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I

Ãîâîðÿ â ýòîé ëåêöèè îá ýêîíîìè÷åñêîì öèêëå, ÿ èìåþ â âèäó íå òîëü-
êî è íå ñòîëüêî òå ìàñøòàáíûå ôèíàíñîâûå è ýêîíîìè÷åñêèå ïîòðÿñåíèÿ,
ñ êîòîðûìè ìèð ñòîëêíóëñÿ â ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò. Õîòÿ, âîçìîæíî,
áûëî áû èíòåðåñíåå ïîãîâîðèòü îá ýòèõ äðàìàòè÷íûõ ñîáûòèÿõ: î ñïåêóëÿ-
öèÿõ, áðîêåðñêèõ ññóäàõ, áèðæåâîì êðàõå, ìàññîâûõ áàíêðîòñòâàõ, ïàíèêàõ,
îñòðûõ ôèíàíñîâûõ êðèçèñàõ, êàê âíåøíèõ, òàê è âíóòðåííèõ, îá óòå÷êå
çîëîòà è îá ýêîíîìè÷åñêèõ è ïîëèòè÷åñêèõ ïîñëåäñòâèÿõ âñåãî ýòîãî. Îä-
íàêî ÿ óäåðæóñü îò ñîáëàçíà è íå ñòàíó äðàìàòèçèðîâàòü ñâîå èçëîæåíèå.
Âìåñòî ýòîãî ÿ ïîïûòàþñü äîáðàòüñÿ äî áîëåå ôóíäàìåíòàëüíûõ ýêîíîìè-
÷åñêèõ êîëåáàíèé, ëåæàùèõ â îñíîâå òåõ ÿðêèõ è áðîñàþùèõñÿ â ãëàçà ÿâ-
ëåíèé, î êîòîðûõ ÿ òîëüêî ÷òî ãîâîðèë.

Äëÿ ïîëíîãî ïîíèìàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà íåîáõîäèìî ðàçëè÷àòü
ïåðâè÷íîå, èëè ôóíäàìåíòàëüíîå, è âòîðè÷íîå, èëè ñëó÷àéíîå, êîëåáàíèÿ.
Ôóíäàìåíòàëüíûì ïðîÿâëåíèåì ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà ÿâëÿåòñÿ âîëíîîá-
ðàçíîå êîëåáàíèå ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè (åñëè ìíå áóäåò ïîçâîëåíî
â äàííûé ìîìåíò óïîòðåáèòü ýòî âåñüìà ðàñïëûâ÷àòîå âûðàæåíèå). Õîä
ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé æèçíè íå ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðîâíûé è íåïðåðûâ-
íûé ðîñò; îí ïðåðûâàåòñÿ íå òîëüêî âíåøíèìè âîçìóùàþùèìè ôàêòîðàìè,
òàêèìè, êàê âîéíû è äðóãèå àíàëîãè÷íûå êàòàñòðîôû, íî äåìîíñòðèðóåò è
âíóòðåííå ïðèñóùóþ äèñêðåòíîñòü; ïåðèîäû áûñòðîãî ðàçâèòèÿ ñìåíÿþòñÿ
ïåðèîäàìè ñòàãíàöèè.

Âíà÷àëå âíèìàíèå ýêîíîìèñòîâ áûëî ñîñðåäîòî÷åíî íà âòîðè÷íûõ è
ñëó÷àéíûõ ÿâëåíèÿõ – ÿðêèõ êðàõàõ è ôèíàíñîâûõ ïàíèêàõ. Ýêîíîìèñòû
ïûòàëèñü îáúÿñíèòü èõ, ññûëàÿñü íà îòäåëüíûå êàòàñòðîôû, çàáëóæäåíèÿ è
îøèáî÷íûå ñïåêóëÿöèè ðóêîâîäèòåëåé òåõ áàíêîâ è ôèðì, ñ êîòîðûõ âñå
íà÷èíàëîñü. Íî ðåãóëÿðíîå ïîâòîðåíèå òàêèõ êàòàñòðîô â XIX âåêå íàâåëî
ýêîíîìèñòîâ íà ìûñëü, ÷òî ïåðåä íèìè íå ðàçðîçíåííûå íåñ÷àñòíûå ñëó÷àè,
à ñèìïòîìû ñåðüåçíîé áîëåçíè, ïîðàæàþùåé âñå òåëî ýêîíîìèêè.

Âî âòîðîé ïîëîâèíå XIX âåêà íàìåòèëàñü îò÷åòëèâàÿ òåíäåíöèÿ ñìÿã÷å-
íèÿ öèêëè÷åñêèõ ïîòðÿñåíèé. Íàèáîëåå áðîñàþùèåñÿ â ãëàçà ñîáûòèÿ –
êðàõè, áàíêðîòñòâà, ïàíèêè – ñòàëè ìåíåå ìíîãî÷èñëåííûìè, à â íåêîòîðûõ
öèêëàõ îíè âîîáùå îòñóòñòâîâàëè. Ïåðåä âîéíîé áîëüøèíñòâî ýêîíîìèñ-
òîâ ñ÷èòàëè, ÷òî ýòà òåíäåíöèÿ áóäåò ïðîäîëæàòüñÿ è äðàìàòè÷íûå êðàõè
è ïàíèêè, ñâèäåòåëåì êîòîðûõ áûë XIX âåê, íàâñåãäà îñòàëèñü â ïðîøëîì.

Îäíàêî íûíåøíÿÿ äåïðåññèÿ ïîêàçûâàåò, ÷òî ìû ðàíî ðàäîâàëèñü: ìû
åùå íå èçáàâèëèñü îò ýòîãî áè÷à êàïèòàëèñòè÷åñêîé ñèñòåìû.

Го т ф р и д  Х а б е р л е р

Д Е Н Ь Г И  И  Э К О Н О М И Ч Е С К И Й  Ц И К Л 1

1 Âïåðâûå ýòîò î÷åðê áûë îïóáëèêîâàí â êí.: «Gold and Monetary Stabilisation
(Lectures on the Harris Foundation)». Quincy Wright, ed. Chicago: University of
Chicago Press, 1932. Ïåðåâîä ñäåëàí ïî: Austrian Theory of Trade Cycle. Compiled
by Richard M. Ebeling. Ludwig von Mises Institute, 1996.
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Íî ìû ìîæåì è äîëæíû èçâëå÷ü èç ïðîøëîãî âàæíûé óðîê: åñëè ìû
æåëàåì ãëóáæå ïîíÿòü òîò âíóòðåííèé ìåõàíèçì êàïèòàëèñòè÷åñêîé ñèñòåìû,
êîòîðûé ïðèâîäèò ê öèêëè÷åñêèì êîëåáàíèÿì, òî íóæíî ïîïûòàòüñÿ îáúÿñ-
íèòü ôóíäàìåíòàëüíîå ÿâëåíèå, îòâëåêàÿñü îò ñëó÷àéíûõ ñîáûòèé, êîòîðûå
ìîãóò êàê îòñóòñòâîâàòü, òàê è ïðèñóòñòâîâàòü.

Åñëè ïðåíåáðå÷ü âòîðè÷íûìè ÿâëåíèÿìè, òî ýêîíîìè÷åñêèé öèêë ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé ïåðèîäè÷åñêèå ïîäúåìû è ñïàäû îáùåé äåëîâîé àêòèâíîñòè,
èëè, âûðàæàÿñü òî÷íåå, îáúåìà ïðîèçâîäñòâà. Âåêîâîé ðîñò ïðîèçâîäñòâà
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé íå ñïëîøíîé, íåïðåðûâíûé ïîâûøàòåëüíûé òðåíä, à
âîëíîîáðàçíîå êîëåáàíèå âîêðóã ñðåäíåãî ãîäîâîãî ïðèðîñòà. Íå èìååò
áîëüøîãî çíà÷åíèÿ, õàðàêòåðèçóåòñÿ ôàçà ñïàäà öèêëà àáñîëþòíûì ïàäåíè-
åì îáúåìà ïðîèçâîäñòâà èëè âñåãî ëèøü ñíèæåíèåì òåìïîâ ðîñòà.

Â ýòîé ëåêöèè ÿ íå êàñàþñü èçîùðåííûõ ïðîöåäóð, ñ ïîìîùüþ êîòîðûõ
ñòàòèñòèêè îòäåëÿþò öèêëè÷åñêèå êîëåáàíèÿ îò äðóãèõ ïåðèîäè÷åñêèõ è
áåñïîðÿäî÷íûõ êîëåáàíèé, íà êîòîðûå îíè íàêëàäûâàþòñÿ èëè êîòîðûå
íàêëàäûâàþòñÿ íà íèõ. ß ïðåäïîëàãàþ, âî-ïåðâûõ, ñóùåñòâîâàíèå ýêîíîìè-
÷åñêîãî öèêëà, íå òîæäåñòâåííîãî ñåçîííûì êîëåáàíèÿì â òå÷åíèå ãîäà è
áåñïîðÿäî÷íûì íåðåãóëÿðíûì âîçìóùåíèÿì, âûçûâàåìûõ âîéíàìè, ïåðèî-
äàìè ñïðîâîöèðîâàííîé ïðàâèòåëüñòâîì èíôëÿöèè è ò.ï. Îá ýòîì ñëåäóåò
ñêàçàòü ïðÿìî, ïîñêîëüêó ñàìî ñóùåñòâîâàíèå ðàññìàòðèâàåìîãî ôåíîìåíà
ñòàâèëîñü ïîä âîïðîñ. Âî-âòîðûõ, ÿ ïðåäïîëàãàþ, ÷òî ìû â ñîñòîÿíèè âû-
äåëèòü ýòè êîëåáàíèÿ ñòàòèñòè÷åñêè.

Íàøà ãëàâíàÿ çàäà÷à – îáúÿñíèòü ýòè êîëåáàíèÿ è â îñîáåííîñòè óñòàíî-
âèòü ðîëü äåíåã â ñàìîì øèðîêîì ñìûñëå ýòîãî ñëîâà, âêëþ÷àÿ êðåäèòíûå è
áàíêîâñêèå äåíüãè.

II

Åäâà ëè ñóùåñòâóåò õîòü îäíî îáúÿñíåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà – ÿ âñå-
òàêè íå ðåøàþñü ãîâîðèòü «òåîðèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà», ïîñêîëüêó ó
ìíîãèõ ñóùåñòâóåò ïðåäóáåæäåíèå ïðîòèâ ýòîãî òåðìèíà, – â êîòîðîì äå-
íåæíûé ôàêòîð íå èãðàë áû ðåøàþùåé ðîëè. È òàê è äîëæíî áûòü: äàæå
åñëè îòâëå÷üñÿ îò âûøåóïîìÿíóòûõ ñîïóòñòâóþùèõ ÿâëåíèé, ñàìûì ÿðêèì
ñèìïòîìîì ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà ÿâëÿåòñÿ ðîñò öåí â ïåðèîäû ïðîöâåòà-
íèÿ è ïàäåíèå öåí â ïåðèîä äåïðåññèè; â òî æå âðåìÿ îáúåì ïðîèçâîäñòâà
âî âðåìÿ ôàçû ïîäúåìà ðàñòåò, à âî âðåìÿ ôàçû ïàäåíèÿ ñíèæàåòñÿ. Íî íå
òîëüêî òîâàðîâ ïðîèçâîäèòñÿ è ïðîäàåòñÿ áîëüøå, ïðîèñõîäèò óâåëè÷åíèå
÷èñëà ñäåëîê â äðóãèõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè, íàïðèìåð íà ôîíäîâîé áèðæå.
Ïîýòîìó ìû èìååì âñå îñíîâàíèÿ ãîâîðèòü î ðîñòå îáúåìîâ ïëàòåæåé âî
âðåìÿ ôàçû ïîäúåìà öèêëà è î ÿâíîì óìåíüøåíèè ýòîãî îáúåìà âî âðåìÿ
äåïðåññèè.

Èòàê, äëÿ òîãî, ÷òîáû ñïðàâèòüñÿ ñ óâåëè÷åíèåì îáúåìà ïëàòåæåé, íå-
îáõîäèìî óâåëè÷åíèå ñðåäñòâ ïëàòåæà – ñðåäñòâ ïëàòåæà â ñàìîì øèðîêîì
ñìûñëå ñëîâà. Ýòî ìîæåò ïðîèçîéòè â ðåçóëüòàòå óâåëè÷åíèÿ:

(à) çîëîòûõ äåíåã èëè óçàêîíåííîãî ïëàòåæíîãî ñðåäñòâà;
(b) áàíêíîò;
(ñ) áàíêîâñêèõ äåïîçèòîâ è áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ;
(d) îáðàùåíèÿ ÷åêîâ, âåêñåëåé è äðóãèõ ñðåäñòâ ïëàòåæà, êîòîðûå ðåãó-

ëÿðíî èëè èíîãäà çàìåíÿþò îáû÷íûå äåíüãè;
(å) ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ îäíîãî èëè âñåõ ñðåäñòâ ïëàòåæà.
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ß íå óòâåðæäàþ, ÷òî äàííûé ñïèñîê ÿâëÿåòñÿ èñ÷åðïûâàþùèì è ñèñòå-
ìàòè÷åñêèì. Ðàçíûå àâòîðû èñïîëüçóþò ðàçíóþ òåðìèíîëîãèþ. Îäíè ïðåä-
ïî÷èòàþò íàçûâàòü áàíêîâñêèå äåïîçèòû, íà êîòîðûå ìîãóò âûïèñûâàòüñÿ
÷åêè, äåíüãàìè, áàíêîâñêèìè äåíüãàìè, êðåäèòíûìè äåíüãàìè. Äðóãèå
îãðàíè÷èâàþò ïîíÿòèå äåíåã óçêîíåííûìè ïëàòåæíûìè ñðåäñòâàìè è òîã-
äà ãîâîðÿò î áàíêîâñêèõ äåïîçèòàõ êàê î ñðåäñòâå ñýêîíîìèòü äåíüãè è ñäå-
ëàòü èõ áîëåå ýôôåêòèâíûìè â îñóùåñòâëåíèè ïëàòåæåé ïóòåì óâåëè÷åíèÿ
ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ. Òðåòüè ïèòàþò àíòèïàòèþ ê òåðìèíó «ñêîðîñòü îáðà-
ùåíèÿ» è ïðåäïî÷èòàþò ãîâîðèòü îá èçìåíåíèÿõ ïîòðåáíîñòè â äåíüãàõ è
ñðåäñòâàõ ïëàòåæà.

Íå âäàâàÿñü ïîäðîáíî â òåõíè÷åñêèå äåòàëè, ÿ íàäåþñü, î÷åâèäíî, ÷òî
âî âðåìÿ ôàçû ïîäúåìà äîëæíî ïðîèñõîäèòü óâåëè÷åíèå ñðåäñòâ ïëàòåæà,
à âî âðåìÿ ôàçû ïàäåíèÿ – ñîîòâåòñòâóþùåå ñîêðàùåíèå.

Íè îäíà ñåðüåçíàÿ òåîðèÿ, íè îäíî îáúÿñíåíèå öèêëà íå ìîæåò ïîçâî-
ëèòü ñåáå íå çàìå÷àòü, èãíîðèðîâàòü èëè îòðèöàòü ýòîò ôàêò. Ðàçëè÷èÿ
ìîãóò âîçíèêàòü òîëüêî îòíîñèòåëüíî:

(à) êîíêðåòíîãî ñïîñîáà ðàñøèðåíèÿ – òî ëè ýòî ïðåæäå âñåãî óâåëè÷å-
íèå êîëè÷åñòâà êðåäèòíûõ äåíåã, óçàêîíåííîãî ïëàòåæíîãî ñðåäñòâà èëè
çîëîòà, òî ëè âñåãî ëèøü óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ îäíîãî èç ïåðå-
÷èñëåííûõ âèäîâ äåíåã; è

(b) ïðè÷èííîé ïîñëåäîâàòåëüíîñòè.
×òî êàñàåòñÿ ïðè÷èííûõ îòíîøåíèé, òî, âîîáùå ãîâîðÿ, îòêðûòû äâå

âîçìîæíîñòè:
1) ìîæíî ñ÷èòàòü, ÷òî èìïóëüñ èñõîäèò ñî ñòîðîíû äåíåã, ÷òî äåíåæíîå

îáðàùåíèå ðàñøèðÿåòñÿ â ðåçóëüòàòå ïðåäíàìåðåííûõ äåéñòâèé áàíêîâ èëè
èíûõ äåíåæíûõ âëàñòåé è ÷òî îòñþäà áåðåò íà÷àëî âñÿ öåïî÷êà ñîáûòèé,
èëè

2) ìîæíî ïðèäåðæèâàòüñÿ ìíåíèÿ, ÷òî äåíåæíûå âëàñòè èãðàþò ïàññèâ-
íóþ ðîëü; ÷òî èíèöèàòèâà èñõîäèò ñî ñòîðîíû òîâàðîâ, ÷òî èçìåíåíèå ñïðî-
ñà íà íåêîòîðûå òîâàðû, ñäâèãè â ñòðóêòóðå ïðîèçâîäñòâà, èçîáðåòåíèÿ è
óñîâåðøåíñòâîâàíèÿ, áîëüøèå óðîæàè èëè ïñèõîëîãè÷åñêèå ñèëû, âîëíû
ïåññèìèçìà è îïòèìèçìà – ÷òî îäíî èç ýòèõ ÿâëåíèé è åãî ïîñëåäñòâèÿ
ïðèâîäÿò ê óâåëè÷åíèþ èëè ñíèæåíèþ îáúåìà ïðîèçâîäñòâà è ÷òî ýòî â
ñâîþ î÷åðåäü âîâëåêàåò â îáðàùåíèå áîëüøåå êîëè÷åñòâî ñðåäñòâ ïëàòåæà.
Áîëüøèé ïîòîê òîâàðîâ âûçûâàåò áîëüøèé ïîòîê äåíåã.

Ïåðâóþ ãðóïïó òåîðèé, óòâåðæäàþùèõ, ÷òî àêòèâíàÿ ïðè÷èíà öèêëà
ëåæèò íà ñòîðîíå äåíåã, ìîæíî íàçâàòü «äåíåæíûìè òåîðèÿìè» ýêîíîìè÷åñ-
êîãî öèêëà. Â áîëåå øèðîêîì ñìûñëå ìû ìîæåì âêëþ÷èòü â ãðóïïó äåíåæ-
íûõ òåîðèé òàêæå òå, â êîòîðûõ ïðèçíàåòñÿ, ÷òî èìïóëüñ ìîæåò èñõîäèòü ñî
ñòîðîíû òîâàðîâ, íî óòâåðæäàåòñÿ, ÷òî íàäëåæàùàÿ ïîëèòèêà äåíåæíûõ âëà-
ñòåé, ýôôåêòèâíîå è ýëàñòè÷íîå ðåãóëèðîâàíèå îáúåìà ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ
ìîæåò ïðåäîòâðàòèòü ëþáîå ñåðüåçíîå âîçìóùåíèå.

Êàê âû çíàåòå, â êà÷åñòâå êðèòåðèÿ äëÿ òàêîé ïîëèòèêè ÷àùå âñåãî ðå-
êîìåíäóåòñÿ «ñòàáèëèçàöèÿ óðîâíÿ öåí» â òîì èëè èíîì ñìûñëå ýòîãî âåñü-
ìà íåîïðåäåëåííîãî òåðìèíà. Âñå âû ñîãëàñèòåñü, ÷òî çà ÷àñ íåâîçìîæíî
âñåñòîðîííå îáñóäèòü ýòó ïðîáëåìó. Ïîýòîìó ÿ îãðàíè÷óñü óêàçàíèåì íåäî-
ñòàòêîâ ýòîé ðàçíîâèäíîñòè äåíåæíîé òåîðèè è åå ðåêîìåíäàöèé ïî ëå÷åíèþ
ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà, êîíöåíòðèðóþùèõ ñâîå âíèìàíèå íà èçìåíåíèÿõ â
óðîâíå öåí. Çàòåì ÿ ïîïûòàþñü îñâåòèòü áîëåå ñîâåðøåííûå äåíåæíûå òå-
îðèè öèêëà, ðàçðàáîòàííûå çà ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò, ïîêà íå ñòîëüêî
èçâåñòíûå â ýòîé ñòðàíå. Äàííûå òåîðèè îáúÿñíÿþò íåêîòîðûå îñîáåííîñòè
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öèêëà (îñîáåííî ïîñëåäíåãî), ïëîõî ñîâìåñòèìûå ñ áîëåå ãðóáûìè ôîðìà-
ìè äåíåæíîãî ïîäõîäà, îòîæäåñòâëÿþùèìè âëèÿíèå äåíåã ñ èçìåíåíèåì
îáùåãî óðîâíÿ öåí.

III

Òðàäèöèîííàÿ äåíåæíàÿ òåîðèÿ, ïðåäñòàâëåííàÿ òàêèìè øèðîêî èçâåñò-
íûìè àâòîðàìè, êàê øâåäñêèé ýêîíîìèñò ïðîôåññîð Êàññåëü è ã-í Õîóòðè èç
àíãëèéñêîãî êàçíà÷åéñòâà, ðàññìàòðèâàþò ôàçû ïîäúåìà è ñïàäà ýêîíîìè-
÷åñêîãî öèêëà â êà÷åñòâå äóáëèêàòà îñóùåñòâëÿåìîé ãîñóäàðñòâîì ïðîñòîé
èíôëÿöèè èëè äåôëÿöèè. Ðàçóìååòñÿ, ýòî êàê ïðàâèëî áîëåå ìÿãêàÿ ôîðìà
èíôëÿöèè èëè äåôëÿöèè, íî ïî ñóòè òî æå ñàìîå. Ã-í Õîóòðè óòâåðæäàåò
ýòî ñîâåðøåííî íåäâóñìûñëåííî â ñâîåé çíàìåíèòîé ôîðìóëå: «Òîðãîâûé
öèêë – ýòî ÷èñòî äåíåæíûé ôåíîìåí», è â ïðèíöèïå åñòü íå ÷òî èíîå, êàê
èíôëÿöèÿ âî âðåìÿ âîéíû è äåôëÿöèÿ, ò.å. ñîêðàùåíèå êîëè÷åñòâà ïëàòåæ-
íûõ ñðåäñòâ, îñîçíàííî îñóùåñòâëåííàÿ íåêîòîðûìè ãîñóäàðñòâàìè ñ öåëüþ
ñáëèçèòü èëè âîññòàíîâèòü ïîñëåâîåííûé ïàðèòåò ñâîèõ âàëþò.

Õîóòðè, ðàçóìååòñÿ, ïðèçíàåò è ïîä÷åðêèâàåò ðàçëè÷èå â ñòåïåíè ìåæ-
äó äâóìÿ òèïàìè èíôëÿöèè è äåôëÿöèè, à èìåííî òî, ÷òî ðàñøèðåíèå è
ñîêðàùåíèå â õîäå ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà âûçûâàåòñÿ ãëàâíûì îáðàçîì íå-
ñîîòâåòñòâèåì ó÷åòíîé ñòàâêè, ÷òî íå ÿâëÿåòñÿ ïðè÷èíîé èíôëÿöèè, îñóùå-
ñòâëÿåìîé ãîñóäàðñòâîì. Ñåãîäíÿ óæå ïî÷òè âñå ïðèçíàþò, ÷òî ïîíèæåíèå
ó÷åòíîé ñòàâêè áàíêîâñêîé ñèñòåìîé, îñîáåííî öåíòðàëüíûìè áàíêàìè,
ïîáóæäàåò ëþäåé çàèìñòâîâàòü áîëüøå, âñëåäñòâèå ÷åãî óâåëè÷èâàåòñÿ êî-
ëè÷åñòâî ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ è ðàñòóò öåíû. Ðîñò ó÷åòíîé ñòàâêè ïðèâîäèò
ê ïðîòèâîïîëîæíîìó ðåçóëüòàòó: îí âåäåò ê ïîíèæåíèþ öåí èëè, åñëè îíè
ðîñëè, îñòàíàâëèâàåò ïîâûøåíèå. Êîíå÷íî, ÿ çíàþ, ÷òî çäåñü íóæíû íåêîòî-
ðûå îãîâîðêè, íî ïîëàãàþ, ÷òî ñòîëü êîìïåòåíòíîé àóäèòîðèè äîñòàòî÷íî
ñêàçàòü, ÷òî áóêâàëüíî ýòî âåðíî òîëüêî â òîì ñëó÷àå, åñëè âëèÿíèå èçìå-
íåíèÿ ó÷åòíîé ñòàâêè íå êîìïåíñèðóåòñÿ êàêîé-ëèáî äðóãîé ñèëîé, îêàçû-
âàþùåé âëèÿíèå íà ãîòîâíîñòü äåëîâûõ ëþäåé îñóùåñòâëÿòü çàèìñòâîâàíèÿ.
Íî ïðè íàëè÷èè âñåõ ýòèõ îáñòîÿòåëüñòâ, èíûìè ñëîâàìè ïðè ïðî÷èõ ðàâ-
íûõ óñëîâèÿõ, èçìåíåíèå ó÷åòíîé ñòàâêè ïîâëèÿåò íà öåíû óêàçàííûì îáðà-
çîì. Â ëþáîé äàííîé ñèòóàöèè ñóùåñòâóåò îäíà ñòàâêà, ïðè êîòîðîé óðîâåíü
öåí áóäåò îñòàâàòüñÿ ïîñòîÿííûì. Åñëè ñòàâêà ïðèíóäèòåëüíî óñòàíàâëèâà-
åòñÿ íèæå ðàâíîâåñíîé, öåíû ïîâûøàþòñÿ; åñëè ñòàâêà óñòàíàâëèâàåòñÿ
âûøå ðàâíîâåñíîé, öåíû ïîíèæàþòñÿ.

Èòàê, ñîãëàñíî ã-íó Õîóòðè, âî âðåìÿ ôàçû ïîäúåìà íàøà áàíêîâñêàÿ
ñèñòåìà èìååò òåíäåíöèþ äåðæàòü ïðîöåíòíóþ ñòàâêó íà ñëèøêîì íèçêîì
óðîâíå; öåíû ðàñòóò, ìû ïîëó÷àåì êðåäèòíóþ èíôëÿöèþ è ðàíî èëè ïîçäíî
áàíêè âûíóæäåíû ïðèíèìàòü ìåðû äëÿ çàùèòû ñâîèõ ðåçåðâîâ – îíè ïî-
âûøàþò ïðîöåíòíóþ ñòàâêó è âûçûâàþò êðèçèñ èëè äåïðåññèþ.

Ñåé÷àñ íåò âðåìåíè äåòàëüíî îáñóæäàòü îñòðîóìíûå ïîñòðîåíèÿ, ñ ïîìî-
ùüþ êîòîðûõ ã-í Õîóòðè îáúÿñíÿåò, ïî÷åìó áàíêè âñåãäà çàõîäÿò ñëèøêîì
äàëåêî, ïî÷åìó èõ, ïîäîáíî ìàÿòíèêó, áðîñàåò èç îäíîé êðàéíîñòè â
äðóãóþ è îíè íå îñòàíàâëèâàþòñÿ íà ðàâíîâåñíîé ñòàâêå. Îáúÿñíåíèå ýòîãî
ôåíîìåíà, äàâàåìîå ã-íîì Õîóòðè, îòëè÷àåòñÿ îò òîãî, êîòîðîå ïðåäëàãàþò
ïðîô. Èðâèíã Ôèøåð è äðóãèå àâòîðû, âõîäÿùèå â ýòó ãðóïïó. Èõ îáúåäè-
íÿåò ìíåíèå, ÷òî äåéñòâèå äåñòàáèëèçèðóþùèõ ôàêòîðîâ ïðîÿâëÿåòñÿ ÷åðåç
èçìåíåíèÿ â óðîâíå öåí. Èìåííî ÷åðåç èçìåíåíèÿ óðîâíÿ öåí ðàñøèðåíèå è
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ñæàòèå êðåäèòà è äåíåã îêàçûâàþò âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêóþ ñèñòåìó, ïî-
ýòîìó âñå îíè ïîëàãàþò, ÷òî ñòàáèëüíîñòü óðîâíÿ öåí ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íûì
êðèòåðèåì ðàöèîíàëüíîé ïîëèòèêè ðåãóëèðîâàíèÿ êðåäèòà. Åñëè áû áûëî
âîçìîæíî ïîääåðæèâàòü ñòàáèëüíîñòü óðîâíÿ öåí, òî ïðîöâåòàíèå íèêîã-
äà íå ñìåíÿëîñü áû äåïðåññèåé. Åñëè óðîâíþ öåí ïîçâîëÿþò ðàñòè è íàñòó-
ïàþò íåèçáåæíûå ïîñëåäñòâèÿ, òî ìîæíî îñòàíîâèòü äåïðåññèþ è âîññòàíî-
âèòü ðàâíîâåñèå, åñëè óäàñòñÿ îñòàíîâèòü ïàäåíèå öåí.

Ïîçâîëüòå ìíå êðàòêî ïîêàçàòü, ïî÷åìó ýòè îáúÿñíåíèÿ ïðåäñòàâëÿþò-
ñÿ ìíå íåäîñòàòî÷íûìè. Èëè äðóãèìè ñëîâàìè, ÿ ïîïûòàþñü ïîêàçàòü, ÷òî
(à) çà÷àñòóþ óðîâåíü öåí â êà÷åñòâå ïóòåâîäíîé çâåçäû äåíåæíîé ïîëèòèêè
çàâîäèò íå òóäà è ÷òî åãî ñòàáèëüíîñòü íå ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íîé ãàðàíòèåé
îò êðèçèñîâ è äåïðåññèé, ïîòîìó ÷òî (b) êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ îêàçûâàåò
áîëåå ãëóáîêîå è ôóíäàìåíòàëüíîå âîçäåéñòâèå íà ýêîíîìèêó â öåëîì, îñî-
áåííî íà ñòðóêòóðó ïðîèçâîäñòâà, ÷åì ïðîñòîå èçìåíåíèå óðîâíÿ öåí.

Ãëàâíûé íåäîñòàòîê ýòèõ òåîðèé çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îíè íå äåëàþò ðàç-
ëè÷èÿ ìåæäó ïàäåíèåì öåí â ðåçóëüòàòå äåéñòâèòåëüíîãî óìåíüøåíèÿ êîëè-
÷åñòâà ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ è ïàäåíèåì öåí â ðåçóëüòàòå ñíèæåíèÿ èçäåðæåê,
âûçûâàåìîãî èçîáðåòåíèÿìè è ñîâåðøåíñòâîâàíèåì òåõíîëîãèè. (Îäíàêî ÿ
äîëæåí óïîìÿíóòü, ÷òî äàííîå êðèòè÷åñêîå çàìå÷àíèå íå îòíîñèòñÿ ê ã-íó
Õîóòðè, êîòîðûé ïóòåì ñâîåîáðàçíîãî òîëêîâàíèÿ òåðìèíà «óðîâåíü öåí»
ïðèçíàåò ýòî ðàçëè÷åíèå, õîòÿ è íå äåëàåò èç íåãî íåîáõîäèìûõ âûâîäîâ.)

Äåéñòâèòåëüíî, åñëè ïðîèñõîäèò àáñîëþòíîå óìåíüøåíèå êîëè÷åñòâà
äåíåã, òî ñïðîñ ïàäàåò, öåíû ñíèæàþòñÿ è äåëî çàêàí÷èâàåòñÿ ñåðüåçíîé
äåïðåññèåé. Íîðìàëüíûå óñëîâèÿ âåðíóòñÿ òîëüêî ïîñëå òîãî, êàê âñå öåíû
áóäóò ñíèæåíû, âêëþ÷àÿ öåíû íà ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà, îñîáåííî ýòî êà-
ñàåòñÿ çàðàáîòíîé ïëàòû. Ýòîò ïðîöåññ ìîæåò áûòü äîëãèì è áîëåçíåííûì,
ïîòîìó ÷òî îäíè öåíû, íàïðèìåð çàðàáîòíàÿ ïëàòà, ÿâëÿþòñÿ æåñòêèìè, à
çíà÷åíèå äðóãèõ öåí è ñóììû äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ çàôèêñèðîâàíû íà
äëèòåëüíûé ïðîìåæóòîê âðåìåíè è âîîáùå íå ìîãóò áûòü èçìåíåíû.

Îòñþäà, îäíàêî, íå ñëåäóåò, ÷òî ýòî îòíîñèòñÿ è ê ñëó÷àþ, êîãäà öåíû
ïàäàþò âñëåäñòâèå ñíèæåíèÿ èçäåðæåê. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ îáùåïðèçíàííî,
÷òî ïåðèîä, ïðåäøåñòâóþùèé íûíåøíåé äåïðåññèè, õàðàêòåðèçîâàëñÿ
áûñòðûì òåõíîëîãè÷åñêèì ïðîãðåññîì, îñîáåííî â ñôåðå äîáû÷è ñûðüÿ è
ñåëüñêîì õîçÿéñòâå, íî òàêæå è â îáëàñòè ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà.

Â òàêîé ñèòóàöèè öåíû äîëæíû áûëè áû ïîñòåïåííî ñíèæàòüñÿ, è î÷åâèä-
íî, ÷òî òàêîå èõ ïàäåíèå íå ìîãëî èìåòü òåõ îòðèöàòåëüíûõ ïîñëåäñòâèé, êî-
òîðûå ñîïðîâîæäàþò ïàäåíèå öåí, âûçâàííîå óìåíüøåíèåì êîëè÷åñòâà äåíåã.
Ïîæàëóé, ìîæíî ãîâîðèòü îá «îòíîñèòåëüíîé äåôëÿöèè» êîëè÷åñòâà äåíåã –
îòíîñèòåëüíî ïîòîêà òîâàðîâ – â ïðîòèâîïîëîæíîñòü «àáñîëþòíîé äåôëÿöèè».

Â ÷àñòíîñòè, îøèáêà àâòîðîâ, êîòîðûå óêàçûâàþò íà íåõâàòêó çîëîòà êàê
ïðè÷èíó íûíåøíåé äåïðåññèè, ñîñòîèò â òîì, ÷òî íå âèäÿò ðàäèêàëüíîãî
ðàçëè÷èÿ ìåæäó àáñîëþòíîé è îòíîñèòåëüíîé äåôëÿöèåé. Íåõâàòêà çîëîòà
ìîæåò ïðèâåñòè òîëüêî ê îòíîñèòåëüíîé äåôëÿöèè, êîòîðàÿ íå ìîæåò âûç-
âàòü òàêèõ êàòàñòðîôè÷åñêèõ ïîñëåäñòâèé, êàê ïåðåæèâàåìàÿ â íàñòîÿùèé
ìîìåíò äåïðåññèÿ. Î âîçìîæíîé êîñâåííîé ñâÿçè – ÿ íå ðèñêóþ ñêàçàòü
«ïðè÷èíå» – «íåçíà÷èòåëüíîñòè» ãîäîâîãî ïðîèçâîäñòâà çîëîòà è îñòðîòû
íûíåøíåé äåïðåññèè è ãëóáèíû ïàäåíèÿ öåí, ÿ ñêàæó íåìíîãî ïîçæå.

Èòàê, êàê óæå ñêàçàë, â ïåðèîä ñ 1924 ïî 1927 ãîä è â 1928 ãîäó ìû ïå-
ðåæèëè áåñïðåöåäåíòíûé ðîñò îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà. Â òî æå âðåìÿ, êàê
âñå çíàþò, òîâàðíûå öåíû, èçìåðÿåìûå èíäåêñîì îïòîâûõ öåí, îñòàâàëèñü
ñêàçî÷íî ñòàáèëüíû. Îòñþäà ñëåäóåò, è ñòàòèñòè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ýòî
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ïîäòâåðæäàþò, ÷òî îáúåì ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ óâåëè÷èëñÿ. Ìû ìîãëè áû ñêà-
çàòü, ÷òî ýòî áûëà «îòíîñèòåëüíàÿ èíôëÿöèÿ», ò.å. óâåëè÷åíèå ïëàòåæíûõ
ñðåäñòâ, íå ïðèâåäøåå ê ðîñòó òîâàðíûõ öåí, ïîòîìó ÷òî êîìïåíñèðîâàëî
ïîñëåäñòâèÿ ïàðàëëåëüíîãî óâåëè÷åíèÿ îáúåìà ïðîèçâîäñòâà.

Òàêèì îáðàçîì, åñòåñòâåííî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî âñå áåäû ïîðîæäåíû êàê
ðàç ýòîé îòíîñèòåëüíîé èíôëÿöèåé. Åñëè ýòî òàê, – à ìíå ýòî ïðåäñòàâëÿ-
åòñÿ âåñüìà ïðàâäîïîäîáíûì, – òî ñòàíîâèòñÿ î÷åâèäíûì, ÷òî óðîâåíü öåí
â êà÷åñòâå îðèåíòèðà äåíåæíîé ïîëèòèêè ââîäèò â çàáëóæäåíèå è ÷òî ôóí-
êöèîíèðîâàíèå ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû èñïûòûâàåò äåíåæíûå âëèÿíèÿ, íå
íàõîäÿùèå ñîîòâåòñòâóþùåãî îòðàæåíèÿ â èçìåíåíèè óðîâíÿ öåí, ïî êðàé-
íåé ìåðå êîãäà åãî èçìåðèòåëåì âûñòóïàåò èíäåêñ îïòîâûõ öåí. È äåéñòâè-
òåëüíî, íåêîòîðûå äåíåæíûå èçìåíåíèÿ îêàçûâàþò ñåðüåçíîå âëèÿíèå íà
ýêîíîìè÷åñêóþ ñèñòåìó (êîòîðîå ìîæåò ïðîÿâëÿòüñÿ, à ìîæåò è íå ïðîÿâ-
ëÿòüñÿ â èçìåíåíèè óðîâíÿ öåí), ÷òî ïîëíîñòüþ ïðîõîäèò ìèìî âíèìàíèÿ
òðàäèöèîííûõ äåíåæíûõ îáúÿñíåíèé, õîòÿ âíåøíèå ñèìïòîìû ýòîãî âëèÿ-
íèÿ ðàñïîçíàþòñÿ (íî èíòåðïðåòèðóþòñÿ èíà÷å) íåêîòîðûìè íåäåíåæíûìè
òåîðèÿìè è äåñêðèïòèâíûìè èññëåäîâàíèÿìè äåëîâîãî öèêëà.

IV

Èçìåíåíèÿ, êîòîðûå ÿ èìåþ â âèäó è êîòîðûå ñåé÷àñ ïîïûòàþñü ïðîàíà-
ëèçèðîâàòü, — ýòî èçìåíåíèÿ âåðòèêàëüíîé ñòðóêòóðû ïðîèçâîäñòâà, êàê ÿ
áóäó ýòî íàçûâàòü, âûçûâàåìûå èçìåíåíèÿìè â ïðåäëîæåíèè êðåäèòà äëÿ
ïðîèçâîäñòâåííûõ öåëåé. Êîãäà íàì ïðèõîäèòñÿ àíàëèçèðîâàòü ýêîíîìè÷åñ-
êóþ ñèñòåìó, ìû ìîæåì ðàññìîòðåòü åå ãîðèçîíòàëüíîå è âåðòèêàëüíîé ñå-
÷åíèå. Íà ãîðèçîíòàëüíîì ñå÷åíèè ïåðåä íàìè ïðåäñòàíóò ðàçëè÷íûå îòðàñ-
ëè è ïîäîòðàñëè ïðîìûøëåííîñòè, äèôôåðåíöèðîâàííûå ïî ïðîèçâîäèìûì
èìè ïîòðåáèòåëüñêèì òîâàðàì: ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü, âêëþ÷àÿ ñåëüñêîå
õîçÿéñòâî, òåêñòèëüíàÿ ïðîìûøëåííîñòü, èíäóñòðèÿ ðàçâëå÷åíèé è ò.ä. Îòðàñ-
ëè, ïðîèçâîäÿùèå òîâàðû ïðîèçâîäñòâåííîãî íàçíà÷åíèÿ, ñêàæåì ÷åðíàÿ ìå-
òàëëóðãèÿ, ïðèíàäëåæàò ê ðàçëè÷íûì îòðàñëÿì íà ýòîì ãîðèçîíòàëüíîì ñå÷å-
íèè, ïîòîìó ÷òî ïðîäóêöèÿ ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè èñïîëüçóåòñÿ â ïðîèçâîäñòâå
ìíîãèõ èëè âñåõ ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ. Ñòàðîå óòâåðæäåíèå, ÷òî îáùåå ïå-
ðåïðîèçâîäñòâî íåìûñëèìî, ÷òî ìû íèêîãäà íå áóäåì èìåòü ñëèøêîì ìíîãî
âñåõ òîâàðîâ, ïîñêîëüêó ÷åëîâå÷åñêèå ïîòðåáíîñòè áåçãðàíè÷íû, íî ÷òî ñåðü-
åçíûå äèñïðîïîðöèè ìîãóò âîçíèêíóòü âñëåäñòâèå ÷àñòè÷íîãî ïåðåïðîèçâîä-
ñòâà, îòíîñèòñÿ ãëàâíûì îáðàçîì ê ãîðèçîíòàëüíîé ñòðóêòóðå ïðîèçâîäñòâà.

Äèñïðîïîðöèîíàëüíîñòü â ýòîì ñìûñëå îçíà÷àåò, ÷òî ïî òîé èëè èíîé
ïðè÷èíå, íàðóøåíà íàäëåæàùàÿ ïðîïîðöèÿ â ðàñïðåäåëåíèè ôàêòîðîâ ïðî-
èçâîäñòâà ìåæäó ðàçëè÷íûìè îòðàñëÿìè, ÷òî, íàïðèìåð, èçëèøíå ðàçâèòà
àâòîìîáèëüíàÿ ïðîìûøëåííîñòü, ò.å. â íåå âëîæåíî íåîïðàâäàííî ìíîãî
êàïèòàëà è òðóäà ïî ñðàâíåíèþ ñ îòíîñèòåëüíûì ñïðîñîì íà ïðîäóêöèþ
ýòîé îòðàñëè è ïðîäóêöèþ äðóãèõ îòðàñëåé. Íàäåþñü, ÿ ïîíÿòíî îáúÿñíèë,
÷òî ÿ ïîíèìàþ ïîä ãîðèçîíòàëüíîé ñòðóêòóðîé è ãîðèçîíòàëüíûìè äèñ-
ïðîïîðöèÿìè ïðîèçâîäñòâà.

Â òî æå âðåìÿ, ïðîñëåæèâàÿ ñòàäèè ïðîèçâîäñòâà êàæäîãî òîâàðà, ãîòîâî-
ãî ê ïîòðåáëåíèþ, è îòìå÷àÿ, ÷åðåç ñêîëüêî ñòàäèé äîëæåí ïðîéòè êîíêðåòíûé
òîâàð, ïðåæäå ÷åì äîñòèãàåò êîíå÷íîãî ïîòðåáèòåëÿ, ìû èçîáðàæàåì âåð-
òèêàëüíîå ñå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû. Âîçüìèòå, ê ïðèìåðó, ïàðó îáóâè
è ïðîñëåäèòå åå «ãåíåàëîãè÷åñêîå äðåâî». Íàø ïóòü ëåæèò èç ðîçíè÷íîãî
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ìàãàçèíà, ÷åðåç îïòîâèêà, íà îáóâíóþ ôàáðèêó; ïîéäÿ ïî îäíîé èç òðîïè-
íîê, ñõîäÿùèõñÿ â ýòîé òî÷êå, ñêàæåì, ïî òîé, êîòîðàÿ ïðèâåëà ñþäà øâåé-
íóþ ìàøèíó, èñïîëüçóåìóþ ïðè ïðîèçâîäñòâå îáóâè, ìû ïîïàäàåì ñíà÷àëà
íà ìàøèíîñòðîèòåëüíûé, çàòåì íà ñòàëåëèòåéíûé çàâîä, è â êîíöå êîíöîâ
íà æåëåçíûé ðóäíèê. Åñëè ìû ïîéäåì ïî äðóãîé òðîïèíêå, òî îíà ïðèâå-
äåò íàñ íà ôåðìó, ãäå âûðàùèâàþò ñêîò äëÿ ïîëó÷åíèÿ êîæè. Êðîìå òîãî,
ìåæäó îñíîâíûìè ýòàïàìè ïðîèçâîäñòâà ñóùåñòâóåò ìíîãî ïðîìåæóòî÷íûõ
ñòàäèé, à èìåííî ðàçëè÷íûå òðàíñïîðòíûå óñëóãè. Ïðåæäå ÷åì ïîïàñòü ê
êîíå÷íîìó ïîòðåáèòåëþ, êàæäûé òîâàð äîëæåí ïðîéòè ìíîæåñòâî ïîñëåäî-
âàòåëüíûõ ïîäãîòîâèòåëüíûõ ýòàïîâ. Ìíîãî âðåìåíè òðåáóåòñÿ, ÷òîáû ïðî-
âåñòè êàæäîå êîíêðåòíîå èçäåëèå ñêâîçü âåñü ïðîöåññ, îò èñòîêà äî óñòüÿ,
ãäå îíî âïàäàåò â áåçäîííîå ìîðå ïîòðåáëåíèÿ è èñ÷åçàåò â íåì. Íî åñëè
âåñü ïðîöåññ îòëàæåí è êàæäàÿ èç ïîñëåäîâàòåëüíûõ ñòàäèé íàäëåæàùèì
îáðàçîì îñíàùåíà ïîñòîÿííûì è ïåðåìåííûì êàïèòàëîì, ìû ìîæåì îæè-
äàòü íåïðåðûâíûé ïîòîê ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ.

Â îáîðóäîâàíèè âñåõ ýòèõ ïîñëåäîâàòåëüíûõ ñòàäèé ïðîèçâîäñòâà âîï-
ëîùåí âåñü çàïàñ êàïèòàëà ñòðàíû, íàêîïëåííûé íà ïðîòÿæåíèè ñòîëåòèé.
Êîëè÷åñòâî íàêîïëåííîãî êàïèòàëà ÿâëÿåòñÿ ìåðîé äëèíû ðóñëà ýòîãî ïî-
òîêà. Â áîãàòûõ ñòðàíàõ ðóñëî î÷åíü äëèííîå, è òîâàðû, ïðåæäå ÷åì äîñòè÷ü
ïîòðåáèòåëÿ, äîëæíû ïðîéòè ÷åðåç ìíîãî ñòàäèé. Â áåäíûõ ñòðàíàõ ýòîò
ïîòîê ãîðàçäî êîðî÷å è îáúåì ïðîèçâîäñòâà, ñîîòâåòñòâåííî, ìåíüøå. Åñëè
ïî õîäó ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ íàêàïëèâàåòñÿ è èíâåñòèðóåòñÿ êàïèòàë,
òî äîáàâëÿþòñÿ íîâûå ñòàäèè ïðîèçâîäñòâà, èëè, ãîâîðÿ ýêîíîìè÷åñêèì
ÿçûêîì, îíî ñòàíîâèòñÿ áîëåå îêîëüíûì. Ìîæíî ïðèâåñòè ìíîæåñòâî ïðè-
ìåðîâ, åñëè ñðàâíèòü ñåãîäíÿøíèå ìåòîäû ïðîèçâîäñòâà ñ òåìè, êîòîðûå
ïðèìåíÿëè íàøè îòöû, èëè åñëè ñðàâíèòü ïðîèçâîäñòâåííûå ïðîöåññû â
áîãàòîé è áåäíîé ñòðàíàõ.

Íî êàêîå îòíîøåíèå ýòî èìååò ê ýêîíîìè÷åñêîìó öèêëó? Êîãäà ÿ ãîâî-
ðèë î âåðòèêàëüíîé ñòðóêòóðå ïðîèçâîäñòâà è âëèÿíèè íà íåå äåíåæíûõ ñèë,
ÿ èìåë â âèäó óäëèíåíèå è óêîðà÷èâàíèå ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîöåññîâ.
Î÷åâèäíî, ÷òî òî÷íî òàê æå, êàê ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå ïðîïîðöèè ìåæ-
äó ðàçëè÷íûìè ãîðèçîíòàëüíûìè îòðàñëÿìè ïðîèçâîäñòâà, äîëæíî ñóùå-
ñòâîâàòü îïðåäåëåííîå ñîîòíîøåíèå ïðîèçâîäñòâåííûõ ðåñóðñîâ – òðóäà è
êàïèòàëà, ðàñïðåäåëåííûõ ìåæäó áîëåå áëèçêèìè è áîëåå îòäàëåííûìè ñòà-
äèÿìè ïðîèçâîäñòâà: äëÿ òåêóùåãî ïðîèçâîäñòâà ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ
ïîñðåäñòâîì ñóùåñòâóþùåãî ïðîèçâîäñòâåííîãî àïïàðàòà è äëÿ ðàñøèðåíèÿ
ýòîãî àïïàðàòà â öåëÿõ óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñòâà ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ
â áóäóùåì.

Åñëè, ê ïðèìåðó, ñëèøêîì ìíîãî òðóäà çàòðà÷èâàåòñÿ íà óäëèíåíèå ïðî-
öåññà è ñëèøêîì ìàëî íà òåêóùåå ïîòðåáëåíèå, òî ìû ïîëó÷èì íåñîãëàñî-
âàííîñòü âåðòèêàëüíîé ñòðóêòóðû ïðîèçâîäñòâà. È ìîæíî ïîêàçàòü, ÷òî
îïðåäåëåííûå äåíåæíûå âîçäåéñòâèÿ, êîíêðåòíî, êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ ñî
ñòîðîíû áàíêîâ, ïîíèæàþùèõ ñòàâêó ïðîöåíòà íèæå ñòàâêè, êîòîðàÿ ñóùå-
ñòâîâàëà áû, åñëè áû íà ðûíîê êàïèòàëà ïîïàäàëè òîëüêî òå ñóììû, êîòî-
ðûå ÿâëÿþòñÿ ñáåðåæåíèÿìè ïóáëèêè èç ñâîåãî òåêóùåãî äîõîäà, – òàê âîò,
ìîæíî ïîêàçàòü, ÷òî òàêîå èñêóññòâåííîå ïîíèæåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè
ïîáóäèò äåëîâûõ ëèäåðîâ ïðåäïðèíÿòü èçëèøíåå óäëèíåíèå ïðîöåññà ïðî-
èçâîäñòâà, äðóãèìè ñëîâàìè ïðèâåäåò ê ïåðåèíâåñòèðîâàíèþ. Êîãäà ïîëíîå
îñóùåñòâëåíèå ïðîöåññà ïðîèçâîäñòâà çàíèìàåò çíà÷èòåëüíûé ïåðèîä âðå-
ìåíè, òî ñëèøêîì ïîçäíî îáíàðóæèâàåòñÿ, ÷òî âíîâü íà÷àòûå ïðîöåññû
èçëèøíå äëèííû. Êàê ìû ñêîðî óâèäèì, íåèçáåæíî íàñòóïàåò ðåàêöèÿ: ñòàâêà
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ïðîöåíòà îïÿòü ïîäíèìàåòñÿ äî åñòåñòâåííîãî óðîâíÿ è äàæå âûøå. Íî-
âûå èíâåñòèöèè ïåðåñòàþò áûòü ïðèáûëüíûìè è ñòàíîâèòñÿ íåâîçìîæíûì
çàâåðøèòü íîâûå îêîëüíûå ìåòîäû ïðîèçâîäñòâà. Îò íèõ ïðèõîäèòñÿ
îòêàçûâàòüñÿ, è ðåñóðñû âîçâðàùàþòñÿ ê ñòàðûì, áîëåå êîðîòêèì ìåòîäàì
ïðîèçâîäñòâà. Ïðîöåññ êîððåêòèðîâêè âåðòèêàëüíîé ñòðóêòóðû ïðîèç-
âîäñòâà, íåèçáåæíî ïîäðàçóìåâàþùèé ïîòåðþ áîëüøîãî êîëè÷åñòâà ïî-
ñòîÿííîãî êàïèòàëà, êîòîðûé áûë èíâåñòèðîâàí â ýòè áîëåå äëèííûå
ïðîöåññû è êîòîðûé íåëüçÿ ïåðåìåñòèòü, ïðîèñõîäèò â ïåðèîä äåïðåññèè è
ñîñòàâëÿåò åãî ñóòü.

Ê ñîæàëåíèþ, íåâîçìîæíî îáñóäèòü çäåñü âñå ýòàïû ýòîãî ïðîöåññà è
ñðàâíèòü èõ ñ ñîîòâåòñòâóþùèìè ôàçàìè ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà, îïèñàíè-
åì è îáúÿñíåíèåì êîòîðîãî îíè ÿâëÿþòñÿ. ß íàäåþñü äàòü âàì ÿñíîå ïðåä-
ñòàâëåíèå î òîì, ÷òî ïðîèñõîäèò â íàøèõ êàïèòàëèñòè÷åñêèõ îáùåñòâàõ âî
âðåìÿ ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà ïóòåì ñðàâíåíèÿ ñ ñîîòâåòñòâóþùèìè ñîáû-
òèÿìè â êîììóíèñòè÷åñêîé ýêîíîìèêå.

Òî, ÷òî ðóññêèå ñåé÷àñ äåëàþò (èëè ïûòàþòñÿ äåëàòü) – ïÿòèëåòíèå ïëà-
íû, åñòü íå ÷òî èíîå, êàê îò÷àÿííûå ïîïûòêè óâåëè÷èòü îêîëüíîñòü ïðî-
èçâîäñòâà ñ öåëüþ óâåëè÷èòü â áóäóùåì ïðîèçâîäñòâî ïîòðåáèòåëüñêèõ
òîâàðîâ. Âìåñòî ïðîèçâîäñòâà ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ ñ ïîìîùüþ ñóùå-
ñòâóþùèõ ïðèìèòèâíûõ ìåòîäîâ îíè ñîêðàùàþò ïðîèçâîäñòâî äëÿ öåëåé
íåìåäëåííîãî ïîòðåáëåíèÿ äî ìèíèìàëüíî âîçìîæíîãî óðîâíÿ. Âìåñòî
ïðîèçâîäñòâà îáóâè è äîìîâ îíè ñòðîÿò ýëåêòðîñòàíöèè, ìåòàëëóðãè÷åñêèå
çàâîäû, ñòàðàþòñÿ óëó÷øèòü òðàíñïîðòíóþ ñèñòåìó, ñëîâîì, ñîçäàþò ïðî-
èçâîäñòâåííûé àïïàðàò, êîòîðûé ïðåâðàòèòñÿ â ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû
òîëüêî ñïóñòÿ çíà÷èòåëüíûé ïåðèîä âðåìåíè.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî âûïîëíèòü ýòîò àìáèöèîçíûé ïëàí îêàçûâàåòñÿ íå-
âîçìîæíûì. Äîïóñòèì, ÷òî ïðàâèòåëüñòâî ïðèõîäèò ê çàêëþ÷åíèþ, ÷òî
íàñåëåíèå íå ìîæåò âûäåðæàòü îãðîìíîãî íàïðÿæåíèÿ, èëè ÷òî ðåâîëþöèÿ
óãðîæàåò åãî ðàçðóøèòü, èëè ÷òî ïóòåì ãîëîñîâàíèÿ ðåøåíî èçìåíèòü ïî-
ëèòèêó. Â ëþáîì ñëó÷àå, åñëè îíè âûíóæäåíû îòêàçàòüñÿ îò âíîâü íà÷àòûõ
îêîëüíûõ ñïîñîáîâ ïðîèçâîäñòâà è ïðîèçâîäèòü ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû
êàê ìîæíî ñêîðåå, îíè äîëæíû áóäóò îñòàíîâèòü âîçâåäåíèå ýëåêòðîñòàí-
öèé, ìåòàëëóðãè÷åñêèõ è òðàêòîðíûõ çàâîäîâ è âìåñòî ýòîãî ïîñïåøíî
ïðîèçâîäèòü ïðîñòûå îðóäèÿ è èíñòðóìåíòû, ÷òîáû óâåëè÷èòü ïðîèçâîä-
ñòâî ïðîäîâîëüñòâèÿ, îáóâè è äîìîâ. Ýòî îçíà÷àëî áû îãðîìíóþ ïîòåðþ
êàïèòàëà, âîïëîòèâøåãîñÿ â íåäîñòðîåííûå çàâîäû.

Òî, ÷òî â êîììóíèñòè÷åñêîì îáùåñòâå äåëàåòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåøå-
íèåì âåðõîâíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñîâåòà, â íàøåì èíäèâèäóàëèñòè÷åñêîì
îáùåñòâå ïîðîæäàåòñÿ êîëëåêòèâíûìè, íî íåçàâèñèìûìè äåéñòâèÿìè îò-
äåëüíûõ ëþäåé è îïîñðåäóåòñÿ ìåõàíèçìîì öåí. Åñëè ìíîæåñòâî ëþäåé è
êîðïîðàöèé ðåøàò îñóùåñòâèòü ñáåðåæåíèå, îãðàíè÷àò íà íåêîòîðîå âðåìÿ
ñâîå ïîòðåáëåíèå, òî ñïðîñ íà ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû è èõ ïðîèçâîäñòâî
óïàäåò, ïðîèçâîäñòâåííûå ðåñóðñû ïåðåìåñòÿòñÿ â áîëåå îòäàëåííûå ñòàäèè
ïðîèçâîäñòâà è ïðîöåññ ïðîèçâîäñòâà óäëèíèòñÿ.

Åñëè ìû ïîëàãàåìñÿ íà äîáðîâîëüíûå ñáåðåæåíèÿ, ìû ìîæåì äîïóñòèòü,
÷òî êàæäûé ãîä áóäåò ñáåðåãàòüñÿ ïðèìåðíî îäíà è òà æå äîëÿ íàöèîíàëü-
íîãî äîõîäà, õîòÿ íå âñåãäà îäíèìè è òåìè æå èíäèâèäàìè. Â òàêîì ñëó÷àå
ìû èìååì ïîñòîÿííûé ïîòîê ñáåðåæåíèé è ïðèñïîñîáëåíèå ïðîèçâîäñòâà
ïðîèñõîäèò íå â âèäå äåéñòâèòåëüíîãî ïåðåìåùåíèÿ èíâåñòèðîâàííûõ ïðîèç-
âîäñòâåííûõ ðåñóðñîâ, à â âèäå óñòîé÷èâîãî îòêëîíåíèÿ ïîòîêà ïðîèçâîä-
ñòâåííûõ ðåñóðñîâ â äðóãèå êàíàëû.


