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1. Wstep

Lata dziewig¢édziesiate to okres, w ktdrym natgzenie wystgpowania kryzysow
bankowych znacznie si¢ zwigkszyto. Stato si¢ tak za sprawg zmian na mi¢dzynaro-
dowych rynkach finansowych, powodowanych przede wszystkim przez globaliza-
cje, liberalizacje i deregulacjg¢ tych rynkéw. Skala tych zmian, a takze ich gwal-
townos¢ spowodowaty wigksza podatno$¢ gospodarek na kryzysy finansowe. Ni-
niejszy artykut jest prezentacja — w uktadzie poréwnawczym — przyczyn, przebiegu
i podejmowanych dzialan zaradczych oraz konsekwencji kryzyséw bankowych,
ktdére mialy miejsce w latach dziewig¢édziesigtych w Argentynie i Paragwaju.

2. Przyczyny kryzysé6w bankowych w Argentynie i Paragwaju

Sytuacja zarbwno Argentyny, jak i Paragwaju ulegla zasadniczym zmianom na
poczatku lat dziewigédziesiatych, kiedy to rozpoczgto wprowadzanie gltgbokich re-
form spoleczno-gospodarczych, ktére miaty na celu stworzenie lepszych warun-
kéw rozwoju krajéw. W Paragwaju przeprowadzono w tym okresie liczne reformy,
takie jak: unifikacja kursu walutowego i uplynnienie guarani, liberalizacja stop
procentowych w latach 1990-1991, wprowadzenie rynkowych instrumentéw mone-
tarnych czy ztagodzenie restrykcji natozonych na pozyczki denominowane w ob-
cych walutach. Zmiany te miaty na celu m.in. poprawg alokacji zasob6éw i pozwoli-
ty lepiej dostosowac transakcje finansowe do warunkéw rynku.
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W Argentynie zas w 1991 r. 6wczesny minister gospodarki D.F. Cavallo roz-
poczatl radykalne reformy gospodarcze, wprowadzajac ustawa o wymienialnosci
(Convertibiliry Law) pakiet reform dotyczacych systemu monetarnego i fiskalnego,
panstwa, handlu i zabezpieczenia spolecznego (szerzej [1]). Ten odwazny
i innowacyjny plan mial zrestrukturyzowa¢ gospodarke¢ oraz stworzy¢ warunki za-
pewniajace  osiagnigcie  dlugotrwalej  stabilnosci  finansowej.  Jedna
z najwazniejszych zmian, jakie wprowadzal plan, bylo oparcie systemu monetar-
nego kraju na automatyzmie dziatania izby walutowej, ktéra w istocie przypomina-
la bank centralny, ale o bardzo ograniczonych mozliwosciach udzielania kredytu
refinansowego. Ustanowiono sztywny kurs peso do dolara — w relacji 1:1, co miato
zakonczyc¢ okres niszczacej gospodarke inflacji.

Wprowadzenie planu wymienialnosci byto uwazane za punkt zwrotny w histo-
rii Argentyny — byto zwiastunem gtebokich reform monetarnych i fiskalnych, sze-
rokiej deregulacji krajowego rynku, prywatyzacji wigkszosci panstwowych pod-
miotéw, liberalizacji handlu, ograniczenia kontroli kapitatu, czyli — ogélnie rzecz
ujmujac — stworzenia warunkéw makroekonomicznych sprzyjajacych inwestycjom
zagranicznym. Wprowadzenie systemu wymienialnosci w Argentynie pozwolito
opanowac hiperinflacj¢, ktéra w 1989 r. wynosita ponad 3000%, a w 1990 r. ponad
2300%. W 1991 r. spadia ona z tak wysokiego poziomu do ok. 170% i obnizata si¢
z kazdym kolejnym rokiem (tab. 1).

Tabela I. Ksztaltowanie si¢ PKB i inflacji w Argentynie i Paragwaju

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Argentyna
PKB (%) -7 -13 10,5 10,3 6.3 5.8 -2,8 55 8,1
Inflacja (%) | 3079,5 | 23140 | 171,7 249 63,9 4,2 34 0,2 0,5
Paragwaj
PKB (%) 5.8 3,1 2,5 1.8 4.1 31 4,7 1.3 2,6
Inflacja (%) 26,4 38,2 24,3 15,1 18,3 20,6 13,4 9,8 7,0

Zrédlo:  opracowanie wiasne na podstawie [10].

Pomimo pozytywnych zmian ekonomicznych i gospodarczych, w obu krajach
osiagnig¢tych dzigki opisanym powyzej reformom, pozostawato wcigz wiele nie
rozwigzanych probleméw, ktére pozostawiaty kraje niestabilnymi i podatnymi na
kryzysy.

Analiza przyczyn wybuchu kryzysu bankowego w Argentynie w latach 1994-
-1995 wskazuje, ze kryzys ten byl w pewnym stopniu skutkiem szokéw zewnetrz-
nych, ale ukazat takze stabosci systemu finansowego i gospodarki argentynskiej'.
Wspomniany szok zewngtrzny dotyczyt negatywnego wplywu na sytuacje w Ar-

! Szerzej na temat przyczyn wybuchu kryzysu argentyniskiego — [S, s. 124-136].
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gentynie wybuchu kryzysu w Meksyku w grudniu 1994 r. oraz zwiazanej z nim
dewaluacji meksykanskiego peso. Okazato si¢ bowiem, ze wydarzenia w Meksyku
zwiekszyly obawy inwestoréw dotyczace mozliwosci dewaluacji argentynskiej wa-
luty, ale przede wszystkim zmienily ocen¢ Argentyny w oczach inwestoréw, co by-
o pierwszym sygnatem do rozpoczgcia wycofywania kapitatu zagranicznego. Ta
utrata zaufania do Argentyny i zwiazany z tym odptyw kapitatu zagranicznego by-
ty takze skutkiem duzej niestabilnosci makroekonomicznej tego kraju, zwiazanej
m.in. z wysokim deficytem budzetowym oraz deficytem obrotéw biezacych.

Utrata zaufania inwestoréw zagranicznych i wzrost ryzyka kraju doprowadzity
w krétkim czasie takze do utraty przez deponentéw zaufania do systemu bankowe-
go, co dato poczatek panice bankowej. Na te panike miata réwniez wplyw nie naj-
lepsza kondycja finansowa argentynskiego sektora bankowego, wynikajaca przede
wszystkim ze zlej sytuacji bankéw lokalnych, zlej jakosci ich portfeli kredytowych,
a takze niedostatecznej kompetencji kadr zarzadcéw tych bankéw. Inwestorzy
obawiali si¢ wigc o wyplacalnos¢ wspomnianych wyzej bankéw lokalnych, ale
takze matych bankéw detalicznych i bankéw spétdzielczych oraz panstwowych
bankéw regionalnych.

O ile kryzys bankowy w Argentynie wynikat zaréwno z przyczyn makroeko-
nomicznych, jak i z przyczyn dotyczacych sektora bankowego, o tyle przyczyny
wybuchu kryzysu bankowego w Paragwaju lezaty raczej po stronie sektora banko-
wego.

Bardzo niskie bariery wejscia na rynek, kojarzone z procesami liberalizacji i
deregulacji rynkéw finansowych zapoczatkowanymi w 1989 r., doprowadzity do
masowego pojawiania si¢ bankow i instytucji finansowych, nieraz znacznie nie do-
kapitalizowanych. Nowo powstate instytucje dziataly w systemie finansowym sta-
bo nadzorowanym, o niedoskonatych rozwigzaniach prawnych i regulacyjnych w
warunkach istnienia rozbudowane;j ,,gospodarki podziemnej” z duzym udzialem
szarej strefy. Problemem byly takze: brak odpowiednio wyszkolonych i do$wiad-
czonych kadr instytucji finansowych, uzywanie niewlasciwych wewnetrznych mo-
deli szacowania ryzyka oraz wysoki poziom tzw. kredytéw powiazanych. Wszyst-
ko to skutkowato wzrostem udziatu kredytéw o obnizonej jakosci, problemami z
ptynnoscia i w koncu pojawianiem si¢ niewyptacalnosci wielu bankéw [8, s. 6].

Jako przyczyny wybuchu kryzysu bankowego w Paragwaju nalezy wigc wska-
za¢ przede wszystkim przeprowadzanie liberalizacji i deregulacji finansowej w wa-
runkach istnienia nieefektywnego nadzoru nad dziatalnoicia instytucji finanso-
wych, zbyt niskie wymogi kapitalowe wobec bankéw, niewystarczajace kompeten-
cje 0s6b zarzadzajacych bankami, w tym niegospodarmo$é, nieumiejetne kierowa-
nie, blgdne decyzje i naduzycia finansowe.

Sytuacja finansowa w paragwajskim systemie bankowym przed wybuchem
kryzysu byla zta, co potwierdza raport Banku Swiatowego z 1994 r. Raport ten
glosi, ze wyplacalnos¢ systemu bankowego Paragwaju utrzymywata si¢ w tym cza-
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sie ponizej obowiazujacych standardéw. W ocenie Banku Swiatowego banki po-
trzebowaty ok. 200 min USD, aby sprosta¢ istniejacym regulacjom dotyczacym
minimum kapitatlowego. Spetnienie innych norm, np. wynikajacych z systemu kla-
syfikacji kredytowej, wymagato dodatkowych naktadéw dostarczanych przez wia-
Scicieli bankéw [6, s. 75].

Nalezy jeszcze wspomnieé¢ o konstrukcji sieci bezpieczenstwa obu krajéw. Za-
réwno w Argentynie, jak i w Paragwaju w momencie wybuchu kryzysu bankowe-
go brak byto systemu gwarantowania depozytéw. W Argentynie zostat on zniesio-
ny w wyniku reform gospodarczych w 1991 r., co mialo by¢ sygnalem oparcia sys-
temu bankowego na zasadzie dyscypliny rynkowej’. W Paragwaju za$ banki liczy-
ty na pomoc panstwa w sytuacji ich probleméw finansowych, co zachecato banki
do podejmowania nadmiernego ryzyka w ich dziatalnosci. W obu krajach brak byto
zatem sformalizowanego systemu gwarantowania depozytéw, co nasilalo obawy
deponentéw o zasoby finansowe ulokowane w bankach.

Podsumowujac analiz¢ przyczyn wybuchu kryzysu bankowego w obu krajach,
nalezy stwierdzi¢, iz skala negatywnych nastepstw jest zazwyczaj mniejsza, jezeli
zrédtem kryzysu sq wylacznie stabosci samego sektora bankowego — tak jak w Pa-
ragwaju — niz gdy na pojawienie si¢ kryzysu maja dodatkowo wptyw czynniki ma-
kroekonomiczne, jak to miato miejsce w Argentynie [2, s. 7].

3. Przebieg kryzysow bankowych i podejmowane
srodki zaradcze

Kryzys bankowy w Argentynie wybucht 20 grudnia 1994 r. jako bezpos$rednie
nastgpstwo wydarzefi w Meksyku, a rozwdj sytuacji kryzysowej mozna podzieli¢
na 4 podstawowe fazy [9, s. 26]:

— faza I - trwajaca od 20 grudnia 1994 r. do konca lutego 1995 r. (faza realokacji
portfela),

— faza II - trwajaca przez caly marzec 1995 r. — masowe wycofywanie depozy-
tow (panika bankowa),

— faza III - trwajaca od kwietnia do potowy maja 1995 r. — zmniejszenie nat¢ze-
nia paniki bankowej,

— faza IV - trwajaca od polowy maja do konca lipca 1995 r. — uspokojenie na-
strojow i1 przywrécenie zaufania do systemu bankowego.

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

2 Szerzej na temat zalezno$ci pomigdzy systemem gwarantowania depozytéw a dyscypling ryn-
kowa — [4, 5. 96-97].



114

Agnieszka Ostalecka

wymienialnosci. Ponadto w celu ograniczenia zjawiska kurczenia si¢ ptynnosci
w systemie bankowym bank centralny rozpoczal proces tworzenia ,,dodatkowej
plynnosci” i jej redystrybucji wewnatrz systemu bankowego. Zrédtami tej dodat-
kowej ptynnosci mialy by¢: redukcja poziomu rezerw, udzielanie odpowiednio za-
bezpieczonych pozyczek przez bank centralny oraz prowadzenie operacji otwarte-
go rynku (repurchase agreements) w granicach okreslonych Prawem wymienialno-
$ci i statutem banku centralnego.

Kolejnym pakietem dzialan zaradczych wprowadzonych jako odpowiedz na
kryzys bankowy oraz zwiazane z nim zjawiska paniki bankowej i runu na banki
byly dzialania zwigkszajace mozliwosé prowadzenia dziatalnosci pomocowej na
rzecz bankéw majacych problemy z ptynnoscia. Dzialania te polegaly na wprowa-
dzeniu do statutu banku centralnego poprawek pozwalajacych rozszerzy¢ zakres
niesionej pomocy w ramach funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji (lender of
last resort) oraz na utworzeniu funduszu powierniczego majacego wspomagaé
bank centralny w tej roli.

W koncu, aby powstrzymaé odptyw depozytéw i przywrdci¢ zaufanie do sys-
temu bankowego, postanowiono przywrécié w III fazie kryzysu system gwaranto-
wania depozytéw. Wprowadzenie systemu gwarantowania depozytéw, jak réwniez
zwycigstwo w wyborach prezydenckich Carlosa Menema, konczace okres duzej
niestabilnosci politycznej, uspokoity nastroje spoleczne i zakonczyly okres nisz-
czacego system bankowy wycofywania depozytéw.

Wybuch kryzysu bankowego w Paragwaju datuje si¢ wlasnie na okres,
w ktoérym Argentyna wychodzila powoli z kryzysu, czyli na maj 1995 r. Jednym z
bezposrednich impulséw byla podana do publicznej wiadomosci informacja
o stwierdzonych brakach na kwotg ok. 4 mln USD w skarbcu Banku Centralnego
Paragwaju (Central Bank of Paraguay — CBP), co wstrzasngto opinia publiczng
i spowodowalo utrate zaufania do systemu bankowego. Nastapito to wéwczas, gdy
stan finansowy sektora bankowego nie byt zbyt dobry. Juz w 1994 r. kilka bankéw,
sygnalizujac problemy z plynnoscia, ubiegato si¢ o finansowe wsparcie z Banku
Centralnego Paragwaju, ktore zostalo im udzielone. Problemy finansowe tych ban-
kéw okazaly si¢ jednak duzo powazniejsze niz pierwotnie przypuszczano. Kiedy
uswiadomiono sobie, ze banki, ktére odczuwaja problemy z plynnoscia, nie pora-
dza sobie same, Bank Centralny Paragwaju otrzymat uprawnienia do opracowania,
a nast¢pnie wprowadzenia strategii majacej na celu ztagodzenie sytuacji w sektorze
finansowym. Strategia ta obejmowata [7, s. 27]:

— interwencj¢ i przej¢cie zarzadzania bankami znajdujacymi si¢ w trudnej sytu-
acji finansowej,

— wsparcie finansowe majace na celu zapewnienie realizacji zobowiazan platni-
czych banku,

— izolacj¢ tych bankéw od reszty systemu finansowego.
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W okresie od maja do lipca 1995 r. bank centralny byt zmuszony do ingerenc;ji
w dzialalnos¢ 4 bankéw oraz 3 instytucji finansowych, a takze jednego towarzy-
stwa depozytowo-pozyczkowego. W sumie udzial tych bankéw i innych instytucji,
w ktérych dziatalno$é bank centralny interweniowal, stanowit 15% wartosci depo-
zytéw w systemie finansowym, z czego 13% przypadalo na same banki. Nast¢pnie
w listopadzie 1995 r. kolejne 3 instytucje finansowe byly przedmiotem interwencji
banku centralnego. Przeprowadzone interwencje ukazaly wiele niedozwolonych
praktyk i obej$¢ prawa, ktére byly nagminnie stosowane w bankach. Znaczna czg$¢
aktywéw ujmowanych w ksiggach rachunkowych nie istniata, wig¢cej niz potowg
kredytow udzielano podmiotom powiazanym, a zaledwie czg¢$¢ zobowiazan ban-
kéw byta wlasciwie ewidencjonowana (2, s. 41]. W nastgpstwie przeprowadzonej
interwencji i stwierdzonych naduzy¢ banki te zostaly przejgte przez panstwo.
Wszystkie te wydarzenia powodowaly utrate¢ zaufania deponentéw do systemu
bankowego. W obawie przed utrata ulokowanych $rodkéw deponenci je wycofy-
wali, co wywotlywalo zjawisko paniki bankowe;j.

W celu odbudowania zaufania do systemu bankowego i powstrzymania tempa
wycofywania depozytéw (wobec braku formalnego systemu gwarantowania depo-
zytéw w tym okresie) bank centralny zapewnil, ze bedzie gwarantowaé depozyty
1inne zobowiazania bankéw. Inng inicjatywa CBP w ramach funkcji pozyczko-
dawcy ostatniej instancji bylo udzielanie bankom dhugoterminowych kredytéw
(maksymalnie na 6 lat) w zamian za wprowadzenie planu naprawczego. P6znie)
za$, gdy zauwazono, ze wiele bankéw nie jest w stanie stosowac sie do zalozen
tych programéw, w listopadzie 1996 r. CBP rozpoczal program wykupu od nich
ztych diugéw [2, s. 44].

Analizujac metody zaradcze zastosowane w Paragwaju, nalezy stwierdzic, ze
poczatkowo wiadze wahaly si¢ z podjeciem $rodkéw prewencyjnych, preferujac w
miar¢ mozliwosci udzielanie pomocy finansowej zagrozonym bankom oraz wyro-
zumiatos¢ w egzekwowaniu przepiséw regulujacych ich dziatalnosc (8, s. 6]. Dzia-
tania te koncentrowatly si¢ przede wszystkim na dostarczaniu zasobéw ptynnosci
bankom cierpiagcym na brak ptynnych srodkéw wskutek wycofywania depozytéw.
Niestety pomoc dla tych bankéw przyszla ze znacznym opéznieniem, co spowo-
dowato zaklécenia w systemie platniczym kraju. Zastosowane metody zaradzity co
prawda chronicznym brakom ptynnosci w systemie bankowym, okazaly sie jednak
bardzo kosztowne dla banku centralnego’. Ponadto — wprowadzone metody zarad-
cze tylko tagodzity nastgpstwa kryzysu bankowego, a nie docieraty do Zrédta pro-
blemu. Dzig¢ki nim mozliwe bylo opanowanie zjawiska runu na banki, ale nie roz-
wigzaty one probleméw zwiazanych ze stabym nadzorem, nadmiernym ryzykiem

} Na przykiad warto$¢ kredytéw redyskontowych udzielonych bankom komercyjnym siegneta
700 mld guarani, co stanowito 4% PKB. Warto$§¢ za$ udzielonych kredytéw diugoterminowych to
kolejne 1,1% PKB.
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w dzialalno$ci bankéw, niekompetencja zarzadéw bankéw, wskutek czego dziata-
nia te pozostawity system podatny na szoki i kryzysy w przysztosci.

Bardziej spéjny pakiet $rodkéw zaradczych wprowadzila Argentyna, chociaz
sam przebieg kryzysu bankowego byt tam o wiele cigzszy m.in. ze wzgledu na do-
$wiadczenia tego kraju w przeszlosci. Doswiadczenia bowiem zwiazane z po-
przednim kryzysem bankowym wywarly negatywny wptyw na zachowania inwe-
stor6w i deponentéw. W obawie przed mozliwoscia ponownego ,,zamrozenia”
depozytéw (jak to bylo w przesztosci) rozpoczeli oni wycofywanie kapitatu juz na
pierwsze sygnaly pojawiajacego si¢ kryzysu bankowego.

Niemniej jednak pakiet zastosowanych srodkéw zaradczych obejmowal - poza
wspomaganiem ptynnosci bankéw — takze dziatania majace na celu przywrécenie
zaufania do systemu bankowego, takie jak: wprowadzenie systemu gwarantowania
depozytéw, prywatyzacja nieefektywnych bankéw panstwowych, likwidacja lub
konsolidacja nierentownych instytucji, wzmocnienie regulacji ostroznosciowych
1 nadzoru nad bankami oraz zezwolenie bankom zagranicznym na duze uczestnic-
two we wzmocnieniu kapitalowym sektora bankowego [3, s. 338].

4. Skutki argentynskiego i paragwajskiego
kryzysu bankowego

Jak wspomniano powyzej, przebieg kryzysu bankowego w Argentynie byl
o wiele cigzszy niz w Paragwaju, co zdaje si¢ potwierdzaé tez¢ o tym, ze konse-
kwencje sa powazniejsze, gdy zrédlem kryzysu sa poza problemami w systemie
bankowym takze stabosci makroekonomiczne. Dla poréwnania: odptyw depozytéw
w Paragwaju do konca 1995 r. wyniést zaledwie 2% bazy depozytowej sprzed kry-
zysu, podczas gdy w Argentynie odptyw ten byl 10 razy wiekszy. W Paragwaju
bowiem wystgpowalo w zasadzie wylacznie zjawisko ,ucieczki do jakosci” (flight
to quality), polegajace nie tyle na wycofywaniu §rodkéw poza system bankowy, ile
raczej na przenoszeniu ich z bankéw zagrozonych do bardziej bezpiecznych. Przy
tym jako bardziej bezpieczne postrzegane byty banki panstwowe oraz banki zagra-
niczne, liczono bowiem, ze ich depozyty beda gwarantowane badz przez pafistwo,
badz przez jednostki macierzyste w przypadku tych drugich. Dlatego tez, oceniajac
wplyw kryzysu w Paragwaju na system bankowy, mozna zauwazy¢ jego zréznico-
wany wplyw na poszczegdlne rodzaje bankéw. Najwigcej depozytéw stracity kra-
jowe banki prywatne na rzecz bankéw panstwowych i bankéw zagranicznych.

Takze wplyw kryzysu na sfer¢ realng byl w Argentynie duzo silniejszy. W kra-
Ju tym nastapit wyrazny spadek aktywnosci ekonomicznej: PKB spadto z poziomu
5,8% w 1994 1. do poziomu 2,8% w roku nastgpnym. W Paragwaju spadek aktyw-
nosci ekonomicznej byt duzo mniejszy. W obu krajach natomiast wpltyw kryzysu
bankowego na poziom inflacji mozna okresli¢ jako niewielki.
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5. Podsumowanie

Analiza kryzyséw bankowych w obu krajach wykazata, ze zrédlem kryzysu w
Paragwaju byly gtéwnie stabosci sektora bankowego, podczas gdy w Argentynie
oprécz probleméw sektora bankowego byly to réwniez przyczyny makroekono-
miczne. Kryzys w Argentynie mial zdecydowanie ci¢zszy przebieg, w szczegdino-
$ci duzo intensywniejsze bylo zjawisko paniki bankowej 1 powodowany nig wy-
pltyw depozytow, stad i konsekwencje tego kryzysu byly powazniejsze. Wplyw na
jego przebieg mialy réwniez czynniki spoleczno-polityczne. W tamtym okresie
bowiem istniata ogromna niepewnos$¢ co do ksztaltu przyszlej sceny polityczne;,
zwiazana z wyborami prezydenckimi. Ta niepewnos$¢ w powiazaniu z doswiadcze-
niami z przeszlosci powodowata ograniczone zaufanie do politykéw, a takze do ca-
fego systemu bankowego, skutkujace wycofywaniem depozytéw juz po pierwszych
oznakach zblizajacego si¢ kryzysu. Pozytywnie natomiast mozna ocenié¢ podejmo-
wane przez wladze $rodki zaradcze majace na celu zaréwno dostarczanie ptynnosci
bankom, jak i przywrécenie zaufania deponentéw do systemu bankowego. W Pa-
ragwaju za$ sam przebieg kryzysu bankowego mial zdecydowanie tagodniejszy
przebieg, ale mozna mie¢ zastrzezenia do sposobu reakcji wiadz na sytuacje kryzy-
sowa. Na krytyke zashuguje op6znienie w reakcji wladz na pojawianie si¢ kryzysu
oraz stosowanie w jego poczatkowej fazie srodkéw w postaci nieegzekwowania
przez nadzér norm ostroznos$ciowych, np. dotyczacych minimum kapitatlowego czy
poziomu rezerw, zamiast srodkéw zmierzajacych do rozwiazania probleméw w
systemie bankowym.
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COMPARATIVE ANALYSIS OF BANKING CRISES
IN ARGENTINA AND PARAGUAY

Summary

The aim of this article is to conduct the comparative analysis of banking crises in two Latin
American countries e.g. Argentina and Paraguay, which took place in the 1990s. This analysis is
made in the following areas: reasons of banking crises outbreak, crisis development and authorities’
response to the banking crisis and consequences of banking crisis to both countries.
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