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Ä]�d¼Ì«�cZ^i�,Äf�~³��Y�Á�ÊzË�Ze�c�Â��Ä]�ZÅ��®/¿Z]�ÉY�]�É|Ì¸¯�¥|Å�®Ë�½YÂÀ����É�/¯�»�ÉZ/Å�
Ä]�Á�ZÅ�Â�¯��j¯Y��{�d�Y�Ã{Â]�s��»��ÂÆ�Â¿�ÉZÅ�Â�¯�Ã�ËÁ��ÃÁÔ����]������t�/��Ä/]�Ä/mÂe�Z/]�¾ËY

Ä �Âe�����Ä/·Â¬»��/Ì¿�Ê·Z/»�cZ^i�,ZÅ�Â�¯�¾ËY��{�Ê·Z»��ZfyZ��Á�Ê·Z»�����Á�É�Y~´f/�ZÌ���{�Ê/¼Æ»
d�ZÌ��}ZzeY�ZÅ�Â�¯�¾ËY��{�ZÅ,�Ä]���Y�| ]�Ã�ËÁ��f�³�½Y�v]��ÉZÅ�Â/�¯�¾Ì]��{�ºf�Ì]�½�«��{�ZÅ�

d�Y�Ã{Â]��ÂÆ�Â¿���Z]�{ÂmÁ®¿Z]��Y�É�ZÌ�]�¾ËY������{�Â/»��{�Y��{Â/y�ZÅ�Â/�¯�¾/ËY��{�É�¯�»�ÉZÅ

                                                           
1 Taught 
2�Lenient 
3 Keefer 
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���Ê·Z»�cZ^i���Y�³�®Ë��Z�f¿Y��������������
����cZ^i�ÉY�]�Y|m�Ê¿Z»�Z��|uYÁÊ·Z»��������������
���z�Za�{Ây�¦WZ�Á�{�Â»��{�ÊËÂ´�½�Y|»ZÆ��Ä]d·Á{¹Â¼����������������
����Â´z�ZaÊ·Z»�cZ^i�{�Â»��{�½{Â]�����������

~yP»���,ZÆÌ¯������
��

�|À¿Z»�É�À§�Á�Ê�Zne�Y�d·Zu�¾ÌÀr¼ÅZ�¿������Ê¿Z/Æm�½Y�/v]��{��Â/Æ�Â¿�ÉZ/Å�Y�Z]��{�Ê·Z/»�¹
Ê»�,�ÌyY�Ä]�Ê·Z»�cZ^i�Ä¯�|^¸���®Ë�½YÂÀ�Ì��¥|ÅZ�¹Z¬»�{�¿��{�dÌ¼ÅY�Z]�Ê·Âa�d����Ê·Â/a�ÉZ/Å

                                                           
1 Macro-prudential Regulation 
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1 De Gregorio 
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É�Z»M��°��]��Z^e�Y�Ê]�¾Ì]�É�¯�»�®¿Z]�µÔ¬f�Y�Á�Ê·Z»�ÊeZ^i�Ê»�Ã|ÅZ�»�{Â������\/¸�»�¾/ËY

�Y{Â¼¿��{��Ã�Z¼����Y�Ã|��Ã{Y{�½Z�¿d���
��

�Y{Â¼¿��Ã�Z¼����Ê]��{��ÌÌ¤e�¾Ì]��Z^e�Y�É�¯�»�®¿Z]�µÔ¬f�Y��{��ÌÌ¤e�Á�Ê·Z»�ÊeZ^i� �

~yP»��É{�Á�`»Â¸¯��½ZÅ��������
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����Á��Ê�ZÀ��Ã{Y{�Á�ªÌ¬ve�ZÅ� �
�����Ê]��yZ��Ê·Z»�ÊeZ^i��

Ä ·Z�»�Ä¸¼m��Y�cZ ·YZ�»��j Ȳ��{��Á��Å�ZÌ¯�Z³��µ{�Á�ÂË������������Z/ÆÌ¯�Á�������Ê/]�,��ÊeZ/^i�
½Y�v]��Â«Á�ªË����Y�Ê·Z»�d�Y�Ã|��Ê§� »�Ê°¿Z]�ÉZÅ��¾°Ì·��Ä/]��yZ��¾ËY��Y�Ã{Z¨f�Y��{��½YÂ/À��

Ê]��ZÌ »�{�Y{�{ÂmÁ�ÊeÔ°�»�,Ê·Z»�ÊeZ^i��Ä°¿M�µÁY�½Y�v]���Ë|/��Ê§Z/¯�Ã�Y|¿Y�Ä]�Ä¯�Ê¿Z»��Ê°¿Z]�ÉZÅ|�
Ê»�,|À�Z]��Y~³�iY�Á�Ä]�|À¿YÂe�Ê]��yZ��½YÂÀ����|À/�Z]�Ê·Z/»�ÊeZ^i���Ä/°¿M�¹Á{�����ª/Ì«{�½Z/»��¾Ì/Ì e

½Y�v]�ÀËY�Á�ZÅ°�ÄÄ]�Ê»�w��Ê¿Z»��Äq�d«{����a�®Ë�,|ÀÅ{��d�Y�Ê�Z�Y��¶/Ì^´ÀÌ¸¯�Á�ÂË�aZ¯��,�������

                                                           
1 Garcia Herrero 
2 Del Rio 
3 Caprio and Klingebeil 
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Ä°¿M�¹Â���¾ËYÊ]�ZÆÀe��ZÌ »�Z�¿��{�Ê·Z»�ÊeZ^iÊ»���¿��{�Y��Ê°¿Z]�¹��z]��ËZ��Á�{�Ì³��Ê·Z»�ÉZÅ
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�RR���yZ��½YÂÀ��dve�¹Â��ÃÁ�³�Á�Ê·Âa�cZ»Z¬»�ÉZÅ���MA��|Àf�Å���yZ��ÃÁ�³��{��ÉZÅ

Z�¿ÊÅ|]�d^�¿��{��ÌÌ¤e�½YÂÀ��dve��yZ��lÀa�,Ê°¿Z]�¹�Ä]�Ê°¿Z]�ÉZÅ�HDP���BS1�e�,��ÌÌ¤
ËZy}�d^�¿��{ÊËY�Y{�Ä]���®¿Z]�ÉZÅ���BS2��®/¿Z]�ÊËY�Y{�Ä]�ÄËZ»���d^�¿��{��ÌÌ¤e�,���BS3��,

���Ê/¸yY{�Ê°¿Z/]�ºf�Ì����Âe�Ê�Â�y��z]�ÉY�]�Ã|��ºÅY�§�Ê¸yY{�cY�Z^f�Y�d^�¿��{��ÌÌ¤e
Ä]�GDP���BS4�����Ä/]�Ê/�Â�y��/z]�Ä]�ÊfyY{�a�cY�Z^f�Y��{��ÌÌ¤e�Á�GDP���BS5����{�Â/»

Äf§�³��Y�«�Ã{Z¨f�Y�|¿Y��®¿Z]�Ê´ÀË|¬¿��{�{ZË��cY�ÌÌ¤e��ZÅ�Ê/»���½Z/�¿�|/¿YÂe����|/�Z]�½Y�/v]�Ã|/ÀÅ{��
|���¾ÌÀr¼Å�Ä]�ZÅÂ´·Y��j¯Y��{��Ì¿�cY�Z^f�Y��������Ä/f§�³��/�¿��{�Ê°¿Z/]�½Y�/v]��Y�Ê/�yZ��½YÂ/À�

Ê»��{Â��½Y�Z°¼Å�Á�®]��,���������
½Á�§Y���]�®�Ë���ÅZ¯�ZË��ËY�§Y�¾ËY�Ê»��Ì¿�Ê·Z»�ÉZÅ����½{Y{�Y�/«��ÌiP/e�dve�Ä]��nÀ»�|¿YÂe

{Â��Ê·Z»��z]�cZ^i���½Y�Z°¼Å�Á�®]�,µZj»�ÉY�]��������¯�½ZÌ]Ã{�������Ã�/Æ]�w�/¿�t�/��Ä/¯�|/¿Y
Ä]�Ê «YÁ�d�Y��Z^e�Y��{�Ê°¿Z]�½Y�v]��Â«Á�Z]�É�Y{ZÀ »��Â�������/ÌÌ¤e��yZ/��Ä��Ä ·Z�»�¾ËY��{

Ê «YÁ�Ã�Æ]�w�¿��{����RR1�Ã�Æ]�w�¿���f�³��{��ÌÌ¤e�,����RR2����®/�Ë���Y{Z/a��{��ÌÌ¤e�Á���
�RR3��Ä]��yZ��½YÂÀ���ÃÁ�³�ÉZÅÃ|��Äf§�³���¿��{�Ã{�Z]�Á�®�Ë���|/¿Y�����ÊËZ/Å�Ì¤f»�¹Zn¿Y�/�
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1 BS: Banking System  
2 RR: Risk and Return 
3 MA: Monetary Authorities  
4 Change in Ratio of Bank Liabilities to GDP (BS1) 
5 Change in Ratio of Bank Liquid Reserves to Bank Assets (BS2) 
6 Change in Ratio of Bank Capital to Assets (BS3) 
7 Change in Domestic Credit Provided by Banking Sector (% of GDP) (BS4) 
8 Change in Domestic Credit to Private Sector (% of GDP) (BS5) 
9 Beck et al 
10 RR1: Change in Real Interest Rate 
11 RR2: Change in Interest Rate Spread 
12 RR3: Change in Risk Premium on Lending  
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1 Change of Money and Quasi Money (M2) to GDP (MA1) 
2 Change in  Net Foreign Assets to GDP (MA2) 
3�SBC 
4 Demirgue�Kunt and Detragiache 
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1 Dynamic Error Component Model 
2 Arellano and Bond 
3 Individual Effect 
4 Arellano and Bover 
5 Blundell and Bond 



{Z�f«Y�Ê·Z»�cZ^i�Á�É�¯�»�®¿Z]�µÔ¬f�Y��������ÂÆ�Â¿�ÉZÅ�Â�¯�Ä]�ne                                             ��� 

 

�|¿Z]�Á�Â¿Ó�M��Á��������d�Y��¹Zn¿Y��Ä]�,�¾ËY�¶Ì·{��Ì]�c|»|À¸]�ÉÂ´·Y�Ä¯����z/�»�|u��Y
¾m�Z��½Â»�M�ªË����Y���¿�{�Â»��Á�§��Z^f�Y�,d�Y��Äf§�³��Y�«�Ê���]�{�Â»�|¿Y���

��
�����Ã{Y{�ZÅ��

Ã{Y{��yZ��Ä]��Â]�»�ÉZÅ�CBI��ÄÅ{��yM��{�ÊÀ Ë�½Z»���Y�Ä�¬¿�Á{��{�ZÆÀe�������µZ/��Á
������½Y�Z°¼Å�Á�Ä¿Â¿�M���Âe�������Ã|��ÄWY�Y�|¿Y����Á�sÔ/�Y�Ä]��Â]�»�cZ�Ô�Y��Y�Ã{Z¨f�Y�Z]

��½Y�Z/°¼Å�Á�Â¸³Â¼¯M���Âe�Ä¯�É�¯�»�®¿Z]�½Â¿Z«�É�´¿�Z]������������Ã|/��Ê /��,Ã|/��ºÅY�/§
�yZ��ÉY�]�Ä¯�d�Y�CBI�µZ��¾Ì]�Ã{Y{���¿�{�Â»�ÉZÅ�|¿Â��¶Ì¼°e�ZÅ�����/Ì¿�µ�fÀ¯�ÉZÅ�Ì¤f»

Â³�Ì»{�Ä ·Z�»��{�Ä¯�É{ZÆÀ�Ìa�ÉZÅ�Ì¤f»��Z�Y�]��³Y�e{�Á�d¿Z¯�ÄqZÌ����������Ã|/��Ä/WY�Y
Ã|��[Zzf¿Y�,d�Y�|¿Y��µÁ|m��{�ZÅ�Ì¤f»�¾ËY��Ã�Z¼���d�ÂÌa�Ä]�~yP»�ÃY�¼Å�½M��Ã|/��Ã{�ÁM�ZÅ��|/¿Y��

�¹�Âe�w�¿�INF�É{Z�f«Y�|���w�¿�,��EG���Y�w�¿��{��ÌÌ¤e�,��ER���Ä�]Y��Ä]�Ã{�YÁ�Ã{Y{�Â��Á
Ä·{Z^»��TOT��|Àf�Å�Â´·Y�¾ËY��{�½Ô¯�{Z�f«Y�Ê·�fÀ¯�ÉZÅ�Ì¤f»�����·Z/yZ¿�|Ì·Âe�¾ËY��]�ÃÁÔ�

�Ä¿Y���Ê¸yY{�GDP�Ä¿Y����Ä]��Ì¿�ÉZÅ�Â�¯��{�Ä �Âe�t���cÁZ¨e�µ�fÀ¯�ÉY�]��Ì¤f»�®Ë�½YÂÀ��
d�Y�Ã|��Â´·Y�{�YÁ�Ê���]�{�Â»��d·Á{�Äm{Â]�É��¯�É| ]�¹|«��{��BD����/��Ä§Z/�Y�Â´·Y�Ä]�Ã|

��,d�YÊ»�Äm{Â]�É��¯�{ÂmÁ�Y�Ë�Ä]�|¿YÂe�������/]��Y~/³�iY�¶/»Z��®/Ë�½YÂÀ�����®/¿Z]�µÔ¬f/�Y�¹|/�
Ê»��Y�«���y��� »��{�Y��Ê·Z»�cZ^i�¾ËY�]ZÀ]�Á�|�Z]�É�¯�»�|Å{��Ê·Z»�É�Z�{Y�M��FL���Ä¼Ì]�Á

Ã{�b��ZÅ��DI��Ä]��Ì¿����Ã|/��Ä§Z/�Y�Â/´·Y�Ä]�Ê·Z»��Ì¤f»�Á{�½YÂÀ���|/¿Y��M��Z¿�Ê·Z/»�É�Z/�{Y���d/��{
Ê»�Ä]�|¿YÂe����É�Z/�{Y�M�Ä/¯�Ê�ËY����{�Y�Ë��,{Â��s��»�Ê·Z»�cZ^i�Ã|À¿��ºÅ��]�¶»Z��®Ë�½YÂÀ�

�d�Y{�|ÀÅYÂy��Y�«�É�f�Ì]�®�Ë���� »��{�Ê·Z»�ÉZÅ{ZÆ¿�,d�Y�Äf§�³�c�Â��Ê·Z»�Ê°�ÀÌ¼¯�
c�ZÆÀË��Á��,�������Ä¼Ì]��Ã{�b��{��Y��Ì¿�ZÅÊ]��]�ªË���Á���°��/]��/iY�Ê·Z»�ÊeZ^i��®/Ë��Y�-{�Y{��

Â���b��Ä¯�Ê¿Z»�Ã{����Ê/»��ÅZ/¯�Ê°¿Z/]��Y�§�µZ¼fuY�,|¿Â��Ä¼Ì]�ZÅ����Y�-|/]ZË�ÉÂ/�����Ä/¼Ì]��/´Ë{
Ã{�b��Ê»�h�Z]�ZÅ�ÄËZ»���Ã�Ì´¿Y�®¿Z]�Ä¯�{Â��É�Y~³�|�Z]�Äf�Y{�Y���eÓZ]�®�Ë��Z]�ÉZÅ���

É{�Á�`»Â¸¯��½ZÅ������Ê¿ZÆm��iY�Ê]ZË��Y�ÉY�]��Ì¤f»�®Ë�,ÓZ]�ÉZÅ�Ì¤f»��]�ÃÁÔ��,���½|/��
�G��Ê]��]�Y��Ê·Z»�ÊeZ^i�Ã{�¯�Â´·Y�{�YÁ�|¿Y��Ê]��]�½|��Ê¿ZÆm��iY�Ê»�Ê·Z»�ÊeZ^i�����Z/Ë�d/^j»�|/¿YÂe

Ê]�¾Ì]�Ê´f�^¼Å�Ä]�Ê´f�]�Ä¯�|�Z]�Ê¨À»�Â��Á�Ê¸yY{�{Z�f«Y�Ê·Z»�ÊeZ^i���Êm�Z/y�Ê·Z/»�ÉZÅ�
{�Y{���Ê¿Z/Æm�,|�Z]�d^j»�Ê´f�^¼Å�¾ËY��³Y������Ê/]�d/ËÂ¬e�Á��ËY�/§Y�\/mÂ»�½|/�����Ê·Z/»�ÊeZ/^i

                                                           
1 Sargan Test 
2 Kaminsky and Reinhart 
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