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CAPITOLUL L

ABORDARI TEORETICE PRIVIND CRIZELE
FINANCIARE: ISTORIC, NOTIUNE,
TIPURI SI MODELE

1.1. Analiza crizelor din perspectiva istorica

Analizand din perspectiva istoricd evolutia si incidenta
crizelor financiare de-a lungul istoriei (incepand cu secolul
XIX), putem identifica urmatoarele evenimente:

Falimentul statului danez din 1813. Danemarca a fost
implicatd in Razboiul canonierelor din 1807. Aceastd situatie
avea sd cauzeze in final o criza financiara care a rezultat in cele
din urma in intrarea In incapacitate de platd a Danemarcei pe 5
ianuarie 1813.

Panica din 1819 — recesiunea economica SUA / falimentul
bancilor; culminarea primului ciclu economic boom-bust din
America. Panica din 1819 a fost prima criza financiara majora pe
timp de pace din America urmatd de un colaps general al
economiei americane care a persistat pana in 1821. Panica a
anuntat tranzitia natiei de la statutul ei colonial si comercial fatd
de Europa la o economie dinamica, caracterizata din ce In ce mai
mult de imperativele financiare si industrial ale capitalismului
laissez-faire si expusa ciclurilor economice.

Desi generatd de modificarile pietii globale ca urmare a
razboaielor napoleoniene, gravitatea incetinirii economice a
fost datd de speculatiile excesive din domeniul terenurilor
publice, alimentate de problema necontrolata a banilor de hartie
de la banci si de ingrijorarile din mediul de afaceri.

Cea de-a Doua Banca a Americii (BUS), ea insdsi
profund implicatd in aceste practici inflationiste, a cadutat sa



reglementeze piata creditelor bancare prin initierea unei
reduceri puternice a Tmprumuturilor sucursalelor din vest,
incepand din 1818. Nereusind sa furnizeze moneda metalica in
momentul n care li s-au furnizat propriile bancnote de catre
BUS, bancile de stat au inceput sa reducd numarul mare de
ferme ipotecate si proprietati comerciale pe care le-au finantat.
Panica financiard care a rezultat, acompaniatd de o revenire
bruscd a productiei de agricultura din Europa din 1817 a
condus la falimente in masa si o explozie a somajului.

Dezastrul financiar si criza au provocat o ura populara fata
de banci si de intreprinderile comerciale, si 0 convingere generala
ca politica economicd a guvernului federal era in mod
fundamental gresitd. Americanii, pentru prima data, s-au implicat
in politicd pentru a-si apdra interesele economice locale.

,»Noil” Republicani si Sistemul lor american — protectia
preturilor, imbunatatirile interne si BUS — au fost puternic
criticati, determinand o apdrare viguroasd. Aceastd nemultumire
generald ar fi fost mobilizatd de Democraticii-Republicani in
aliantd cu ,,Vechii” Republicani si de o intoarcere la principiile
jeffersoniene ale unui guvern limitat, constructia stricta a
Constitutiei. Panica din 1819 a marcat sfarsitul Erei bunelor
sentimente si nasterea nationalismului lui Jackson.

Panica din 1825 — recesiunea economica generala
britanica in care multe dintre bancile britanice au intrat in
faliment si Banca Angliei a fost aproape de faliment. Panica din
1825 a fost o prabusire a pietii bursiere care a inceput din Banca
Angliei, fiind generatd in parte de investitiile speculative in
America Latind, inclusiv 1n tara imaginara numita Poyais. Criza a
fost resimtitd cel mai serios in Anglia unde a provocat inchiderea
a sase banci londoneze si saizeci de banci de provincie din Anglia,
dar s-a simtit si pe pietele din Europa, America Latind si Statele
Unite. O infuzie de rezerve de aur din partea Banque de France a
salvat Banca Angliei de la un colaps total.

Panica a fost denumitd drept prima criza economic
modernd neprovocatd de un eveniment extern, precum un
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razboi si, prin urmare, inceputul ciclurilor economice moderne.
Perioada napoleoniand a fost exceptional de profitabild pentru
toate sectoarele sistemului financiar britanic si actiunile
monetare expansioniste Intreprinse 1n timpul tranzitiei
economia de razboi la cea de pace a determinat o crestere a
prosperitatii si a riscurilor speculative. Avantul pietii bursiere a
devenit o buld si bancile prinse in aceastd euforie au dat
imprumuturi riscante.

Panica din 1837 — recesiunea economica generala din
SUA / falimentul bancilor, a provocat o criza de 5 ani. Panica
din 1837 a reprezentat o crizd financiard in SUA care a
provocat o mare recesiune ce a durat pana la mijlocul lui 1840.
Profiturile, preturile si salariile au scazut in timp ce somajul a
crescut. Panica a avut cauze interne si externe. Practicile
speculative de Tmprumut din statele vestice, un declin puternic
al preturilor la bumbac, o buld imobiliara in prabusire, fluxurile
internationale de numerar si politicile de creditare restrictive
ale Marii Britanii au fost la originea acestei panici. Pe data de
10 mai 1837, bancile din New York au suspendat platile in
numerar, ceea ce a Iinsemnat cd acestea nu mai puteau
riscumpara bancnote comerciale la valoarea lor nominali. In
ciuda unei scurte reveniri in 1838, recesiunea a persistat
aproximativ 7 ani. Bancile s-au inchis, afacerile au esuat,
preturile au scdzut si mii de muncitori au ramas fara un loc de
munca. Rata somajului a ajuns chiar si la 25% in anumite zone.
Anii Incepand din 1837 si padna in 1844 au fost, general
vorbind, ani de deflatie a salariilor si a preturilor.

Panica din 1847 — un colaps al pietelor financiare
britanize asociat cu sfarsitul avantului transportului feroviar din
1840. Panica din 1847 a Inceput ca un colaps al pietelor financiare
britanice asociat cu sfarsitul avantului industriei feroviare din
1840. In vederea stabilizarii economiei britanice, s-a adoptat Bank
Charter Act din 1844. Aceastd lege fixa o cantitate maxima de
bancnote care putea fi pusd in circulatie la un moment dat si
garanta faptul c@ fonduri de rezerva concrete de aur si argint sunt
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tinute ca rezerva pentru a veni in sprijinul banilor pusi in
circulatie. Mai mult, Legea prevedea ca furnizarea banilor de
circulatie ar putea sa creasca doar daca rezervele de aur si argint
cresteau proportional. Cu toate acestea, in 1847, Legea Peel
Banking a fost evitatd atunci cand Banca Angliei a solicitat
suspendarea Bank Charter Act. Acest lucru a cauzat o inflatie
monetard excesiva provocata de Banca Angliei si de operatiunile
bancare cu rezerve fractionare. Aceasta evitare a Peel Banking
Act a determinat Panica din 1847.

Panica din 1847 a adus la lumind un mare numar de
societdti comerciale ,,nesdnatoase” si comertul a devenit in
general mai curat; acest lucru a durat pand in 1855. Explicatia
data de economistul spaniol Jesus Huerta de Soto, de traditie
austriaca, se bazeaza pe Teoria austriacd a ciclului de afaceri:
,,incepﬁnd cu 1840, expansiunea creditarii a fot reluata in Marea
Britanie si s-a raspandit in Franta si Statele Unite. Mii de
kilometri de cale ferata au fost construite si piata bursierd a intrat
intr-o perioada de crestere continua care a favorizat in principal
piata feroviard. A inceput deci o miscare speculativa care a durat
pana 1n 1846, cand criza economica a lovit Marea Britanie.

Este interesant de notat ca pe 19 iulie 1844, sub
conducerea lui Peel, Anglia a adoptat Bank Charter Act, care a
reprezentat triumful Scolii Monetare Ricardo si a interzis
emisiunea de bancnote negarantate 100% cu aur. Cu toate
acestea, aceastd prevedere nu a fost stabilitd 1n relatie cu
depozitele si Imprumuturile, volumul acestor a crescut de 5 ori
in doar 2 ani, ceea ce explicd raspandirea speculatiei si a
severitatii crizei care a erupt in 1846”.

Panica din 1857 — recesiunea economica generala din
SUA / falimentul bancilor. Panica din 1857 a fost o panica
financiard in SUA cauzata de declinul economiei internationale
si de supra-expansiunea economiei nationale. Din cauza
interconectivitdtii economiei mondiale din timpul anilor 1850,
criza financiara care a Inceput la sfarsitul anului 1857 a fost
prima crizi economici mondiali. In Marea Britanie, guvernul
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Palmerston a ocolit prevederile Peel Banking Act din 1844, care
stipulau ca rezervele de aur si argint sa garanteze cantitatea de
bani pusa in circulatie. Aceastd evitare a prevederilor legale a
declansat Panica in Marea Britanie. Prabusirea SS Central
America a contribuit la panica din 1857, in timp ce bancile din
New York asteptau o mult necesard livrare de aur; nu si-a
revenit financiar decat mult dupi rizboiul civil. Incepand cu
septembrie 1857, incetinirea financiara nu a durat pentru mult
timp; in orice caz, o revenire adecvata nu s-a realizat pand la
Rézboiul civil american. Dupa esecul Ohio Life Insurance and
Trust Company, panica publicd s-a raspandit repede si afacerile
au inceput sa se inchida, industria feroviara a traversat un declin
financiar si sute de muncitori au fost concediati. De vreme ce
anii imediat Tnaintea Panicii din 1857 au fost prosperi, multe
banci, comercianti si fermieri au profitat de oportunitate pentru
a-si asuma riscuri cu investitiile lor si de indata ce preturile de pe
piatd au Inceput sa scadd, acestia au inceput sa resimtd rapid
efectele panicii financiare.

Panica din 1866 — criza Overend Gurney (in principal
britanica). Panica din 1866 a fost o iIncetinire financiara
internationald care a insotit esecul Overend, Gurney and
Company din Londra si abandonarea corso forzoso a etalonului
argint din Italia.

Panica din 1873 — recesiunea economica americand
generala / falimentul bancilor, cunoscuta drept Marea Criza
de 5 ani. Panica din 1873 a fost o crizd financiara care a
provocat o criza in Europa si in America de Nord care a durat
din 1873 pani in 1879, si chiar mai mult in anumite tiri. In
Marea Britanie, spre exemplu, au inceput doud decenii de
stagnare cunoscute drept ,,Lunga Criza” care a slabit structurile
economice de conducere ale tarii. Panica a fost cunoscuta drept
»Marea Criza” pana cand evenimentele din anii 1930 au depasit
amploarea acesteia.

Panica din 1873 si criza ulterioard au avut cateva cauza
determinate a caror importantd relativd este dezbatuta de
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istoricii economici. Inflatia postbelicd, investitiile speculative
raspandite (in mod coplesitor iIn domeniul feroviar), un deficit
comercial important, repercusiunile dislocarii economice din
Europa rezultate din Rézboiul franco-prusian (1870-1871),
pierderi de proprietdti in incendiile din Chicago (1871) si
Boston (1872) si alti factori au generat tensiuni puternice
asupra rezervelor bancare care au scazut drastic in New York
in perioada septembrie — octombrie 1873 de la 50 de milioane
de dolari la 17 milioane de dolari.

Primele simptome ale crizei au fost esecurile financiare
din capitala austro-ungard, Viena, care s-au raspandit aproape
in toatda Europa si in America de Nord pana in 1873.

Panica din 1884. Panica din 1884 a fost o panicd in
timpul Recesiunii din 1882-1885. Rezervele de aur ale Europei
au fost epuizate si bancile nationale din New York, cu
aprobarea tacitd a Departamentului Trezoreriei Americane, au
oprit investitiile in restul teritoriului Americii si au solicitat
rambursarea creditelor n curs. O crizd mai mare a fost evitata
cand Casa de compensatic a New Yorkului a salvat bancile
care riscau sd dea faliment. Cu toate acestea, firma de investitii
Grant & Ward, Banca Marine Bank din New York, si Penn
Bank din Pittsburgh impreuna cu mai mult de 10.000 de firme
mai mici au dat faliment.

Panica din 1890. Criza Baring sau Panica din 1890 a
fost o recesiune severd, desi mai putin grava decat alte panici
ale epocii, totusi este cea mai faimoasd crizd a datoriei
suverane din secolul XIX.

A fost declansata de situatia aproape de insolventa in
care s-a aflat Banca Baring din Londra. Barings, condusa de
Edward Baring, primul Baron Revelstoke, a intrat in faliment
in noiembrie 1890 in principal din cauza riscului excesiv
asumat pentru investitiile proaste din Argentina. Argentina
insasi a suferit mult in timpul recesiunii din 1890, PIB real
scazand cu 11% intre 1890 si 1891. Un consortiu international
condus de William Lidderdale, guvernator al Bancii din
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Anglia, inclusiv Rothschilds si majoritatea bancilor londoneze
importante, au creat un fond de garantare a datoriilor Barings,
evitand deci o criza mai mare. Natty Rothschild a remarcat ca
dacd acest lucru nu s-ar fi intamplat, poate Intregul sistem
bancar privat londonez s-ar fi prabusit, ceea ce ar fi cauzat o
catastrofd economica de proportii. Neincrederea financiara
internationala generatd de aceastd crizd a contribuit la
spargerea bulei din economia Braziliei, care si-a madrit
dimensiunile incd din deceniul anterior, anticipand atat sfarsitul
el asteptat precum si criza financiard care a urmat in tara
respectivd, care la randul ei, alaturi de crizele din Argentina si
Uruguay, au diminuat dramatic cantitatea de bani trimisa de
imigrantii europeni In tdrile lor de origine, afectind de
asemenea si economiile de peste ocean 1n anii 1890.

Criza Barings a avut un efect asupra Statelor Unite. John
T. Flynn a scris in cartea lui din 1932: | Esecul Marii Britanii din
anul precedent [1890] a scuturat Londra si restul lumii
financiare. America a fost la adapost de efectele cele mai
virulente datoritd unei recolte de grau bogate. Dar anul urmator
toate fortele tensiunilor comerciale s-au adunat, desi tara abia a
realizat acest lucru. Aurul parasea tara intr-un ritm ingrijorator”.

Panica din 1893 — o panica in SUA a marcat colapsul
exceselor in construirea de cai ferate si finantarea fragila din
domeniul feroviar, care a determinat o serie de falimente de
banci. Panica din 1893 a fost o crizd economicd severd in
America care a inceput in 1893. Asemanator celei din 1873, a
fost marcata de colapsul exceselor din domeniul constructiilor
de cai ferate si de finantarea fragila din acest sector, rezultand
intr-o serie de falimente bancare. O componentd a
supraconstruirii i a bulei din sectorul feroviar a fost cursa dupa
rezervele de aur. Panica din 1893 a fost cea mai gravad criza
economica din SUA din acea vreme.

Criza bancara australiana din 1893. Criza bancara din
1893 s-a produs 1n Australia in momentul in care cateva banci
comerciale din coloniile din Australia s-au prabusit.
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