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STRESZCZENIE / ABSTRACT

Artykut stanowi gleboka analize globalnego kryzysu finansowego, interpretowanego jako
nierozwigzywalna sprzeczno$¢ miedzy autonomiczng logika pomnazania kapitalu a fundamentami
racjonalnego spoleczenstwa. Autor, opierajac sie na dorobku Alana Blindera, szczegétowo omawia
mechanizmy, ktére doprowadzily do zalamania, w tym nadmierng dZwignie finansowa, sekurytyzacje oraz
rozw0j bankowosci cienia. Tekst rzuca swiatlo na kluczowe reformy regulacyjne, takie jak ustawa Dodd-
Frank i standardy Bazylea III, analizujqc ich skutecznos¢ w kontekscie problemu instytucji zbyt duzych, by
upas¢. To istotne studium nad psychologig rynku wedlug Minsky'ego oraz etycznymi dylematami polityki

monetarnej i roli panstwa jako pozyczkodawcy ostatniej instancji.

This article provides a thorough analysis of the global financial crisis, interpreted as an irreconcilable
contradiction between the autonomous logic of capital accumulation and the foundations of a rational
society. Drawing on the work of Alan Blinder, the author provides a detailed discussion of the mechanisms
that led to the collapse, including excessive leverage, securitization, and the rise of shadow banking. The
text sheds light on key regulatory reforms such as the Dodd-Frank Act and Basel III standards, analyzing
their effectiveness in addressing the too-big-to-fail problem. This is a significant study of Minsky's market

psychology and the ethical dilemmas of monetary policy and the role of the state as lender of last resort.

Artykut analizuje globalny kryzys finansowy jako symptom glebokiej sprzecznosci miedzy
logika kapitalu a fundamentami nowoczesnych spoleczenstw opartych na racjonalnym
uzasadnianiu. Kryzys obnazyt destabilizujacq nature stabilno$ci i toksyczny zwigzek kredytu z
nieruchomosciami, prowadzac do interwencji wiadz, ktére cho¢ szybkie, byly ograniczone i
dorazne. Wprowadzenie regulacji takich jak ustawa Dodda-Franka i Bazylea III stanowi prdébe

przywrécenia symetrii miedzy rynkiem finansowym a decyzjami publicznymi, jednak krytycy




wskazujq na utrzymujace sie ryzyko i zbyt niski poziom kapitalu wlasnego bankow. Artykul
podkresla asymetrie w ratowaniu instytucji finansowych w poréwnaniu z pomocq dla
kredytobiorcow oraz prezentuje dziesie¢ "przykazan finansowych" Alana Blindera jako probe
skondensowania lekcji kryzysu w zbior norm, ktérych ignorowanie prowadzi do ryzyka. Analiza
porownawcza Skandynawii i Niemiec pokazuje, ze pamieC instytucjonalna i wdrozenie
formalnych zasad ostroznosci sa kluczowe w zapobieganiu kryzysom. Ostatecznie, artykut
stawia pytanie o mozliwo$¢ pogodzenia dazenia do efektywno$ci kapitalowej z wymogiem

funkcjonowania bankoéw jako instytucji zaufania publicznego.

SEOWA KLUCZOWE
kryzys finansowy Alan Blinder aporia logika kapitatu Hyman Minsky stabilno$¢ finansowa
dZwignia finansowa sekurytyzacja Too Big To Fail Dodd-Frank Bazylea III bankowos¢ cienia

ryzyko systemowe makroostroznos¢ pozyczkodawca ostatniej instancji

Aporie finansow: zysk prywatny vs ryzyko publiczne

Gdy spojrzymy na globalny kryzys finansowy przez pryzmat formalno-pragmatycznej rekonstrukcji
dyskursu spotecznego, przestaje on byc¢ jedynie epizodem w historii rynkow. Staje sie raczej symptomem
glebokiej aporii: nierozwigzywalnej sprzecznosci miedzy logika kapitatu, ktéry dazy wylacznie do
samopomnazania, a fundamentem nowoczesnych spoteczenstw, opartym na racjonalnym uzasadnianiu
dziatlan. Sektor finansowy wyniesiono bowiem do rangi quasi-autonomicznego systemu, ktéry operuje
wylacznie w kodzie zysku i straty, pozbawiajac go jednoczesnie gestej sieci instytucjonalnych hamulcow.
Tym samym zerwano kluczowe sprzezenie zwrotne: to, ktére taczyto technokratyczng logike inzynierii

finansowej z dzialaniem ukierunkowanym na wzajemne zrozumienie i spoteczna zgode.

Paradoks Minsky’ego: stabilno$S¢ generuje kryzys

Alan Blinder, rekonstruujgc kryzys za pomoca metafory walacego sie zamku z kart, pokazal rzecz
fundamentalng. System finansowy osiagnat bowiem stopieni barokowej ztozonosci, nie wytwarzajac przy tym
réwnolegle zadnej ,,proceduralnej jednosci uzasadniania” — spoiwa, ktoére nadatoby tej konstrukcji sens z
perspektywy dobra wspoélnego. Kryzys brutalnie obnazyt prawde, ktérg Hyman Minsky sformutowat w

jednym z najbardziej lapidarnych zdan ekonomii: stabilno$¢ jest destabilizujaca. Oznacza to po prostu, zZe im




dtuzej trwa hossa, tym glebiej uczestnicy rynku wierza w mit wiecznej prosperity, co nieuchronnie prowadzi

do wzrostu dzwigni, erozji standardow i w koncu do katastrofy.

Siedem filarow katastrofy: geneza kryzysu 2008

Nie jest przypadkiem, co zreszta potwierdzaja analizy Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, ze
najkosztowniejsze kryzysy rodzq sie z toksycznego mariazu kredytu i nieruchomosci. Scenariusz jest niemal
zawsze ten sam: banki, wraz ze swoim stabiej regulowanym kuzynem, czyli bankowoscia cienia, latami
finansujq banke na rynku mieszkaniowym. Gdy ta w koncu peka, gwattownie zakrecajq kurek z kredytami,

poglebiajac zapasc.

I wlasnie w tym punkcie analityczny chtéd ekonomii zderza sie z ludzkim dramatem. Mieszkanie nie jest
bowiem dla gospodarstwa domowego abstrakcyjnym aktywem, lecz egzystencjalnym centrum, miejscem
zakorzenienia. Gdy zostaje wciggniete w logike nadmiernej sekurytyzacji i dZwigni finansowej, kryzys cen

na wykresach staje sie kryzysem zycia dla milionéw ludzi.

Banka mieszkaniowa: zapalnik kryzysu
egzystencjalnego

Reakcja wtadz monetarnych i fiskalnych byla, co trzeba przyznaé, imponujaco szybka. Byta jednak zarazem
poznawczo ograniczona, stanowita raczej akt gaszenia pozaru niz probe systemowej inzynierii. Rezerwa
Federalna powrdcita do swej klasycznej roli pozyczkodawcy ostatniej instancji, czyli instytucji ratujacej
plynnos¢ systemu w ostatecznosci, lecz uczynita to na skale, o jakiej dziewietnastowiecznemu prorokowi tej
doktryny, Walterowi Bagehotowi, nawet sie nie $nito. Odkurzenie rzadko stosowanej sekcji trzynastej ustawy
o Fed, pozwalajacej udziela¢ pozyczek podmiotom innym niz banki, stato sie momentem, w ktérym granica

miedzy techniczng bankowoscig centralng a polityka ratunkowa zostata z premedytacja zatarta.

Kolejne decyzje tworzyly juz cala mozaike interwencji ad hoc. Przejecie Fannie Mae i Freddie Mac w zarzad
powierniczy, panstwowe gwarancje dla funduszy rynku pienieznego, specjalne linie ptynnosci dla rynku
papieréw komercyjnych, a wreszcie program TARP jako narzedzie dokapitalizowania kluczowych instytucji.
Byla to seria dziatan, ktéra Charles Kindleberger okreslitby zapewne mianem desperackiej, acz w petni
racjonalnej préby zduszenia paniki w zarodku. W tym wlasnie duchu Alan Blinder bronit pdzniej
kontrowersyjnej tezy, ze ratunek dla bankéw, cho¢ politycznie toksyczny, byt ekonomicznie niezbedny. I co

najwazniejsze, w ostatecznym rozrachunku okazat sie dla podatnika relatywnie tani.




Banki centralne: agresywne kroki ratunkowe

Z perspektywy filozofii prawa kryzys postawil wtadze wykonawcza w sytuacji granicznej, zmuszajac ja do
operacji na samej krawedzi legalnosci. W imie dobra wspolnego, utozsamionego ze stabilnoscig systemowa,
trzeba byto na nowo zdefiniowa¢ fundamentalne pojecia upadtosci, wtasnosci i odpowiedzialnosci. Z tej
koniecznosci narodzit sie nowy, osobliwy byt normatywny: instytucja zbyt powiazana, by upas$¢ bez
wywotania katastrofy. Doktryna Too Big To Fail, a precyzyjniej Too Interconnected To Fail, zostala po raz
pierwszy zastosowana z zelazng konsekwencjq, stajac sie odtad gtdéwna osig i punktem odniesienia dla

wszystkich pézniejszych reform.

Wielkos¢ vs powigzania: ewolucja doktryny ratunkowej

Gdy ugaszono najostrzejsza faze pozaru, nadszedt etap, ktéry mozna nazwac¢ konstytucyjng rekonstrukcjq
architektury finansowej. Ustawa Dodda-Franka, mimo swojej monstrualnej objetosci i kompromisowego
rodowodu, instytucjonalizuje kilka fundamentalnych przesunie¢ w mys$leniu o regulacjach. Jedno z nich
polega na potraktowaniu ryzyka systemowego jako odrebnej, niemal metafizycznej kategorii, ktéra wymaga
dedykowanych narzedzi: wyzszych wymogéw kapitalowych dla instytucji systemowo waznych, procedury
ich uporzadkowanej likwidacji, niezaleznego nadzoru nad rynkami instrumentéw pochodnych oraz

wyodrebnienia ochrony konsumentéw finansowych jako osobnej funkcji instytucjonalnej.

Rownolegle na poziomie globalnym Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego finalizowat pakiet Bazylea III,
ktéry po raz pierwszy przyjal wyraznie makroostrozno$ciowy profil. Nie chodzito juz tylko o
mikroostroznosciowe nadzorowanie pojedynczych bankéw, aby nie doprowadzily one do wlasnej
niewyptacalnosci. Chodzito o konstrukcje buforow kapitatlowych i ptynnosciowych, ktére miaty dziata¢
kontrcyklicznie — a wiec gromadzi¢ kapitat w czasach dobrej koniunktury i pozwalac¢ na jego wykorzystanie
w fazie kryzysu. Badania ewaluacyjne Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych pokazaty, ze wyzsze
wymogi kapitalowe dla globalnie systemowo waznych bankéw istotnie zmniejszyty sktonnos¢ tych instytucji

do podejmowania skrajnego ryzyka, nie ograniczajac przy tym realnej akcji kredytowe;j.

Krytycy, tacy jak Martin Hellwig, wskazuja jednak, ze system nadal pozostaje zbyt mocno oparty na
modelach wyceny w warto$ci godziwej i zbyt ztozonych konstrukcjach sekurytyzacyjnych. Co wiecej,
poziom kapitatu wlasnego bankéw, nawet po pelnym wdrozeniu standardéw Bazylea III, z punktu widzenia
zdrowego rozsadku jest nadal niepokojaco niski. W tym miejscu pojawia sie fundamentalna aporia: czy
dazenie do maksymalnej efektywnosci kapitatowej, mierzonej stopa zwrotu z kapitatu wtasnego, moze by¢ w
ogble pogodzone z wymogiem, by banki funkcjonowaty jako instytucje zaufania publicznego, a wiec z

pokaznym marginesem bezpieczenistwa na trudne czasy?




Regulacje Dodda-Franka i Bazylea IIl razem tworza jednak co$ wiecej niz tylko zbiér technicznych
przepis6w. Stanowig one probe przywrdcenia symetrii miedzy logika systemowa rynku finansowego a
proceduralng jednos$cia uzasadniania decyzji publicznych. Wprowadzenie zasady, ze podatnicy nie poniosq
strat przy likwidacji instytucji systemowo waznych, jest normatywnym sygnatem, ze odpowiedzialno$¢ za
ryzyko musi wroci¢ do tych, ktorzy je podejmujg. Oczywiscie jest to raczej idea regulatywna niz twarda
rzeczywistos¢, ale idea taka, jeSli zostaje utrwalona w teksScie prawnym, nieodwracalnie zmienia strukture

oczekiwan wszystkich uczestnikow gry.

Dodd-Frank i Basel lll: fundamenty nowej regulacji

W tej starannie wyrezyserowanej operacji ratunkowej jest jednak akt, o ktorym mdwi sie znacznie ciszej:
dramat masowych eksmisji hipotecznych. Programy pomocowe, takie jak HAMP i HARP, mialy byc¢
apteczka pierwszej pomocy dla tonacych kredytobiorcow, lecz okazaly sie koncepcyjnie minimalistyczne i
biurokratycznie zawite. Blinder trafnie nazywa to ,,wykonaniem zadania niskim kosztem”, co stanowi gorzki
kontrast wobec determinacji i Srodkéw, jakie skierowano do reanimacji wielkich instytucji finansowych. Ten
asymetryczny etos ratowniczy odstania logike, ktora demaskuje Joseph Stiglitz: nowoczesny kapitalizm stat
sie systemem prywatyzacji zyskoéw i uspoteczniania strat. Argument o pokusie naduzycia staje sie za$

wygodnym pretekstem, by odméwi¢ pomocy stabszym.

Fiasko programoéw ostonowych dla gospodarstw
domowych

Dziesie¢ przykazan finansowych, ktére proponuje Blinder, to nie moralizatorski dodatek do ekonomii, lecz
proba stworzenia S$wieckiego katechizmu. Chodzi o skondensowanie bolesnych, strukturalnych lekcji
kryzysu w zbiér twardych, ogélnych norm. Nalezy je czytac tak, jak czyta sie dobre teorie: nie jako liste
poboznych zyczen, ale jako logicznie spdjny system wymogow, ktorych zignorowanie generuje bardzo

konkretne, namacalne ryzyko. To nie jest kwestia wiary, lecz inzynierii systemowej.

Pierwsze przykazanie brzmi: Bedziesz pamietal, Ze ludzie zapominaja. To nic innego jak zsekularyzowana
forma tezy Minsky’ego, wedle ktérej stabilno$¢ nieuchronnie rodzi samozadowolenie, a samozadowolenie
prowadzi do budowy ryzykownych konstrukcji opartych na dzwigni. Sq one odporne na drobne wstrzasy,
lecz katastrofalnie wrazliwe na te duze. Z perspektywy filozofii dziejéw kapitalizmu przypomina to intuicje
Karla Polanyiego — proba stworzenia w pelni samoregulujacego sie rynku musi wywola¢ spoteczny
kontrruch. Tyle ze w Swiecie finansow ten kontrruch nie przybiera formy demokratycznego protestu, lecz

gwaltownego kryzysu.




Drugie przykazanie bezwzglednie odrzuca idee samoregulacji. Okreslenie ,samoregulacja rynkéw
finansowych” jest bowiem oksymoronem w najczystszej postaci. Mozna tu przywola¢ stynne zdanie Johna
Maynarda Keynesa, ze rynki moga pozostawac nieracjonalne dluzej, niz inwestor pozostaje wyptacalny, i
rozszerzyc¢ je na caty system. Rynki potrafia generowac zbiorowe iluzje znacznie dtuzej, niz demokracje sa w
stanie tolerowa¢ masowe bezrobocie. Teza, jakoby dyscyplina rynkowa mogta zastapi¢ nadzor publiczny,

zostata brutalnie sfalsyfikowana przez rzeczywistosc.

Trzecie przykazanie nakazuje ograniczy¢ dzwignie finansowa. W Swiecie, gdzie sekurytyzacja, czyli proces
zamiany kredytéw w zbywalne papiery wartosciowe, transakcje repo, derywaty kredytowe i wehikutly
pozabilansowe tworza wielokrotne warstwy tego samego ryzyka, tradycyjna miara dtugu przestata cokolwiek
znaczy¢. Dlatego wiasnie postulat ,,grubszych poduszek kapitalowych i ptynnosciowych”, ktéry Blinder
powtarza jak mantre, jest w istocie proba przywrocenia przejrzystosci prostego bilansu. Im wiecej kapitatu

wlasnego, tym mniejsze prawdopodobienstwo, ze panika na rynkach zmiecie instytucje z powierzchni ziemi.

Czwarte przykazanie, KISS (Keep It Simple, Stupid), celuje w ztozono$¢. Nowoczesne finanse, jak zauwaza
autor, ,.kwitng na ztozonosci”, lecz czesto jest to ztozonos¢ produkowana instrumentalnie. Jej celem jest
ukrycie marzy projektanta instrumentu i przerzucenie ryzyka na tych uczestnikdw rynku, ktérzy wiedza
mniej. W tym kontekscie pytanie ,,czy ten produkt stuzy realnej gospodarce, czy tylko generuje oplaty dla

emitenta?” staje sie pytaniem nie tylko ekonomicznym, ale w rownej mierze moralnym i prawnym.

Pigte przykazanie domaga sie standaryzacji instrumentéw pochodnych i przeniesienia handlu nimi na
zorganizowane gieldy. To konkretny postulat, by jak najwieksza cze$¢ transakcji wyciggna¢ z ciemnych
korytarzy rynku pozagieldowego (OTC) na otwarta, regulowang przestrzen. Tam zaré6wno wycena, jak i
wzajemne ekspozycje na ryzyko sa widoczne dla nadzorcow, inwestoréw i kontrahentéw. Upadek AIG
pokazal, do czego prowadzi sytuacja, w ktorej jedna firma gromadzi miliardowe pozycje w instrumentach

CDS bez adekwatnego

Dekalog Blindera: dziesie¢ przykazan dla rynkéw

Poréwnanie gospodarek skandynawskich i Niemiec to fascynujace studium tego, jak odmienne tradycje
instytucjonalne filtrujq te same globalne wstrzasy. Kraje nordyckie odrobity bowiem wtasna, bolesng lekcje
podczas kryzysu bankowego w latach 90. XX wieku. Tamto do$wiadczenie wymusito glebokie
przewarto$ciowanie roli panstwa, prowadzac do czeSciowej nacjonalizacji, bolesnej restrukturyzacji i
ostatecznie reprywatyzacji sektora. Co wazniejsze, zrodzilo trwalg kulture wysokich wymogow
kapitatowych i $cistej wspotpracy organéw nadzoru. Byla to terapia szokowa, ktdrej efekty mialty okazac sie

dhugofalowe.




W rezultacie banki skandynawskie wchodzity w globalny kryzys lat 2007-2009 z relatywnie mocnymi
bilansami, cho¢ z istotna ekspozycja na rynek nieruchomosci. Po tamtym wstrzasie regulacje w Szwecji,
Norwegii, Danii i Finlandii przybraty jeszcze bardziej makroostroznosciowy charakter, z wysokimi buforami
kapitatlowymi i czujnym monitoringiem dlugu gospodarstw domowych. A jednak, jak pokazuja analizy
bankéw centralnych, nordycki system pozostaje wrazliwy. Jego pieta achillesowa jest wysoki poziom
zadluzenia prywatnego i dominujqca rola kredytow mieszkaniowych. Dlatego ostatnie decyzje o luzowaniu
regulacji, jak podniesienie wskaznika LTV, czyli relacji kwoty kredytu do wartosci zabezpieczenia, do 90 %
w Norwegii, rodza niepokojace pytanie: czy aby nie wchodzimy w kolejng iteracje mechanizmu

Minsky’ego?

Niemcy stanowia przypadek dalece bardziej schizofreniczny. Z jednej strony federalna struktura systemu
bankowego, z silng pozycja lokalnych bankéw oszczednosciowych i spétdzielczych, okazata sie kotwica
stabilnosci. To wlasnie te regionalne instytucje zapobiegly ostrzejszemu zamrozeniu akcji kredytowej,
podtrzymujac finansowanie dla matych i srednich przedsiebiorstw. Z drugiej strony segment Landesbanken,
czyli bankéw nalezacych do krajéw zwiazkowych, wykazat spektakularne sktonnosci do hazardu. Inwestujac
w toksyczne instrumenty oparte na amerykanskich hipotekach, doprowadzit do strat dalece

przewyzszajacych jego udziat w aktywach calego systemu.

Mozna zatem zaryzykowac teze, ze Skandynawia wyciggneta wnioski z wtasnego kryzysu na dtugo przed
globalnym zalamaniem, wdrazajac kulture ostroznosci i wysokiego kapitalu. Niemcy natomiast nie zdotaty
przetozy¢ bolesnej lekcji Landesbanken na systemowa reforme, zbyt dtugo tolerujac hybrydowa, publiczno-
komercyjng strukture z silnymi politycznymi zachetami do ryzyka. To por6wnanie uczy, ze pamiec
instytucjonalna nie jest prosta funkcja glebokosci kryzysu. Wynika raczej z tego, czy traumatyczne
doswiadczenie zostaje przetworzone w formalne zasady i praktyki, czy tez pozostaje jedynie polityczna

anegdota.

Skandynawia i Niemcy: instytucjonalne Zzrédta

odpornosci

Okazato sie, ze wyjscie z polityki nadzwyczajnej jest zadaniem dalece trudniejszym niz samo gaszenie
pozaru. Fed, ktorego bilans wzrost z dziewieciuset miliardow do niemal trzech bilionéw dolaréw, stangt —
obcigzony ogromem nadmiernych rezerw w systemie bankowym i zerowymi stopami procentowymi —
wobec dylematu, ktéry Markus Brunnermeier trafnie zdiagnozowal. Byt to wyboér miedzy powolnym
grzeznieciem w bagnie dlugotrwalej stagnacji a ryzykownym lotem na skrzydtach nowej banki aktywdw,
podsycanej tanim pienigdzem. Innymi stowy, wybor miedzy Spiaczka a goraczka, bez gwarancji powrotu do

zdrowia.




Réwnolegle Europa przezywala swdj ,,wielki wstrzas wtérny” w postaci kryzysu zadtuzenia, ktéry trawit
Grecje, Portugalie, Irlandie, Hiszpanie i Wilochy, grozac rozerwaniem catej strefy euro. Stynna deklaracja
Mario Draghiego, ze uczyni wszystko, co konieczne dla ratowania wspdlnej waluty, oraz wprowadzenie
programu OMT, czyli obietnicy potencjalnie nieograniczonego skupu krotkoterminowych obligacji krajow
znajdujacych sie w trudnej sytuacji, staty sie europejskim odpowiednikiem amerykanskiego QE. Byt to
jednak moment przelomowy z innego powodu: bank centralny przestat by¢ neutralnym technokrata, a stat sie

graczem politycznym, ktory wprost decydowat o redystrybucji ryzyka miedzy panstwami cztonkowskimi.

Wspolczesne analizy wskazuja, ze w miejsce starych zagrozen pojawily sie nowe, by¢ moze bardziej
podstepne zrodia ryzyka systemowego. Cyfryzacja finanséw, koncentracja danych i mocy obliczeniowej w
rekach technologicznych gigantéw, zmiany klimatyczne materializujace sie w portfelach kredytowych oraz
rosnace zadlizenie w Srodowisku zmiennych stép procentowych tworza nowa, niestabilng mieszanke.
Globalny biznes przyjat przy tym postawe, ktdrag mozna okresli¢ jako schizofreniczna: z jednej strony ulega
presji inwestoréw, wdrazajqc regulacje ESG i poddajac sie testom warunkow skrajnych, z drugiej zas wciaz
ulega pokusie poszukiwania zyskéw w szarej strefie regulacyjnej. Najlepszym tego przykladem byta
eksplozja, a nastepnie spektakularne zatamanie wielu form kryptofinanséw — kasyna, w ktérym doskonale

sprawdzila sie zasada prywatyzacji zyskoéw i uspoteczniania strat.

Era postkryzysowa: nowe zagrozenia dla stabilnosSci

Aby przejs¢ od opisu do logicznej rekonstrukcji, postuzmy sie prosta w formie, lecz przewrotng w swej
istocie zagadka. Niech P oznacza zdanie: ,,system finansowy jest stabilny”, Q: ,,panstwo nie interweniuje”,
R: ,,dZwignia finansowa jest wysoka”, a S: ,regulacja jest silna”. Taki symboliczny zapis pozwoli nam

obnazy¢ ukryte zalozenia i wewnetrzne sprzecznosci, ktére umykaja w potocznej debacie.

Neoklasyczny entuzjasta samoregulacji rynkow pielegnuje, czesto nieSwiadomie, spojny na pozor zestaw
przekonan. Jezeli system jest stabilny (P), to interwencja panstwa jest zbedna (Q), zatem z P wyprowadza Q.
I odwrotnie: jezeli panstwo sie nie wtraca (Q), to niewidzialna reka rynku optymalnie alokuje kapitat i
ryzyko, co gwarantuje stabilnos¢ (P). Z Q wyprowadza wiec ponownie P. Co wiecej, wysoka dzwignia
finansowa (R) nie spedza mu snu z powiek — w koncu efektywne rynki same sobie z nig poradzg. Milczaco

zgadza sie wiec na prawdziwos¢ R, nie wyciagajac z tego zadnych alarmujacych konsekwencji.

Tymczasem Minsky i Blinder wprowadzajq do tej statycznej ukladanki czynnik czasu i ludzkiej psychologii.
Jezeli przez dhuzszy czas panuje spokdj, a wiec P jest prawdziwe przez wiele okreséw, zbiorowa pamiec¢ o
ryzyku stabnie, co uruchamia mechanizm wzrostu dzwigni (R). Zatem dlugotrwate P prowadzi nieuchronnie

do R. Idac dalej, jesli wysoka dzwignia (R) wystepuje przy stabej regulacji (negacji S), to stabilno$¢ systemu




(P) w nastepnym okresie staje pod ogromnym znakiem zapytania. Z R oraz braku S wynika wiec z duzym

prawdopodobienistwem negacja P.

Zagadka jest zatem nastepujaca: czy mozna konsekwentnie wierzy¢ w to, ze stabilnos¢ i brak interwencji
wzajemnie sie warunkuja (P < Q), a jednoczes$nie przyjmowac, ze dlugotrwala stabilnos¢ rodzi wysoka
dzwignie (P = R), ktéra przy braku regulacji (-=S) prowadzi do niestabilnosci (R A =S = =P)? Rozwigzanie,
ktére samo sie narzuca, polega na dostrzezeniu, ze $wiatopoglad obroncy samoregulacji jest wewnetrznie
sprzeczny. Jego wiara w stabilnos¢, przepuszczona przez dynamike opisana przez Minsky’ego, prowadzi

wprost do zanegowania wtasnej podstawy. Z P, przez cigg posrednich krokéw, dochodzimy do negacji P.

Zadanie polega wiec na czyms$ wiecej niz tylko na dekonstrukcji. Chodzi o to, by w miejsce tego logicznie
wadliwego zbioru przekonan wstawi¢ nowy zestaw regul, spdjnych i pozadanych normatywnie. Dziesie¢
przykazan finansowych jest wlasnie taka préba. W ich ramach silna regulacja (S) nie jest juz postrzegana
jako zto konieczne czy przeszkoda, lecz staje sie warunkiem mozliwosci trwatej stabilnosci (P) w Swiecie,
gdzie wysoka dzwignia (R) jest faktem. Silna regulacja okazuje sie warunkiem wolnosci, a nie jej

zaprzeczeniem.

Mit samoregulacji: logiczne granice wolnhego rynku

Wyobrazmy sobie, ze Alan Blinder materializuje sie wprost z akademickiej prezentacji i postanawia wpas¢
na zebranie wspolnoty mieszkaniowej. W salce na parterze zasiada cata Polska w miniaturze: pan Zdzisio od
kredytow, pani Krysia od garnkéw w promocji, Lokalny Polityk z wiecznym ,programem dla klasy
Sredniej”, influencer od krypto i paru zmeczonych rodzicow z hipoteka na trzydziesci lat. Blinder staje przy
flipcharcie, wzdycha ciezko, po czym rzuca w przestrzen: ,,Dobrze. Skoro i tak wszyscy bedziecie powtarzac¢
te same btedy co Wall Street, to przynajmniej zrobmy z tego dziesie¢ przykazan dla normalnego czlowieka.

Takich do powieszenia na lodowce”. I zaczyna.

Bedziesz pamietal, ze ludzie zapominaja. Scenka pierwsza: pani Krysia doskonale pamieta hiperinflacje,
kartki, denominacje i kolejki po mieso. Potem jednak przychodzi rok dwa tysiace ktorys, stopy procentowe
sq niskie, bank daje kredyt ,na wszystko”, a sprzedawca w garniturze obiecuje z namaszczeniem: ,Raty
nigdy nie beda wyzsze niz teraz”. Krysia mysli: ,,Przeciez jest stabilnie, od lat nic sie nie wali, inflacja niska,
co moze po6js¢ nie tak?”. Podpisuje umowe, dokladnie tak, jak p6t Ameryki kupowato domy przed 2007
rokiem. Przykazanie pierwsze moéwi zatem: pamietaj nie tylko o swoich traumach, ale i o cudzych. Jesli
dawno nie bylo wielkiego krachu, to nie znaczy, ze staliSmy sie ,,madrzejsi od historii”. To znaczy, Ze rosnie
prawdopodobienstwo, iz pokolenie, ktére nigdy sie nie sparzylo, wlasnie zaczyna beztrosko bawic sie
ogniem. Co wiec robi¢ na poziomie domowego budzetu? Nie zakladaj, ze ostatnie 5-10 lat bedzie trwato

wiecznie. Stopy procentowe moga wroci¢ do normy, ceny mieszkan moga przesta¢ rosnaé, a kurs zlotego




moze zatanczy¢ z dolarem tango, a nie walca. Kazdg dlugoterminowa decyzje — kredyt, leasing,
zobowigzanie na lata — przetestuj w glowie scenariuszem: ,,co, jesli Swiat postanowi mi przypomnie¢, zZe jest
z natury zmienny?”. Gdy bank, polityk albo doradca méwi: ,, Takiego kryzysu juz nie bedzie”, pamietaj, Ze to

zdanie wypowiadano w kazdym pokoleniu, tuz przed tym, jak jednak nastepowat.

Nie bedziesz polegal na samoregulacji. Scenka druga: na osiedlu pojawia sie nowa ,kancelaria
antywindykacyjna” i firma oferujaca ,,bezpieczne inwestycje w ztoto z Dubaju”. Obie zapewniaja, ze ,,rynek
sam weryfikuje nieuczciwych”, wiec skoro istnieja od trzech lat, to muszq by¢ w porzadku. Niestety, to tak
nie dziata. Rynek czesto dokonuje weryfikacji dopiero wtedy, gdy ostatni naiwny wptacit swoje
oszczednosci, skuszony plakatem ,,15% rocznie, bez ryzyka, bez podatku”. Drugie przykazanie w wersji
domowej brzmi: nie licz, ze ,system” sam cie ochroni. Jezeli co$ jest ,legalne”, nie znaczy, ze jest
»bezpieczne”. Jezeli KNF kogo$ nie zamknela, nie znaczy, ze jego produkt jest rozsadny. Samoregulacja w
finansach ma mniej wiecej tyle sensu, co oddanie kluczy do spizarni ekipie cateringowej z zalozeniem, ze
,hie beda przesadza¢”. Co wiec robi¢? Nie kupuj produktu tylko dlatego, Ze ma gruba broszure i tadne logo.
Jesli kto$ zarabia na sprzedazy ,rozwigzania finansowego”, jego gtbwnym interesem sq prowizje, a dopiero
potem twoja przysztos¢. Zawsze zadaj jedno brutalne pytanie: ,,A co pan traci, jesli ja strace?”. Jesli

odpowiedz brzmi: ,,Nic, najwy

Wspolczesny system finansowy, cho¢ obudowany regulacjami, wcigz balansuje na granicy
ryzyka, oscylujac miedzy pokusa zysku a potrzeba stabilnosci. Czy uda sie nam ujarzmic te
niestabilng réwnowage, zanim kolejna fala kryzysu zmyje fundamenty, na ktorych
zbudowaliSmy nasze bezpieczenstwo? A moze skazani jesteSmy na powtarzanie tych samych

btedow, skrytych pod ptaszczykiem innowacji i postepu?

Inspiracje

10



[1] " After the music stopped"” Alan S. Blinder

2013 | Penguin Press

Alan S. Blinder jest profesorem ekonomii im. Gordona S. Rentschlera na Uniwersytecie Princeton. Byt
cztonkiem Rady Doradcéw Ekonomicznych prezydenta Clintona oraz wiceprzewodniczacym Rezerwy
Federalnej. Blinder jest czofowym makroekonomistg i oredownikiem ekonomii keynesowskiej.

Alan S. Blinder is Gordon S. Rentschler Memorial Professor of Economics at Princeton University. He
served on President Clinton's Council of Economic Advisers and as Vice Chairman of the Federal

Reserve. Blinder is a leading macroeconomist and a champion of Keynesian economics.

Princeton University

Literatura uzupelniajaca

Ksiazki
Autorzy przywolywani w artykule:

[1] "A Monetary and Fiscal History of the United States, 1961-2021"
Alan S. Blinder
2022 | Princeton University Press

Google Scholar

[2] "Advice and Dissent: Why America Suffers When Economics and Politics Collide"
Alan S. Blinder
2018 | Hachette Book Group

Google Scholar

[3] "Hard Heads, Soft Hearts: Tough-Minded Economics for a Just Society"
Alan S. Blinder
1987 | Basic Books

Google Scholar

Literatura pokrewna (Google Scholar):

[4] "Stabilizing an Unstable Economy"
Hyman Minsky

1986 | McGraw-Hill

11


https://press.princeton.edu/books/hardcover/9780691238405/a-monetary-and-fiscal-history-of-the-united-states-19612021
https://www.hachettebookgroup.com/titles/alan-s-blinder/advice-and-dissent/9780465097916/
https://www.amazon.com/Hard-Heads-Soft-Hearts-Tough-Minded/dp/0201157855

[5] "John Maynard Keynes"
Hyman Minsky

1975 | McGraw-Hill

[6] "Manias, Panics, and Crashes: A History of Financial Crises'
Charles Kindleberger

1978 | Basic Books

[7] "The World in Depression 1929-1939"
Charles Kindleberger

1973 | University of California Press

[8] "The Bankers' New Clothes: What's Wrong with Banking and What to Do About It"
Anat R. Admati, Martin Hellwig

2013 | Princeton University Press

[9] "Globalization and Its Discontents"
Joseph Stiglitz
2002 | W. W. Norton & Company

[10] "Freefall: America, Free Markets, and the Sinking of the World Economy"
Joseph Stiglitz
2010 | W. W. Norton & Company

Google Scholar

Artykuly naukowe

Autorzy przywolywani:

[1] "Our obsolete market mentality"
Karl Polanyi

1947 | Commentary

[2] "A Macroprudential Approach to Financial Regulation'
Samuel G. Hanson, Anil K. Kashyap, Jeremy C. Stein
2011 | Journal of Economic Perspectives

Google Scholar

12


https://en.wikipedia.org/wiki/Freefall:_America,_Free_Markets,_and_the_Sinking_of_the_World_Economy
https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.25.1.3

[3] "The Financial Instability Hypothesis"
Hyman Minsky
1992 | The Jerome Levy Economics Institute of Bard College

Google Scholar

[4] " Capitalist Financial Processes and the Instability of Capitalism"
Hyman P. Minsky
1980 | Journal of Economic Issues

Google Scholar

[5] "Hyman Minsky's financial instability hypothesis and the Greek debt crisis"
Sergey Beshenov, Ivan Rozmainsky
2015 | Russian Journal of Economics

Google Scholar

[6] "Wnioski z kryzysu w konteksScie hipotezy niestabilnosci finansowej"
Krzysztof Kluza, Radostaw Cholewinski
2010 | Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu

Google Scholar

[7] "Speculation and Forward Exchange"
Charles Kindleberger

1939 | Journal of Political Economy

[8] "Flexibility of Demand in International Trade"
Charles Kindleberger

1937 | The Quarterly Journal of Economics

[9] "Germany and the Financial Crises 2007 — 2017"
Martin Hellwig
2018

Google Scholar

[10] "Systemic Risk in the Financial Sector: An Analysis of the Subprime-Mortgage Financial Crisis"
Martin Hellwig

2009 | De Economist

[11] "Lessons from the Financial Crisis and their Implications for Global Economic Policy"
Joseph E. Stiglitz

Google Scholar

13


https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF6iLpYeNlsLnXLkQVEXJjh185azsR9K5QIhPfoP-JXTdRhilOpRa3K1dqy6GEkp2cmAW7BKGtGWAB6pNcuv6knVgYHRv22OT_yNigCJGLVvvznQmBPycZWCOhEGq4-gMQ96x4mkHN9ZIXIvISVXXH1qqCQ5-DnkszJIFM=
https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEjlyeuWOX4OU3jD9X8hj4D7oYACksitUnySpHhred4CoE1bo1cRL9tCBGy1Ngkz_SbblayVp3idrB07nBSC_ulDOIUvAm3z3Sxf8llPreSqqL2Vq3HCZ1NltnXAlNY3_enfShlX0fkDpQCfHKzRk1W_Sbq-kg=
https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFa-A7vczPlee-jZb7tl5H1LBztNX124QJOaAWXmsTvYqzwcKHVLPBh9XEN943cRIdVOyKe8m4SJAti176y-yg00SXwdF20e9SnD_W2lEaJCFcvzKllTvgNCUo=
https://hdl.handle.net/20.500.12182/867
https://elischolar.library.yale.edu/ypfs-documents2/5553
https://academiccommons.columbia.edu/doi/10.7916/d8-4pdv-ea08

[12] "10 Years After the Financial Crisis-Stiglitz"
Joseph Stiglitz
2018
Google Scholar

[13] "On the effectiveness of macroprudential policy"
Not specified in the document
European Central Bank Working Paper Series

Google Scholar

[14] "Financial Instability and Crises in Keynes's Monetary Thought"
Jorg Bibow
2022 | Springer Studies in the History of Economic Thought
Google Scholar

[15] "FinTech and financial instability. Is this time different?"
Daniela Gabor, Jakob Vestergaard
2024 | Taylor & Francis Online

Google Scholar

[16] "CoVaR"
Tobias Adrian, Markus K. Brunnermeier

2016 | American Economic Review

v

[17] " A Macroeconomic Model with a Financial Sector'
Markus K. Brunnermeier, Yuliy Sannikov

2014 | American Economic Review

[18] "Rules, Discretion and Macroprudential Policy"
I. Agur, S. Sharma

2013 | IMF Working Paper

[19] "Mario Draghi: Monetary policy communication in turbulent times"

Mario Draghi

[20] "Making the European monetary union : the role of the Committee of Central Bank Governors and the

origins of the European Central Bank"

Mario Draghi

14


https://rooseveltinstitute.org/wp-content/uploads/2020/07/Ten-Years-After-the-Financial-Crisis.pdf
https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEhgeZdkMtv7vI1_AqRV1GNeO9voUSXXw06rJ9TVx78J_mJ12CLqlr2rdxSpeSWPeAoD4a9Y7hsKWGf0uvwef67TwrXEovWvTH4hoFh_hOLy5cGE9_8QJZgSw0zhRrauJqWqGTf55QA6nFAnL9teWAUpNpZAsUbqSTdpEC24AldTg==
https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF-t8xLkDbhsE5_Rj0YuBH2ClkVFHHf15dNSNO0-PQXmyk0jm1WS9MUTGDHft8yX9VsCWQ3A7Hr0JcDqNhTPkaWXRRen7KjkdGocMWpnFXUWvqTa8dyLVn0FdUN7UQwZLt986o2-AZWYub85e51UD5k33AZs4jj_Ic=
https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFS6FvfG4cCNgfaFBLyJIrizS4eOF7IwlPEUTJzxOdKlJAvbjQu4vSnxoeNepN_p3zejYS23PwQ_hS-H0uk8qiDxwnxSc6Ex1YuCCx7hIYrE7Tu8sc3KK4CIBgK8b-6uS0Ar6SGwSSDZcVTtsIHb1N3BmS4Hzi7cpQBo4LkrA==

[21] "Financial Instability and its Sources in the Modern World"
Dominik Rozkrut

2016 | Copernican Journal of Finance & Accounting

Artykuly pokrewne (Google Scholar):

[22] "Landings, Soft and Hard: The Federal Reserve, 1965-2022"
Alan S. Blinder
2023 | Journal of Economic Perspectives

Google Scholar

[23] "Central Bank Communication with the General Public: Promise or False Hope?"
Alan S. Blinder, Michael Ehrmann, Jakob de Haan, David-Jan Jansen
2022 | SSRN Electronic Journal

Google Scholar

[24] " Alternative Measures of Offshorability: A Survey Approach"
Alan S. Blinder, Alan B. Krueger

2013 | Journal of Labor Economics

Google Scholar

APA ONE Publishing System
Fundacja Dobre Panstwo © 2026
Article ID: 61f99f7a-fd5f-483b-9504-246c1bb2463f

15


https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.20220141
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3994364
https://www.nber.org/papers/w15287


{
  "name": "Kryzys finansowy jako aporia i lekcje Alana Blindera",
  "@type": "Article",
  "author": {
    "url": "https://dobrepanstwo.org",
    "name": "Fundacja Dobre Państwo",
    "@type": "Organization"
  },
  "@context": "https://schema.org",
  "citation": [
    {
      "name": "Alan S. Blinder",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A1",
      "affiliation": {
        "name": "Princeton University",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Alan S. Blinder is Gordon S. Rentschler Memorial Professor of Economics at Princeton University. He served on President Clinton's Council of Economic Advisers and as Vice Chairman of the Federal Reserve. Blinder is a leading macroeconomist and a champion of Keynesian economics.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "InspirationAuthor",
      "description_pl": {
        "@value": "Alan S. Blinder jest profesorem ekonomii im. Gordona S. Rentschlera na Uniwersytecie Princeton. Był członkiem Rady Doradców Ekonomicznych prezydenta Clintona oraz wiceprzewodniczącym Rezerwy Federalnej. Blinder jest czołowym makroekonomistą i orędownikiem ekonomii keynesowskiej.",
        "@language": "pl"
      }
    },
    {
      "name": "Charles Kindleberger",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Massachusetts Institute of Technology (MIT)",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Charles Poor Kindleberger (1910-2003) was an American economic historian and international economist, renowned for his expertise in financial crises and international finance. He obtained his Ph.D. from Columbia University in 1937 and served in the U.S. government, contributing to the Marshall Plan after World War II. In 1948, he joined MIT, where he taught international economics until his retirement in 1976. Kindleberger's work often employed a narrative approach, diverging from mathematical models. His most influential book, *Manias, Panics, and Crashes*, remains a cornerstone for understanding financial crises. He also developed the key currency approach to international money.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "John Maynard Keynes",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "King's College, Cambridge",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "John Maynard Keynes (1883-1946) was a British economist whose ideas revolutionized macroeconomic theory and policy. Trained in mathematics, he developed and refined earlier work on business cycles. Keynes is considered one of the most influential economists of the 20th century and is known as the 'father of macroeconomics'. His work, reformulated as New Keynesianism, remains fundamental to mainstream macroeconomics. Keynes advocated for government intervention through fiscal and monetary policies to manage economic cycles, challenging classical economic theories that assumed markets naturally achieve full employment. His theories gained prominence during the Great Depression and World War II, influencing economic policies worldwide.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Markus Brunnermeier",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Princeton University",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Markus Konrad Brunnermeier, born on March 22, 1969, is a highly influential economist specializing in international financial markets and macroeconomics. He is the Edwards S. Sanford Professor of Economics at Princeton University and directs Princeton's Bendheim Center for Finance. Brunnermeier's research delves into financial crises, bubbles, liquidity, and monetary policy, often incorporating behavioral elements and frictions into his models. He is known for concepts such as liquidity spirals, CoVaR, the paradox of prudence, financial dominance, and the I Theory of Money. He has advised bodies including the IMF, the Federal Reserve Bank of New York, and the European Systemic Risk Board.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Joseph Stiglitz",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Columbia University",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Joseph Eugene Stiglitz, born on February 9, 1943, is an American economist and professor at Columbia University. He is renowned for his work on asymmetric information, for which he received the Nobel Memorial Prize in Economic Sciences in 2001. Stiglitz is a New Keynesian economist known for his critical views on globalization, laissez-faire economics, and international institutions like the IMF and World Bank. He has held several prominent policy positions, including Chair of the Council of Economic Advisers under President Clinton and Chief Economist at the World Bank. Stiglitz's research spans income distribution, risk, corporate governance, public policy, macroeconomics, and globalization.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Walter Bagehot",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "The Economist",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Walter Bagehot (1826-1877) was a British economist, journalist, and political analyst, renowned for his insights into the British Parliament and money market. As editor of *The Economist* for 17 years, he significantly shaped its editorial stance and enhanced its reputation as a leading business and political journal. Bagehot's writings often emphasized social problems arising from rapid industrialization and urbanization. His notable works include *The English Constitution*, *Physics and Politics*, and *Lombard Street*, the latter exploring the role of central banks, particularly the Bank of England, as a lender of last resort. Bagehot's ideas have heavily influenced subsequent concepts of the lender of last resort role, and are still worth reading today.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Martin Hellwig",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Max Planck Institute for Research on Collective Goods / University of Bonn",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Martin Friedrich Hellwig, born on April 5, 1949, is a prominent German economist known for his extensive work in economic theory, particularly the economics of information, incentives, and equilibrium. He is also an expert in public goods and taxation, financial markets and institutions, and the foundations of macroeconomics and monetary theory. Hellwig served as the Director of the Max Planck Institute for Research on Collective Goods from 2004 to 2017 and is a Professor of Economics at the University of Bonn. He has held academic positions at several prestigious universities, including Stanford, Princeton, and Harvard. He is a Fellow of the Econometric Society and a Foreign Honorary Member of the American Economic Association.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Hyman Minsky",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Levy Economics Institute of Bard College",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Hyman Philip Minsky (1919-1996) was an American economist known for his Financial Instability Hypothesis (FIH), which posits that capitalist economies have an inherent tendency toward financial fragility and crises. He argued that during periods of economic stability, risk-taking increases, leading to speculative bubbles and unsustainable debt levels. Minsky identified three types of borrowers: hedge, speculative, and Ponzi, each contributing differently to debt accumulation. His work, initially marginalized, gained renewed attention after the 2008 financial crisis, highlighting the importance of financial regulation and the role of the central bank as a lender of last resort. Minsky taught at Brown University, the University of California, Berkeley, and Washington University in St. Louis.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Karl Polanyi",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Columbia University",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Karl Paul Polanyi (1886-1964) was an Austro-Hungarian economic historian, economic sociologist, and political economist. He is best known for his book *The Great Transformation*, which analyzes the social and political upheavals during the rise of the market economy. Polanyi argued that the modern market economy and nation-state should be understood as a single invention, the 'Market Society'. He emphasized that economies are embedded in society and culture, a concept known as substantivism. Polanyi taught at Bennington College and Columbia University. His work has greatly influenced economic sociology, economic history, and political science.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Mario Draghi",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "European Central Bank; Bank of Italy; Italian Treasury",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Mario Draghi, born on September 3, 1947, is an Italian economist, academic, banker, and statesman. He obtained a PhD in Economics from the Massachusetts Institute of Technology (MIT) in 1977. Draghi has held several prominent positions, including Professor of Economics at various Italian universities, Director General of the Italian Treasury, Vice Chairman and Managing Director at Goldman Sachs International, Governor of the Bank of Italy, and President of the European Central Bank (ECB). He also served as Prime Minister of Italy from 2021 to 2022. He is known for his role in addressing the Eurozone sovereign debt crisis and his commitment to European integration.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "H. Pearson",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Jörg Bibow",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Jean-Pierre Landau",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Francesco Giavazzi",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Rudiger Dornbusch",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "David-Jan Jansen",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Robert C. Merton",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Michael Ehrmann",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Alan B. Krueger",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Anat R. Admati",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Yuliy Sannikov",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Jakob de Haan",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Tobias Adrian",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "C. Arensberg",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Harold James",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "After the music stopped",
      "@type": "Book",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "publisher": {
        "name": "Penguin Press",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B1",
      "inLanguage": "en",
      "datePublished": "2013",
      "additionalType": "InspirationBook"
    },
    {
      "url": "https://press.princeton.edu/books/hardcover/9780691238405/a-monetary-and-fiscal-history-of-the-united-states-19612021",
      "name": "A Monetary and Fiscal History of the United States, 1961–2021",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "An authoritative account of sixty years of monetary and fiscal policy in the United States. Spanning twelve presidents, from John F. Kennedy to Joe Biden, and eight Federal Reserve chairs, from William McChesney Martin to Jerome Powell, this is an insider's story of macroeconomic policy that hasn't been told before—one that is a pleasure to read",
      "publisher": {
        "name": "Princeton University Press",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B2",
      "datePublished": "2022",
      "additionalType": "AuthorOtherWork"
    },
    {
      "url": "https://www.hachettebookgroup.com/titles/alan-s-blinder/advice-and-dissent/9780465097916/",
      "name": "Advice and Dissent: Why America Suffers When Economics and Politics Collide",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "American economic policy ranks as something between bad and disgraceful. As leading economist Alan S. Blinder argues, a crucial cultural divide separates economic and political civilizations. Economists and politicians often talk — and act — at cross purposes: politicians typically seek economists' “advice” only to support preconceived notions, not to learn what economists actually know or believe.",
      "publisher": {
        "name": "Hachette Book Group",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B2",
      "datePublished": "2018",
      "additionalType": "AuthorOtherWork"
    },
    {
      "url": "https://www.amazon.com/Hard-Heads-Soft-Hearts-Tough-Minded/dp/0201157855",
      "name": "Hard Heads, Soft Hearts: Tough-Minded Economics for a Just Society",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "Essays on applying economic principles to social issues.",
      "publisher": {
        "name": "Basic Books",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B2",
      "datePublished": "1987",
      "additionalType": "AuthorOtherWork"
    },
    {
      "name": "Stabilizing an Unstable Economy",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Hyman Minsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This book describes the three phases of financial markets and the role of debt in financial instability.",
      "publisher": {
        "name": "McGraw-Hill",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "1986",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "John Maynard Keynes",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Hyman Minsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "A classic study of the economist and his contributions.",
      "publisher": {
        "name": "McGraw-Hill",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "1975",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "Manias, Panics, and Crashes: A History of Financial Crises",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Charles Kindleberger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "Kindleberger's panoramic history reveals how financial crises follow a natural rhythm, peaking and purging, swelling and storming. The book examines speculative bubbles, credit expansions, and market crashes through historical analysis, emphasizing the need for liquidity provision by a dominant financial power.",
      "publisher": {
        "name": "Basic Books",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "1978",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "The World in Depression 1929–1939",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Charles Kindleberger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "Kindleberger advances an internationalist view of the causes and nature of the Great Depression, concluding that a world hegemon is necessary for a generally stable world economy. He lists the responsibilities the US would have had to assume to stabilize the world economy, including maintaining open markets and acting as a lender of last resort.",
      "publisher": {
        "name": "University of California Press",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "1973",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "The Bankers' New Clothes: What's Wrong with Banking and What to Do About It",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Anat R. Admati",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Martin Hellwig",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This book demystifies the complexities of banking for a wide audience, revealing why major banking reforms promised after the financial crisis have still not materialized. It argues for stricter bank regulation and higher capital requirements.",
      "publisher": {
        "name": "Princeton University Press",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "2013",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "Globalization and Its Discontents",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Joseph Stiglitz",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This book examines the pitfalls of globalization and advocates for more equitable economic policies. It gives a glimpse behind the closed doors of global financial institutions.",
      "publisher": {
        "name": "W. W. Norton & Company",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "2002",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "url": "https://en.wikipedia.org/wiki/Freefall:_America,_Free_Markets,_and_the_Sinking_of_the_World_Economy",
      "name": "Freefall: America, Free Markets, and the Sinking of the World Economy",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Joseph Stiglitz",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This book analyzes the causes and consequences of the Great Recession, focusing on fiscal policy and decisions made by the Federal Reserve. Stiglitz proposes policy shifts to address the crisis.",
      "publisher": {
        "name": "W. W. Norton & Company",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "2010",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "url": "https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.20220141",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper studies the eleven episodes of monetary policy tightening by the Fed since 1965, and concludes that the central bank has a better record than that—that as long as the criteria for softness are not too stringent, and Fed was actually trying to land the economy softly, the Fed has succeeded several times. Achieving a soft landing, however, requires both skill in managing monetary policy and the absence of adverse external shocks.",
      "headline": "Landings, Soft and Hard: The Federal Reserve, 1965–2022",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Economic Perspectives",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Economic Perspectives",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P1",
      "datePublished": "2023",
      "additionalType": "AuthorPaper"
    },
    {
      "url": "https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3994364",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Michael Ehrmann",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Jakob de Haan",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "David-Jan Jansen",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "Central banks are increasingly reaching out to the general public to motivate and explain their monetary policy actions. One major aim of this outreach is to guide inflation expectations; another is to ensure accountability and create trust.",
      "headline": "Central Bank Communication with the General Public: Promise or False Hope?",
      "isPartOf": {
        "name": "SSRN Electronic Journal",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "SSRN Electronic Journal",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P1",
      "datePublished": "2022",
      "additionalType": "AuthorPaper"
    },
    {
      "url": "https://www.nber.org/papers/w15287",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Alan B. Krueger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper reports on a household survey specially designed to measure what we call the \"offshorability\" of jobs, defined as the ability to perform the work duties from abroad.",
      "headline": "Alternative Measures of Offshorability: A Survey Approach",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Labor Economics",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Labor Economics",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P1",
      "datePublished": "2013",
      "additionalType": "AuthorPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Karl Polanyi",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Our obsolete market mentality",
      "isPartOf": {
        "name": "Commentary",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Commentary",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1947",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.25.1.3",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Samuel G. Hanson",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Anil K. Kashyap",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Jeremy C. Stein",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "A microprudential approach is one in which regulation is partial equilibrium in its conception and aimed at preventing the costly failure of individual financial institutions. By contrast, a \"macroprudential\" approach recognizes the importance of general equilibrium effects, and seeks to safeguard the financial system as a whole.",
      "headline": "A Macroprudential Approach to Financial Regulation",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Economic Perspectives",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Economic Perspectives",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2011",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF6iLpYeNlsLnXLkQVEXJjh185azsR9K5QIhPfoP-JXTdRhilOpRa3K1dqy6GEkp2cmAW7BKGtGWAB6pNcuv6knVgYHRv22OT_yNigCJGLVvvznQmBPycZWCOhEGq4-gMQ96x4mkHN9ZIXIvISVXXH1qqCQ5-DnkszJIFM=",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Hyman Minsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper outlines the financial instability hypothesis.",
      "headline": "The Financial Instability Hypothesis",
      "isPartOf": {
        "name": "The Jerome Levy Economics Institute of Bard College",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "The Jerome Levy Economics Institute of Bard College",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1992",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEjlyeuWOX4OU3jD9X8hj4D7oYACksitUnySpHhred4CoE1bo1cRL9tCBGy1Ngkz_SbblayVp3idrB07nBSC_ulDOIUvAm3z3Sxf8llPreSqqL2Vq3HCZ1NltnXAlNY3_enfShlX0fkDpQCfHKzRk1W_Sbq-kg=",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Hyman P. Minsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Capitalist Financial Processes and the Instability of Capitalism",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Economic Issues",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Economic Issues",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1980",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFa-A7vczPlee-jZb7tl5H1LBztNX124QJOaAWXmsTvYqzwcKHVLPBh9XEN943cRIdVOyKe8m4SJAti176y-yg00SXwdF20e9SnD_W2lEaJCFcvzKllTvgNCUo=",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Sergey Beshenov",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Ivan Rozmainsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This article attempts to analyze the current debt crisis in Greece based on the financial instability hypothesis developed by Hyman Minsky.",
      "headline": "Hyman Minsky's financial instability hypothesis and the Greek debt crisis",
      "isPartOf": {
        "name": "Russian Journal of Economics",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Russian Journal of Economics",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2015",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://hdl.handle.net/20.500.12182/867",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Krzysztof Kluza",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Radosław Cholewiński",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This article presents Hyman Minsky's financial instability hypothesis against the background of contemporary financial crises. It analyzes the evolution of the economy towards financial instability using the examples of Long-Term Capital Management and the subprime mortgage market.",
      "headline": "Wnioski z kryzysu w kontekście hipotezy niestabilności finansowej",
      "isPartOf": {
        "name": "Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2010",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Charles Kindleberger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Speculation and Forward Exchange",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Political Economy",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Political Economy",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1939",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Charles Kindleberger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Flexibility of Demand in International Trade",
      "isPartOf": {
        "name": "The Quarterly Journal of Economics",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "The Quarterly Journal of Economics",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1937",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://elischolar.library.yale.edu/ypfs-documents2/5553",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Martin Hellwig",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper analyzes Germany's response to the financial crises between 2007 and 2017.",
      "headline": "Germany and the Financial Crises 2007 – 2017",
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2018",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Martin Hellwig",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper analyzes systemic risk in the financial sector, focusing on the subprime-mortgage financial crisis.",
      "headline": "Systemic Risk in the Financial Sector: An Analysis of the Subprime-Mortgage Financial Crisis",
      "isPartOf": {
        "name": "De Economist",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "De Economist",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2009",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://academiccommons.columbia.edu/doi/10.7916/d8-4pdv-ea08",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Joseph E. Stiglitz",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper discusses the global financial crisis of 2008 and its implications for global economic policy. It emphasizes the need for managing macroeconomic externalities and addressing corporate governance issues.",
      "headline": "Lessons from the Financial Crisis and their Implications for Global Economic Policy",
      "identifier": "P2",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://rooseveltinstitute.org/wp-content/uploads/2020/07/Ten-Years-After-the-Financial-Crisis.pdf",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Joseph Stiglitz",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper reflects on the 2008 financial crisis, its impact, and the incomplete reforms undertaken since then. It highlights the need to change economic models, priorities, and financial sector regulations.",
      "headline": "10 Years After the Financial Crisis-Stiglitz",
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2018",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEhgeZdkMtv7vI1_AqRV1GNeO9voUSXXw06rJ9TVx78J_mJ12CLqlr2rdxSpeSWPeAoD4a9Y7hsKWGf0uvwef67TwrXEovWvTH4hoFh_hOLy5cGE9_8QJZgSw0zhRrauJqWqGTf55QA6nFAnL9teWAUpNpZAsUbqSTdpEC24AldTg==",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Not specified in the document",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper assesses how macroprudential policy instruments affect the stability of euro area banks, households and aggregate credit. It finds that macroprudential policies increase the resilience of banks and borrowers and can curb excessive credit growth.",
      "headline": "On the effectiveness of macroprudential policy",
      "isPartOf": {
        "name": "European Central Bank Working Paper Series",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "European Central Bank Working Paper Series",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF-t8xLkDbhsE5_Rj0YuBH2ClkVFHHf15dNSNO0-PQXmyk0jm1WS9MUTGDHft8yX9VsCWQ3A7Hr0JcDqNhTPkaWXRRen7KjkdGocMWpnFXUWvqTa8dyLVn0FdUN7UQwZLt986o2-AZWYub85e51UD5k33AZs4jj_Ic=",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Jörg Bibow",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Financial Instability and Crises in Keynes's Monetary Thought",
      "isPartOf": {
        "name": "Springer Studies in the History of Economic Thought",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Springer Studies in the History of Economic Thought",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2022",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFS6FvfG4cCNgfaFBLyJIrizS4eOF7IwlPEUTJzxOdKlJAvbjQu4vSnxoeNepN_p3zejYS23PwQ_hS-H0uk8qiDxwnxSc6Ex1YuCCx7hIYrE7Tu8sc3KK4CIBgK8b-6uS0Ar6SGwSSDZcVTtsIHb1N3BmS4Hzi7cpQBo4LkrA==",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Daniela Gabor",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Jakob Vestergaard",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper studies the development of FinTech, defined as a set of innovations and an economic sector that apply recently developed digital technologies to financial services, with particular focus on payment and lending platforms, and digital asset management and online trading apps. The analysis corroborates previous literature identifying several systemic risks in FinTech payment and lending platforms, including the enhanced risk of a bank run, the increase in liquidity risk for incumbent banks, the fueling of precarious lending, and the potential compromise in the efficacy of monetary policy.",
      "headline": "FinTech and financial instability. Is this time different?",
      "isPartOf": {
        "name": "Taylor & Francis Online",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Taylor & Francis Online",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2024",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Tobias Adrian",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Markus K. Brunnermeier",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "CoVaR is a measure of systemic risk that captures the tail risk of the financial system conditional on an institution being under distress.",
      "headline": "CoVaR",
      "isPartOf": {
        "name": "American Economic Review",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "American Economic Review",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2016",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Markus K. Brunnermeier",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Yuliy Sannikov",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper develops a macroeconomic model with a fully-fledged financial sector, studying the amplification and propagation of shocks through financial intermediaries.",
      "headline": "A Macroeconomic Model with a Financial Sector",
      "isPartOf": {
        "name": "American Economic Review",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "American Economic Review",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2014",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "I. Agur",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "S. Sharma",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper discusses the role of rules and discretion in the implementation of macroprudential policies.",
      "headline": "Rules, Discretion and Macroprudential Policy",
      "isPartOf": {
        "name": "IMF Working Paper",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "IMF Working Paper",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2013",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Mario Draghi",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Mario Draghi: Monetary policy communication in turbulent times",
      "identifier": "P2",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Mario Draghi",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Making the European monetary union : the role of the Committee of Central Bank Governors and the origins of the European Central Bank",
      "identifier": "P2",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Dominik Rozkrut",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "The paper presents the definitions of financial instability, characterizes selected concepts of financial instability in theoretical terms, and attempts to identify endogenous and exogenous sources of financial instability.",
      "headline": "Financial Instability and its Sources in the Modern World",
      "isPartOf": {
        "name": "Copernican Journal of Finance & Accounting",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Copernican Journal of Finance & Accounting",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2016",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    }
  ],
  "headline": "Kryzys finansowy jako aporia i lekcje Alana Blindera",
  "publisher": {
    "url": "https://dobrepanstwo.org",
    "logo": {
      "url": "https://dobrepanstwo.org/logo.png",
      "@type": "ImageObject"
    },
    "name": "Fundacja Dobre Państwo",
    "@type": "Organization"
  },
  "inLanguage": [
    "pl-PL",
    "en-US"
  ],
  "dateModified": "2026-01-12",
  "datePublished": "2026-01-12",
  "sourceOrganization": [
    {
      "url": "https://scholar.google.com",
      "name": "Google Scholar",
      "@type": "WebSite",
      "usedFor": "Author biographies, scholarly articles, citation data",
      "description": "Academic database for scholarly articles and author citations"
    },
    {
      "url": "https://books.google.com",
      "name": "Google Books",
      "@type": "WebSite",
      "usedFor": "Book enrichment, ISBN verification, cover images, descriptions",
      "description": "Digital library for book metadata and previews"
    },
    {
      "url": "https://www.perplexity.ai",
      "name": "Perplexity AI",
      "@type": "WebSite",
      "usedFor": "Enhanced biographical research (bilingual EN/PL)",
      "description": "AI-powered research assistant"
    },
    {
      "url": "https://isbndb.com",
      "name": "ISBNdb",
      "@type": "WebSite",
      "usedFor": "Book metadata enrichment, publisher verification",
      "description": "Comprehensive ISBN database"
    }
  ]
}


{
  "name": "The Financial Crisis as an Aporia and the Lessons of Alan Blinder",
  "@type": "Article",
  "author": {
    "url": "https://dobrepanstwo.org",
    "name": "Fundacja Dobre Państwo",
    "@type": "Organization"
  },
  "@context": "https://schema.org",
  "citation": [
    {
      "name": "Alan S. Blinder",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A1",
      "affiliation": {
        "name": "Princeton University",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Alan S. Blinder is Gordon S. Rentschler Memorial Professor of Economics at Princeton University. He served on President Clinton's Council of Economic Advisers and as Vice Chairman of the Federal Reserve. Blinder is a leading macroeconomist and a champion of Keynesian economics.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "InspirationAuthor",
      "description_pl": {
        "@value": "Alan S. Blinder jest profesorem ekonomii im. Gordona S. Rentschlera na Uniwersytecie Princeton. Był członkiem Rady Doradców Ekonomicznych prezydenta Clintona oraz wiceprzewodniczącym Rezerwy Federalnej. Blinder jest czołowym makroekonomistą i orędownikiem ekonomii keynesowskiej.",
        "@language": "pl"
      }
    },
    {
      "name": "Charles Kindleberger",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Massachusetts Institute of Technology (MIT)",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Charles Poor Kindleberger (1910-2003) was an American economic historian and international economist, renowned for his expertise in financial crises and international finance. He obtained his Ph.D. from Columbia University in 1937 and served in the U.S. government, contributing to the Marshall Plan after World War II. In 1948, he joined MIT, where he taught international economics until his retirement in 1976. Kindleberger's work often employed a narrative approach, diverging from mathematical models. His most influential book, *Manias, Panics, and Crashes*, remains a cornerstone for understanding financial crises. He also developed the key currency approach to international money.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "John Maynard Keynes",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "King's College, Cambridge",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "John Maynard Keynes (1883-1946) was a British economist whose ideas revolutionized macroeconomic theory and policy. Trained in mathematics, he developed and refined earlier work on business cycles. Keynes is considered one of the most influential economists of the 20th century and is known as the 'father of macroeconomics'. His work, reformulated as New Keynesianism, remains fundamental to mainstream macroeconomics. Keynes advocated for government intervention through fiscal and monetary policies to manage economic cycles, challenging classical economic theories that assumed markets naturally achieve full employment. His theories gained prominence during the Great Depression and World War II, influencing economic policies worldwide.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Markus Brunnermeier",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Princeton University",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Markus Konrad Brunnermeier, born on March 22, 1969, is a highly influential economist specializing in international financial markets and macroeconomics. He is the Edwards S. Sanford Professor of Economics at Princeton University and directs Princeton's Bendheim Center for Finance. Brunnermeier's research delves into financial crises, bubbles, liquidity, and monetary policy, often incorporating behavioral elements and frictions into his models. He is known for concepts such as liquidity spirals, CoVaR, the paradox of prudence, financial dominance, and the I Theory of Money. He has advised bodies including the IMF, the Federal Reserve Bank of New York, and the European Systemic Risk Board.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Joseph Stiglitz",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Columbia University",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Joseph Eugene Stiglitz, born on February 9, 1943, is an American economist and professor at Columbia University. He is renowned for his work on asymmetric information, for which he received the Nobel Memorial Prize in Economic Sciences in 2001. Stiglitz is a New Keynesian economist known for his critical views on globalization, laissez-faire economics, and international institutions like the IMF and World Bank. He has held several prominent policy positions, including Chair of the Council of Economic Advisers under President Clinton and Chief Economist at the World Bank. Stiglitz's research spans income distribution, risk, corporate governance, public policy, macroeconomics, and globalization.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Walter Bagehot",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "The Economist",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Walter Bagehot (1826-1877) was a British economist, journalist, and political analyst, renowned for his insights into the British Parliament and money market. As editor of *The Economist* for 17 years, he significantly shaped its editorial stance and enhanced its reputation as a leading business and political journal. Bagehot's writings often emphasized social problems arising from rapid industrialization and urbanization. His notable works include *The English Constitution*, *Physics and Politics*, and *Lombard Street*, the latter exploring the role of central banks, particularly the Bank of England, as a lender of last resort. Bagehot's ideas have heavily influenced subsequent concepts of the lender of last resort role, and are still worth reading today.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Martin Hellwig",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Max Planck Institute for Research on Collective Goods / University of Bonn",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Martin Friedrich Hellwig, born on April 5, 1949, is a prominent German economist known for his extensive work in economic theory, particularly the economics of information, incentives, and equilibrium. He is also an expert in public goods and taxation, financial markets and institutions, and the foundations of macroeconomics and monetary theory. Hellwig served as the Director of the Max Planck Institute for Research on Collective Goods from 2004 to 2017 and is a Professor of Economics at the University of Bonn. He has held academic positions at several prestigious universities, including Stanford, Princeton, and Harvard. He is a Fellow of the Econometric Society and a Foreign Honorary Member of the American Economic Association.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Hyman Minsky",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Levy Economics Institute of Bard College",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Hyman Philip Minsky (1919-1996) was an American economist known for his Financial Instability Hypothesis (FIH), which posits that capitalist economies have an inherent tendency toward financial fragility and crises. He argued that during periods of economic stability, risk-taking increases, leading to speculative bubbles and unsustainable debt levels. Minsky identified three types of borrowers: hedge, speculative, and Ponzi, each contributing differently to debt accumulation. His work, initially marginalized, gained renewed attention after the 2008 financial crisis, highlighting the importance of financial regulation and the role of the central bank as a lender of last resort. Minsky taught at Brown University, the University of California, Berkeley, and Washington University in St. Louis.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Karl Polanyi",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "Columbia University",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Karl Paul Polanyi (1886-1964) was an Austro-Hungarian economic historian, economic sociologist, and political economist. He is best known for his book *The Great Transformation*, which analyzes the social and political upheavals during the rise of the market economy. Polanyi argued that the modern market economy and nation-state should be understood as a single invention, the 'Market Society'. He emphasized that economies are embedded in society and culture, a concept known as substantivism. Polanyi taught at Bennington College and Columbia University. His work has greatly influenced economic sociology, economic history, and political science.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "Mario Draghi",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A2",
      "affiliation": {
        "name": "European Central Bank; Bank of Italy; Italian Treasury",
        "@type": "Organization"
      },
      "description": {
        "@value": "Mario Draghi, born on September 3, 1947, is an Italian economist, academic, banker, and statesman. He obtained a PhD in Economics from the Massachusetts Institute of Technology (MIT) in 1977. Draghi has held several prominent positions, including Professor of Economics at various Italian universities, Director General of the Italian Treasury, Vice Chairman and Managing Director at Goldman Sachs International, Governor of the Bank of Italy, and President of the European Central Bank (ECB). He also served as Prime Minister of Italy from 2021 to 2022. He is known for his role in addressing the Eurozone sovereign debt crisis and his commitment to European integration.",
        "@language": "en"
      },
      "additionalType": "CitedAuthor"
    },
    {
      "name": "H. Pearson",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Jörg Bibow",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Jean-Pierre Landau",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Francesco Giavazzi",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Rudiger Dornbusch",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "David-Jan Jansen",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Robert C. Merton",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Michael Ehrmann",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Alan B. Krueger",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Anat R. Admati",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Yuliy Sannikov",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Jakob de Haan",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Tobias Adrian",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "C. Arensberg",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "Harold James",
      "@type": "Person",
      "identifier": "A3",
      "additionalType": "CoAuthor"
    },
    {
      "name": "After the music stopped",
      "@type": "Book",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "publisher": {
        "name": "Penguin Press",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B1",
      "inLanguage": "en",
      "datePublished": "2013",
      "additionalType": "InspirationBook"
    },
    {
      "url": "https://press.princeton.edu/books/hardcover/9780691238405/a-monetary-and-fiscal-history-of-the-united-states-19612021",
      "name": "A Monetary and Fiscal History of the United States, 1961–2021",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "An authoritative account of sixty years of monetary and fiscal policy in the United States. Spanning twelve presidents, from John F. Kennedy to Joe Biden, and eight Federal Reserve chairs, from William McChesney Martin to Jerome Powell, this is an insider's story of macroeconomic policy that hasn't been told before—one that is a pleasure to read",
      "publisher": {
        "name": "Princeton University Press",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B2",
      "datePublished": "2022",
      "additionalType": "AuthorOtherWork"
    },
    {
      "url": "https://www.hachettebookgroup.com/titles/alan-s-blinder/advice-and-dissent/9780465097916/",
      "name": "Advice and Dissent: Why America Suffers When Economics and Politics Collide",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "American economic policy ranks as something between bad and disgraceful. As leading economist Alan S. Blinder argues, a crucial cultural divide separates economic and political civilizations. Economists and politicians often talk — and act — at cross purposes: politicians typically seek economists' “advice” only to support preconceived notions, not to learn what economists actually know or believe.",
      "publisher": {
        "name": "Hachette Book Group",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B2",
      "datePublished": "2018",
      "additionalType": "AuthorOtherWork"
    },
    {
      "url": "https://www.amazon.com/Hard-Heads-Soft-Hearts-Tough-Minded/dp/0201157855",
      "name": "Hard Heads, Soft Hearts: Tough-Minded Economics for a Just Society",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "Essays on applying economic principles to social issues.",
      "publisher": {
        "name": "Basic Books",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B2",
      "datePublished": "1987",
      "additionalType": "AuthorOtherWork"
    },
    {
      "name": "Stabilizing an Unstable Economy",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Hyman Minsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This book describes the three phases of financial markets and the role of debt in financial instability.",
      "publisher": {
        "name": "McGraw-Hill",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "1986",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "John Maynard Keynes",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Hyman Minsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "A classic study of the economist and his contributions.",
      "publisher": {
        "name": "McGraw-Hill",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "1975",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "Manias, Panics, and Crashes: A History of Financial Crises",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Charles Kindleberger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "Kindleberger's panoramic history reveals how financial crises follow a natural rhythm, peaking and purging, swelling and storming. The book examines speculative bubbles, credit expansions, and market crashes through historical analysis, emphasizing the need for liquidity provision by a dominant financial power.",
      "publisher": {
        "name": "Basic Books",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "1978",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "The World in Depression 1929–1939",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Charles Kindleberger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "Kindleberger advances an internationalist view of the causes and nature of the Great Depression, concluding that a world hegemon is necessary for a generally stable world economy. He lists the responsibilities the US would have had to assume to stabilize the world economy, including maintaining open markets and acting as a lender of last resort.",
      "publisher": {
        "name": "University of California Press",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "1973",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "The Bankers' New Clothes: What's Wrong with Banking and What to Do About It",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Anat R. Admati",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Martin Hellwig",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This book demystifies the complexities of banking for a wide audience, revealing why major banking reforms promised after the financial crisis have still not materialized. It argues for stricter bank regulation and higher capital requirements.",
      "publisher": {
        "name": "Princeton University Press",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "2013",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "name": "Globalization and Its Discontents",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Joseph Stiglitz",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This book examines the pitfalls of globalization and advocates for more equitable economic policies. It gives a glimpse behind the closed doors of global financial institutions.",
      "publisher": {
        "name": "W. W. Norton & Company",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "2002",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "url": "https://en.wikipedia.org/wiki/Freefall:_America,_Free_Markets,_and_the_Sinking_of_the_World_Economy",
      "name": "Freefall: America, Free Markets, and the Sinking of the World Economy",
      "@type": "Book",
      "genre": "[]",
      "author": [
        {
          "name": "Joseph Stiglitz",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This book analyzes the causes and consequences of the Great Recession, focusing on fiscal policy and decisions made by the Federal Reserve. Stiglitz proposes policy shifts to address the crisis.",
      "publisher": {
        "name": "W. W. Norton & Company",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "B3",
      "datePublished": "2010",
      "additionalType": "CitedAuthorBook"
    },
    {
      "url": "https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.20220141",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper studies the eleven episodes of monetary policy tightening by the Fed since 1965, and concludes that the central bank has a better record than that—that as long as the criteria for softness are not too stringent, and Fed was actually trying to land the economy softly, the Fed has succeeded several times. Achieving a soft landing, however, requires both skill in managing monetary policy and the absence of adverse external shocks.",
      "headline": "Landings, Soft and Hard: The Federal Reserve, 1965–2022",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Economic Perspectives",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Economic Perspectives",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P1",
      "datePublished": "2023",
      "additionalType": "AuthorPaper"
    },
    {
      "url": "https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3994364",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Michael Ehrmann",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Jakob de Haan",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "David-Jan Jansen",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "Central banks are increasingly reaching out to the general public to motivate and explain their monetary policy actions. One major aim of this outreach is to guide inflation expectations; another is to ensure accountability and create trust.",
      "headline": "Central Bank Communication with the General Public: Promise or False Hope?",
      "isPartOf": {
        "name": "SSRN Electronic Journal",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "SSRN Electronic Journal",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P1",
      "datePublished": "2022",
      "additionalType": "AuthorPaper"
    },
    {
      "url": "https://www.nber.org/papers/w15287",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Alan S. Blinder",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Alan B. Krueger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper reports on a household survey specially designed to measure what we call the \"offshorability\" of jobs, defined as the ability to perform the work duties from abroad.",
      "headline": "Alternative Measures of Offshorability: A Survey Approach",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Labor Economics",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Labor Economics",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P1",
      "datePublished": "2013",
      "additionalType": "AuthorPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Karl Polanyi",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Our obsolete market mentality",
      "isPartOf": {
        "name": "Commentary",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Commentary",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1947",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.25.1.3",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Samuel G. Hanson",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Anil K. Kashyap",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Jeremy C. Stein",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "A microprudential approach is one in which regulation is partial equilibrium in its conception and aimed at preventing the costly failure of individual financial institutions. By contrast, a \"macroprudential\" approach recognizes the importance of general equilibrium effects, and seeks to safeguard the financial system as a whole.",
      "headline": "A Macroprudential Approach to Financial Regulation",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Economic Perspectives",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Economic Perspectives",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2011",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF6iLpYeNlsLnXLkQVEXJjh185azsR9K5QIhPfoP-JXTdRhilOpRa3K1dqy6GEkp2cmAW7BKGtGWAB6pNcuv6knVgYHRv22OT_yNigCJGLVvvznQmBPycZWCOhEGq4-gMQ96x4mkHN9ZIXIvISVXXH1qqCQ5-DnkszJIFM=",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Hyman Minsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper outlines the financial instability hypothesis.",
      "headline": "The Financial Instability Hypothesis",
      "isPartOf": {
        "name": "The Jerome Levy Economics Institute of Bard College",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "The Jerome Levy Economics Institute of Bard College",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1992",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEjlyeuWOX4OU3jD9X8hj4D7oYACksitUnySpHhred4CoE1bo1cRL9tCBGy1Ngkz_SbblayVp3idrB07nBSC_ulDOIUvAm3z3Sxf8llPreSqqL2Vq3HCZ1NltnXAlNY3_enfShlX0fkDpQCfHKzRk1W_Sbq-kg=",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Hyman P. Minsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Capitalist Financial Processes and the Instability of Capitalism",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Economic Issues",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Economic Issues",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1980",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFa-A7vczPlee-jZb7tl5H1LBztNX124QJOaAWXmsTvYqzwcKHVLPBh9XEN943cRIdVOyKe8m4SJAti176y-yg00SXwdF20e9SnD_W2lEaJCFcvzKllTvgNCUo=",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Sergey Beshenov",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Ivan Rozmainsky",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This article attempts to analyze the current debt crisis in Greece based on the financial instability hypothesis developed by Hyman Minsky.",
      "headline": "Hyman Minsky's financial instability hypothesis and the Greek debt crisis",
      "isPartOf": {
        "name": "Russian Journal of Economics",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Russian Journal of Economics",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2015",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://hdl.handle.net/20.500.12182/867",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Krzysztof Kluza",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Radosław Cholewiński",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This article presents Hyman Minsky's financial instability hypothesis against the background of contemporary financial crises. It analyzes the evolution of the economy towards financial instability using the examples of Long-Term Capital Management and the subprime mortgage market.",
      "headline": "Wnioski z kryzysu w kontekście hipotezy niestabilności finansowej",
      "isPartOf": {
        "name": "Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2010",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Charles Kindleberger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Speculation and Forward Exchange",
      "isPartOf": {
        "name": "Journal of Political Economy",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Journal of Political Economy",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1939",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Charles Kindleberger",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Flexibility of Demand in International Trade",
      "isPartOf": {
        "name": "The Quarterly Journal of Economics",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "The Quarterly Journal of Economics",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "1937",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://elischolar.library.yale.edu/ypfs-documents2/5553",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Martin Hellwig",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper analyzes Germany's response to the financial crises between 2007 and 2017.",
      "headline": "Germany and the Financial Crises 2007 – 2017",
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2018",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Martin Hellwig",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper analyzes systemic risk in the financial sector, focusing on the subprime-mortgage financial crisis.",
      "headline": "Systemic Risk in the Financial Sector: An Analysis of the Subprime-Mortgage Financial Crisis",
      "isPartOf": {
        "name": "De Economist",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "De Economist",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2009",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://academiccommons.columbia.edu/doi/10.7916/d8-4pdv-ea08",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Joseph E. Stiglitz",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper discusses the global financial crisis of 2008 and its implications for global economic policy. It emphasizes the need for managing macroeconomic externalities and addressing corporate governance issues.",
      "headline": "Lessons from the Financial Crisis and their Implications for Global Economic Policy",
      "identifier": "P2",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://rooseveltinstitute.org/wp-content/uploads/2020/07/Ten-Years-After-the-Financial-Crisis.pdf",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Joseph Stiglitz",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper reflects on the 2008 financial crisis, its impact, and the incomplete reforms undertaken since then. It highlights the need to change economic models, priorities, and financial sector regulations.",
      "headline": "10 Years After the Financial Crisis-Stiglitz",
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2018",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEhgeZdkMtv7vI1_AqRV1GNeO9voUSXXw06rJ9TVx78J_mJ12CLqlr2rdxSpeSWPeAoD4a9Y7hsKWGf0uvwef67TwrXEovWvTH4hoFh_hOLy5cGE9_8QJZgSw0zhRrauJqWqGTf55QA6nFAnL9teWAUpNpZAsUbqSTdpEC24AldTg==",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Not specified in the document",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper assesses how macroprudential policy instruments affect the stability of euro area banks, households and aggregate credit. It finds that macroprudential policies increase the resilience of banks and borrowers and can curb excessive credit growth.",
      "headline": "On the effectiveness of macroprudential policy",
      "isPartOf": {
        "name": "European Central Bank Working Paper Series",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "European Central Bank Working Paper Series",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF-t8xLkDbhsE5_Rj0YuBH2ClkVFHHf15dNSNO0-PQXmyk0jm1WS9MUTGDHft8yX9VsCWQ3A7Hr0JcDqNhTPkaWXRRen7KjkdGocMWpnFXUWvqTa8dyLVn0FdUN7UQwZLt986o2-AZWYub85e51UD5k33AZs4jj_Ic=",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Jörg Bibow",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Financial Instability and Crises in Keynes's Monetary Thought",
      "isPartOf": {
        "name": "Springer Studies in the History of Economic Thought",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Springer Studies in the History of Economic Thought",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2022",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFS6FvfG4cCNgfaFBLyJIrizS4eOF7IwlPEUTJzxOdKlJAvbjQu4vSnxoeNepN_p3zejYS23PwQ_hS-H0uk8qiDxwnxSc6Ex1YuCCx7hIYrE7Tu8sc3KK4CIBgK8b-6uS0Ar6SGwSSDZcVTtsIHb1N3BmS4Hzi7cpQBo4LkrA==",
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Daniela Gabor",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Jakob Vestergaard",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper studies the development of FinTech, defined as a set of innovations and an economic sector that apply recently developed digital technologies to financial services, with particular focus on payment and lending platforms, and digital asset management and online trading apps. The analysis corroborates previous literature identifying several systemic risks in FinTech payment and lending platforms, including the enhanced risk of a bank run, the increase in liquidity risk for incumbent banks, the fueling of precarious lending, and the potential compromise in the efficacy of monetary policy.",
      "headline": "FinTech and financial instability. Is this time different?",
      "isPartOf": {
        "name": "Taylor & Francis Online",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Taylor & Francis Online",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2024",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Tobias Adrian",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Markus K. Brunnermeier",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "CoVaR is a measure of systemic risk that captures the tail risk of the financial system conditional on an institution being under distress.",
      "headline": "CoVaR",
      "isPartOf": {
        "name": "American Economic Review",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "American Economic Review",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2016",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Markus K. Brunnermeier",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "Yuliy Sannikov",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper develops a macroeconomic model with a fully-fledged financial sector, studying the amplification and propagation of shocks through financial intermediaries.",
      "headline": "A Macroeconomic Model with a Financial Sector",
      "isPartOf": {
        "name": "American Economic Review",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "American Economic Review",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2014",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "I. Agur",
          "@type": "Person"
        },
        {
          "name": "S. Sharma",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "This paper discusses the role of rules and discretion in the implementation of macroprudential policies.",
      "headline": "Rules, Discretion and Macroprudential Policy",
      "isPartOf": {
        "name": "IMF Working Paper",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "IMF Working Paper",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2013",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Mario Draghi",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Mario Draghi: Monetary policy communication in turbulent times",
      "identifier": "P2",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Mario Draghi",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "headline": "Making the European monetary union : the role of the Committee of Central Bank Governors and the origins of the European Central Bank",
      "identifier": "P2",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    },
    {
      "@type": "ScholarlyArticle",
      "author": [
        {
          "name": "Dominik Rozkrut",
          "@type": "Person"
        }
      ],
      "abstract": "The paper presents the definitions of financial instability, characterizes selected concepts of financial instability in theoretical terms, and attempts to identify endogenous and exogenous sources of financial instability.",
      "headline": "Financial Instability and its Sources in the Modern World",
      "isPartOf": {
        "name": "Copernican Journal of Finance & Accounting",
        "@type": "Periodical"
      },
      "publisher": {
        "name": "Copernican Journal of Finance & Accounting",
        "@type": "Organization"
      },
      "identifier": "P2",
      "datePublished": "2016",
      "additionalType": "RelatedPaper"
    }
  ],
  "headline": "The Financial Crisis as an Aporia and the Lessons of Alan Blinder",
  "keywords": "[\"financial crisis\",\"Alan Blinder\",\"aporia\",\"the logic of capital\",\"Hyman Minsky\",\"financial stability\",\"financial leverage\",\"securitization\",\"Too Big To Fail\",\"Dodd-Frank\",\"Basel III\",\"shadow banking\",\"systemic risk\",\"macroprudence\",\"lender of last resort\"]",
  "publisher": {
    "url": "https://dobrepanstwo.org",
    "logo": {
      "url": "https://dobrepanstwo.org/logo.png",
      "@type": "ImageObject"
    },
    "name": "Fundacja Dobre Państwo",
    "@type": "Organization"
  },
  "inLanguage": [
    "en-US",
    "pl-PL"
  ],
  "description": "Explore the financial crisis as an aporia and the lessons of Alan Blinder. Discover market mechanisms, Dodd-Frank regulations, and systemic failures. Read and understand the economy!",
  "dateModified": "2026-01-12",
  "datePublished": "2026-01-12",
  "sourceOrganization": [
    {
      "url": "https://scholar.google.com",
      "name": "Google Scholar",
      "@type": "WebSite",
      "usedFor": "Author biographies, scholarly articles, citation data",
      "description": "Academic database for scholarly articles and author citations"
    },
    {
      "url": "https://books.google.com",
      "name": "Google Books",
      "@type": "WebSite",
      "usedFor": "Book enrichment, ISBN verification, cover images, descriptions",
      "description": "Digital library for book metadata and previews"
    },
    {
      "url": "https://www.perplexity.ai",
      "name": "Perplexity AI",
      "@type": "WebSite",
      "usedFor": "Enhanced biographical research (bilingual EN/PL)",
      "description": "AI-powered research assistant"
    },
    {
      "url": "https://isbndb.com",
      "name": "ISBNdb",
      "@type": "WebSite",
      "usedFor": "Book metadata enrichment, publisher verification",
      "description": "Comprehensive ISBN database"
    }
  ]
}


[
  {
    "name": "Alan S. Blinder",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A1",
    "affiliation": {
      "name": "Princeton University",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Alan S. Blinder is Gordon S. Rentschler Memorial Professor of Economics at Princeton University. He served on President Clinton's Council of Economic Advisers and as Vice Chairman of the Federal Reserve. Blinder is a leading macroeconomist and a champion of Keynesian economics.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "InspirationAuthor",
    "description_pl": {
      "@value": "Alan S. Blinder jest profesorem ekonomii im. Gordona S. Rentschlera na Uniwersytecie Princeton. Był członkiem Rady Doradców Ekonomicznych prezydenta Clintona oraz wiceprzewodniczącym Rezerwy Federalnej. Blinder jest czołowym makroekonomistą i orędownikiem ekonomii keynesowskiej.",
      "@language": "pl"
    }
  },
  {
    "name": "Charles Kindleberger",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Massachusetts Institute of Technology (MIT)",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Charles Poor Kindleberger (1910-2003) was an American economic historian and international economist, renowned for his expertise in financial crises and international finance. He obtained his Ph.D. from Columbia University in 1937 and served in the U.S. government, contributing to the Marshall Plan after World War II. In 1948, he joined MIT, where he taught international economics until his retirement in 1976. Kindleberger's work often employed a narrative approach, diverging from mathematical models. His most influential book, *Manias, Panics, and Crashes*, remains a cornerstone for understanding financial crises. He also developed the key currency approach to international money.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "John Maynard Keynes",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "King's College, Cambridge",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "John Maynard Keynes (1883-1946) was a British economist whose ideas revolutionized macroeconomic theory and policy. Trained in mathematics, he developed and refined earlier work on business cycles. Keynes is considered one of the most influential economists of the 20th century and is known as the 'father of macroeconomics'. His work, reformulated as New Keynesianism, remains fundamental to mainstream macroeconomics. Keynes advocated for government intervention through fiscal and monetary policies to manage economic cycles, challenging classical economic theories that assumed markets naturally achieve full employment. His theories gained prominence during the Great Depression and World War II, influencing economic policies worldwide.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Markus Brunnermeier",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Princeton University",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Markus Konrad Brunnermeier, born on March 22, 1969, is a highly influential economist specializing in international financial markets and macroeconomics. He is the Edwards S. Sanford Professor of Economics at Princeton University and directs Princeton's Bendheim Center for Finance. Brunnermeier's research delves into financial crises, bubbles, liquidity, and monetary policy, often incorporating behavioral elements and frictions into his models. He is known for concepts such as liquidity spirals, CoVaR, the paradox of prudence, financial dominance, and the I Theory of Money. He has advised bodies including the IMF, the Federal Reserve Bank of New York, and the European Systemic Risk Board.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Joseph Stiglitz",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Columbia University",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Joseph Eugene Stiglitz, born on February 9, 1943, is an American economist and professor at Columbia University. He is renowned for his work on asymmetric information, for which he received the Nobel Memorial Prize in Economic Sciences in 2001. Stiglitz is a New Keynesian economist known for his critical views on globalization, laissez-faire economics, and international institutions like the IMF and World Bank. He has held several prominent policy positions, including Chair of the Council of Economic Advisers under President Clinton and Chief Economist at the World Bank. Stiglitz's research spans income distribution, risk, corporate governance, public policy, macroeconomics, and globalization.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Walter Bagehot",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "The Economist",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Walter Bagehot (1826-1877) was a British economist, journalist, and political analyst, renowned for his insights into the British Parliament and money market. As editor of *The Economist* for 17 years, he significantly shaped its editorial stance and enhanced its reputation as a leading business and political journal. Bagehot's writings often emphasized social problems arising from rapid industrialization and urbanization. His notable works include *The English Constitution*, *Physics and Politics*, and *Lombard Street*, the latter exploring the role of central banks, particularly the Bank of England, as a lender of last resort. Bagehot's ideas have heavily influenced subsequent concepts of the lender of last resort role, and are still worth reading today.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Martin Hellwig",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Max Planck Institute for Research on Collective Goods / University of Bonn",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Martin Friedrich Hellwig, born on April 5, 1949, is a prominent German economist known for his extensive work in economic theory, particularly the economics of information, incentives, and equilibrium. He is also an expert in public goods and taxation, financial markets and institutions, and the foundations of macroeconomics and monetary theory. Hellwig served as the Director of the Max Planck Institute for Research on Collective Goods from 2004 to 2017 and is a Professor of Economics at the University of Bonn. He has held academic positions at several prestigious universities, including Stanford, Princeton, and Harvard. He is a Fellow of the Econometric Society and a Foreign Honorary Member of the American Economic Association.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Hyman Minsky",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Levy Economics Institute of Bard College",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Hyman Philip Minsky (1919-1996) was an American economist known for his Financial Instability Hypothesis (FIH), which posits that capitalist economies have an inherent tendency toward financial fragility and crises. He argued that during periods of economic stability, risk-taking increases, leading to speculative bubbles and unsustainable debt levels. Minsky identified three types of borrowers: hedge, speculative, and Ponzi, each contributing differently to debt accumulation. His work, initially marginalized, gained renewed attention after the 2008 financial crisis, highlighting the importance of financial regulation and the role of the central bank as a lender of last resort. Minsky taught at Brown University, the University of California, Berkeley, and Washington University in St. Louis.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Karl Polanyi",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Columbia University",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Karl Paul Polanyi (1886-1964) was an Austro-Hungarian economic historian, economic sociologist, and political economist. He is best known for his book *The Great Transformation*, which analyzes the social and political upheavals during the rise of the market economy. Polanyi argued that the modern market economy and nation-state should be understood as a single invention, the 'Market Society'. He emphasized that economies are embedded in society and culture, a concept known as substantivism. Polanyi taught at Bennington College and Columbia University. His work has greatly influenced economic sociology, economic history, and political science.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Mario Draghi",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "European Central Bank; Bank of Italy; Italian Treasury",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Mario Draghi, born on September 3, 1947, is an Italian economist, academic, banker, and statesman. He obtained a PhD in Economics from the Massachusetts Institute of Technology (MIT) in 1977. Draghi has held several prominent positions, including Professor of Economics at various Italian universities, Director General of the Italian Treasury, Vice Chairman and Managing Director at Goldman Sachs International, Governor of the Bank of Italy, and President of the European Central Bank (ECB). He also served as Prime Minister of Italy from 2021 to 2022. He is known for his role in addressing the Eurozone sovereign debt crisis and his commitment to European integration.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "H. Pearson",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Jörg Bibow",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Jean-Pierre Landau",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Francesco Giavazzi",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Rudiger Dornbusch",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "David-Jan Jansen",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Robert C. Merton",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Michael Ehrmann",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Alan B. Krueger",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Anat R. Admati",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Yuliy Sannikov",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Jakob de Haan",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Tobias Adrian",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "C. Arensberg",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Harold James",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "After the music stopped",
    "@type": "Book",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "publisher": {
      "name": "Penguin Press",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B1",
    "inLanguage": "en",
    "datePublished": "2013",
    "additionalType": "InspirationBook"
  },
  {
    "url": "https://press.princeton.edu/books/hardcover/9780691238405/a-monetary-and-fiscal-history-of-the-united-states-19612021",
    "name": "A Monetary and Fiscal History of the United States, 1961–2021",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "An authoritative account of sixty years of monetary and fiscal policy in the United States. Spanning twelve presidents, from John F. Kennedy to Joe Biden, and eight Federal Reserve chairs, from William McChesney Martin to Jerome Powell, this is an insider's story of macroeconomic policy that hasn't been told before—one that is a pleasure to read",
    "publisher": {
      "name": "Princeton University Press",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B2",
    "datePublished": "2022",
    "additionalType": "AuthorOtherWork"
  },
  {
    "url": "https://www.hachettebookgroup.com/titles/alan-s-blinder/advice-and-dissent/9780465097916/",
    "name": "Advice and Dissent: Why America Suffers When Economics and Politics Collide",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "American economic policy ranks as something between bad and disgraceful. As leading economist Alan S. Blinder argues, a crucial cultural divide separates economic and political civilizations. Economists and politicians often talk — and act — at cross purposes: politicians typically seek economists' “advice” only to support preconceived notions, not to learn what economists actually know or believe.",
    "publisher": {
      "name": "Hachette Book Group",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B2",
    "datePublished": "2018",
    "additionalType": "AuthorOtherWork"
  },
  {
    "url": "https://www.amazon.com/Hard-Heads-Soft-Hearts-Tough-Minded/dp/0201157855",
    "name": "Hard Heads, Soft Hearts: Tough-Minded Economics for a Just Society",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "Essays on applying economic principles to social issues.",
    "publisher": {
      "name": "Basic Books",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B2",
    "datePublished": "1987",
    "additionalType": "AuthorOtherWork"
  },
  {
    "name": "Stabilizing an Unstable Economy",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Hyman Minsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This book describes the three phases of financial markets and the role of debt in financial instability.",
    "publisher": {
      "name": "McGraw-Hill",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "1986",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "John Maynard Keynes",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Hyman Minsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "A classic study of the economist and his contributions.",
    "publisher": {
      "name": "McGraw-Hill",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "1975",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "Manias, Panics, and Crashes: A History of Financial Crises",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Charles Kindleberger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "Kindleberger's panoramic history reveals how financial crises follow a natural rhythm, peaking and purging, swelling and storming. The book examines speculative bubbles, credit expansions, and market crashes through historical analysis, emphasizing the need for liquidity provision by a dominant financial power.",
    "publisher": {
      "name": "Basic Books",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "1978",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "The World in Depression 1929–1939",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Charles Kindleberger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "Kindleberger advances an internationalist view of the causes and nature of the Great Depression, concluding that a world hegemon is necessary for a generally stable world economy. He lists the responsibilities the US would have had to assume to stabilize the world economy, including maintaining open markets and acting as a lender of last resort.",
    "publisher": {
      "name": "University of California Press",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "1973",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "The Bankers' New Clothes: What's Wrong with Banking and What to Do About It",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Anat R. Admati",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Martin Hellwig",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This book demystifies the complexities of banking for a wide audience, revealing why major banking reforms promised after the financial crisis have still not materialized. It argues for stricter bank regulation and higher capital requirements.",
    "publisher": {
      "name": "Princeton University Press",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "2013",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "Globalization and Its Discontents",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Joseph Stiglitz",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This book examines the pitfalls of globalization and advocates for more equitable economic policies. It gives a glimpse behind the closed doors of global financial institutions.",
    "publisher": {
      "name": "W. W. Norton & Company",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "2002",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "url": "https://en.wikipedia.org/wiki/Freefall:_America,_Free_Markets,_and_the_Sinking_of_the_World_Economy",
    "name": "Freefall: America, Free Markets, and the Sinking of the World Economy",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Joseph Stiglitz",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This book analyzes the causes and consequences of the Great Recession, focusing on fiscal policy and decisions made by the Federal Reserve. Stiglitz proposes policy shifts to address the crisis.",
    "publisher": {
      "name": "W. W. Norton & Company",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "2010",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "url": "https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.20220141",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper studies the eleven episodes of monetary policy tightening by the Fed since 1965, and concludes that the central bank has a better record than that—that as long as the criteria for softness are not too stringent, and Fed was actually trying to land the economy softly, the Fed has succeeded several times. Achieving a soft landing, however, requires both skill in managing monetary policy and the absence of adverse external shocks.",
    "headline": "Landings, Soft and Hard: The Federal Reserve, 1965–2022",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Economic Perspectives",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Economic Perspectives",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P1",
    "datePublished": "2023",
    "additionalType": "AuthorPaper"
  },
  {
    "url": "https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3994364",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Michael Ehrmann",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Jakob de Haan",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "David-Jan Jansen",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "Central banks are increasingly reaching out to the general public to motivate and explain their monetary policy actions. One major aim of this outreach is to guide inflation expectations; another is to ensure accountability and create trust.",
    "headline": "Central Bank Communication with the General Public: Promise or False Hope?",
    "isPartOf": {
      "name": "SSRN Electronic Journal",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "SSRN Electronic Journal",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P1",
    "datePublished": "2022",
    "additionalType": "AuthorPaper"
  },
  {
    "url": "https://www.nber.org/papers/w15287",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Alan B. Krueger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper reports on a household survey specially designed to measure what we call the \"offshorability\" of jobs, defined as the ability to perform the work duties from abroad.",
    "headline": "Alternative Measures of Offshorability: A Survey Approach",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Labor Economics",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Labor Economics",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P1",
    "datePublished": "2013",
    "additionalType": "AuthorPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Karl Polanyi",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Our obsolete market mentality",
    "isPartOf": {
      "name": "Commentary",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Commentary",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1947",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.25.1.3",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Samuel G. Hanson",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Anil K. Kashyap",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Jeremy C. Stein",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "A microprudential approach is one in which regulation is partial equilibrium in its conception and aimed at preventing the costly failure of individual financial institutions. By contrast, a \"macroprudential\" approach recognizes the importance of general equilibrium effects, and seeks to safeguard the financial system as a whole.",
    "headline": "A Macroprudential Approach to Financial Regulation",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Economic Perspectives",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Economic Perspectives",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2011",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF6iLpYeNlsLnXLkQVEXJjh185azsR9K5QIhPfoP-JXTdRhilOpRa3K1dqy6GEkp2cmAW7BKGtGWAB6pNcuv6knVgYHRv22OT_yNigCJGLVvvznQmBPycZWCOhEGq4-gMQ96x4mkHN9ZIXIvISVXXH1qqCQ5-DnkszJIFM=",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Hyman Minsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper outlines the financial instability hypothesis.",
    "headline": "The Financial Instability Hypothesis",
    "isPartOf": {
      "name": "The Jerome Levy Economics Institute of Bard College",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "The Jerome Levy Economics Institute of Bard College",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1992",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEjlyeuWOX4OU3jD9X8hj4D7oYACksitUnySpHhred4CoE1bo1cRL9tCBGy1Ngkz_SbblayVp3idrB07nBSC_ulDOIUvAm3z3Sxf8llPreSqqL2Vq3HCZ1NltnXAlNY3_enfShlX0fkDpQCfHKzRk1W_Sbq-kg=",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Hyman P. Minsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Capitalist Financial Processes and the Instability of Capitalism",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Economic Issues",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Economic Issues",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1980",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFa-A7vczPlee-jZb7tl5H1LBztNX124QJOaAWXmsTvYqzwcKHVLPBh9XEN943cRIdVOyKe8m4SJAti176y-yg00SXwdF20e9SnD_W2lEaJCFcvzKllTvgNCUo=",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Sergey Beshenov",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Ivan Rozmainsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This article attempts to analyze the current debt crisis in Greece based on the financial instability hypothesis developed by Hyman Minsky.",
    "headline": "Hyman Minsky's financial instability hypothesis and the Greek debt crisis",
    "isPartOf": {
      "name": "Russian Journal of Economics",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Russian Journal of Economics",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2015",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://hdl.handle.net/20.500.12182/867",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Krzysztof Kluza",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Radosław Cholewiński",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This article presents Hyman Minsky's financial instability hypothesis against the background of contemporary financial crises. It analyzes the evolution of the economy towards financial instability using the examples of Long-Term Capital Management and the subprime mortgage market.",
    "headline": "Wnioski z kryzysu w kontekście hipotezy niestabilności finansowej",
    "isPartOf": {
      "name": "Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2010",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Charles Kindleberger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Speculation and Forward Exchange",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Political Economy",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Political Economy",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1939",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Charles Kindleberger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Flexibility of Demand in International Trade",
    "isPartOf": {
      "name": "The Quarterly Journal of Economics",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "The Quarterly Journal of Economics",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1937",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://elischolar.library.yale.edu/ypfs-documents2/5553",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Martin Hellwig",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper analyzes Germany's response to the financial crises between 2007 and 2017.",
    "headline": "Germany and the Financial Crises 2007 – 2017",
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2018",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Martin Hellwig",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper analyzes systemic risk in the financial sector, focusing on the subprime-mortgage financial crisis.",
    "headline": "Systemic Risk in the Financial Sector: An Analysis of the Subprime-Mortgage Financial Crisis",
    "isPartOf": {
      "name": "De Economist",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "De Economist",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2009",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://academiccommons.columbia.edu/doi/10.7916/d8-4pdv-ea08",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Joseph E. Stiglitz",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper discusses the global financial crisis of 2008 and its implications for global economic policy. It emphasizes the need for managing macroeconomic externalities and addressing corporate governance issues.",
    "headline": "Lessons from the Financial Crisis and their Implications for Global Economic Policy",
    "identifier": "P2",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://rooseveltinstitute.org/wp-content/uploads/2020/07/Ten-Years-After-the-Financial-Crisis.pdf",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Joseph Stiglitz",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper reflects on the 2008 financial crisis, its impact, and the incomplete reforms undertaken since then. It highlights the need to change economic models, priorities, and financial sector regulations.",
    "headline": "10 Years After the Financial Crisis-Stiglitz",
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2018",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEhgeZdkMtv7vI1_AqRV1GNeO9voUSXXw06rJ9TVx78J_mJ12CLqlr2rdxSpeSWPeAoD4a9Y7hsKWGf0uvwef67TwrXEovWvTH4hoFh_hOLy5cGE9_8QJZgSw0zhRrauJqWqGTf55QA6nFAnL9teWAUpNpZAsUbqSTdpEC24AldTg==",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Not specified in the document",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper assesses how macroprudential policy instruments affect the stability of euro area banks, households and aggregate credit. It finds that macroprudential policies increase the resilience of banks and borrowers and can curb excessive credit growth.",
    "headline": "On the effectiveness of macroprudential policy",
    "isPartOf": {
      "name": "European Central Bank Working Paper Series",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "European Central Bank Working Paper Series",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF-t8xLkDbhsE5_Rj0YuBH2ClkVFHHf15dNSNO0-PQXmyk0jm1WS9MUTGDHft8yX9VsCWQ3A7Hr0JcDqNhTPkaWXRRen7KjkdGocMWpnFXUWvqTa8dyLVn0FdUN7UQwZLt986o2-AZWYub85e51UD5k33AZs4jj_Ic=",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Jörg Bibow",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Financial Instability and Crises in Keynes's Monetary Thought",
    "isPartOf": {
      "name": "Springer Studies in the History of Economic Thought",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Springer Studies in the History of Economic Thought",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2022",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFS6FvfG4cCNgfaFBLyJIrizS4eOF7IwlPEUTJzxOdKlJAvbjQu4vSnxoeNepN_p3zejYS23PwQ_hS-H0uk8qiDxwnxSc6Ex1YuCCx7hIYrE7Tu8sc3KK4CIBgK8b-6uS0Ar6SGwSSDZcVTtsIHb1N3BmS4Hzi7cpQBo4LkrA==",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Daniela Gabor",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Jakob Vestergaard",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper studies the development of FinTech, defined as a set of innovations and an economic sector that apply recently developed digital technologies to financial services, with particular focus on payment and lending platforms, and digital asset management and online trading apps. The analysis corroborates previous literature identifying several systemic risks in FinTech payment and lending platforms, including the enhanced risk of a bank run, the increase in liquidity risk for incumbent banks, the fueling of precarious lending, and the potential compromise in the efficacy of monetary policy.",
    "headline": "FinTech and financial instability. Is this time different?",
    "isPartOf": {
      "name": "Taylor & Francis Online",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Taylor & Francis Online",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2024",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Tobias Adrian",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Markus K. Brunnermeier",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "CoVaR is a measure of systemic risk that captures the tail risk of the financial system conditional on an institution being under distress.",
    "headline": "CoVaR",
    "isPartOf": {
      "name": "American Economic Review",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "American Economic Review",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2016",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Markus K. Brunnermeier",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Yuliy Sannikov",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper develops a macroeconomic model with a fully-fledged financial sector, studying the amplification and propagation of shocks through financial intermediaries.",
    "headline": "A Macroeconomic Model with a Financial Sector",
    "isPartOf": {
      "name": "American Economic Review",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "American Economic Review",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2014",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "I. Agur",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "S. Sharma",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper discusses the role of rules and discretion in the implementation of macroprudential policies.",
    "headline": "Rules, Discretion and Macroprudential Policy",
    "isPartOf": {
      "name": "IMF Working Paper",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "IMF Working Paper",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2013",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Mario Draghi",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Mario Draghi: Monetary policy communication in turbulent times",
    "identifier": "P2",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Mario Draghi",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Making the European monetary union : the role of the Committee of Central Bank Governors and the origins of the European Central Bank",
    "identifier": "P2",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Dominik Rozkrut",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "The paper presents the definitions of financial instability, characterizes selected concepts of financial instability in theoretical terms, and attempts to identify endogenous and exogenous sources of financial instability.",
    "headline": "Financial Instability and its Sources in the Modern World",
    "isPartOf": {
      "name": "Copernican Journal of Finance & Accounting",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Copernican Journal of Finance & Accounting",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2016",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  }
]


[
  {
    "name": "Alan S. Blinder",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A1",
    "affiliation": {
      "name": "Princeton University",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Alan S. Blinder is Gordon S. Rentschler Memorial Professor of Economics at Princeton University. He served on President Clinton's Council of Economic Advisers and as Vice Chairman of the Federal Reserve. Blinder is a leading macroeconomist and a champion of Keynesian economics.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "InspirationAuthor",
    "description_pl": {
      "@value": "Alan S. Blinder jest profesorem ekonomii im. Gordona S. Rentschlera na Uniwersytecie Princeton. Był członkiem Rady Doradców Ekonomicznych prezydenta Clintona oraz wiceprzewodniczącym Rezerwy Federalnej. Blinder jest czołowym makroekonomistą i orędownikiem ekonomii keynesowskiej.",
      "@language": "pl"
    }
  },
  {
    "name": "Charles Kindleberger",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Massachusetts Institute of Technology (MIT)",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Charles Poor Kindleberger (1910-2003) was an American economic historian and international economist, renowned for his expertise in financial crises and international finance. He obtained his Ph.D. from Columbia University in 1937 and served in the U.S. government, contributing to the Marshall Plan after World War II. In 1948, he joined MIT, where he taught international economics until his retirement in 1976. Kindleberger's work often employed a narrative approach, diverging from mathematical models. His most influential book, *Manias, Panics, and Crashes*, remains a cornerstone for understanding financial crises. He also developed the key currency approach to international money.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "John Maynard Keynes",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "King's College, Cambridge",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "John Maynard Keynes (1883-1946) was a British economist whose ideas revolutionized macroeconomic theory and policy. Trained in mathematics, he developed and refined earlier work on business cycles. Keynes is considered one of the most influential economists of the 20th century and is known as the 'father of macroeconomics'. His work, reformulated as New Keynesianism, remains fundamental to mainstream macroeconomics. Keynes advocated for government intervention through fiscal and monetary policies to manage economic cycles, challenging classical economic theories that assumed markets naturally achieve full employment. His theories gained prominence during the Great Depression and World War II, influencing economic policies worldwide.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Markus Brunnermeier",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Princeton University",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Markus Konrad Brunnermeier, born on March 22, 1969, is a highly influential economist specializing in international financial markets and macroeconomics. He is the Edwards S. Sanford Professor of Economics at Princeton University and directs Princeton's Bendheim Center for Finance. Brunnermeier's research delves into financial crises, bubbles, liquidity, and monetary policy, often incorporating behavioral elements and frictions into his models. He is known for concepts such as liquidity spirals, CoVaR, the paradox of prudence, financial dominance, and the I Theory of Money. He has advised bodies including the IMF, the Federal Reserve Bank of New York, and the European Systemic Risk Board.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Joseph Stiglitz",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Columbia University",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Joseph Eugene Stiglitz, born on February 9, 1943, is an American economist and professor at Columbia University. He is renowned for his work on asymmetric information, for which he received the Nobel Memorial Prize in Economic Sciences in 2001. Stiglitz is a New Keynesian economist known for his critical views on globalization, laissez-faire economics, and international institutions like the IMF and World Bank. He has held several prominent policy positions, including Chair of the Council of Economic Advisers under President Clinton and Chief Economist at the World Bank. Stiglitz's research spans income distribution, risk, corporate governance, public policy, macroeconomics, and globalization.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Walter Bagehot",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "The Economist",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Walter Bagehot (1826-1877) was a British economist, journalist, and political analyst, renowned for his insights into the British Parliament and money market. As editor of *The Economist* for 17 years, he significantly shaped its editorial stance and enhanced its reputation as a leading business and political journal. Bagehot's writings often emphasized social problems arising from rapid industrialization and urbanization. His notable works include *The English Constitution*, *Physics and Politics*, and *Lombard Street*, the latter exploring the role of central banks, particularly the Bank of England, as a lender of last resort. Bagehot's ideas have heavily influenced subsequent concepts of the lender of last resort role, and are still worth reading today.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Martin Hellwig",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Max Planck Institute for Research on Collective Goods / University of Bonn",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Martin Friedrich Hellwig, born on April 5, 1949, is a prominent German economist known for his extensive work in economic theory, particularly the economics of information, incentives, and equilibrium. He is also an expert in public goods and taxation, financial markets and institutions, and the foundations of macroeconomics and monetary theory. Hellwig served as the Director of the Max Planck Institute for Research on Collective Goods from 2004 to 2017 and is a Professor of Economics at the University of Bonn. He has held academic positions at several prestigious universities, including Stanford, Princeton, and Harvard. He is a Fellow of the Econometric Society and a Foreign Honorary Member of the American Economic Association.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Hyman Minsky",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Levy Economics Institute of Bard College",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Hyman Philip Minsky (1919-1996) was an American economist known for his Financial Instability Hypothesis (FIH), which posits that capitalist economies have an inherent tendency toward financial fragility and crises. He argued that during periods of economic stability, risk-taking increases, leading to speculative bubbles and unsustainable debt levels. Minsky identified three types of borrowers: hedge, speculative, and Ponzi, each contributing differently to debt accumulation. His work, initially marginalized, gained renewed attention after the 2008 financial crisis, highlighting the importance of financial regulation and the role of the central bank as a lender of last resort. Minsky taught at Brown University, the University of California, Berkeley, and Washington University in St. Louis.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Karl Polanyi",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "Columbia University",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Karl Paul Polanyi (1886-1964) was an Austro-Hungarian economic historian, economic sociologist, and political economist. He is best known for his book *The Great Transformation*, which analyzes the social and political upheavals during the rise of the market economy. Polanyi argued that the modern market economy and nation-state should be understood as a single invention, the 'Market Society'. He emphasized that economies are embedded in society and culture, a concept known as substantivism. Polanyi taught at Bennington College and Columbia University. His work has greatly influenced economic sociology, economic history, and political science.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "Mario Draghi",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A2",
    "affiliation": {
      "name": "European Central Bank; Bank of Italy; Italian Treasury",
      "@type": "Organization"
    },
    "description": {
      "@value": "Mario Draghi, born on September 3, 1947, is an Italian economist, academic, banker, and statesman. He obtained a PhD in Economics from the Massachusetts Institute of Technology (MIT) in 1977. Draghi has held several prominent positions, including Professor of Economics at various Italian universities, Director General of the Italian Treasury, Vice Chairman and Managing Director at Goldman Sachs International, Governor of the Bank of Italy, and President of the European Central Bank (ECB). He also served as Prime Minister of Italy from 2021 to 2022. He is known for his role in addressing the Eurozone sovereign debt crisis and his commitment to European integration.",
      "@language": "en"
    },
    "additionalType": "CitedAuthor"
  },
  {
    "name": "H. Pearson",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Jörg Bibow",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Jean-Pierre Landau",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Francesco Giavazzi",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Rudiger Dornbusch",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "David-Jan Jansen",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Robert C. Merton",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Michael Ehrmann",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Alan B. Krueger",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Anat R. Admati",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Yuliy Sannikov",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Jakob de Haan",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Tobias Adrian",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "C. Arensberg",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "Harold James",
    "@type": "Person",
    "identifier": "A3",
    "additionalType": "CoAuthor"
  },
  {
    "name": "After the music stopped",
    "@type": "Book",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "publisher": {
      "name": "Penguin Press",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B1",
    "inLanguage": "en",
    "datePublished": "2013",
    "additionalType": "InspirationBook"
  },
  {
    "url": "https://press.princeton.edu/books/hardcover/9780691238405/a-monetary-and-fiscal-history-of-the-united-states-19612021",
    "name": "A Monetary and Fiscal History of the United States, 1961–2021",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "An authoritative account of sixty years of monetary and fiscal policy in the United States. Spanning twelve presidents, from John F. Kennedy to Joe Biden, and eight Federal Reserve chairs, from William McChesney Martin to Jerome Powell, this is an insider's story of macroeconomic policy that hasn't been told before—one that is a pleasure to read",
    "publisher": {
      "name": "Princeton University Press",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B2",
    "datePublished": "2022",
    "additionalType": "AuthorOtherWork"
  },
  {
    "url": "https://www.hachettebookgroup.com/titles/alan-s-blinder/advice-and-dissent/9780465097916/",
    "name": "Advice and Dissent: Why America Suffers When Economics and Politics Collide",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "American economic policy ranks as something between bad and disgraceful. As leading economist Alan S. Blinder argues, a crucial cultural divide separates economic and political civilizations. Economists and politicians often talk — and act — at cross purposes: politicians typically seek economists' “advice” only to support preconceived notions, not to learn what economists actually know or believe.",
    "publisher": {
      "name": "Hachette Book Group",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B2",
    "datePublished": "2018",
    "additionalType": "AuthorOtherWork"
  },
  {
    "url": "https://www.amazon.com/Hard-Heads-Soft-Hearts-Tough-Minded/dp/0201157855",
    "name": "Hard Heads, Soft Hearts: Tough-Minded Economics for a Just Society",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "Essays on applying economic principles to social issues.",
    "publisher": {
      "name": "Basic Books",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B2",
    "datePublished": "1987",
    "additionalType": "AuthorOtherWork"
  },
  {
    "name": "Stabilizing an Unstable Economy",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Hyman Minsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This book describes the three phases of financial markets and the role of debt in financial instability.",
    "publisher": {
      "name": "McGraw-Hill",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "1986",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "John Maynard Keynes",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Hyman Minsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "A classic study of the economist and his contributions.",
    "publisher": {
      "name": "McGraw-Hill",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "1975",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "Manias, Panics, and Crashes: A History of Financial Crises",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Charles Kindleberger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "Kindleberger's panoramic history reveals how financial crises follow a natural rhythm, peaking and purging, swelling and storming. The book examines speculative bubbles, credit expansions, and market crashes through historical analysis, emphasizing the need for liquidity provision by a dominant financial power.",
    "publisher": {
      "name": "Basic Books",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "1978",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "The World in Depression 1929–1939",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Charles Kindleberger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "Kindleberger advances an internationalist view of the causes and nature of the Great Depression, concluding that a world hegemon is necessary for a generally stable world economy. He lists the responsibilities the US would have had to assume to stabilize the world economy, including maintaining open markets and acting as a lender of last resort.",
    "publisher": {
      "name": "University of California Press",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "1973",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "The Bankers' New Clothes: What's Wrong with Banking and What to Do About It",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Anat R. Admati",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Martin Hellwig",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This book demystifies the complexities of banking for a wide audience, revealing why major banking reforms promised after the financial crisis have still not materialized. It argues for stricter bank regulation and higher capital requirements.",
    "publisher": {
      "name": "Princeton University Press",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "2013",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "name": "Globalization and Its Discontents",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Joseph Stiglitz",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This book examines the pitfalls of globalization and advocates for more equitable economic policies. It gives a glimpse behind the closed doors of global financial institutions.",
    "publisher": {
      "name": "W. W. Norton & Company",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "2002",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "url": "https://en.wikipedia.org/wiki/Freefall:_America,_Free_Markets,_and_the_Sinking_of_the_World_Economy",
    "name": "Freefall: America, Free Markets, and the Sinking of the World Economy",
    "@type": "Book",
    "genre": "[]",
    "author": [
      {
        "name": "Joseph Stiglitz",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This book analyzes the causes and consequences of the Great Recession, focusing on fiscal policy and decisions made by the Federal Reserve. Stiglitz proposes policy shifts to address the crisis.",
    "publisher": {
      "name": "W. W. Norton & Company",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "B3",
    "datePublished": "2010",
    "additionalType": "CitedAuthorBook"
  },
  {
    "url": "https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.20220141",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper studies the eleven episodes of monetary policy tightening by the Fed since 1965, and concludes that the central bank has a better record than that—that as long as the criteria for softness are not too stringent, and Fed was actually trying to land the economy softly, the Fed has succeeded several times. Achieving a soft landing, however, requires both skill in managing monetary policy and the absence of adverse external shocks.",
    "headline": "Landings, Soft and Hard: The Federal Reserve, 1965–2022",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Economic Perspectives",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Economic Perspectives",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P1",
    "datePublished": "2023",
    "additionalType": "AuthorPaper"
  },
  {
    "url": "https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3994364",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Michael Ehrmann",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Jakob de Haan",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "David-Jan Jansen",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "Central banks are increasingly reaching out to the general public to motivate and explain their monetary policy actions. One major aim of this outreach is to guide inflation expectations; another is to ensure accountability and create trust.",
    "headline": "Central Bank Communication with the General Public: Promise or False Hope?",
    "isPartOf": {
      "name": "SSRN Electronic Journal",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "SSRN Electronic Journal",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P1",
    "datePublished": "2022",
    "additionalType": "AuthorPaper"
  },
  {
    "url": "https://www.nber.org/papers/w15287",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Alan S. Blinder",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Alan B. Krueger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper reports on a household survey specially designed to measure what we call the \"offshorability\" of jobs, defined as the ability to perform the work duties from abroad.",
    "headline": "Alternative Measures of Offshorability: A Survey Approach",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Labor Economics",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Labor Economics",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P1",
    "datePublished": "2013",
    "additionalType": "AuthorPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Karl Polanyi",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Our obsolete market mentality",
    "isPartOf": {
      "name": "Commentary",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Commentary",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1947",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/jep.25.1.3",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Samuel G. Hanson",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Anil K. Kashyap",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Jeremy C. Stein",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "A microprudential approach is one in which regulation is partial equilibrium in its conception and aimed at preventing the costly failure of individual financial institutions. By contrast, a \"macroprudential\" approach recognizes the importance of general equilibrium effects, and seeks to safeguard the financial system as a whole.",
    "headline": "A Macroprudential Approach to Financial Regulation",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Economic Perspectives",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Economic Perspectives",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2011",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF6iLpYeNlsLnXLkQVEXJjh185azsR9K5QIhPfoP-JXTdRhilOpRa3K1dqy6GEkp2cmAW7BKGtGWAB6pNcuv6knVgYHRv22OT_yNigCJGLVvvznQmBPycZWCOhEGq4-gMQ96x4mkHN9ZIXIvISVXXH1qqCQ5-DnkszJIFM=",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Hyman Minsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper outlines the financial instability hypothesis.",
    "headline": "The Financial Instability Hypothesis",
    "isPartOf": {
      "name": "The Jerome Levy Economics Institute of Bard College",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "The Jerome Levy Economics Institute of Bard College",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1992",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEjlyeuWOX4OU3jD9X8hj4D7oYACksitUnySpHhred4CoE1bo1cRL9tCBGy1Ngkz_SbblayVp3idrB07nBSC_ulDOIUvAm3z3Sxf8llPreSqqL2Vq3HCZ1NltnXAlNY3_enfShlX0fkDpQCfHKzRk1W_Sbq-kg=",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Hyman P. Minsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Capitalist Financial Processes and the Instability of Capitalism",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Economic Issues",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Economic Issues",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1980",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFa-A7vczPlee-jZb7tl5H1LBztNX124QJOaAWXmsTvYqzwcKHVLPBh9XEN943cRIdVOyKe8m4SJAti176y-yg00SXwdF20e9SnD_W2lEaJCFcvzKllTvgNCUo=",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Sergey Beshenov",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Ivan Rozmainsky",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This article attempts to analyze the current debt crisis in Greece based on the financial instability hypothesis developed by Hyman Minsky.",
    "headline": "Hyman Minsky's financial instability hypothesis and the Greek debt crisis",
    "isPartOf": {
      "name": "Russian Journal of Economics",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Russian Journal of Economics",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2015",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://hdl.handle.net/20.500.12182/867",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Krzysztof Kluza",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Radosław Cholewiński",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This article presents Hyman Minsky's financial instability hypothesis against the background of contemporary financial crises. It analyzes the evolution of the economy towards financial instability using the examples of Long-Term Capital Management and the subprime mortgage market.",
    "headline": "Wnioski z kryzysu w kontekście hipotezy niestabilności finansowej",
    "isPartOf": {
      "name": "Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2010",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Charles Kindleberger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Speculation and Forward Exchange",
    "isPartOf": {
      "name": "Journal of Political Economy",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Journal of Political Economy",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1939",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Charles Kindleberger",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Flexibility of Demand in International Trade",
    "isPartOf": {
      "name": "The Quarterly Journal of Economics",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "The Quarterly Journal of Economics",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "1937",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://elischolar.library.yale.edu/ypfs-documents2/5553",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Martin Hellwig",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper analyzes Germany's response to the financial crises between 2007 and 2017.",
    "headline": "Germany and the Financial Crises 2007 – 2017",
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2018",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Martin Hellwig",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper analyzes systemic risk in the financial sector, focusing on the subprime-mortgage financial crisis.",
    "headline": "Systemic Risk in the Financial Sector: An Analysis of the Subprime-Mortgage Financial Crisis",
    "isPartOf": {
      "name": "De Economist",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "De Economist",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2009",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://academiccommons.columbia.edu/doi/10.7916/d8-4pdv-ea08",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Joseph E. Stiglitz",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper discusses the global financial crisis of 2008 and its implications for global economic policy. It emphasizes the need for managing macroeconomic externalities and addressing corporate governance issues.",
    "headline": "Lessons from the Financial Crisis and their Implications for Global Economic Policy",
    "identifier": "P2",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://rooseveltinstitute.org/wp-content/uploads/2020/07/Ten-Years-After-the-Financial-Crisis.pdf",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Joseph Stiglitz",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper reflects on the 2008 financial crisis, its impact, and the incomplete reforms undertaken since then. It highlights the need to change economic models, priorities, and financial sector regulations.",
    "headline": "10 Years After the Financial Crisis-Stiglitz",
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2018",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQEhgeZdkMtv7vI1_AqRV1GNeO9voUSXXw06rJ9TVx78J_mJ12CLqlr2rdxSpeSWPeAoD4a9Y7hsKWGf0uvwef67TwrXEovWvTH4hoFh_hOLy5cGE9_8QJZgSw0zhRrauJqWqGTf55QA6nFAnL9teWAUpNpZAsUbqSTdpEC24AldTg==",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Not specified in the document",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper assesses how macroprudential policy instruments affect the stability of euro area banks, households and aggregate credit. It finds that macroprudential policies increase the resilience of banks and borrowers and can curb excessive credit growth.",
    "headline": "On the effectiveness of macroprudential policy",
    "isPartOf": {
      "name": "European Central Bank Working Paper Series",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "European Central Bank Working Paper Series",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQF-t8xLkDbhsE5_Rj0YuBH2ClkVFHHf15dNSNO0-PQXmyk0jm1WS9MUTGDHft8yX9VsCWQ3A7Hr0JcDqNhTPkaWXRRen7KjkdGocMWpnFXUWvqTa8dyLVn0FdUN7UQwZLt986o2-AZWYub85e51UD5k33AZs4jj_Ic=",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Jörg Bibow",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Financial Instability and Crises in Keynes's Monetary Thought",
    "isPartOf": {
      "name": "Springer Studies in the History of Economic Thought",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Springer Studies in the History of Economic Thought",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2022",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "url": "https://vertexaisearch.cloud.google.com/grounding-api-redirect/AUZIYQFS6FvfG4cCNgfaFBLyJIrizS4eOF7IwlPEUTJzxOdKlJAvbjQu4vSnxoeNepN_p3zejYS23PwQ_hS-H0uk8qiDxwnxSc6Ex1YuCCx7hIYrE7Tu8sc3KK4CIBgK8b-6uS0Ar6SGwSSDZcVTtsIHb1N3BmS4Hzi7cpQBo4LkrA==",
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Daniela Gabor",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Jakob Vestergaard",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper studies the development of FinTech, defined as a set of innovations and an economic sector that apply recently developed digital technologies to financial services, with particular focus on payment and lending platforms, and digital asset management and online trading apps. The analysis corroborates previous literature identifying several systemic risks in FinTech payment and lending platforms, including the enhanced risk of a bank run, the increase in liquidity risk for incumbent banks, the fueling of precarious lending, and the potential compromise in the efficacy of monetary policy.",
    "headline": "FinTech and financial instability. Is this time different?",
    "isPartOf": {
      "name": "Taylor & Francis Online",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Taylor & Francis Online",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2024",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Tobias Adrian",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Markus K. Brunnermeier",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "CoVaR is a measure of systemic risk that captures the tail risk of the financial system conditional on an institution being under distress.",
    "headline": "CoVaR",
    "isPartOf": {
      "name": "American Economic Review",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "American Economic Review",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2016",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Markus K. Brunnermeier",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "Yuliy Sannikov",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper develops a macroeconomic model with a fully-fledged financial sector, studying the amplification and propagation of shocks through financial intermediaries.",
    "headline": "A Macroeconomic Model with a Financial Sector",
    "isPartOf": {
      "name": "American Economic Review",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "American Economic Review",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2014",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "I. Agur",
        "@type": "Person"
      },
      {
        "name": "S. Sharma",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "This paper discusses the role of rules and discretion in the implementation of macroprudential policies.",
    "headline": "Rules, Discretion and Macroprudential Policy",
    "isPartOf": {
      "name": "IMF Working Paper",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "IMF Working Paper",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2013",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Mario Draghi",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Mario Draghi: Monetary policy communication in turbulent times",
    "identifier": "P2",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Mario Draghi",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "headline": "Making the European monetary union : the role of the Committee of Central Bank Governors and the origins of the European Central Bank",
    "identifier": "P2",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  },
  {
    "@type": "ScholarlyArticle",
    "author": [
      {
        "name": "Dominik Rozkrut",
        "@type": "Person"
      }
    ],
    "abstract": "The paper presents the definitions of financial instability, characterizes selected concepts of financial instability in theoretical terms, and attempts to identify endogenous and exogenous sources of financial instability.",
    "headline": "Financial Instability and its Sources in the Modern World",
    "isPartOf": {
      "name": "Copernican Journal of Finance & Accounting",
      "@type": "Periodical"
    },
    "publisher": {
      "name": "Copernican Journal of Finance & Accounting",
      "@type": "Organization"
    },
    "identifier": "P2",
    "datePublished": "2016",
    "additionalType": "RelatedPaper"
  }
]


{
  "h2_headers": [
    {
      "h2": "Aporie finansów: zysk prywatny vs ryzyko publiczne",
      "concepts_used": [
        "system finansowy",
        "aporie"
      ],
      "hidden_question": "Jakie są głębokie sprzeczności nowoczesnego systemu finansowego?"
    },
    {
      "h2": "Paradoks Minsky’ego: stabilność generuje kryzys",
      "concepts_used": [
        "Hyman Minsky",
        "paradoks stabilności"
      ],
      "hidden_question": "Na czym polega paradoks stabilności Hymana Minsky’ego?"
    },
    {
      "h2": "Siedem filarów katastrofy: geneza kryzysu 2008",
      "concepts_used": [
        "kryzys finansowy",
        "przyczyny"
      ],
      "hidden_question": "Jakie było siedem głównych przyczyn globalnego kryzysu finansowego?"
    },
    {
      "h2": "Bańka mieszkaniowa: zapalnik kryzysu egzystencjalnego",
      "concepts_used": [
        "rynek nieruchomości",
        "bańka"
      ],
      "hidden_question": "Dlaczego bańka na rynku nieruchomości stała się kryzysem egzystencjalnym?"
    },
    {
      "h2": "Banki centralne: agresywne kroki ratunkowe",
      "concepts_used": [
        "władze monetarne",
        "ratowanie systemu"
      ],
      "hidden_question": "Jakie działania podjęły władze monetarne w celu ratowania systemu?"
    },
    {
      "h2": "Wielkość vs powiązania: ewolucja doktryny ratunkowej",
      "concepts_used": [
        "zbyt duży by upaść",
        "zbyt powiązany by upaść"
      ],
      "hidden_question": "Czym różni się doktryna „zbyt duży, by upaść” od „zbyt powiązany, by upaść”?"
    },
    {
      "h2": "Dodd-Frank i Basel III: fundamenty nowej regulacji",
      "concepts_used": [
        "Dodd-Frank",
        "Basel III"
      ],
      "hidden_question": "Jakie są fundamenty reform Dodd-Frank oraz Basel III?"
    },
    {
      "h2": "Fiasko programów osłonowych dla gospodarstw domowych",
      "concepts_used": [
        "pomoc",
        "gospodarstwa domowe"
      ],
      "hidden_question": "Dlaczego programy pomocy dla gospodarstw domowych okazały się porażką?"
    },
    {
      "h2": "Dekalog Blindera: dziesięć przykazań dla rynków",
      "concepts_used": [
        "Alan Blinder",
        "dziesięć przykazań"
      ],
      "hidden_question": "Jakie są główne założenia „dziesięciu przykazań finansowych” Blindera?"
    },
    {
      "h2": "Skandynawia i Niemcy: instytucjonalne źródła odporności",
      "concepts_used": [
        "Skandynawia",
        "Niemcy",
        "odporność"
      ],
      "hidden_question": "W jaki sposób tradycje instytucjonalne Skandynawii i Niemiec wpłynęły na ich odporność?"
    },
    {
      "h2": "Era postkryzysowa: nowe zagrożenia dla stabilności",
      "concepts_used": [
        "ryzyka systemowe",
        "era postkryzysowa"
      ],
      "hidden_question": "Jakie nowe ryzyka systemowe wyłaniają się w epoce postkryzysowej?"
    },
    {
      "h2": "Mit samoregulacji: logiczne granice wolnego rynku",
      "concepts_used": [
        "samoregulacja",
        "rynki finansowe"
      ],
      "hidden_question": "Czy samoregulacja rynków finansowych jest możliwa z logicznego punktu widzenia?"
    },
    {
      "h2": "Wall Street a portfel: lekcje dla finansów osobistych",
      "concepts_used": [
        "Wall Street",
        "finanse osobiste"
      ],
      "hidden_question": "Jak przełożyć lekcje z Wall Street na codzienne finanse osobiste?"
    }
  ],
  "sections": [
    {
      "h2": "Aporie finansów: zysk prywatny vs ryzyko publiczne",
      "position": 1,
      "end_marker": "sprzężenie zwrotne między działaniem ukierunkowanym na wzajemne zrozumienie a technokratyczną logiką inżynierii finansowej.",
      "section_id": "sec-1",
      "start_marker": "Kryzys jako aporia nowoczesnych finansów\n\nJeżeli przyjąć perspektywę formalno pragmatycznej rekonstrukcji dyskursu społecznego, to globalny kryzys finansowy",
      "hidden_question": "Jakie są głębokie sprzeczności nowoczesnego systemu finansowego?",
      "estimated_length": 989
    },
    {
      "h2": "Paradoks Minsky’ego: stabilność generuje kryzys",
      "position": 2,
      "end_marker": "co do ciągłości tej stabilności, co prowadzi do wzrostu dźwigni, rozluźnienia standardów i w końcu do katastrofy.",
      "section_id": "sec-2",
      "start_marker": "Alan Blinder, rekonstruując wydarzenia kryzysu w metaforze zamku z kart, w istocie pokazuje, że system finansowy osiągnął wysoki stopień złożoności",
      "hidden_question": "Na czym polega paradoks stabilności Hymana Minsky’ego?",
      "estimated_length": 767
    },
    {
      "h2": "Siedem filarów katastrofy: geneza kryzysu 2008",
      "position": 3,
      "end_marker": "typowego dla klasycznego paradygmatu Kindlebergera i Minsky’ego dotyczącego manii, panik i załamań.",
      "section_id": "sec-3",
      "start_marker": "W tym sensie siedem głównych przyczyn kryzysu, które Blinder systematyzuje, można opisać jako siedem stopni urzeczowienia świadomości ekonomicznej,",
      "hidden_question": "Jakie było siedem głównych przyczyn globalnego kryzysu finansowego?",
      "estimated_length": 923
    },
    {
      "h2": "Bańka mieszkaniowa: zapalnik kryzysu egzystencjalnego",
      "position": 4,
      "end_marker": "gdy zostaje wciągnięte w logikę nadmiernej sekurytyzacji i dźwigni, kryzys cen domów staje się kryzysem egzystencjalnym milionów ludzi.",
      "section_id": "sec-4",
      "start_marker": "Nie jest przypadkiem, że najkosztowniejsze kryzysy, jak pokazują badania Międzynarodowego Funduszu Walutowego, wiążą się z boomami kredytowo mieszkaniowymi,",
      "hidden_question": "Dlaczego bańka na rynku nieruchomości stała się kryzysem egzystencjalnym?",
      "estimated_length": 692
    },
    {
      "h2": "Banki centralne: agresywne kroki ratunkowe",
      "position": 5,
      "end_marker": "że ratowanie banków, choć politycznie toksyczne, było ekonomicznie konieczne i w ostatecznym rozrachunku relatywnie tanie dla podatników.",
      "section_id": "sec-5",
      "start_marker": "Reakcje na kryzys: od gaszenia pożaru do inżynierii systemowej\n\nReakcja władz monetarnych i fiskalnych była, w ramach przyjętego paradygmatu,",
      "hidden_question": "Jakie działania podjęły władze monetarne w celu ratowania systemu?",
      "estimated_length": 1222
    },
    {
      "h2": "Wielkość vs powiązania: ewolucja doktryny ratunkowej",
      "position": 6,
      "end_marker": "została po raz pierwszy zastosowana w praktyce w tak konsekwentny sposób i to właśnie wobec niej skierowana jest główna oś późniejszych reform.",
      "section_id": "sec-6",
      "start_marker": "Z punktu widzenia filozofii prawa gospodarczo finansowego interesujące jest, że władza wykonawcza została zmuszona do działania na granicy istniejących",
      "hidden_question": "Czym różni się doktryna „zbyt duży, by upaść” od „zbyt powiązany, by upaść”?",
      "estimated_length": 765
    },
    {
      "h2": "Dodd-Frank i Basel III: fundamenty nowej regulacji",
      "position": 7,
      "end_marker": "ale idea taka, jeśli zostaje utrwalona w tekście prawnym, zmienia strukturę oczekiwań wszystkich uczestników.",
      "section_id": "sec-7",
      "start_marker": "Droga do reform: Dodd–Frank, Basel III i logika makroostrożnościowa\n\nPo ugaszeniu najostrzejszej fazy pożaru nastąpił etap, który można nazwać",
      "hidden_question": "Jakie są fundamenty reform Dodd-Frank oraz Basel III?",
      "estimated_length": 2686
    },
    {
      "h2": "Fiasko programów osłonowych dla gospodarstw domowych",
      "position": 8,
      "end_marker": "retoryka moral hazard zostaje instrumentalnie użyta, aby blokować pomoc tam, gdzie dotyczy ona słabszych uczestników.",
      "section_id": "sec-8",
      "start_marker": "Nie wolno jednak zapominać o cieniu, który kładzie się na tej sekwencji działań, a jest nim kryzys eksmisji hipotecznych. Programy HAMP i HARP,",
      "hidden_question": "Dlaczego programy pomocy dla gospodarstw domowych okazały się porażką?",
      "estimated_length": 997
    },
    {
      "h2": "Dekalog Blindera: dziesięć przykazań dla rynków",
      "position": 9,
      "end_marker": "zdolność systemu do absorpcji szoków cenowych bez masowej fali eksmisji i upadłości banków.",
      "section_id": "sec-9",
      "start_marker": "Dziesięć Przykazań Finansowych jako świecki katechizm\n\nBlinder proponuje dziesięć przykazań finansowych nie jako moralizatorski dodatek, lecz jako próbę",
      "hidden_question": "Jakie są główne założenia „dziesięciu przykazań finansowych” Blindera?",
      "estimated_length": 5462
    },
    {
      "h2": "Skandynawia i Niemcy: instytucjonalne źródła odporności",
      "position": 10,
      "end_marker": "doświadczenie zostaje przetworzone w formalne zasady i praktyki, czy pozostaje anegdotą polityczną.",
      "section_id": "sec-10",
      "start_marker": "Skandynawia i Niemcy: dwa laboratoria instytucjonalne\n\nPorównanie gospodarek skandynawskich i Niemiec pozwala zobaczyć, jak różne tradycje instytucjonalne",
      "hidden_question": "W jaki sposób tradycje instytucjonalne Skandynawii i Niemiec wpłynęły na ich odporność?",
      "estimated_length": 2505
    },
    {
      "h2": "Era postkryzysowa: nowe zagrożenia dla stabilności",
      "position": 11,
      "end_marker": "czego przykładem była eksplozja, a potem gwałtowne załamanie wielu form finansów krypto.",
      "section_id": "sec-11",
      "start_marker": "Zagadnienie przyszłości: wyjście z polityki nadzwyczajnej i nowe ryzyka\n\nNormalizacja polityki monetarnej i fiskalnej po kryzysie okazała się zadaniem",
      "hidden_question": "Jakie nowe ryzyka systemowe wyłaniają się w epoce postkryzysowej?",
      "estimated_length": 1947
    },
    {
      "h2": "Mit samoregulacji: logiczne granice wolnego rynku",
      "position": 12,
      "end_marker": "a więc silna regulacja staje się warunkiem możliwości stabilności, nie jej zaprzeczeniem.",
      "section_id": "sec-12",
      "start_marker": "Aby przejść od opisu do rekonstrukcji logicznej, warto wprowadzić prostą, choć meta refleksyjnie złożoną zagadkę. Niech P oznacza zdanie:",
      "hidden_question": "Czy samoregulacja rynków finansowych jest możliwa z logicznego punktu widzenia?",
      "estimated_length": 2097
    },
    {
      "h2": "Wall Street a portfel: lekcje dla finansów osobistych",
      "position": 13,
      "end_marker": "wszyscy chcą, żebyś szybciej wydawał, więcej pożyczał i mniej pytał, odrobina ironicznej ostrożności staje się cnotą kardynalną.\n\nAlan S. Blinder „After the music stopped”",
      "section_id": "sec-13",
      "start_marker": "Wyobraź sobie, że Alan Blinder zmart z akademickiej PowerPoint-prezentacji i postanowił wpaść na zebranie wspólnoty mieszkaniowej. W salce na parterze",
      "hidden_question": "Jak przełożyć lekcje z Wall Street na codzienne finanse osobiste?",
      "estimated_length": 12822
    }
  ],
  "dna_profile": null,
  "global_structure": null,
  "humanized_sections": [
    {
      "section_index": 0,
      "humanized_text": "Gdy spojrzymy na globalny kryzys finansowy przez pryzmat formalno-pragmatycznej rekonstrukcji dyskursu społecznego, przestaje on być jedynie epizodem w historii rynków. Staje się raczej symptomem głębokiej aporii: nierozwiązywalnej sprzeczności między logiką kapitału, który dąży wyłącznie do samopomnażania, a fundamentem nowoczesnych społeczeństw, opartym na racjonalnym uzasadnianiu działań. Sektor finansowy wyniesiono bowiem do rangi quasi-autonomicznego systemu, który operuje wyłącznie w kodzie zysku i straty, pozbawiając go jednocześnie gęstej sieci instytucjonalnych hamulców. Tym samym zerwano kluczowe sprzężenie zwrotne: to, które łączyło technokratyczną logikę inżynierii finansowej z działaniem ukierunkowanym na wzajemne zrozumienie i społeczną zgodę.",
      "humanized_length": 767,
      "start_marker": "Gdy spojrzymy na globalny kryzys finansowy przez pryzmat formalno-pragmatycznej rekonstrukcji dyskursu społecznego, przestaje on być jedynie epizodem",
      "end_marker": "zężenie zwrotne: to, które łączyło technokratyczną logikę inżynierii finansowej z działaniem ukierunkowanym na wzajemne zrozumienie i społeczną zgodę.",
      "flesch_score": 0,
      "tone_score": 0,
      "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
    },
    {
      "section_index": 1,
      "humanized_text": "Alan Blinder, rekonstruując kryzys za pomocą metafory walącego się zamku z kart, pokazał rzecz fundamentalną. System finansowy osiągnął bowiem stopień barokowej złożoności, nie wytwarzając przy tym równolegle żadnej „proceduralnej jedności uzasadniania” – spoiwa, które nadałoby tej konstrukcji sens z perspektywy dobra wspólnego. Kryzys brutalnie obnażył prawdę, którą Hyman Minsky sformułował w jednym z najbardziej lapidarnych zdań ekonomii: stabilność jest destabilizująca. Oznacza to po prostu, że im dłużej trwa hossa, tym głębiej uczestnicy rynku wierzą w mit wiecznej prosperity, co nieuchronnie prowadzi do wzrostu dźwigni, erozji standardów i w końcu do katastrofy.",
      "humanized_length": 675,
      "start_marker": "Alan Blinder, rekonstruując kryzys za pomocą metafory walącego się zamku z kart, pokazał rzecz fundamentalną.",
      "end_marker": "tym głębiej uczestnicy rynku wierzą w mit wiecznej prosperity, co nieuchronnie prowadzi do wzrostu dźwigni, erozji standardów i w końcu do katastrofy.",
      "flesch_score": 8.21,
      "tone_score": 0,
      "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
    },
    {
      "section_index": 3,
      "humanized_text": "Nie jest przypadkiem, co zresztą potwierdzają analizy Międzynarodowego Funduszu Walutowego, że najkosztowniejsze kryzysy rodzą się z toksycznego mariażu kredytu i nieruchomości. Scenariusz jest niemal zawsze ten sam: banki, wraz ze swoim słabiej regulowanym kuzynem, czyli bankowością cienia, latami finansują bańkę na rynku mieszkaniowym. Gdy ta w końcu pęka, gwałtownie zakręcają kurek z kredytami, pogłębiając zapaść.\n\nI właśnie w tym punkcie analityczny chłód ekonomii zderza się z ludzkim dramatem. Mieszkanie nie jest bowiem dla gospodarstwa domowego abstrakcyjnym aktywem, lecz egzystencjalnym centrum, miejscem zakorzenienia. Gdy zostaje wciągnięte w logikę nadmiernej sekurytyzacji i dźwigni finansowej, kryzys cen na wykresach staje się kryzysem życia dla milionów ludzi.",
      "humanized_length": 781,
      "start_marker": "Nie jest przypadkiem, co zresztą potwierdzają analizy Międzynarodowego Funduszu Walutowego, że najkosztowniejsze kryzysy rodzą się z toksycznego maria",
      "end_marker": "Gdy zostaje wciągnięte w logikę nadmiernej sekurytyzacji i dźwigni finansowej, kryzys cen na wykresach staje się kryzysem życia dla milionów ludzi.",
      "flesch_score": 0,
      "tone_score": 0,
      "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
    },
    {
      "section_index": 4,
      "humanized_text": "Reakcja władz monetarnych i fiskalnych była, co trzeba przyznać, imponująco szybka. Była jednak zarazem poznawczo ograniczona, stanowiła raczej akt gaszenia pożaru niż próbę systemowej inżynierii. Rezerwa Federalna powróciła do swej klasycznej roli pożyczkodawcy ostatniej instancji, czyli instytucji ratującej płynność systemu w ostateczności, lecz uczyniła to na skalę, o jakiej dziewiętnastowiecznemu prorokowi tej doktryny, Walterowi Bagehotowi, nawet się nie śniło. Odkurzenie rzadko stosowanej sekcji trzynastej ustawy o Fed, pozwalającej udzielać pożyczek podmiotom innym niż banki, stało się momentem, w którym granica między techniczną bankowością centralną a polityką ratunkową została z premedytacją zatarta.\n\nKolejne decyzje tworzyły już całą mozaikę interwencji ad hoc. Przejęcie Fannie Mae i Freddie Mac w zarząd powierniczy, państwowe gwarancje dla funduszy rynku pieniężnego, specjalne linie płynności dla rynku papierów komercyjnych, a wreszcie program TARP jako narzędzie dokapitalizowania kluczowych instytucji. Była to seria działań, którą Charles Kindleberger określiłby zapewne mianem desperackiej, acz w pełni racjonalnej próby zduszenia paniki w zarodku. W tym właśnie duchu Alan Blinder bronił później kontrowersyjnej tezy, że ratunek dla banków, choć politycznie toksyczny, był ekonomicznie niezbędny. I co najważniejsze, w ostatecznym rozrachunku okazał się dla podatnika relatywnie tani.",
      "humanized_length": 1415,
      "start_marker": "Reakcja władz monetarnych i fiskalnych była, co trzeba przyznać, imponująco szybka. Była jednak zarazem poznawczo ograniczona, stanowiła raczej akt ga",
      "end_marker": "anków, choć politycznie toksyczny, był ekonomicznie niezbędny. I co najważniejsze, w ostatecznym rozrachunku okazał się dla podatnika relatywnie tani.",
      "flesch_score": 1.46,
      "tone_score": 0,
      "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
    },
    {
      "section_index": 5,
      "humanized_text": "Z perspektywy filozofii prawa kryzys postawił władzę wykonawczą w sytuacji granicznej, zmuszając ją do operacji na samej krawędzi legalności. W imię dobra wspólnego, utożsamionego ze stabilnością systemową, trzeba było na nowo zdefiniować fundamentalne pojęcia upadłości, własności i odpowiedzialności. Z tej konieczności narodził się nowy, osobliwy byt normatywny: instytucja zbyt powiązana, by upaść bez wywołania katastrofy. Doktryna Too Big To Fail, a precyzyjniej Too Interconnected To Fail, została po raz pierwszy zastosowana z żelazną konsekwencją, stając się odtąd główną osią i punktem odniesienia dla wszystkich późniejszych reform.",
      "humanized_length": 643,
      "start_marker": "Z perspektywy filozofii prawa kryzys postawił władzę wykonawczą w sytuacji granicznej, zmuszając ją do operacji na samej krawędzi legalności.",
      "end_marker": "il, została po raz pierwszy zastosowana z żelazną konsekwencją, stając się odtąd główną osią i punktem odniesienia dla wszystkich późniejszych reform.",
      "flesch_score": 3.96,
      "tone_score": 0,
      "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
    },
    {
      "section_index": 6,
      "humanized_text": "Gdy ugaszono najostrzejszą fazę pożaru, nadszedł etap, który można nazwać konstytucyjną rekonstrukcją architektury finansowej. Ustawa Dodda-Franka, mimo swojej monstrualnej objętości i kompromisowego rodowodu, instytucjonalizuje kilka fundamentalnych przesunięć w myśleniu o regulacjach. Jedno z nich polega na potraktowaniu ryzyka systemowego jako odrębnej, niemal metafizycznej kategorii, która wymaga dedykowanych narzędzi: wyższych wymogów kapitałowych dla instytucji systemowo ważnych, procedury ich uporządkowanej likwidacji, niezależnego nadzoru nad rynkami instrumentów pochodnych oraz wyodrębnienia ochrony konsumentów finansowych jako osobnej funkcji instytucjonalnej.\n\nRównolegle na poziomie globalnym Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego finalizował pakiet Bazylea III, który po raz pierwszy przyjął wyraźnie makroostrożnościowy profil. Nie chodziło już tylko o mikroostrożnościowe nadzorowanie pojedynczych banków, aby nie doprowadziły one do własnej niewypłacalności. Chodziło o konstrukcję buforów kapitałowych i płynnościowych, które miały działać kontrcyklicznie – a więc gromadzić kapitał w czasach dobrej koniunktury i pozwalać na jego wykorzystanie w fazie kryzysu. Badania ewaluacyjne Banku Rozrachunków Międzynarodowych pokazały, że wyższe wymogi kapitałowe dla globalnie systemowo ważnych banków istotnie zmniejszyły skłonność tych instytucji do podejmowania skrajnego ryzyka, nie ograniczając przy tym realnej akcji kredytowej.\n\nKrytycy, tacy jak Martin Hellwig, wskazują jednak, że system nadal pozostaje zbyt mocno oparty na modelach wyceny w wartości godziwej i zbyt złożonych konstrukcjach sekurytyzacyjnych. Co więcej, poziom kapitału własnego banków, nawet po pełnym wdrożeniu standardów Bazylea III, z punktu widzenia zdrowego rozsądku jest nadal niepokojąco niski. W tym miejscu pojawia się fundamentalna aporia: czy dążenie do maksymalnej efektywności kapitałowej, mierzonej stopą zwrotu z kapitału własnego, może być w ogóle pogodzone z wymogiem, by banki funkcjonowały jako instytucje zaufania publicznego, a więc z pokaźnym marginesem bezpieczeństwa na trudne czasy?\n\nRegulacje Dodda-Franka i Bazylea III razem tworzą jednak coś więcej niż tylko zbiór technicznych przepisów. Stanowią one próbę przywrócenia symetrii między logiką systemową rynku finansowego a proceduralną jednością uzasadniania decyzji publicznych. Wprowadzenie zasady, że podatnicy nie poniosą strat przy likwidacji instytucji systemowo ważnych, jest normatywnym sygnałem, że odpowiedzialność za ryzyko musi wrócić do tych, którzy je podejmują. Oczywiście jest to raczej idea regulatywna niż twarda rzeczywistość, ale idea taka, jeśli zostaje utrwalona w tekście prawnym, nieodwracalnie zmienia strukturę oczekiwań wszystkich uczestników gry.",
      "humanized_length": 2748,
      "start_marker": "Gdy ugaszono najostrzejszą fazę pożaru, nadszedł etap, który można nazwać konstytucyjną rekonstrukcją architektury finansowej.",
      "end_marker": "twarda rzeczywistość, ale idea taka, jeśli zostaje utrwalona w tekście prawnym, nieodwracalnie zmienia strukturę oczekiwań wszystkich uczestników gry.",
      "flesch_score": 0,
      "tone_score": 0,
      "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
    },
    {
      "section_index": 7,
      "humanized_text": "W tej starannie wyreżyserowanej operacji ratunkowej jest jednak akt, o którym mówi się znacznie ciszej: dramat masowych eksmisji hipotecznych. Programy pomocowe, takie jak HAMP i HARP, miały być apteczką pierwszej pomocy dla tonących kredytobiorców, lecz okazały się koncepcyjnie minimalistyczne i biurokratycznie zawiłe. Blinder trafnie nazywa to „wykonaniem zadania niskim kosztem”, co stanowi gorzki kontrast wobec determinacji i środków, jakie skierowano do reanimacji wielkich instytucji finansowych. Ten asymetryczny etos ratowniczy odsłania logikę, którą demaskuje Joseph Stiglitz: nowoczesny kapitalizm stał się systemem prywatyzacji zysków i uspołeczniania strat. Argument o pokusie nadużycia staje się zaś wygodnym pretekstem, by odmówić pomocy słabszym.",
      "humanized_length": 764,
      "start_marker": "W tej starannie wyreżyserowanej operacji ratunkowej jest jednak akt, o którym mówi się znacznie ciszej: dramat masowych eksmisji hipotecznych.",
      "end_marker": "ł się systemem prywatyzacji zysków i uspołeczniania strat. Argument o pokusie nadużycia staje się zaś wygodnym pretekstem, by odmówić pomocy słabszym.",
      "flesch_score": 0,
      "tone_score": 0,
      "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
    },
    {
      "section_index": 8,
      "humanized_text": "Dziesięć przykazań finansowych, które proponuje Blinder, to nie moralizatorski dodatek do ekonomii, lecz próba stworzenia świeckiego katechizmu. Chodzi o skondensowanie bolesnych, strukturalnych lekcji kryzysu w zbiór twardych, ogólnych norm. Należy je czytać tak, jak czyta się dobre teorie: nie jako listę pobożnych życzeń, ale jako logicznie spójny system wymogów, których zignorowanie generuje bardzo konkretne, namacalne ryzyko. To nie jest kwestia wiary, lecz inżynierii systemowej.\n\nPierwsze przykazanie brzmi: Będziesz pamiętał, że ludzie zapominają. To nic innego jak zsekularyzowana forma tezy Minsky’ego, wedle której stabilność nieuchronnie rodzi samozadowolenie, a samozadowolenie prowadzi do budowy ryzykownych konstrukcji opartych na dźwigni. Są one odporne na drobne wstrząsy, lecz katastrofalnie wrażliwe na te duże. Z perspektywy filozofii dziejów kapitalizmu przypomina to intuicję Karla Polanyiego – próba stworzenia w pełni samoregulującego się rynku musi wywołać społeczny kontrruch. Tyle że w świecie finansów ten kontrruch nie przybiera formy demokratycznego protestu, lecz gwałtownego kryzysu.\n\nDrugie przykazanie bezwzględnie odrzuca ideę samoregulacji. Określenie „samoregulacja rynków finansowych” jest bowiem oksymoronem w najczystszej postaci. Można tu przywołać słynne zdanie Johna Maynarda Keynesa, że rynki mogą pozostawać nieracjonalne dłużej, niż inwestor pozostaje wypłacalny, i rozszerzyć je na cały system. Rynki potrafią generować zbiorowe iluzje znacznie dłużej, niż demokracje są w stanie tolerować masowe bezrobocie. Teza, jakoby dyscyplina rynkowa mogła zastąpić nadzór publiczny, została brutalnie sfalsyfikowana przez rzeczywistość.\n\nTrzecie przykazanie nakazuje ograniczyć dźwignię finansową. W świecie, gdzie sekurytyzacja, czyli proces zamiany kredytów w zbywalne papiery wartościowe, transakcje repo, derywaty kredytowe i wehikuły pozabilansowe tworzą wielokrotne warstwy tego samego ryzyka, tradycyjna miara długu przestała cokolwiek znaczyć. Dlatego właśnie postulat „grubszych poduszek kapitałowych i płynnościowych”, który Blinder powtarza jak mantrę, jest w istocie próbą przywrócenia przejrzystości prostego bilansu. Im więcej kapitału własnego, tym mniejsze prawdopodobieństwo, że panika na rynkach zmiecie instytucję z powierzchni ziemi.\n\nCzwarte przykazanie, KISS (Keep It Simple, Stupid), celuje w złożoność. Nowoczesne finanse, jak zauważa autor, „kwitną na złożoności”, lecz często jest to złożoność produkowana instrumentalnie. Jej celem jest ukrycie marży projektanta instrumentu i przerzucenie ryzyka na tych uczestników rynku, którzy wiedzą mniej. W tym kontekście pytanie „czy ten produkt służy realnej gospodarce, czy tylko generuje opłaty dla emitenta?” staje się pytaniem nie tylko ekonomicznym, ale w równej mierze moralnym i prawnym.\n\nPiąte przykazanie domaga się standaryzacji instrumentów pochodnych i przeniesienia handlu nimi na zorganizowane giełdy. To konkretny postulat, by jak największą część transakcji wyciągnąć z ciemnych korytarzy rynku pozagiełdowego (OTC) na otwartą, regulowaną przestrzeń. Tam zarówno wycena, jak i wzajemne ekspozycje na ryzyko są widoczne dla nadzorców, inwestorów i kontrahentów. Upadek AIG pokazał, do czego prowadzi sytuacja, w której jedna firma gromadzi miliardowe pozycje w instrumentach CDS bez adekwatnego",
      "humanized_length": 3319,
      "start_marker": "Dziesięć przykazań finansowych, które proponuje Blinder, to nie moralizatorski dodatek do ekonomii, lecz próba stworzenia świeckiego katechizmu.",
      "end_marker": "Upadek AIG pokazał, do czego prowadzi sytuacja, w której jedna firma gromadzi miliardowe pozycje w instrumentach CDS bez adekwatnego",
      "flesch_score": 0,
      "tone_score": 0,
      "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
    },
    {
      "section_index": 9,
      "humanized_text": "Porównanie gospodarek skandynawskich i Niemiec to fascynujące studium tego, jak odmienne tradycje instytucjonalne filtrują te same globalne wstrząsy. Kraje nordyckie odrobiły bowiem własną, bolesną lekcję podczas kryzysu bankowego w latach 90. XX wieku. Tamto doświadczenie wymusiło głębokie przewartościowanie roli państwa, prowadząc do częściowej nacjonalizacji, bolesnej restrukturyzacji i ostatecznie reprywatyzacji sektora. Co ważniejsze, zrodziło trwałą kulturę wysokich wymogów kapitałowych i ścisłej współpracy organów nadzoru. Była to terapia szokowa, której efekty miały okazać się długofalowe.\n\nW rezultacie banki skandynawskie wchodziły w globalny kryzys lat 2007–2009 z relatywnie mocnymi bilansami, choć z istotną ekspozycją na rynek nieruchomości. Po tamtym wstrząsie regulacje w Szwecji, Norwegii, Danii i Finlandii przybrały jeszcze bardziej makroostrożnościowy charakter, z wysokimi buforami kapitałowymi i czujnym monitoringiem długu gospodarstw domowych. A jednak, jak pokazują analizy banków centralnych, nordycki system pozostaje wrażliwy. Jego piętą achillesową jest wysoki poziom zadłużenia prywatnego i dominująca rola kredytów mieszkaniowych. Dlatego ostatnie decyzje o luzowaniu regulacji, jak podniesienie wskaźnika LTV, czyli relacji kwoty kredytu do wartości zabezpieczenia, do 90 % w Norwegii, rodzą niepokojące pytanie: czy aby nie wchodzimy w kolejną iterację mechanizmu Minsky’ego?\n\nNiemcy stanowią przypadek dalece bardziej schizofreniczny. Z jednej strony federalna struktura systemu bankowego, z silną pozycją lokalnych banków oszczędnościowych i spółdzielczych, okazała się kotwicą stabilności. To właśnie te regionalne instytucje zapobiegły ostrzejszemu zamrożeniu akcji kredytowej, podtrzymując finansowanie dla małych i średnich przedsiębiorstw. Z drugiej strony segment Landesbanken, czyli banków należących do krajów związkowych, wykazał spektakularne skłonności do hazardu. Inwestując w toksyczne instrumenty oparte na amerykańskich hipotekach, doprowadził do strat dalece przewyższających jego udział w aktywach całego systemu.\n\nMożna zatem zaryzykować tezę, że Skandynawia wyciągnęła wnioski z własnego kryzysu na długo przed globalnym załamaniem, wdrażając kulturę ostrożności i wysokiego kapitału. Niemcy natomiast nie zdołały przełożyć bolesnej lekcji Landesbanken na systemową reformę, zbyt długo tolerując hybrydową, publiczno-komercyjną strukturę z silnymi politycznymi zachętami do ryzyka. To porównanie uczy, że pamięć instytucjonalna nie jest prostą funkcją głębokości kryzysu. Wynika raczej z tego, czy traumatyczne doświadczenie zostaje przetworzone w formalne zasady i praktyki, czy też pozostaje jedynie polityczną anegdotą.",
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      "humanized_text": "Okazało się, że wyjście z polityki nadzwyczajnej jest zadaniem dalece trudniejszym niż samo gaszenie pożaru. Fed, którego bilans wzrósł z dziewięciuset miliardów do niemal trzech bilionów dolarów, stanął – obciążony ogromem nadmiernych rezerw w systemie bankowym i zerowymi stopami procentowymi – wobec dylematu, który Markus Brunnermeier trafnie zdiagnozował. Był to wybór między powolnym grzęźnięciem w bagnie długotrwałej stagnacji a ryzykownym lotem na skrzydłach nowej bańki aktywów, podsycanej tanim pieniądzem. Innymi słowy, wybór między śpiączką a gorączką, bez gwarancji powrotu do zdrowia.\n\nRównolegle Europa przeżywała swój „wielki wstrząs wtórny” w postaci kryzysu zadłużenia, który trawił Grecję, Portugalię, Irlandię, Hiszpanię i Włochy, grożąc rozerwaniem całej strefy euro. Słynna deklaracja Mario Draghiego, że uczyni wszystko, co konieczne dla ratowania wspólnej waluty, oraz wprowadzenie programu OMT, czyli obietnicy potencjalnie nieograniczonego skupu krótkoterminowych obligacji krajów znajdujących się w trudnej sytuacji, stały się europejskim odpowiednikiem amerykańskiego QE. Był to jednak moment przełomowy z innego powodu: bank centralny przestał być neutralnym technokratą, a stał się graczem politycznym, który wprost decydował o redystrybucji ryzyka między państwami członkowskimi.\n\nWspółczesne analizy wskazują, że w miejsce starych zagrożeń pojawiły się nowe, być może bardziej podstępne źródła ryzyka systemowego. Cyfryzacja finansów, koncentracja danych i mocy obliczeniowej w rękach technologicznych gigantów, zmiany klimatyczne materializujące się w portfelach kredytowych oraz rosnące zadłużenie w środowisku zmiennych stóp procentowych tworzą nową, niestabilną mieszankę. Globalny biznes przyjął przy tym postawę, którą można określić jako schizofreniczną: z jednej strony ulega presji inwestorów, wdrażając regulacje ESG i poddając się testom warunków skrajnych, z drugiej zaś wciąż ulega pokusie poszukiwania zysków w szarej strefie regulacyjnej. Najlepszym tego przykładem była eksplozja, a następnie spektakularne załamanie wielu form kryptofinansów – kasyna, w którym doskonale sprawdziła się zasada prywatyzacji zysków i uspołeczniania strat.",
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      "humanized_text": "Aby przejść od opisu do logicznej rekonstrukcji, posłużmy się prostą w formie, lecz przewrotną w swej istocie zagadką. Niech P oznacza zdanie: „system finansowy jest stabilny”, Q: „państwo nie interweniuje”, R: „dźwignia finansowa jest wysoka”, a S: „regulacja jest silna”. Taki symboliczny zapis pozwoli nam obnażyć ukryte założenia i wewnętrzne sprzeczności, które umykają w potocznej debacie.\n\nNeoklasyczny entuzjasta samoregulacji rynków pielęgnuje, często nieświadomie, spójny na pozór zestaw przekonań. Jeżeli system jest stabilny (P), to interwencja państwa jest zbędna (Q), zatem z P wyprowadza Q. I odwrotnie: jeżeli państwo się nie wtrąca (Q), to niewidzialna ręka rynku optymalnie alokuje kapitał i ryzyko, co gwarantuje stabilność (P). Z Q wyprowadza więc ponownie P. Co więcej, wysoka dźwignia finansowa (R) nie spędza mu snu z powiek – w końcu efektywne rynki same sobie z nią poradzą. Milcząco zgadza się więc na prawdziwość R, nie wyciągając z tego żadnych alarmujących konsekwencji.\n\nTymczasem Minsky i Blinder wprowadzają do tej statycznej układanki czynnik czasu i ludzkiej psychologii. Jeżeli przez dłuższy czas panuje spokój, a więc P jest prawdziwe przez wiele okresów, zbiorowa pamięć o ryzyku słabnie, co uruchamia mechanizm wzrostu dźwigni (R). Zatem długotrwałe P prowadzi nieuchronnie do R. Idąc dalej, jeśli wysoka dźwignia (R) występuje przy słabej regulacji (negacji S), to stabilność systemu (P) w następnym okresie staje pod ogromnym znakiem zapytania. Z R oraz braku S wynika więc z dużym prawdopodobieństwem negacja P.\n\nZagadka jest zatem następująca: czy można konsekwentnie wierzyć w to, że stabilność i brak interwencji wzajemnie się warunkują (P ⇔ Q), a jednocześnie przyjmować, że długotrwała stabilność rodzi wysoką dźwignię (P ⇒ R), która przy braku regulacji (¬S) prowadzi do niestabilności (R ∧ ¬S ⇒ ¬P)? Rozwiązanie, które samo się narzuca, polega na dostrzeżeniu, że światopogląd obrońcy samoregulacji jest wewnętrznie sprzeczny. Jego wiara w stabilność, przepuszczona przez dynamikę opisaną przez Minsky’ego, prowadzi wprost do zanegowania własnej podstawy. Z P, przez ciąg pośrednich kroków, dochodzimy do negacji P.\n\nZadanie polega więc na czymś więcej niż tylko na dekonstrukcji. Chodzi o to, by w miejsce tego logicznie wadliwego zbioru przekonań wstawić nowy zestaw reguł, spójnych i pożądanych normatywnie. Dziesięć przykazań finansowych jest właśnie taką próbą. W ich ramach silna regulacja (S) nie jest już postrzegana jako zło konieczne czy przeszkoda, lecz staje się warunkiem możliwości trwałej stabilności (P) w świecie, gdzie wysoka dźwignia (R) jest faktem. Silna regulacja okazuje się warunkiem wolności, a nie jej zaprzeczeniem.",
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      "humanized_text": "Wyobraźmy sobie, że Alan Blinder materializuje się wprost z akademickiej prezentacji i postanawia wpaść na zebranie wspólnoty mieszkaniowej. W salce na parterze zasiada cała Polska w miniaturze: pan Zdzisio od kredytów, pani Krysia od garnków w promocji, Lokalny Polityk z wiecznym „programem dla klasy średniej”, influencer od krypto i paru zmęczonych rodziców z hipoteką na trzydzieści lat. Blinder staje przy flipcharcie, wzdycha ciężko, po czym rzuca w przestrzeń: „Dobrze. Skoro i tak wszyscy będziecie powtarzać te same błędy co Wall Street, to przynajmniej zróbmy z tego dziesięć przykazań dla normalnego człowieka. Takich do powieszenia na lodówce”. I zaczyna.\n\nBędziesz pamiętał, że ludzie zapominają. Scenka pierwsza: pani Krysia doskonale pamięta hiperinflację, kartki, denominację i kolejki po mięso. Potem jednak przychodzi rok dwa tysiące któryś, stopy procentowe są niskie, bank daje kredyt „na wszystko”, a sprzedawca w garniturze obiecuje z namaszczeniem: „Raty nigdy nie będą wyższe niż teraz”. Krysia myśli: „Przecież jest stabilnie, od lat nic się nie wali, inflacja niska, co może pójść nie tak?”. Podpisuje umowę, dokładnie tak, jak pół Ameryki kupowało domy przed 2007 rokiem. Przykazanie pierwsze mówi zatem: pamiętaj nie tylko o swoich traumach, ale i o cudzych. Jeśli dawno nie było wielkiego krachu, to nie znaczy, że staliśmy się „mądrzejsi od historii”. To znaczy, że rośnie prawdopodobieństwo, iż pokolenie, które nigdy się nie sparzyło, właśnie zaczyna beztrosko bawić się ogniem. Co więc robić na poziomie domowego budżetu? Nie zakładaj, że ostatnie 5–10 lat będzie trwało wiecznie. Stopy procentowe mogą wrócić do normy, ceny mieszkań mogą przestać rosnąć, a kurs złotego może zatańczyć z dolarem tango, a nie walca. Każdą długoterminową decyzję – kredyt, leasing, zobowiązanie na lata – przetestuj w głowie scenariuszem: „co, jeśli świat postanowi mi przypomnieć, że jest z natury zmienny?”. Gdy bank, polityk albo doradca mówi: „Takiego kryzysu już nie będzie”, pamiętaj, że to zdanie wypowiadano w każdym pokoleniu, tuż przed tym, jak jednak następował.\n\nNie będziesz polegał na samoregulacji. Scenka druga: na osiedlu pojawia się nowa „kancelaria antywindykacyjna” i firma oferująca „bezpieczne inwestycje w złoto z Dubaju”. Obie zapewniają, że „rynek sam weryfikuje nieuczciwych”, więc skoro istnieją od trzech lat, to muszą być w porządku. Niestety, to tak nie działa. Rynek często dokonuje weryfikacji dopiero wtedy, gdy ostatni naiwny wpłacił swoje oszczędności, skuszony plakatem „15% rocznie, bez ryzyka, bez podatku”. Drugie przykazanie w wersji domowej brzmi: nie licz, że „system” sam cię ochroni. Jeżeli coś jest „legalne”, nie znaczy, że jest „bezpieczne”. Jeżeli KNF kogoś nie zamknęła, nie znaczy, że jego produkt jest rozsądny. Samoregulacja w finansach ma mniej więcej tyle sensu, co oddanie kluczy do spiżarni ekipie cateringowej z założeniem, że „nie będą przesadzać”. Co więc robić? Nie kupuj produktu tylko dlatego, że ma grubą broszurę i ładne logo. Jeśli ktoś zarabia na sprzedaży „rozwiązania finansowego”, jego głównym interesem są prowizje, a dopiero potem twoja przyszłość. Zawsze zadaj jedno brutalne pytanie: „A co pan traci, jeśli ja stracę?”. Jeśli odpowiedź brzmi: „Nic, najwy",
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      "start_marker": "Wyobraźmy sobie, że Alan Blinder materializuje się wprost z akademickiej prezentacji i postanawia wpaść na zebranie wspólnoty mieszkaniowej.",
      "end_marker": "Zawsze zadaj jedno brutalne pytanie: „A co pan traci, jeśli ja stracę?”. Jeśli odpowiedź brzmi: „Nic, najwy",
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        "estimated_length": 1222
      },
      {
        "h2": "Wielkość vs powiązania: ewolucja doktryny ratunkowej",
        "position": 6,
        "end_marker": "została po raz pierwszy zastosowana w praktyce w tak konsekwentny sposób i to właśnie wobec niej skierowana jest główna oś późniejszych reform.",
        "section_id": "sec-6",
        "start_marker": "Z punktu widzenia filozofii prawa gospodarczo finansowego interesujące jest, że władza wykonawcza została zmuszona do działania na granicy istniejących",
        "hidden_question": "Czym różni się doktryna „zbyt duży, by upaść” od „zbyt powiązany, by upaść”?",
        "estimated_length": 765
      },
      {
        "h2": "Dodd-Frank i Basel III: fundamenty nowej regulacji",
        "position": 7,
        "end_marker": "ale idea taka, jeśli zostaje utrwalona w tekście prawnym, zmienia strukturę oczekiwań wszystkich uczestników.",
        "section_id": "sec-7",
        "start_marker": "Droga do reform: Dodd–Frank, Basel III i logika makroostrożnościowa\n\nPo ugaszeniu najostrzejszej fazy pożaru nastąpił etap, który można nazwać",
        "hidden_question": "Jakie są fundamenty reform Dodd-Frank oraz Basel III?",
        "estimated_length": 2686
      },
      {
        "h2": "Fiasko programów osłonowych dla gospodarstw domowych",
        "position": 8,
        "end_marker": "retoryka moral hazard zostaje instrumentalnie użyta, aby blokować pomoc tam, gdzie dotyczy ona słabszych uczestników.",
        "section_id": "sec-8",
        "start_marker": "Nie wolno jednak zapominać o cieniu, który kładzie się na tej sekwencji działań, a jest nim kryzys eksmisji hipotecznych. Programy HAMP i HARP,",
        "hidden_question": "Dlaczego programy pomocy dla gospodarstw domowych okazały się porażką?",
        "estimated_length": 997
      },
      {
        "h2": "Dekalog Blindera: dziesięć przykazań dla rynków",
        "position": 9,
        "end_marker": "zdolność systemu do absorpcji szoków cenowych bez masowej fali eksmisji i upadłości banków.",
        "section_id": "sec-9",
        "start_marker": "Dziesięć Przykazań Finansowych jako świecki katechizm\n\nBlinder proponuje dziesięć przykazań finansowych nie jako moralizatorski dodatek, lecz jako próbę",
        "hidden_question": "Jakie są główne założenia „dziesięciu przykazań finansowych” Blindera?",
        "estimated_length": 5462
      },
      {
        "h2": "Skandynawia i Niemcy: instytucjonalne źródła odporności",
        "position": 10,
        "end_marker": "doświadczenie zostaje przetworzone w formalne zasady i praktyki, czy pozostaje anegdotą polityczną.",
        "section_id": "sec-10",
        "start_marker": "Skandynawia i Niemcy: dwa laboratoria instytucjonalne\n\nPorównanie gospodarek skandynawskich i Niemiec pozwala zobaczyć, jak różne tradycje instytucjonalne",
        "hidden_question": "W jaki sposób tradycje instytucjonalne Skandynawii i Niemiec wpłynęły na ich odporność?",
        "estimated_length": 2505
      },
      {
        "h2": "Era postkryzysowa: nowe zagrożenia dla stabilności",
        "position": 11,
        "end_marker": "czego przykładem była eksplozja, a potem gwałtowne załamanie wielu form finansów krypto.",
        "section_id": "sec-11",
        "start_marker": "Zagadnienie przyszłości: wyjście z polityki nadzwyczajnej i nowe ryzyka\n\nNormalizacja polityki monetarnej i fiskalnej po kryzysie okazała się zadaniem",
        "hidden_question": "Jakie nowe ryzyka systemowe wyłaniają się w epoce postkryzysowej?",
        "estimated_length": 1947
      },
      {
        "h2": "Mit samoregulacji: logiczne granice wolnego rynku",
        "position": 12,
        "end_marker": "a więc silna regulacja staje się warunkiem możliwości stabilności, nie jej zaprzeczeniem.",
        "section_id": "sec-12",
        "start_marker": "Aby przejść od opisu do rekonstrukcji logicznej, warto wprowadzić prostą, choć meta refleksyjnie złożoną zagadkę. Niech P oznacza zdanie:",
        "hidden_question": "Czy samoregulacja rynków finansowych jest możliwa z logicznego punktu widzenia?",
        "estimated_length": 2097
      },
      {
        "h2": "Wall Street a portfel: lekcje dla finansów osobistych",
        "position": 13,
        "end_marker": "wszyscy chcą, żebyś szybciej wydawał, więcej pożyczał i mniej pytał, odrobina ironicznej ostrożności staje się cnotą kardynalną.\n\nAlan S. Blinder „After the music stopped”",
        "section_id": "sec-13",
        "start_marker": "Wyobraź sobie, że Alan Blinder zmart z akademickiej PowerPoint-prezentacji i postanowił wpaść na zebranie wspólnoty mieszkaniowej. W salce na parterze",
        "hidden_question": "Jak przełożyć lekcje z Wall Street na codzienne finanse osobiste?",
        "estimated_length": 12822
      }
    ],
    "dna_profile": null,
    "global_structure": null,
    "humanized_sections": [
      {
        "section_index": 0,
        "humanized_text": "Gdy spojrzymy na globalny kryzys finansowy przez pryzmat formalno-pragmatycznej rekonstrukcji dyskursu społecznego, przestaje on być jedynie epizodem w historii rynków. Staje się raczej symptomem głębokiej aporii: nierozwiązywalnej sprzeczności między logiką kapitału, który dąży wyłącznie do samopomnażania, a fundamentem nowoczesnych społeczeństw, opartym na racjonalnym uzasadnianiu działań. Sektor finansowy wyniesiono bowiem do rangi quasi-autonomicznego systemu, który operuje wyłącznie w kodzie zysku i straty, pozbawiając go jednocześnie gęstej sieci instytucjonalnych hamulców. Tym samym zerwano kluczowe sprzężenie zwrotne: to, które łączyło technokratyczną logikę inżynierii finansowej z działaniem ukierunkowanym na wzajemne zrozumienie i społeczną zgodę.",
        "humanized_length": 767,
        "start_marker": "Gdy spojrzymy na globalny kryzys finansowy przez pryzmat formalno-pragmatycznej rekonstrukcji dyskursu społecznego, przestaje on być jedynie epizodem",
        "end_marker": "zężenie zwrotne: to, które łączyło technokratyczną logikę inżynierii finansowej z działaniem ukierunkowanym na wzajemne zrozumienie i społeczną zgodę.",
        "flesch_score": 0,
        "tone_score": 0,
        "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
      },
      {
        "section_index": 1,
        "humanized_text": "Alan Blinder, rekonstruując kryzys za pomocą metafory walącego się zamku z kart, pokazał rzecz fundamentalną. System finansowy osiągnął bowiem stopień barokowej złożoności, nie wytwarzając przy tym równolegle żadnej „proceduralnej jedności uzasadniania” – spoiwa, które nadałoby tej konstrukcji sens z perspektywy dobra wspólnego. Kryzys brutalnie obnażył prawdę, którą Hyman Minsky sformułował w jednym z najbardziej lapidarnych zdań ekonomii: stabilność jest destabilizująca. Oznacza to po prostu, że im dłużej trwa hossa, tym głębiej uczestnicy rynku wierzą w mit wiecznej prosperity, co nieuchronnie prowadzi do wzrostu dźwigni, erozji standardów i w końcu do katastrofy.",
        "humanized_length": 675,
        "start_marker": "Alan Blinder, rekonstruując kryzys za pomocą metafory walącego się zamku z kart, pokazał rzecz fundamentalną.",
        "end_marker": "tym głębiej uczestnicy rynku wierzą w mit wiecznej prosperity, co nieuchronnie prowadzi do wzrostu dźwigni, erozji standardów i w końcu do katastrofy.",
        "flesch_score": 8.21,
        "tone_score": 0,
        "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
      },
      {
        "section_index": 3,
        "humanized_text": "Nie jest przypadkiem, co zresztą potwierdzają analizy Międzynarodowego Funduszu Walutowego, że najkosztowniejsze kryzysy rodzą się z toksycznego mariażu kredytu i nieruchomości. Scenariusz jest niemal zawsze ten sam: banki, wraz ze swoim słabiej regulowanym kuzynem, czyli bankowością cienia, latami finansują bańkę na rynku mieszkaniowym. Gdy ta w końcu pęka, gwałtownie zakręcają kurek z kredytami, pogłębiając zapaść.\n\nI właśnie w tym punkcie analityczny chłód ekonomii zderza się z ludzkim dramatem. Mieszkanie nie jest bowiem dla gospodarstwa domowego abstrakcyjnym aktywem, lecz egzystencjalnym centrum, miejscem zakorzenienia. Gdy zostaje wciągnięte w logikę nadmiernej sekurytyzacji i dźwigni finansowej, kryzys cen na wykresach staje się kryzysem życia dla milionów ludzi.",
        "humanized_length": 781,
        "start_marker": "Nie jest przypadkiem, co zresztą potwierdzają analizy Międzynarodowego Funduszu Walutowego, że najkosztowniejsze kryzysy rodzą się z toksycznego maria",
        "end_marker": "Gdy zostaje wciągnięte w logikę nadmiernej sekurytyzacji i dźwigni finansowej, kryzys cen na wykresach staje się kryzysem życia dla milionów ludzi.",
        "flesch_score": 0,
        "tone_score": 0,
        "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
      },
      {
        "section_index": 4,
        "humanized_text": "Reakcja władz monetarnych i fiskalnych była, co trzeba przyznać, imponująco szybka. Była jednak zarazem poznawczo ograniczona, stanowiła raczej akt gaszenia pożaru niż próbę systemowej inżynierii. Rezerwa Federalna powróciła do swej klasycznej roli pożyczkodawcy ostatniej instancji, czyli instytucji ratującej płynność systemu w ostateczności, lecz uczyniła to na skalę, o jakiej dziewiętnastowiecznemu prorokowi tej doktryny, Walterowi Bagehotowi, nawet się nie śniło. Odkurzenie rzadko stosowanej sekcji trzynastej ustawy o Fed, pozwalającej udzielać pożyczek podmiotom innym niż banki, stało się momentem, w którym granica między techniczną bankowością centralną a polityką ratunkową została z premedytacją zatarta.\n\nKolejne decyzje tworzyły już całą mozaikę interwencji ad hoc. Przejęcie Fannie Mae i Freddie Mac w zarząd powierniczy, państwowe gwarancje dla funduszy rynku pieniężnego, specjalne linie płynności dla rynku papierów komercyjnych, a wreszcie program TARP jako narzędzie dokapitalizowania kluczowych instytucji. Była to seria działań, którą Charles Kindleberger określiłby zapewne mianem desperackiej, acz w pełni racjonalnej próby zduszenia paniki w zarodku. W tym właśnie duchu Alan Blinder bronił później kontrowersyjnej tezy, że ratunek dla banków, choć politycznie toksyczny, był ekonomicznie niezbędny. I co najważniejsze, w ostatecznym rozrachunku okazał się dla podatnika relatywnie tani.",
        "humanized_length": 1415,
        "start_marker": "Reakcja władz monetarnych i fiskalnych była, co trzeba przyznać, imponująco szybka. Była jednak zarazem poznawczo ograniczona, stanowiła raczej akt ga",
        "end_marker": "anków, choć politycznie toksyczny, był ekonomicznie niezbędny. I co najważniejsze, w ostatecznym rozrachunku okazał się dla podatnika relatywnie tani.",
        "flesch_score": 1.46,
        "tone_score": 0,
        "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
      },
      {
        "section_index": 5,
        "humanized_text": "Z perspektywy filozofii prawa kryzys postawił władzę wykonawczą w sytuacji granicznej, zmuszając ją do operacji na samej krawędzi legalności. W imię dobra wspólnego, utożsamionego ze stabilnością systemową, trzeba było na nowo zdefiniować fundamentalne pojęcia upadłości, własności i odpowiedzialności. Z tej konieczności narodził się nowy, osobliwy byt normatywny: instytucja zbyt powiązana, by upaść bez wywołania katastrofy. Doktryna Too Big To Fail, a precyzyjniej Too Interconnected To Fail, została po raz pierwszy zastosowana z żelazną konsekwencją, stając się odtąd główną osią i punktem odniesienia dla wszystkich późniejszych reform.",
        "humanized_length": 643,
        "start_marker": "Z perspektywy filozofii prawa kryzys postawił władzę wykonawczą w sytuacji granicznej, zmuszając ją do operacji na samej krawędzi legalności.",
        "end_marker": "il, została po raz pierwszy zastosowana z żelazną konsekwencją, stając się odtąd główną osią i punktem odniesienia dla wszystkich późniejszych reform.",
        "flesch_score": 3.96,
        "tone_score": 0,
        "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
      },
      {
        "section_index": 6,
        "humanized_text": "Gdy ugaszono najostrzejszą fazę pożaru, nadszedł etap, który można nazwać konstytucyjną rekonstrukcją architektury finansowej. Ustawa Dodda-Franka, mimo swojej monstrualnej objętości i kompromisowego rodowodu, instytucjonalizuje kilka fundamentalnych przesunięć w myśleniu o regulacjach. Jedno z nich polega na potraktowaniu ryzyka systemowego jako odrębnej, niemal metafizycznej kategorii, która wymaga dedykowanych narzędzi: wyższych wymogów kapitałowych dla instytucji systemowo ważnych, procedury ich uporządkowanej likwidacji, niezależnego nadzoru nad rynkami instrumentów pochodnych oraz wyodrębnienia ochrony konsumentów finansowych jako osobnej funkcji instytucjonalnej.\n\nRównolegle na poziomie globalnym Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego finalizował pakiet Bazylea III, który po raz pierwszy przyjął wyraźnie makroostrożnościowy profil. Nie chodziło już tylko o mikroostrożnościowe nadzorowanie pojedynczych banków, aby nie doprowadziły one do własnej niewypłacalności. Chodziło o konstrukcję buforów kapitałowych i płynnościowych, które miały działać kontrcyklicznie – a więc gromadzić kapitał w czasach dobrej koniunktury i pozwalać na jego wykorzystanie w fazie kryzysu. Badania ewaluacyjne Banku Rozrachunków Międzynarodowych pokazały, że wyższe wymogi kapitałowe dla globalnie systemowo ważnych banków istotnie zmniejszyły skłonność tych instytucji do podejmowania skrajnego ryzyka, nie ograniczając przy tym realnej akcji kredytowej.\n\nKrytycy, tacy jak Martin Hellwig, wskazują jednak, że system nadal pozostaje zbyt mocno oparty na modelach wyceny w wartości godziwej i zbyt złożonych konstrukcjach sekurytyzacyjnych. Co więcej, poziom kapitału własnego banków, nawet po pełnym wdrożeniu standardów Bazylea III, z punktu widzenia zdrowego rozsądku jest nadal niepokojąco niski. W tym miejscu pojawia się fundamentalna aporia: czy dążenie do maksymalnej efektywności kapitałowej, mierzonej stopą zwrotu z kapitału własnego, może być w ogóle pogodzone z wymogiem, by banki funkcjonowały jako instytucje zaufania publicznego, a więc z pokaźnym marginesem bezpieczeństwa na trudne czasy?\n\nRegulacje Dodda-Franka i Bazylea III razem tworzą jednak coś więcej niż tylko zbiór technicznych przepisów. Stanowią one próbę przywrócenia symetrii między logiką systemową rynku finansowego a proceduralną jednością uzasadniania decyzji publicznych. Wprowadzenie zasady, że podatnicy nie poniosą strat przy likwidacji instytucji systemowo ważnych, jest normatywnym sygnałem, że odpowiedzialność za ryzyko musi wrócić do tych, którzy je podejmują. Oczywiście jest to raczej idea regulatywna niż twarda rzeczywistość, ale idea taka, jeśli zostaje utrwalona w tekście prawnym, nieodwracalnie zmienia strukturę oczekiwań wszystkich uczestników gry.",
        "humanized_length": 2748,
        "start_marker": "Gdy ugaszono najostrzejszą fazę pożaru, nadszedł etap, który można nazwać konstytucyjną rekonstrukcją architektury finansowej.",
        "end_marker": "twarda rzeczywistość, ale idea taka, jeśli zostaje utrwalona w tekście prawnym, nieodwracalnie zmienia strukturę oczekiwań wszystkich uczestników gry.",
        "flesch_score": 0,
        "tone_score": 0,
        "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
      },
      {
        "section_index": 7,
        "humanized_text": "W tej starannie wyreżyserowanej operacji ratunkowej jest jednak akt, o którym mówi się znacznie ciszej: dramat masowych eksmisji hipotecznych. Programy pomocowe, takie jak HAMP i HARP, miały być apteczką pierwszej pomocy dla tonących kredytobiorców, lecz okazały się koncepcyjnie minimalistyczne i biurokratycznie zawiłe. Blinder trafnie nazywa to „wykonaniem zadania niskim kosztem”, co stanowi gorzki kontrast wobec determinacji i środków, jakie skierowano do reanimacji wielkich instytucji finansowych. Ten asymetryczny etos ratowniczy odsłania logikę, którą demaskuje Joseph Stiglitz: nowoczesny kapitalizm stał się systemem prywatyzacji zysków i uspołeczniania strat. Argument o pokusie nadużycia staje się zaś wygodnym pretekstem, by odmówić pomocy słabszym.",
        "humanized_length": 764,
        "start_marker": "W tej starannie wyreżyserowanej operacji ratunkowej jest jednak akt, o którym mówi się znacznie ciszej: dramat masowych eksmisji hipotecznych.",
        "end_marker": "ł się systemem prywatyzacji zysków i uspołeczniania strat. Argument o pokusie nadużycia staje się zaś wygodnym pretekstem, by odmówić pomocy słabszym.",
        "flesch_score": 0,
        "tone_score": 0,
        "humanized_at": "2026-01-12 04:47:43"
      },
      {
        "section_index": 8,
        "humanized_text": "Dziesięć przykazań finansowych, które proponuje Blinder, to nie moralizatorski dodatek do ekonomii, lecz próba stworzenia świeckiego katechizmu. Chodzi o skondensowanie bolesnych, strukturalnych lekcji kryzysu w zbiór twardych, ogólnych norm. Należy je czytać tak, jak czyta się dobre teorie: nie jako listę pobożnych życzeń, ale jako logicznie spójny system wymogów, których zignorowanie generuje bardzo konkretne, namacalne ryzyko. To nie jest kwestia wiary, lecz inżynierii systemowej.\n\nPierwsze przykazanie brzmi: Będziesz pamiętał, że ludzie zapominają. To nic innego jak zsekularyzowana forma tezy Minsky’ego, wedle której stabilność nieuchronnie rodzi samozadowolenie, a samozadowolenie prowadzi do budowy ryzykownych konstrukcji opartych na dźwigni. Są one odporne na drobne wstrząsy, lecz katastrofalnie wrażliwe na te duże. Z perspektywy filozofii dziejów kapitalizmu przypomina to intuicję Karla Polanyiego – próba stworzenia w pełni samoregulującego się rynku musi wywołać społeczny kontrruch. Tyle że w świecie finansów ten kontrruch nie przybiera formy demokratycznego protestu, lecz gwałtownego kryzysu.\n\nDrugie przykazanie bezwzględnie odrzuca ideę samoregulacji. Określenie „samoregulacja rynków finansowych” jest bowiem oksymoronem w najczystszej postaci. Można tu przywołać słynne zdanie Johna Maynarda Keynesa, że rynki mogą pozostawać nieracjonalne dłużej, niż inwestor pozostaje wypłacalny, i rozszerzyć je na cały system. Rynki potrafią generować zbiorowe iluzje znacznie dłużej, niż demokracje są w stanie tolerować masowe bezrobocie. Teza, jakoby dyscyplina rynkowa mogła zastąpić nadzór publiczny, została brutalnie sfalsyfikowana przez rzeczywistość.\n\nTrzecie przykazanie nakazuje ograniczyć dźwignię finansową. W świecie, gdzie sekurytyzacja, czyli proces zamiany kredytów w zbywalne papiery wartościowe, transakcje repo, derywaty kredytowe i wehikuły pozabilansowe tworzą wielokrotne warstwy tego samego ryzyka, tradycyjna miara długu przestała cokolwiek znaczyć. Dlatego właśnie postulat „grubszych poduszek kapitałowych i płynnościowych”, który Blinder powtarza jak mantrę, jest w istocie próbą przywrócenia przejrzystości prostego bilansu. Im więcej kapitału własnego, tym mniejsze prawdopodobieństwo, że panika na rynkach zmiecie instytucję z powierzchni ziemi.\n\nCzwarte przykazanie, KISS (Keep It Simple, Stupid), celuje w złożoność. Nowoczesne finanse, jak zauważa autor, „kwitną na złożoności”, lecz często jest to złożoność produkowana instrumentalnie. Jej celem jest ukrycie marży projektanta instrumentu i przerzucenie ryzyka na tych uczestników rynku, którzy wiedzą mniej. W tym kontekście pytanie „czy ten produkt służy realnej gospodarce, czy tylko generuje opłaty dla emitenta?” staje się pytaniem nie tylko ekonomicznym, ale w równej mierze moralnym i prawnym.\n\nPiąte przykazanie domaga się standaryzacji instrumentów pochodnych i przeniesienia handlu nimi na zorganizowane giełdy. To konkretny postulat, by jak największą część transakcji wyciągnąć z ciemnych korytarzy rynku pozagiełdowego (OTC) na otwartą, regulowaną przestrzeń. Tam zarówno wycena, jak i wzajemne ekspozycje na ryzyko są widoczne dla nadzorców, inwestorów i kontrahentów. Upadek AIG pokazał, do czego prowadzi sytuacja, w której jedna firma gromadzi miliardowe pozycje w instrumentach CDS bez adekwatnego",
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        "humanized_text": "Aby przejść od opisu do logicznej rekonstrukcji, posłużmy się prostą w formie, lecz przewrotną w swej istocie zagadką. Niech P oznacza zdanie: „system finansowy jest stabilny”, Q: „państwo nie interweniuje”, R: „dźwignia finansowa jest wysoka”, a S: „regulacja jest silna”. Taki symboliczny zapis pozwoli nam obnażyć ukryte założenia i wewnętrzne sprzeczności, które umykają w potocznej debacie.\n\nNeoklasyczny entuzjasta samoregulacji rynków pielęgnuje, często nieświadomie, spójny na pozór zestaw przekonań. Jeżeli system jest stabilny (P), to interwencja państwa jest zbędna (Q), zatem z P wyprowadza Q. I odwrotnie: jeżeli państwo się nie wtrąca (Q), to niewidzialna ręka rynku optymalnie alokuje kapitał i ryzyko, co gwarantuje stabilność (P). Z Q wyprowadza więc ponownie P. Co więcej, wysoka dźwignia finansowa (R) nie spędza mu snu z powiek – w końcu efektywne rynki same sobie z nią poradzą. Milcząco zgadza się więc na prawdziwość R, nie wyciągając z tego żadnych alarmujących konsekwencji.\n\nTymczasem Minsky i Blinder wprowadzają do tej statycznej układanki czynnik czasu i ludzkiej psychologii. Jeżeli przez dłuższy czas panuje spokój, a więc P jest prawdziwe przez wiele okresów, zbiorowa pamięć o ryzyku słabnie, co uruchamia mechanizm wzrostu dźwigni (R). Zatem długotrwałe P prowadzi nieuchronnie do R. Idąc dalej, jeśli wysoka dźwignia (R) występuje przy słabej regulacji (negacji S), to stabilność systemu (P) w następnym okresie staje pod ogromnym znakiem zapytania. Z R oraz braku S wynika więc z dużym prawdopodobieństwem negacja P.\n\nZagadka jest zatem następująca: czy można konsekwentnie wierzyć w to, że stabilność i brak interwencji wzajemnie się warunkują (P ⇔ Q), a jednocześnie przyjmować, że długotrwała stabilność rodzi wysoką dźwignię (P ⇒ R), która przy braku regulacji (¬S) prowadzi do niestabilności (R ∧ ¬S ⇒ ¬P)? Rozwiązanie, które samo się narzuca, polega na dostrzeżeniu, że światopogląd obrońcy samoregulacji jest wewnętrznie sprzeczny. Jego wiara w stabilność, przepuszczona przez dynamikę opisaną przez Minsky’ego, prowadzi wprost do zanegowania własnej podstawy. Z P, przez ciąg pośrednich kroków, dochodzimy do negacji P.\n\nZadanie polega więc na czymś więcej niż tylko na dekonstrukcji. Chodzi o to, by w miejsce tego logicznie wadliwego zbioru przekonań wstawić nowy zestaw reguł, spójnych i pożądanych normatywnie. Dziesięć przykazań finansowych jest właśnie taką próbą. W ich ramach silna regulacja (S) nie jest już postrzegana jako zło konieczne czy przeszkoda, lecz staje się warunkiem możliwości trwałej stabilności (P) w świecie, gdzie wysoka dźwignia (R) jest faktem. Silna regulacja okazuje się warunkiem wolności, a nie jej zaprzeczeniem.",
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        "humanized_text": "Wyobraźmy sobie, że Alan Blinder materializuje się wprost z akademickiej prezentacji i postanawia wpaść na zebranie wspólnoty mieszkaniowej. W salce na parterze zasiada cała Polska w miniaturze: pan Zdzisio od kredytów, pani Krysia od garnków w promocji, Lokalny Polityk z wiecznym „programem dla klasy średniej”, influencer od krypto i paru zmęczonych rodziców z hipoteką na trzydzieści lat. Blinder staje przy flipcharcie, wzdycha ciężko, po czym rzuca w przestrzeń: „Dobrze. Skoro i tak wszyscy będziecie powtarzać te same błędy co Wall Street, to przynajmniej zróbmy z tego dziesięć przykazań dla normalnego człowieka. Takich do powieszenia na lodówce”. I zaczyna.\n\nBędziesz pamiętał, że ludzie zapominają. Scenka pierwsza: pani Krysia doskonale pamięta hiperinflację, kartki, denominację i kolejki po mięso. Potem jednak przychodzi rok dwa tysiące któryś, stopy procentowe są niskie, bank daje kredyt „na wszystko”, a sprzedawca w garniturze obiecuje z namaszczeniem: „Raty nigdy nie będą wyższe niż teraz”. Krysia myśli: „Przecież jest stabilnie, od lat nic się nie wali, inflacja niska, co może pójść nie tak?”. Podpisuje umowę, dokładnie tak, jak pół Ameryki kupowało domy przed 2007 rokiem. Przykazanie pierwsze mówi zatem: pamiętaj nie tylko o swoich traumach, ale i o cudzych. Jeśli dawno nie było wielkiego krachu, to nie znaczy, że staliśmy się „mądrzejsi od historii”. To znaczy, że rośnie prawdopodobieństwo, iż pokolenie, które nigdy się nie sparzyło, właśnie zaczyna beztrosko bawić się ogniem. Co więc robić na poziomie domowego budżetu? Nie zakładaj, że ostatnie 5–10 lat będzie trwało wiecznie. Stopy procentowe mogą wrócić do normy, ceny mieszkań mogą przestać rosnąć, a kurs złotego może zatańczyć z dolarem tango, a nie walca. Każdą długoterminową decyzję – kredyt, leasing, zobowiązanie na lata – przetestuj w głowie scenariuszem: „co, jeśli świat postanowi mi przypomnieć, że jest z natury zmienny?”. Gdy bank, polityk albo doradca mówi: „Takiego kryzysu już nie będzie”, pamiętaj, że to zdanie wypowiadano w każdym pokoleniu, tuż przed tym, jak jednak następował.\n\nNie będziesz polegał na samoregulacji. Scenka druga: na osiedlu pojawia się nowa „kancelaria antywindykacyjna” i firma oferująca „bezpieczne inwestycje w złoto z Dubaju”. Obie zapewniają, że „rynek sam weryfikuje nieuczciwych”, więc skoro istnieją od trzech lat, to muszą być w porządku. Niestety, to tak nie działa. Rynek często dokonuje weryfikacji dopiero wtedy, gdy ostatni naiwny wpłacił swoje oszczędności, skuszony plakatem „15% rocznie, bez ryzyka, bez podatku”. Drugie przykazanie w wersji domowej brzmi: nie licz, że „system” sam cię ochroni. Jeżeli coś jest „legalne”, nie znaczy, że jest „bezpieczne”. Jeżeli KNF kogoś nie zamknęła, nie znaczy, że jego produkt jest rozsądny. Samoregulacja w finansach ma mniej więcej tyle sensu, co oddanie kluczy do spiżarni ekipie cateringowej z założeniem, że „nie będą przesadzać”. Co więc robić? Nie kupuj produktu tylko dlatego, że ma grubą broszurę i ładne logo. Jeśli ktoś zarabia na sprzedaży „rozwiązania finansowego”, jego głównym interesem są prowizje, a dopiero potem twoja przyszłość. Zawsze zadaj jedno brutalne pytanie: „A co pan traci, jeśli ja stracę?”. Jeśli odpowiedź brzmi: „Nic, najwy",
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