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 В данном исследовании автор выявляет сущность и рассматривает виды 
финансовых кризисов, останавливаясь на трёх конкретных аспектах: определе-
нии понятия кризиса, проявлениях и видах финансовых кризисов. Отмечается, 
что термин «финансовый кризис» широко применяется в различных ситуациях, 
когда отдельные финансовые активы внезапно теряют большую часть своей 
номинальной стоимости, что не обязательно приводит к изменениям в реаль-
ном секторе экономики. Финансовый кризис системно охватывает институты 
финансового сектора и финансовые рынки, кредит и денежное обращение, между-
народные финансы, корпоративные, государственные и муниципальные финансы. 
 Как правило, финансовые кризисы представляют собой многомерные 
явления, которые не поддаются описанию с помощью одного показателя. Фи-
нансовые кризисы выражаются в резком росте процентных ставок, обвальном 
падении курсов валют, массовом изъятии вкладов из банков и ограничении креди-
тования, кризисе денежного обращения и долговом кризисе. Финансовые кризисы 
имеют общие элементы, но проявляются в разных формах. Автор рассматрива-
ет следующие виды финансовых кризисов: банковский кризис, валютный кризис, 
спекулятивные пузыри и международные финансовые кризисы. Под банковским 
кризисом понимается ситуация, возникающая при внезапном оттоке средств 
вкладчиков. Валютный кризис возникает, когда обменный курс, привязанный к 
валюте другой страны, находится на грани обвала, что провоцирует совершение 
спекуляций. Спекулятивный пузырь имеет место в случае крупного, устойчивого 
завышения цен на активы какого-либо класса. Большинство исследователей 
определяют мировой финансовый кризис через его проявления в той или иной 
области, а также через сферы, которые кризис затрагивает.
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Мировой финансовый кризис 2007–2009 
гг. стал болезненным напоминанием 
о многогранности кризисов. Они на-

ступают и в маленьких, и больших странах, и в 
бедных, и в богатых. Рейнхарт и Рогофф писа-
ли: «финансовые кризисы являются одинако-
вой угрозой для всех» [17, с. 339]. По мнению 
профессора Оксфордского университета, исто-
рика Филиппа Кея, первый в мировой истории 
финансовый кризис имел место ещё в Римской 
республике в 88 г. до н.э. [11].

Кризисы представляют собой экстремаль-
ные проявления взаимодействий между финан-
совым сектором и реальной экономикой [10]. 
Будучи вызваны внутренними или внешними 
причинами, они могут начаться как в частных, 
так и в государственных секторах. Кризисы 
могут развиваться в течение длительного вре-
мени в разных формах, и способны быстро рас-
пространяться через границы. Антикризисные 
меры должны приниматься незамедлительно и 
носить всесторонний характер, иногда возни-
кает потребность в глобальной координации 
финансовой и бюджетной политики государств.

Масштабность последствий мирового фи-
нансово-экономического кризиса 2007‒2009 
гг. для экономической и финансовой полити-
ки отдельных стран убедительно доказывает 
важность понимания сущности кризиса. В на-
стоящем исследовании предпринята попыт-
ка исследовать эту проблему, а также изучить 
проявления и виды финансовых кризисов. Ра-
бота проведена с применением совокупности 
общенаучных и специальных методов научного 
познания, а именно: анализ, абстрагирование, 
конкретизация, обобщение, формализация. 
Работа базируется на принципах историзма и 
системности.

Теоретическую основу исследования соста-
вили положения фундаментальной экономиче-
ской науки, теории мирового финансового рын-
ка и мировых экономических кризисов, теории 
международных финансовых и валютно-кредит-
ных отношений, сформулированные в трудах 
отечественных и зарубежных учёных.

В связи с актуальностью тематики в послед-
ние годы появилось большое количество посвя-
щенных ей исследований. 

Известные отечественные историки Л.Е. 
Гринин и А.В. Коротаев комплексно осмыс-
лили природу кризисов, провели системный 
анализ истории вопроса с выявлением причин 
и последствий различных кризисов (включая 
современный кризис) [1]. По мнению этих учё-
ных, цикличность остатся одной из важнейших 
черт социальной макродинамики [2]. Несмотря 
на то, что некоторые кризисы возникает не на 
циклических, а на иных траекториях развития, 
причём некоторые циклы не имеют кризисной 
фазы, исследователи констатируют взаимосвязь 
циклов с кризисами. 

Понятие финансового кризиса, его меха-
низм, сценарии, виды, причины, последствия 

и способы их преодоления подробно освещает 
Миркин Я.М. [7].

А. Гриспен (бывший глава Федеральной 
резервной системы США) [3, 53], и И. Юргенс 
(директор Института современного развития) 
сосредоточили внимание на анализе кризиса 
2007‒2009 гг. А. Гринспен занимался выявлением 
причин этого кризиса, рассмотрел его проявле-
ния и последствия, в том числе на длительную 
перспективу. 

Большинство классических исследований 
темы посвящено выявлению причин и истоков 
финансовых кризисов (например, работы Кейнса 
[15], Мински  [18]; Киндлбергера [16]). В центре 
внимания исследователей находились фунда-
ментальные факторы, такие как макроэкономи-
ческие дисбалансы и внутренние или внешние 
шоки, а анализ конкретных причин кризисов 
игнорировался. 

Специфика финансовых кризисов заклю-
чается в том, что их причины зачастую имеют 
иррациональную природу. Например, вне-
запное массовое изъятие вкладчиками своих 
банковских депозитов, проблемы и внешние эф-
фекты на финансовых рынках, ограниченность 
арбитражных операций в период кризиса, по-
явление пузырей на рынке активов, кредитные 
кризисы, распродажа активов по сниженным 
ценам и т.д.

Понятие финансового кризиса
Термин «финансовый кризис» широко при-

меняется по отношению к ситуациям внезапной 
утраты некоторыми финансовыми активами 
большей части своей номинальной стоимости. 
В XIX и в начале XX вв. многие финансовые кри-
зисы ассоциировались с банковскими кризисами 
и появляющейся при этом паникой, и многие 
рецессии совпали по времени с подобными 
кризисами. Финансовыми кризисами называ-
ют: крах фондового рынка и ситуации, когда ло-
паются другие финансовые пузыри; валютные 
кризисы и кризисы суверенных дефолтов [16, с. 
52]. Финансовые кризисы становятся причиной 
потери денег и финансовых активов, но они не 
обязательно отражаются на реальном секторе 
экономики.

Финансовый кризис проявляется на финан-
совых рынках и в финансовом секторе. Призна-
ками кризиса считаются: резкий рост процента, 
постоянно растущая доля проблемных банков и 
небанковских финансовых институтов, увеличи-
вающееся количество проблемных долгов, зна-
чительное сокращении кредитования, появление 
связанных друг с другом банкротств. Банковская 
и прочая финансовая деятельность переходят  
к убыточной модели с преобладанием спеку-
лятивной составляющей над инвестиционной. 
Происходит масштабное падение курсов ценных 
бумаг, задержки расчётов. Кризис платёжной 
системы сопровождается массовыми убытками 
на рынке производных финансовых инструмен-
тов (деривативов), сокращением ликвидности 
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финансовых рынков и финансовых институтов, 
банковской паникой.

Я.М. Миркин даёт следующее определение: 
финансовый кризис – это «кризис, который си-
стемно охватывает финансовые рынки и инсти-
туты финансового сектора, международные фи-
нансы (страновой сегмент), кредит и денежное 
обращение, государственные, муниципальные и 
корпоративные финансы» (см. рис. 1) [6]. 

Рисунок 1.
Финансовый кризис

Источник: составлен автором.

Маркин подчёркивает, что финансовый 
кризис оказывает негативное влияние на эко-
номическую активность и на благосостояние 
населения в средне- и долгосрочной перспек-
тиве.

Как указывается в рабочих бумагах МВФ, 
финансовые кризисы имеют общие элемен-
ты, но проявляются в разных формах. К числу 
последних относятся: существенные измене-
ния объёмов кредитования и цен на активы; 
серьёзные нарушения в сфере финансового по-
средничества и предоставления внешнего фи-
нансирования различным субъектам в эконо-
мике; значительные проблемы в балансах (фирм, 
домашних хозяйств, финансовых посредников и 
государств); крупномасштабная государствен-
ная поддержка (в виде поддержки ликвидности 
и рекапитализации) [10]. Таким образом, финан-
совые кризисы представляют собой многомер-
ные события, и их трудно описать с помощью 
одного показателя.

В международных финансах финансовый 
кризис выражается в массовом выводе капи-
талов из страны, неконтролируемом падении 
курса национальной валюты, неуправляемом 
нарастании государственного и корпоративного 
внешнего долга, а также просроченных плате-
жей государства и частных компаний, передаче 
системного риска на международный рынок и 
финансовые рынки других государств [6].

В области денежного обращения финан-
совый кризис проявляется в стремительном 
неуправляемом росте цен, переходящем в хро-
ническую инфляцию, в бегстве от националь-
ной валюты через внедрение во внутреннее 
денежное обращение твёрдой иностранной 
валюты при массовом появлении суррогатов 
денег.

Наконец, в области государственных финан-
сов финансовый кризис проявляется в резком 
сокращении величины международных резервов 

и государственных стабилизационных фондов, 
появлении дефицита или обострении дефицит-
ности госбюджета, стремительном уменьшении 
собираемости налогов, сокращении бюджетно-
го финансирования государственных расходов, 
неуправляемом росте внутреннего государ-
ственного долга [там же].

В.К. Ломакин под международным финансо-
вым кризисом понимает «глубокое расстройство 
кредитно-финансовых систем в целой совокуп-
ности государств, которое приводит к резким 
диспропорциям в международных валютно-кре-
дитных системах и прерывности их функциони-
рования» [4, с. 129]. Как правило, финансовый 
кризис в той или иной степени единовременно 
охватывает разные сферы мировой финансовой 
системы. Центром финансовых кризисов вы-
ступает денежный капитал, а непосредственной 
областью проявления ‒ кредитные учреждения 
и государственные финансы.

Таким образом, большинство исследова-
телей определяют мировой финансовый кри-
зис через его проявления. Автор данной работы 
разделяет подход Я.М. Миркина, по которому 
финансовый кризис определяется через области, 
которые он затрагивает: институты финансо-
вого сектора и финансовые рынки, денежное 
обращение и кредит, международные финансы, 
государственные, муниципальные и корпора-
тивные финансы.

Виды финансовых кризисов
Выделяются следующие виды финансовых 

кризисов: банковский кризис, валютный кри-
зис, спекулятивные пузыри и международные 
финансовые кризисы (см. рис. 2).

Рисунок 2.
Виды финансовых кризисов

Источник: составлен автором.

Под банковским кризисом понимается си-
туация, когда банк сталкивается с внезапным 
изъятием вкладчиками банковских вкладов. По-
скольку большую часть средств, полученных в 
качестве депозитов, банки используют для кре-
дитования, сразу выплатить депозиты крайне 
затруднительно. Поэтому массовое изъятие 
вкладов оборачивается банкротством банка, в 
результате чего клиенты теряют свои депозиты 
в размере, не покрытом страхованием. Ситуа-
ция, при которой происходят массовые изъя-
тия банковских вкладов, называется системным 
банковским кризисом или банковской паникой 
[12]. Когда весь или почти весь банковский капи-
тал в стране изымается, наступает системный 
банковский кризис [17]. Банкротства банков 
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в результате системного банковского кризиса 
могут привести к долгосрочной рецессии эко-
номики, так как предприятия и потребители 
испытывают недостаток капитала, который им 
перестала выдавать национальная банковская 
система [22].

Примерами массового изъятия вкладов из 
банков являются банковский кризис в США в 
1931 г. (по словам председателя Федеральной 
резервной системы США Бена Бернанке, Вели-
кая депрессия была вызвана действиями Феде-
ральной резервной системы, и большая часть 
экономического ущерба стала результатом изъ-
ятия вкладов [20]) и изъятие вкладов в банке 
Northern Rock в 2007 г. Банковские кризисы 
обычно происходят после периода рискованного 
кредитования и являются результатом невоз-
врата кредитов [21, p. 213].

Обыкновенно валютные кризисы рассмат-
риваются как часть финансового кризиса, но об-
щепринятого определения валютного кризиса не 
существует. Одни авторы определяют валютные 
кризисы как ситуацию, когда среднее взвешен-
ное от ежемесячного процентного обесценива-
ния обменного курса и сокращение в процентах 
за месяц валютных резервов превышает среднее 
более чем на три стандартных отклонения. Дру-
гие же считают валютным кризисом как номи-
нальное обесценивание национальной валюты 
не менее чем на 25%, или жепо крайней мере, 
10%-ный рост её обесценения [8, 1]. 

Итак, валютный кризис можно определить 
как ситуацию, когда участники валютного рынка 
пришли к пониманию, что обменный курс, кото-
рый привязан к валюте другой страны, находит-
ся на грани обвала, в результате чего совершают-
ся спекуляции, которые ускоряют обесценение 
и влекут за собой девальвацию.

Спекулятивный пузырь имеет место в 
случае крупного, устойчивого завышения цен 
какого-либо класса активов [9]. Образованию 
пузыря способствует наличие покупателей, ко-
торые приобретают актив из спекулятивных 
соображений, а не из расчёта дохода, который 
данный актив будет генерировать в будущем. 
Если образовался пузырь, возникает риск обвала 
цен на активы: участники рынка приобретают 
актив только до тех пор, пока они считают, что 
его будут покупать другие, и когда многие решат 
продать актив, его цена будет падать (схема 2).  
На практике выявить пузыри сложно из-за 
проблем с объективной оценкой стоимости ак-
тивов. Некоторые экономисты утверждают, что 
пузыри никогда или почти никогда не образу-
ются [14, p. 32].

Примерами пузырей и обвалов курсов ак-
ций  и других активов являются Тюльпанная 
лихорадка (Голландия, XVII в., спекуляции лу-
ковицами тюльпанов), Великая депрессия 1929 г.,  
пузырь на рынке недвижимости в Японии в 
1980-х гг., крах дот-комов в США в 2000‒2001 
гг., пузырь на рынке недвижимости в США на-
кануне кризиса 2007‒2009 гг. 

Схема 2.
Процесс создания пузыря

Источник: [5].

Среди финансовых кризисов особое место 
занимают мировые кризисы. Ситуация, когда 
страна, поддерживающая фиксированный об-
менный курс, внезапно вынуждена девальвиро-
вать свою валюту из-за нарастающего дефицита 
текущего счёта, называется валютным кризисом 
или кризисом платёжного баланса. Отказ стра-
ны от выплаты суверенного долга называется 
суверенным дефолтом. Девальвация и дефолт 
могут быть добровольными решениями пра-
вительства, но они часто воспринимаются как 
вынужденная реакция на изменение настроений 
инвесторов, что приводит к внезапной останов-
ке притока капитала или резкому увеличению 
оттока капитала.

Некоторые из валют, которые являлись ча-
стью Европейского механизма валютных кур-
сов, столкнулись с кризисами в 1992‒1993 гг. и 
правительства были вынуждены их девальвиро-
вать или выйти из механизма валютных курсов. 
Многие страны Латинской Америки объявили 
дефолт по долгу в начале 1980-х гг. Очередная 
цепочка валютных кризисов наблюдалась в Азии 
в 1997‒1998 гг. В 1998 г. финансовый кризис в 
России привёл к девальвации рубля и дефолту 
по государственным облигациям.

По мнению некоторых экономистов, многие 
рецессии были вызваны в основном финансовы-
ми кризисами. Например, Великой депрессии во 
многих странах предшествовало изъятие вкла-
дов и крах на фондовом рынке. Кризис на рынке 
субстандартной ипотеки США и лопнувшие пу-
зыри на рынке недвижимости привели к рецес-
сии в США и ряде других стран в 2008–2009 гг.

Некоторые экономисты придерживаются 
противоположного взгляда, что именно рецес-
сия вызывает кризис, даже если финансовый 
кризис проявился прежде рецессии и стал од-
ной из её причин. Другие факторы, а не фи-
нансовый кризис, приводят к затягиванию ре-
цессии. В частности, Милтон Фридман и Анна 
Шварц утверждают, что первоначальный эко-
номический спад, связанный с крахом 1929 г., и 
банковская паника 1930-х гг. не превратились бы 
в затяжную рецессию, если бы не были подкреп-
лены ошибками денежно-кредитной политики, 
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которая проводилась Федеральной резервной 
системой [13].

Таким образом, финансовые кризисы вы-
ражаются в резком росте процентных ставок, 
обвальном падении курсов валют, массовом 
изъятии вкладов из банков и ограничении кре-
дитования, кризисе денежного обращения и 
долговом кризисе.

Большинство исследователей определяют 
мировой финансовый кризис через его прояв-
ления в той или иной области, а также через 
сферы, которые кризис затрагивает. 

Существуют следующие виды финансовых 
кризисов: банковский кризис, валютный кри-
зис, спекулятивные пузыри и международные 
финансовые кризисы.
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THE  GLOBAL  FINANCIAL  CRISES  AND  THEIR  TYPES
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Abstract: In this study the author reveals the essence of the financial crisis and examines the various 
types of financial crises. By studying the literature on financial crises, the  author of the studypays attention 
to three specific areas: the definition of the crisis, the manifestations of the crisis and the types of financial 
crises. The article notes that the term "financial crisis" is widely used in a variety of situations in which some 
financial assets suddenly lose most of their nominal value, but it does not necessarily lead to changes in the 
real economy. The financial crisis is a crisis that is systematically covers financial markets and institutions 
of the financial sector, international finance, money circulation and credit, state, municipal and corporate 
finance. Financial crises have common elements, but they come in different forms. Financial crises are 
generally multidimensional events and are difficult to characterize using a single indicator.

The author considers the following types of financial crises: a banking crisis, a currency crisis, speculative 
bubbles and international financial crises. Banking crisis is a situation when a bank faces with a sudden 
outflow of depositors' funds. A currency crisis is a situation when the exchange rate, which is pegged to 
the currency of another country, is on the verge of collapse, causing committed speculation. A speculative 
bubble is in the case of large, sustainable overpricing of any asset class. Financial crises are reflected in a 
sharp rise in interest rates, a collapse in exchange rates, massive withdrawal of deposits from banks and 
credit crunch, currency and debt crisis.
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