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1. Wstep

Od poczatku lat dziewigédziesiatych mamy do czynienia z nasileniem skali i
czestotliwosci wystgpowania kryzyséw bankowych. Zjawisko to, stajac si¢ coraz
bardziej powszechnym, zwrdcito uwage migdzynarodowych instytucji i krajowych
bankéw centralnych na potrzebe utrzymywania dfugookresowej stabilnosci finan-
sowej. Niemniej jednak, jak ukazuja zdarzenia majace miejsce w ostatnich dwoch
dekadach, najczesciej wskazywanymi przyczynami wybuchu kryzysu bankowego
sa oprécz szeroko rozumianej utraty stabilnosci finansowej takze szoki zewngtrzne.
W sytuacji wybuchu kryzysu bankowego bardzo wazna jest odpowiednio szybka
reakcja wiadz, przede wszystkim banku centralnego, i podjecie dziatah majacych
na celu przywrocenie zachwianej stabilnosci finansowej. Wybdr i implementacja
odpowiednio dobranych $rodkéw zaradczych jest kluczowa kwestia w ogranicza-
niu rozmiaréw i kosztéw kryzysu bankowego.

2. Przyczyny wybuchu i gtéwne fazy przebiegu kryzysu

Trudno wskaza¢ jednoznaczna przyczyng wybuchu kryzysu bankowego w
Argentynie, gdyz zlozylo si¢ nafi wiele czynnikéw, o wigkszym lub mniejszyn
znaczeniu. Uznaje si¢ jednak, ze kryzys bankowy w Argentynie w latach 1994
-1995 byt w pewnym stopniu efektem szokow zewngtrznych, ale ukazat takz
sfabosci systemu finansowego i gospodarki argentynskiej. Za jedna z podstawo
wych przyczyn wybuchu kryzysu argentynskiego uwaza si¢ dewaluacj¢ meksy
kanskiego peso, ktéra nastapita 20 grudnia 1994 r. i wywotata w Meksyku tzw
kryzys tequili. Dewaluacja meksykanskiej waluty miata bardzo negatywny wplyv
na sytuacie w Argentynie ze wzgledu na stabosci wewngtrzne argentynskiej gospo
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darki. Po pierwsze, dewaluacja w Meksyku zwigkszyfa obawy inwestoréw doty-
czace mozliwosci dewaluacji argentynskiej waluty (trzeba bowiem pamietaé, ze w
Argentynie istnial system izby walutowej, co ograniczatlo prowadzenie autono-
micznej polityki monetarnej). Po drugie natomiast, zmienita percepcje ryzyka kraju
w oczach inwestoréow, co bylo pierwszym sygnatem do rozpoczecia wycofywania
kapitalu zagranicznego. Ze wzgledu na wystepujacy w Argentynie od dtuzszego
czasu deficyt obrotow biezacych, nagly odptyw kapitatu z systemu finansowego
byl dla kraju bardzo niebezpieczny, poniewaz mogt stanowi¢ zagrozenie termi-
nowej splaty zadluzenia zagranicznego i finansowania deficytu publicznego. Row-
niez stanu sektora bankowego nie mozna uznaé za zadowalajacy ze wzgledu na zla
kondycje bankéw lokalnych, zta jakos¢ ich portfeli kredytowych, a takze niewy-
starczajace kompetencje kadr zarzadzajacych tymi bankami. Sytuacje te dodat-
kowo zaostrzyl upadek instytucji parabankowej Extrader. Jej dzialalnos¢ koncen-
trowata sie gtéwnie na obrocie obligacjami, ktorych wartos¢ gwaltownie spadia na
skutek pojawienia si¢ kryzysu. Doprowadzito to do zatamania na rynku obligacji.
Instytucjami, ktore jako pierwsze odczuly efekty tych zdarzen byly duze banki hur-
towe, posiadajace spore zapasy obligacji w swoich portfelach. Banki te stracity w
okresie od 20 grudnia 1994 r. do konca lutego ponad 55% posiadanych wczesniej
depozytéw.

W przebiegu kryzysu argentynskiego wyrdznia si¢ cztery podstawowe fazy
[Ramas 1998, s. 26]:

faze I — trwajaca od 20 grudnia 1994 r. do konca lutego 1995 r. — realokacja
portfela,

faze II — trwajaca przez caly marzec 1995 r. — masowe wycofywanie depo-
zytéw (panika bankowa),

faze III — trwajaca od kwietnia do potowy maja 1995 r. — zmniejszenie natgze-
nia paniki bankowe;j,

faze IV — trwajaca od potowy maja do konca lipca 1995 r. — uspokojenie nas-
trojéw i przywrécenie zaufania do systemu bankowego.

Faza | Faza Il Faza Ill Faza IV
realokacja panika zmniejgu_anie uspokojenic
portfela bankowa paniki nastrojéw
—»
20.12.1994 28.02.1995 31.03.1995 15.05.1995 31.07.1995

Rys. 1. Fazy kryzysu bankowego w Argentynie i odpowiadajace im daty graniczne
Zrédlo: opracowanie wiasne.
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Pierwsza faza kryzysu bankowego nazywana jest w literaturze fazg realokacji
portfela. Mozna ja rozumie¢ dwojako. Po pierwsze, polegata ona na przenoszeniu
depozytéw do wigkszych, bardziej bezpiecznych bankow. Po drugie, na skutek
utraty zaufania do wlasnej waluty nastgpowata ,ucieczka” od posiadanych akty-
wéw denominowanych w peso. Istotne znaczenie dla zrozumienia psychologicz-
nych przeslanek runu na banki mialy dzialania wiadz podjete podczas kryzysu
bankowego w 1989 r., polegajace na konwersji depozytow na obligacje. Deponen-
ci, pamigtajac o do$wiadczeniach z przeszloSci zwiazanych z kryzysem banko-
wym, a dotyczacych ,,zamrozenia” depozytdw, na pierwsze sygnaly pojawiajacego
sie kryzysu zareagowali wycofywaniem zdeponowanych $§rodkéw lub zamiang de-
pozytéw w peso na depozyty dolarowe.

Tabela 1. Stan z 20 grudnia 1994 r. i przeplywy kapitalu w trakcie trwania kryzysu (w min dolar6w)*

Stanz Przeplywy kapitatu
20 grudnia

1994 r. I faza 11 faza | Illfaza | IV faza
Bank centralny
Rezerwy walutowe 17533 -2880 | -1892 1068 1278
Rezerwy obowiazkowe bankow
komercyjnych 4 827 ~1643 -847 249 482
Banki komercyjne
Depozyty ogélem 45 366 -3242 | 4170 -948 3357
— depozyty w peso 22 390 -3133 -1833 126 1664
— depozyty w dolarach 22976 -109 -2336 -1074 1693
Pozyczki dla sektora prywatnego 48 221 304 | -1424 9 110
— pozyczki w peso -829 -583 -62 -116
— pozyczki w dolarach 1132 -841 72 227
System finansowy
Podaz pienigdza M3 55649 | 4055 | —4349 -32 3069

* 1 dolar = 1 peso
Zrodlo: [Ramos 1998, s. 27].

Podczas trwania I fazy kryzysu bankowego sektor bankowy stracit ponad 7%
bazy depozytowej, bank centralny stracit 16,4% posiadanych rezerw (ok. 2,9 mid
dolarow), spadt takze wskaznik M3 o prawie 7,3% (tab. 1). Co wigcej, wzrosly sto-
py oprocentowania depozytéw w peso i dolarach, ktére pod koniec lutego wynosity
odpowiednio 13 i 7,5% w poréwnaniu z poziomem 9,5 i 6,2% przed kryzysem [Ra-
mos 1998, s. 26].

Druga faza kryzysu wiazala si¢ z poglebieniem zjawiska runu na banki (paniki
bankowej). Wraz ze wzrostem skali upadtoéci bankéw, przy jednoczesnym braku
systemu gwarantowania depozytéw, takze drobni deponenci zaczgli wycofywaé
swoje depozyty. Tylko w marcu baza depozytowa spadta o ponad 9%, przekracza-
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jac o prawie 1 mld dolaréw spadek zaobserwowany w | fazie kryzysu. Ponadto
wskaznik M3 ponownie obnizyl si¢ o kolejne 7,3%, a stopy oprocentowania depo-
zytéw w peso i dolarach ciagle rosty i osiagnety pod koniec marca odpowiednio 24
i 11% [Ramos 1998, s. 28]. Podsumowujac, w fazie drugiej spadek tacznej bazy
depozytowej wyniost prawie 4,2 mld dolaréw.

W fazie trzeciej kryzysu obserwowano juz zwolnienie tempa wycofywania
depozytow, ktére spadly tylko o 2% w stosunku do wielkosci bazy depozytowe;j
sprzed kryzysu. Powstrzymanie paniki bankowej i uspokojenie rynku finansowego
bylo mozliwe glownie dzigki przyrzeczeniu finansowego wsparcia w kontekscie
umowy z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym. Jednocze$nie wciaz istniala
w tym czasie duza niepewnos¢ co do ksztattu przysztej polityki gospodarczej, wy-
nikajaca z zaplanowanych na 15 maja 1995 r. wyboréw prezydenckich, w ktérych
dotychczasowy prezydent Carlos Menem ubieg! si¢ o reelekcje. Pomimo istniejacej
niepewnosci w fazie tej udalo sie zatrzymaé odplyw kapitatu inwestycyjnego z
gospodarki argentynskiej.

W ostatniej, czwartej fazie nastgpowalo stopniowe przywrdcenie zaufania do
systemu bankowego, co przejawiato si¢ m.in. w odbudowywaniu bazy depozy-
towej. Depozyty wzrosty w tym okresie o prawie 3,4 mld dolarow. Znaczacej
poprawie ulegl wskaznik M3, spadty stopy procentowe, zatrzymujac si¢ jednak na
poziomie wyzszym od poziomu sprzed kryzysu.

Biorac pod uwage caly okres kryzysu bankowego, w ktérym nastgpowalo
wycofywanie depozytéw, tj. od 20 grudnia 1994 r. do maja 1995 r., sektor banko-
wy stracit 19% swojej bazy depozytowej, a Bank Centralny uszczuplit stan swoich
rezerw walutowych o 27% [D’ Amato, Grubisic, Powell 2000, s. 5].

3. Srodki zaradcze zastosowane w I fazie kryzysu

W banku centralnym Argentyny (Banco Central de la Republica Argentina —
BCRA) poczatkowo toczyly si¢ burzliwe dyskusje, dotyczace prawidtowego zdiag-
nozowania sytuacji wywotanej dewaluacja meksykanskiego peso oraz wypraco-
wania i przyjecia wlasciwego pakietu dziatan bedacych odpowiedzia na ta sytuacje.
Zastanawiano sie, czy dwczesna sytuacja byta atakiem spekulacyjnym na walute.
co wymagatoby zaciesnienia polityki monetarnej (m.in. zaostrzenia wymogow w
zakresie rezerw), czy raczej byt to problem ptynnosci w systemie bankowym, co z
kolei wymagatoby zastosowania przeciwnej polityki. Jednak w sytuacji kurczenia
sie podazy pieniadza i pogarszania si¢ warunkéw otoczenia makroekonomicznego
zdano sobie sprawe, Ze wigkszym problemem by} kryzys ptynnosci w systemie
bankowym, w zwiazku z czym zdecydowano si¢ na obnizenie wymogow dotycza-
cych poziomu rezerw [Calomiris, Powell 2000, s. 10].

Juz od poczatku wybuchu kryzysu bankowego rzad podjat szereg dziatan maja-
cych na celu zmniejszanie obaw o dewaluacj¢ peso. Dzialania te sprowadzaly si¢
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do zapewnienia kontynuacji polityki kursu walutowego wprowadzonej Prawem
wymienialnosci.

W celu ograniczenia zjawiska kurczenia si¢ ptynnosci w systemie bankowym
bank centralny rozpoczat proces tworzenia ,,dodatkowej ptynnosci” i jej redystry-
bucji wewnatrz systemu bankowego. Zrédtami tej dodatkowej ptynnosci miata by¢
redukcja poziomu rezerw, udzielanie odpowiednio zabezpieczonych pozyczek
przez bank centralny oraz prowadzenie operacji otwartego rynku (repurchase agre-
ements) w granicach okreslonych Prawem wymienialnosci i statutem banku cen-
tralnego. Pierwszym podjetym dziataniem bylo obnizenie wymogéw w zakresie
rezerw obowiazkowych. W zaledwie par¢ dni po wybuchu kryzysu, tj. 28 grudnia
1994 r., obnizono wymogi w zakresie rezerw 6d depozytow denominowanych w
dolarach, a 12 stycznia 1995 r. — rezerwy od depozytéw w peso. Ksztattowanie sie
poziomu rezerw obowiazkowych w okresie trwania kryzysu tequili prezentuje tab. 2.
Ponadto obnizeniu ulegly kary dla bankéw, ktore nie spetnialy wymogdw utrzy-
mywania wlasciwego poziomu rezerw obowiazkowych.

Tabela 2. Procentowe zmiany wysokosci rezerw obowiazkowych

Argentynskie peso Dolary amerykanskie

Okres de.pozyt.y . depozyty de_pozy b depozyty
na zadanie i . na zadanie i .

o terminowe o terminowe

oszczgdnosciowe oszczgdnosciowe

01.08.93 -15.12.94 43 3 43 3
16.12.94 -31.12.94 43 3 35 |
01.01.95 -15.01.95 35 1 35 !
16.01.95 -31.01.95 30 1 30 1
01.02.95 -28.02.95 32 1 32 1
01.03.95 -31.07.95 33 2 33 2

Zrédlo: [Ganapolsky, Schmukler 1999, s. 5].

Tego samego dnia, tj. 12 stycznia 1995 r., podj¢te zostaly jeszcze inne dziafa-
nia majace na celu stabilizacj¢ systemu finansowego przez zapobieganie utracie
zaufania inwestorow i deponentow oraz probe zazegnania kryzysu ptynnosci w
systemie bankowym. Pierwszym z nich byla dolaryzacja $rodkéw bankow
komercyjnych przetrzymywanych w banku centralnym.

Dolaryzacja polegata na konwersji srodkéw zgromadzonych z tytulu rezerwy
obowiazkowej od depozytéw w peso na dolary oraz zamianie rachunkow bieza-
cych wszystkich bankéw w BCRA na jeden rachunek denominowany w dolarach.
Chociaz w przypadku konwersji srodkéw rezerwy obowiazkowej rzeczywiste
transakcje nie zostaly przeprowadzone, byta ona skutecznym $rodkiem budowania
zaufania do rzadu i potwierdzeniem zamiaru utrzymania przez niego kursu walu-
towego wprowadzonego Prawem wymienialnosci. Dzigki niej Srodki bankdw
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utrzymywane w banku centralnym zostatly zwolnione od ryzyka dewaluacji [Iwa-

nicz-Drozdowska 2002, s. 332]. Ponadto rynkom finansowym i obserwatorom

biezacej sytuacji zostal wystany wazny sygnat o zmniejszeniu bodzcow dla banku
centralnego do zredukowania jego zobowigzan denominowanych w peso poprzez
dewaluacj¢ tej waluty.

Innym dziataniem, podjgtym ze wzgledu na ograniczona role banku centralne-
go jako pozyczkodawcy ostatniej instancji, bylo stworzenie sieci bezpieczenstwa
przy wykorzystaniu banku pafstwowego Banco de la Nacion. Bank ten w pewnym
sensie miat zastapi¢ bank centralny w roli pozyczkodawcy ostatniej instancji, przy
czym srodki na ten cel zostaly pozyskane z dwoch zrodet [Garcia-Herrero 1997,
s. 24].
¢ 250 min dolardéw zostato przekazane tacznie przez 5 duzych bankéw w zamian

za zaproponowang przez BCRA obnizke poziomu wymaganych rezerw obo-

wiazkowych — $rodki te miaty by¢ wykorzystane na wykup aktywow bankow
hurtowych majacych problemy z ptynnoscia,

e 790 min dolaréw zostalo przekazane przez 25 bankéw, ktérym z zamian za to
zezwolono na obnizenie poziomu rezerw obowiazkowych o 2% wartosci bazy
depozytowej sprzed kryzysu.

Pomimo podjetych w styczniu dziatan, w lutym 1995 r. nadal obserwowano
narastajace obawy co do mozliwosci dewaluacji peso i zdolnosci poradzenia sobie
z kryzysem plynnosci w systemie bankowym, co wynikato z ograniczonej roli
banku centralnego jako pozyczkodawcy ostatniej instancji wprowadzonej Prawem
wymienialnosci w 1991 r. Z tych wlasnie wzgledéw 27 lutego 1995 r. rzad zdecy-
dowat si¢ na wprowadzenie poprawek do statutu banku centralnego. Wprowadzone
zmiany dawaly bankowi centralnemu wigksza swobode w zakresie dzialalnosci
pomocowej. Po pierwsze, limit okresu swiadczonej pomocy finansowej zostat wy-
dtuzony z 30 do 120 dni. Po drugie natomiast, warto$¢ niesionej pomocy finanso-
wej mogla w niektdrych sytuacjach przekracza¢ warto$¢ netto banku ubiegajacego
sie 0 pomoc [Ganapolsky, Schmukler 1999, s. 6]. Wprowadzona nowelizacja zwigk-
szala dotychczas bardzo ograniczone mozliwosci banku centralnego w zakresie

Tabela 3. Najwazniejsze srodki podjgte w celu uzupelnienia plynnosci w systemie bankowym

1995 Podj¢ly srodek
Styczen przekazanie 250 min dolaréw przez 5 najwigkszych bankéw w zamian za
obnizenie poziomu rezerw obowiazkowych
Styczen przekazanie 790 min dolaréw przez 25 bankéw w zamian za obnizenie poziomu
rezerw obowiazkowych o 2% wartosci bazy depozytowej sprzed kryzysu
Styczen zezwolenie na mi¢dzybankowe operacje nadwyzkami rezerw obowigzkowych
Luty wydtuzenie okreséw kredytéw refinansowych oraz umozliwienie ich udziclania

na kwoty przewyzszajace fundusze banku kredytobiorcy

Zrédto: [Garcia-Herrero 1997, s. 25].
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utrzymywania ptynnosci w sektorze bankowym. Do marca 1995 r. z tego rodzaju
pomocy skorzystato okoto 50% bankéw — na taczna kwote 1,7 mld peso (0,6%
PKB) [Iwanicz-Drozdowska, s. 334]. Dziatania te byly wiec bardzo pomocne w ta-
godzeniu skutkéw kurczenia sig¢ podazy pieniadza, poniewaz uzupetniajac ptyn-
nos¢ w sektorze bankowym, pozwolily zapobiec wyprzedawaniu aktywéw przez
banki zagrozone utrata plynnosci. Podstawowe dzialania na rzecz zwiekszenia
ptynnosci w systemie bankowym prezentuje tab. 3.

4. Srodki zaradcze zastosowane w II fazie kryzysu

Ze wzgledu na ogromny odptyw depozytéw, ktory miat miejsce od poczatku
wybuchu kryzysu. bank centralny postanowit podja¢ kolejne dziatania majace na
celu cho¢ czgsciowe zniwelowanie negatywnego wplywu paniki bankowej na sytu-
acj¢ finansowa bankéw. Pomimo wielokrotnego obnizenia wymogoéw w zakresie
rezerw obowiazkowych, niektoére banki na skutek niedoborow plynnosci nie byty w
stanie im sprosta¢. Wychodzac naprzeciw tym problemom, 10 marca 1995 r. bank
centralny wprowadzil mozliwos¢ zaliczania przez banki prywatne do 50% posiada-
nych zasob6éw gotéwkowych, jak rowniez §rodkéw uzytych do zakupu aktywow od
bankéw majacych problemy finansowe, w poczet rezerwy obowiazkowej. Dopiero
po 31 maja 1995 r. owe 50% bylo stopniowo zmniejszane do zera [Garcia-Horrero
1997, s. 25; Gonapolsky, Schmukle 1999, s. 6].

Rzad przeprowadzal jednoczesnie przez parlament ustawy zwigkszajace dodat-
kowo dyscypling budzetowa. Dzieki temu Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
(MFW) nie wahat si¢ szybko udzieli¢ Argentynie duzej pomocy kredytowej, co
pomogto w opanowaniu kryzysu plynnosci w systemie bankowym i odsuneto groz-
be kryzysu niewyptacalnosci [Stawinski 2000, s. 22]. Zawarcie porozumienia z MFW.
ktore byto ogloszone 10 marca 1995 r., a ktérego podpisanie nastapito 4 dni
pozniej, uwazane jest za bezsporny przetom w przywroceniu zaufania deponentéw
i inwestorow. Na mocy zawartego porozumienia Argentyna uzyskala pomoc w
wysokosei 7 mld. Jednoczesnie rzad wprowadzit program wspierany przez MFW,
tj. program poprawy wiarygodnosci makroekonomicznej kraju, zakladajacy m.in.
osiagniecie nadwyzki budzetowej. Podjg¢te przez rzad argentyfiski w ramach
nowego programu gospodarczego dziatania majace na celu poprawe stanu budzetu
przyniosty w 1995 r. wzrost przychodow érednio o 25% w stosunku do 1994 r..
podczas gdy wydatki budzetowe zostaly utrzymane na podobnym poziomie w cia-
gu catego 1995 r. [Iwanicz-Drozdowska 2002, s. 336].

W tym samym czasie stworzone zostaly dwa fundusze powiernicze — w celu
ufatwienia procesu restrukturyzacji bankow prywatnych i prywatyzacji pafst-
wowych bankéw regionalnych. Fundusze te zostaly zasilone tacznie w kapitaly
wielkosci 3,75 mld dolardéw, pochodzace z réznych zrodet. Fundusz powierniczy
stworzony w celu restrukturyzacji prywatnych bankéw majacych problemy
finansowe byl zasilony kapitatami o wysokosci 2,5 mld dolaréw, z czego 2 mld
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pochodzily z emisji obligacji skarbowych, a pozostale 0,5 mld stanowita pomoc
finansowa Banku Swiatowego. Natomiast drugi fundusz powotany w celu prywa-
tyzacji panstwowych bankéw regionalnych zostat zasilony kwota 1,25 mld dolarow
uzyskang od Miedzyamerykanskiego Banku Rozwoju oraz od Banku Swiatowego
[Garcia-Herrero 1997, s. 27].

5. Srodki zaradcze zastosowane w 111 fazie kryzysu

Aby w petni przywrdci¢ zaufanie inwestoréw i deponentow do systemu banko-
wego, 4 kwietnia 1995 r. wiadze Argentyny zdecydowaly sie na wprowadzenie
systemu gwarantowania depozytéw. Do tej pory (od czasu zniesienia systemu gwa-
rantowania depozytow w 1992 r.) depozyty w bankach prywatnych byly w pelni
narazone na ryzyko, w odrdznieniu od panstwowych bankéw regionalnych i
narodowych. Te ostatnie byly postrzegane jako banki posiadajace gwarancje pans-
twowe, co w pewnym stopniu tlumaczy odplyw depozytow tylko z bankow pry-
watnych w pierwszych fazach kryzysu bankowego.

Nowo utworzony system gwarantowania depozytéw Fondo de Garantia de
Depésitos (FGD) finansowany byt w catosci ze skfadek wnoszonych przez uczest-
niczace w nim banki (ustalonych przy uzyciu formuty CAMEL), bez jakichkolwiek
srodkow rzadowych. Kazdy z bankéw nalezacych do systemu mial wptacaé po-
miedzy 0,03 a 0,06% wartosci depozytow w zaleznosci od skali podejmowanego
ryzyka. Do wykonywania zadan zwiazanych z gwarantowaniem depozytéw. w tym
realizacji wyplat dla deponentow, powolana zostata pararzadowa instytucja
SEDESA (Seguro de Dep6sitos) [Ganapolsky, Schmukler 1999, s. 7: Iwanicz-
-Drozdowska 2002, s. 334]. W zarzadzie tej instytucji zasiedli: minister finanséw
oraz wybrani pracownicy banku centralnego i bankéw komercyjnych placacych
skladki. Dla depozytdw zlozonych na okres do 90 dni goérna granica odpowie-
dzialnosci wynosifa 10 000 peso, natomiast w przypadku depozytéw zlozonych na
okres powyzej 90 dni ta kwota wynosita 20 000 peso. System gwarantowal
depozyty ulokowane w bankach prywatnych w walucie krajowej i walutach zagra-
nicznych [Economic Report...]. Z systemu gwarantowania wytaczone byly depo-
zyty, ktérych oprocentowanie bylo wyzsze o co najmniej 2 punkty procentowe od
stopy procentowej publikowanej przez bank centralny oraz depozyty, ktore poza
oprocentowaniem oferowaty deponentom inne profity [Ganapolsky, Schmukler
1999, s. 7]. Ponadto system gwarantowania depozytow mogt prowadzi¢ dzialalnos¢
pomocowa w sytuacji, gdy koszty takiej pomocy sa nizsze niz wyptata gwaranto-
wanych srodkéw deponentom upadtego banku [Torre 2000, s. 5].

Ponadto w kwietniu 1995 r. parlament uchwalit nowelizacj¢ prawa o insty-
tucjach finansowych, na mocy ktérej bank centralny mégt zawiesi¢ niewyplacalny
bank na okres 90 dni (przed nowelizacja okres ten wynosit 30 dni) oraz wystapi¢ z
zadaniem zwigkszania funduszy wlasnych. Po otrzymaniu informacji o wzmocnie-
niu kapitalowym bank centralny mégl zezwoli¢ na podjecie przez bank dalszej
dzialalnosei lub zadecydowaé o wycofaniu licencji. Nowelizacja ta zwigkszyta
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takze mozliwosci banku centralnego w zakresie przeprowadzania likwidacj insty-
tucji finansowej bez angazowania $rodkéw budzetowych. W wyniku wprowadzo-
nych zmian bank centralny uzyskal prawo do organizowania sprzedazy niewy-
ptacalnych bankow (szerzej [Iwanicz-Drozdowska 2000, s. 334-335]).

6. Srodki zaradcze zastosowane w IV fazie kryzysu

Po wyborach prezydenckich wygranych przez Carlosa Menema sytuacja znacz-
nie si¢ poprawita. Dziatania podjete w trzech poprzednich fazach pozwolity na
opanowanie kryzysu i przywrdcenie zaufania do systemu finansowego. Jak to zos-
talo wspomniane wczeéniej, system monetarny Argentyny zostat oparty na dziata-
niu izby walutowej, co w pewnym sensie ograniczato mozliwosci prowadzenia
autonomicznej polityki pieni¢znej. Ustanowiono sztywny kurs peso do dolara w
relacji 1:1. Odstepstwem od zasad izby walutowej byto dopuszczenie mozliwosci
sprzedawania przez rzad izbie walutowej obligacji skarbowych denominowanych
w dolarach, jakkolwiek o wartosci nie wigkszej niz 20% wielkosci bazy mo-
netarnej. To odstepstwo byto w istocie wentylem bezpieczefistwa i brato si¢ ze
$wiadomosci rzadu, ze moze zaistnie¢ sytuacja kryzysowa, w ktorej trzeba bedzie
uzupetnié ptynne rezerwy bankow, jesli ulegna one zmniejszeniu na skutek od-
ptywu kapitatu i spadku rezerw walutowych. Rzad Argentyny skorzystal z tego
rozwiazania i sprzedat izbie walutowej papiery skarbowe denominowane w dola-
rach. Zahamowato to proces kurczenia si¢ bazy monetarnej w obiegu i ztagodzilo
dotkliwy brak ptynnych rezerw w systemie bankowym [Stawinski 2000. s. 20].

Podsumowujac, dziatania podejmowane przez wtadze w poprzednich trzech fa-
zach kryzysu bankowego, majace na celu zwigkszenie ptynnosci w systemie ban-
kowym, pozwolity uzyskaé ponad 5,7 mld peso w wyniku dziatain podejmowanych
przez bank centralny (z czego 3,4 mld peso z obnizenia poziomu rezerw obowiaz-
kowych) i prawie 5 mld peso z pozostatych zrédet np. z pomocy migdzynaro-
dowych instytucji finansowych (3750 mln peso). Szczegotowe dane dotyczace zro-
det finansowania odptywu depozytow prezentuje tab. 4.

Tabela 4. Zrddla finansowania odplywu depozytéw ogétem (w min peso)

Operacje BCRA majace na celu Inne Zrédla
zwigkszenie plynnosci plynnosci
Okres operacje ] ] zmniejszenie (w tvm srodki
otwartego F’OZ)’CZ|fI rezerw ogélem |Z migdzynarodowych
rynku dla bankow obowiazkowych funduszy)

20.12.94-28.02.95 369 256 2400 3025 916
01.03.95-31.03.95 436 842 1000 2278 244
01.04.95-14.5.95 15 439 0 454 3762
Ogolem
20.12.94-15.05.95 820 1537 3400 5757 4922

Zrodto: [Dabds, Gomez Mera 1998, s. 13: Iwanicz-Drozdowska 2002, s. 336].
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Szacunkowy koszt kryzysu bankowego w Argentynie, nie biorac pod uwage
ostabienia systemu bankowego, a jedynie rzeczywiscie poniesione koszty. jest oce-
niany na 1,6% PKB. Pomimo ogromu poniesionych kosztéw jest to znacznie
mniejsza kwota niz si¢ spodziewano i znacznie mniejsza niz w przypadku innych
krajow doswiadczajacych kryzyséw bankowych. Swiadczy to trafnosci wyboru i
skutecznosci dziatan, ktérych implementacja pozwolita na ograniczenie kosztow
kryzysu.

7. Podsumowanie

Przypadek Argentyny ukazuje korzysci — w aspekcie relatywnie niewielkiego
makroekonomicznego wptywu — z szybkiej i przemyslanej reakcji wladz na sygnaty
pojawiajacego si¢ kryzysu w systemie bankowym. Spéjne i blyskawicznie podej-
mowane dziatania, jako odpowiedZ na pojawienie si¢ zjawiska paniki bankowe;)
przejawiajacej si¢ w masowym wycofywaniu depozytow, miaty na celu m.in.
zwigkszenie uprawniefi banku centralnego w zakresie petnienia funkcji pozycz-
kodawcy ostatniej instancji, stworzenie systemu gwarantowania depozytow oraz
zatozenie funduszu powierniczego majacego na celu restrukturyzacj¢ systemu ban-
kowego. Dzialania te przebiegaly w dwdch plaszczyznach. Pierwsza to dzialania
majace na celu zazegnanie kryzysu plynnosci w systemie bankowym. Drugim
kierunkiem podejmowanych dziatan bylo natomiast odbudowywanie zaufania spo-
feczenstwa do systemu bankowego, co udalo si¢ uzyska¢ m.in. dzieki przywré-
ceniu systemu gwarantowania depozytow.
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INTERVENTIONAL ACTIVITY TAKEN DURING THE BANKING CRISIS
IN ARGENTINA IN THE YEARS 1994-1995

Summary

The article presents the most important interventional activity taken by the Argentinian authori-
ties, which were connected with bringing under control the banking crisis which took place in the
years 1994-1995. As a starting point there is described the development of banking crises in division
of its main phases are discussed in details and in chronological order. Within the confines of each
phase the remedies taken by Argentinian authorities, in particular these taken by the central bank.
These actions were in two directions. The first group of used remedies consist in decreasing the
shrinking liquidity in the banking system. However, the second group concentrates on restoring con-
fidence to the banking sector.
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