми государствами-членами мер, сколь-
ко из-за структурных особенностей их 
национальных хозяйств� К источникам 
рисков относят: высокую пропорцию 
временных работников и самозанятых 
в общей численности занятых; боль-
шой вклад мелких предприятий в фор-
мирование спроса на рабочую силу; от-
раслевую специализацию  – долю наи-
более пострадавших отраслей, напри-
мер, туризма в объеме ВВП [European 
Commission (1) 2020, p� 52]�

Нельзя не заметить, что два первых 
фактора – доля работающих по времен-
ным трудовым соглашениям и доля за-
нятых на мелких и мельчайших пред-
приятиях – еще недавно квалифициро-
вались как положительные� Органы ЕС 
настойчиво рекомендовали государ-
ствам-членам придавать больший ди-
намизм рынкам труда, шире внедрять 
гибкие формы занятости, включая не-
полную и временную� Малые и средние 
предприятия и вовсе представлялись 
важнейшей социальной опорой рыноч-
ной экономики� Так, при расширении 
ЕС на восток государствам Централь-
ной и Восточной Европы следовало 
провести не только приватизацию, но 
и массовое разукрупнение предприя-
тий� Теперь же признается, что мелкие 
фирмы обладают низкой финансовой 
устойчивостью, они чаще, чем круп-
ные компании, сталкиваются с кассо-
выми разрывами, а банки им первым 
отказывают в кредитах� По выраже-
нию Р�И�  Капелюшникова, начавшееся 
задолго до Великой рецессии чрезмер-
ное увлечение эконометрикой привело 
к тому, что нынешние экономисты «не 
чувствуют потребности в общей кон-
систентной картине мира» [Капелюш-
ников 2018]� Следует признать, что от-
сутствие целостной картины мира не 
смущает сегодня не только экономи-
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стов, но и политиков, включая высших 
чиновников Европейского союза�

Третий признак «новой нормаль-
ности»  – разбухший государствен-
ный долг� В результате мирового фи-
нансового кризиса и кризиса еврозо-
ны совокупный государственный долг 
стран ЕС-27 увеличился с 62% ВВП в 
2007 г� до 87% ВВП в 2014 г�, т� е� почти 
в 1,5 раза� Особенно сильно он поднял-
ся в Ирландии, Греции, Испании, Пор-
тугалии и Кипре – странах, ставших ад-
ресатами программ финансовой помо-
щи ЕС и МВФ� Ситуация начала посте-
пенно выправляться после произошед-
шей в 2011  г� второй реформы Пакта 
стабильности� Политическая установка 
органов ЕС на оздоровление государ-
ственных финансов приносила плоды: 
по итогам 2019 г� совокупный государ-
ственный долг стран ЕС-27 сократился 
до 78% ВВП, т� е� на 9 процентных пунк-
тов, по сравнению с пиком 2014 г�

Коронавирус, без сомнения, нару-
шит эту отрадную тенденцию, но по-
ка не понятно, до какой степени� Здесь 
почти все зависит от длительности пан-
демии и от размера ее экономического 
ущерба� Ожидается, что общий бюджет-
ный дефицит стран ЕС возрастет с 0,6% 
ВВП в 2019 г� до 8,5% ВВП в текущем го-
ду� Скачок объясняют как действием ав-
томатических стабилизаторов экономи-
ки, так и принятыми правительствами 
дискреционными фискальными мерами 
[European Commission (1) 2020, p� 5]�

В марте 2020 г� в связи с чрезвычай-
ной ситуацией Европейская комиссия 
впервые за последние 30  лет расшири-
ла возможности государств-членов ока-
зывать помощь предприятиям, в т� ч� пу-
тем частичной национализации [Euro-
pean Commission (2) 2020]� Одновре-

менно было приостановлено действие 
Пакта стабильности и роста, с тем что-
бы правительства могли влить дополни-
тельные денежные средства в экономи-
ку� В сообщении Комиссии подчеркива-
лось, что источники настоящего кризиса 
находятся «вне контроля национальных 
правительств», а сам он окажет «значи-
тельное воздействие на государствен-
ные финансы»� Гибкое применение пра-
вил пакта обосновывалось необходимо-
стью нарастить потенциал систем здра-
воохранения, а также облегчить участь 
наиболее затронутых кризисом граждан 
и секторов экономики [European Com-
mission (3) 2020]�

Всего на конец июня Евросоюз вы-
делил 3,9 трлн евро на борьбу с панде-
мией, что эквивалентно почти 30% со-
вокупного ВВП объединения� Из них 
2 885 млрд евро выделено государства-
ми-членами по линии вновь разрешен-
ных программ государственной по-
мощи и еще 420  млрд евро  – в рамках 
освобождающей оговорки к Пакту ста-
бильности и роста; то есть почти 85% 
средств поступило из национальных 
фондов� Финансовый взнос ЕС включа-
ет: 70 млрд евро – прямая поддержка из 
общего бюджета ЕС; 100 млн евро – кре-
диты в целях краткосрочной поддерж-
ки занятости в пострадавших странах; 
200  млрд евро  – кредиты Европейско-
го инвестиционного банка; 240 млрд ев-
ро – средства Европейского стабилиза-
ционного механизма кризисной под-
держки во время пандемии (англ�  – 
Euro pean Stability Mechanism Pandem-
ic Crisis Support)3� Последний механизм 
вступил в действие 15  мая 2020  г�, он 
распространяется только на страны ев-
розоны� Каждая из них вправе подать 
заявку на открытие кредитной линии 

3  Jobs and Economy during the Coronavirus Pandemic (2020) // European Commission // https://ec.europa.eu/info/live-work-
travel-eu/health/coronavirus-response/jobs-and-economy-during-coronavirus-pandemic_en?fbclid=IwAR3_vIxZTJQMejHkSYz-
w5dtOGqH31RUge2NLhe3Sa1JqjmiG_2z8S62vpU, дата обращения 25.08.2020.
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в размере до 2% ВВП� Запрашиваемые 
средства могут направляться на покры-
тие внутренних прямых и косвенных 
расходов на здравоохранение, лечебные 
и профилактические мероприятия, свя-
занные с вирусом COVID-19�

Пандемия повышает риск усиления 
социально-экономических различий 
между странами и регионами Евросою-
за� Их отраслевая специализация об-
условит асимметричные сдвиги в вели-
чине и структуре совокупного спроса, а 
также неодинаковую способность кор-
поративного сектора вернуться к докри-
зисным объемам производства� Сильнее 
всего страдает сектор услуг, сама приро-
да которого требует непосредственно-
го контакта поставщика и потребите-
ля� Здесь ожидается резкое сокращение 
оборота и занятости на малых и средних 
предприятиях� В целом страны с отно-
сительно благополучной бюджетной си-
туацией будут иметь большее поле для 
фискального маневра, чем страны с вы-
соким бюджетным дефицитом или госу-
дарственным долгом� Последним будет 
труднее произвести экстренные влива-
ния в здравоохранение, а также оказать 
социальную поддержку наиболее по-
страдавшим группам населения� Соот-
ветственно, неодинаковыми будут воз-
можности инвестировать в зеленую 
и цифровую экономику, что, согласно 
идейным установкам новой Комиссии, 
считается ключом к перезапуску всей 
экономической системы� Но это, на наш 
взгляд, полбеды� Гораздо опаснее то, что 
«эти отличия могут привести к искаже-
нию условий оперирования на общем 
экономическом пространстве Единого 
рынка и увеличить расхождения в уров-
нях жизни» [European Commission (5) 
2020, p� 3]�

Еще одна черта «новой нормально-
сти»  – устойчивое снижение инфля-
ции и балансирование ЕС, в первую 
очередь еврозоны, на грани дефляции� 
Вялая ценовая динамика уже несколь-

ко лет наблюдается в ряде промышлен-
но развитых стран, помимо Японии, 
ставшей здесь хрестоматийным приме-
ром� Специалисты объясняют ее пере-
ходом к низким темпам роста, ограни-
ченным спросом на сырье и энергоно-
сители, массовым притоком товаров из 
стран с дешевой рабочей силой, а так-
же с особенностями ценообразования 
в секторе услуг� С точки зрения эконо-
мической теории возникшая после ми-
рового финансового кризиса ситуация 
нарушила некоторые незыблемые пред-
ставления о связи между ростом цен, с 
одной стороны, денежной массой, без-
работицей и экономическим ростом – с 
другой� Попытки найти им объяснение 
при помощи эконометрических и дина-
мических моделей пока не дали удовле-
творительных результатов� Монетар-
ным властям пришлось применять но-
вые, нестандартные методы управления 
инфляцией и решать проблему сниже-
ния эффективности денежно-кредит-
ной политики вследствие перемещения 
процентных ставок к нулевой грани-
це (англ� – zero level bound) [Варнавский 
2017; Буторина, Цибулина 2018; Хесин 
2017; Буторина 2020, с� 483–484]�

Закрытие из-за пандемии коро-
навируса многих производств, а так-
же сокращение грузовых и пассажир-
ских перевозок стало причиной стре-
мительного падения спроса на нефть� 
Так, в апреле он уменьшился на 28 млн 
баррелей в сутки, в т� ч� на 4,6 млн бар-
релей сократился спрос на авиацион-
ный керосин и на 15,5 млн баррелей – 
на бензин� Возник необычный цено-
вой разрыв между двумя основны-
ми сортами нефти – Brent и WTI, т� е� 
между европейским и американским 
рынками� Европа, где в основном до-
бывается и используется нефть сорта 
Brent, оказалась в несколько лучшем 
положении по сравнению с Соединен-
ными Штатами, где быстро заполни-
лись все возможные емкости для хра-
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нения [Григорьев, Павлюшина, Музы-
ченко 2020, с� 10]�

Удешевление нефти вызвало новый 
нисходящий виток цен� В еврозоне гар-
монизированный индекс потребитель-
ских цен (ГИПЦ) снизился с 1,2% в фев-
рале (в пересчете на годовой темп) до 
0,7% в марте, а потом до 0,3% в апреле 
и 0,1% в мае 2020 г� Ожидается, что об-
щая потребительская инфляция оста-
нется подавленной до конца года, в т� ч� 
ввиду слабого спроса со стороны домо-
хозяйств� Согласно прогнозу специали-
стов Евросистемы, в 2020  г� ГИПЦ ев-
розоны составит 0,3% годовых, в 2021 г� 
при этом он может подняться до 0,8%, 
а в 2022  г�  – до 1,3% [European Central 
Bank 2020, p� 27]�

Таким образом в ближайшие годы 
еврозона не выполнит целевого ориен-
тира роста цен, установленного с мо-
мента введения единой валюты на уров-
не, равном или близком к 2% годовых� 
Удивительно, что ЕЦБ, сумевший кар-
динально обновить инструментарий де-
нежно-кредитной политики после на-
чала мирового финансового кризиса и 
кризиса еврозоны, проявляет редкое 
упорство в части своего ценового ори-
ентира� Он не идет ни на корректиров-
ку величины показателя, ни на замену 
нынешней расплывчатой формулиров-
ки четко обозначенным диапазоном� То 
же упорство проявляют Совет и Комис-
сия, когда они оценивают соответствие 
той или иной страны маастрихтскому 
критерию ценовой стабильности� Из-за 
общего снижения цен кандидаты на 
вступление в еврозону фактически дол-
жны загонять себя в состояние, близкое 
к дефляции� Ведь критерий рассчитыва-
ется как среднее арифметическое от по-
казателей трех стран с самым низким 
уровнем потребительской инфляции 
плюс 1,5  процентных пункта� По дан-
ным Евростата, в мае ГИПЦ составил в 
Люксембурге минус 1,6%, а на Кипре и в 
Словении – минус 1,4%�

Возможности интеграции

Настало время задать принципиаль-
ный вопрос: насколько интеграция, т� е� 
Евросоюз с его институтами и механиз-
мами, может быть полезна обществу в 
преодолении последствий пандемии?

Начнем с экономического роста� Те-
ма влияния интеграции на экономиче-
ский рост является, с одной стороны, 
одной из самых популярных, а с дру-
гой  – наименее изученных� Сама идея 
Общего рынка предполагала, что сво-
бодное движение товаров и услуг, а по-
том также капиталов и рабочей силы 
усилит конкуренцию, т�  е� обеспечит 
естественный хозяйственный отбор, а 
также будет способствовать более эф-
фективному размещению ресурсов� 
Общественный ренессанс идеи при-
шелся на период подготовки в середине 
1980-х гг� программы Единого внутрен-
него рынка (ЕВР)� Правда, согласно не-
давним исследованиям, представители 
ведущих европейских компаний уже в 
1970-е  гг� добивались углубления ин-
теграции с целью преодоления струк-
турных кризисов капитализма [Ramírez 
2019, p� 631]�

Окончательно спрос на интегра-
цию со стороны бизнеса сформировал-
ся в начале 1980-х  гг� Почву для этого 
создали глубокие структурные пробле-
мы, с которыми столкнулась западно-
европейская экономика после двух неф-
тяных кризисов� Высокая инфляция, до-
рогой кредит, неутешительные для ЕЭС 
результаты технологического соревно-
вания с США и Японией – все это дела-
ло крайне острой проблему конкурен-
ции на мировых рынках� Крупнейшие 
европейские компании видели выход в 
том, чтобы нарастить объемы производ-
ства и получить максимальную выгоду 
от эффекта масштаба� Но для этого тре-
бовался обширный общий рынок Сооб-
щества, где национальные хозяйства не 
были бы отгорожены друг от друга мно-
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жеством незримых границ [Mattli 1999, 
рp� 77–78]�

Подробный перечень физических, 
технических и налоговых барьеров на 
пути движения товаров, услуг, капита-
лов и лиц на внутреннем рынке Сооб-
щества содержался в Белой книге «За-
вершение строительства единого рын-
ка», подготовленной к саммиту ЕС в 
Милане в 1985 г� [Commission of the Eu-
ropean Communities 1985]� Официаль-
но переход Сообщества от таможенно-
го союза к общему рынку был закреп-
лен Единым европейским актом 1987 г�

Как видно, первоначально програм-
ма ЕВР не ставила цели стимулиро-
вать экономический рост� С ее помо-
щью находившийся во главе Комиссии 
Жак Делор и его сторонники стреми-
лись вывести Сообщество из длитель-
ного застоя, соединив запрос полити-
ческих элит на усиление европейского 
центра силы с коммерческими резона-
ми бизнеса� Этот прагматичный под-
ход, конечно, не отменял грандиозно-
го масштаба плана ЕВР� Вопрос о его 
макроэкономической отдаче встал до-
вольно скоро� В 1988  г� по заказу Ев-
ропейской комиссии был подготовлен 
«Доклад Чеккини»� Он содержал мно-
гочисленные расчеты, выполненные с 
применением новейшего для той поры 
математического аппарата� На их осно-
ве был сделан вывод, что общие выгоды 
от создания ЕВР могли составить более 
200 млрд ЭКЮ в ценах 1988 г� Дополни-
тельный прирост ВВП в предстоящие 
10  лет ожидался в интервале от 2,5% 
до 6,5%  – благодаря лучшему разме-
щению ресурсов, эффекту масштаба и 
возросшей конкуренции� Постоянный 
же прирост ВВП мог составить от ¼ до 
½ процентных пункта в год – благодаря 
росту доходов, сбережений и инвести-
ций [Commission of the European Com-
munities 1988]�

Единый внутренний рынок в целом 
был построен к 1993 г�, к этому времени 

на практике была реализована подав-
ляющая часть предложений Белой кни-
ги 1985 г� Кардинальный сдвиг произо-
шел в либерализации движения капита-
лов� Тем не менее экономистам не удава-
лось доказать стимулирующее воздей-
ствие ЕВР на экономический рост� На-
пример, исследование 1997  г� подтвер-
дило наличие прочной взаимосвязи ме-
жду членством страны в интеграцион-
ной группировке и ее экономическим 
ростом� Согласно расчетам, интеграция 
повышала ежегодные темпы роста ВВП 
на 0,6–0,8 процентных пункта [Henrek-
son, Torstensson, Torstensson 1997]� Про-
блема состояла в том, что эти результа-
ты были получены как для стран ЕЭС, 
где уже действовал общий рынок с че-
тырьмя свободами, так и для участни-
ков ЕАСТ, где интеграция находилась на 
стадии зоны свободной торговли, – т� е� 
специфический эффект ЕВР не вычле-
нялся или не проявлял себя�

Позже вопрос экономической отдачи 
ЕВР был вытеснен другими, более праг-
матичными� На первый план вышла про-
блема интеграции отдельных рынков то-
варов и услуг и качества регулирования� 
Тем более что сегментация таких рын-
ков оказалась весьма устойчивой� Хотя, 
по общему мнению, углубление интегра-
ции положительно влияет на экономи-
ческую активность, интерпретация ее 
макроэкономических последствий счи-
тается делом непростым и требующим 
большой осторожности, особенно если 
речь идет о страновых сопоставлениях 
[Bublitz 2018, p�  340]� Наиболее автори-
тетные специалисты предпочитают ви-
деть в едином рынке не столько источ-
ник, сколько важное условие экономиче-
ского роста в ЕС [Pelkmans 2013, p� 101; 
Pelkmans 2019, p� 9]�

Новое исследование, выполненное 
методом синтетического контроля, по-
казало с высокой степенью достоверно-
сти, что реализация программы ЕВР по-
зволила участвующим в ней странам в 
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1993–2008 гг� увеличить реальный ВВП 
на душу населения на 12–22%� Причем, 
как и ожидалось, малым странам вы-
ход на более широкий внутренний ры-
нок принес больше преимуществ, чем 
крупным [Lehtimäki, Sondermann 2020, 
pp� 35–36]� Если эти расчеты верны, то 
ежегодный вклад ЕВР в рост душево-
го ВВП составляет от 0,75% до 1,35% в 
год� Величина весьма значительная и 
намного превосходящая оптимистиче-
ские оценки «Доклада Чеккини»�

Большие надежды в плане экономи-
ческого роста возлагались на Экономи-
ческий и валютный союз (ЭВС)� Единая 
валюта должна была улучшить качество 
единого внутреннего рынка и макси-
мально приблизить его по степени одно-
родности к национальному� Она устра-
няла риски, связанные с колебания-
ми обменных курсов, а также транзак-
ционные расходы на конвертирование� 
Благодаря евро цены внутри валютно-
го союза становились прозрачными, что 
должно было выровнять условия конку-
ренции и повысить эффективность� По 
расчетам Европейской комиссии, выго-
ды от снижения транзакционных издер-
жек могли составить до 0,5% ВВП госу-
дарств-членов [Commission of the Euro-
pean Communities 1990, p� 21]�

Однако пока уловить связь между 
членством в валютном союзе и эконо-
мическим ростом не удается� Долговой 
кризис еврозоны, наоборот, обнаружил 
многие уязвимые места конструкции 
ЭВС и, прежде всего, несоответствие 
уровней интеграции между его центра-
лизованной валютной частью и дей-
ствующей на принципах межгосудар-
ственного сотрудничества экономиче-
ской частью� Он также показал, каким 
высоким рискам могут подвергаться 
финансовые рынки и социально-эконо-
мические системы слабых стран в усло-
виях нестабильной конъюнктуры� Воз-
никшая весьма опасная петля обрат-
ной связи между банковской системой 

и государственными финансами сдела-
ла необходимым создание Банковского 
союза ЕС с такими его элементами, как 
Единый надзорный механизм, Единый 
механизм санации банков, Европей-
ская система страхования депозитов�

Напомним, что принятая в 2015 г� 
в ответ на кризис еврозоны 10-летняя 
программа совершенствования ЭВС 
включает создание трех продвинутых 
союзов: Фискального, Экономическо-
го и Финансового� В последний в свою 
очередь входят Банковский союз и Объ-
единение рынков капитала [European 
Commission 2015]� К началу 2020 г� по-
чти в полую меру функционировал Фи-
скальный союз� Исключение составлял 
отдельный бюджет еврозоны, перспек-
тивы которого пока туманны� В рамках 
Экономического союза действовал Ев-
ропейский семестр� Меньше всего уда-
лось продвинуться в создании Финан-
сового союза, здесь еще много работы и 
нерешенных вопросов�

Новая Комиссия под руководством 
Урсулы фон дер Ляйен выделяет шесть 
приоритетов развития ЕС: Европейская 
«зеленая сделка»; экономика для людей; 
цифровизация; защита европейского 
образа жизни; усиление роли ЕС в ми-
ре и развитие демократии� В рамках пер-
вого приоритета поставлена цель пер-
выми в мире достичь к 2050  г� полной 
климатической нейтральности, что «по-
требует инвестиций в научные исследо-
вания и инновации, переформатирова-
ния экономики и обновления промыш-
ленной политики» Евросоюза� Второй 
приоритет представляет собой свод раз-
нообразных задач, начиная от поддерж-
ки малого бизнеса и углубления ЭВС до 
обеспечения социальных прав граждан 
и реформы налогообложения� В рамках 
третьего приоритета ЕС намерен макси-
мально использовать преимущества ци-
фровой эры, а также задавать мировые 
стандарты в сфере передовых техноло-
гий [von der Leyen 2019]�
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То есть в чистом виде задача содей-
ствовать экономическому росту не ста-
вится� Те же шесть приоритетов повто-
ряются в программе действия ЕС на 
2020 г�, принятой еще до начала пан-
демии� «Новой стратегией роста» объ-
является Европейская «зеленая сдел-
ка», которая должна повысить инно-
вационность, конкурентоспособность 
и ресурсную эффективность экономи-
ки Евросоюза� Реализация програм-
мы, по мысли авторов, поможет созда-
вать рабочие места, а новая промыш-
ленная стратегия будет содействовать 
экологической и цифровой трансфор-
мации [European Commission (6) 2020, 
pр�  2–3]� Больше тема экономического 
роста в документе не затрагивается�

Из этого можно сделать вывод, что 
после мирового финансового кризиса и 
кризиса еврозоны Европейский союз не 
решается ставить цель стимулировать 
экономический рост, пусть косвенны-
ми средствами – улучшая бизнес-среду 
и инвестиционный климат для европей-
ских компаний� Инновационность, ре-
сурсоэффективность и цифровые тех-
нологии представляют собой уже не об-
щее благо, как это было с программой 
ЕВР и единой валютой, а набор опций� 
Их достижение становится делом Евро-
союза, но не каждого государства-чле-
на, региона или предприятия� Выбороч-
ный подход к участникам этого большо-
го похода, естественно, официально не 
артикулируется, но подразумевается, 
поскольку их стартовые позиции и тех-
нологические возможности сильно от-
личаются� Так, под данным ЮНКТАД, в 
2018 г� пять стран ЕС (Германия, Фран-
ция, Нидерланды, Ирландия и Люксем-
бург) вместе давали 27% мирового экс-
порта цифровых услуг� На все осталь-
ные 22 страны, включая такие крупные, 
как Италия, Испания и Польша, прихо-
дилась вдвое меньшая доля – 13%�

Есть и другая сторона вопроса� Су-
ществующие на сегодня количествен-

ные оценки вклада цифровых техноло-
гий в ускорение роста глобального ВВП 
не превышают 0,15–0,25 процентных 
пункта� Из этого следует, что они могут 
быть лишь одним из многих факторов 
новой модели роста мировой экономи-
ки, но никак не ее главной движущей си-
лой [Афонцев 2019, с� 41�] В любом слу-
чае развитие цифровой и «зеленой» эко-
номики представляет собой позитивную 
интеграцию, тогда ЕВР и ЭВС эксплуа-
тировали потенциал негативной инте-
грации (общественное благо возник-
ло благодаря устранению барьеров)� На-
сколько позитивная интеграция (то есть 
создание нового качества среды) мо-
жет конкурировать с негативной в части 
приращения выгод  – большой отдель-
ный вопрос� На сегодня он не имеет не 
только ответа или приближения к нему, 
но даже серьезной постановки�

Пандемия коронавируса и вызван-
ные ею социально-экономические по-
следствия побудили Евросоюз заду-
маться о расширении своих финансо-
вых ресурсов� Напомним, что до сих пор 
его общий бюджет составляет 1% сово-
купного ВНД государств-членов� По-
чти 40% этих фондов идет на поддержку 
сельского хозяйства и еще треть – на по-
мощь относительно бедным регионам� 
Бюджетная программа на 2014–2020  гг� 
составляет 1 087 млрд евро, в т� ч� ассиг-
нования на текущий год – 173 млрд ев-
ро� Как уже отмечалось, на преодоление 
последствий пандемии по линии ЕС вы-
делено в общей сложности 610 млрд ев-
ро (прямые выплаты из бюджета ЕС, 
кредиты на поддержку занятости, кре-
диты ЕИБ и средства Европейского ста-
билизационного механизма для еврозо-
ны)� Данная сумма составляет 4,4% со-
вокупного ВВП Евросоюза�

27 мая 2020 г� Европейская комис-
сия выдвинула проект новой, расши-
ренной финансовой программы ЕС на 
2021–2027  гг� [European Commission (4) 
2020]� Его одобрила специальная сес-
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сия Европейского совета, проходившая 
17–21  июля в Брюсселе� После изматы-
вающих переговоров (против увеличе-
ния расходов активно выступали четы-
ре страны с наивысшими показателя-
ми нетто-взносов в расчете на душевой 
ВВП: Австрия, Нидерланды, Швеция и 
Дания) главы государств и правительств 
утвердили многолетний бюджет объеди-
нения в размере 1 074,3 млрд евро� Они 
также поддержали предложение Комис-
сии учредить для борьбы с последствия-
ми пандемии временный фонд «ЕС бу-
дущего поколения» (англ� – Next Gener-
ation EU), рассчитанный на 2021–2024 гг� 
Для этого впервые в истории будут вы-
пущены долговые облигации Евросою-
за со сроком погашения до 2058 г� Размер 
фонда составит 750 млрд евро, из кото-
рых 390 млрд евро будут распределены в 
виде грантов, а 360 млрд – в виде креди-
тов государствам-членам� В общей слож-
ности финансовые ресурсы ЕС возраста-
ют до 1  824,3  млрд евро, что в годовом 
исчислении соответствует 2% совокуп-
ного ВНД 27 государств-членов�

Данное решение позволяет Евро-
союзу сделать еще один шаг в сторону 
федерализации, а бюджет ЕС получает 
новую, ранее несвойственную ему ин-
вестиционную направленность� Теперь 
его средства пойдут не только на под-
держку сельского хозяйства и отстаю-
щих регионов, но и на стимулирование 
экономики, включая цифровизацию и 
«зеленый» рост� Тем не менее финансо-
вый план продолжает отражать разни-
цу интересов стран-доноров и стран-
реципиентов� Так, по сравнению с пер-
воначальным предложением Комиссии, 
в фонде борьбы с пандемией грантовая 
часть была сокращена с 500 до 390 млрд 
евро, а кредитная, наоборот, увеличена 
с 250 до 360 млрд евро�

Возможности органов ЕС влиять на 
ситуацию на рынке труда довольно ма-
лы� Как уже отмечалось, Евросоюз во-
шел в нынешний кризис с крайне неод-

нородной по странам ситуацией в сфе-
ре занятости� Эта неоднородность бу-
дет усилена эффектом гистерезиса, ко-
гда одни страны столкнутся с устойчи-
во высокой безработицей, а другие тем 
или иным образом справятся с ней� Так, 
в Испании численность занятых, заре-
гистрированных службой социаль-
ного обеспечения, уменьшилась с се-
редины марта по 30  апреля 2020  г� на 
950 тыс� человек� Хотя за тот же пери-
од 2019  г� она увеличилась на 160  тыс� 
Но это далеко не все потери, еще при-
мерно 3,4  млн человек воспользова-
лись процедурой временного уволь-
нения (исп�  – Expediente de Regulación 
Temporal de Empleo), которая позволя-
ет компании формально поддерживать 
договорные отношения в ожидании 
возобновления деятельности без вы-
платы работнику денежного содержа-
ния� Плюс к тому 1,3 млн самозанятых 
обратились за пособиями в связи с пре-
кращением деятельности [Hernández 
de Cos 2020, p� 7]�

Главным инструментом координа-
ции макроэкономической политики на 
уровне всего ЕС является действующий 
с 2011 г� Европейский семестр� Он пред-
ставляет собой полугодовую проверку 
органами Евросоюза (Комиссией и Со-
ветом) экономических программ госу-
дарств-членов по трем направлениям: 
проведение структурных реформ в це-
лях содействия росту и занятости; соот-
ветствие бюджетной политики прави-
лам Пакта стабильности и роста; пред-
отвращение крупных макроэкономиче-
ских дисбалансов� По итогам каждого 
полугодия национальным правитель-
ствам направляются страновые реко-
мендации (англ� – Country Specific Rec-
ommendations, CSRs)� По логике, они 
должны выполнять не только контроль-
ные, но и консультационные функции, 
т�  е� помогать национальным прави-
тельствам двигаться в русле общего ма-
кроэкономического курса Евросоюза�
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На практике органы ЕС скорее вы-
ступают судьей, чем советчиком� Про-
фессиональное исполнение адресуемых 
правительствам рекомендаций, на наш 
взгляд, небезупречно� Приведем пример� 
В мае этого года по итогам полугодово-
го обследования испанскому правитель-
ству было направлено четыре рекомен-
дации� Одна из них касается рынка тру-
да� Она звучит так� «Содействовать заня-
тости при помощи механизмов сохране-
ния рабочих мест, эффективного стиму-
лирования найма и развития трудовых 
навыков� Улучшить защиту от безрабо-
тицы, прежде всего для нетипичных ра-
ботников� Повысить охват и соразмер-
ность схем минимального дохода и под-
держки семьи, а также улучшить доступ 
к цифровому обучению» [European Com-
mission (7) 2020, p� 9]� Италии, где безра-
ботица к концу года может дойти до 12%, 
адресуется следующий набор мер: обес-
печить доступ работников, особенно не-
типичных, к мерам социальной защиты; 
адекватно восполнить утраченный ими 
доход; смягчить влияние кризиса на за-
нятость, в т� ч� за счет гибких схем трудо-
устройства; улучшить систему дистан-
ционного обучения и развития навы-
ков, включая цифровые [European Com-
mission (8) 2020, p� 9]� Как видно, Комис-
сия не предлагает конкретных решений, 
например, из каких средств компенсиро-
вать утраченные доходы уволенных ра-
ботников� Она формирует некий общий 
свод рекомендаций и создает на его ос-
нове своего рода аранжировки�

Сам механизм Европейского семе-
стра вызывает у специалистов мно-
жество вопросов� При оптимистич-
ном взгляде на нынешнее состояние 
дел можно говорить о формировании 
процедур принятия решений, которые 
позволяют, путь не оптимально, соче-
тать социальные и экономические це-
ли, а также находить компромисс ме-
жду наднациональными и межправи-
тельственными методами управления 

[Verdun, Zeitlin 2017, pр�  144–145]� Бо-
лее критический взгляд обнаружива-
ет движение страновых рекоменда-
ций как в сторону их ужесточения, так 
и в сторону ослабления� При этом по-
сле 2015 г� отмечается общая тенденция 
к менее точным, более расплывчатым 
формулировкам, допускающим их пе-
ресмотр и весьма вольные интерпрета-
ции [Bekker 2020, рp� 15–16]�

Будущая динамика государствен-
ного долга стран ЕС сильно зависит 
от длительности пандемии и ее обще-
го ущерба� По предварительным оцен-
кам, государственный долг стран евро-
зоны повысится с 86% в 2019 г� до 103% 
в 2020 г� и снизится до 99% в 2021 г� Для 
всех 27 стран Евросоюза их общий гос-
долг поднимется соответственно с 79% в 
прошлом году до 95% в нынешнем году 
и понизится до 92% в 2021 г� [European 
Commission (5) 2020, p� 3]� Таким обра-
зом, относительная величина государ-
ственной задолженности увеличится на 
16 процентных пунктов� Если скорость 
ее снижения будет такой же, как в 2014–
2019 гг�, т� е� по 2 процентных пункта в 
год, то возвращение на докарантинный 
уровень потребует 8  лет строгого со-
блюдения бюджетной дисциплины и 
произойдет не ранее 2028  г� При этом 
отступление от 60%-го маастрихтско-
го критерия останется нормой на бли-
жайшие 20 лет� Здесь в системе возник-
нут новые напряжения, связанные как с 
риском дефолта, так и с фрагментаци-
ей финансового пространства еврозо-
ны из-за разных величин государствен-
ной задолженности отдельных стран и, 
соответственно, разной величины риска 
для инвесторов�

Светлым пятном в картине являет-
ся то, что Фискальный союз (включаю-
щий усиленный Пакт стабильности и 
роста, Бюджетный пакт и Европейский 
фискальный совет) представляет собой 
наиболее продвинутую часть новой ар-
хитектуры экономического управле-
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ния ЕС� В отличие, например, от Бан-
ковского союза, в сфере Фискального 
союза имеется развитое законодатель-
ство и отлаженные практики насажде-
ния бюджетной дисциплины�

Европейский центральный банк, ока-
завшийся на передней линии обороны 
во время мирового финансового кризи-
са, вынужден был задействовать нестан-
дартные инструменты и на этот раз� С 
началом пандемии предметом его беспо-
койства стали увеличивающиеся спреды 
по долговым инструментам отдельных 
стран� Чтобы предотвратить фрагмен-
тацию финансового пространства ев-
розоны, 20 марта 2020 г� ЕЦБ развернул 
программу экстренной покупки активов 
в борьбе с пандемией (англ� – Pandemic 
emergency purchase programme  – PEPP)� 
4  июня Совет управляющих ЕЦБ уве-
личил первоначальный объем програм-
мы с 750 млрд евро до 1 350 млрд евро� 
Крупная уступка сделана в отношении 
государственных ценных бумаг Греции: 
к ним не применяются отборочные тре-
бования� Остаточный срок погашения 
приобретаемых в рамках программы го-
сударственных ценных бумаг составля-
ет от 70 дней до 31 года� Объявлено, что 
программа будет действовать до тех пор, 
пока Совет управляющих не сочтет, что 
эпидемия закончилась� В любом случае 
это произойдет не раньше, чем в конце 
июня 2021 г�

С сентября 2019 г� процентные став-
ки ЕЦБ находятся на рекордно низком 
уровне: 0%  – по основным операциям 
рефинансирования, минус 0,5% – по су-
точным депозитам и плюс 0,25%  – по 
суточным кредитам� С одной стороны, 
столь малые процентные ставки улуч-
шают условия, на которых коммерче-
ские банки кредитуют предприятия и 
население, помогая им бороться с по-
следствиями пандемии� С другой сторо-
ны, они формируют долгосрочные ин-
фляционные ожидания и таким обра-
зом могут повышать риск сползания ев-

розоны в дефляционную ловушку� Не-
сомненным преимуществом ЕЦБ явля-
ется его независимость� Единая денеж-
но-кредитная политика реализуется 
централизованно и оперативно, что по-
зволяет ей быстро реагировать на воз-
никающие шоки� Однако ЕЦБ не в со-
стоянии решать макроэкономические и 
структурные проблемы еврозоны� По-
добные задачи выходят за рамки его 
мандата и относится к компетенции Со-
вета и Комиссии�

Выводы

Пандемия коронавируса разрази-
лась в то время, когда экономика Ев-
росоюза все еще находилась в процессе 
преодоления последствий Великой ре-
цессии и кризиса еврозоны� В состоя-
нии трансформации находилась и его 
система экономического управления�

Вследствие пандемии у стран ЕС рез-
ко возрастут бюджетные расходы и, сле-
довательно, дефициты� Следует ждать 
длительного подъема государственного 
долга� Рост безработицы будет не толь-
ко значительным, но и весьма неравно-
мерным� Разнородность экономическо-
го пространства определенно увеличит-
ся, что затруднит выработку общего эко-
номического курса Евросоюза и создаст 
дополнительные внутриполитические 
риски� Динамика инфляции будет в ос-
новном определяться внешними факто-
рами, тогда как риск дефляции в ЕС и, 
особенно, в еврозоне возрастает из-за 
сокращения совокупного спроса�

Увеличение вдвое общего бюдже-
та значительно повышает способность 
Евросоюза противостоять пандемии 
и иным подобным шокам� Однако до 
конца будущей финансовой програм-
мы, т� е� до 2028 г�, максимум такого ро-
ста находится на уровне 2% совокуп-
ного ВНД государств-членов� Эта ци-
фра не идет ни в какое сравнение с по-
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рогом в 5–7% ВВП, предложенным еще 
в 1977  г� председателем Комиссии Ро-
ем Дженкинсом [Jenkins 1977]� Неудача 
с Конституцией Евросоюза 2005  г� за-
крыла путь к федерализации ЕС и тем 
самым сильно сузила перспективы раз-
вития его бюджетных полномочий�

После завершения строительства 
единого рынка и создания единой валю-
ты Евросоюз фактически исчерпал по-
тенциал негативной интеграции, кото-
рая дает осязаемые преимущества бла-
годаря снятию разного рода ограниче-
ний� Попытки осуществить комплекс-
ную стратегию позитивной социально-
экономической интеграции предпри-
нимаются уже 20 лет без особого успе-
ха� Речь идет о Лиссабонской стратегии 
2010  г� и программе «Европа  2020»� Те-
перь им на смену пришла идеология «зе-
леной» и цифровой экономики, которая 
пока не обещает ускорения роста�

В целом способность системы ма-
кроэкономического управления ЕС 
трансформироваться в целях преодо-
ления внешних шоков на сегодня не-
велика� В ближайшие годы Евросоюз и 
его руководящие органы будут бороть-
ся за сохранение прежних завоеваний 
интеграции� Главной целью станет не 
ее движение вперед, а противодействие 
силам дезинтеграции�
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ABSTRACT. The EU economy is experi-
encing the third major shock over the last 12 
years. First it was the global financial crisis, 
then the European sovereign debt crisis, and 
now the COVID-19 pandemic. The econom-
ic system of the European Union, that in-
cludes national economies and policies and 
the scope of EU economic policies, takes a se-
vere blow caused by an external factor - the 
worldwide spread of an extremely contagious 
virus that threatens people’s lives and health. 

The article aims at identifying the trans-
formational resource of the EU suprana-
tional economic governance in response to 
a new severe shock. 

Therefore, two tasks are set. Within the 
first one, this paper presents an overview of 
the European economic landscape on the 

eve of the pandemic, taking into account 
the long-term trends that emerged after the 
Great Recession and the euro area debt cri-
sis. Four key features of the “new normal” 
are highlighted: slow economic growth, frag-
ile labor markets, high levels of government 
debt and subdued inflation. We study the 
economic effects of pandemic, or rather, the 
confinement measures introduced by na-
tional governments, on these particular ar-
eas. 

Within the second task this paper eval-
uates the effectiveness of the key economic 
responses the EU policy-makers and insti-
tutions are taking to counter the impact of 
the COVID-19 pandemic and to strength-
en the resilience of the EU economic sys-
tem. This approach is translated into the re-
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forms of the EU economic governance under 
way now with a view of achieving a genu-
ine European and Monetary Union. The pa-
per concludes that with the creation of the 
single market and the euro the EU has tak-
en almost full advantage of the negative in-
tegration. Аnd now to promote growth and 
employment it has to untap the potential of 
the positive integration, which benefits are 
likely to spread unevenly across regions and 
social groups. 

KEY WORDS: European Union, euro ar-
ea, COVID-19 pandemic, economic in-
tegration, EU economic governance, EU 
public finances, economic growth, unem-
ployment
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