
Бернанке, Даймонд, Дибвиг
— нобелевские лауреаты

Филипп Картаев

д.э.н., заведующий кафедрой математических методов анализа экономики

kartaev@gmail.com





Модель Даймонда — Дибвига



Модель Даймонда — Дибвига:
экономические агенты
• Фирмы — реализуют долгосрочные проекты. Кто-то лучше, кто-то хуже. 

Нуждаются в заемных средствах для их реализации

• Домашние хозяйства — потребляют свой доход или сберегают его на 
банковских депозитах

• Банки — принимают (относительно краткосрочные) вклады у домашних 
хозяйств и выдают (относительно долгосрочные) кредиты фирмам



Модель Даймонда — Дибвига:
результаты
• Банки могут менять мир к лучшему: 

выбирая наиболее перспективные инвестиционные проекты, 
обеспечивая лучшее распределение рисков между людьми, которым необходимо 
совершать покупки в разное (заранее не известное) время

• Модель с договорами о депозитах до востребования имеет несколько 
равновесных состояний. Одно из них — плохое

Речь о набеге вкладчиков, при котором все домашние хозяйства впадают в панику 
и немедленно снимают деньги. Даже те, кто предпочел бы оставить свои депозиты, 
если бы они не были обеспокоен банкротством банка

• В этом равновесии обанкротиться могут даже «хорошие» банки, которые 
действуют эффективно, вкладывая в успешные инвестиционные проекты

Это плохо не только для самих банков, но и для экономики в целом. Так как 
инвестиционные проекты не получат заемных средств и не будут реализованы. В 
результате пострадает экономический рост



Модель Даймонда — Дибвига:
практические выводы
Нужно создавать институты, которые позволят уменьшить риск попадания 
экономики в плохое равновесие:

• Государство должно осуществлять обязательное страхование банковских 
вкладов

• Центральные банки в ситуациях паники должны представлять 
коммерческим банкам кредиты, обеспечивая их необходимой 
ликвидностью

В этом случае говорят, что центральный банк выступает в качестве кредитора 
последней инстанции



Бернанке: немонетарные эффекты 
финансового кризиса 
• Бернанке нашел эмпирические подтверждения теории Даймонда —

Дибвига на основе эконометрического анализа данных по Великой 
депрессии



Бернанке: немонетарные эффекты 
финансового кризиса 
• Фридман и Шварц в своей работе показали, что глубина и болезненность 

Великой депрессии были обусловлены неоптимальной монетарной 
политикой — существенным сокращением денежной массы

• Бернанке соглашается, что это важный фактор, но отмечает, что он не может 
в полной мере объяснить глубину кризиса 

• Бернанке показывает, что важную роль также играли проблемы в 
банковском секторе: разрыв связей между вкладчиками и инвесторами  из-
за крушения банковской системы 

• Это соответствует идеям Даймонда — Дибвига



Что технически сделано в работе
Бернанке оценил ADL модели, где динамика реального выпуска зависит 
от ценовых шоков (кривая Лукаса) и от шоков денежной массы

Под шоком понимается отклонение фактического значения переменной от её
ожидаемого значения

Потом оценил аналогичные модели, где к этим шокам добавлены 
переменные, характеризующие проблемы в банковском секторе

депозиты обанкротившихся банков и обязательства обанкротившихся предприятий

Оказалось, что дополнительные переменные важны для объяснения выпуска



Базовые модели



Модели с переменными
банковского сектора



Проверка теории практикой

• В 2006 Бернанке оставил академическую карьеру и возглавил ФРС США

• Здесь ему пришлось применить собственные научные результаты, когда 
он боролся против мирового финансового кризиса 2008-2009 годов. 

• Беспрецедентная поддержка банковского сектора — одна из характерных 
черт его политики — непосредственно опирается на результаты его 
исследований 

• Последствия кризиса были гораздо более мягкими по сравнению 
с последствиями Великой депрессии

В том числе благодаря разумной монетарной политикой Бернанке.



Что ещё сделал Бернанке

• Показал, что монетарная политика может быть эффективной даже 
в условиях «ликвидной ловушки»

Модель кредитного канала денежно-кредитной трансмиссии Бернаке — Блиндера

• Написал о преимуществах инфляционного таргетирования ещё до того, 
как это стало мейнстримом

• Внес вклад в развитие идей о важности прозрачности денежно-кредитной 
политики

Forward guidance

• Написал хороший учебник по макроэкономике
Абель, Бернанке. Макроэкономика

NB: про идеи лауреатов и Банк России
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