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Аннотация: Об основных факторах экономических кризисов опубликовано множество теоретических 
исследований, в которых основное внимание уделяется макроэкономическим диспропорциям, шокам, 
вызванным внутренними или внешними факторами, однако их глубинные причины и возможности 
прогнозирования вызывают противоречивые дискуссии. Среди них разработка систем раннего прогнозирования 
кризисов как отдельными экономистами, так и международными организациями была частью разработки 
экономической политики в последние несколько десятилетий, а в последние годы также императивом. В то же 
время, изучая эволюции развития систем раннего оповещения кризисов становится ясно, что их подходы и 
методологические основы иногда существенно различаются, а их сравнительный анализ становится 
необходимостью. В данной статье предпринята попытка объединить и разделить «поколения» моделей раннего 
предупреждения экономических кризисов, их содержательные отличия и общие тенденции, возможности 
внедрения инструментов машинного обучения и бенчмарков, углубленное изучение которых может стать 
научной основой для их дальнейшего развития и локализации в Армении. 
Ключевые слова: экономические кризисы, системы раннего предупреждения, пороговые показатели, 
дискретные модели, машинное обучение. 
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Abstract։ Many theoretical studies have been published about the main factors of economic crises, which were mainly 
focused on macroeconomic imbalances, shocks caused by internal or external factors, however, their deep causes and 
forecasting possibilities and capabilities cause controversial discussions. Among them, the development of early 
warning systems of economic crisis by both individual economists and international organizations has been part of 
economic policy development for the past few decades, and has become imperative in recent years. At the same time, 
studying the evolution of the development of early warning systems of crisis, it becomes clear that their approaches and 
methodological foundations sometimes differ significantly, and their comparative analysis becomes a necessity. In this 
article, an attempt was made to combine and separate the "generations" of early warning models of economic crises, 
their substantive differences and common trends, the possibilities of implementing machine learning tools and 
benchmarks, the in-depth study of which can be a scientific basis for their further development and localization in 
Armenia. 
Keywords: economic crises, early warning systems, thresholds, discrete models, machine learning. 

 
Տնտեսական ճգնաժամեր եղել են 

նախկինում, իրողություն են ներկայում, և 
կլինեն նաև ապագայում. այս մոտեցման մասին 
է վկայում տնտեսագիական մտքի դասական-
ներից մինչև ժամանակակից տեսությունները 
ներկայացնող ակադեմիական գրականությունը։ 
Համաշխարհային տնտեսության զարգացման 
ներկա փուլում, երբ երկրները գտնվում են սերտ 
ինտեգրացիոն հարաբերություններում, ճգնա-

ժամերի հաճախականության, ընդգրկվածու-
թյան և հետևանքների ավելացմանը զուգընթաց 
քաղաքականություն մշակողների և ոլորտի 
պատասխանատուների համար ճգնաժամերի 
վաղաժամ ազդանշման արդյունավետ համա-
կարգերի ներդրումը, այդ թվում՝ կիրառելի 
գործիքակազմի մշակումը օրակարգային 
մարտահրավեր է։ Տարատեսակ ճգնաժամերի 
պատճառահետևանքային կապերի, էվոլյուցիայի 
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տնտեսական եկամտաբերության գործող 
դրույքաչափի միջև անհամատեղելիությունը և 
անհամապատասխանությունը կարող են 
հանգեցնել սպեկուլյատիվ հարձակումների: 
Կրուգմանը  [4, pp. 311-325] գտնում էր, որ փոխ-
արժեքի և ներքին տնտեսական հիմնարարների 
միջև կան այնպիսի անհամապատասխանու-
թյուններ, ինչպիսին օրինակ ներքին վարկերի 
ավելացումն է, որը սովորաբար առաջանում է 
հարկաբյուջետային անհավասարակշռության 
պատճառով: Կրուգմանի, Ֆլուդի և Գարբերի 
(1984) [5, pp. 1-13] մշակած մոդելները ցույց են 
տալիս, որ ֆիքսված արժույթները կարող են 
ենթարկվել հանկարծակի սպեկուլյատիվ 
հարձակումների, եթե առկա է կենտրոնական 
բանկի վարկով ֆինանսավորվող պետական 
պարտք, կամ եթե ներդրողները կանխատեսում 
են սպասվելիք փոփոխություններ։ Ըստ 
էության, արդյունավետ ՎԱՀ-երի զարգացման 
առաջին քայլը «սովորական» տատանումների և 
ֆինանսական ճգնաժամի ճշգրիտ տարբերա-
կումն է:  Օրինակ, արժութային ճգնաժամերը և 
դրանց հետ կապված արժույթի կտրուկ արժե-
զրկումը սովորաբար վերագրվում են սպեկու-
լյատիվ հարձակումների, որոնք դրամավար-
կային քաղաքականություն մշակող մարմին-
ներին ստիպում են միջոցառումներ ձեռնարկել՝ 
պաշտպանելու ազգային արժույթը: Այս 
կանխարգելիչ միջոցառումներից են միջազգային 
արժութային պահուստների վաճառքը, տոկոսա-
դրույքների կտրուկ բարձրացումը, կապիտալի 
ավելի սահմանափակիչ վերահսկողության 
իրականացումը և այլն: 

 1990-ականները ընդունված է համարել 
ՎԱՀ-երի գրականության «ոսկե դարաշրջան», 
երբ ակադեմիական տարբեր շրջանակների միջև 
սկսվեց լայնամասշտաբ մեթոդաբանական 
բանավեճեր կապված բանկային համակարգի և 
վճարային հաշվեկշռի խնդիրների, «զույգ 
ճգնաժամերի» և արտարժույթի խափանումների 
(currency crashes) հետ [6]։  

«Երկրորդ սերնդի» մոդելները, որոնք 
ներկայացված են Ֆլուդի և Մարիոնի (1996 թ.), 
Կրուգմանի (1996 թ.) և Օբսթֆելդի (1986 թ., 
1994 թ., 1996 թ.) և այլոց աշխատանքներում, 
տալիս էին արժութային ճգնաժամերի այլ-
ընտրանքային բացատրություններ: Այս 
մոդելներում սպեկուլյատիվ հարձակումներն 
ինքնիրացվող (self-fulfilling speculative attack) են, 
այսինքն հարձակումները տեղի են ունենում 
նույնիսկ այնպիսի իրավիճակում, երբ տնտե-
սական հիմնարար գործոնները կայուն են և 
համահունչ փոխարժեքի կայունացման քաղա-
քականությանը։ Այս շրջանի ՎԱՀ մոդելները 
արտարժույթի ճգնաժամերը դիտարկում էին 
որպես դրամավարկային բազմակի հավասարա-
կշռությունների միջև տեղաշարժեր` ի պատաս-

խան սպեկուլյատիվ հարձակումների։ Սպեկու-
լյատիվ հարձակումների բացակայության դեպ-
քում տնտեսական քաղաքականությունը 
հակված է «հավասարակշռության մեջ» լինել, 
մինչդեռ ինքնիրացվող ճգնաժամերը տնտե-
սական քաղաքականության մեջ հանգեցնում են 
փոփոխությունների (օրինակ, դրամավարկային 
քաղաքականությունը դառնում է ընդլայնվող):  

Հերլեքը և Սմեթը 1994 թ.-ին իրենց մոդելում 
հանգել էին այն եզրակացությանը, որ մրցունա-
կության անկումից խուսափելու համար մեկ 
երկրում դևալվացիան հանգեցնում է նաև 
առևտրային գործընկեր երկրներում արժույթի 
արժեզրկմանը։ Ռաֆթերիի (1995 թ.) [7, pp. 111-
163] մոտեցմամբ՝ սովորաբար անորոշության 
պայմաններում առկա է վստահության 
ուռճացված մակարդակ: Տեսական մոդելների 
մեկ այլ ուղղություն կենտրոնացած էր փոխ-
արժեքի պահպանմանն ուղղված կառավարու-
թյունների քաղաքականության վրա։ Այս 
մոդելների հեղինակներից Ֆրանկելը և Ռոուզը 
(1996 թ.) [8, pp. 351-366] կարծում էին, որ 
արտարժույթի շուկայում հնարավոր քաղաքա-
կան փոփոխությունների շուրջ անորոշությունը 
կարող է ստեղծել բազմակի հավասարա-
կշռություն, որն իր հերթին խթանում է 
արժութային ճգնաժամերը։ Արժութային ճգնա-
ժամերը հաճախ համընկնում են կամ արագորեն 
տեղի են ունենում այլ տեսակի ճգնաժամերի՝ 
այսպես կոչված «զույգ ճգնաժամերի» հետ 
զուգընթաց (Կամինսկի և Ռեյնհարթ, 1996 թ.): 
Այս մոդելներում ճգնաժամի վերլուծության 
հիմքում ֆինանսական համակարգն է, որտեղ 
ճգնաժամի սկզբնավորման ամենակարևոր 
գործոններից մեկը ֆինանսական խուճապի 
պատճառով ավանդների դուրսբերման մրցա-
վազքն է: Արդյունքում, օրինակ օտարերկրյա 
ներդրողների կողմից ավանդների մեծամասշ-
տաբ դուրսբերումն առաջացնում է արժութային 
և բանկային ճգնաժամ միաժամանակ։ 

 «Երրորդ սերնդի» մոդելները ձևավորվել 
են 1997 թ.-ի ասիական ճգնաժամից հետո և 
ներկայացված են Աղիոնի (2000 թ.), Չանգի և 
Վելասկոյի (2001 թ.) և Կրուգմանի (2001 թ.) 
աշխատություններում: Հիմնվելով 1997 թ.-ի 
ասիական ճգնաժամի վրա Չանգը և Վելասկոն 
1999 թ.-ին [9, pp. 11-58] գրել են՝ ինչպես կարող 
են հաշվեկշիռների անհամապատասխանու-
թյունները և փոխարժեքի տատանումները 
հանգեցնել արժութային ճգնաժամերի: Մասնա-
վորապես նրանք ևս այն տեսակետն են առաջ 
քաշել, որ գերակշռող արտարժութային խոշոր 
չմարված պարտքերից բխող խոցելիությունները 
կարող են հանգեցնել բանկային-արժութային 
«զույգ» ճգնաժամերի: Բացի առանձին տնտե-
սագետներից, ՎԱՀ-երի մշակման և զարգացման 
գործում մեծ ավանդ են ունեցել նաև միջազ-
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):  Ըստ նրա
կ տարի ա

միջազգա
թյունը զար
է, իսկ ՀՆ
նրանց, ճգ
նականությա

ճախականութ
անիշներ

ան փոխարժեք
ային ճգնաժամ
տոմսերի գներ
տահանում
ային պահուստ
ին պահուստն

ախականությ
անիշներ
ացիկ հաշվի 
ակշռություն/Հ
ացիկ հաշվի 
արակշռությու
դրումներ 
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իրենց որոշակի շեմային արժեքները, այս 
մոդելները սկսում են ահազանգել): Մոդելների 
այս սերնդում առանցքային մարտահրավեր էր 
«ճշգրիտ» շեմային ցուցանիշների սահմանումը: 
Լին [16, pp. 1098-1121] (2008 թ.) յուրաքանչյուր 
ցուցանիշի համար սահմանում էր երկու տարբեր 
շեմային արժեքներ` «մեղմ» և «կտրուկ»: 
Այնուամենայնիվ, շեմային մակարդակների 
ընտրությունը որոշ չափով կամայական է: 
Կասուն (2011 թ.) սահմանել էր ցուցանիշների 
շեմային արժեքներ երկարաժամկետ միջինից 
ստանդարտ շեղումների որոշակի բազմապա-
տիկով։ Կրկին, շեմային արժեքի նման դինամիկ 
ընտրությունը չի լուծում հիմնական խնդիրը, 
քանի որ ակնկալվում է, որ այն կախված կլինի 
նմուշի հատկություններից: Ավելի ուշ մոդելները 
ցույց են տալիս, որ փոփոխականների համա-
դրությունը կարող է օգնել բացահայտել 
ֆինանսական անկայունության և խոցելիության 
իրավիճակները: Ֆրանկելը և Սարավելոսը [17, 
pp. 216-231] 2012 թ.-ին կատարել էին վերլու-
ծություն՝ հիմնված 83 ճգնաժամերի կանխա-
տեսման ՎԱՀ մոդելների (տեսական և էմպիրիկ) 
վրա։ Վարկերի, արտարժույթի պահուստների, 
իրական փոխարժեքի, ՀՆԱ-ի և ընթացիկ հաշիվ 
ՀՆԱ-ի հարաբերակցության աճի տեմպերը 
ամենատարածված նշանակալի ցուցանիշներն 
են եղել այդ աշխատանքներում: Ինչպես Ջեյմս 
Բեյքերը և մյուսները առաջարկում էին, ոչ բոլոր 
վերելքներն են կապված ճգնաժամի հետ. 
«Տնտեսական վերելքներից միայն մեկ երրորդն է 
զուգորդվում ֆինանսական ճգնաժամով: 
Մյուսները չեն հանգեցնում կործանման, բայց 
դրանց հետևում են տենդենցից ցածր տնտեսական 
աճի երկար ժամանակահատվածներ։ Եվ շատ 
վերելքներ կարող են ապահովել երկարաժամկետ 
տնտեսական աճ: Չնայած, ոչ բոլոր վերելքներից 
հետո է ճգնաժամ առաջանում, բայց ճգնաժամի 
հավանականությունը մեծանում է»: 

«Հինգերորդ սերնդի» մոդելներում բացի 
լայնորեն տարածված դիսկրետ արդյունքային 
մոդելներից կիրառում են նաև այլ մեթոդներ, 
ինչպիսիք են «Բազմակի ցուցանիշների 
բազմակի պատճառներ» (ԲՑԲՊ, MIMC, 
multiple indicators multiple causes) մոտեցումը, 
արհեստական նյարդային ցանցերը և 
գենետիկական ալգորիթմների մեթոդը՝ առավել 
համապատասխան ցուցանիշներ ընտրելու 
համար (Նագ և Միթրա 1999 թ, Ափոթեքեր և 
Բարտելեմրթ 2001 թ.), երկուական ռեկուրսիվ 
ծառերի օգտագործումը առաջատար 
ցուցանիշների ճգնաժամային շեմերը որոշելու 
համար (Գոշ և Գոշ 2003 թ, Ֆրանկել և Վեի 2004 
թ.), և Մարկովի անցման, փոխարկման մոդել-
ները (Կերա և Սաքսեն, 2001թ., Փերիա, 2002 թ.): 
Մինչ Ռոզն ու Շպիգելը (2012 թ.) [18, pp. 1-16] 
օգտագործում էին ԲՑԲՊ մոտեցումը, Աբիադը 

(2003 թ.) [19, pp. 3-32] օգտագործել էր Մարկովի 
փոխարկման մոդելները, իսկ Սավոնան և 
Վեզոլին (2015 թ.) առաջ են քաշել ռեգրեսիոն 
ծառերի մոդելների համար նոր ալգորիթմ՝ 
յուրաքանչյուր երկրի համար կանխատեսված 
հավանականությունները ստանալու համար [20, 
pp. 66-92]։  

Այս մոդելների վերջին սերունդները 
ֆինանսական ճգնաժամի կանխատեսման 
համար սկսել են օգտագործել մեքենայական 
ուսուցման տեխնիկան: Fouliard et al. [21] (2019) 
միավորում է մի քանի կանխատեսող մոդելներ, 
ներառյալ ռեգրեսիոն ծառերը և որոշումների 
ծառերը, 1985 թ-ից 2018 թվականներին յոթ 
երկրներում ֆինանսական ճգնաժամերը 
կանխատեսելու համար: Արդեն 2021 թ.-ին 
Եվրոպական կենտրոնական բանկի [22] փորձա-
գետները հիմնվելով 1870–2016 թվականների 
ընթացքում 17 երկրների մակրոտնտեսական 
տվյալների վրա ֆինանսական ճգնաժամի 
կանխատեսման համար մշակել են վաղաժամ 
ազդանշման մոդելներ՝ կիրառելով մեքենայական 
ուսուցման տեխնիկա: Ըստ այդ վերլուծության՝ 
առավել ճշգրիտ արդյունքներ են ցուցաբերել 
որոշումների ծառերի վրա հիմնված մոդելները, 
ինչպիսիք են «ծայրահեղ պատահականացված 
ծառերը» և «պատահական անտառները» 
(extremely randomised trees and random forests): 
Մեքենայական ուսուցման մոդելների առավելու-
թյունը ստանդարտ ռեգրեսիայի մոտեցումների 
համեմատ ոչ գծային և փոխազդեցություններ 
մոդելավորելու դրանց կարողությունն է [23] ։ 
Իրենց ավելի մեծ ճկունության շնորհիվ 
մեքենայական ուսուցման մոդելներն ունեն այն 
առավելությունը, որ նրանք կարող են բացա-
հայտել կարևոր ոչ գծային հարաբերություններ 
և փոփոխական փոխազդեցություններ, որոնք 
կարող են դժվար լինել նույնականացնել դասա-
կան տեխնիկաների և մեթոդների միջոցով: 

Եզրակացություն։ Սույն հոդվածն ամփոփ 
ներկայացնում է ճգնաժամերի վաղաժամ 
ազդանշման համակարգերի մշակման էվոլու-
ցիան և մասնագիտական գրականությունում 
առկա առանցքային աշխատանքները, դրանց 
հիմնական մոտեցումներն ու հակասություն-
ները։ Հաշվի առնելով տնտեսական պարբերա-
շրջաններն ու ճգնաժամերի կրկնման հաճախա-
կանությունը հատկապես վերջին տարիներին, 
ինչպես նաև ներկայիս անկայունությունները և 
ճգնաժամային զարգացումները, ՎԱՀ մոդելները 
կարող են էական նշանակություն ունենալ 
քաղաքականություն մշակողների համար` թույլ 
տալով նրանց բացահայտել տնտեսության 
խոցելիությունները և, ձեռնարկել նախաձեռնող 
միջոցառումներ` ճգնաժամի ռիսկերը նվազեց-
նելու համար: Այնուամենայնիվ, եթե նույնիսկ 
հնարավոր չլինի ՎԱՀ մոդելների կիրառման 
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արդյունքում կանխել ծանր ճգնաժամերը, գոնե 
հնարավորություն կա նվազագույնի հասցնել 
դրանց անբարենպաստ ազդեցություններն ու 
հետևանքները [24]: 

Ընդհանուր առմամբ, ճգնաժամերի և 
տնտեսական անկայունությունների հակազդ-
ման քաղաքականության բարելավման և 
արդյունավետ իրագործման համար պահանջ է 
ձևավորվում ՎԱՀ նոր մոդելներ մշակումը կամ 
առկա մոդելների ճշգրիտ կիրառումը ներառելով 
նոր մարտահրավերներն ու ի հայտ եկող 
ռիսկերը։ կատարելագործումը  և տեղայնա-
ցումը։ Կիրառական տեսանկյունից անհրաժեշտ 
են կատարելագործել այս մոդելները և 
տեղայնացնել տվյալ երկրի տնտեսական 
կոնյուկտուրային համահունչ։ Ակնհայտ է, որ 
վերոնշյալ մոդելների ճգնաժամերի ճշգրիտ 
կանխատեսման հնարավորությունները սահմա-
նափակ են, մի պարզ պատճառով, որ մինչ 
հայտնի ռիսկերը դիտարկվում են, կարող են 
առաջանալ նոր ռիսկեր: Ճգնաժամի կանխա-
տեսման մոդելների սահմանափակ հզորությունը 
մասամբ պայմանավորված է նրանով, որ 
երկրներն իսկապես միջոցներ են ձեռնարկում 
խոցելիությունը նվազեցնելու ուղղությամբ:  
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