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Wprowadzenie

!apoma w L!acl! !ZlGWl@C!ZleSIQ!YCl!. !ro!la Je] !lOpO!OW upa!rywano w.

eprzedwczesnym za@@ fiskalnej (Kuttner i Posen, 2001);

*zbyt restrykcyjnej polityce pienieznej i deflacji (np. Krugman, 1998);

edrastycznym pogorszeniu bilansow przedsiebiorstw w nastepstwie pekniecia banki
spekulacyjnej (Koo, 2009);

ebraku rzeczywistej restrukturyzacji aktywow bankow, w tym utrzymywanie przy zyciu
przedsiebiorstw - zoombies (Caballero, Hoshi, Kashyap, 2006)

eopoznieniach w restrukturyzacji przedsiebiorstw i zwigzanej z tym niepewnosc
(Kobayashi, 2000)



Hipoteza I
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Hipoteza II
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Hipoteza I i II - interakcje
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Hipoteza III

rezerwy i to nie tylko ze strony bankow, ale tez gospodarstw domowych
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Hipoteza III

Nawet jesli ostroznie zalozy sie, ze zerowe stopy procentowe:

*nie prowadzg do wycofania z bankow zadnej czesci depozytow ulokowanych w nich w
przesztosci (depozyty, ktorych termin pierwotny zapada, sga odnawiane)

enie majg wplywu na stope plynnych rezerw od przesztych depozytow;

tempo wzrostu podazy pieniadza przy danej dynamice bazy monetarnej powinno
zawierac sie¢ w przedziale, ktorego:

edolna granica jest rowna ilorazowi dynamiki bazy monetarnej oraz mnoznika
pienieznego

*g0rna granice wyznacza dynamika bazy monetarne;.

Dynamika podazy pieniadza bedzie rowna:

*dolnej granicy przedziatlu w przypadku, gdy w okresie t+1 gospodarstwa domowe i
przedsiebiorstwa przestana zakladac nowe depozyty lub banki nie bedq udziela¢c nowych
kredytow;

egornej granicy przedzialu, jezeli w okresach od 1 do t+1, zaréwno wspotczynnik
wyplywu gotowki poza system bankowy, jak i stopa plynnych rezerw utrzymywanych
przez banki nie ulegly zadnym zmianom.



Hipoteza IV
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PKB per capita PPP, rok kryzysu

Luka popytowa jako % PKB
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Proba (zgrubnej) weryfikacji hipotez

Korea Pid.
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Trend obliczony dla 10 lat poprzedzajacych kryzys, ekstrapolowany na 10 kolejnych lat po kryzysie.

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych OECD
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Proba (zgrubnej) weryfikacji hipotez
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Proba (zgrubnej) weryfikacji hipotez

Udziat w pelni bezpiecznych aktywow w aktywach ogolem w Japonii (w %)

Towarzystwa Gospodarstwa
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Zrédto: Yamaoka (2009)



Proba (zgrubnej) weryfikacji hipotez

projekty za granica

Aktywa zagraniczne netto sektora bankowego w relacji do PKB (w %)
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Zrédto: MEW (2009)
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Kredyt dla sektora prywatnego w % r/r

Kredyt dla sektora prywatnego jako % PKB
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Agregaty monetarne w relacji do PKB*
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Baza monetarna ==—M2 lub M3 = Kredyt dla sektora prywatnego
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Baza monetarna == M2 lub M3 = Kredyt dla sektora prywatnego
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Podaz pieniadza M2 lub M3*

Baza monetarna*
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Zrédio: IMF IFS, EcoWin Economic
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