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1. Το φαινόμενο

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ

• Οι χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ είναι μια πολφ παλιά υπόκεςθ

• Οι χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ είναι και βλαβερζσ και μθ 
προβλζψιμεσ

• Οι χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ είναι ζνα ςφνθκεσ φαινόμενο

• Οι χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ δεν είναι  ταυτόςθμεσ με τον 
‘οικονομικό κφκλο’. Ζχουν μία αυτονομία.

Λίγα λόγια για τθν ςυμβολι τθσ Θεωρίασ  και τθσ Ιςτορικισ  
Εμπειρίασ ςτθν κατανόθςθ των χρθματο-οικονομικϊν  κρίςεων



Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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2. Γιατί οι Χρηματο-οικονομικζσ κρίςεισ μασ ενδιαφζρουν;

Χρθματοπιςτωτικό ςφςτθμα – Πραγματικι οικονομία (Αυτονομία – Διάδραςθ)

«Πίςω από κάκε μεγάλο ιςτορικό γεγονόσ κρφβεται ζνα 
Χρθματο-οικονομικό ςυμβάν (μυςτικό)»

Niall Ferguson

«Οι χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ τείνουν να είναι και απρόβλεπτεσ και 
καταςτροφικζσ» Carmen Reinhart – Kenneth Rogoff

Ο διάλογοσ μεταξφ τθσ εμπειρικισ παρατιρθςθσ και τθσ κεωρίασ



3. Γιατί τώρα;

i. c.1989/2004: Η Μεγάλθ ζκπλθξθ – Σο τζλοσ τθσ ιςτορίασ; 

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ



3. Γιατί τώρα;

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ



3. Γιατί τώρα;

ii. Η παροφςα ςυγκυρία

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ



3. Γιατί τώρα;

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ



Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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4. Οικονομικόσ κφκλοσ και οικονομική ανάπτυξη
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5. Οι μφθοι για τισ Χρηματο-οικονομικζσ κρίςεισ

i. ΢ε κάκε νζα εποχι επικρατεί θ πίςτθ ότι «αυτι τθ φορά κα είναι αλλιϊσ»

ii. Η κρίςθ είναι αποτζλεςμα αναδιανομισ (και «εγκλθματικϊν» ενεργειϊν)

iii. Η αγορά είναι αυτορυκμιηόμενθ – τα άτομα ωσ οικονομικά υποκείμενα 
λειτουργοφν με γνϊμονα τθ λογικι και ςυνεπϊσ δε μπορεί να υπάρξει μθ 
ορκολογικόσ κερδοςκόποσ

iv. Όλεσ οι κρίςεισ είναι ίδιεσ… Ή θ κάκε κρίςθ είναι ιδιότυπθ
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6. Ορολογία και τφποι κρίςεων

i. Φοφςκεσ

ii. Σραπεηικζσ

iii. Κρίςεισ δθμοςίου χρζουσ – χρεοκοπίεσ 

iv. ΢υναλλαγματικζσ κρίςεισ

v. Κρίςεισ πλθκωριςμοφ



7. Τι γενικζσ τάςεισ αποκαλφπτει η εμπειρία για τισ κρίςεισ;
Αιτίεσ, χαρακτηριςτικά & επιπτώςεισ 

i. Φοφςκεσ

ii. Σραπεηικζσ

iii. Κρίςεισ δθμοςίου χρζουσ – χρεοκοπίεσ 

Προςοχή! Λειτουργοφν και αυτόνομα και ςε αλλθλεπίδραςθ

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ



i. Φοφςκεσ

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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i. Φοφςκεσ

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ

Όλεσ οι φοφςκεσ ςκάνε - όταν οι αξίεσ είναι 
υπερτιμθμζνεσ και ξεφεφγουν από τθν 
κεμελιϊδθ τουσ αξία 'fundamental value' 
κάποια ςτιγμι κα καταρρεφςουν



i. Φοφςκεσ

Σουλιπο-μανία (1637)

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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i. Φοφςκεσ

Σουλιπο-μανία (1637)

Μετατροπι μελλοντικϊν προκεςμιακϊν 
ςυμβολαίων (future contracts) ςε δικαίωμα 
μελλοντικισ αγοράσ (future options)

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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i. Φοφςκεσ

Σουλιπο-μανία (1637)

Εταιρεία Mississippi (1720)

Εταιρεία των Νοτίων 
καλαςςϊν (1720)

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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i. Φοφςκεσ

Σουλιπο-μανία (1637)

Εταιρεία Mississippi (1720)

Μεταςχθματιςμόσ του δθμοςίου χρζουσ ςε 
μετοχζσ - Μετατροπι ανεκμετάλευτων εκνικϊν 

πόρων ςε αξίεσ

Εταιρεία των Νοτίων 
καλαςςϊν (1720)

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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i. Φοφςκεσ

Σο κραχ ςτθν Wall Street  (1929)

Dot.com (2000)
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i. Φοφςκεσ

Σο κραχ ςτθν Wall Street  (1929)

Dot.com (2000)

Αυτζσ οι φοφςκεσ όπωσ όλεσ οι μεγάλεσ 
φοφςκεσ του 19ου αιϊνα ςυνδζονται με 'τηόγο' 
ςε μετοχζσ καινοτόμων βιομθχανικϊν κλάδων

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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i. Φοφςκεσ

Σο κραχ ςτθν Wall Street  (1929)

Η φοφςκα ςτθν αγορά 
ακινιτων (2008)

Dot.com (2000)
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i. Φοφςκεσ

Σο κραχ ςτθν Wall Street  (1929)

Η φοφςκα ςτθν αγορά 
ακινιτων (2008)

Dot.com (2000)

Η τελευταία φοφςκα ςυνδζεται με ζναν 
μεγάλο μθχανιςμό μόχλευςθσ ςτθν αγορά 
ακινιτων και υπερπροςφορά καινοτόμων 

(τοξικϊν) παραγϊγων
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i. Φοφςκεσ

Μοντζλο Kindleberger-Minsky – Ανατομία μιασ φοφςκασ

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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Κρίςθ (πανικόσ) Μανία

ΕυφορίαΜεταςτροφι

Μετατόπιςη



i. Φοφςκεσ Σουλιπο-μανία (1637)

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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i. Φοφςκεσ Dot.com (2000)
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i. Φοφςκεσ House bubble (2008)

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ



Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

Οι υπόλοιπεσ χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: 

τραπεηικζσ, ςυναλλαγματικζσ , νομίςματοσ(πλθκωριςμοφ) και δθμοςιονομικζσ (χρεοκοπίεσ) 

ΣΟ ΕΜΠΕΙΡΙΚΟ ΤΠΟΔΕΙΓΜΑ Reinhart – Rogoff



ii. Σραπεηικζσ κρίςεισ – πανικοί 

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ



ii. Σραπεηικζσ κρίςεισ – πανικοί 

Οι δφο μεγάλοι κίνδυνοι: θ μαηικι ανάλθψθ 
κατακζςεων, οι χρεοκοπίεσ πελατϊν 

(δανειςτϊν) των τραπεηϊν

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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ii. Σραπεηικζσ κρίςεισ – πανικοί 

O 1οσ διεκνισ τραπεηικόσ πανικόσ (1825)

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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ii. Σραπεηικζσ κρίςεισ – πανικοί 

O 1οσ διεκνισ τραπεηικόσ πανικόσ (1825)

Λονδίνο, Ανεξαρτθςία Λατινικισ 
Αμερικισ, Κρίςθ χρζουσ, παρζμβαςθ 

τθσ Σράπεηασ τθσ Γαλλίασ

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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ii. Σραπεηικζσ κρίςεισ – πανικοί 

Η τραπεηικι κρίςθ του 1982 –
ςυςτθμικζσ κρίςεισ

Η χρθματοπιςτωτικι κρίςθ του 2008

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ
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iii. Κρίςεισ δθμοςίου χρζουσ – χρεοκοπίεσ 

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ

Χρηματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Τα διδάγματα τησ ιςτορίασ



iii. Κρίςεισ δθμοςίου χρζουσ – χρεοκοπίεσ 

Χρηματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Τα διδάγματα τησ ιςτορίασ



iii. Κρίςεισ δθμοςίου χρζουσ – χρεοκοπίεσ 

Χρηματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Τα διδάγματα τησ ιςτορίασ



iii. Κρίςεισ δθμοςίου χρζουσ – χρεοκοπίεσ 

Χρηματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Τα διδάγματα τησ ιςτορίασ



iii. Κρίςεισ δθμοςίου χρζουσ – χρεοκοπίεσ 

Χρηματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Τα διδάγματα τησ ιςτορίασ

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ



8. Επίλογοσ: Από τη μοναδικότητα του ενόσ.. ςτη γενίκευςη

Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ

• ‘H κάθε κρίςη ζχει την υπογραφή τησ

• Πάραυτα...

• Κοινά ςτοιχεία… μακαίνουμε από ςυγκρίςεισ

• Ζκνοσ – Κράτοσ … Η μελζτθ των Παγκόςμιων Οικονομικϊν Κρίςεων ςαν 
ςυςτθμικό φαινόμενο πιο δφςκολθ υπόκεςθ

• Πάραυτα.... Εμπειρικζσ μελζτεσ πλθκαίνουν με παγκόςμια οπτικι… Νζα 
Βιβλιογραφία



Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

• Λζξεις κλειδιά : ατομικόσ ορθολογιςμόσ, 
ψυχολογία, κοινή παραδοχή, προςδοκίεσ κοινοφ,  
εμπιςτοςφνη , ευφορία, πανικόσ, μφθοι και 
πραγματικότητα, η επανάλειψη τησ πεποίθηςησ 
ότι ‘αυτή τη φορα θα είναι αλλοιώσ’, 
μοναδικότητα και ιδιομορφία.

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ



IMF: THE HISTORY OF FINANCIAL CRISIS

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ

Direct Link

http://www.youtube.com/watch?v=2EMI1p6d8Ak


Γιατί να μελετάμε τθν οικονομικι ιςτορία; Bradford de Long

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ

Direct Link

http://www.youtube.com/watch?v=eRcARH0B_2I


Χρθματο-οικονομικζσ κρίςεισ: Σα διδάγματα τθσ ιςτορίασ

• Οι μεγάλεσ οικονομικζσ αλλαγζσ ςτθν μακρά διάρκεια

• Σο χρθματο-οικονομικό ςφςτθμα εξελίςςεται

• Οικονομικοί κφκλοι

• ‘Ανατομία μιασ τυπικισ κρίςθσ’

Μεταπτυχιακό πρόγραμμα ςτθν Οικονομικι Επιςτιμθ

Το επόμενο βήμα


