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Моделирование финансовых кризисов. 

Цель курсовой работы: обзор основных направлений моделирования индикаторов, факторов, эффектов 

и методов борьбы с финансовыми кризисами. 

Базовые определения. 

Финансовый кризис – такие проблемы в финансовой системе страны (или их совокупность), которые 

оказывают значительное негативное влияние на экономическую активность. 

Банковский кризис –  

 массовые изъятия вкладов приводят к закрытию банков, их слиянию или поглощению (Kaminsky 

Reinhart, 1999)   

 проблемы банковского сектора приводят к масштабной национализации банков (Kaminsky Reinhart, 

1999), (Demirgüç-Kunt Detragiache, 1998b) 

 существенное уменьшение капитала банковской системы (Caprio Klingebiel,1996) 

 доля нефункционирующих активов в общих активах превышает 10% (Demirgüç-Kunt Detragiache, 

1998b) 

 издержки по восстановлению банковской системы составляют, по крайней мере, 2% ВВП (Demirgüç-

Kunt Detragiache, 1998b) 

Валютный кризис – значительная девальвация национальной валюты или резкое уменьшение объема 

золотовалютных резервов.  

 Метод идентификации: индекс давления на валютный рынок равный средневзвешенному значению 

ежемесячных изменений обменного курса и золотовалютных резервов (иногда вкл. уровень 

процентной ставки). Чтобы избежать доминирования одной из компонент индекса, веса выбираются 

таким образом, чтобы дисперсии показателей в индексе были равны. Кризисом считалась такая 

ситуация, при которой величина индекса превышает заданную границу –  

o 1,5 стандартных отклонения от среднего значения. (Aziz, Caramazza and Salgado, 2000),  

o 1,645 стандартных отклонения (Carramazza, Ricci and Salgado, 2000),  

o 3 стандартных отклонения.  (Дробышевский, Трунин, Палий, Кнобель, 2006) 

Долговой кризис – ситуация, при которой государство или группа частных заемщиков объявляют себя 

неплатежеспособными по накопленному долгу и отказываются от его выплаты. 
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Обзор литературы. 

Таблица 1. Обзор основных направлений моделирования финансовых кризисов. 

  

Типы кризисов 

Двойные 
Долговые Финансовые 

  Аспекты Банковские Валютные 

Э
м

п
и

р
и

че
ск

и
е 

р
аб

о
ты

 

Факторы, 
индикаторы 

Demirgüç-Kunt 
Detragiache 1998a, 
1998b, 1999, 2000 

Kamin Schindler 
Samuel 2001 

Detragiache 
Spilimbergo 

2001 

Дробышевский 
Трунин Палий 
Кнобель 2006 

Martinez-Peria Domac 
2003 

Berg  Pattillo 1999 

    

Hardy Pazarbasioglu 
1998, 1999 

Komulainen 
Lukkarila 2003 

Eichengreen Rose 1998   

Caprio Martinez-Peria 
2000 

Kaminsky Lizondo 
Reinhart 1998 

Gonzáles-Hermosillo 1999 Kaminsky 2003 

Kaminsky Reinhart 1999 

Falcetti Tudela 2008 

Трансмиссия, 
заражение 

  

Eichengreen Rose 
1996   

Gonga Leea Chen 
2004 

Fratzscher 2000 Baig Goldfajn 1999 

Последствия 
кризисов, 
методы 

борьбы с ними 

Claessens Klingebiel 
Laeven 2004 

      Ariccia Detragiache  Rajan 
2007 

Honohan Klingebiel 2003 

Те
о

р
ет

и
че

ск
и

е 
р

аб
о

ты
 

Факторы 

Allen Gale 1998 Krugman 1979 
Cole Kehoe 

2000 
Chang Velasco 1999 

Chen 1999 Flood Garber 1984   Allen Gale 2000 

Diamond Dybvig 1983 
 

   
Allen Gale 2004 

Flood Marion 2004  

Bleaney Bougheas Skamnelos 2008 

Трансмиссия, 
заражение 

     Kodres Pritsker 2002 

Последствия 
кризисов, 
методы 

борьбы с ними 

Dekle Kletzer 2003     Barseghyan 2006 

Источник: составлено автором. 
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Таблица 2. Факторы банковских кризисов. 

 Теоретические Эмпирические 

Степень финансовой либерализации  
Demirgüç-Kunt and Detragiache 

1998 

Режим валютного курса  
Martinez-Peria Domac 2003 

Eichengreen Rose 1998 

Взаимосвязь с валютным кризисом 

Flood Marion  2004 Kaminsky Reinhart 1999 

Bleaney Bougheas 
Skamnelos 2008 

Falcetti Tudela 2008 

Структура собственности банковского 
сектора 

 
Detragiache Gupta 2004 

Caprio and Martinez-Peria 2000 

Система страхования вкладов 
Diamond Dybvig 1983 

Demirgüç-Kunt and Detragiache 
2000 

Keeley 1990 
 

Уровень концентрации/конкуренции Beck Demirgüç-Kunt Levine 2003 
Allen Gale 2006 

Внешние экономические условия  Kamin Schindler Samuel  2001 

Проблемы у отдельных банков 
Chen 1999 

 
Dasgupta  2004 

Источник: составлено автором. 

Модели валютных кризисов. 

1. Модели первого поколения (Krugman 1979, Flood Garber 1984). 

Кризис в условиях системы фиксированных валютных курсов возникает из-за дефицита бюджета, 

в результате которого правительство прибегает к эмиссии для его покрытия. 

2. Модели второго поколения (Obstfield). 

 у государства существует формализуемая функция предпочтений 

 рассматриваются «психологические» кризисы:   

 само-реализующиеся (self-fulfilling) кризисы, в которых пессимизм инвесторов в итоге 

оправдывается проводимой внутренней политикой;  

 «стадное поведение» инвесторов; 

 спекуляции крупных рыночных операторов. 

3. Модели третьего поколения (?). 

Валютный кризис рассматривается во взаимосвязи с банковским. 

Причина кризиса - невозможность одновременной поддержки банковской системы и 

фиксированного курса. 

 

Flood Marion 2004 «A model of the joint distribution of banking and currency crises» - модель валютного 

кризиса третьего поколения 

«Валютная» часть этой модели основывается на канонической модели валютного кризиса первого 

поколения (KFG), поэтому рассмотрим для начала … 
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Линеаризованная модель валютного кризиса первого поколения. Flood Garber 1984. 

Обозначения модели: 

)(tM - широкая денежная база 

)(tP - уровень цен внутри страны 

)(tR - валютные резервы  

)(tD - внутренний кредит 

)(* tP - уровень цен за рубежом 

)(tS - номинальный валютный курс, цена зарубежной валюты в единицах внутренней 

)(ti - ставка процента внутри страны 

)(* ti - ставка процента  за рубежом 

Базовые уравнения (1) – (5) 

)(
)(

)(
10 tiaa

tP

tM
   (1)  Спрос на деньги 

)()()( tDtRtM   (2) Предложение денег 

 

D   0   (3) Темп роста внутреннего кредита 

)()(*)( tStPtP   (4) Паритет покупательной способности 

)(

)(
)(*)(

tS

tS
titi


  (5) Непокрытый паритет процентных ставок 

(4), (5) в (1) )
)(

)(
)(*(

)()(*

)(
10

tS

tS
tiaa

tStP

tM 



 

  )()(*)()(*)(*)(*)( 110 tStPatStPtiatPatM   

)()()( tStStM     (6) 

Пусть устанавливается фиксированный курс S , подставляем его в (6), приравниваем в (2) 

)()()( tDtRStM     (7) 

 DR    (8) 

Фиксированный курс будет удерживаться до тех пор пока 0R  

Пусть коллапс курса происходит в момент времени z  

Вычислим теневой курс )(
~

tS , который установится после того как резервы истощатся и курс станет 

плавающим (сразу после z ). 

Представим его в виде )()(
~

10 tMtS    и подставим в (6) 

при условии истощения резервов  DM    (если 0R ) 
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2
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1
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
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
 (9) 


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1
0   

21






  

Пусть в момент атаки на курс SzS  )(
~

 

Вместо )(tM  в (9) подставляем tDtD  )0()( , вместо t подставляем z : 
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2
))0((

1
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
 zDS   

Откуда  







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
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1
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1
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С ростом R(0) время, через которое произойдет коллапс, увеличивается 

Если ↓μ, то z↑ 
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