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Oméwienie rozprawy:

Istniaty dwie gléwne przestanki do napisania rozprawy na temat kryzyséw bankowych. Po pierwsze, tematyka
kryzyséw bankowych jest interesujaca z uwagi na potencjalne, wielowymiarowe konsekwencje, w tym mozliwe
wysokie koszty ekonomiczne. Po drugie, mato uwagi w literaturze przedmiotu po§wigcono czestotliwosciom
wystepowania kryzyséw bankowych w tym analizie czy (oraz jezeli tak to dlaczego) istnicjg kraje, w ktérych do
kryzyséw bankowych dochodzito czgsto. Konsekwencjg opisanych dwéch przestanek bylo okreslenie gléwnego

celu badawczego w rozprawie jako:

Identyfikacja przypadkéw czestego wystgpowania kryzyséw bankowych oraz analiza priyczyn czestego
wystegpowania kryzyséw bankowych.

W rozdziale 1, na podstawie przegladu ponad 100 pozycji literatury przedmiotu zidentyfikowatem jedynie
dwie prace, ktére analizowalyby czy istniejg kraje, w ktérych do kryzyséw bankowych dochodzito czgsto oraz
(jezeli tak) to dlaczego: i) Calomiris oraz Haber (2014) oraz ii) Singer oraz Copelovitch (2020). W rozdziale
oméwilem oba badania, w tym przyblizylem: i) definicje kryzysu bankowego uzywane w badaniach, ii)
wykorzystane metodologie badawcze, oraz iii) zidentyfikowane kraje (w obu badaniach), w ktérych do kryzyséw
bankowych dochodzito czesto oraz kraje, w ktérych do kryzyséw bankowych dochodzito rzadko.
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W rozdziale 2, dokonalem analizy empirycznej, czy dla diugiego okresu (+100 lat) oraz duZej liczby
krajéw (+100) mozna zidentyfikowaé przypadki krajéw o czestym wystepowaniu kryzyséw bankowych.
Badanie empiryczne bylo podzielone na cztery giéwne czgéci. Celem pierwszej czgéci bylo precyzyjne
zdefiniowanie kryzysu bankowego. Na podstawie usystematyzowania 20 definicji kryzyséw bankowych
przyjatem w rozprawie, ze kryzys bankowy to wydarzenie, gdy:

1. doszto do paniki bankowej, lub
2. doszto do paniki bankowej, a pafistwo interweniowato w celu ustabilizowania sektor bankowego, lub
nie doszto do paniki bankowej, ale jej brak wynikat z wezesnych (prewencyjnych) interwencji pafistwa.

W drugiej czeéci rozdziatu 2. zbudowatem bazg danych kryzyséw bankowych, ktéra skonstruowatem w oparciu
o polgczenie siedmiu najczedciej cytowanych baz danych. Tak opracowana baza obejmowata 140 krajéw w latach
1800-2016, przez co finalna lista kryzyséw bankowych wyniosta 384 przypadkéw. W trzeciej czeéei rozdziatu 2.
dokonalem opisu strategii metodologicznej wykorzystanej do zidentyfikowania krajéw o czgstym, oraz krajéw
o rzadkim wystepowaniu kryzyséw bankowych. Jako czestotliwo$é rozumiatem liczbg lat, co ile (§rednio) w historii
danego kraju, wystgpujg kryzysy bankowe, a do finalnej analizy przyjatem kraje o przynajmniej 100-letniej historii.
Jako kraje o czestym wystepowaniu kryzyséw bankowych przyjatem te, w ktérych §rednio wystgpowal on raz na
20 lat lub czedciej, za$ jako kraje o rzadkim wystgpowaniu kryzyséw bankowych, przyjgtem te, w ktérych kryzys
bankowy wystepowat §rednio raz na 40 lat lub rzadziej. W czwartej czgéci zaprezentowatem wyniki badania. Do
krajéw, w ktérych do kryzyséw bankowych dochodzito czgsto, zaliczytem (w kolejnosci alfabetycznej) Argentyne,
Brazylie, Chiny, Hiszpanig, Japoni¢, Meksyk, USA, Wielks Brytanig oraz Wiochy. Do krajéw, gdzie do kryzyséw
bankowych dochodzito rzadko, a ktére osiggnely wysoki poziom ubankowienia przed latami 80-tymi XX w.,
zaliczylem Australi¢ oraz Kanade. Do krajéw, ktére mialy kryzysy bankowe rzadko, a osiggnety wysoki poziom
ubankowienia po latach 80-tych XX w. zaliczylem Grecje, Nowg Zelandi¢ oraz Panamg. Do krajéw, ktore miaty
kryzysy bankowe rzadko, ale nie osiggnely wysokiego poziomu ubankowienia az do 2016 r. zaliczylem Boliwig,
Kolumbig, Peru, Urugwaj oraz Wenezuelg'.

Po empirycznym badaniu, w wyniku ktérego zidentyfikowatem przypadki krajéw, w ktérych do kryzyséw
bankowych dochodzilo czgsto, oméwilem istniejgce teorie dotyczace przyczyn kryzyséw bankowych, dzielge
ja na te, wedlug ktérych do kryzyséw bankowych doprowadzajg rynkowe dzialania bankéw prywatnych
(rozdziat 3) lub okre§lone interwencje pafistwa (rozdziat 4).

Analiza teorii thumaczacych wystepowanie kryzyséw bankowych dzialaniem samych bankéw byla
przedmiotem rozdziatu 3. Teorie te podzielitem na trzy podgrupy.

! Dla wspblnej liczby lat oraz dla wspélngj grupy krajéw migdzy: i) badaniem przeprowadzonym w rozprawie, ii) badaniem przeprowadzonym przez
Calomirisa oraz Habera (2014) oraz iii) badaniem przeprowadzonym przez Singera oraz Copelovitcha (2020), jako kraje o czgstym wystgpowaniu
kryzyséw bankowych zidentyfikowane zostaly Hiszpania oraz USA. W przypadku krajéw o rzadkim wystgpowaniu oraz wysokim poziomie
ubankowienia, wspélnie zidentyfikowane przez wszystkie trzy badania zostaly Australia, Kanada oraz Nowa Zelandia.
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Pierwszg byly teorie, ktére thumaczylyby kryzysy bankowe wystgpowaniem losowych panik bankowych
(Diamond oraz Dybving, 1983). Przytoczone badania empiryczne, oméwiony teoretyczny model zamiany runéw
w paniki bankowe wedlug Kaufmana (1988) oraz obseerwacja, ze w dhugim okresie dystrybucja kryzyséw
bankowych nie byla losowa, ale skoncentrowana w malej grupie krajéw (rozdziat 2.) podwazajg t¢ teorig, jako
mozliwe wyttumaczenie, dlaczego istniejg kraje, w ktérych do kryzyséw bankowych dochodzilo czgsto.

Drugg podgrupg byty teorie, ktére za pomocg réznych modeli oraz réznych ,,naturalnych niestabilnosci”
sektora bankowego, thumaczyly kryzysy bankowe wystgpowaniem negatywnych wstrzgséw (m.in. Fisher, 1933;
Bernanke, 1983; Mishkin, 1991; Kiyotaki oraz Moore, 1997; Gorton, 2012). Jednak przytoczone badania
empiryczne kwestionowaly uznawanie negatywnych wstrzgséw jako giéwne przyczyny generalnego wystgpowania
kryzyséw bankowych.

Trzecig podgrupg byly teorie, ktére thumaczyly kryzysy bankowe doomami kredytowymi, ktére bylyby
wywolywane przez banki prywatne. Do samego wywolywania boomdéw przez banki prywatne miatoby dochodzi¢
na trzy réime sposoby. Po pierwsze, banki prywatne miatyby doprowadzaé do booméw w wyniku samego
funkcjonowania w systemie rezerw czastkowych (Rothbard, 1974). W takiej sytuacji jednak nie powinno by¢
czgstszego wystepowania kryzyséw bankowych w matej grupie krajéw, gdyz we wszystkich krajach w latach 1800-
2016 dominujgcg formg bankowosci byla rezerwa czastkowa. Teoria ta nie thumaczy wigc zrézmicowania
w czestotliwodciach kryzyséw bankowych. Po drugie, banki prywatne miatyby doprowadzaé do boomdw
kredytowych po epizodach dobrej koniunktury w ramach tzw. hipotezy niestabilnoéci finansowej (Minsky,
1972). Istnieje wiele badan teoretycznych, ktére analizowaly t¢ kwesti¢, jednak hipoteza niestabilnodci finansowej
byla przedmiotem ograniczonej liczby badaf empirycznych. Dwa znalezione przeze mnie — oraz blizej oméwione
w rozdziale 3. — badania empiryczne podwazajg jednak tg teorig. Po trzecie, banki prywatne miatby doprowadzaé
do booméw kredytowych w reakeji na wystgpienia pozytywnego szoku w gospodarce (Kindleberger, 1978).
Jednak przytoczone badania empiryczne kwestionowaly to, ze same rynkowe pozytywne szoki mogg doprowadzaé
do booméw kredytowych finansujgcych manie inwestycyjne w aktywa bedace przedmiotem baniek cenowych.

Analiza teorii tlhumaczacych wystepowanie Kkryzyséw bankowych interwencjami pafstwa, byl
przedmiotem rozdzialu 4.

Teorie thumaczace wystepowanie kryzyséw bankowych na gruncie ekonomii instytucjonalnej oméwilem
w plerwsze] czeéci rozdziatu 4. Teorie te wyré2niajg szereg interwencji, za pomocg ktérych panistwo destabilizuje
sektor bankowy, w szczeg6lnosci na gruncie tych teorii, do kryzyséw bankowych doprowadzajg:

1. pafistwowe banki centralne poprzez polityke monetarng,
2. pafistwowe gwarancje, ktére poprzez pokusg naduzycia destabilizujg sektor bankowy.
3. interwencje pafstwa w postaci réznych regulacji.



Przytoczone badania empiryczne prezentujg dowody, e interwencje te mogg destabilizowaé sektor
bankowy. Istotne bylo oméwienie Szkocji w latach 1695-1845 gdy bankowo$éé byla zasadniczo wolna od
interwencji pafistwa (w tym nie istniat pafistwowy bank centralny), a mimo w tym czasic nie wystapil kryzys
bankowy, a poziom ubankowienia byl istotnie wyZszy niz np. w Anglii.

W drugiej czeéci rozdziatu 4. oméwilem teorie z gruntu ekonomii politycznej, ktére thumaczytyby, dlaczego
w jednych krajach pafistwo interweniuje w sposéb, ktéry doprowadza do kryzyséw bankowych, a w innych nie.
Szczegblowo omdwilem trzy takie teorie.

Pierwsza byla teoria zasugerowana przez Rajana (2010). Wedlug niej wzrost nieréwnosci motywuje
politykéw, niezaleznie od pogladéw, do kreowania boomu kredytowego. Przytoczone badania empiryczne
analizujgce wystgpowanie kryzyséw bankowych oraz nieréwnosci prezentowaty jednak mieszane wyniki.

Drugg byla teoria Singera oraz Copelovitcha (2020). Wedtug nich, koalicje polityczne doprowadzajg do
takich interwencji pafistwa, ktére umozliwiajg albo dynamiczny rozwdj gieldy albo dynamiczny rozwdj
bankowosci. W krajach, gdzie gietda dominuje sektor finansowy, bankowo$é jest bardziej niestabilna, gdyz
konkuruje z gietds o tych samych klientéw. Jednak oméwione badania empiryczne sugerowaly, Ze to nie koalicje
polityczne determinowaly czy to sektor bankowy czy gietdowy zdominuje sektor finansowy w danym kraju, ale to
czy system prawa wywodzit si¢ z prawa kontynentalnego czy wspdlnego. Oméwione badania empiryczne réwniez
kwestionowaly to, czy struktura (wigkszy sektor bankowy czy wigksza gietda) faktycznie wplywa na
prawdopodobiefistwo wystgpienia kryzysu bankowego w danym kraju.

Trzecig teorig byla tzw. ,.gra w okazje bankowe” Calomirisa oraz Habera (2014). Celem tej gry jest takie
zarzadzenie konfliktami regulacyjno-bankowymi, aby doszto do powolania nieformalnej koalicji: i) politykéw, ii)
bankéw oraz iii) dhuznikéw, ktéra generowataby ponadprzecigtne renty ekonomiczne dla jej uczestnikéw. Tym, co
determinuje ksztatt koalicji — a wigc wplyw pafistwa w sektor bankowy — jest rezim oraz poziom centralizacji
wiadzy. ,,Gra w okazje bankowe” jest teorig uniwersalna, ktéra oferuje wytlumaczenie nie tylko zréznicowania
w czgstotliwogciach kryzyséw bankowych, ale réwniez zréznicowania w poziomach ubankowienia migdzy krajami.
Z uwagi na nietransparentng naturg ,,gry w okazje bankowe”, jej empiryczna weryfikacja jest utrudniona. Jednak
przytoczytem w rozprawie: i) narracyjng analizg dokonang przez Royo (2020) dla ponad 300 lat Hiszpanii, ktéra
potwierdzata zasadno$é teorii Calomirisa oraz Habera (2014), ii) badania empiryczne, ktére potwierdzaly wybrane
elementy ,,gry w okazje bankowe” (W tym istotnym jest badanie Herra et al., 2014, ktérzy wykazali, ze boom
polityczny zwigksza prawdopodobiefistwo wystgpienia kryzysu bankowego).

W rozdziale 5. dokonalem analizy poréwnawczej wybranych przypadkéw krajéw o czestym oraz
o rzadkim wystepowaniu kryzyséw bankowych. Kluczowg byla analiza przypadku USA oraz Kanady. Oba kraje
maja wiele cech wspélnych, ale w USA kryzysy bankowe wystepowaly czesto, za§ w Kanadzie kryzysy bankowe
nie wystapily ani razu od czasu uzyskania niepodlegloéci. Przeglad badaf sugeruje, ze w USA do destabilizacji
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sektora bankowego doprowadzaly rozmaite interwencje pafstwa. Tymczasem, do 1935 r. sektor bankowy
w Kanadzie byt wolny od interwencji pafistwa (m.in. do tego roku nie istniat bank centralny), a od 1935 r. wplyw
pafistwa na sektor bankowy nie destabilizowat go. Zaprezentowalem réwniez, dlaczego wedtug Calomirisa oraz
Habera (2014) pafistwo w USA interweniowato tak, ze skutkowalo to czgstym wystgpowaniem kryzyséw
bankowych, za§ w Kanadzie nie. W obu przypadkach bylo to — zdaniem Calomirisa oraz Habera (2014) — pochodng
szczegbtowych koalicji politycznych miedzy: i) bankami, ii) politykami a iii) duznikami w ramach ,,gry w okazje
bankowe”, gdzie w USA w ten spos6b wladze¢ nad sektorem bankowym przejeli populifci, za§ w Kanadzie
wladze na sektorem bankowym posiadali liberalowie.

Do kluczowych trzech wnioskéw z rozprawy zaliczy¢é mozna:

1.

3'

Analiza empiryczna pozwolita na zidentyfikowanie matej grupy krajéw, w ktérych do kryzyséw bankowych
dochodzito czgsto w dhugim okresie.

Teorie, wedhug ktérych do kryzyséw bankowych mialyby doprowadzaé dzialania bankéw prywatnych nie sg
potwierdzone w badaniach empirycznych lub (oraz) teorie te nie tlumaczg czgstego wystgpowania kryzyséw
bankowych w zidentyfikowanej malej grupie krajéw.

Teorie, wedlug ktérych do kryzyséw bankowych mialyby doprowadzaé rozmaite interwencje panstwa sg
potwierdzone w badaniach empirycznych. Co wigcej, teorie te oferujg wytlumaczenie tego, dlaczego w malej
grupie krajéw do kryzyséw bankowych w diugim okresie czasu dochodzile czgsto.
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