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ла некомпетентность Федеральной ре-
зервной службы США. Среди ошибок 
ФРС упоминается ужесточение кредит-
но-денежной политики, которое нача-
лось весной 1928 года и продолжалось 
до краха фондового рынка.

Еще одна ошибка — пренебрежение 
проблемами банковского сектора. 
За время Великой депрессии американ-
ские банки пережили четыре волны 
банковской паники, когда клиенты пы-
тались массово забрать свои вклады,— 
осенью 1930 года, весной 1931 года, осе-
нью 1931 года и осенью 1932 года. По-
следняя продолжалась до зимы 1933 
 года и закончилась тем, что президент 
Франклин Делано Рузвельт объявил об-
щенациональные «банковские канику-
лы», закрыв все банки до тех пор, пока 
государственные инспекторы не при-
знают их платежеспособными.

Почетный профессор экономики 
Массачусетского технологического 
 института Питер Темин в написанной 
для NBER работе «Великая депрессия» 
добавляет к биржевому краху еще три 
потрясения, усугубившие ситуацию. 
Первое: закон Смута—Хоули о тарифе, 
подписанный президентом США 
17 июня 1930 года. По этому закону 
были подняты ставки пошлин на бо-

лее чем 20 тыс. импортируемых това-
ров. Второе: банковский кризис. Тре-
тье: падение цен на сырьевые товары 
на мировом рынке.

Выдвигались и другие объяснения: 
кризис перепроизводства, недостаточ-
ный спрос на предметы потребления 
со стороны домохозяйств и на инве-
стиции со стороны фирм, снижение 
активности на рынке жилья, пузырь 

на рынке кредитования, крайне не-
равномерное распределение богатства 
в американском обществе, монополи-
зация экономики, нарушенный Пер-
вой мировой войной межгосудар-
ственный баланс платежей и даже не-
развитость экономической теории.

Конец золотого стандарта
Причиной того, что Великая депрес-
сия распространилась по всему миру 
как заразная болезнь, принято считать 
золотой стандарт. Денежная система, 
в которой денежная единица прирав-
нена к определенному количеству зо-
лота и свободно обменивается на не-
го, а при межгосударственных расче-
тах действует фиксированный курс ва-
лют. Такая система действовала в ми-
ровой экономике на протяжении 
большей части XIX века и в начале 

БАНКОВСКИЕ КРИЗИСЫ И СУВЕРЕННЫЕ
ДЕФОЛТЫ ПЕРИОДА ВЕЛИКОЙ ДЕПРЕССИИ

УРОВЕНЬ БЕЗРАБОТИЦЫ В ГОДЫ ВЕЛИКОЙ ДЕПРЕССИИ И В ПЕРВЫЕ ГОДЫ ВТОРОЙ МИРОВОЙ ВОЙНЫ

РЕАЛЬНЫЙ ВАЛОВЫЙ ВНУТРЕННИЙ ПРОДУКТ США В ГОДЫ ВЕЛИКОЙ ДЕПРЕССИИ
И В ПЕРВЫЕ ГОДЫ ВТОРОЙ МИРОВОЙ ВОЙНЫ ($ ТРЛН, В ПЕРЕСЧЕТЕ НА ДОЛЛАРЫ 2012 ГОДА)

Источник: Nicolas Crafts, Peter Fearon
«The Great Depressions of 1930s: Lessons for Today».

Источники: NBER (США), Government Statistical Service (Великобритания),
«Еuropean historical statistics 1750–1970» (Германия).

Источник: Бюро экономического анализа Министерства торговли США.

ПРОДОЛЖИТЕЛЬНОСТЬ ВЕЛИКОЙ ДЕПРЕССИИ И СПАДА ПРОМЫШЛЕННОГО ПРОИЗВОДСТВА
Источник: Encyclopaedia Britannica.

Год (-ы) банковского кризиса

Начало депрессии (год, квартал)
Начало восстановления экономики (год, квартал)
Спад промышленного производства (с пикового уровня до самой низкой точки)

Год объявления суверенного дефолта

1930, I 1932, IV
16,2%

1930, II 1932, III
31,3%

1929, III 1933, I
33,0%

1928, III 1931, IV
7,0%

1929, II 1932, I
17,0%

1929, III 1932, IV
30,6%

1929, IV 1933, II
37,4%

1929, I 1933, II
46,6%

1928, I 1932, III
41,8%

1930, I 1932, III
8,5%

1929, IV 1933, II
40,4%

1930, IV 1933, II
16,5%

1930, II 1932, III
10,3%

АВСТРИЯ
АРГЕНТИНА
БЕЛЬГИЯ
БОЛГАРИЯ
БОЛИВИЯ
БРАЗИЛИЯ
ВЕНГРИЯ
ГВАТЕМАЛА
ГЕРМАНИЯ
ГРЕЦИЯ
ДАНИЯ
                                                      ДОМИНИКАНСКАЯ РЕСПУБЛИКА
ИСПАНИЯ
ИТАЛИЯ
КОЛУМБИЯ
КОСТА-РИКА
КУБА
ЛАТВИЯ
НИКАРАГУА
НОРВЕГИЯ
ПАНАМА
ПАРАГВАЙ
ПЕРУ
ПОЛЬША
ПОРТУГАЛИЯ
РУМЫНИЯ
САЛЬВАДОР
США
ТУРЦИЯ
УРУГВАЙ
ФИНЛЯНДИЯ
ФРАНЦИЯ
ЧЕХОСЛОВАКИЯ
ЧИЛИ
ШВЕЙЦАРИЯ
ШВЕЦИЯ
ЭКВАДОР
ЭСТОНИЯ
ЮГОСЛАВИЯ

США

США

ГЕРМАНИЯ

ВЕЛИКОБРИТАНИЯ

1930 1931 1932 1933 1934 1935 1936 1937 1941194019391938193719361935193419331932193119301929

1941194019391938193719361935193419331932193119301929

ВЕЛИКОБРИТАНИЯ

ГЕРМАНИЯФРАНЦИЯ ИТАЛИЯ ЯПОНИЯ

КАНАДА БЕЛЬГИЯ

НИДЕРЛАНДЫ ШВЕЦИЯ

ДАНИЯ

ПОЛЬША

ЧЕХОСЛОВАКИЯ

АРГЕНТИНА

БРАЗИЛИЯ

1929, III 1933, II
46,8%

1929, II 1933, II
42,4%

1,109 1,015 0,95 0,827 0,817 0,906 0,986 1,113 1,17 1,132 1,222 1,33
1,566

13,1
16,0

23,3
30,1 26,3

24,9

19,9

21,7
20,1

17,0
14,3

19,0
17,2

9,3

14,6

6,0

9,9

2,2

12,9

2,1

10,8

4,6

13,1

8,3

15,5

11,6

16,7

14,9

23,6

22,121,3

15,915,3

8,9
10,4

3,2

После «черного вторника»  
с «черным четвергом»  
желающих продать автомобиль 
было заметно больше, чем тех,  
кто имел возможность его купить
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