ABCTPUNCKAS
@A

o

BbIMYCK




Jesus HUERTA DE SOTO

MONEY, BANK CREDIT,
AND ECONOMIC
CYCLES

Ludwig von Mises Institute
AUBURN, ALABAMA



ABCTPUUCKAS
LLIKOJIA

o

BbIMYCK

Xecyc Y3PTA [IE COTO

OEHbIY,
BAHKOBCKWUI KPEOUT
N 3KOHOMMWYECKUE
LMKJb

WNCouuym



YIK 36.71:347.72.025:330.33
BEK 65.262.1
Y98

IlepeBop c aurauiickoro: T. Jauunosa n A. Kypsaes (ro1. 1—3),
T. Darniosa (ri1. 4—6), I'p. Canos (ri1. 7—9)
Hayunsit pegakTop: A. Kypaes

ITepBoe ucrauckoe nananne, 1998 r.,
Dinero, Crédito Bancario y Ciclos Econymicos,
Unién Editorial, Madrid. Copyright © 1998 Jestus Huerta de Soto
Bropoe ncnanckoe nsgaune, 2002 r., Unién Editorial, Madrid
Tperbe ncnanckoe nananue, 2006 r., Unién Editorial, Madrid

VI3panne Ha anrimiickom asbike, 2006 r.,
Money, Bank Credit, and Economic Cycles,
Ludwig von Mises Institute, Auburn, Ala.

Copyright © 2006 Jestus Huerta de Soto

Yopra ge Coro Xecyc
Y98 Jenbru, 0aHKOBCKUIT KpeUT U SKOHOMITIcKIe Mukabl / Xecyc Yapra ge Coto;

riep. ¢ aHL rox pex. A. B. Kypsaesa. — Yenabunck: Counym, 2008. — 663+xiv c.
ISBN 978-5-91603-001-3

KHura nocsAIeHa BCeCTOPOHHEMY PaCCMOTPEHMIO IIEHTPAJIBHOIO MHCTUTYTa
COBPEMEHHOT'0 HKOHOMMYECKOTO IIOPALKa — OAHKOBCKOTO JeJla Ha HadaJax dacTuUd-
HOTO pe3epPBUPOBAHNUA C LIEHTPAJbHBIM OaHKOM M POJIV TOTO MHCTUTYTA B II€PUOIVI-
YeCKM ITOBTOPAIOIIVXCA D9KOHOMUYECKUX IMKJIaX. ABTOP aHAJIMBUPYET 9Ty Ipodiemy
C IOPUANYECKO, UICTOPUYIECKOI ¥ 9KOHOMIYECKOI ToueK 3peHns. IlepBble Tpu ry1aBbl
TIOCBAIIEHBI I0PUANYECKUM U ICTOPUYECKNM aclleKTaM OaHKOBCKOTO JeJia C YacTud-
HBIM pe3epBupoBaHneM. B riaBax 4—7 nonpobHo o0'bACHAETCA, KAKUM 00pa3oM Hapy-
LIIeH)e YHVBePCaJbHBIX IPUHIVIIOB IIpaBa, BbIpaskalollieecs B BeJeHnu 6aHKOBCKOTO
JleJla HA HavaJaX YacTUYIHOTO Pe3ePBMPOBAHNS, HEM30EIKHO BeJleT K KPeAUTHO DKC-
MaHCKUM U IUKJIY OyM—Kpax. 3aeck Yopra ge CoTo uajaraer 1 pa3BUBaeT IOAXOL
aBCTPUIICKOII 9KOHOMMUYecKo mKoibl (JI. Musec, @. Xaiiek, M. Porbapn). I'nasa 8
rocBsAIeHa pa3bopy Teopuii, 000CHOBBIBAIOIINX HEOOXOAMMOCTD IIeHTPAJILHOTO OaHKa
Y IOy CTMMOCTB OQHKOBCKOTO JiesIa C YaCTUYHBIM pe3epBrupoBaHueM. B 3aBepimaroreit
9-11 ryIaBe KHUTY aBTOP 0b6cyskaeT npobieMy pedopMIpPOBaHMA COBPEMEHHOI IEHEeMK -
HOJI cucTeMsbl, 6a3upyolerica Ha COUeTaHNy Hepa3MeHHBIX JeHeT 11 0aHKOBCKOTO eJa
C YaCTUYHBIM pe3ePBMPOBaHMEM, HAXONAIIMXCA IO/ KOHTPOJIEM LIeHTPaJIbHOTO 6aHKa,
BBICTYIIadA C COOCTBEHHBIM IIJIAHOM.

KHuura Hanmcana s 06pa30oBaHHBIX HECIIENMAJNCTOB IIPOCTBIM HEeTeXHIYec-
KJM fA3BIKOM, MOYKHO CKa3aTh «HA IaJbliax». ABTOP IIOCTOSAHHO ITIOBTOPSAET BBIBOJBLI,
TIoJIydeHHbIe B MPeAbIAYIIMX IJIaBaX, He JaBad 3a0bITb 0 HUX UMTATeJIo, YTO 3HAUM-
TeJIHO CII0COOCTBYEeT MOHVMAHIIO JIOTVKY M3JI0MKEHNA.

YK 330.831.3
BBR 65.02

ISBN 978-0-945466-39-0 (aurJ.) © 2006, Jesus Huerta de Soto
ISBN 978-5-91603-001-3 (pycck.) © OO0 MaparenscrBo «Cormym», nepeson, 2008
© VIzpmaHme Ha PyCCKOM A3bIKe, OPOpMJIIEHNE,
OO0 MspatensctBo «Coumym», 2008



COLEPHKAHIE

HPEIH/ICJIOBI/IE K TPETBEMY VICITAHCKOMY UMSIAHUEIO. . . oottt e e e e XI

HPE}II/ICJIOBI/IE K USOJAHUIO HA AHTJINTICKOM SBBIKE . . v v voee ettt et e e e e XII

HPE}II/ICJIOBI/IE KO BTOPOMY VCITAHCKOMY UMSIHAHUIO . . .ottt et e e e e XIII

BBEIEHIIE. . .« .ottt et e e e e e e e e e e e e 1
T'maBa 1

ITPABOBA{A CYIITHOCTH JEHEMHOI'O JOT'OBOPA
VIPPETYJIAPHOW ITOKJIAMKI

1. IIPEIBAPUTEJBHOE PA3BACHEHVE TEPMIHOB: JOTOBOPEI 3ATIMA

(MUTUUM "1 COMMODATUM) Y1 JOTOBOP TTOKJTAMIL .« o oveee et et e e e eeeens 9
J102080D COMMOAALUM . . .o oottt e e e e e e e e e e e e e 9
JI02080D MUTUUNL . . ..ot e e 10
JI020BOP MOKAAHCU « .+« v v v e ettt e e e e e et e e e e e et e e e e et 11
IToxnadca 3amenumvble seweti, uau 002060p «UPPELYAAPHOU NOKAAHCU» . ........... 12

2. COLMAJNBHO-3KOHOMUYECKAS O YHKINA NPPETYJIAPHON ITOKJIAMIL . ..o ovvee e 13
DynOameHMarbHbLL dnemeHm OeHeHCHOU UPPELYAAPHOU NOKAAHCU. « « . o v v o v e 14
ITocredcmeus HeucnoAHeHUs 0OCHOBHOZ0 0043aMmeabemasa

UPPELYAAPHOU TOKAGHCU « « o v e e e e et e e e e et e e e e e e e e e e e 15

Cy0debHvle pewerus, nodmeepacoarouyue yrnoamernmanvrole
NPasosvle NPUHYUNDL, Ynpasgastowue 002080poMm OeHenHcHOU

uppeyasprot noxaaxcu (mpedosarue 100%-1020 Pe3ePEUPOBAHUSL) . ..« o ... .. 17
3. BAMHENIINE PA3JINYNA MEXAIY TOTOBOPOM VPPEIYJIAPHOI IIOKJIAMKIL
VI TOTOBOPOM JEHEM{HOTO BATIMA. . .ttt ettt ettt et e e e 18
Mepa nepedauu npas cobcmseHHOCU 8 KAHCOOM U3 O02080POB. « . o oo v v vrneen.. 18
DynoamenmanrvHble IKOHOMULECKUE PASAUYUSL MeHCOY
0BYMSA O0LOBOPAMU. « « « o e e v e et et e e e e e e et e ettt e e et et e 19
DynoameHmarbHble NPABosble PASAUYUL MeHCOY 08YMA 002080PAMU . . . . oo v ... 21
4. OTKPBITUE PUMCKIMI IOPVICTAMY OBIINX ITPMHIIIOB IIPABA,
PETYJIVPYIOIINX JOTOBOP NEHEMHON NPPELYJIAPHON ITOKRIAMIL .. o.vveveeennen 22
BosHukHoseHue mpaduyuoHHbLLE NPUHYUNO8 NPAsA
1o Menzepy, XatleKy U JICOHU . . .. oo v ettt e e ettt 22
PUMCKOC MPABO. . . . oottt e e e e e e 25
J102080D UPPELYAAPHOU NOKAAHCU 8 PUMCKOM MPABE . « v v eeeeeeeeeeeneaennn 28
T'smaBa 2

JICTOPMYECKNE HAPYIIIEHNA IIPABOBBIX IIPVHIINIIOB, PEI'YJAVPYIOIIIX
JIOTOBOP JEHEMKHOV MPPETYJIAPHOIN IIOKJIAMKU

1. BBEIEHIIE . .. oottt et et e e e e e e e e e e e e e e 35
2. BAHKOBCKOE JEJO BIPEIMII L PYIME. . ...\ttt et e e 38
Jlpesrezpeueckue GAHKUPDL MPANCOZUMIDBL. « o v v v v e e et e e e e ie e e e e 38
BanKU 8 aANUHUCTVUUCCKOM MUPE - « o e e e e et e e e et e et et 44
Banxosckoe 040 8 [IPeBHeM PUME . . .. .o oo e e 46
Banxpomemaso xpucmuanckozo 6anka nansvt KaauxkemaI............ ... ... ... 47
S0C1etates ATGeNEATTIAC . .. v vt e et et e e e e e e e e e e et 48

COJEPHKAHUE \Y



3. BAHKMPBI HO3THETO CPETHEBEKOBDST ...\ttt i 50
Boszpooicdenue 6aHKo8CKUL 0eNn03UMHBLL ONepayull

8 e8PONEUCKOM CPLOUSCMHOMOPDBE . « o v o v v et et e et et e e ettt eeeeeee s 52
Kanonuueckuti sanpem pocmoswuiecmasa u depositum confessatum ........... 54
Banxosckoe 0ea0 80 Daoperyurt XIV 8.. ... oot 58
Bani MEOUUU . . . o vttt et e e e e e e e e e e e e 60
Banwosciroe deno 8 Kamanonuu XIV—XV ge.: Taulade Canvi................... 62

4. BAHKOBCKOE JIEJIO B IAPCTBOBAHVE KAPJA V

U TOKTPUHA CATTAMAHKCKOV IITKOJIBL . .« . e\ etete ettt et e e e e e et eeeeaens 64
Pazsumue 6aHK08CK020 0AQ 8 CEBUNDE. . . ..o v v ittt ettt 65
CanamanHrcKas UKOAA U OAHKOBCKOC 0N . . . v o v ettt et e ie e 68

5. HOBA{A HOUIBITKA JETUTUMHOI'O BAHKOBCKOTI'O JEJIA:

BAHK AMCTEPIAMA. BAHKOBCKOE JEJIO B XVII—XVIIIBB. ......ooovvniniiinne 78
Ban® AMCICPOAMA . .« o o v e et e e e e e e e e e e e e e e e e 78
Hasud FOm u BaHK AMCIEPOAMA . . . . v v o e e e e et e e e ettt e et 81
Cap Iocetime Cmroapm, Adam Cumum u Bank Amcmeplama .. ....coovuveenenn . 82
Banku IT8eYUU U AHBAUU .« o« v e ettt et et e e e et et et et it 85
Jocon JIo u 6ankosckoe 0eao 80 Ppanyuu XVIII@.. ... ..., 87
Puuapd KanmunavoH u mowerHHuUveckoe Hapyuerue 002080pa

UPPELYALIPHOU TLOKAAHCU « « « e v e e e e e et e e e e et et e ettt e e e e ie e e 88

T'smaBa 3

IIOIIBITEN IOPUIANYECKY OIIPABIATH FAHKOBCKOE
JEJIO C HACTMMYHBIM PESEPBIIPOBAHIVIEM

B =323 0918 0) 2 /76 P 91
TIOYEMY HEBO3MOMKHO IPYPABHATE UPPEIYIAPHYIO ITIOKJIAMKY
K TOTOBOPY BAVIMA (MUTUUM) .« e e ettt ettt e e et e e e e e e e et et e e e e 94
JemounuUK NYMAHUUDBL. . ..o oo e e e 94
Owub0uHask OOKMPUHA OOULEZO TPABQ -+« « o v e e e e et e e et e et e e 98
Hoxmpuna I'padxcdancrozo u Topzoeozo kodexco8 VICNaHUU. .. .o o vevvnene. .. 100
KEpumuka nonsimxu npupasHams 002080 0eHetcHOU
UPPeLYAAPHOU NOKAAHCU K 002080DY 3AUMA, UAU MUTUUNL . o o v v ee e e e 104
Paszaunue 8 npurure (momuse) Kaic0020 U3 002080PO08 . . o v v v v e enennnnenenn.. 106
ITonamue HedblcKA3AHHO20, UAU NOOPA3YMEBALMO20,
CORBPRMAULCHUSL. « v e vt et et et e e e e e e e e e e e e e e et et e et i 109
3. IIEPECMOTP HOHATNS JOCTYIIHOCTY — HEAJIEKBATHOE PEIIIEHUE
0270 ) 230118 01/ 2) P 115
Cemb 803MOKCHBLY t0PUOUYECKUL XapaKmepucmukr 002080pos
0AHKO08CKO20 8KAAOA C UACTNUUHBLM PEICPEUPOBAHUCH . o v v ve e eeeeaeen 122
4. JIEHEMKHASA VPPETYJIAPHAMA ITOKJIAMKA, CIEJIKY PEIIO 11 JOTOBOPEL
CTPAXOBAHIIT MIIBHIL. . .ottt ettt e et e e et 122
COenaku PEITO. . ... e e e e e e e 123
J102080PBL CMPALOBAHUL HCUSHU. « « o« e ov ettt et et et e e e e e 126
Tnapa 4
IIPOIIECC KPEIUTHOI SKCIIAHCUI
B B 23230918 0) & /78 PP 131
2. POJIb BAHKA KAK JVICTVMHHOTO IIOCPEIHVKA B IOTOBOPE BAVMA ... .ovvieanaeen 135
3. POJIb BAHKA B JIOTOBOPE JEHE{HOTO BAHKOBCKOT'O BRJIAIIA. .. \vviieeaanaennns 139
4. TIOCJEICTBUA UCIIOJB30BAHUA BAHKPAMI IEIIO3VITOB
10 BOCTPEBOBAHVIA: CAYYA OTHAEJIBHOIO BAHKA. ..t .ttttit ittt eeeieeaeaens 142
Konmunenmanvras cucmema 6Yxzansmepcrozo YUCTUA « . v v v e e e e e ennennnn 143
ITpaxmuxa 6yxyuema 8 AH2AOCAKCOHCKOM MUPE .. v v v e et e eee e e eaeennn 151

vi COJEPKAHUE



CnocobHOCMb USOAUPOBAHHO20 OAHKA K KPEOUMHOU IKCNAHCUU

UK COSOAHUIO OCNOBUMOB . . o oo v e ettt ettt et e et e e e 156
OUCHD MANCHDKUU OAHK -« . o v e ettt ettt et e et et e et et e 161
Kpedummnas axcnancus u cosdanue 0eno3umos u3 Huuezo

eOUHCNBEHHBLM OAHKOM=MOHONOAUCTIVOM .+« v e e eee et e e e e e e e e e 163

5. KPEIUTHAS DKCIIAHCHUSA VI CO3JAHME HOBLIX JEIIO3UTOB
B BAHKOBCKOM CYICTEME B ITEJIOM. . .« .t tttetete ettt et e e et e e 167
Cosdanue Kpeduma 8 CUCTeME MEAKUL OAHKOB . . .. v v v e n e e eeennn 171
6. HEKOTOPBLIE IOIOJHUTEIBHBIE CJHOMHBIE CIAYYUAL .o oveeeeeeeeeeeeeenennns 176
Koeda axcnancuro Hauunatom ace 6AHKU OOHOBPEMEHHO . « . v v v e e ee e eenennnn 176
Buimvieanue denexcrozo npedaoxceHus U3 6AHKOBCKOU CUCTNEMDBL. . « .o oo v e ven .. 181
ITo00epacarue pe3epsos, NPesblUUAOUWUL MUHUMAABHLE MPEOOBAHUS . . . . o ... ... 183
Pasnwle pesepeHnvle mpedosanus 04 Pa3HbLL BUO08 0LTOZUMOB . . . oo v v v ven . 184
7. ITAPAJIIEJIN MEMIY CO3LAHVEM JIEIIO3UTOB I BEIITYCKOM
HEOBECIIEUEHHBIX BAHEHOT ...t ttttttttet et et ettt e e e e e e et eeeaens 185
8. TIPOIIECC CHEATHSI KPEITITA ..ottt ittt et e e e e et et e e e 192
T'saBa b
KPEIVITHASA SKCIIAHCII BAHROB I EE BJIVIAHIIE
HA SKOHOMMYECKYIO CIICTEMY
1. OCHOBBI TEOPYIVL KAIIMITAJTIA ...ttt ettt et e e ettt e e e e e e 199
Yenogeueckas 0eameabHocms KaK NOCAe008aAMEAYHOCTD

CYOBEKMUBHBLL IMUATIOB .+« « o e e ee e et ettt e e e e ettt et e e e 200
Kanuman u Kanumaabhvle OAGSA. . . . .o oo vttt e et ettt e 204
CMABKA MPOUCHIMA « « o v e ettt et et et e e ettt et e 213
ITpou3800CMBEHHASL CINPYKITUYPE -+« o v eee et e ettt et e e e et et e e 219
Hexomopbie 00NOAHUMEADHDLE COOOPAHNCEHUSL . « o v v v v e e eeeee e e e ie e eeeanns 223
Kpumuxa noxazameneil, ucnoav3dyemsvlx 8 cucmeme

HAYUOHAADHDBLL CUCTIVOB. . o« o v e e et e et ettt et et et et et 231

2. BOS3IENMCTBUE HA IIPOV3BOJICTBEHHYIO CTPYKTYPY YBEJIVNYEHIIS
KPEIUTA, ®MHAHC/PYEMOTO IIPEJIIECTBYIOIIVM YBEJINYEH/EM
JIOBPOBOJIBHBIX CBEPEMKEHTITL . . ..ottt tte ettt ettt et e e e e e 236
Tpu npossrenus npoyecca 000POBOALHOZ0 COCPEHCEHUSL. « « oo v vveneaneennnnn 236
Byxzaamepckue 3anucu cOeperceHUlt, HANPABAEHHBLE HA KPEOUMDBL . . .. oo oo . 237
ITpobaema nompPedUMEABCKUL KPEOUMOB . . . v v v v et ee e e e ee e ie e eieeenn 238
Bausnue 006pogoavHbLr coepexrceHuti Ha NPou3so0cmeeHHy0

CTIUPYKIIYPY -« e e et et et et et e e e e e e e e e e e e et e e et e 239
ITepeoe: sausnue, oxasvisaemoe Ho8blM ducnapumemom npudbbLLL

HA PAZHBLL NPOUIBOOCTMBEHHBLL CTNAOUAL « « v v e et ee e e e ieeeeaenn 241
Bmopoe: sauarue CHUNCEHUS CMABKU NPOUEHMA HA PHLHOUHYIO

YEHY KAMUMAABHBLL OAGZ . . o o e e ee e ee et e e et e et e e e e 246
Tpemwve: ahherm PurapOO . ... ..oo ottt 248
3axarouerue: noseierue H08ol, bonee KANUMANL0eMKOTL

NPOUSBOOCTNEEHHOU CTNVPYKIMYPDBL « « v v ee e et et et et et et e 251
Teopemuueckoe pazpewerue «napadoKCa OEPEHCAUBOCTIUUN . « . o v v v e e eeeen 259
Cayuatl peePpecCUPYOULCT IKOHOMUKU « « . v v v v e ee e e e e e e e e eenn 261

3. IIOCHIEANCTBUA BAHKOBCKOV KPEIVTHOI SKCIIAHCUI,
HE OBECIIEYEHHOII YBEJVYEHVEM CBEPEXKEHUI:
ABCTPUVICKAS TEOPYIS, MJIVI TEOPUS DKOHOMUYECKIX IINKJIOB,
OCHOBAHHAS HA ®UAYIIMIAPHOM KPEIVITE. . ..ottt ittt et e e 263
Bosdeticmeue xpedumHoil aKCnaHCcUU Ha NPou3soodcmsaeHHY0
CTIUPYKIIYPY -« e e et e et et e e e e e e e e e e e e e e e ettt et 263
Cmuxutinas peakyus PolHKa Ha KPEOUMHYM0 IKCIUAHCUIO . « o« v v v e e e een 275
4. BAHKU, HOPMATVBBL YACTIYHOI'O PESEPBIIPOBAHIIS
VI BAKOH BOJIBIIMIX UMCEIL . . .ottt ettt et e e e et e e e e e e e 292
COJEPKAHUE vii



T'saBa 6
JOIIOJHUTEJBHBIE COOBPAMEHIA O TEOPUN
SKOHOMMYECKUX IIMKJIOB

1. TIOYEMY HE BBIBAET KPU3UCOB, KOTJJA HOBEIE MHBECTUIIUU

SUHAHCHUPYIOTCSH 3A CUET PEAJIBHBIX CBEPEXREHMI . ... .oot e 301
2. BO3MOMKHO JIVf OTCPOUYNUTH HACTYILJIEHIUE KPUS3VICA:

TEOPETUYECKOE PA3BACHEHIE ITPOIIECCA CTATDIIALIAN. ..o oveeteee e e 303
3. IIOTPEBUTEJBLCKNI KPEIUT I TEOPUA SKOHOMUYECKUX IIMKIIOB .. ..ooveeeeeenn. 307
4. CAMOPABPYIIUTEJBHAS IIPVIPOIA VICKYCCTBEHHBIX BYMOB,

BBI3BAHHBIX KPEIVTHOI SKCIIAHCUEIL:

TEOPUA «BBIHYMKIEHHBIX CBEPEMEHIITI . . . oottt et e e e e e et 310
5. PACTPAHMKIUPUBAHUE KAIIMTAJIA, IIPOCTAVBAIOIIVE MOIITHOCTN

V1 OIIVIBOYHOE MHBECTUPOBAHIE ITPOM3BOACTBEHHBIX PECYPCOB ...\ evvevavann.. 313
6. KPEIVUTHAA SKCIIAHCUA KAK IIPMIYTHA MACCOBOM BESPABOTUIIBL ... ..vovevenn. 316
7. CHUCTEMA HAIIMIOHAJIEHBIX CUETOB HE OTPAMKAET CTAIUN

OKOHOMUYECKOTO IIVIKIIA . .\ ettt etee e et ettt e e e e e e e et e e e e e e e e 317
8. IIPENIIPUMHVMATEJILCTBO /I TEOPUA D9KOHOMUYECKUX IIUKIOB . . ..o oveteeeeaenns. 319
9. TIOJUTUKA CTABUJU3AIINMN OBIIETO YPOBHA IIEH

U EE JECTABIJIV3UPYIOIIEE BO3IEVICTBUE HA SKOHOMUKY . ..o vieeeieai et 321
10. KAK U3BEXATE SKOHOMUYECKIUX IIVIKJIOB: IIPEJOTBPAIIEHIE

BSKOHOMUYECKOI'O KPUS3VCA ¥ IIOCJEKPU3VICHOE BOCCTAHOBJEHUE ... ............. 327
11. TEOPUA SKOHOMMUYECKOTI'O IIMKJIA U HEVICIIOJIb3YEMBIE PECYPCHI:

VX POJIb B HAUAJIBHBIX CTAIIVIAX BYMA. .« e vttt et e et e e e et e et e e 333
12. HEU3BEXHOE C3KATVE KPEIVUTA HA CTAJIVN CIIAJIA:

KPUTUKA TEOPUM «BTOPYYHOI TEIIPECCIAVI . . o\ttt ee e et et e e e e e e et 335

13. «MAHMAKAJBHO-JEIIPECCUBHAS DKOHOMUKA»:
YTHETEHVE IIPENIIPVIHVIMATEJBCKOI'O JYXA VI IPYTUE
OTPUIATEJIBHEIE ITOCJIEACTBYA SKOHOMMYECKUX UKJOB

JULST PEIHOYHOM DKOHOMIEIL .. et ettt et e e et e e e et e e e e e ee e 344
14. BAMAHNE SKOHOMUYECKIX KOJEBAHUI HA ®OHIOBBIV PBIHOK. ... ...ovueeee. e 346
15. BAMAHNE SKOHOMUYECKOTI'O IIMKJIA HA BAHKOBCKUI CEKTOP . .. ...ovviieea et 351
16. MAPKC, XAJER I IIPEICTABJEHIE O TOM, YTO PEIHOYHOIL
OKOHOMMJKE CBOVICTBEHHBI SKOHOMUYECKVE KPVIBVICHL .. .vveieeieieeenenn 352
17. IBA TOTIOJHUTEIBHBIX COOBPAMEHVI. . o ..t vteetette e eeeee e eeeeeeaenn 357
18. SMINMPUYECKOE JOKA3ATEJIBLCTBO TEOPUY SKOHOMUYECKUX IUKJOB. ............. 358
IDKoOHOMUYECKUE YUKABL O0 NPOMBLULLEHHOU PEBOAIOUUN. « « « o v e eeeeae e 361
IKOHOMUYECKUE YUKADL NOCAE HAUALL NPOMBIULLEHHOT PEBOAOYUU . . o oo e v vev .. 363
«Pesyuwue 0sadyamuoie» u Beauxas 0enpeccus 1929 2. 366
Peyeccuu xonya 1970-x — nHauaaa 1990-x20008. . . ..o voi it 371
AMNUPULECKAS NPOBEPKA MEOPUU IKOHOMULECKUXL YUKN08
ABCTMPUTLCKOU ULKOLDBL « « « v e v e e e e e e e e e e e e e et e et e et e et e e 375
SAKATOUCHUL . . . o vt vttt e ettt et e ettt et 378
TsaBa 7
KPUTUKA MOHETAPUCTCKUXY KEMHCIAHCKMX TEOPUL
B O 2323 0018035 870 /N 383
2. KPUTUKA MOHETAPIIBMA . ..ttt ettt et e e e et et e e e 385
Mugono2ema KAMUMUGAL. « . . o« oo vttt e ettt ettt 385
KEpumuxa xonyenyui Kaapka u Hatima akoHomucmamu
ABCTNPUUCKOU ULKOADL « + v v v e e e e e e et e e e e e e ettt e e e et ee e 390
Kpumuxka mexanucmuueckoil moHemapucmerot eepcun
KOAULECTMBEHHOU MEOPUU OCHEOZ . « v v e et e e et e et e ettt te e e 393
3ameuaHus 0 MeoPUU PAYUUOHAALHBLL OHCUOAHULL « .« v o v v e v eee e eee e 403

viii COJEPKAHUE



3. KPUTUKA KEMHCMAHCKOJ SKOHOMUYECKOM TEOPYIVL .. ...ttt 408
BAKOH POIHKOB CASL « .o v e ettt et e et e e e e e 410
Tpu apeymenma Ketlihca 8 noAb3Y KPEOUMHOW IKCNAHCUU. « « v v v vve e eeneennn 411
Ketlincuanckuti anaaus Kax meopus 04i 4ACMHO20 CAYUAS « . o v v v v e veneennn.n 416
Tax Hasvleaemas npedeavrhas IPPHeKMUBHOCTIL KANUMAA. « . « o« oo veeeeeennnnn 418
KEpumuxa Ketincom Mudeca U XateKa . ... ovv et 419
Epumuxa myasmunaukamopa KetHCA . . . ..o v e n ettt et it 421
KEpumuka npunyuna «aKCeaePAMOPAY? . ..o v v e et tae e et e ee e 426
4. MAPKCUCTCKAS TPAIUIISA VI ABCTPUMICKAS TEOPUS
SKOHOMMYECKOI'O ITNKJIA. HEOPUKAPIVIAHCKAST PEBOJIIOIS
VI IOJIEMUKA O IIEPEKJIFOYEHUM TEXHOJOT VAT ... oo vt 430
5. BARIIOUEHIIE . . ..ottt ittt ettt et ettt et ettt 434
6. IIPMJIOMKEHVE. KOMIIAHNV CTPAXOBAHVIA KISHI U IPYTVIE HEBAHKOBCKIE
GUHAHCOBBIE IIOCPEIHIIETL . .t ttttttt ettt e e e et e ettt e e e e e 440
Komnanuu cmpaxrosanus #usHu u ucmuHnrvle PUHAHCO8bLE NOCPEOHUKU . . . . . . . . 442
Buikynnas cmoumocmsv U NPeOAOHCEHUE OCHOZ « . o« v v v e e e e e eeenn 447
Omemynaenue om mpaduyuoHHBLE NPUHYUNOE CMPALOBAHUSL HCUSHU . . .« o ... .. 449
Jpyeue ucmunnsle purnancosvle nocpedHUKU: naesble PoHObL
U £0N0UH208bLE U UHBECTNUYUOHHBLE KOMNAHUL « . o v e eeee e e e e eaee e 451
3ameuaHUs, KaCAoUUECS CNPALOBAHUL KPEOUMNOB . . . oo vve et eeeaeennn 452
I'nasa 8
TEOPIISI CBOBOJHOJ BAHKOBCKOI IESATEJIBHOCTI
VI BAHKOBCKOII CICTEMBEI C IEHTPAJBHBEIM BAHKOM
1. KPUTUYECKUN AHAJUS BAHKOBCKOM IITKOJIBL. . . .o ttetiie e e e eeeeaeaeane 456
Bosspenus 6anrxosckol u 0enencHot wKoa U CaramanKeKas WKOAG « « . o oo v v ... 456
Bocnpusamue udeu 6aHK08CKUX 0eHez 8 AHZAOAZBLUHOM MUPE . .« .o v v e eeneennn 464
Huckyccus mexnc0y 0eHeHCHOU U OAHKOBCKOU ULKOAGMU « « « ¢ v v e e eveeeeeaaeeneen. 472
2. IUICKYCCHUV MEMIY CTOPOHHUKAMY IIEHTPAJIBHOI'O BAHKA
VI CBOBOJTHOM BAHKOBCKOM HEATEJIBHOCTI ... otete e e e e e eee e 477
Apeymenmut [Tapreara 8 3auyumy c80600H01 6aHK08CKOU Oesmesbrocmu
u omeem Mak-Kyanoxa u JIOH2PUAOL .. oo ve ettt 478
JIOHCHOC MPOMUBOCTIVOSHUE « « v v et e e e e e e e e et e et et e e e ettt eaena 479
Hemumym YenmPanbHO20 OAHKA « . . oo oottt e et e e e e e e e 481
IToszuyus meopemukxos 0enencHol WKoLbL — CMOPOHHUKO8 C80000HOU
OAHKOBCKOT OCAMEOABHOCTIVU .« v v v e e e e e e e e e e e e e e e et 485
3. TEOPEMA O HEBO3MOMHOCTY COLIVIAJNI3MA U EE IIPUJIOMKEHIIE
K OEHTPAJIBHOMY BAHKY ...ttt ittt et e e et ettt e e e 491
Teopus Hego3moOAHCHOCTIU 00U LCTNBEHHOT KOOPOUHAYUU, OCHOBAHHOU
HA UHCMUMYYUOHAALLHOM BMeULaMesbemee ULl Ha Hecobaro0enun
MPAOUYUOHHBLL NPUHUUTLOB MPABG .« « . o v v v e ee e e e et e e e 493
ITpunoscerue meopemsvl 0 HEBO3MOHCHOCTU COYUANUIMA K YeHMPALLHOMY
6aHKY U OAHKOBCKOU cucmeme C 4aCMUUHBLM PE3CPEBUPOBAHUCH . . oo v e v .. 495
(a) Cucmewma ¢ yeHMpPaLbHBLM OAHKOM, KOMOPBLU Ynpasasiem
u ocyuecmaensem Had3opHsvle PYHKYUU NO OMHOULEHUIO
K COBOKYNHOCTMU UACTHBLL OAHKO8, 8e0Y WU ONePayun
HA HAYAAAL LACTIULHOLO PEICPEUPOBAHUS . « « v v o e eee e e e eeee e eeeennn 497
(0) Bankosckas cucmema co 100%-HbLm pesepsuposaruem,
KOHMPOAUPYEMAL YEHMPAABHBIM OAHKOM .« o oo e veee et e eaae e 503
(B) Cucmema c60600H0U 6aHK08CKOU OesmesbHOCMU
C UACTNUUHDBIM PEICPBUPOBAHUCH « « . o e v et e e et e e e e e e e e e e e 505
3axnouenue. Heydauu 6aHK08CKO020 3AKOHOOAMEABCMBA . .« o v v vee e eeen 511
4. KPUTUYECKIUI OB30P COBPEMEHHOII ITKOJIEI CBOBOJIHOM
BAHKOBCKO NEATEJBHOCTY C YACTUYHBIM PESEPB/POBAHVEM. ..........ovnnn.... 514
Owubounsle OCHOBAHUSL AHAAUIA: CNPOC Ha pudyyuapHsie cpedcmaea
00 PAWEHUA KAK IKI02EHHAL MEPEMEHHASL . « « « v et eee et ee et e e e en 518
COJEPKAHUE ix



Cnocobrocmb c80600HOU OAHKOBCKOU CUCTMEMDbL C UACTNUUHDBLM

pe3epeuposaHUem PACUUPAMD KPedum 8 00HOCMOPOHHeM NOPAOKE . .. ....... 522
Teopus «OeHexncH0z0 pagHogecus» 8 dokmpuHe c80600HOUL

6anK08CcKOU OeAMeAbHOCTNU OCHOBBIBAEMCS UCKAIOUUMEALHO

HA MAKPOIKOHOMUUCCKOM AHOAUBC. « « o e e v ee et et e e e et e et e et eeeenen 525
Cmewenue nonamus coepedrcenuti ¢ NOHAMUEM CPOCA HA OeHBEU. . . ..o oo vvn. .. 529
ITpobaema ucmopureckux npumepos c60600H0U OaHKO8CKOU OeameavHocmu . . .. 533
Henopuposarue npago8oti APYMEHMAUUY .« .« « v v v e vuee e e e e e e ae e 538

5. 3ARJIOYEHVE. JIOMHAA NVICKYCCUA ME¥IY CTOPOHHUKAMU
I[MEHTPAJIBHOI'O BAHKA VI AIEIITAMY CBOBOJBI BAHKOBCKOI
JEATEJIBHOCTV C HACTUYHBIM PESEPBUPOBAHVIEM. .. ...oooiiiii i 543

T'saBa 9
PE®OPMA BAHKOBCKOI CVICTEMBI:
TEOPUS 100%-HOT'O PESEPBIIPOBAHUA

1. JicToPUSA COBPEMEHHBIX KOHIENINI 100%-HOIO PESEPBMPOBAHUA. . ..o vt 545
ITpedaoscerue JIt008uU2a POH MUBECA. . .. oo v ettt ettt 546
Dpudpux Xatiek u e2o npedaoxceruss o 100%-rnom pe3epeuposaHUU. . . .. ..c...... 551
ITpedaoscenue Mioppes Pombapda: wvucmaiii 3oa00moti cmandapm

co 1009%-1btm KOIPHUUUCHMOM PEICPEUPOBAHUSL « .« v v ev e e e e eeeaeeaaaeenn 553
Mopuc Aane u eeponetickue cmopornnuru 100%-1020 pe3epsuposarus. . ......... 554
IToddepacica 100%-10z20 pesepsuposarus Kax mpaduyus

CMAPOU YUKAZCKOU ULKOADBL « + « v v e e e e e e et et e et et et ettt ie e ie e e 556

2. HAIIE OPENJOMEHUE 10 PEOOPME BAHKOBCKOW CYCTEMBL. ..o\ vvvviieeeaeaeens 560
Ioanas c80000a BHLOOPA BAAIONTUDL « « v v v v e e et e et e et et e e e et et eeeeeeenens 561
Cucmema noanotl c80600bL 6AHKOBCKOU 0CATMEALHOCTU . « « « v v v veeeaeee e 563

Ob6a3amenscmaa 8cex YyuacmHUKo8 cucmemvb, c80000HOL
6anxrosckoll desmeavHocmu cobarodams mpaduyuoHHbvle
NPUHYUNDL NPABA U 10PUOUYECKUE NPABUAL, 8 LACTVHOCTU,
noddeparcusamsv 100%-noiti KoaPPuyuernm pe3epeuposarHus

N0 8KAAOAM 00 BOCTIVPECOOBAHUSL . « « v v o v e e e e e et e et et e e ettt e e 565
Kax mozaa 6vL 8blensdems punanco80-06aHKOBCKASL CUCTEMA
8 NOAHOCTNDIO CB0O00HOM OOULCCTNGBC?Y . . . o\ ottt ettt ettt e 566
3. OBCYMIEHVE IPEUMYIIECTB IIPELJIOMEHHON CYUCTEMBL . ... ovvieieee e 567
4. OTBETHL HA BO3MOXHBIE BO3PAMKEHNS HA IPEIVIOKEHHYIO HAMU
PEDOPMY NEHEMHOM CHUCTEMBL . ...ttt tte ittt et e et e e e e et e e e 579
5. OKOHOMUYECKNI AHAJI3 ITPOIIECCA PEGOPMIPOBAHIA U IIEPEXOIA
K IIPEIJIOMEHHON TEHEXHON VI BAHKOBCKOI CUCTEME. . ..o\t itee it 601
Basosvle cmpameeuueckue NPUHUUNDL « « . o« ov vt e te e e e e 601
Cmaduu pepopmuposanus GuHaHco80-0AHKOBCKOU CUCTIIEMDL. « . . o v e v eeen . 602

ITpunoscerue meopuu 6anKo8ckot u Punarncosol peghopmuvl
K e8PONetickomy IKOHOMULECKOMY U MOHEMAPHOMY COMO3Y
U NOCMPOCHUIO PUHAHCOBOU CUCTNEMDL 8 CMPAHAL ObLEWEZO

BOCTOUHO20 OAOKQ. . o . oo v e e et e e e e et et e e e e e 612
6. SAKJIOYEHNE. BAHKOBCKAS CIICTEMA CBOBOJHOTI'O OBIIIECTBA ... ovveveeaenannn 614
§ 237823107 (0) 3 =X} 7§ S 620

TIPEIMETHDBIL YEABATEID. .. ..ottt e e e e e e e 646



