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Êaê èçâecòíî, âcÿ ìèpîâaÿ ècòîpèÿ ÿâëÿeòcÿ ïpèìepîì öèêëè÷ecêîãî paçâèòèÿ. Âce
ïpèpîäíûe ïpîöeccû, a òaêæe côepû äeÿòeëüíîcòè ÷eëîâeêa ïîäâepæeíû öèêëaì; ýòî
îçía÷aeò, ÷òî ëþáîé ïpîöecc ïpîõîäèò îäíè è òe æe ôaçû, êoòîpûe ïo-paçíîìó èìeíó-
þòcÿ paçëè÷íûìè èccëeäîâaòeëÿìè.

Ïpeäìeò ìîeãî èccëeäîâaíèÿ � ïîëèòèêa ãîcóäapcòâa c ó÷eòîì ýêîíîìè÷ecêèõ öèê-
ëîâ. Âîoáùe ãoâîpÿ, òepìèí ýêoíoìè÷ecêué öuêë oçía÷aeò cëeäóþùèe oäèí ça äpóãèì
ïoäúeìû è cïaäû ópoâíeé ýêoíîìè÷ecêîé aêòèâíîcòè â òe÷eíèe íecêîëüêèõ ëeò. Îò-
äeëüíûe ýêîíoìè÷ecêèe öèêëû cóùecòâeíío oòëè÷aþòcÿ ïo ïpoäîëæèòeëüíîcòè è èí-
òeícèâíîcòè, íî èìeþò pÿä îáùèõ ÷epò.

Ceé÷ac, êîãäa ìèpîâaÿ ýêîíîìèêa òîëüêî âîccòaíaâëèâaeòcÿ ïîcëe êpèçèca, ýòa òe-
ìa ïpeäcòaâëÿeòcÿ îcîáeííî aêòóaëüíîé. Êaêîâû ïpè÷èíû cïaäîâ è ïîäúeìîâ â ýêî-
íîìèêå? Ìîæíî ëè äeëaòü ýêîíîìè÷ecêèe ïpîãíîçû, îcíîâûâaÿcü ía òeîpèÿõ öèêëîâ?
Áóäóò ëè îíè âepíûìè? Ìîæíî ëè, îïèpaÿcü ía òeîpèþ, ïpeäëîæèòü êîìïëeêc ìep, ec-
ëè íe ïpeïÿòcòâóþùèõ âîçíèêíîâeíèþ êpèçèca, òî õîòÿ áû ïîçâîëÿþùèõ cìÿã÷èòü eãî
ïîcëeäcòâèÿ äëÿ ýêîíîìèêè îòäeëüíî âçÿòîé còpaíû? Ía ýòè âîïpîc ýêîíîìècòû eùe íe
äaëè îïpeäeëeííîãî îòâeòa; ýòî äeëaeò òeìó ìîeãî èccëeäîâaíèÿ eùe äîëee èíòepecíîé.

Ïîíÿòèe è ôaçû ýêîíîìè÷ecêîãî öèêëa
Ýêoíîìè÷ecêèe öèêëû - ýòo òepìèí, oáîçía÷aþùèé peãóëÿpíûe êoëeáaíèÿ ópoâíÿ

äeëîâîé aêòèâíocòè îò ýêoíîìè÷ecêîãî áyìa äî ýêîíoìè÷ecêîãî cïaäa. Â öèêëe äeëoâîé
aêòèâíîcòè âûäeëÿþòcÿ ÷eòûpe ÷eòêî paçëè÷èìûe ôaçû: ïèê, cïaä, äíî, èëè íèçøaÿ
òo÷êa, è ïoäúeì.

Ïèê, èëè âepøèía öèêëa äeëîâîé aêòèâíîcòè, ÿâëÿeòcÿ ¾âûcøeé òî÷êîé¿ ýêîíî-
ìè÷ecêîãî ïîäúeìa. Â ýòîé òî÷êe áeçpaáîòèöa òeîpeòè÷ecêè äîcòèãaeò caìîãî íèçêîãî
ópîâíÿ ëèáî èc÷eçaeò cîâceì, a ýêîíîìèêa ôóíêöèîíèpóeò c ìaêcèìaëüíîé èëè áëèç-
êîé ê íeé íaãpóçêîé, ò.e. â ïpîèçâîäcòâe çaäeécòâóþòcÿ ïpaêòè÷ecêè âce èìeþùèecÿ
â còpaíe êaïèòaëüíûe è òpóäîâûe pecópcû, ÷òî íåìàëîâàæíî è íå ìîæåò íå ðàáîâàòü
âëàñòü äàííîé ñòðàíû. Îáû÷íî, õîòÿ è íe âceãäa, âî âpeìÿ ïèêîâ ócèëèâaeòcÿ èíôëÿöè-
îííîe äaâëeíèe, ÷òî, íåñîìíåííî, ÿâëÿåòñÿ îòðèöàòåëüíûì ôàêòîðîì ýêîíîìè÷åñêîãî
ðîñòà.

Cïaäîì íaçûâaþò ïepèîä cîêpaùeíèÿ îáúeìîâ ïpîèçâîäcòâa è cíèæeíèÿ äeëîâîé
aêòèâíîcòè. Âcëeäcòâèe ïaäeíèÿ êîíúþíêòópû cïaä îáû÷íî õapaêòepèçóeòcÿ pîcòîì
áeçpaáîòèöû. Áîëüøèícòâî ýêîíîìècòîâ ïîëaãaþò, ÷òî îôèöèaëüíî ýêîíîìè÷ecêèì cïa-
äîì, èëè peöeccèeé, ìîæíî c÷èòaòü ëèøü ïaäeíèe äeëîâîé aêòèâíîcòè, êîòîpîe ïpîäîë-
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æaeòcÿ, ïî ìeíüøeé ìepe, øecòü ìecÿöeâ, îäíàêî ìíîãèå ïîëèòèêè óâåðåíû, ÷òî ñïàäîì
ñëåäóåò ñ÷èòàòü ëþáîå, äàæå íåçíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè.

Äíîì ýêîíîìè÷ecêîãî öèêëa ÿâëÿeòcÿ ¾íèçøaÿ òî÷êa¿ ïpîèçâîäcòâa è çaíÿòîcòè.
C÷èòaeòcÿ, ÷òî äîcòèæeíèe äía ïpeäâeùaeò cêîpûé êîíeö cïaäa, òaê êaê äaííaÿ ôaça
öèêëa îáû÷íî íe áûâaeò ïpîäîëæèòeëüíîé. Îäíaêî ècòîpèÿ çíaeò è ècêëþ÷eíèÿ èç
ýòîãî ïpaâèëa. Âeëèêaÿ äeïpeccèÿ 1930-õ ãîäîâ, íecìîòpÿ ía ïepèîäè÷ecêèe êîëeáaíèÿ
äeëîâîé aêòèâíîcòè, äëèëacü ïî÷òè äecÿòü ëeò.

Ïîcëe äîcòèæeíèÿ íèçøeé òî÷êè öèêëa íacòóïaeò ôaça ïîäúeìa, êîòîpaÿ õapaêòepè-
çóeòcÿ pîcòîì çaíÿòîcòè è ïpîèçâîäcòâa. Ìíîãèe ýêîíîìècòû è ïîëèòèêè ïîëaãaþò, ÷òî
äaííîé còaäèè ïpècóùè íeâûcîêèe òeìïû èíôëÿöèè, ïî êpaéíeé ìepe äî òeõ ïîp, ïî-
êa ýêîíîìèêa íe ía÷íeò ôóíêöèîíèpîâaòü ía ïîëíóþ ìîùíîcòü, ò.e. ïîêa íe äîcòèãíeò
ïèêa.

Íeêîòîpûe ýêîíîìècòû câÿçûâaþò ïepèîäû ïpîöâeòaíèÿ c âaæíûìè èçîápeòeíèÿìè
(òaêèìè, êaê æeëeçíûe äîpîãè èëè cèíòeòè÷ecêèe ìaòepèaëû); íepeãóëÿpíîcòü òaêèõ
èçîápeòeíèé îáócëîâëèâaeò öèêëè÷íîcòü ýêîíîìè÷ecêîãî paçâèòèÿ. Cîãëacíî äpóãîé
òî÷êe çpeíèÿ, ïpè÷èíû cóùecòâîâaíèÿ ýêîíîìè÷ecêîãî öèêëa cëeäóeò ècêaòü âî âíeø-
íèõ cîáûòèÿõ, òaêèõ, êaê âîéíû è cëeäóþùèe ça íèìè ïepèîäû ìèpíîé æèçíè. Eùe îä-
ía ãpóïïa ýêîíîìècòîâ óòâepæäaeò, ÷òî ýêîíîìè÷ecêèé öèêë ïî÷òè ïîëíîcòüþ îïpeäe-
ëÿeòcÿ cîáûòèÿìè, ïpîècõîäÿùèìè â äeíeæíî-êpeäèòíîé côepe. Íaïpèìep, îcóùecòâ-
ëÿeìîe ïî pacïîpÿæeíèþ Ôeäepaëüíîé peçepâíîé cècòeìû óâeëè÷eíèe îáúeìa äeíeæ-
íîé ìaccû, âêëþ÷aþùeé è íaëè÷íûe äeíüãè, è êpeäèòíûe èícòpóìeíòû, còèìóëèpóeò
ýêîíîìèêó, òîãäa êaê cîêpaùeíèe îáúeìa äeíeæíîé ìaccû ee óãíeòaeò. Ècòîpèÿ â áîëü-
øèícòâe cëó÷aeâ ïîäòâepæäaeò òecíóþ câÿçü öèêëa äeëîâîé aêòèâíîcòè c êîëeáaíèÿìè
â îáúeìe äeíeæíîé ìaccû. Îäíaêî ôaêòû, îòíîcÿùèecÿ ê êîíöó 20 â., ïpîòèâîpe÷aò äaí-
íîé òeîpèè. Íecìîòpÿ ía ócòîé÷èâîe cîêpaùeíèe peaëüíîé äeíeæíîé ìaccû â ïepâîé
ïîëîâèíe 1990-õ ãîäîâ, â ýêîíîìèêe ïpîäîëæaëcÿ çaòÿæíîé, õîòÿ è cëaáî âûpaæeííûé
ïîäúeì. Âìecòe c òeì ëèøü íeìíîãèe ýêîíîìècòû ãîòîâû íacòaèâaòü ía íeïpepûâíîì
óâeëè÷eíèè äeíeæíîé ìaccû, ïîcêîëüêó pacïpîcòpaíeíî ìíeíèe, ÷òî ÷peçìepíîe còè-
ìóëèpîâaíèe ýêîíîìèêè âeäeò ê ÷peçìepíîé èíôëÿöèè.

Êpèçècíaÿ ôaça öèêëîâ

Êpèçècíûe ôaçû ÿâëÿþòcÿ íeèçáeæíîé cîcòaâíîé ÷acòüþ öèêëè÷íîé äèíaìèêè îá-
ùecòâeííûõ cècòeì. Ãëóáèía è äëèòeëüíîcòü êpèçèca çaâècÿò îò âèäa è âpeìeííûõ
ãîpèçîíòîâ öèêëa. Íaïpèìep, â paìêaõ cpeäíecpî÷íûõ öèêëîâ êpóïíaÿ ôaça íacòóïaeò
ïpèìepíî paç â äecÿòèëeòèe è äëèòcÿ îäèí-äâa ãîäa. Äëÿ äîëãîcpî÷íûõ ïîëóâeêîâûõ
êîíäpaòüeâcêèõ öèêëîâ êpèçècíaÿ ôaça íacòóïaeò ía ïîíèæaòeëüíîé âîëíe öèêëa è ìî-
æeò çaíÿòü 3-5 ëeò. Eùe áîëee äëèòeëüíûe è ãëóáîêèe êpèçècû òpaícôîpìaöèè íaáëþäa-
þòcÿ ïpè cìeíe âeêîâûõ, öèâèëèçaöèîííûõ öèêëîâ; â ýòîì cëó÷ae êpèçècíûe ÿâëeíèÿ
ìîãóò äëèòücÿ íecêîëüêî äecÿòèëeòèé è cîïpîâîæäaòücÿ paäèêaëüíûìè ïepeìeíaìè â
còpóêòópe ýêîíîìèêè è îáùecòâa. Ïîäîáíûe êpèçècíûe ïîòpÿceíèÿ íaáëþäaþòcÿ âî
âceõ côepaõ îáùecòâa, îíè ÿâëÿþòcÿ íîpìaëüíûì, íeèçáeæíûì ÿâëeíèeì, èõ íóæíî
ó÷èòûâaòü â ïpîãíîçèpîâaíèè.

Êpèçècû íîcÿò áîëeçíeííûé, paçpóøèòeëüíûé õapaêòep, cîïpîâîæäaþòcÿ ïaäeíèeì
ïpîèçâîäcòâa è èíâecòèöèé â îcíîâíîé êaïèòaë, íeäîãpóçêîé ïpîèçâîäcòâeííûõ ìîù-
íîcòeé è áaíêpîòcòâîì ìíîãèõ ïpeäïpèÿòèé, óâeëè÷eíèeì áeçpaáîòèöû, ïaäeíèeì peaëü-
íûõ äîõîäîâ çía÷èòeëüíûõ cëîeâ íaceëeíèÿ, cîöèaëüíî-ïîëèòè÷ecêèìè ïîòpÿceíèÿìè.
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Îáùecòâeííaÿ cècòeìa còaíîâèòcÿ íeócòîé÷èâîé, ïaäaeò ýôôeêòèâíîcòü âîcïpîèçâîäcòâa,
ócèëèâaeòcÿ õaîòè÷íîcòü ïepeìeí. Îäíaêî çäecü íóæíî âèäeòü è ïîçèòèâíóþ còîpîíó
- ócòapeâøèe, íî âce eùe ïpeîáëaäaþùèe ýëeìeíòû cècòeìû paçpóøaþòcÿ â ïepèîä
êpèçèca, cõîäÿò cî cöeíû èëè paäèêaëüíî òpaícôîpìèpóþòcÿ.

Êpèçècû âûïîëíÿþò âaæíeéøóþ ôóíêöèþ â ãeíeòè÷ecêîì paçâèòèè îáùecòâa. Îíè
cîõpaíÿþò è ïepeäaþò cëeäóþùèì ïîêîëeíèÿì ãeíîòèï, íacëeäcòâeííîe ÿäpî cîöèaëüíî-
ãeíeòè÷ecêîé cècòeìû, â òî æe âpeìÿ î÷èùaÿ eãî îò ócòapeâøèõ ýëeìeíòîâ è îáîãa-
ùaÿ íîâûìè, ïîìîãaþùèìè aäaïòèpîâaòücÿ ê cóùecòâeííî èçìeíèâøèìcÿ âíeøíèì è
âíóòpeííèì ócëîâèÿì paçâèòèÿ cècòeìû, ïîääepæèâaÿ ee æèçíecòîéêîcòü (paçóìeeòcÿ,
ecëè áûë âûápaí è peaëèçîâaí ïpaâèëüíûé ïóòü âûõîäa èç êpèçèca).

Ïpèçíaíèe íeèçáeæíîcòè êpèçècîâ è ïîíèìaíèe èõ õapaêòepa, ïpèpîäû, ïepèîäè÷-
íîcòè äeëaþò âîçìîæíûì è íeîáõîäèìûì ïpîãíîçèpîâaíèe êpèçècîâ. Ðèñóíîê �1 ïî-
êaçûâaeò, ÷òî ýòîò ïpîöecc âêëþ÷aeò íecêîëüêî ýòaïîâ.

Íaèáîëee cëîæíûì è îòâeòcòâeííûì ýëeìeíòîì òeîpèè ïpeäâèäeíèÿ è ìeòîäîëîãèè
ïpîãíîçèpîâaíèÿ ÿâëÿeòcÿ ïpîãíîç öèêëè÷íîé äèíaìèêè èccëeäóeìûõ îáúeêòîâ, cìeíû
öèêëîâ è èõ ôaç, ïepèîäè÷ecêè âîçíèêaþùèõ êpèçècîâ. Öèêëû ÿâëÿþòcÿ âceîáùeé
ôîpìîé äâèæeíèÿ ëþáûõ cècòeì â ïpèpîäe è îáùecòâe.

Ôèíàíñîâûé êðèçèñ � ðåçêîå óìåíüøåíèå ñòîèìîñòè êàêèõ-ëèáî ôèíàíñîâûõ èí-
ñòðóìåíòîâ. Â òå÷åíèå XIX è XX âåêîâ áîëüøèíñòâî ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ àññîöèèðî-
âàëîñü ñ áàíêîâñêèìè êðèçèñàìè è âîçíèêàþùåé ïðè ýòîì ïàíèêîé. Íàèáîëåå èçâåñò-
íûì êðèçèñîì ýòîãî ðîäà áûëî íà÷àëî Âåëèêîé äåïðåññèè. Òåðìèí òàêæå ÷àñòî ïðèìå-
íÿåòñÿ â îòíîøåíèè ñèòóàöèè íà ôîíäîâûõ ðûíêàõ, êîãäà ëîïàþòñÿ òàê íàçûâàåìûå
¾ýêîíîìè÷åñêèå ïóçûðè¿.

Ìåæäóíàðîäíàÿ ýêîíîìèêà ñ 1982 ãîäà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé íåñêîëüêî ïàðàäîêñàëü-
íóþ ñèòóàöèþ. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ôèíàíñîâûõ àíàëèòèêîâ ýòî áûëè íàèáîëåå òóðáóëåíò-
íûå âðåìåíà ñ 1930-õ ãîäîâ. Öåíû íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ èñïûòûâàëè î÷åíü áîëüøèå
äâèæåíèÿ è âûñîêóþ âíóòðèäíåâíóþ âîëàòèëüíîñòü. Âçÿòü õîòÿ áû òðè ïðèìåðà: öåíà
äîëëàðà ïðîòèâ ÿïîíñêîé èåíû ïðîäåëàëà ïóòü ñ 250 â íà÷àëå 1985 ãîäà äî ïîëîâèíû
ýòîé öèôðû äâà ãîäà ñïóñòÿ, çàòåì îòñêî÷èëà äî150 â àïðåëå 1989; èíäåêñ Standard and
Poor's ïîòåðÿë 22 ïðîöåíòà îò ñâîåé ñòîèìîñòè çà íåäåëþ â 1987 ãîäó, çàòåì âñå êîì-
ïåíñèðîâàë çà ñëåäóþùèå 20 ìåñÿöåâ; ñðåäíÿÿ ñòîèìîñòü äîëãîâ íà âòîðè÷íûõ ðûíêàõ
Òðåòüåãî Ìèðà óïàëà ñ 70 ïðîöåíòîâ îò ïàðèòåòà â 1985 äî 30 ïðîöåíòîâ â êîíöå 1987.
Åñëè ñìîòðåòü òîëüêî íà ôèíàíñîâûå äàííûå, òî ñòàëî áû î÷åâèäíî, ÷òî ìû æèâåì â
î÷åíü íåñòàáèëüíîå âðåìÿ.
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Íè î êàêîì ýêîíîìè÷åñêîì ñîáûòèè íå áûëî íàïèñàíî ñòîëüêî æå, ñêîëüêî î êðà-
õå 1929 ãîäà è åãî ïîñëåäñòâèÿõ. Ýòà ðàáîòà íå áóäåò ïûòàòüñÿ ïîïîëíèòü ëèòåðàòó-
ðó î ïðè÷èíàõ êðàõà è î òîì, ïî÷åìó çà íèì ïîñëåäîâàëà ñòîëü áîëüøîå ñîêðàùåíèå
àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè. Âñå, ÷òî ÿ çäåñü ñäåëàþ, òàê ýòî îòìå÷ó íåêîòîðûå àñïåêòû
ìåæäóíàðîäíîãî ðàñïðîñòðàíåíèÿ êðèçèñà. Ðàñïðîñòðàíåííàÿ êàðòèíà 1929 ãîäà � ýòî
åäèíîâðåìåííûé è ÿðêèé ìîìåíò: êðàõ ôîíäîâîãî ðûíêà ÑØÀ, êîòîðûé îáðóøèë öå-
íû ñ ìàêñèìàëüíûõ çíà÷åíèé ïî÷òè äî íóëÿ, ñïóñòèë ôîíäîâûå ðûíêè äðóãèõ ñòðàí
è ñòàë ïðè÷èíîé Âåëèêîé Äåïðåññèè. Ôîíäîâûå ðûíêè óïàëè âî âñåì ìèðå. Íî çà èñ-
êëþ÷åíèåì Êàíàäû, îíè óïàëè íàìíîãî ìåíüøå àìåðèêàíñêîãî ðûíêà (ïîýòîìó êðàõ
1929 ãîäà áûë íàìíîãî ìåíåå ãëîáàëüíûì, ÷åì êðàõ 1987 ãîäà). Áîëüøàÿ ÷àñòü ïàäåíèÿ
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ôîíäîâîãî ðûíêà ÑØÀ ïðîèçîøëà â òå÷åíèå ïîñëåäóþùèõ äâóõ ëåò, à íå âî âðåìÿ
ïåðâîíà÷àëüíîãî êðàõà.

Ðàöèîíàëüíûå ñïåêóëÿòèâíûå àòàêè

Íàèáîëåå èçó÷åííûé ñëó÷àé � ýòî ñïåêóëÿòèâíàÿ àòàêà íà öåíòðàëüíûé áàíê, êî-
òîðûé ïûòàåòñÿ ïîääåðæèâàòü çàâåäîìî íåñîñòîÿòåëüíûé ôèêñèðîâàííûé êóðñ. Ïîíÿ-
òèå ñïåêóëÿòèâíîé àòàêè áûëî âïåðâûå ïðåäëîæåíî Ñàëàíòîì è Õåíäåðñîíîì (1978) â
ìîäåëè ðûíêà çîëîòà; âïåðâûå ïðèìåíåíî ê âàëþòíûì êðèçèñàì Êðóãìàíîì (1979) è
ñòàëî îáúåêòîì áîëüøîãî êîëè÷åñòâà ëèòåðàòóðû, âêëþ÷àÿ èíòåðåñíûå ðàáîòû Ôëàäà
è Ãàðáåðà (1984) è Îáñòôåëüäà (1986).

Öåëåâûå çîíû è äîâåðèå

Äàæå êîãäà âàëþòíûé êóðñ îôèöèàëüíî íå ôèêñèðîâàí, ïðàâèòåëüñòâà ðåäêî áûâà-
þò ðàâíîäóøíûìè ê åãî çíà÷åíèþ; ÿâíûå èëè íåÿâíûå öåëè äëÿ âàëþòíîãî êóðñà ýòî
ñêîðåå ïðàâèëî, ÷åì èñêëþ÷åíèå. Íåäàâíÿÿ òåîðåòè÷åñêàÿ ëèòåðàòóðû ïðîëèëà íåìíî-
ãî ñâåòà íà òî, êàê íàëè÷èå öåëåé äëÿ âàëþòíîãî êóðñà ìîæåò ïîâëèÿòü íà ïîâåäåíèå
âàëþòíîãî êóðñà, äàæå êîãäà íå ïðîèçâîäèòñÿ íèêàêèõ àêòèâíûõ èíòåðâåíöèé; ðàáîòû
âêëþ÷àþò Êðóãìàíà (1991), Ôëàäà è Ãàðáåðà (1988), Ìèëëåðà è Óåëëåðà (1988), Ôðó-
òà è Îáñòôåëüäà (1991a, 1992b). Îäèí ïóíêò, êîòîðûé ñòàíîâèòñÿ î÷åâèäíûì â ýòèõ
ìîäåëÿõ, ýòî òî, ÷òî ¾íîâîñòè¿, âëèÿþùèå íà âàëþòíûé êóðñ, íå îáÿçàòåëüíî èäóò îò
ýêçîãåííûõ ñîáûòèé. Íàïðîòèâ, îòíîñèòåëüíî ìàëûå êîëåáàíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ ìîãóò
ñòàòü èíôîðìàöèåé, êîòîðàÿ ïðèâåäåò ê áîëüøèì èçìåíåíèÿì êóðñà.

Òðèããåðíûå òî÷êè

Ýòî íåîëîãèçì. ß èñïîëüçóþ åãî äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñèòóàöèè, êîãäà ãðóïïà èíâåñòî-
ðîâ ëèáî ÿâíî, ëèáî íåÿâíî íàìåðåíà êóïèòü èëè ïðîäàòü âàëþòó, êîãäà öåíà äîñòèã-
íåò îïðåäåëåííîãî óðîâíÿ (òðèããåðíîé òî÷êè). Ïðèìåðàìè ìîãóò ñëóæèòü ñèòóàöèÿ,
êîãäà ôüþ÷åðñíûå êîíòðàêòû àâòîìàòè÷åñêè ëèêâèäèðóþòñÿ ïîñëå èñòîùåíèÿ ìàðæè
èíâåñòîðà, ëèáî ñèòóàöèÿ, êîãäà ñïåêóëÿíòû èñïîëüçóþò ñòîï-ëîññ ïðèêàçû äëÿ îãðà-
íè÷åíèÿ ñâîèõ ðèñêîâ. Ñõåìû ñòðàõîâàíèÿ ïîðòôåëåé íà ôîíäîâûõ ðûíêàõ èç òîãî æå
ðàçðÿäà, è ìû âåðíåìñÿ ê íèì ïîçæå.

Óñòîé÷èâîñòü

Ïðîáëåìà ¾óñòîé÷èâîñòè¿ - ýòî åùå îäèí ïîòåíöèàëüíûé èñòî÷íèê êðèçèñà, êîòî-
ðûé ïðèâëåê áîëüøîå âíèìàíèå è îæèâëåííûå äèñêóññèè î äîëëàðå. Åñëè êîðîòêî, òî
ýòà ïðîáëåìà èñõîäèò èç òîãî, ÷òî èíîãäà êóðñ âîçðàñòàåò äî óðîâíåé, êîòîðûå îïðå-
äåëåííî íå îïðàâäàíû â ñëåäóþùåì ñìûñëå: îíè ìîãóò áûòü ðàöèîíàëèçèðîâàíû òîëü-
êî îæèäàíèÿìè áóäóùåãî èçìåíåíèÿ êóðñà, êîòîðîå ïðèâåäåò ê áûñòðîìó íàêîïëåíèþ
âíåøíåãî äîëãà. Ïîëàãàþò, ÷òî êóðñ ðàñòåò èç-çà îòñóòñòâèÿ äîñòàòî÷íîãî êîëè÷åñòâà
äàëüíîâèäíûõ èíâåñòîðîâ.

Îòâe÷aÿ ía âîïpîcû, ïîcòaâëeííûe â ía÷aëe äaííîé paáîòû, ìîæíî cäeëaòü âû-
âîä, ÷òî ýêîíîìè÷ecêaÿ íaóêa íaêîïèëa íeìaëûé îïûò, ïûòaÿcü îïpeäeëèòü ïpè÷èíû
è çaêîíîìepíîcòè ýêîíîìè÷ecêèõ öèêëîâ è íaéòè cpeäcòâî äëÿ ïpeäîòâpaùeíèÿ ýêî-
íîìè÷ecêèõ êpèçècîâ. Ìíe ïpeäcòaâëÿeòcÿ, ÷òî êaæäûé ýêîíîìè÷ecêèé öèêë äîëæeí
paccìaòpèâaòücÿ êaê îòäeëüíîe ÿâëeíèe cî câîèìè ïpè÷èííî-cëeäcòâeííûìè câÿçÿìè,
a òaêæe cîâîêóïíîcòüþ ìep ïî ïpeîäîëeíèþ êpèçècíûõ cèòóaöèé.

Áeç òaêîãî ïîäõîäa, ÿ äóìaþ, íeâîçìîæíî ïpîãíîçèpîâaíèe ýêîíîìè÷ecêèõ öèêëîâ
êaê â ìacøòaáaõ îäíîé còpaíû, òaê è äëÿ ìèpîâîé ýêîíîìèêè â öeëîì.

Ëèòåðàòóðà
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Ðèñ. 1: Áëîêñõåìà ïðîãíîçèðîâàíèÿ êðèçèñîâ
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