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Wprowadzenie

Pojawieniu si¢ instytucji bankowych (domy bankowe w starozytnym Rzy-
mie) towarzyszyty kryzysy bankowe (na przyktad w 33 r. n.e.). Pomimo dtugiej
historii tego zjawiska, we wspotczesnej literaturze nie obowiazuje jednak jedno-
lita jego definicja. Na podstawie publikacji Migdzynarodowego Funduszu Walu-
towego' kryzys bankowy mozna zdefiniowac jako rzeczywista oraz potencjalng
che¢ wycofywania kapitatu z banku, zachwianie jego ptynnosci finansowej oraz
upadtos¢, powodujace zaprzestanie regulowania zobowiazan, co, z kolei, wy-
musza podjecie odpowiednich dziatan przez rzady — udzielenie pomocy, w celu
uniknigcia eskalacji zjawiska i jego negatywnych konsekwencji. Kryzys finanso-
wy to sytuacja, w ktdrej duza grupa instytucji finansowych dysponuje aktywami
o wartosci rynkowej nizszej od ich zobowiazan. Prowadzi to do przesunig¢ w ich
portfelach inwestycyjnych, a nawet upadku niektorych instytucji finansowych?.

Wsrdod czynnikéw wewngtrznych, ktore wywotuja kryzys, nalezy wymieni¢
btedy w polityce makroekonomicznej oraz stabosci strukturalne i instytucjonal-
ne poszczegdlnych krajow. W warunkach postepujacej globalizacji i zwiazanej
z nig liberalizacji i deregulacji rynkoéw finansowych prowadzenie polityki na-
rodowej nie jest jedynie zalezne od czynnikéw wewnetrznych, lecz rowniez od
parametrow globalnych, takich jak kursy walutowe, terms of trade czy tez stopy
procentowe obowiazujace na rynkach finansowych.

' IMF, Financial crises: characteristics and indicators of vulnerability, World Economic Out-
look, Washington, D.C. 1998, s. 74-75.

2 V. Sundarajan, T.J.T. Balino, Banking crises: cases and issues, IMF, Washington, D.C. 1991,
s. 3.
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Liberalizacja rynkow finansowych, ktora w ostatniej dekadzie przybrata roz-
miary niespotykane od XIX wieku, w potaczeniu z ptynnymi kursami walutowy-
mi sprzyja powstawaniu nowych instrumentéw finansowych, przede wszystkim
zawieraniu rdznego rodzaju transakcji terminowych. Kapitaly, przemieszczajace
si¢ swobodnie migdzy panstwami, nabraty niespotykanych wczesniej rozmiaréw,
a postep technologiczny (komputeryzacja oraz Internet) uczynity ten przeptyw
jeszcze tatwiejszy’.

W niniejszym artykule zostaty podjgte rozwazania na temat podobienstw,
roznic i analogii pomigdzy kryzysem finansowym w Szwecji, ktory miat miejsce
na poczatku lat dziewigédziesiatych XX wieku, a obecnym kryzysem finanso-
wym w Stanach Zjednoczonych (na poczatku XXI wieku).

1. Kryzysy finansowe po drugiej wojnie §wiatowej

Wsrod osiemnastu kryzysow finansowych, jakie dotkngly sektor bankowy
od czasoéw drugiej wojny $wiatowej*, mozna wyrdzni¢ tak zwana wielka piatke,
czyli kryzysy, ktore dotknety Hiszpanig (w 1977 roku), Norwegi¢ (w 1988), Fin-
landig (w 1989), Szwecje (W 1991) oraz Japonig (1992). Pozostate kryzysy banko-
we oraz finansowe miaty miejsce w Australii (w 1989 roku), w Kanadzie (w 1983),
Danii (w 1987), we Francji (w 1994), w Niemczech (w 1977), Grecji (w 1991), na
Islandii (w 1985), we Wloszech (w 1990), na Nowej Zelandii (w 1987), w Wielkiej
Brytanii (w latach 1974, 1991, 1995) i w USA (w 1984).

W krajach ,,wielkiej piatki” miaty miejsce przewlekte kryzysy finansowe na
wielka skalg, wiazace si¢ z powaznymi zatamaniami funkcjonowania poszcze-
golnych gospodarek w dtuzszym okresie. Pozostate, ktore dotknely gospodar-
ki wysoko rozwinigte, stanowia szeroki wachlarz mniej brzemiennych w skut-
kach zjawisk, na przyktad: w 1995 roku sytuacja banku inwestycyjnego Barings
w Wielkiej Brytanii czy tez dofinansowanie Credit Lyonnaise (w 1994 roku) we
Francji.

3 http://www.gazetabankowa.pl/pl/dokumenty/Historial 990 1999.

4 G.L. Kaminsky, C.M. Reinhart, The twin crises: The causes of banking and balance of pay-
ments problems, ,,American Economic Review”, vol. 89, s. 473-500.
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2. Kryzys bankowo-finansowy w USA i w Szwecji — analogie, podobienstwa
i réznice

Norwegia, Szwecja i Finlandia sa obecnie najbogatszymi panstwami §wiata,
mato kto jednak pamigta, ze jeszcze kilkanascie lat temu wszystkie przezyty po-
wazny kryzys finansowy. Pierwszy mial miejsce w Norwegii w 1988 roku. Zaraz
potem w kryzysie znalazta si¢ Finlandia — w 1989 roku, a nast¢pnie Szwecja
—w 1991. Powazne perturbacje o charakterze finansowym trwaty w tych krajach
skandynawskich do 1993 roku. Rzady panstw we wszystkich wypadkach musia-
ly interweniowac, aby wesprze¢ zagrozony system bankowy za pomoca srodkow
publicznych. Koszt ratowania sektora bankowo-finansowego wyniodst w tych kra-
jach, dla kazdego z nich, kilka procent PKB®. Najsprawniej z kryzysem poradzita
sobie Szwecja®.

Podczas gdy amerykanscy urz¢dnicy panstwowi staraja si¢ obecnie znalez¢
srodki zaradcze mogace poprawi¢ sytuacje, okre§lang przez wielu ekonomistow
jako najpowazniejszy kryzys finansowy w USA od czasow wielkiego kryzysu
z lat trzydziestych, nalezatoby si¢ zastanowic¢, czy w kryzysie tym nie ma pew-
nych analogii do tego, ktéry wystapit w latach dziewig¢dziesiatych XX wieku
w Szwecji. By¢ moze na podstawie tego bolesnego i brzemiennego w skutkach
dla Szwecji do§wiadczenia mozna wyciagnaé konstruktywne wnioski i wska-
zOowKki.

Na poczatku lat dziewigcdziesiatych pekt potezny ,.balon” na szwedzkim
rynku nieruchomosci, pograzajac firmy $wiadczace ustugi finansowe, doprowa-
dzajac do bankructwa wiele przedsigbiorstw, pozostawiajac wielu bezrobotnych,
a w konsekwencji — zatruwajac krwiobieg finansowy oraz rdwnowage gospo-
darcza kraju. Byl to pierwszy od lat trzydziestych systemowy kryzys bankowy
w uprzemystowionym kraju, powodujacy kurczenie si¢ gospodarki przez trzy
kolejne lata — zjawisko, ktore nie wystapito w USA od momentu gwattowne;j
demobilizacji po drugiej wojnie §wiatowe;.

Szwedzki i amerykanski kryzys gospodarczy taczy wiele cech wspolnych.
Oba nastapity po okresach deregulacji finansowych i w obu przypadkach odno-
towano zdecydowana dziatalnos¢ instytucji bankowych manipulujacych i stosuja-
cych roznego rodzaju zabiegi ksiggowe stuzace maksymalizacji akcji kredytowe;j

5 T. Korpl, H. Levin, Precarious Footing: Temporary Employment as a Stepping Stone out
of Unemployment in Sweden, ,,Work, Employment & Society” 2006, vol. 15, no. 1.
¢ http://www.nbportal.pl/pl/np/bloki/gospodarka/moral-ze-skandynawskiej-wpadki.
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w stopniu naruszajacym ich rownowagg finansowa. W przeciwienstwie do kry-
zysu w Japonii, mimo warunkow gospodarczych dalece bardziej niekorzystnych,
niz wystgpujace obecnie w USA, Szwecji udalo si¢ szczesliwie wyjsé z kryzysu.
Srodki zaradcze, jakich uzyto, aby przywréci¢ gospodarke szwedzka do whas-
ciwej kondycji, bylyby w przypadku USA wysoce kontrowersyjne. W Szwecji
wykorzystano pieniadze podatnikéw, odbudowujac dobra kondycje bankdéw. Byt
to sposob kosztowny, ktory obciazyt spoteczenstwo skandynawskie. Wydajnos¢
roczna gospodarki spadta o 6% (to dzisiaj odpowiednik 850 miliardéw USD).
Rozwiazanie kryzysu bezposrednio odbilo si¢ na rzadowym bilansie finanso-
wym Szwecji. Rzad dokapitalizowat system finansowy.

Warto zapewne wyciagna¢ wnioski z tego posunigcia dla gospodarki USA.
Skuteczne rozwiazanie problemu oraz sposob zarzadzania kryzysem w Szwecji
moga stanowi¢ swoistego rodzaju mapg drogowa dla wysokich urzgdnikoéw ame-
rykanskich zmagajacych si¢ obecnie z podobnymi problemami.

Wprowadzenie w Szwecji rozwiazania polegajacego na przyznaniu rzadowi
wolnej reki w kwestii wydatkéw na odbudowe gospodarki byto mozliwe dzig-
ki szerokiemu porozumieniu politycznemu, ktore jest trudne do wyobrazenia
w atmosferze politycznej wyborow prezydenckich w USA. W Szwecji tradycyj-
nie partie polityczne kooperowaty migdzy sobg i wszyscy zdawali sobie sprawg
z krytycznej sytuacji, jaka miata miejsce.

Przystuchujac si¢ informacjom nadchodzacym zza oceanu, opisujacym
pogarszajaca si¢ sytuacje gospodarki amerykanskiej, mozna doj$¢ do wniosku,
ze jest ona bardzo podobna do tej, ktéra miata miejsce w Szwecji. Poczatkowa
wieloletnia ekspansja i gwattownie rosnace dochody. W tym boomie dostrzec
jednak mozna byto symptomy przysztych problemoéw Szwecji. Szeroko zakrojona
deregulacja rynku kredytowego, ktora miata miejsce w 1985 roku, umozliwita
bankom obstugg nowej grupy klientéw oraz wprowadzenie nowych produktow,
ktorych istota nie byta w petni zrozumiana ani przez bankowcéw, ani przez rza-
dowych regulatorow. Instytucje nadzoru finansowego nie byly przygotowane
do funkcjonowania w nowym otoczeniu, jakie powstalo po wprowadzeniu de-
regulacji na rynku kredytowym. W latach osiemdziesiatych banki byly w stanie
udziela¢ kredytéw na podstawie watpliwych przestanek, czgsto opierajac si¢ na
ryzykownych podstawach ekonomicznych, bez jakiejkolwiek interwencji ze stro-
ny nadzoru finansowego. Lawina kredytowa, jaka wowczas wystapita, w duzym
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stopniu wplyneta na sytuacje na rynku nieruchomosci’. W drugiej potowie lat
osiemdziesiatych podwoily si¢ ceny nieruchomosci uzytkowych (komercyjnych),
nastapito tak zwane przegrzanie rynku. Pierwsze zalazki klopotow pojawity sig
w instytucjach finansowych odpowiedzialnych za udzielanie kredytow w zakre-
sie inwestycji w aktywa trwate (nieruchomosci). W pazdzierniku 1990 roku fir-
ma Nyckeln zatlamata sig, nie mogac odnowi¢ swojego finansowania.

Na szwedzkim rynku finansowym dominowaty w owym czasie firmy fi-
nansowe, ktore byty w posiadaniu kilku gtéwnych instytucji bankowych. Finan-
sowaly one swoja dziatalno$¢, jak na przyktad Nyckeln, za pomoca nowego ro-
dzaju papieréw komercyjnych, zwanych marknadsbevis®, gwarantowanych przez
banki. Kiedy marknadsbevis nie spetnily swojego zadania, rynek tych papierow
wartosciowych nagle sie¢ zalamatl, a straty odbity si¢ bezposrednio na bilansach
bankow, podobnie jak ma to miejsce obecnie w przypadku bankéw amerykan-
skich, ktére ucierpialy wskutek strat spowodowanych przez zalamanie si¢ ztozo-
nych instrumentéw finansowych wykorzystywanych w ramach operacji pozabi-
lansowych. Pod koniec 1990 roku pojawily si¢ informacje o wyczerpaniu rezerw
kapitalowych dwoch najwigkszych bankow szwedzkich, ktére nieuchronnie
zmierzaty ku bankructwu. Pie¢ z szesciu najwigkszych bankow Szwecji, ktore
byty w posiadaniu ponad 70% aktywow sektora bankowego, napotkato trudnosci.
Z kolei na rynku nieruchomo$ci, mimo ogdlnego przekonania, ze ceny nierucho-
mos$ci moga juz tylko rosnaé, ceny spadty o 50% w ciagu 18 miesigcy. Stan calej
gospodarki szwedzkiej pogorszyl si¢ w 1991 roku po raz pierwszy od dziesigciu
lat 1 dalej si¢ pogarszal przez kolejne dwa lata. Nastapit gwattowny wzrost bez-
robocia — z 1,6% w 1991 roku do 12,0% w 1993°. Urzednicy panstwowi zdawali
sobie sprawe z powagi sytuacji.

W obawie, ze zatamanie rynku bankowego spowoduje daleko idace nega-
tywne skutki dla catej gospodarki, we wrze$niu 1992 roku rzad Szwecji dat gene-
ralna gwarancje na zobowiazania wszystkich bankow. Depozytariusze, pozycz-
kodawcy i partnerzy handlowi byli zabezpieczeni przed potencjalnymi stratami.
Ucierpieli akcjonariusze, co zniech¢cito innych do podejmowania w przysztosci
podobnych dziatan zwigkszajacych ryzyko finansowe. W zamian za publiczne

7 D.M. Jaffee, The Swedish Real Estate Crisis, SNS Forlag, Stockholm 1994.

8 S.K. Rai, Central Banking System — A Bench Marking Study of India and Sweden, Manage-
ment Development Institute, Gurgaon, India and Jonkoping International Business School, Swe-
den 2008.

> T. Kowalik, , Wrogie” panistwo opiekuricze, ,,Przeglad” 2005, nr 47.



66 Robert Ruminski

srodki finansowe rzad otrzymatl udziaty kapitalowe w bankach, podczas gdy
udziaty dotychczasowych inwestoréow zostaty odpowiednio zmniejszone'.

Szwedzcy ustawodawcy stworzyli niezalezng agencj¢ wspierajaca banki
i czuwajaca nad procesem odbudowy kondycji systemu bankowego, dajac jej przy
tym pelna swobodg dziatania. Kazdy bank szukajacy pomocy rzadowej musiat
dostarczy¢ szczegotowa analize kazdego z kredytow, ktorego udzielit. W prakty-
ce oznaczato to rzadowy proces oddzielania ,,zdrowych” czgsci systemu banko-
wego od ,,chorych”. Zdrowe czesci systemu finansowego byly dofinansowywane
kapitatem zaréwno publicznym, jak i prywatnym. Te drugie natomiast dotaczono
do stworzonych przez rzad firm zarzadzajacych aktywami i sprzedano. Jeden
z glownych bankéw — Gota Bank upadt i zostat potaczony z dobrze wowczas
ocenianym Nordbanken!' w 1993 roku.

Jedna z najwazniejszych konkluzji, jakie nasuwaja si¢ na podstawie analizy
zaistnialej] w Szwecji sytuacji, jest konieczno$¢ podjecia przez wladze jak naj-
szybszej interwencji w momencie, gdy banki stoja w obliczu powaznych proble-
mow z ptynnoscia finansowa'?.

Zdecydowane kroki podjete przez rzad, zmierzajace do opanowania niesta-
bilnej sytuacji gospodarczej, jaka powstata w Szwecji, doprowadzity do poprawy
1 umocnienia gospodarki. Nastapilo to w niemal tak szybkim tempie, w jakim
pojawit sig¢ poprzedzajacy odbudowe gospodarki kryzys. Gospodarka rozwijata
si¢ w tempie 4% rocznie zaréwno w 1994, jak i w 1995 roku'*. Wspomniane
wczesniej rzadowe gwarancje udzielone bankom zostaty wycofane w 1996 roku
i zamienione na system ubezpieczenia depozytdéw bankowych, podobny do funk-
cjonujacego w USA federalnego systemu ubezpieczen depozytow FDIC* (Fede-
ral Deposit Insurance Corporation). Zdecydowane i szybkie zazegnanie kryzysu
finansowego w Szwecji znalazlo uznanie wsrod ekonomistow, tacznie z 6wczes-
nym przewodniczacym Systemu Rezerwy Federalnej (Fed) — Alanem Greenspa-
nem, ktory wyrazil swoje przekonanie, ze ,,szybkie rozwiazanie problemu jest
dobre”. Migdzynarodowy Fundusz Walutowy wykorzystat przypadek Szwecji do

10 P. Englund, The Swedish Banking Crisis: Roots and Consequences, ,,Oxford Review of Eco-
nomic Policy” 1999, vol. 15, no. 3.
I Obecnie znany pod nazwa Nordea.
12 http://biznes.gazetaprawna.pl/artykuly/15975,jak _uniknac_kryzysu bankowego w_europie.
html.
13 M. Gavin, R. Hausmann, The Roots of Banking Crises: The Macroeconomic Context, ,,Office
of the Chief Economist Inter-American Development Bank™, 27.01.1998.
14 http://www.fdic.gov.
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przygotowania listy najlepszych praktyk dla krajow azjatyckich, ktore probowaty
przetrwac swoj wlasny kryzys pod koniec lat dziewigecdziesiatych. Rzecznik De-
partamentu Skarbu Brooklyn Mc Laughlin twierdzi, ze wladze USA sa $wiado-
me do$§wiadczen szwedzkich, nie postrzegaja ich jednak jako punktu odniesienia
przy szukaniu srodkéw zaradczych na klopoty instytucji finansowych w USA.

Istnieja roéznice pomiedzy okolicznos$ciami, ktére zaistnialy w Szwecji,
a tymi, ktore obecnie panuja w USA. Szwecja jest matym krajem. Roczna war-
tos¢ wytworzonych dobr tego kraju odpowiada zaledwie 10-dniowej produkcji
USA. Problemy w Szwecji poglebiaty obowiazujacy system podatkowy oraz nie-
wiasciwie chroniony sztywny kurs wymiany walut. To doprowadzilo szwedzkie
wiadze, podczas ogolnego kryzysu walutowego, jaki nastapit w Europie w 1992
roku, do podjgcia dziatan majacych na celu krotkotrwaty wzrost oprocentowania
overnight do absurdalnego poziomu 500%.

Sytuacja na rynku finansowym w Stanach Zjednoczonych jest niespotyka-
na wczesniej i ma bardzo ztozony charakter. Kryzys nie jest zwiazany jedynie
z sektorem bankowym i tradycyjna praktyka kredytowa. Banki inwestycyjne sa
w tym przypadku emitentami papieréw wartosciowych, ktére na poczatku lat
dziewigcdziesiatych nie istniaty (na przyktad swap-y kredytowe, zabezpieczone
zobowiazania kredytowe czy tez ustrukturyzowane narzedzia inwestycyjne, od-
grywajace dzi$ znaczaca rolg). W dzisiejszym $wiecie finansow o wiele trudniej
jakiejkolwiek instytucji zewngtrznej zglebi¢ sytuacje finansowa konkretnego
banku, poniewaz jest ona o wiele bardziej zlozona niz miato to miejsce przed
laty. Nalezy jednak stwierdzi¢, ze urzednicy amerykanscy podejmuja kroki,
ktore wskazuja na wykorzystanie doswiadczen szwedzkich. Przyktadem moze
by¢ szybka sprzedaz ktopotliwego banku inwestycyjnego Bear Stearns bankowi
JPMorgan Chase. Transakcja ta, koordynowana przez Fed, pozwolita na uniknie-
cie niebezpieczenstwa, ze Bear Stearns doprowadzi do upadku inne instytucje
finansowe. Akcjonariusze musieli przetkna¢ gorzka pigutke w postaci centdw,
ktore dostali za kazdego wczesniej zainwestowanego dolara. Decyzja Fed, aby
utatwi¢ sprzedaz aktywow Bear Stearns wartych okoto 29 mld USD jest pierw-
szym sygnatem, ze rzad Stanéw Zjednoczonych uswiadomit sobie, ze bedzie
musiat przejac czes¢ systemu finansowego. Przedstawiono bezwarunkowe gwa-
rancje kazdej tego typu instytucji finansowej. Dzialanie to mozna nazwac nacjo-
nalizacja — dyskretng i oficjalnie niepotwierdzona.

Udzielone gwarancje czynia rzad USA czgéciowym wiascicielem glownych
instytucji finansowych. Przyktadowo, w Szwecji, w najbardziej dramatycznym
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momencie kryzysu, rzad byt w posiadaniu 22% systemu bankowego. Kiedy kry-
zys ustapit, a banki zyskaty na rentownosci i byty zdolne do generowania zys-
kéw, podatnik szwedzki mogt w nich partycypowac.

Zdaniem niektérych amerykanskich politykow, rzad Stanéw Zjednoczo-
nych powinien skorzysta¢ ze doswiadczen rzadu szwedzkiego i wydac oficjalne
gwarancje krajowym instytucjom finansowym, aby w przysztosci, gdy poprawi
si¢ sytuacja w sektorze finansowym, mogli skorzysta¢ na tym podatnicy. Aby
uzyskac efekt wzrostu kluczowych pozycji finansowych sektora bankowo-finan-
sowego, zaistniala sytuacje nalezatoby jednak czytelnie przedstawi¢ opinii pub-
liczne;.

Szwedzcy funkcjonariusze publiczni twierdza, ze udato im si¢ odzyskac
wszystkie zainwestowane $rodki pienigzne, ktére wykorzystano na dokapitali-
zowanie bankow poprzez sprzedaz aktywow nieprzynoszacych odpowiedniego
poziomu zwrotu. Z informacji zawartych w bazie danych Banku Swiatowego na
temat kryzysow finansowych'> wynika jednak, Ze ostatecznie koszt netto wy-
niost 4% PKB.

Mimo ze gospodarka szwedzka szybko wrocita na whasciwy ,.tor” rozwoju,
Szwecja ponosita koszty zwiazane z wczesniej popetnionymi biedami jeszcze
przez dtugie lata. W roku 1970 gospodarka szwedzka plasowala si¢ na trzeciej
pozycji pod wzgledem dochodéw per capita wsérdd 30 krajow OECD, zaraz za
USA i Szwajcaria'®>. W roku 1990 zajmowala 14 miejsce, na ktorym pozosta-
fa do dzisiaj. Bezrobocie pozostato w latach dziewigcédziesiatych na poziomie
wyzszym niz przed wystapieniem kryzysu, a rzad, ktory uzyskiwal nadwyzke
w latach osiemdziesiatych, musiat si¢ pogodzi¢ z deficytem, jaki miat miejsce
w ciagu kolejnych siedmiu lat. Odnotowano réwniez pogorszenie si¢ relatyw-
nego poziomu stopy zyciowej w Szwecji'’. Niektorzy ekonomisci sa zdania, ze
koszty przywrocenia do rownowagi rozchwianego systemu finansowego USA
beda w warto$ciach zagregowanych co najmniej tak wysokie, jak w przypadku
Szwecji, a by¢ moze wyzsze's.

5 http://wwwl.worldbank.org/finance/World_Bank Database of Banking Crises_October
6_2003.xls.
16 http://stats.oecd.org/wbos/Index.aspx?usercontext=sourceoecd.

17 S. Ingves, Swedish Experiences of Monetary Policy with An Inflation Target, Conference on
Inflation Targeting, Budapest, Hungary 2007.
18 http://www.economics.harvard.edu/faculty/rogoff/Recent Papers Rogoff.
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Zakonczenie

Jak wynika z przedstawionych rozwazan, szwedzki i amerykanski kryzys
gospodarczy maja wiele cech wspolnych. Zatamanie systemu nastapito po wpro-
wadzeniu daleko idacych deregulacji finansowych. W obu przypadkach instytu-
cje bankowe dokonywaty manipulacji, stosujac zabiegi ksiggowe, stuzace maksy-
malizacji akcji kredytowej w stopniu naruszajacym ich rownowagg finansowa.

Metody zarzadzania kryzysem w Szwecji moga by¢ cennym punktem od-
niesienia dla urzednikéw amerykanskich. W momencie, gdy banki stoja w obli-
czu powaznych probleméw z ptynnos$cia finansowa, podejmowanie przez witadze
szybkiej interwencji wydaje si¢ niezmiernie wazne. Sytuacja finansowa bankow
na $wiecie jest o wiele bardziej zlozona, niz miato to miejsce przed laty. Wyda-
nie oficjalnych gwarancji instytucjom finansowym w USA, w celu poprawienia
sytuacji sektora finansowego, a tym samym calej gospodarki amerykanskiej wy-
daje si¢ wysoce zasadne. W dtuzszej perspektywie czasowej skorzystaja na tym
wszyscy podatnicy.

WORLD BANKING AND FINANCIAL CRISES
— THE CASE OF SWEDEN AND USA

Summary

The article deals with the current issues of banking and financial crises in well
developed countries. In particular it aims to present similarities, differences as well as
analogies between the Swedish financial crisis in early nineties and current financial cri-
sis in the United States of America. The author presented the definition of the financial
crisis as well as banking crisis and listed all the financial and banking crises since the I1
World War. Finally, the important factors influencing the Swedish and American finan-
cial systems and their globalization and deregulation related problems were presented.

Translated by Robert Ruminski



