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Eclass
Το eclass του μαθήματος βρίσκεται στα μεταπτυχιακά του ΔΕΟΣ, υπό το όνομα Ειδικά Θέματα Τραπεζικής, με δι-
δάσκουσα Βάσια Πανούση. Η πρόσβαση με εγγραφή. Οι εβδομαδιαίες σημειώσεις (slides) του μαθήματος θα αναρτώνται
στο eclass. Το έγγραφο περιγραφής του μαθήματος θα βρίσκεται επίσης στο eclass.

Σύνοψη

Το μάθημα αναλύει τον τραπεζικό τομέα και τον ρόλο του στις διεθνείς χρηματοπιστωτικές κρίσεις. Εξετάζει διαφορετι-

κές θεωρίες για την προέλευση των χρηματοπιστωτικών κρίσεων, όπως ο ηθικός κίνδυνος ή οι εσφαλμένες πεποιθήσεις

στον τραπεζικό τομέα. Αναλύει επίσης τη μετάδοση ενός αρχικά χρηματοοικονομικού σοκ στη γενική οικονομία, μέσω

της μείωσης των τραπεζικών πιστώσεων και της καθαρής θέσης. Επιπλέον, σκιαγραφεί τον ρόλο των τραπεζών στην

ενίσχυση οποιουδήποτε αρχικού σοκ, μέσω των πωλήσεων πυρκαγιάς και των καθοδικών σπιράλ των τιμών των περιου-

σιακών στοιχείων, που προκαλούν συστημικό κίνδυνο και συνολικές μακροοικονομικές υφέσεις. Επιπλέον, συζητείται

ο ρόλος της (βέλτιστης) πολιτικής και των κεντρικών τραπεζών για την πρόληψη και τον μετριασμό των χρηματοπι-

στωτικών κρίσεων, για παράδειγμα με τη ρύθμιση και την εποπτεία του τραπεζικού τομέα και με τη χρήση έκτακτων

μέτρων νομισματικής πολιτικής. Το μάθημα βασίζεται σε παραδείγματα από χρηματοπιστωτικές κρίσεις σε όλο τον

κόσμο, όπως η κρίση των συβπριμε 2007-9 στις ΗΠΑ και η ευρωπαϊκή κρίση χρέους του 2010. Τέλος, σκιαγραφεί

ορισμένες πιθανές ανησυχίες για το μέλλον των τραπεζών, όπως αυτές που σχετίζονται με τη σκιώδη τραπεζική, τις

τεχνολογικές εξελίξεις και τις εξελίξεις στις αναδυόμενες αγορές.

Στόχος

Κατανόηση του ρόλου του τραπεζικού τομέα στη δημιουργία, μετάδοση και διόγκωση διεθνών χρηματοπιστωτικών

κρίσεων. Κριτική κατανόηση των πρόσφατων εμπειρικών στοιχείων σχετικά με τις τραπεζικές λειτουργίες, τις χρεοκο-

πίες τραπεζών και την τραπεζική πολιτική και ρύθμιση.
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΄Υλη

1. Εισαγωγή στις χρηματοπιστωτικές κρίσεις: Περιγραφή κρίσης. Ιστορική αναδρομή. Παγίδα ρευστότητας. Κρίση

2007-2009 ΗΠΑ και εξάπλωση στην Ευρώπη. Χαρακτηριστικά κρίσεων.

2. Τραπεζικό σύστημα: Παραδοσιακές και σκιώδεις τράπεζες. Τιτλοποίηση, πλεονεκτήματα και μειονεκτήματα.

Παράγωγα MBS, CDO, CDS. Αξιολόγηση παραγώγων. Τραπεζικοί κίνδυνοι. Ρόλος Κεντρικής Τράπεζας. Είδη
νομισματικής πολιτικής.

3. Μηχανισμοί μετάδοσης κρίσεων: Δανειακοί περιορισμοί. Μόχλευση. Περιορισμοί πληροφόρησης-Ηθικός κίνδυ-

νος. Μηχανισμός καθαρής αξίας. Πιστωτική κρίση. Συνολικά αποτελέσματα και ετερογένεια.

4. Μηχανισμοί διόγκωσης κρίσεων: Μόχλευση. Προκυκλικότητα. Fire sales σπιτιών και άλλων περιουσιακών
στοιχείων. Καθοδικά σπιράλ τιμών. Παράδειγμα-Fire sales μετατρέψιμων ομολόγων. Η περίπτωση του LTCM.

5. Αιτίες κρίσεων: Τραπεζικές απώλειες. Σφάλματα ή ηθικός κίνδυνος. Η περίπτωση LTCM και αρμπιτράζ σχετικής
αξίας. Κυβέρνηση και ηθικός κίνδυνος. Πορτοφόλια τραπεζιτών και απόδοση τραπεζών 2007-9. Η περίπτωση

Fannie-Freddie.

6. Αναντιστοιχία ληκτότητας και τραπεζικοί πανικοί. Πανικοί επί τραπεζικών καταθέσεων. Πολιτικές επίλυσης
προβήματος, ασφάλιση καταθέσεων, δανειστής έσχατης ανάγκης. Η κατάρρευση Northern Rock. Η κατάρρευση
Bear Stearns.

7. Ασφαλισμένο χρέος και πληροφορησιακοί πανικοί. Πανικοί σε αγορές εξασφαλισμένου χρέους. Πανικοί σε re-
pos και ABCP. Ρόλος εχεγγύου. Ρόλος διαφάνειας αγορών. Ρόλος αβεβαιότητας. CDS και κρίση στην ΕΕ.
Επανεξέταση κατάρρευσης Bear Stearns. Κατάρρευση AIG.

8. Τραπεζικές διασυνδέσεις και πανικοί. Πολυπλοκότητα χρηματοπιστωτικού συστήματος. Ρίσκο αντισυμβαλλο-
μένου. Επανεξέταση κατάρρευσης Northern Rock. Επανεξέταση κατάρρευσης AIG.

9. Ρόλος οικονομικής πολιτικής. Δανειστής έσχατης ανάγκης. Παράθυρο έκπτωσης. Ποσοτική χαλάρωση (quanti-
tative easing). Αγορά περιουσιακών στοιχείων. Πακέτα διάσωσης. Η περίπτωση του TARP, ανακεφαλαιοποίηση
τραπεζών και υποστήριξη αγορών. Εγγυήσεις σε ιδιωτικές αγορές. Τεστ αντοχής. Ρυθμιστικό πλαίσιο Basel
III, απαιτήσεις κεφαλαίων και ρευστότητας. Συστημικές τράπεζες. Νομοθεσία Dodd-Frank.

10. Ιστορική αναδρομή για χρηματοπιστωτικές φούσκες και κρίσεις.

11. Επιτοκιακός κίνδυνος: Η περίπτωση της SVB.

12. Κεντρικές τράπεζες και προβλέψεις αγορών.

13. Ευρωπαϊκό τραπεζικό σύστημα.

Διδακτικό υλικό

Είστε υπεύθυνοι για την ανάγνωση και την κατανόηση των σημειώσεων. Οι διαλέξεις θα δίνουν επιπρόσθετες πλη-

ροφορίες επίτων σημειώσεων, άρα η παρουσία στην τάξη είναι σημαντική. Δεν υπάρχουν υποχρεωτικά εγχειρίδια, αν

και μπορείτε να συμβουλευτείτε τα εγχειρίδια των Μισηκιν και Σαυνδερς (πιο προχωρημένο). Τα βιβλία και papers
της βιβλιογραφίας είναι προαιρετικά και συμπληρώνουν τις σημειώσεις των διαλέξεων. Μερικά papers είναι κάπως
τεχνικά, καθώς είναι γραμμένα για ένα εξειδικευμένο κοινό, αλλά μπορεί να βρείτε τις εισαγωγές τους προσβάσιμες.

Παρακολούθηση της διεθνούς επικαιρότητας θα βοηθήσει στην κατανόηση του μαθήματος.
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Γλώσσα

Το μάθημα είναι στα ελληνικά με κάποια αγγλική ορολογία. Για τις σημαντικότερες έννοιες παρέχεται τόσο η ελληνική

όσο και η αγγλική ορολογία.

Αξιολόγηση

Η αξιολόγηση θα βασιστεί στο ένα και τελικό διαγώνισμα. ΄Εξτρα πόντοι για συμμετοχή στην τάξη.

Υποχρεώσεις φοιτητών

Σεβασμός στην τάξη, στους φοιτητές και στους καθηγητές. Απαγορεύεται το κάπνισμα μέσα και γύρω από την

αίθουσα. Να έρχεστε στην ώρα σας για το μάθημα και να μην κάνετε πολλές συζητήσεις μεταξύ σας, καθώς διασπούν

την προσοχή για όλους. Απαγορεύεται η ηχογράφηση του μαθήματος με οποιαδήποτε ηλεκτρονικά μέσα. Οι σημειώσεις

του μαθήματος προστατεύονται από copyright και, άρα, απαγορεύεται η αναδιανομή, πώληση ή χρήση τους για σκοπούς
πέρα από προσωπική μάθηση.

Κανονισμοί αποστολής email
Ακολουθούν κανονισμοί για την αποστολή email στη διδάσκουσα. Μηνύματα που δεν είναι σύμφωνα με τους κανονι-
σμούς ή που ζητούν απαντήσεις οι οποίες καλύπτονται από το παρόν έγγραφο περιγραφής του μαθήματος, θα λάβουν

απάντηση που θα παραπέμπει στο παρόν έγγραφο.

• Για λόγους ιδιωτικότητας, οι φοιτητές πρέπει να χρησιμοποιούν το @aueb.gr email τους όταν απευθύνονται στη
διδάσκουσα. Μηνύματα από άλλους λογαριασμούς δεν θα λάβουν απάντηση.

• Η γραμμή Subject πρέπει να αναφέρει το μάθημα και την ερώτηση ή το ζήτημα που έχει ο φοιτητής.

• Το κείμενο του μηνύματος πρέπει να περιέχει ένα άνοιγμα (καλημέρα, καλησπέρα κ.λπ.) και ένα κλείσιμο (ευχα-
ριστώ κ.λπ.), μαζί με το όνομα με το οποίο επιθυμούν να αποκαλούνται οι φοιτητές. Καλό θα ήταν η υπογραφή

να μην περιέχει γραμμές όπως “sent from my iPhone”.

• Τα μηνύματα δεν πρέπει να περιέχουν emojis ή emoticons.

• Αποδεκτά email

– Απορίες επί της ύλης που έχει διδαχτεί

– Αίτηση επεξήγησης διαγωνίσματος μετά τις εξετάσεις

– Αίτηση για διεξαγωγή εξετάσεων υπό διαφορετικές συνθήκες, π.χ. προφορικές εξετάσεις ή έξτρα χρόνος. Με

απαραίτητα συνοδευτικά, προηγούμενη ενημέρωση γραμματείας και έγκριση γενικής συνέλευσης τμήματος.

Λεπτομερής εξήγηση των προτιμήσεων για το είδος της ειδικής εξέτασης.

– Επικοδομητική κριτική, προτάσεις για αναδιαμόρφωση μαθήματος, ενημέρωση αν έννοιες δεν έχουν καλυφθεί

(καλά) από προηγούμενα μαθήματα

• Μη αποδεκτά email
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– Ερωτήσεις για το πότε θα ανακοινωθούν οι βαθμοί

– Ερωτήσεις για το τι βαθμό έλαβαν οι φοιτητές

– Παράπονα για το βαθμό που έλαβαν οι φοιτητές

– Ερωτήσεις για την ημέρα και ώρα διεξαγωγής της εξέτασης του μαθήματος

– Ερωτήσεις για την ύλη του μαθήματος που θα καλύψουν οι εξετάσεις

– Αιτήσεις για αλλαγή βαθμού, έξτρα δουλειάς αντί για εξετάσεις, διαφορετικό είδος εξέτασης χωρίς απαραίτητα

δικαιολογητικά

– Μηνύματα με λεπτομέρειες για την προσωπική ζωή των φοιτητών και τον τρόπο με τον οποίο αυτή τους

εμποδίζει να περάσουν το μάθημα (π.χ. δουλεύω, φαντάρος, οικογένεια, παιδιά κ.λπ.)

– Μηνύματα από γονείς, συγγενείς ή φίλους των φοιτητών, ανεξαρτήτων περιεχομένου

– Εριστικά, εχθρικά η απότομα μηνύματα οποιασδήποτε μορφής

Οδηγίες εξετάσεων

• ΄Εχετε δύο ώρες. Πριν από το πέρας μιας ώρας δεν επιτρέπεται έξοδος από την αίθουσα. Μετά από έξοδο, δεν
επιτρέπεται επιστροφή στην αίθουσα.

• Απαντήστε στον παρεχόμενο χώρο πάνω στο έντυπο του διαγωνίσματος που θα σας χορηγηθεί. Μπορείτε να
χρησιμοποιήσετε την τελευταία σελίδα, αν χρειάζεστε επιπλέον χώρο. Μόνο απαντήσεις πάνω στο έντυπο θα

βαθμολογηθούν.

• Αν χρειαστεί να χρησιμοποιήσετε τις κόλλες εξετάσεων ως πρόχειρο, επιστρέψτε τις μαζί με τις απαντήσεις σας.
Απαντήσεις πάνω στο πρόχειρο δε θα βαθμολογηθούν.

• Βασίστε τις απαντήσεις σας σε έννοιες που συζητήθηκαν στο μάθημα. Προσπαθήστε να απαντήσετε συνοπτικά
και τεκμηριωμένα.

• Χρησιμοποιήστε επίσημη ορολογία, όπως αυτή μαθαίνεται από τις σημειώσεις του μαθήματος. Ελαχιστοποιήστε
τη χρήση ανεπίσημων εκφράσεων, π.χ. ‘Οι τράπεζες έφαγαν πακέτο’.

• Σε ερωτήσεις πολλαπλής επιλογής, δεν υπάρχει πέναλτυ αρνητικής βαθμολόγησης για λανθασμένες απαντήσεις.

• Μπορείτε να απαντήσετε στα ελληνικά, στα αγγλικά ή με μείγμα των δύο.

• Ηλεκτρονικές και τεχνολογικές συσκευές παραμένουν κλειστές και μέσα σε τσάντες.

• Αν παρατηρηθεί αντιγραφή, θα μηδενιστούν όλοι οι συμμετέχοντες.
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Οδηγός μελέτης

Πηγές

• Slides

– Eclass

– Σημειώσεις από διαλέξεις

• Internet

– Google it

– Investopedia (π.χ. ορολογία)

– Wikipedia (π.χ. case studies)

• Books with pdf online, συνιστάται περισσότερο το δεύτερο

– Saunders-Cornett, Financial Institutions Management: A Risk Management Approach

∗ Chapter 1: Why are financial institutions special?
∗ Chapter 8: Interest rate risk I
∗ Chapter 16: Off-balance-sheet risk
∗ Chapter 18: Liability and liquidity management
∗ Chapter 19: Deposit insurance and other liability guarantes
∗ Chapter 20: Capital adequacy
∗ Chapter 26: Securitization

– Mishkin, The Economics of Money, Banking and Financial Markets

∗ Chapter 1: Why study money, banking, and financial markets?
∗ Chapter 2: An overview of the financial system
∗ Chapter 8: An economic analysis of financial structure
∗ Chapter 9: Financial crises and the subprime meltdown
∗ Chapter 10: Economic analysis of financial regulation
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∗ Chapter 12: Nonbank financial institutions
∗ Chapter 15: Central banks
∗ Chapter 17: Tools of monetary policy
∗ Chapter 18: The conduct of monetary policy: strategy, and tactics
∗ Chapter 20: The international financial system

• Papers

– Αναφέρονται στις σημειώσεις
– Abstract (σύνοψη), Introduction (εισαγωγή) συνήθως μη τεχνικά
– Πού τα βρίσκουμε

∗ Google the title, μεγάλη πιθανότητα να εμφανιστεί link με το pdf
∗ Google Scholar
∗ Science Direct
∗ Ideas RePEc
∗ SSRN
∗ NBER
∗ JSTOR (μέσω ΟΠΑ)

• Visual sources

– The Big Short
– Chairman Bernanke’s College Lecture Series, https://www.federalreserve.gov/aboutthefed/educational-

tools/chairmans-lecture-series-about.htm
∗ Lecture 1: Origins and Mission of the Federal Reserve
∗ Lecture 2: The Federal Reserve after World War II
∗ Lecture 3: The Federal Reserve’s Response to the Financial Crisis
∗ Lecture 4: The Aftermath of the Crisis

Εξετάσεις

• Τι δεν θα πέσει

– Μαθηματικά

– Απομνημόνευση, π.χ. "Τι είναι MBS;"
– Ιστορική αναδρομή, π.χ. "Περιγράψτε την κατάρρευση της Bear"

• Τι θα πέσει, παραδείγματα

– Δίνεται παλινδρόμηση, ερμηνεία αποτελεσμάτων και πιθανών μηχανισμών

– Δίνεται case study, ερωτήσεις για φαινόμενα και μηχανισμούς
– Δίνεται περιγραφή προβλήματος, αναφέρετε δύο μέσα πολιτικής προς επίλυση

– Δίνεται διάγραμμα, εξηγήστε γιατί ή τι συμβαίνει
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