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ΠΔΡΙΛΗΦΗ 

 

 

Υξεκαηηζηήξηα ζηα νπνία νη νηθνλνκίεο ησλ ρσξώλ πνπ εδξεύνπλ ήηαλ 

αλαπηπζζόκελεο ηα ηειεπηαία 20 ρξόληα επηιέρηεθαλ έηζη ώζηε λα κειεηεζνύλ νη 

επηδξάζεηο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθώλ θξίζεσλ ζε απηά. Tα ρξεκαηηζηήξηα κειέηεο 

είλαη απηά ηεο Κίλαο, ηνπ Υνλγθ Κνλγθ, ηεο Ιλδίαο, ηεο Ιλδνλεζίαο, ηεο ΢ηγθαπνύξεο, 

ηνπ Μεμηθό, ηεο Σατβάλ θαη ηεο Ννηίνπ Κνξέαο. Η κειέηε απηή έγηλε κε ηε βνήζεηα 

κέηξσλ από ηε ζεσξία πιεξνθνξίαο. ΢πγθεθξηκέλα ρξεζηκνπνηήζεθε ην πην 

ζεκειηώδεο θαη βαζηθό κέηξν ηεο ζεσξίαο απηήο, πνπ δελ είλαη άιιν από ηελ 

εληξνπία ηνπ Shannon. Γηα θάζε ρώξα ινηπόλ ιήθζεθαλ 3 δηαγξάκκαηα κε ηε ρξήζε 

ηεο εληξνπίαο απηήο. Σν πξώην αθνξνύζε θάζε έηνο μερσξηζηά, ην δεύηεξν αθνξνύζε 

48 δηαζηήκαηα 250 παξαηεξήζεσλ ην θαζέλα κε επηθάιπςε θαη ην ηξίην ήηαλ 3 

δηαζηεκάησλ (πξηλ, θαηά ηε δηάξθεηα θαη κεηά ηελ θξίζε). Από ηα απνηειέζκαηα πνπ 

ιάβακε ζπκπεξαίλνπκε νηη αλακθηζβήηεηα ε εληξνπία εκθαλίδεη πνιύ ρακειέο ηηκέο 

ζε πεξηόδνπο νηθνλνκηθώλ θξίζεσλ. Αθόκα νηη πςειέο ηηκέο εληξνπίαο ζπλεπάγνληαη 

αύμεζε ηεο αβεβαηόηεηαο θαη κπνξεί λα απνηειέζεη έλα πξώην ζήκα θηλδύλνπ γηα 

κία επεξρόκελε θξίζε. Σέινο παξόκνηεο αληηδξάζεηο ζε θνληηλέο αιιά δηαθνξεηηθέο 

ρξνληθέο πεξηόδνπο θαλεξώλνπλ νπζηαζηηθά ηε δηαθνξεηηθή ρξνληθή πζηέξεζε κε 

ηελ νπνία θηάλεη ε πιεξνθνξία ζηελ εθάζηνηε ρώξα.   
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ΔΙ΢ΑΓΧΓΗ 

 

Οη ρξεκαηννηθνλνκηθέο θξίζεηο απνηεινύλ αλακθίβνια έλα ηδηαίηεξα μερσξηζηό θαη 

ζπλάκα θνκβηθό θνκκάηη νιόθιεξεο ηεο νηθνλνκηθήο ζεσξίαο. Δπί ρξόληα γίλνληαη 

πξνζπάζεηεο λα κειεηεζνύλ ζε βάζνο πξνθεηκέλνπ λα απνθηήζνπκε πιήξε γλώζε 

ησλ επηδξάζεσλ πνπ έρνπλ ζηηο δηάθνξεο νηθνλνκίεο αλά ηνλ θόζκν. Δπεηδή κάιηζηα 

πνιιέο θνξέο νιόθιεξν ην νηθνδόκεκα ηεο νηθνλνκίαο ηξαληάδεηαη από κία κεγάιε 

ζε έθηαζε θξίζε, ην κεγάιν ζηνίρεκα όισλ ησλ νηθνλνκηθώλ αλαιπηώλ είλαη ην θαηά 

πόζν ζα κπνξνύζαλ απηέο λα πξνβιεθζνύλ. Αλ ζέινπκε λα γίλνπκε πην παξαζηαηηθνί 

νη νηθνλνκηθέο θξίζεηο απνηεινύλ γηα ηελ νηθνλνκία όηη νη ζεηζκνί γηα ηε θύζε.  

  Η νηθνλνκία είλαη έλα δπλακηθό θαη πνιύπινθν ζύζηεκα πνπ όπσο αθξηβώο θαη ε 

θύζε εμειίζζεηαη ζπλερώο. Οη νηθνλνκηθέο θξίζεηο απνηεινύλ, μεθάζαξα, 

αλαπόζπαζην θνκκάηη ηεο δνκήο θαη ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο. Μέζσ ηεο ζεηηθήο 

αλαηξνθνδόηεζεο πνπ ηε ραξαθηεξίδεη νδεγείηαη ζπλερώο ζε λέα ζεκεία ηζνξξνπίαο 

πνπ ιόγσ ηεο δπλακηθήο ηεο θύζεο είλαη πξνζσξηλή. Γηα ην ιόγν απηό ε νηθνλνκία 

ραξαθηεξίδεηαη από κε-γξακκηθόηεηα αιιά θαη αζπκκεηξία θάηη πνπ ηελ θαζηζηά 

δπζαλάγλσζηε από ζπκβαηηθά εξγαιεία. Η εληξνπία απνηειεί έλα θαηεμνρήλ κε-

γξακκηθό κέηξν πνπ εκθαλίδεηαη ζε πνιιέο θπζηθέο δηεξγαζίεο. Η έθθξαζε πνπ ηεο 

δόζεθε από ηε ζεσξία πιεξνθνξίαο πνπ πξώηνο εηζήγαγε ν Shannon ην 1948 κνηάδεη 

ηδαληθή γηα ηε κειέηε ησλ νηθνλνκηθώλ θξίζεσλ.  

  Η ζεσξία πιεξνθνξίαο ππήξμε πξσηνπνξηαθή γηα ηελ επνρή ηεο θαζώο ζπλέδεζε 

άξξεθηα έλλνηεο όπσο ε πιεξνθνξία θαη νη πηζαλόηεηεο. Σν βαζηθό ηεο κέηξν πνπ 

είλαη ε εληξνπία ζθηαγξαθεί ηα πνηνηηθά ραξαθηεξηζηηθά κηαο θαηαλνκήο θαη έρεη ηε 

δπλαηόηεηα λα απνθαιύπηεη θξπθνύο δεζκνύο κεηαμύ ησλ δεδνκέλσλ. Αθόκα νη 

δηάθνξνη ηύπνη ηεο πνπ αλαπηύρζεθαλ θαηά θαηξνύο απνθαιύπηνπλ ηελ επειημία ηεο 

θαη ηελ ηθαλόηεηα εμόξπμεο γλώζεο πνπ ηε δηαθξίλεη. Γηα ην ιόγν απηό άιισζηε 

ρξεζηκνπνηήζεθε από πιεζώξα εξεπλεηώλ θαηά θαηξνύο ζε δηάθνξεο κνξθέο αιιά 

θαη γηα δηαθνξεηηθνύο ζθνπνύο όζνλ αθνξά ζηελ νηθνλνκία. 

  Η επίδξαζε κηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο αληηθαηνπηξίδεηαη θαιύηεξα ζε 

αγνξέο κε κηα ζρεηηθά ζηαζεξή αλνδηθή πνξεία ζην πέξαζκα ησλ ρξόλσλ. 

Υξεκαηηζηήξηα ινηπόλ αλαπηπζζόκελσλ νηθνλνκηθά ρσξώλ απνηεινύλ πξόζθνξν 

έδαθνο γηα λα κειεηεζεί ε επίδξαζε ηεο. Μία ρξήζε κέηξσλ από ηε ζεσξία 
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πιεξνθνξίαο γηα ηε κειέηε κεγάιεο έθηαζεο νηθνλνκηθώλ θξίζεσλ ζε νηθνλνκηθά 

αλαπηπζζόκελεο ρώξεο θαληάδεη ηδαληθή γηα ηελ εμαγσγή ζπνπδαίσλ θαη πηζαλώο 

άγλσζησλ ζπκπεξαζκάησλ. Αθξηβώο απηό ζα επηρεηξεζεί ζηελ παξνύζα εξγαζία. 

  Αξρηθά ζα δνζεί κηα ιεπηνκεξήο αλάιπζε ηεο έλλνηαο ηεο εληξνπίαο θαη ηεο 

εμέιημεο ηεο ζηελ πνξεία ησλ ρξόλσλ. ΢ηε ζπλέρεηα ζα παξνπζηαζηνύλ νη κέρξη ηώξα 

ηξόπνη ρξήζεο ηεο γηα ηε κειέηε νηθνλνκηθώλ δεδνκέλσλ κέζα από δηάθνξεο έξεπλεο 

πνπ έρνπλ γίλεη θαηά θαηξνύο. Αθνινύζσο ζα ρξεζηκνπνηεζεί ε θιαζηθή ηεο 

έθθξαζε, πνπ δόζεθε από ηνλ Shannon ζηε ζεσξία πιεξνθνξηώλ, γηα λα αλαιπζεί ην 

θάζε έλα από ηα 8 ρξεκαηηζηήξηα επηινγήο καο μερσξηζηά. Σα ρξεκαηηζηήξηα απηά 

όπσο αλαθέξζεθε αληηπξνζσπεύνπλ αγνξέο αλαπηπζζόκελσλ ρσξώλ ηα ηειεπηαία 20 

ρξόληα. Με ηε βνήζεηα ηεο εληξνπίαο ζα ιάβνπκε γηα ην θάζε έλα ρξεκαηηζηήξην, 

ηξία δηαγξάκκαηα γηα λα έρνπκε κηα πιεξέζηεξε εηθόλα ηεο ζπκπεξηθνξάο ηεο 

εληξνπίαο. Σν πξώην ζα πεξηγξάςεη ηελ εληξνπία θάζε εκεξνινγηαθνύ έηνπο 

μερσξηζηά. Σν δεύηεξν ζα πεξηγξάςεη ηελ εληξνπία 48 δηαζηεκάησλ ηα νπνία έρνπλ 

επηθάιπςε κεηαμύ ηνπο ώζηε λα ιάβνπκε ηελ πιεξνθνξία θαη γηα ηε ζπλερόκελε 

εμέιημε ηεο εληξνπίαο. Σν ηξίην δηάγξακκα ζα παξνπζηάζεη ηε ζπκπεξηθνξά ηεο 

εληξνπίαο ζε ίζα ρξνληθά δηαζηήκαηα (ρσξίο επηθάιπςε) πξηλ, θαηά ηε δηάξθεηα θαη 

κεηά ην ηέινο ηεο παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο ηνπ 2007. Σέινο ζα γίλεη 

νκαδνπνίεζε ησλ απνηειεζκάησλ πνπ ιάβακε ώζηε λα εληνπηζηνύλ νη θνηλέο 

ζπκπεξηθνξέο ηεο εληξνπίαο θαη λα εμαρζνύλ ηα ηειηθά καο ζπκπεξάζκαηα. 
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 1: ΜΔΣΡΑ ΣΗ΢ ΘΔΧΡΙΑ΢ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑ΢ ΚΑΙ ΔΦΑΡΜΟΓΗ 

΢ΣΗΝ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ 

  1.1 ΘΔΡΜΟΓΤΝΑΜΙΚΗ ΔΝΣΡΟΠΙΑ 

Ο άλζξσπνο από ηε ζηηγκή ηεο δεκηνπξγίαο ηνπ πξνζπαζεί λα θαηαλνήζεη θαη λα 

ηηζαζεύζεη ηνλ θόζκν γύξσ ηνπ. Βαζηθέο ζε απηή ηνπ ηελ πξνζπάζεηα είλαη νη 

έλλνηεο ηνπ ζπζηήκαηνο θαη ηνπ πεξηβάιινληνο. Οη δύν απηέο έλλνηεο είλαη θεληξηθέο 

ζηε κειέηε ηεο ζεξκνδπλακηθήο, έλα δνκηθό θιάδν ηεο θπζηθήο θαη ησλ λόκσλ πνπ 

ηε δηέπνπλ. ΢πγθεθξηκέλα νη ηξεηο βαζηθνί λόκνη ηεο ζεξκνδπλακηθήο πεξηζηξέθνληαη 

γύξσ από ηηο έλλνηεο ηεο ελέξγεηαο θαη ηεο εληξνπίαο πνπ κε ηε ζεηξά ηνπο είλαη 

αιιειέλδεηεο θαη νπζηαζηηθά απαξαίηεηεο γηα ηε κειέηε νπνηνπδήπνηε ζπζηήκαηνο ή 

πεξηβάιινληνο ππάξρεη ζηνλ θόζκν καο, θπζηθνύ ή ηερλεηνύ.  

  Η έλλνηα ηεο εληξνπίαο πξνηάζεθε ην 1850 από ην Γεξκαλό θπζηθό Rundolf 

Clausius ζην πιαίζην ησλ κειεηώλ ηνπ γηα ηε ζεξκνδπλακηθή. Ο Clausius ζρεκάηηζε 

ηνλ όξν από ηηο ειιεληθέο ιέμεηο "ελ" θαη "ηξνπή" ( κε ηελ έλλνηα ηεο κεηαηξνπήο) 

θαηά αληηζηνηρία κε ηε ιέμε "ελέξγεηα". Πξνζπάζεζε κε απηόλ ηνλ ηξόπν λα 

πεξηγξάςεη απηό πνπ ζεσξνύζε όηη είλαη "εθθπιηζκόο" ηεο ελέξγεηαο θαηά ηε 

δηαδηθαζία ηεο κεηαηξνπήο ηεο από ηε κηα κνξθή ζηελ άιιε (Clausius ,1856). 

  ΢ύκθσλα κε ηε θπζηθή, γηα λα παξαρζεί έξγν κεηαηξέπνπκε έλα είδνο ελέξγεηαο ζε 

έλα άιιν. ΢ε έλα ελεξγεηαθά θιεηζηό ζύζηεκα, έλα ζύζηεκα ην νπνίν δελ αληαιιάζεη 

ελέξγεηα κε ην πεξηβάιινλ, ε ζπλνιηθή πνζόηεηα ελέξγεηαο πνπ πεξηέρεη παξακέλεη 

ζηαζεξή. Όκσο δελ είλαη "ρξήζηκε" όιε απηή ε ελέξγεηα. Τπάξρεη δπλαηόηεηα 

θάπνην θνκκάηη ηεο λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηελ παξαγσγή έξγνπ, σζηόζν έλα 

πνζνζηό ηεο λα είλαη άρξεζην. Η πνζόηεηα ηεο εληξνπίαο θαηά ηνλ Clausius 

εθθξάδεη απηό αθξηβώο ην πνζνζηό. Αλ ε εληξνπία ελόο ζπζηήκαηνο είλαη ίζε κε ην 

κεδέλ, ηόηε όιε ε δηαζέζηκε ελέξγεηα ηνπ ζπζηήκαηνο κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα 

ηελ παξαγσγή έξγνπ. ΢ε θάζε άιιε πεξίπησζε ε "ρξήζηκε" ελέξγεηα ηζνύηαη κε ηε 

ζπλνιηθή ελέξγεηα ηνπ ζπζηήκαηνο κείνλ έλα πνζνζηό ηεο πνπ εθθξάδεηαη από ηελ 

εληξνπία ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ζπζηήκαηνο. 

  Η έλλνηα ηεο εληξνπίαο είλαη κία από ηηο ζεκαληηθόηεξεο έλλνηεο ιόγσ ηεο 

ζπζρεηηζκέλεο δηαηύπσζεο ηνπ δεύηεξνπ ζεξκνδπλακηθνύ λόκνπ κε απηήλ. Ο 

δεύηεξνο ζεξκνδπλακηθόο λόκνο απαγνξεύεη ηελ θαηαζθεπή νπνηνπδήπνηε είδνπο 

αεηθίλεηνπ, δειαδή ηελ παξαγσγή ελέξγεηαο εθ ηνπ κεδελόο. ΢ε νπνηαδήπνηε 
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δηεξγαζία, έλα πνζνζηό ηεο δηαζέζηκεο ελέξγεηαο κεηαηξέπεηαη ζε ζεξκόηεηα ή 

ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ εζσηεξηθή αλαδηάηαμε ρεκηθώλ ελώζεσλ ή αθόκα θαη γηα 

άιιεο αιιαγέο εληξνπίαο. ΢ε θάζε κεηαβνιή ελόο απνκνλσκέλνπ ζπζηήκαηνο ε 

εληξνπία απμάλεη πάληνηε θαη ε κεηαβνιή ηεο ηζνύηαη κε ην πνζό ηεο ζεξκηθήο 

ελέξγεηαο πνπ δελ δύλαηαη πηα λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηελ παξαγσγή έξγνπ. Ο 

δεύηεξνο ζεξκνδπλακηθόο λόκνο ηζρύεη γηα όια ηα είδε εληξνπίαο, όρη κόλν ηεο 

ζεξκνδπλακηθήο.    

  Η απεηξνζηή κεηαβνιή ηεο εληξνπίαο πξνθύπηεη από ηνλ πξώην ζεξκνδπλακηθό 

λόκν σο ην πειίθν ηεο απεηξνζηήο πξνζδηδόκελεο ζεξκόηεηαο πξνο ηε ζεξκνθξαζία. 

Έηζη ινηπόλ ζύκθσλα κε ηνλ "καθξνζθνπηθό" νξηζκό ε κεηαβνιή ηεο εληξνπίαο 

ηζνύηαη κε: 

dS= dQ/T 

όπνπ dQ ε κεηαβνιή ηεο ζεξκόηεηαο θαη Σ ε ζεξκνθξαζία ηνπ ζπζηήκαηνο . 

  Γηα λα απνζαθεληζηνύλ έλλνηεο όπσο ζεξκόηεηα θαη ζεξκνθξαζία πηνζεηήζεθε ην 

κνληέιν ηεο κνξηαθήο ζύζηαζεο ηεο ύιεο. Η ύιε απνηειείηαη από κηθξνζθνπηθά 

ζσκαηίδηα, ηα κόξηα ηα νπνία όρη κόλν δελ είλαη αθίλεηα αιιά αληίζεηα θηλνύληαη 

ζπλερώο. Απηή ηνπο όκσο ηελ θίλεζε  δελ κπνξνύκε λα ηελ δνύκε, γηαηί είλαη πάξα 

πνιύ κηθξά. Φπζηθά όπσο θάζε ζώκα πνπ θηλείηαη, έηζη θαη ηα κόξηα, έρνπλ θηλεηηθή 

ελέξγεηα. Απηό πνπ εθιακβάλνπκε (θαη κεηξάκε) σο ζεξκνθξαζία ελόο ζώκαηνο δελ 

είλαη παξά ην ζπλδπαζκέλν απνηέιεζκα ησλ θηλεηηθώλ ελεξγεηώλ ησλ κνξίσλ πνπ ην 

απαξηίδνπλ. 

  Ο Boltzman, θαηά ην ηέινο ηνπ 19νπ αηώλα, ήηαλ απηόο πνπ ζπλεηδεηνπνίεζε όηη ε 

ηάμε θαη ε αηαμία ελόο ζπζηήκαηνο αληηζηνηρεί ζε απηό πνπ αλαθέξεηαη σο παξνπζία 

ή απνπζία εληξνπίαο. Αλαδηαηππώζεθε ινηπόλ ν δεύηεξνο ζεξκνδπλακηθόο λόκνο σο 

εμήο: ΢ε έλα ελεξγεηαθά θιεηζηό ζύζηεκα, νη ηπραίεο θηλήζεηο θαη ζπγθξνύζεηο ησλ 

κνξίσλ ζα απνθηνύλ νινέλα θαη κεγαιύηεξε αηαμία θαη σο απνηέιεζκα ην ζύζηεκα 

ζα πεξηέξρεηαη ζε κηα θαηάζηαζε νινέλα θαη κεγαιύηεξεο πηζαλόηεηαο. Η αηαμία 

απηή ζα έρεη πάξεη ην κέγηζην βαζκό ηεο όηαλ επέιζεη ζεξκνθξαζηαθή ηζνξξνπία. Σν 

ίδην ζα ζπκβεί θαη κε ηελ εληξνπία. Μπνξνύκε ινηπόλ λα πνύκε όηη ε εληξνπία ηνπ 

θάζε ζπζηήκαηνο είλαη έλα κέηξν ηεο εζσηεξηθήο ηνπ αηαμίαο. ΢πγθεθξηκέλα, 

απνδεηθλύεηαη όηη ε εληξνπία ηνπ ζπζηήκαηνο ηζνύηαη κε ην θπζηθό ινγάξηζκν ηεο 
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πηζαλόηεηαο λα πεξηέιζεη ην ζύζηεκα ζηελ θαηάζηαζε πνπ έρεη πεξηέιζεη 

πνιιαπιαζηαζκέλν επί κηα ζηαζεξά πνπ νλνκάδεηαη ζηαζεξά Boltzman. Καζώο ην 

ζύζηεκα πεξηέξρεηαη ζε θαηαζηάζεηο κε αθόκα κεγαιύηεξε πηζαλόηεηα, ε εληξνπία 

ηνπ ζπλερώο κεγαιώλεη. 

  Έηζη ινηπόλ πξνθύπηεη ν "κηθξνζθνπηθόο" νξηζκόο ηεο εληξνπίαο: 

S= k*ln(Ω) 

όπνπ k ε ζηαζεξά Boltzman θαη Ω ε πηζαλόηεηα ηεο "κηθξνθαηάζηαζεο". 

Μεηέπεηηα απηόο ν ηύπνο εμειίρζεθε θαη από ηνλ Gibbs. Η καθξνζθνπηθή θαηάζηαζε 

ελόο ζπζηήκαηνο νξίδεηαη από ηελ θαηαλνκή ησλ δηάθνξσλ κηθξνθαηαζηάζεσλ ηνπ. 

Έηζη γηα έλα θιαζηθό ζύζηεκα κε δηαθξηηά κηθξνεπίπεδα, αλ Ei είλαη ε ελέξγεηα ηνπ i 

κηθξνεπηπέδνπ θαη pi είλαη ε πηζαλόηεηα απηό λα ζπκβαίλεη θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 

δηαθπκάλζεσλ ηνπ ζπζηήκαηνο ηόηε ε εληξνπία δίλεηαη από ηνλ ηύπν  

𝑆 = −𝑘𝐵  𝑝 𝑖 ln⁡ 𝑝 𝑖  

𝑖

 

όπνπ k είλαη ε γλσζηή ζηαζεξά ηνπ Boltzman. 

  Με ην πέξαζκα ησλ ρξόλσλ ε εληξνπία ρξεζηκνπνηήζεθε θαη ζε άιιεο επηζηήκεο 

πξνθεηκέλνπ λα πεξηγξάςεη ην εθάζηνηε ζύζηεκα θαη γηα ην ιόγν απηό ζα 

αλαθέξνπκε θάπνηνπο νξηζκνύο πνπ έρνπλ δνζεί ζηελ έλλνηα απηή θαηά θαηξνύο. ΢ηε 

ζεξκνδπλακηθή ε εληξνπία αληηπξνζσπεύεη ηε κε αλαζηξέςηκε απώιεηα ζεξκόηεηαο. 

΢ηε θπζηθνρεκεία αληίζηνηρα εξκελεύεηαη σο ε πνζόηεηα ελέξγεηαο ε νπνία είλαη 

αλίθαλε γηα θπζηθέο θηλήζεηο. Γηα ηελ απιή θπζηθή είλαη έλα κέηξν ηεο ηάμεο ή ηεο 

αηαμίαο αληίζηνηρα, ελώ γηα ηε ζεσξία πηζαλνηήησλ απνηειεί έλα κέηξν 

αβεβαηόηεηαο. Σέινο ε έλλνηα ηεο εληξνπίαο έρεη ρξεζηκνπνηεζεί αθόκα θαη ζηελ 

θνηλσληνινγία σο έλα κέηξν δηάβξσζεο ησλ δνκώλ. 
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1.2 ΘΔΧΡΙΑ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑ΢ 

 

1.2.1 ΔΝΣΡΟΠΙΑ ΣΟΤ SHANNON  

 

Η ζεσξία πιεξνθνξίαο απνηειεί έλα ηκήκα ησλ εθαξκνζκέλσλ καζεκαηηθώλ θαη έλα 

από ηα βαζηθά ηεο εξσηήκαηα ήηαλ αλέθαζελ ην πώο ζα κπνξνύζε λα 

πνζνηηθνπνηεζεί ε πιεξνθνξία, ώζηε λα κπνξνύκε λα ηε ρεηξηδόκαζηε ζαλ όια ηα 

θπζηθά κεγέζε. 

  Η πξώηε επηηπρήο πξνζπάζεηα επίιπζεο απηνύ ηνπ εξσηήκαηνο έγηλε ην 1948 από 

ηνλ J.C. Shannon, ν νπνίνο κε ηε "ζξπιηθή" πιένλ εξγαζία ηνπ ("A Mathematical 

Theory of Communication") έθεξε επαλάζηαζε ζε όιε ηελ επηζηεκνληθή θνηλόηεηα. 

Ο Shannon έθαλε απηή ηε κειέηε γηα ινγαξηαζκό ηεο Bell Corporation θαη ν ζθνπόο 

ηνπ ήηαλ λα κεγηζηνπνηήζεη όζν ην δπλαηόλ ηε κεηαδηδόκελε πιεξνθνξία κέζσ ελόο 

θαλαιηνύ (π.ρ. κέζσ κηαο ηειεθσληθήο γξακκήο). Αζρνιήζεθε ινηπόλ ηε ιεγόκελε 

"ρσξεηηθόηεηα" ησλ θιαζηθώλ θαλαιηώλ, αιιά ν ηξόπνο πξνζέγγηζεο πνπ είρε ζην 

δήηεκα ήηαλ ηόζν γεληθόο αιιά θαη ηαπηόρξνλα θαηλνηόκνο πνπ αξγόηεξα 

εθαξκόζηεθε θαη ζε άιιεο επηζηήκεο όπσο  ηα νηθνλνκηθά, ε βηνινγία, ε 

θνηλσληνινγία θιπ. 

  ΢πγθεθξηκέλα ν Shannon κνληεινπνίεζε ηελ πιεξνθνξία ζαλ κηα ζεηξά από 

γεγνλόηα πνπ ζπκβαίλνπλ κε ζπγθεθξηκέλεο πηζαλόηεηεο, θάηη πνπ αληηηίζεηαη ζηνλ 

ηξόπν κε ηνλ νπνίν νη άλζξσπνη αληηιακβαλόκαζηε ηελ πιεξνθνξία ζηελ 

θαζεκεξηλή καο δσή. Έζεζε ινηπόλ ηξεηο αμησκαηηθέο ζπλζήθεο, ηηο νπνίεο πξέπεη λα 

πιεξνί θάζε κέηξεζε ηεο πιεξνθνξίαο: 

1. Σν πνζόλ ηεο πιεξνθνξίαο πνπ πεξηέρεηαη ζε έλα γεγνλόο x εμαξηάηαη 

απνθιεηζηηθά από ηελ πηζαλόηεηα πξαγκαηνπνίεζεο ηνπ p(x). Με ηνλ ηξόπν 

απηό όζν πην απίζαλν είλαη έλα γεγνλόο, ηόζν πεξηζζόηεξε πιεξνθνξία 

πεξηέρεη. Γηα παξάδεηγκα ε βξνρή ζηελ έξεκν πεξηέρεη πνιύ πεξηζζόηεξε 

πιεξνθνξία ζαλ γεγνλόο από όηη ε βξνρή ζε κηα πόιε ζαλ ην Λνλδίλν. Θα 

κπνξνύζε λα ζεκαίλεη θάηη ζεκαληηθό γηα ηηο θιηκαηηθέο ζπλζήθεο ηεο 

πεξηνρήο. 

2. Η I(p) είλαη κηα ζπλερήο ζπλάξηεζε ηνπ p. Η ζπλέρεηα είλαη επηζπκεηή γηα ηηο 

θπζηθέο πνζόηεηεο κε εμαίξεζε ίζσο θάπνηεο κεηαβάζεηο θάζεσλ ή άιισλ 

αλσκαιηώλ. ΢ηελ πεξίπησζε απηή ε ζπλζήθε ζπλέρεηαο ππαγνξεύεη όηη εάλ ε 

πηζαλόηεηα ελόο γεγνλόηνο αιιάμεη ειάρηζηα, ηόηε ε πιεξνθνξία πνπ 
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κεηαθέξεηαη ζα αιιάμεη θαη απηή κε ηε ζεηξά ηεο θαηά έλα πνιύ κηθξό 

πνζνζηό. 

3. Ιζρύεη I(px,py) = I(px)+I(py) πνπ αληηπξνζσπεύεη ηελ αξρή ηεο 

πξνζζεηηθόηεηαο. Η αξρή απηή είλαη θαη ε πην απζηεξή, ππό ηελ έλλνηα όηη 

είλαη πνιύ ιίγεο νη ζπλαξηήζεηο ησλ ζεηηθώλ πξαγκαηηθώλ αξηζκώλ (όζνλ 

αθνξά ηηο πηζαλόηεηεο) πνπ λα ηθαλνπνηνύλ ηελ παξαπάλσ ζπλζήθε. Με ηνλ 

όξν πξνζζεηηθόηεηα ελλννύκε όηη δύν αλεμάξηεηα γεγνλόηα πνπ ην πξώην 

ζπκβαίλεη κε πηζαλόηεηα  p(x) θαη ην δεύηεξν κε πηζαλόηεηα p(y), ηόηε ε 

ζπλνιηθή πιεξνθνξία πνπ παίξλνπκε από ηα δύν απηά γεγνλόηα ηζνύηαη κε ην 

άζξνηζκα ησλ επηκέξνπο πιεξνθνξηώλ. 

 

  Ο Shannon απέδεημε όηη ππάξρεη κηα κνλαδηθή κέηξεζε πνπ ηθαλνπνηεί ηηο 

παξαπάλσ ζπλζήθεο θαη δηαηεξείηαη κνλαδηθή θάησ από αθηληθνύο 

κεηαζρεκαηηζκνύο.  Έηζη αλ Υ είλαη κηα ηπραία κεηαβιεηή ζε έλα ζύλνιν 

κεηαβιεηώλ x πνπ ην θαζέλα ζπκβαίλεη κε πηζαλόηεηα p(x), ηόηε ε εληξνπία Shannon 

ηνπ γεγνλόηνο x ηζνύηαη κε -log2 (p(x)). Η πξνεγνύκελε πνζόηεηα θαιείηαη θαη 

απηνπιεξνθνξία ηνπ γεγνλόηνο x. Να επηζεκάλνπκε ζην ζεκείν απηό όηη ε βάζε ηνπ 

ινγαξίζκνπ θαζνξίδεη ηελ κνλάδα πνπ νξίδεηαη γηα ηελ πιεξνθνξία. Έηζη, όηαλ 

ρξεζηκνπνηείηαη ν θπζηθόο ινγάξηζκνο (natural), ηόηε ε κνλάδα είλαη ην nat, ελώ όηαλ 

ρξεζηκνπνηείηαη ν δεθαδηθόο ινγάξηζκνο, ηόηε ε κνλάδα είλαη ην Hartley ή ην decit. 

΢πλήζσο όκσο σο βάζε ρξεζηκνπνηείηαη ην δύν, νπόηε κνλάδα πιεξνθνξίαο είλαη ην 

bit.   

  Μία από ηηο βαζηθέο εθαξκνγέο ηεο εληξνπίαο Shannon ήηαλ ε ζπκπίεζε 

δεδνκέλσλ. Αλ ζεσξήζνπκε ινηπόλ έλα ζύλνιν δεδνκέλσλ πνπ ζα ζπκπηεζηεί από 

κηα ηπραία κεηαβιεηή Υ ηόηε ε εληξνπία Shannon ηνπ Υ νξίδεηαη σο ν ινγάξηζκνο 

ηεο πηζαλόηεηαο  

𝐻 𝛸 = − 𝑝 𝛸 = 𝑥 

𝑥−

⋅ 𝑙𝑜𝑔 𝑝 𝑋 = 𝑥   

 

  Ο παξαπάλσ ηύπνο είλαη επξέσο γλσζηόο ζαλ εληξνπία ηνπ Shannon θαη 

ρξεζηκνπνηήζεθε κεηέπεηηα ζε πιεζώξα επηζηεκώλ. Όπσο γίλεηαη εύθνια αληηιεπηό 

από ηνλ ηύπν ε εληξνπία παίξλεη ηελ κέγηζηε ηηκή ηεο όηαλ όια ηα ελδερόκελα είλαη 

ηζνπίζαλα θαη ηζνύηαη κε logN (όπνπ Ν ην πιήζνο ησλ πηζαλώλ ζπκβάλησλ). 

Αληίζεηα ε εληξνπία ιακβάλεη ηελ ειάρηζηε ηηκή ηεο όηαλ έλα ελδερόκελν είλαη 
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βέβαην (έρεη δειαδή πηζαλόηεηα p(x)=1) θαη ηόηε ηζνύηαη κε 0. Σν όλνκα εληξνπία 

πηνζεηήζεθε από ηνλ Shannon κεηά θαη από παξόηξπλζε ελόο άιινπ ζπνπδαίνπ 

καζεκαηηθνύ ηνπ Janos Neumann θαη ν νπνίνο θέξεηαη λα είπε ζηνλ Shannon όηη ζα 

έπξεπε λα ην νλνκάζεη εληξνπία γηα δύν θπξίσο ιόγνπο. Ο πξώηνο ήηαλ όηη ε 

ζπλάξηεζε απηή ρξεζηκνπνηνύληαλ ήδε ζηε ζεξκνδπλακηθή. Ο δεύηεξνο ήηαλ όηη ν 

πεξηζζόηεξνο θόζκνο αγλννύζε ηη αληηπξνζσπεύεη πξαγκαηηθά ε εληξνπία θαη ε 

ρξήζε ηεο ζε έλα αληεπηρείξεκα ζα ηνλ έθαλε λα επηθξαηήζεη. Η εληξνπία ηνπ 

Shannon άιισζηε έρεη κεγάιε αληηζηνηρία κε ηελ ζεξκνδπλακηθή εληξνπία  (Sohrab, 

2014). 

 

  Να αλαθέξνπκε ηζηνξηθά όηη κηα πξνζπάζεηα ζύλδεζεο ησλ δύν εληξνπηώλ 

βξίζθνπκε ζε έλα λνεηό πείξακα πνπ επηλόεζε ν James Clerk Maxwell (1871) θαη 

ζπλδέεη ηηο έλλνηεο ηεο πιεξνθνξίαο, ηεο εληξνπίαο θαη ηεο ελέξγεηαο. Σν ππνζεηηθό 

απηό πείξακα πνπ νλνκάζηεθε "ν δαίκνλαο ηνπ Maxwell" ζρεδηάζηεθε κε ζθνπό ηελ 

θαιύηεξε θαηαλόεζε θαη ελδερνκέλσο ηελ θαηάξξηςε ηνπ δεύηεξνπ ζεξκνδπλακηθνύ 

λόκνπ ν νπνίνο, σο γλσζηόλ, απαγνξεύεη ηελ παξαγσγή ελέξγεηαο εθ ηνπ κεδελόο ζε 

έλα θιεηζηό ζύζηεκα. ΢ηε δηάηαμε ηνπ πεηξάκαηνο ππάξρεη έλα νλ κε ηελ ηθαλόηεηα 

λα γλσξίδεη θάζε ρξνληθή ζηηγκή ηελ ηαρύηεηα θαη ηε ζέζε ηνπ θάζε κνξίνπ ελόο 

αεξίνπ. Σν δνρείν ρσξίδεηαη ζε δύν ίζα κέξε θαη ην νλ ηξαβά θαη αλνίγεη κηα πόξηα 

θαηά βνύιεζε αθήλνληαο λα πεξάζνπλ εζθεκκέλα πξνο ηε κία κεξηά ηα «ςπρξά» 

(ρακειήο ηαρύηεηαο) θαη πξνο ηελ άιιε ηα «ζεξκά» (πςειήο ηαρύηεηαο) κόξηα. Η 

πόξηα θιείλεη ακέζσο κεηά ηελ επηιεθηηθή δηέιεπζε ηνπ θάζε κνξίνπ θαη έλα ηδαληθό 

ειαηήξην επηζηξέθεη πίζσ ζην δαίκνλα ηελ ελέξγεηα πνπ δαπάλεζε γηα λα ηελ αλνίμεη. 

΢ην ηέινο, ρσξίο λα έρεη δνζεί ελέξγεηα ζην ζύζηεκα, ην νπνίν ζεσξείηαη 

απνκνλσκέλν από ην πεξηβάιινλ, εκθαλίδεηαη ε κία κεξηά ηνπ θνπηηνύ κε ζεξκό 

αέξην θαη ε άιιε κε ςπρξό (θαη πηζαλόλ θαη δηαθνξεηηθή πίεζε ζην έλα δνρείν από ην 

άιιν). Απηό ζπλεπάγεηαη αύμεζε ηεο ελέξγεηαο ηνπ ζπζηήκαηνο, αθνύ κπνξνύκε λα 

ρξεζηκνπνηήζνπκε ηηο δύν δεμακελέο ζεξκόηεηαο (αξηζηεξή θαη δεμηά), πνπ 

βξίζθνληαη ζε δηαθνξεηηθή ζεξκνθξαζία, γηα λα παξάγνπκε έξγν κε κηα ζεξκηθή 

κεραλή. 
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Δικόνα 1 Γαίμοναρ ηος Maxwell (commons.wikimedia.org) 

  Η ύπαξμε όκσο ελόο όληνο κε ηέηνηεο ηθαλόηεηεο πνπ ζα ηνπ επέηξεπαλ  λα θάλεη 

όιε απηή ηελ επεμεξγαζία πιεξνθνξίαο ρσξίο ζπαηάιε ελέξγεηαο, ηνπιάρηζηνλ ίζεο 

κε ηελ πνζόηεηα πνπ παξάγεηαη κε ην δηαρσξηζκό ηνπ αεξίνπ ζε δεζηό θαη θξύν, 

απνδεηθλύεηαη αδύλαηε. Σν λα νξγαλσζνύλ ρσξνηαμηθά ηα κόξηα αλάινγα κε ηηο 

ηαρύηεηέο ηνπο ζε έλα άηαθην ζύζηεκα, λα πξνθύςεη δειαδή πιεξνθνξία από ηελ 

επεμεξγαζία ησλ δεδνκέλσλ ηνπ θαζελόο κνξίνπ, απαηηεί δαπάλε ελέξγεηαο. Η 

αύμεζε ηεο πιεξνθνξίαο, πνπ πξνθύπηεη από ηελ πεξηγξαθή ελόο πην νξγαλσκέλνπ 

ζπζηήκαηνο, ηζνδπλακεί κε ειάηησζε ηεο εληξνπίαο, ε νπνία απαγνξεύεηαη από ην 

δεύηεξν ζεξκνδπλακηθό λόκν γηα νπνηνδήπνηε θιεηζηό ζύζηεκα. Σν παξαπάλσ 

πείξακα εμηδαληθεπκέλν ζα κπνξνύζε λα δείμεη όηη ε πιεξνθνξία θξύβεη κέζα ηεο 

ελέξγεηα θαη επνκέλσο είλαη ζηελή ε ζύλδεζε πιεξνθνξίαο, εληξνπίαο θαη ελέξγεηαο. 

 

  Η εληξνπία κπνξεί λα γίλεη θαηαλνεηή κε 3 ηξόπνπο. Πξώηα ζην πεδίν ηεο 

πιεξνθνξίαο, ε εληξνπία αληηπξνζσπεύεη ηελ απώιεηα πιεξνθνξίαο ελόο θπζηθνύ 

ζπζηήκαηνο όπσο ην βιέπεη έλαο εμσηεξηθόο παξαηεξεηήο, αιιά κέζα ζην ζύζηεκα 

αληηπξνζσπεύεη κεηξήζηκε πιεξνθνξία. Απηή αθξηβώο ήηαλ ε δηαθνξά ζηελ νπηηθή 

ηνπ Shannon θαη ηνπ Brillouin. Γεύηεξνλ ε εληξνπία κεηξάεη ην βαζκό ειεπζεξίαο. 

¨Έλα ηππηθό παξάδεηγκα είλαη θαηά ηελ εμάπισζε ελόο αεξίνπ πνπ ν βαζκόο 

ειεπζεξίαο ησλ κνξίσλ ηνπ ζπλερώο απμάλεη κε ην ρξόλν. Σέινο ε εληξνπία 

ζπλδέεηαη άκεζα κε ηελ αηαμία (Brissaud, 2005). 

 

 

 

 

 



13 
 

1.2.2 ΑΛΛΑ ΜΔΣΡΑ ΣΗ΢ ΘΔΩΡΙΑ΢ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑ΢ 

 

Η εληξνπία ηνπ Shannon κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί θαη γηα ηνλ νξηζκό άιισλ 

κεηξήζεσλ ηεο πιεξνθνξίαο, νη νπνίεο αλαδεηθλύνπλ ηηο ζρέζεηο κεηαμύ δύν ηπραίσλ 

κεηαβιεηώλ X θαη Y. Έρνπκε ινηπόλ ηα αθόινπζα κέηξα: 

1. ΢ρεηηθή Δληξνπία (relative entropy)  ( Kullback and Leibler, 1951) 

ε νπνία κεηξάεη ηελ νκνηόηεηα ησλ Υ θαη Τ θαη νξίδεηαη σο εμήο: 

𝐻 𝛸||𝑌 = −  𝑝 𝑥 

𝑥,𝑦−

⋅ 𝑙𝑜𝑔 𝑝 𝑦  − 𝐻 𝛸 =  −  𝑝 𝑥 

𝑥,𝑦−

⋅ 𝑙𝑜𝑔 𝑝 𝑥 /p(y)  

 

  Η εληξνπία απηή αλαπαξηζηά ηε δηαθνξά κεηαμύ ηεο αλακελόκελεο πιεξνθνξίαο 

πνπ ιακβάλεηαη από ηα γεγνλόηα ηεο Y πνπ θαηαλέκνληαη ζύκθσλα κε ηε Υ θαη ηεο 

αλακελόκελεο πιεξνθνξίαο από ηα γεγνλόηα ηεο Υ θαη είλαη πάληνηε ζεηηθή. Δάλ 

όκσο Υ=Τ ηόηε πξνθαλώο ε ζρεηηθή εληξνπία κεδελίδεηαη. Από ηελ άιιε κεξηά απηή 

απμάλεη όζν απμάλεηαη ε "απόζηαζε" κεηαμύ ησλ Υ θαη Τ. Η ζρεηηθή εληξνπία είλαη 

κηα έλλνηα κε πνιύ κεγάιε αμία γηα ηελ θιαζηθή ζηαηηζηηθή κεραληθή ηνπ Gibbs θαη 

ρξεζηκνπνηείηαη επξύηαηα θαη ζηελ Κβαληηθή ζεσξία πιεξνθνξίαο, θαζώο πνιιά 

ζεκαληηθά απνηειέζκαηα ηεο ηειεπηαίαο βαζίδνληαη ζηε κνλνηνλία ηεο. Φαληάδεη 

ινηπόλ σο ε πην θαηάιιειε έθθξαζε ηεο πιεξνθνξίαο, δηόηη απνηειεί έλα θαζαξό 

ζρεηηθό γεγνλόο. Απηό ζπκβαίλεη γηαηί ε απξνζδηνξηζηία κηαο κεηαβιεηήο κεηξάηαη 

πάληα σο πξνο κηα άιιε. Η εληξνπία Shannon κάιηζηα είλαη κηα εηδηθή πεξίπησζε 

ηεο ζρεηηθήο εληξνπίαο. Πην ζπγθεθξηκέλα ε εληξνπία Shannon κηα ηπραίαο 

κεηαβιεηήο είλαη ε ζρεηηθή εληξνπία σο πξνο κηα θαηάζηαζε πνπ γλσξίδνπκε κε 

απόιπηε βεβαηόηεηα, δειαδή Η(Υ)=Η(Υ||Τ), όπνπ P(Τ=y)=1 γηα θάπνηα ηηκή ηνπ y.  

 

2. ΢ύλζεηε εληξνπία (joint entropy) (Shannon,1948) 

ε νπνία κεηξάεη ηε ζπλνιηθή πιεξνθνξία ησλ Υ θαη Τ θαη νξίδεηαη σο εμήο: 

𝐻 𝛸, 𝑌 = −  𝑝 𝑥, 𝑦 

𝑥,𝑦−

⋅ 𝑙𝑜𝑔 𝑝 𝑥, 𝑦   

 

Δάλ ηα Υ θαη Τ είλαη αλεμάξηεηα, ηόηε ρξεζηκνπνηώληαο ηελ πξνζζεηηθή ηδηόηεηα ηεο 

εληξνπίαο ηνπ Shannon έρνπκε Η(Υ,Τ)=Η(Υ)+Η(Τ). 

Η παξαπάλσ ηδηόηεηα όκσο δελ ηζρύεη όηαλ ηα Υ θαη Τ δελ είλαη αλεμάξηεηα. 
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3. Τπό ζπλζήθε εληξνπία (conditional entropy) (Shannon,1948) 

ε νπνία κεηξάεη ηελ πιεξνθνξία ηνπ Υ, όηαλ είλαη γλσζηή ε Τ θαη 

αληηζηξόθσο θαη νξίδεηαη σο εμήο: 

𝐻 𝛸|𝑌 = −  𝑝 𝑥|𝑦 

𝑥,𝑦−

⋅ 𝑙𝑜𝑔 𝑝 𝑥|𝑦   

 

όπνπ σο γλσζηόλ p(x|y)=p(x,y)/p(x). Γηα παξάδεηγκα εάλ μέξνπκε ην ρξώκα ηνπ ελόο 

παπνπηζηνύ από έλα δεπγάξη δελ καζαίλνπκε ηίπνηα ην θαηλνύξην κε ην λα 

θνηηάμνπκε ην ρξώκα θαη ηνπ άιινπ, κηαο θαη είλαη πάληνηε ίδηα, νπόηε ε ππό 

ζπλζήθε εληξνπία είλαη 0. Δάλ πάιη ηα Υ θαη Τ είλαη εληειώο αλεμάξηεηα ην έλα από 

ην άιιν, ηόηε Η(Υ|Τ)=Η(Υ), αθνύ ε πιεξνθνξία πνπ αληινύκε από ην Υ δελ 

κεηώλεηαη ιόγσ ηεο γλώζεο ηνπ Τ. Θα κπνξνύζακε ηέινο λα πεξηγξάςνπκε ηε 

ζύλζεηε θαηαλνκή ησλ Υ θαη Τ πεξηγξάθνληαο πξώηα ην Υ θαη κεηά ην Τ κε 

δεδνκέλν ην Υ ή θαη αληίζηξνθα. Με ηνλ ηξόπν απηό νδεγνύκαζηε ζηε δηαηύπσζε 

κηαο ζρέζεο κεηαμύ ησλ ζύλζεησλ θαη ησλ ππό ζπλζήθε εληξνπηώλ: 

H(X,Y)=H(X)+H(Y|X)=H(Y)+H(X|Y). 

 

4. Ακνηβαία ή θνηλή εληξνπία (mutual information) (Shannon,1948) 

ε νπνία ππνινγίδεη ηε ζρέζε ησλ Υ θαη Τ, ππό ηελ έλλνηα όηη καο δείρλεη 

πόζν κεηώλεηαη ε πιεξνθνξία ηνπ Υ όηαλ καζαίλνπκε ην Τ θαη αληηζηξόθσο 

θαη νξίδεηαη σο εμήο: 

I(X:Y)=H(X)-H(X|Y) 

 

  Αλ δελ ππάξρεη ζπζρέηηζε ησλ Υ θαη Τ, ηόηε απηή πξνθαλώο είλαη 0. Αλ ππάξρεη 

νινθιεξσηηθή ζπζρέηηζε, ηόηε ηζνύηαη κε ηελ πιεξνθνξία ηνπ Υ ή ηνπ Τ αθνύ είλαη 

πιεόλ ίζεο. Θα κπνξνύζακε δειαδή λα θαηαιήμνπκε ζην ζπκπέξαζκα όηη ε εληξνπία 

είλαη έλα είδνο ακνηβαίαο πιεξνθνξίαο ε νπνία ζπζρεηίδεηαη κε ηνλ εαπηό ηεο θαη 

έηζη Ι(Υ:X)=H(X). Να ζεκεηώζνπκε όηη ε ακνηβαία πιεξνθνξία είλαη ζπκκεηξηθή σο 

πξνο ηηο δύν κεηαβιεηέο, δειαδή ηζρύεη:  

I(Y:X)=H(Y)-H(Y|X)=I(X:Y) 

  Βιέπνπκε ινηπόλ όηη ε ακνηβαία εληξνπία είλαη ε δηαθνξά ζηνλ αξηζκό ησλ bits πνπ 

ρξεηαδόκαζηε γηα λα εθθξάζνπκε ηα Υ θαη Y μερσξηζηά από όηη ζαλ ζύλζεηε 

θαηαλνκή, δειαδή: 

I(X:Y)=H(X)+H(Y)-H(X,Y) 
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΢ην ζεκείν απηό ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ην παξαθάησ ζρήκα γηα λα γίλνπλ πην εύθνια 

αληηιεπηέο νη εληξνπίεο ζηηο νπνίεο αλαθεξζήθακε. 

 

Δικόνα 2  Venn diagram (en.wikipedia.org) 

΢ην ζρήκα καο ε ακνηβαία πιεξνθνξία είλαη ν κελίζθνο έλσζεο ησλ δύν θύθισλ ελώ 

αληίζηνηρα ε ζρεηηθή εληξνπία είλαη ην ζύλνιν ησλ δύν θύθισλ ρσξίο ηνλ κελίζθν 

έλσζεο ηνπο.  

 

  Να αλαθέξνπκε ηέινο όηη ε εληξνπία ηνπ Shannon απνηέιεζε ηε βάζε πνιιώλ 

εξεπλώλ θαη αλαιύζεσλ θαη έηζη ζε δηάθνξεο πξνζπάζεηεο επηζηεκόλσλ λα ηελ 

πιαηζηώζνπλ ή λα ηελ βειηηώζνπλ πξνέθπςαλ δηάθνξα νλόκαηα εληξνπηώλ. Έηζη 

ινηπόλ ζα αλαθέξνπκε ραξαθηεξηζηηθά κεξηθέο κόλν από απηέο: 

 

 Tsallis entropy (Tsallis,1988) 

 Renyi entropy (Renyi,1961) 

 Havrda-Charvat entropy (Havrda-Charvat,1967) 

 Kullback cross entropy ( Kullback and Leibler,1951)  

 Hybrid entropy (Pal,1992) 

 Fuzzy entropy (Kosko,1986)  
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1.3 ΔΦΑΡΜΟΓΔ΢ ΢ΣΗΝ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ 

 

Όηαλ αλαθεξόκαζηε ζηελ νηθνλνκία θάλνπκε ιόγν γηα έλα πνιύπινθν ζύζηεκα ην 

νπνίν έρεη πνιιέο εηεξνγελείο κεηαβιεηέο θαη ραξαθηεξίδεηαη από κε-γξακκηθόηεηα. 

Δπηπξόζζεηα θαηλόκελα αλαηξνθνδόηεζεο ηελ θάλνπλ λα εμειίζζεηαη θαη λα 

νδεγείηαη ζπλερώο ζε λέα ζεκεία ηζνξξνπίαο. Η ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά ινηπόλ είλαη 

εμ νξηζκνύ αζηαζήο θαη επκεηάβιεηε. Η κεγάιε εμέιημε ηεο ηερλνινγίαο ηελ έρεη 

θάλεη αθόκα πην πνιύπινθε θαη απνηειεί έλα κεγάιν ζηνίρεκα γηα ηνπο επελδπηέο λα 

κπνξέζνπλ λα θαηαιάβνπλ ηηο δπλακηθέο ηεο πξνθεηκέλνπ λα ιάβνπλ ηηο θαιύηεξεο 

δπλαηέο απνθάζεηο. Απηή ε πνιππινθόηεηα πνπ πξνζπαζνύκε λα αληηιεθζνύκε είλαη 

κε πνηόλ ηξόπν νη ρξεκαηηζηεξηαθνί νξγαληζκνί θαη νη αληαιιαθηηθνί κεραληζκνί 

εμειίζζνληαη θαη κε ηε ζεηξά ηνπο επεξεάδνπλ ηνπο επελδπηέο πνπ ηα πξνθαινύλ. Η 

πνιππινθόηεηα ηεο νηθνλνκίαο ππαγνξεύεη λα εμεηάζνπκε ηελ αγνξά ρσξίο λα 

ζεσξνύκε δεδνκέλν όηη κέλεη ζε ηζνξξνπία αιιά αληίζεηα σο έλα δπλακηθό ζύζηεκα 

κε εμσγελείο θαη ελδνγελείο εθξήμεηο (Qiao, 2016). 

  Αληηιακβαλόκαζηε ινηπόλ γηαηί ε εληξνπία άξρηζε λα ρξεζηκνπνηείηαη επξέσο γηα 

λα πνζνηηθνπνηήζεη ηελ αηαμία θαη ηελ αβεβαηόηεηα δπλακηθώλ ζπζηεκάησλ όπσο ε 

ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά. ΢πγθεθξηκέλα πνζνηηθνπνηεί ηελ εθζεηηθή πνιππινθόηεηα 

πνπ νξίδεηαη σο ε κέζε ξνή πιεξνθνξηώλ ζηε κνλάδα ηνπ ρξόλνπ ζηε ζεσξία ησλ 

δπλακηθώλ ζπζηεκάησλ. 

  Η εθαξκνγή ηεο εληξνπίαο ζηελ νηθνλνκία κπνξεί λα ζεσξεζεί σο κηα επέθηαζε ηεο 

εληξνπίαο από ηε ζεσξία πιεξνθνξίαο θαη ηε ζεσξία πηζαλνηήησλ. Μπνξεί λα 

απνηειέζεη έλα ρξήζηκν εξγαιείν ηόζν ζηελ επηινγή ραξηνθπιαθίνπ όζν θαη ζηελ 

απνηίκεζε θεθαιαίσλ. Οη Philippatos and Wilson ην 1972 ήηαλ νη δύν πξώηνη πνπ 

εθάξκνζαλ ηελ ηδέα ηεο εληξνπίαο ζηελ επηινγή ραξηνθπιαθίνπ. ΢πγθεθξηκέλα ζηελ 

εξγαζία ηνπο ρξεζηκνπνίεζαλ κηα πξνζέγγηζε κέζεο ηηκήο-εληξνπίαο γηα λα 

επηιέμνπλ έλα απνηειεζκαηηθό ραξηνθπιάθην θαη λα ην ζπγθξίλνπλ κε ήδε 

ππάξρνπζεο κεζόδνπο. Έηζη όξηζαλ ηελ εληξνπία ελόο ραξηνθπιαθίνπ σο  

H(R1,R2,R3,RI)= H(RI)+X1H(R1|RI)+X2H(R2|RI)+X3H(R3|RI) 

όπνπ R1,R2,R3 είλαη νη απνδόζεηο ησλ ηξηώλ κεηνρώλ, RI είλαη ε απόδνζε ηνπ 

ρξεκαηηζηεξηαθνύ δείθηε θαη Υi είλαη ην πνζνζηό ηνπ θεθαιαίνπ πνπ επελδύζεθε ζε 
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θάζε κεηνρή. ΢πλεπώο ην ξίζθν ραξηνθπιαθίνπ κπνξεί λα ειαρηζηνπνηεζεί αλ 

κεησζεί ην H(Portfolio|RI)=  𝑋3
𝑖=1 iH(Ri|RI). 

  Η εξεύλα ηνπο παξόηη είρε θάπνηεο ειιείςεηο είρε κεγάιε ζπλεηζθνξά ζηε 

ρξεζηκνπνίεζε ηεο εληξνπίαο ζηελ επηινγή ραξηνθπιαθίσλ. 

  Η ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά είλαη έλα ηππηθό πνιύπινθν ζύζηεκα κε έλα ηεξάζηην 

αξηζκό επελδπηώλ πνπ αιιειεπηδξνύλ κεηαμύ ηνπο. Οη πξόζθαηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο θξίζεηο έρνπλ ηνλίζεη ηελ αλάγθε λα θαηαλνήζνπκε βαζύηεξα ηε 

δπλακηθή θαη ηελ πνιππινθόηεηα ηεο. Γηα ην ιόγν απηό έρνπλ ρξεζηκνπνηεζεί επίζεο 

δύν ηερληθέο εληξνπίαο : ε κέγηζηε εληξνπία θαη ε εληξνπία πνιιώλ επηπέδσλ. Η 

πξώηε βαζίδεηαη ζηελ αξρή ηεο κέγηζηεο εληξνπίαο (maximum entropy) πνπ 

εμαξηάηαη από πξνεγνύκελα δεδνκέλα θαη νξίδεη όηη ε θαηαλνκή πηζαλνηήησλ πνπ 

αληηπξνζσπεύεη θαιύηεξα ηελ ππάξρνπζα γλώζε είλαη απηή κε ηε κεγαιύηεξε 

εληξνπία (Qiao, 2016). 

  Η ινγηθή πίζσ από ην εξγαιείν ρξεζηκνπνίεζεο ηεο κέγηζηεο εληξνπίαο είλαη όηη 

από όιεο ηηο θαηαλνκέο πνπ ηθαλνπνηνύλ ηνπο πεξηνξηζκνύο λα επηιεγεί απηή πνπ: 

1. έρεη ηε κεγαιύηεξε αβεβαηόηεηα 

2. είλαη ιηγόηεξν εμαξηεκέλε από ηελ πιεξνθνξία πνπ δελ δίλεηαη ζε εκάο 

3. είλαη πην ηπραία 

4. είλαη πεξηζζόηεξν ακεξόιεπηε  

  Η δεύηεξε αλαπηύρζεθε από ηνλ Κolmogorov (1959) θαη ζέηεη δηαθνξεηηθέο 

θιίκαθεο ζηελ αλάιπζε ησλ δεδνκέλσλ. Παξόια ηα κνληέια πνπ έρνπλ αλαπηπρζεί 

θαηά θαηξνύο, είκαζηε καθξηά από ηελ πιήξε θαηαλόεζε ηεο δπλακηθήο ηεο αγνξάο. 

Απηέο νη δύν εληξνπίεο θσηίδνπλ κηα δηαθνξεηηθή πηπρή ηεο δπλακηθήο απηήο 

βνεζώληαο καο λα απνθηήζνπκε κεγαιύηεξε θαηαλόεζε. Οη αιιειεπηδξάζεηο ησλ 

επελδπηώλ ζπλάπηνπλ έλα δηαδξαζηηθό δίθηπν θαη ε εληξνπία θαληάδεη σο ε 

θαιύηεξε πνζόηεηα γηα λα πεξηγξάςεη ηέηνηνπ είδνπο ζύλζεηεο δπλακηθέο (Qiao, 

2016). 

  Έλα κεγάιν δήηεκα ζε πνιινύο θιάδνπο ηεο επηζηήκεο θαη ηεο κεραληθήο είλαη λα 

εξεπλήζνπλ πώο νη δηάθνξεο αιιειεπηδξάζεηο κεηαμύ ησλ ηκεκάησλ θαζνξίδνπλ ηελ 

ζπκπεξηθνξά ελόο πνιύπινθνπ ζπζηήκαηνο. Απηέο νη αιιειεπηδξάζεηο 

κεηαθξάδνληαη ζε πνζόηεηα πιεξνθνξίαο πνπ απνζεθεύεηαη θαη κεηαδίδεηαη από θαη 
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πξνο έλα ηκήκα ηνπ ζπζηήκαηνο θαη γη' απηό ην ιόγν ηα κέηξα ηεο ζεσξίαο 

πιεξνθνξίαο είλαη ηδαληθά γη' απηή ηε δνπιεηά (Faes et al., 2015). 

  ΢ηε κειέηε ησλ πνιύπινθσλ ζπζηεκάησλ κέζσ ησλ παξαηεξνύκελσλ ρξνλνζεηξώλ, 

κπνξεί λα παξαηεξεζεί ε εμέιημε ηνπ ζπζηήκαηνο κέζσ ηεο πιεξνθνξίαο πνπ 

απνζεθεύεηαη αιιά θαη κεηαθέξεηαη από αιιειεπηδξώληα ζπζηήκαηα. Οπζηαζηηθά 

ρξεζηκνπνηνύληαη κέηξα εληξνπίαο θαη ακνηβαίαο πιεξνθνξίαο γηα πξόβιεςε κέζσ 

ηεο πξνζνκνίσζεο ηόζν ζε γξακκηθέο όζν θαη ζε κε-γξακκηθέο δπλακηθέο 

δηαδηθαζίεο θαη ελ ηέιεη θαίλεηαη ε αλσηεξόηεηα ηνπο από ηηο παξαδνζηαθέο 

κεζόδνπο πνπ είλαη βαζηζκέλεο ζηελ νκνηόκνξθε θαηαλνκή (Faes et al., 2015). 

   ΢ηελ εξγαζία ησλ Yang et al., (2008) ρξεζηκνπνηείηαη ε ηερληθή εληξνπίαο δηάδνζεο 

(diffusion entropy) γηα λα παξαηεξεζεί ε θιηκαθνύκελε ζπκπεξηθνξά ησλ 

ρξεκαηηζηεξηαθώλ αγνξώλ. Οη θιαζηθέο κέζνδνη ρξεζηκνπνηνύλ ηερληθέο βαζηζκέλεο 

ζηε δηαζπνξά γηα λα εληνπίζνπλ απηέο ηηο δηαθπκάλζεηο. Οη ηερληθέο όκσο απηέο 

παξνπζηάδνπλ θάπνηα πξνβιήκαηα. Σν πξώην πξόβιεκα είλαη όηη κπνξεί κελ λα 

εληνπηζηεί ε θιηκαθνύκελε ηδηόηεηα (scale-invariance property) όκσο δελ κπνξεί λα 

πξνζδηνξηζηεί κε αθξίβεηα ν εθζέηεο. Σν άιιν πξόβιεκα είλαη όηη ζε νξηζκέλεο 

δηαδηθαζίεο ε δηαθύκαλζε ηείλεη ζην άπεηξν θαη νη κέζνδνη απηέο είλαη αθαηάιιειεο 

ώζηε λα πάξνπκε ζσζηέο πιεξνθνξίεο γηα ηε δπλακηθή ηνπ ζπζηήκαηνο. Γηα ην ιόγν 

απηό πξνηείλεηαη ε ρξήζε ηεο εληξνπίαο δηάρπζεο (Yang et al., 2008). Αθόκε ε 

αλάιπζε έρεη δείμεη όηη  ε ζύδεπμε κεηαμύ αγνξώλ ηεο ίδηαο ρώξαο είλαη ηζρπξόηεξε 

από όηη αγνξώλ δηαθνξεηηθώλ ρσξώλ. Σα πιενλεθηήκαηα ηεο εληξνπίαο είλαη όηη 

είλαη απιή θαη απνδνηηθή, όηη γεληθεύεηαη ζε δπν ρξνλνζεηξέο θαη όηη πξνζδηνξίδεη 

ηελ θαηεύζπλζε δπν ζπδεπγκέλσλ ρξνλνζεηξώλ (Shi et al., 2014). 

  Αθόκα έρεη ρξεζηκνπνηεζεί ε εληξνπία γηα λα γίλνπλ ζπγθξίζεηο κεηαμύ ηεο 

κεηαβιεηόηεηαο ησλ δηαθόξσλ αγνξώλ. ΢πγθεθξηκέλα ρξεζηκνπνηείηαη ε εληξνπία 

ηνπ Shannon αιιά θαη ηνπ Tsallis (είλαη κηα γελίθεπζε ηελ εληξνπίαο Boltzman-

Gibbs) θαη ηνπ Renyi. Η εληξνπία παίδεη έλα ζεκαληηθό ξόιν ζηελ εμαγσγή ησλ 

γεληθώλ ραξαθηεξηζηηθώλ ελόο ζπζηήκαηνο από ηηο κηθξνζθνπηθέο ηνπ ιεπηνκέξεηεο. 

Δίλαη ην θαηεμνρήλ κέηξν ηεο αβεβαηόηεηαο θαη ηεο αηαμίαο θάηη πνπ ζπλάδεη 

απόιπηα κε ηα ραξαθηεξηζηηθά κεηαβιεηόηεηαο ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο 

(Sheraz et al., 2014). Η ζεσξία πιεξνθνξηώλ ρξεζηκνπνηείηαη ζπρλά ηειεπηαία γηα λα 

κειεηεζεί ε πνιππινθόηεηα ησλ νηθνλνκηθώλ ρξνλνζεηξώλ κεηξώληαο ηελ 
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αληαιιαγή πιεξνθνξίαο, ηελ θαλνληθόηεηα αιιά θαη μερσξίδνληαο ηηο θαλνληθέο από 

ηηο ρανηηθέο θαη ηπραίεο ζπκπεξηθνξέο (Xu et al., 2015). Δπίζεο ε εληξνπία κπνξεί λα 

αληρλεύζεη ηόζν γξακκηθέο όζν θαη κε-γξακκηθέο ζπκπεξηθνξέο. Λακβάλεη ηε 

κέγηζηε ηηκή ηεο όηαλ όιεο νη θαηαζηάζεηο έρνπλ ηελ ίδηα πηζαλόηεηα 

πξαγκαηνπνίεζεο. Η εληξνπία ηνπ Shannon κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα λα 

αμηνινγήζεη ηελ θαηαλνκή ππθλόηεηαο πηζαλόηεηαο γύξσ από θάπνηα ζεκεία αιιά 

κπνξνύλ λα κειεηεζνύλ θαη ζπγθεθξηκέλα γεγνλόηα όπσο ε απόθιηζε από ηε κέζε 

ηηκή ή έλα μαθληθό λέν γηα ηηο ρξεκαηηζηεξηαθέο αγνξέο. Σηο ηειεπηαίεο δύν 

δεθαεηίεο ε εληξνπία έρεη κεηαηξαπεί ζε έλα θαζνξηζηηθό εξγαιείν γηα ηε ζρεδίαζε 

ραξηνθπιαθίνπ αιιά θαη ηελ αμηνιόγεζε ησλ κεηνρώλ (Sheraz et al., 2014). 

  ΢ηελ εξγαζία ησλ Gu and Shao (2015) κειεηάηαη ε πξνβιεπηηθή ηθαλόηεηα ηεο 

αλαιπηηθήο εληξνπίαο (decomposition entropy) γηα ηνπο ρξεκαηηζηεξηαθνύο δείθηεο. 

Μηα αγνξά θαιείηαη απνηειεζκαηηθή όηαλ νη ηηκέο ησλ κεηνρώλ αληαλαθινύλ όιε ηε 

δηαζέζηκε πιεξνθνξία ηνπ παξειζόληνο. Αλ ζπκβαίλεη απηό ηόηε νη ηηκέο ησλ 

κεηνρώλ ζα κεηαβάιινληαη ηπραία θαη δελ ζα ππάξρεη δπλαηόηεηα πξόβιεςεο. Κάηη 

ηέηνην όκσο δελ ζπκβαίλεη ζηελ πξαγκαηηθόηεηα θαη όιεο νη αγνξέο είλαη ζε έλα 

ελδηάκεζν ζηάδην απνηειεζκαηηθόηεηαο θάηη πνπ ηηο θαζηζηά πνιύπινθα δπλακηθά 

ζπζηήκαηα (Gu et al., 2015). Δξγαιεία όπσο ε κέζε ηηκή θαη ε δηαθύκαλζε κπνξεί λα 

είλαη αλεπαξθή ζε κε θαλνληθέο θαηαλνκέο, κε-γξακκηθέο θαη αζύκκεηξεο. Δλώ 

αληίζεηα ε εληξνπία νξίδεηαη από ηελ ίδηα ηελ θαηαλνκή θαη πξνζθέξεη κηα θαιύηεξε 

νπηηθή γηα ηηο ζρέζεηο εμάξηεζεο κεηαμύ ησλ κεηαβιεηώλ (Maasoumi, 2001). Η 

εληξνπία σο θιαζηθό κέηξν ηεο αβεβαηόηεηαο ελόο ζπζηήκαηνο κπνξεί λα αληαλαθιά 

ην βαζκό πνιππινθόηεηαο ησλ ζεκάησλ ηεο αγνξάο. Όζν κεγαιύηεξνο ν βαζκόο ηεο, 

ηόζν πην πνιύπινθα ηα ζήκαηα θαη ηόζν πην άθζνλε ε πιεξνθνξία πνπ πεξηέρνπλ 

(Gu et al., 2015). 

  Δπηπξόζζεηα θαη ε ελζσκάησζε ηεο ακνηβαίαο πιεξνθνξίαο πξνηείλεηαη γηα ηελ 

πξόβιεςε ησλ ρξεκαηηζηεξηαθώλ δεηθηώλ κε πνιύπινθα κε-γξακκηθά 

ραξαθηεξηζηηθά. H πξόβιεςε ρξεκαηηζηεξηαθώλ δεηθηώλ είλαη έλα από ηα πην 

ελδηαθέξνληα δεηήκαηα ησλ νηθνλνκηθώλ θαη είλαη αληηθείκελν κεγάιεο έξεπλαο 

γηαηί θάηη ηέηνην ζπλεπάγεηαη πνιύ κεγάιεο απνδόζεηο. ΢ηε ζεκειηώδε αλάιπζε 

ζεσξείηαη όηη ε θίλεζε ησλ δεηθηώλ εμαξηάηαη από ηα εηαηξηθά θέξδε, ηηο νηθνλνκηθέο 

ζπλζήθεο, ην πνιηηηθό πεξηβάιινλ θαη άιια. Από ηελ άιιε ζηελ ηερληθή αλάιπζε 

ζεσξείηαη όηη όιεο νη πιεξνθνξίεο γηα ηε κειινληηθή θίλεζε ησλ δεηθηώλ είλαη 



20 
 

ελζσκαησκέλεο ζηηο παξειζνύζεο ηηκέο. Γηα ην ιόγν απηό πηζηεύεηαη όηη ε αλάιπζε 

ησλ ηζηνξηθώλ δεδνκέλσλ είλαη ην κόλν πνπ ρξεηάδεηαη γηα λα γίλνπλ πξνβιέςεηο. Η 

ακνηβαία πιεξνθνξία θαληάδεη ηδαληθή γηα θάηη ηέηνην θαζώο κπνξεί λα αληρλεύζεη 

κε-γξακκηθέο ζρέζεηο αλάκεζα ζηηο κεηαβιεηέο ζε αληίζεζε κε άιια δεκνθηιή 

εξγαιεία όπσο νη ζπληειεζηέο ζπζρέηηζεο πεξηνξίδνληαη ζηηο γξακκηθέο εμαξηήζεηο 

(Yu et al., 2015). 

  Η εξγαζία ησλ Billio et al. (2015) είρε σο ζηόρν ηελ θαηαζθεπή ελόο δείθηε 

έγθαηξεο πξνεηδνπνίεζεο γηα ην ζπζηεκηθό ξίζθν ρξεζηκνπνηώληαο κέηξα εληξνπίαο. 

Η εληξνπία είλαη κηα ζπλάξηεζε πνπ πεξηθιείεη ην πιεξνθνξηαθό πεξηερόκελν κηαο 

θαηαλνκήο. ΢ε καθξννηθνλνκηθό επίπεδν ζηόρνο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθώλ ηδξπκάησλ 

είλαη λα εμαζθαιίζνπλ ηε ζηαζεξόηεηα ηνπ ηξαπεδηθνύ ζπζηήκαηνο ελώ ζε 

κηθξννηθνλνκηθό επίπεδν ην ζπζηεκηθό ξίζθν κεηώλεη ηα θέξδε ηεο δηαθνξνπνίεζεο 

από ηε ζθνπηά ηνπ επελδπηή. Έξεπλεο έρνπλ γίλεη γηα λα κειεηεζεί ε ζύλδεζε ηνπ 

δηθηύνπ ρξεκαηνπηζησηηθώλ ηδξπκάησλ κέζσ ηνπ κεραληζκνύ εθπνκπήο θαη 

δηάδνζεο ζε όξνπο ζπλδεζηκόηεηαο. Σν πξόβιεκα ηεο εμαγσγήο ηεο ζπλάξηεζεο 

ππθλόηεηαο πηζαλόηεηαο ξίζθνπ είλαη θνκβηθό θαη γηα ην ιόγν απηό επηζηξαηεύεηαη ε 

ρξήζε ηεο εληξνπίαο (Preda et al., 2015). H βαζηθή ηδέα είλαη όηη ην ζπζηεκηθό ξίζθν 

ζρεηίδεηαη κε ηελ θνηλή κεηαβιεηόηεηα κέζα ζην νηθνλνκηθό ζύζηεκα κεηαμύ ησλ 

ηδξπκάησλ θαη ηα θαηλόκελα αιιεινπρίαο πνπ παξαηεξνύληαη. Έηζη πηέζεηο ζε έλα 

ίδξπκα ζα πξνθαιέζνπλ ζίγνπξα ηξηγκνύο θαη ζε άιια πνπ απηό ζπλδέεηαη. Γηα ην 

ιόγν απηό νη κεηαβνιέο ηεο εληξνπίαο πνπ είλαη βαζηζκέλε ζε κηα θαηαλνκή πνπ 

πξνέξρεηαη από κέηξα δηαζηαπξνύκελνπ ξίζθνπ, όπσο αλαθέξακε, κπνξεί λα δώζνπλ 

έλα πξώην ζεκάδη γηα επεξρόκελεο αιιαγέο ζην ζπζηεκηθό ξίζθν . (Billio et al., 

2015). 

  Η εληξνπία έρεη επίζεο ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηελ αμηνιόγεζε ηνπ πηζησηηθνύ 

θηλδύλνπ. Ο πηζησηηθόο θίλδπλνο, δειαδή ν θίλδπλνο κε ηθαλόηεηαο απνπιεξσκήο 

από έλαλ νθεηιέηε  είλαη έλα από ηα ζεκαληηθόηεξα ξίζθα ησλ επηρεηξεκαηηθώλ 

δηαδηθαζηώλ. ΢ηε ζύγρξνλε δηαρείξηζε ξίζθνπ ην κνληέιν αλακέλεηαη λα αληρλεύζεη 

ηα απνηειέζκαηα ηεο εμάξηεζεο κεηαμύ ησλ πεγώλ νηθνλνκηθήο αβεβαηόηεηαο ζηηο 

νπνίεο ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξύκαηα είλαη εθηεζεηκέλα. Απηή ε κέζνδνο είλαη πνιύ 

απνηειεζκαηηθή δεδνκέλνπ ηεο ζπλερώο απμαλόκελεο πνιππινθόηεηαο ησλ 

δηαδηθαζηώλ (Han et al., 2015). 
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  Η ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά είλαη έλα ζύλζεην ζύζηεκα κέζα ζην νπνίν νη επελδπηέο 

πξέπεη λα θάλνπλ έλα ζπγθεξαζκό κεηαμύ ξίζθνπ θαη απόδνζεο ζε έλα αβέβαην 

πεξηβάιινλ. Σν πξώην θιαζηθό κνληέιν επηινγήο πξνηάζεθε από ηνλ Markowitz ην 

1952 θαη ρξεζηκνπνηνύζε ην θιαζηθό κνληέιν κέζεο ηηκήο-δηαθύκαλζεο. Σν 

ζπγθεθξηκέλν κνληέιν παξόηη αξθεηά ρξήζηκν έρεη θάπνηα ζνβαξά κεηνλεθηήκαηα 

όπσο ε ρακειή δηαθνξνπνίεζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ (portfolio). 

  Σν κνληέιν ηνπ Markowitz κέζεο ηηκήο-δηαθύκαλζεο ην νπνίν βαζίδεηαη ζηελ 

ππόζεζε όηη νη απνδόζεηο ησλ θεθαιαίσλ αθνινπζνύλ θαλνληθή θαηαλνκή απνηέιεζε 

βαζηθό εξγαιείν ζηελ επηινγή ραξηνθπιαθίνπ (Board et al., 2008). Όκσο νδεγεί 

πνιύ ζπρλά ζε ραξηνθπιάθηα πνιύ ζπγθεληξσκέλα ζε κηθξό αξηζκό κεηνρώλ θάηη 

πνπ απνθιίλεη από ην ζθνπό ηεο δηαθνξνπνίεζεο (Bera et al., 2008). Γηα ην ιόγν 

απηό γηα θαηαλνκέο αζύκκεηξεο ή κε θαλνληθέο απαηηείηαη έλα δηαθνξεηηθό κέηξν ην 

νπνίν λα είλαη πην δπλακηθό θαη γεληθό από ηε δηαζπνξά θαη λα κελ εμαξηάηαη από 

ζπγθεθξηκέλεο θαηαλνκέο. Η εληξνπία απνηειεί έλα θιαζηθό κέηξν ηεο 

δηαθνξεηηθόηεηαο (Zhou et al., 2013). 

  Έηζη έγηλε πξνζπάζεηα δόκεζεο ελόο ραξηνθπιαθίνπ κέζα από ηε δεκηνπξγία ελόο 

κνληέινπ πνπ ζπλδπάδεη κεζε ηηκή-δηαθύκαλζε  κε ηε ρξήζε ηεο πβξηδηθήο 

εληξνπίαο. Οξίδεηαη ζαλ απόδνζε ηεο κεηνρήο ε αζαθήο κέζε ηηκή θαη ζαλ ξίζθν ε 

δηαθύκαλζε καδί κε ηελ πβξηδηθή εληξνπία. Η αζαθήο ινγηθή είλαη πνιύ ρξήζηκε γηα 

αβέβαηα θαη ηαρέσο κεηαβαιιόκελα πεξηβάιινληα όπσο ε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά.  

Υξεζηκνπνηήζεθαλ δεδνκέλα από ηνπο δείθηεο ηεο Κίλαο, ηνλ Shanghai θαη ηνλ 

Shenzhen. Σα απνηειέζκαηα έδεημαλ όηη ην λέν κνληέιν MVHEM, έρεη θαιύηεξε 

απόδνζε από ηα κέρξη ηώξα κνληέια επηινγήο (Zhou et al., 2015 c). 

  Καηά ηε δεκηνπξγία ελόο ραξηνθπιαθίνπ πξέπεη λα απνθαζίζνπκε πσο ζα 

δηαλείκνπκε ηα ρξήκαηα ηνπ επελδπηή ζε κηα νκάδα κεηνρώλ πξνθεηκέλνπ λα 

εμαζθαιίζνπκε έλα ζπγθεξαζκό κεηαμύ θέξδνπο θαη ξίζθνπ αλάινγα κε ηηο 

δηαζέζεηο ηνπ. Οη ηερληθέο ρξήζεο ηεο δηαθύκαλζεο βαζίδνληαη κόλν ζηηο πξώηεο θαη 

δεύηεξεο ηάμεο απνδόζεηο θαη έηζη είλαη αλεπαξθείο ζην λα εμεγήζνπλ κεγαιύηεξεο 

ηάμεο πνπ ζπλδένληαη κε κε-θαλνληθέο θαηαλνκέο (Zhou et al., 2016).  H εληξνπία 

είλαη πην πεηζηηθή από ηε δηαθύκαλζε σο κέηξν ξίζθνπ γηα ηνλ ζηξαηεγηθό ζρεδηαζκό 

ελόο ραξηνθπιαθίνπ (Simonelli, 2005). Έηζη ρξεζηκνπνηήζεθε θαη ε έλλνηα ηεο 

αζαθνύο εληξνπίαο πξνθεηκέλνπ λα κεηξεζεί ε αβεβαηόηεηα. Όπσο απνδεηθλύνπλ θαη 
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ηα απνηειέζκαηα απηό ην κέηξν δίλεη πην δηαθνξνπνηεκέλν ραξηνθπιάθην (Zhou et 

al., 2016). 

  ΢ηελ εξγαζία ηνπ Jaynes (1957) ρξεζηκνπνηείηαη ε ηερληθή ηεο κέγηζηεο εληξνπίαο 

γηα ηε δεκηνπξγία ραξηνθπιαθίνπ πεξηνπζηαθώλ ζηνηρείσλ. Όπσο αλαθέξεηαη "ε 

εληξνπία είλαη ην ιηγόηεξν επεξεαζκέλν εξγαιείν γηα ηνλ ππνινγηζκό ηεο δνζκέλεο 

πιεξνθνξίαο" (Jaynes, 1957). Δίλαη κέγηζηε όηαλ ππάξρεη αβεβαηόηεηα. Γηα 

παξάδεηγκα ε θαηαλνκή πηζαλόηεηαο ε νπνία κεγηζηνπνηεί ηελ εληξνπία γηα ην 

δηάζηεκα [0,1] είλαη ε νκνηόκνξθε θαηαλνκή. Η εληξνπία απνηέιεζε βαζηθό ζηνηρείν 

ηεο ζεσξίαο πιεξνθνξηώλ θαη από ηε ζηηγκή πνπ νη επελδπηέο αληηδξνύλ ζηελ 

πιεξνθνξία θαη θάλνπλ θηλήζεηο θαληάδεη σο ην πιένλ θπζηθό εξγαιείν γηα ηελ 

εθαξκνγή ηνπ ζηελ νηθνλνκία. Μεγηζηνπνηώληαο ηελ εληξνπία βξίζθνπκε ηελ 

θαηαλνκή πηζαλόηεηαο πνπ είλαη πεξηζζόηεξν αλεπεξέαζηε θαη ζπκθσλεί κε ηελ 

πιεξνθνξία πνπ παξέρεηαη από ηελ αγνξά (Neri et al., 2012). 

  Δπηπιένλ αλαθνξά ηεο εληξνπίαο σο κέηξν ηεο δηαθνξνπνίεζεο ραξηνθπιαθίνπ 

βξίζθνπκε θαη ζηελ εξγαζία ησλ Carmichael et al. (2015) πνπ ρξεζηκνπνηεί ηελ 

ηεηξαγσληθή εληξνπία, ε νπνία έρεη ηέζζεξα ραξαθηεξηζηηθά πνπ ηελ θαζηζηνύλ 

ηδαληθή γηα ηε ζπγθεθξηκέλε δνπιεηά. Σν πξώην είλαη όηη πιεξνί εθ ησλ πξνηέξσλ 

βαζηθέο ηδηόηεηεο ηεο δηαθνξνπνίεζεο. Γεύηεξνλ ελνπνηεί ηα δηάθνξα κέηξα ηεο 

δηαθνξνπνίεζεο ραξηνθπιαθίνπ πνπ ππάξρνπλ ζηε βηβιηνγξαθία δίλνληαο ηνπο έλα 

ζεσξεηηθό ππόβαζξν ζαλ εηδηθέο πεξηπηώζεηο ηεο εληξνπίαο. Σξίηνλ παξέρεη κηα 

επέιηθηε αιιά θαη επίζεκε πξνζέγγηζε γηα ηνπο δηαρεηξηζηέο θεθαιαίσλ πξνθεηκέλνπ 

λα αλαπηύμνπλ λέα δηαθνξνπνηεκέλα ραξηνθπιάθηα κε νπνηνδήπνηε είδνο θαη 

ραξαθηεξηζηηθά κεηνρώλ θαη ηέινο παξέρεη πξνζηαζία από ην ιεγόκελν ζπζηεκαηηθό 

ξίζθν.  

  Ο Nicolosi (2016) εηζήγαγε ηε δπλακηθή ζπγθεληξσηηθή εληξνπία γηα λα 

αμηνινγήζεη πνζνηηθά επηινγέο ραξηνθπιαθίνπ. 

  Ο Ou et al., (2005) ρξεζηκνπνίεζε ηε ζηαδηαθή εληξνπία σο κέηξν θεθαιαηαθήο 

αύμεζεο ε νπνία κεηξάεη ην ρξόλν πνπ ρξεηάδεηαη έλα θεθάιαην γηα λα δηπιαζηαζηεί. 

Η έξεπλα θαηέιεμε ζην ζπκπέξαζκα όηη όηαλ ε πηζαλόηεηα θέξδνπο θαη δεκίαο είλαη 

ίδηα, αλ ε πηζαλή δεκία αλέξρεηαη ζην 100% ηνπ θεθαιαίνπ, ηόηε όζν κεγάιν θαη αλ 

είλαη ην πηζαλό θέξδνο ν επελδπηήο δελ πξέπεη λα επελδύζεη παξαπάλσ από ην 50% 
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ηνπ ζπλνιηθνύ θεθαιαίνπ ηνπ. Απηό είλαη έλα πνιύ ζεκαληηθό ζπκπέξαζκα γηα ηηο 

επελδύζεηο πςεινύ ξίζθνπ. 

  ΢ηελ εξγαζία ησλ Dedu et al., (2015) έρεη γίλεη πξνζπάζεηα λα δεκηνπξγεζνύλ 

ηερληθέο γηα κνληεινπνίεζε ησλ νηθνλνκηθώλ δεδνκέλσλ θαη επίιπζε πξνβιεκάησλ 

ιήςεο απνθάζεσλ βαζηζκέλεο ζηε ζεσξία πιεξνθνξίαο θαη ζηε ζεσξία ξίζθνπ. Η 

εληξνπία ζαλ έλλνηα παξέρεη έλα κέηξν αβεβαηόηεηαο πνπ ζρεηίδεηαη κε κηα ηπραία 

κεηαβιεηή. Αθόκα ζηε ζύγρξνλε ζεσξία ραξηνθπιαθίνπ ε εληξνπία ζεσξείηαη έλα 

ζεκαληηθό κέηξν ηεο δηαθνξνπνίεζεο. Πην ζπγθεθξηκέλα ζε πξώην ζηάδην γίλεηαη ε 

ζρεδίαζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ κε δηάθνξεο ηερληθέο θαη ζηε ζπλέρεηα εθηηκάηαη ν 

βαζκόο δηαθνξνπνίεζεο ηνπο κε δηάθνξα κέηξα ηεο εληξνπίαο. 

  H εληξνπία από ηε ζεσξία πιεξνθνξίαο κπνξεί αθόκα λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα λα 

κεηξήζεη ην ξίζθν θάπνησλ νκνιόγσλ θαη ζπγθξίλεηαη κε άιια κέηξα όπσο ε 

δηαθύκαλζε, ε θπξηόηεηα θαη ηε κέγηζηε πηζαλή δεκία. Όπσο αλαθέξεηαη ε 

δηαθύκαλζε είλαη ε κέζε απόζηαζε από ηε κέζε ηηκή ηνπ δείγκαηνο ελώ αληίζεηα ε 

εληξνπία είλαη ε κέζε απόζηαζε από ηελ πηζαλόηεηα κηα ηπραία κεηαβιεηή λα έρεη 

νκνηόκνξθε θαηαλνκή. Η εληξνπία κεηξάεη ην όιν ζύζηεκα ρσξίο λα ππνινγίδεη 

δηαθύκαλζε θαη ζπκκεηαβιεηόηεηα ην νπνίν ζεκαίλεη όηη είλαη κηα απιή κέζνδνο κε 

θαιύηεξε δπλακηθή αίζζεζε. Από ηε ζηηγκή κάιηζηα πνπ ηα νηθνλνκηθά δεδνκέλα 

δελ είλαη θαλνληθά θαηαλεκεκέλα εμαηηίαο ςειόηεξσλ θνξπθώλ θαη πιαηηώλ νπξώλ 

είλαη επηηαθηηθή ε αλάγθε γηα εληνπηζκό δηαθνξώλ κεηαμύ ησλ δηάθνξσλ κέηξσλ. Η 

δηαθύκαλζε πζηεξεί γηαηί δελ κπνξεί λα πεξηγξάςεη κεηαβιεηέο πνπ δελ είλαη 

θαλνληθά θαηαλεκεκέλεο. Αθόκα ε θπξηόηεηα δίλεη κεγαιύηεξε ζεκαζία ζηα ησξηλά 

δεδνκέλα παξά ζηα παιαηόηεξα θαη επίζεο ραξαθηεξίδεη κηα ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή 

πεξίνδν θαη όρη ην νκόινγν ζπλνιηθά. Οπόηε ζπλνιηθά θαηαιαβαίλνπκε όηη ε 

εληξνπία είλαη ην θαιύηεξν κέηξν γηα ηελ κέηξεζε ηνπ ξίζθνπ ζε κηα κεηνρή ή ζε έλα 

νκόινγν (Zhou et al., 2015 a,b). 

  Οη Zhou et al., (2013) ρξεζηκνπνίεζαλ ηελ εληξνπία γηα ηελ αμηνιόγεζε ησλ 

παξαγώγσλ αζθάιηζεο. Σα παξάγσγα αζθάιηζεο είλαη ζπκβόιαηα πνπ απνηηκώληαη 

κε βάζε κειινληηθέο ηηκέο ησλ αζθαιηζκέλσλ κεηνρώλ. 

  Έλα ζεκαληηθό πξόβιεκα ζηελ εθηίκεζε ησλ παξαγώγσλ ζπλίζηαηαη ζην λα 

βξεζνύλ ηαηξηαζηέο ζπλαξηήζεηο ππθλόηεηαο πηζαλόηεηαο γηα ηελ ππνθείκελε κεηνρή 

έηζη ώζηε νη παξαηεξνύκελεο ηηκέο ηεο αγνξάο λα ζπκθσλνύλ κε ηελ ηηκνιόγεζε 
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κεδεληθνύ ξίζθνπ. Η εληξνπία παξέρεη έλα μεθάζαξν θξηηήξην επίιπζεο ηνπ 

πξνβιήκαηνο απηνύ κε ηνλ πην ακεξόιεπην ηξόπν θαη γηα απηό γίλεηαη όιν θαη πην 

ζπρλή ε ρξήζε ηεο ζηελ νηθνλνκία ( Nerri et al., 2013). 

  ΢ύκθσλα κε ηνπο Stosic et al., (2016), ε αγνξά ζπλαιιάγκαηνο επίζεο παίδεη 

ζπνπδαίν ξόιν ζηελ παγθόζκηα αγνξά θαζόηη έρεη ηε κεγαιύηεξε ξεπζηόηεηα θαη ηα 

απνηειέζκαηα ηεο θαίλνληαη κε ηελ πάξνδν ηνπ ρξόλνπ ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία 

όπσο ζηηο εηζαγσγέο θαη εμαγσγέο. Γηα ην ιόγν απηό κηα πξνζπάζεηα θαηαλόεζεο 

ησλ δπλακηθώλ απηήο ηεο αγνξάο ζα καο επηηξέςεη λα είκαζηε θαιύηεξα 

πξνεηνηκαζκέλνη απέλαληη ζηηο επεξρόκελεο νηθνλνκηθέο θξίζεηο. Έηζη κε ηε ρξήζε 

ηεο εληξνπίαο κειεηήζεθαλ νη επηπηώζεηο ησλ νηθνλνκηθώλ θξίζεσλ ζηελ αγνξά 

ζπλαιιάγκαηνο. Σα εκπεηξηθά απνηειέζκαηα έδεημαλ όηη νη νηθνλνκηθέο θξίζεηο 

ζπλδένληαη κε ζεκαληηθέο απμήζεηο ζην ξπζκό αληαιιαγήο εληξνπίαο πξνθαιώληαο 

αζηάζεηα ζηελ αγνξά ζπλαιιάγκαηνο. Παξαηεξήζεθε αθόκα όηη αγνξέο κε κεγάιε 

ξεπζηόηεηα θαη κεγάιν όγθν ζπλαιιαγώλ είλαη πην αλζεθηηθέο θαη μεπεξλνύλ 

γξεγνξόηεξα κηα νηθνλνκηθή θξίζε από όηη αγνξέο κε κηθξόηεξε ξεπζηόηεηα. Αθόκα 

θάλεθε από ηα απνηειέζκαηα όηη πξηλ από πεξηόδνπο νηθνλνκηθήο αβεβαηόηεηαο 

παξαηεξνύληαη ρακειέο ηηκέο εληξνπίαο θάηη πνπ κπνξεί λα ρξεζηκεύζεη ζαλ δείθηεο 

πξόβιεςεο. 

  Δμαηηίαο ηεο αδπλακίαο ηεο ζεσξίαο ηεο απνηειεζκαηηθήο αγνξάο λα εμεγήζεη ηελ 

επηκνλή θάπνησλ κνηίβσλ όιν θαη λέεο ζεσξίεο έξρνληαη ζηελ επηθάλεηα. Οη 

πεξηζζόηεξεο από απηέο βαζίδνληαη ζηελ αλζξώπηλε ςπρνινγηθή κεξνιεςία θαη 

εληάζζνληαη ζε απηό πνπ νλνκάδνπκε ζπκπεξηθνξηθή νηθνλνκηθή. Απηά ηα κνηίβα 

απεηθνλίδνπλ ηε κεηαθνξά ηεο πιεξνθνξίαο ζην επελδπηηθό θνηλό. Από ηε ζηηγκή 

πνπ ε πιεξνθνξία είλαη ε κείσζε ηεο εληξνπίαο θαη όιεο νη αλζξώπηλεο ελέξγεηεο 

είλαη νπζηαζηηθά εληξνπηθέο δηαδηθαζίεο, είλαη θπζηθό λα πξνζπαζνύκε λα 

αληηιεθζνύκε ηελ αλζξώπηλε ςπρνινγία κε όξνπο εληξνπίαο. Ο Maxwell κε ην 

πείξακα ζηελ ελόηεηα 1.2.1 θαηέιεμε όηη  ην θπζηθό θόζηνο απόθηεζεο ηεο 

πιεξνθνξίαο πξέπεη λα είλαη θαη' ειάρηζην ίζν κε ηελ αμία ηεο πιεξνθνξίαο (Chen, 

2003). 

  Γηα παξάδεηγκα, αλ κηα αλαπάληερε αύμεζε ησλ εηαηξηθώλ θεξδώλ είλαη γλσζηή ζε 

πνιύ ιίγνπο ηόηε ε αμία ηεο είλαη πνιύ κεγάιε θαη κπνξεί λα επηθέξεη πνιύ κεγάια 

θέξδε. Δλώ αληίζεηα αλ είλαη επξέσο γλσζηή ηόηε ε αμία ηεο κηθξαίλεη θαη δελ 
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κπνξνύλ λα απνθηεζνύλ κεγάια θέξδε. Δπίζεο ιέγεηαη όηη ην θόζηνο ηεο 

πιεξνθνξίαο έρεη κεησζεί κε ην πέξαζκα ησλ ρξόλσλ αιιά ηελ ίδηα ζηηγκή έρεη 

ειαηησζεί ζεκαληηθά θαη ε αμία ηεο. Αθξηβώο επεηδή ε πιεξνθνξία κεγάιεο αμίαο  

πνπ κπνξνύλ λα απνθηήζνπλ θαη λα θαηαιάβνπλ ιίγνη είλαη θαιά θπιαγκέλε. 

  Όκσο αθόκα θαη αλ ε πιεξνθνξία δηαλεκόηαλ δσξεάλ δελ ζα κπνξνύζαλ λα ηελ 

θαηαλνήζνπλ όινη. Από ηελ εληξνπία ηνπ Shannon πξνθύπηεη όηη ε πνζόηεηα ηεο 

πιεξνθνξίαο πνπ κπνξεί θάπνηνο λα απνθηήζεη είλαη ίζε κε ηελ πνζόηεηα  

R= H(x)-Hy(x) 

  Η ππό ζπλζήθε εληξνπία θαιείηαη ακθηζεκία θαη ζπκβνιίδεη ηε ζρέζε ηνπ δέθηε κε 

ην είδνο ηεο πιεξνθνξίαο. Αλ απηά ηα δύν είλαη αλεμάξηεηα κεηαμύ ηνπο ηόηε ην 

ζύλνιν ηεο πιεξνθνξίαο πνπ κπνξεί λα κεηαδνζεί είλαη 0. ΢πκβνιίδεηαη δειαδή ε 

αζπκκεηξία ηεο πιεξνθνξίαο. Όζν κεγαιύηεξε γλώζε ηνπ αληηθεηκέλνπ (ζπζρέηηζε) 

έρεη ν δέθηεο ηεο πιεξνθνξίαο ηόζν κεγαιύηεξε πιεξνθνξία κπνξεί λα απνθηήζεη 

(Chen, 2003).  

  Έηζη ε εληξνπία παξέρεη έλα πνζνηηθό κέηξν ηεο αζπκκεηξίαο ηεο πιεξνθνξίαο θαη 

δείρλεη όηη ην θόζηνο απόθηεζεο είλαη ζεηηθά ζπζρεηηζκέλν κε ηελ αμία ηεο 

πιεξνθνξίαο. Δπηπξόζζεηα ν πινύηνο ηεο πιεξνθνξίαο πνπ πξνθύπηεη από ηα 

νηθνλνκηθά δεδνκέλα πνπ παξάγνληαη ζπλερώο καο δίλεη ηε δπλαηόηεηα λα 

μαλαζθεθηνύκε ηηο δνκέο πάλσ ζηηο νπνίεο έρνπλ ζηεξηρζεί πνιιέο νηθνλνκηθέο 

ζεσξίεο (Chen, 2003). 

  Οη Zunino et al., (2016), εθάξκνζαλ ηε κεηαζεηηθή ειάρηζηε εληξνπία γηα ηε κειέηε 

ησλ δνκώλ ζηηο εκεξήζηεο ηηκέο ησλ επξσπατθώλ δεηθηώλ εηαηξηθώλ νκνιόγσλ από 

Απξίιην 2001 έσο ηνλ Αύγνπζην ηνπ 2015. Μηα ηέηνηα δπλακηθή αλάιπζε θαζηζηά 

δπλαηή ηε ιήςε ζρεηηθώλ ζπκπεξαζκάησλ ζρεηηθά κε ηελ επίδξαζε πνπ είρε ε 

πηζησηηθή θξίζε ηνπ 2008 γηα ηνπο δηάθνξνπο θιάδνπο ησλ Δπξσπατθώλ αγνξώλ .  

Πξνζπάζεζαλ δειαδή κέζσ ηεο κεηαζεηηθήο εληξνπίαο λα αλαθαιύςνπλ θξπθνύο 

δεζκνύο θαη ζρέζεηο θαηά ηε δηάξθεηα νηθνλνκηθώλ πεξηόδσλ. Μέζα από ηα 

απνηειέζκαηα παξαηεξήζεθε όηη θιάδνη όπσο νη ηξάπεδεο, νη νηθνλνκηθέο ππεξεζίεο 

θαη νη αζθάιεηεο επεξεάζηεθαλ ζθνδξά από ηελ νηθνλνκηθή θξίζε όπσο αλακελόηαλ 

άιισζηε ελώ αληίζεηα άιινη θιάδνη όπσο ε εζηίαζε, ε πγεία ή ηα θάξκαθα ήηαλ πην 



26 
 

αλζεθηηθνί. Σέινο όινη νη θιάδνη εκθαλίδνληαη ζπγρξνληζκέλνη πξηλ ηελ θξίζε ελώ 

κεηά από απηή απνζπλδένληαη γξήγνξα. 

  Σέινο έρνπλ κειεηεζεί δηάθνξεο γεληθεύζεηο ηεο εληξνπίαο ηνπ Shannon πνπ 

ρξεζηκνπνηνύληαη κε ζθνπό ηε κέγηζηε απνδνηηθόηεηα ησλ εξγαιείσλ πνπ είλαη 

απαξαίηεηα γηα ηελ αλάιπζε πξνβιεκάησλ ζηα νηθνλνκηθά καζεκαηηθά 

(Hoseinzadeh et al., 2010). 
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 2: ΥΡΗ΢Η ΣΗ΢ ΔΝΣΡΟΠΙΑ΢ ΓΙΑ ΣΗ ΜΔΛΔΣΗ ΣΧΝ 

ΥΡΗΜΑΣΙ΢ΣΗΡΙΑΚΧΝ ΓΔΙΚΣΧΝ ΑΝΑΠΣΤ΢΢ΟΜΔΝΧΝ ΥΧΡΧΝ 

2.1 ΑΝΑΛΤ΢Η ΥΡΗ΢Η΢ ΣΗ΢ ΔΝΣΡΟΠΙΑ΢ 

΢πλνςίδνληαο ινηπόλ ην πξνεγνύκελν θεθάιαην αληηιακβαλόκαζηε νηη ε εληξνπία 

έρεη ρξεζηκνπνηεζεί ζε πιεζώξα εθαξκνγώλ ζηελ νηθνλνκία. ΢ηελ παξνύζα εξγαζία 

ζα ηε ρξεζηκνπνηήζνπκε θπξίσο γηα λα κειεηήζνπκε ηελ επίδξαζε ηεο παγθόζκηαο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο ηνπ 2007-2009 ζηνπο ρξεκαηηζηεξηαθνύο δείθηεο 

αλαπηπζζόκελσλ ρσξώλ. Βέβαηα ε εξεπλά καο δελ ζα πεξηνξηζηεί κόλν ζε απηό αιιά 

ζα πξνζπαζήζεη λα εμάγεη ζπκπεξάζκαηα ηόζν γηα ηε θύζε θαη ζρέζε ησλ 

ρξεκαηηζηεξίσλ απηώλ όζν θαη γηα ηα δνκηθά ραξαθηεξηζηηθά ηεο ίδηαο ηεο εληξνπίαο 

θαη ηνπο ηξόπνπο ρξήζεο θαη αλάγλσζεο ηεο. Πην ζπγθεθξηκέλα ηα ρξεκαηηζηήξηα κε 

ηα νπνία ζα αζρνιεζνύκε είλαη ηα εμήο: Κίλα, Υνλγθ Κνλγθ, Ιλδία, Ιλδνλεζία, 

Μεμηθό, ΢ηγθαπνύξε, Νόηηα Κνξέα θαη Σατβάλ. 

  Όπσο αλαιύζεθε ζην πξώην θεθάιαην ε νηθνλνκία είλαη έλα δπλακηθά πνιύπινθν 

ζύζηεκα. Οη ζρέζεηο θαη νη αιιεινζπζρεηίζεηο ησλ ζηνηρείσλ πνπ ηελ απαξηίδνπλ 

ηελ νδεγνύλ ζε ζπλερείο δηαθπκάλζεηο θαη κεηαβνιέο. Δπηπξόζζεηα κεγάιν ξόιν ζηηο 

κεηαβνιέο απηέο παίδνπλ όρη κόλν ελδνγελείο αιιά θαη εμσγελείο παξάγνληεο. Με 

άιια ιόγηα ε νηθνλνκία είλαη έλα ζπλερώο εμειηζζόκελν ζύζηεκα ην νπνίν δελ έρεη 

έλα κνλαδηθό ζεκείν ηζνξξνπίαο αιιά αληίζεηα κέζσ ηεο ζεηηθήο αλαηξνθνδόηεζεο 

πνπ ηε ραξαθηεξίδεη νδεγείηαη ζπλερώο ζε λέα ζεκεία ηζνξξνπίαο. Δίλαη μεθάζαξν 

ινηπόλ νηη ηα γξακκηθά κνληέια δελ ζα κπνξνύζαλ λα θσηίζνπλ όιεο ηηο πηπρέο ηεο. 

Υξεζηκνπνηώληαο ηελ εληξνπία ζα πξνζπαζήζνπκε λα ιάβνπκε όιεο εθείλεο ηηο 

πιεξνθνξίεο πνπ ειινρεύνπλ κέζα ζηε κε-γξακκηθόηεηα θαη αζπκκεηξία ηεο 

αγνξάο. 

  Αξρηθά ζα κειεηήζνπκε κεκνλσκέλα ηελ θάζε αγνξά θαη ζηε ζπλέρεηα ζα 

πξνζπαζήζνπκε λα αλαθαιύςνπκε ζπζρεηίζεηο θαη νκνηόηεηεο κεηαμύ ηνπο. Η 

πεξίνδνο πνπ κειεηήζακε είλαη από 02/07/1997 έσο 01/07/2016 κε ζπλνιηθά 4958 

παξαηεξήζεηο. Σα δεδνκέλα ησλ ηηκώλ γηα ηελ αγνξά θάζε ρώξαο ιήθζεθαλ από ην 

"Yahoo-finance". Έλα ζεκείν πνπ πξέπεη λα ηνληζηεί ηδηαίηεξα είλαη νηη αξρηθά δελ 

ππήξρε νινθιεξσηηθή ηαύηηζε ησλ εκεξνκεληώλ ιεηηνπξγίαο θαη ησλ 8 

ρξεκαηηζηεξίσλ. Γηα ην ιόγν απηό ρξεηάζηεθε αξρηθά λα ειέγμνπκε κία κία θάζε 

εκεξνκελία νηη ππάξρεη ζε θάζε ρξεκαηηζηήξην θαη αλ όρη λα ηελ πξνζζέζνπκε έηζη 
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ώζηε λα ππάξρεη αληηζηνηρία ηηκώλ θαη εκεξνκελίαο. Η παξαπάλσ ελέξγεηα είλαη 

απαξαίηεηε πξνθεηκέλνπ λα είλαη δπλαηόο ν ζπγρξνληζκόο ησλ δεδνκέλσλ. ΢ηε 

ζπλέρεηα κεηαζρεκαηίζακε ηηο ηηκέο ησλ δεηθηώλ ζε απνδόζεηο γηα λα ηηο 

θαηαζηήζνπκε ζηάζηκεο. Έηζη ινηπόλ δεκηνπξγήζακε ηηο ρξνλνινγηθέο ζεηξέο ησλ 

απνδόζεσλ ρξεζηκνπνηώληαο ηνλ ηύπν dl=ln(x(t))-ln(x(t-1)) . Όπνπ x(t) είλαη ε ηηκή 

ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ x ηε ρξνληθή ζηηγκή t θαη x(t-1) είλαη ε ηηκή ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ 

ηελ αθξηβώο πξνεγνύκελε ρξνληθή ζηηγκή. 

  ΢ηελ αλάιπζε καο ηδηαίηεξε έκθαζε ζα δνζεί ζηελ επίδξαζε πνπ έρνπλ νη 

νηθνλνκηθέο θξίζεηο ζηε δπλακηθή ρξεκαηηζηεξηαθώλ δεηθηώλ ηεο εθάζηνηε ρώξαο. Η 

θπξηόηεξε νηθνλνκηθή θξίζε πνπ έγηλε αηζζεηή ζε νιόθιεξν ηνλ θόζκν γηα ην 

δηάζηεκα πνπ κειεηάκε ήηαλ απηή από ην Γεθέκβξην ηνπ 2007 έσο ηνλ Ινύλην ηνπ 

2009 θαη ζεσξείηαη ε κεγαιύηεξε δηεζλήο ύθεζε κεηά ην ηέινο ηνπ Β' Παγθνζκίνπ 

Πνιέκνπ. Η ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε απηή μεθίλεζε ζηηο ΗΠΑ από ηελ αγνξά 

ζηεγαζηηθώλ δαλείσλ ρακειήο εμαζθάιηζεο ην θαινθαίξη ηνπ 2007. Η εμέιημε ηεο 

όκσο ππήξμε ξαγδαία θαη κεηαηξάπεθε ζε θξίζε ηνπ παγθόζκηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνύ 

ζπζηήκαηνο κε άκεζεο επηπηώζεηο θαη ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία. Μία αιιεινπρία 

ινηπόλ από γεγνλόηα, πνπ κέρξη ηόηε θάληαδαλ απίζαλα, θαηαθξήκληζαλ ηνπο 

παγθόζκηνπο ξπζκνύο αλάπηπμεο θαη αύμεζαλ ηελ αλαζθάιεηα ζην ζύλνιν ησλ 

ρσξώλ. Δπεηδή ε έληαζε θαη ε έθηαζε ηεο αύμαλαλ ζπλερώο, θπβεξλήζεηο, ηξάπεδεο, 

αλαιπηέο, επηρεηξεκαηίεο θαη θαηαλαισηέο αλαγθάδνληαλ λα αλαζεσξνύλ ζπλερώο ηηο 

εθηηκήζεηο θαη ηηο πξνζδνθίεο ηνπο. ΢ε κηα πξνζπάζεηα αληηκεηώπηζεο ηεο θξίζεο 

επηζηξαηεύηεθαλ αδηαλόεηεο κέρξη ηόηε ηαθηηθέο όπσο ε θξαηηθνπνίεζε ησλ 

ηξαπεδώλ. Έηζη αληηιήςεηο πεξί ζπλερνύο επεκεξίαο θαη απηνξξύζκηζεο ησλ αγνξώλ 

θαηέξξεπζαλ παλεγπξηθά. 

  Δπηπξόζζεηα ζα κειεηεζνύλ νηθνλνκηθέο θξίζεηο κηθξόηεξεο έληαζεο πνπ κπνξεί λα 

κελ έγηλαλ αηζζεηέο ζε όιεο ηηο αγνξέο κε ηηο νπνίεο ζα αζρνιεζνύκε. ΢ηε ζπλέρεηα 

ινηπόλ ζα γίλεη αλάιπζε γηα θάζε κία αγνξά μερσξηζηά. Πην ζπγθεθξηκέλα γηα θάζε 

ρώξα ζα αλαιύζνπκε 5 γξαθήκαηα. Σν πξώην ζα είλαη ε πνξεία ηνπ 

ρξεκαηηζηεξηαθνύ δείθηε ηεο εθάζηνηε ρώξαο ζην ρξνληθό δηάζηεκα κειέηεο καο. Σν 

δεύηεξν γξάθεκα θάζε ρώξαο ζα είλαη ην ηζηόγξακκα ησλ ινγαξηζκηθώλ ηεο 

δηαθνξώλ (απνδόζεσλ) από ην νπνίν ζα πξνζπαζήζνπκε λα εμάγνπκε θάπνηα 

ζπκπεξάζκαηα γηα ηελ εθάζηνηε θαηαλνκή. Σν ηξία επόκελα γξαθήκαηα αθνξνύλ 

ζηελ εληξνπία ηνπ θάζε ρξεκαηηζηεξίνπ. Σν ηξίην γξάθεκα ινηπόλ ζα παξνπζηάδεη 
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ηελ εμέιημε ηεο εληξνπίαο ζε θάζε ρξεκαηηζηήξην αλά έηνο κεκνλσκέλα θαη ρσξίο 

επηθάιπςε (1997-2016). Σν ηέηαξην γξάθεκα ζα αθνξά ηελ εμέιημε ηεο εληξνπίαο ζε 

48 ρξνληθά δηαζηήκαηα, κε επηθάιπςε. Πην αλαιπηηθά έρνληαο ην ζύλνιν ησλ 

παξαηεξήζεσλ καο, ζα πάξνπκε ηηο ηηκέο ηεο εληξνπίαο γηα ηηο 250 πξώηεο 

παξαηεξήζεηο θαη ζηε ζπλέρεηα ζα πξνρσξάκε ζην επόκελν δηάζηεκα κε βήκα 100. 

Πξνθύπηνπλ ινηπόλ έηζη 48 ρξνληθά δηαζηήκαηα πνπ ζηνλ πίλαθα πνπ αθνινπζεί 

απεηθνλίδεηαη ην ζπγθεθξηκέλν ρξνληθό δηάζηεκα πνπ αληηπξνζσπεύεη ην θαζέλα. 

Πίνακαρ 1: Ανηιζηοίσιζη διαζηημάηυν 

 

  Σέινο  κε ην πέκπην γξάθεκα ζα κειεηήζνπκε ηε ζπκπεξηθνξά ηεο εληξνπίαο κέζα 

ζηελ πεξίνδν ηεο παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο 2007-2009 αιιά θαη ζηα 

δηαζηήκαηα πξηλ θαη κεηά. Γηα ην ιόγν απηό αθνύ είδακε όηη ην δηάζηεκα ηεο θξίζεο 

(12/2007-06/2009) αληηπξνζσπεύεη 411 ηηκέο ζηηο παξαηεξήζεηο καο, 

ρξεζηκνπνηήζακε έλα δείγκα 411 παξαηεξήζεσλ πξηλ αθξηβώο από ηελ θξίζε θαη έλα 

δείγκα 411 παξαηεξήζεσλ αθξηβώο κεηά ηελ θξίζε (γηα λα έρνπκε ίδην δείγκα 

παξαηεξήζεσλ). Έηζη ην δηάζηεκα 1 ζα αληηπξνζσπεύεη ην δηάζηεκα πξν θξίζεο, ην 
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δηάζηεκα 2 ην δηάζηεκα κέζα ζηελ θξίζε θαη ην δηάζηεκα 3, ην δηάζηεκα κεηά ηελ 

θξίζε.  

Αθνύ πεξηγξάςακε ινηπόλ ηνλ ηξόπν αλάιπζεο πνπ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ζα 

παξνπζηάζνπκε κία πξνο κία θάζε ρώξα κειέηεο. 

2.2 ΚΙΝΑ 

Αξρίδνληαο ηελ αλάιπζε καο κε ηελ Κίλα παξαθάησ παξνπζηάδεηαη ε εμέιημε ησλ 

ηηκώλ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ηεο. 

    

 

Γιάγπαμμα 1: Υπημαηιζηηπιακόρ δείκηηρ Κίναρ 

  Από ην δηάγξακκα 1 είλαη εκθαλήο ε κεγάιε άλνδνο από ην 2006 έσο ην 2007 αιιά 

θαη ε κεγάιε πηώζε πνπ αθνινύζεζε ηελ πεξίνδν ηεο παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο 2007-2009 από ηελ νπνία δελ μέθπγε ε Κίλα όπσο θαη αλακελόηαλ. 

Αμηνζεκείσηε επίζεο είλαη θαη ε άλνδνο πνπ παξαηεξείηαη ηελ πεξίνδν 2014-2015 

αιιά θαη ηελ πηώζε πνπ αθνινπζεί ηελ πεξίνδν 2015-2016. Οη αλαηαξαρέο πνπ 

παξαηεξνύληαη από ην Μάην ηνπ 2015 ζηηο δηεζλείο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο, 

δεκηνπξγνύλ ην ελδερόκελν κηαο λέαο παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο αληίζηνηρεο ή 

αθόκα θαη ρεηξόηεξεο εθείλεο ηνπ 2007-2009. Η εθδήισζε παγθόζκηνπ θξαρ 

ζεσξείηαη πιένλ έλα αξθεηά πηζαλό ζελάξην, θαζόηη ε θαζίδεζε ηεο θηλεδηθήο 

ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο από ηηο αξρέο ηνπ θαινθαηξηνύ ηνπ 2015, πξνθαιεί 

ζνβαξνύο θιπδσληζκνύο ζε όια ηα ρξεκαηηζηήξηα ηνπ θόζκνπ. Αμηνζεκείσην είλαη 

όηη από ηηο αξρέο ηνπ 2016 έσο ηέινο Φεβξνπαξίνπ 2016, όια ηα ρξεκαηηζηήξηα ηνπ 
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θόζκνπ έρνπλ απνιέζεη ην 20% ηεο θεθαιαηαθήο ηνπο αμίαο, πνπ ηζνδπλακεί ζρεδόλ 

κε 10 ηξηο δνιάξηα. Σελ ίδηα ζηηγκή, νη εθξνέο μέλσλ θεθαιαίσλ από ηελ θηλεδηθή 

νηθνλνκία αλέξρνληαη ζε εθαηνληάδεο δηο $, θάηη πνπ απνζηαζεξνπνηεί όρη κόλν ην 

θηλεδηθό αιιά θαη ην δηεζλέο ηξαπεδηθό ζύζηεκα. Καηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2015 νη 

εθξνέο μέλσλ θεθαιαίσλ από ηελ Κίλα αλήιζαλ ζε 1.000 δηο $ θαη ζπλερίζηεθαλ κε 

ακείσηε έληαζε θαη ην 2016. 

  ΢ην ζεκείν απηό ζα απεηθνλίζνπκε ην ηζηόγξακκα απνδόζεσλ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ 

ηεο Κίλαο ην νπνίν ιάβακε εηζάγνληαο ηα δεδνκέλα ζην πξόγξακκα Eviews. 

 

Γιάγπαμμα 2: Ιζηόγπαμμα αποδόζευν Κίναρ 

  Παξαηεξνύκε όηη ηε κεγαιύηεξε ζπρλόηεηα εκθαλίδνπλ ινγαξηζκηθέο δηαθνξέο 

θνληά ζην 0 ελώ ραξαθηεξηζηηθό είλαη ην κέηξν ηεο θύξησζεο. Γύν ή πεξηζζόηεξεο 

θαηαλνκέο ζπρλνηήησλ κε ηνλ ίδην αξηζκό παξαηεξήζεσλ είλαη δπλαηό λα δηαθέξνπλ 

κεηαμύ ηνπο, παξά ην γεγνλόο όηη έρνπλ ην ίδην κέζν , ηελ ίδηα δηαθύκαλζε θαη ηνλ 

ίδην ζπληειεζηή αζπκκεηξίαο. Η αηηία κηαο ηέηνηαο δηαθνξάο βξίζθεηαη ζην βαζκό 

ζπγθέληξσζεο ησλ ηηκώλ ηεο κεηαβιεηήο γύξσ από ηνλ κέζν θαη ηα άθξα ηεο 

θαηαλνκήο. Γηα ηελ πεξηγξαθή θαη ηε κέηξεζε απηνύ ηνπ ραξαθηεξηζηηθνύ 

ρξεζηκνπνηνύκε ηνλ όξν θύξησζε ηεο θαηαλνκήο. Ωο βάζε ζύγθξηζεο γηα ην 

ραξαθηεξηζκό κηαο θαηαλνκήο σο πεξηζζόηεξν ή ιηγόηεξν θπξηήο ζπλήζσο 

ρξεζηκνπνηείηαη ε θαλνληθή θαηαλνκή, ε νπνία έρεη ζπληειεζηή θύξησζεο 3. Έηζη, αλ 

Κ > 3 ηόηε ε θαηαλνκή είλαη ιεπηόθπξηε, αλ Κ = 3 ηόηε ε θαηαλνκή είλαη κεζόθπξηε, 

ελώ αλ Κ < 3 ηόηε ε θαηαλνκή είλαη πιαηύθπξηε. ΢ηελ πεξίπησζε ηεο Κίλαο 

βιέπνπκε όηη ε θύξησζε είλαη κεγαιύηεξε ηνπ 3 θαη έηζη ραξαθηεξίδεηαη 

ιεπηόθπξηε. 
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  ΢ηε ζπλέρεηα ζα παξνπζηάζνπκε ηα γξαθήκαηα πνπ πξνέθπςαλ κε ηε ρξήζε ηεο 

εληξνπίαο γηα ην ρξεκαηηζηήξην ηεο Κίλαο κε ηε βνήζεηα ηνπ πξνγξάκκαηνο  Matlab. 

  Σν πξώην δηάγξακκα απεηθνλίδεη ηε κεηαβνιή ηεο εληξνπίαο ζην δηάζηεκα κειέηεο 

καο. Έηζη νκαδνπνηήζακε ηηο παξαηεξήζεηο καο γηα θάζε έηνο μερσξηζηά (ρσξίο 

επηθάιπςε) θαη ιάβακε ην αθόινπζν γξάθεκα. 

 

Γιάγπαμμα 3: Δνηποπία κάθε έηοςρ Κίναρ 

  Η ηηκή ηεο εληξνπίαο γηα ηελ θαηαλνκή καο επεξεάδεηαη από ην κέγεζνο ηνπ 

δείγκαηνο θαη γηα ην ιόγν απηό δελ ζα αζρνιεζνύκε κε ηηο ρακειέο ηηκέο ησλ εηώλ 

1997 θαη 2016 θαζώο έρνπλ ιηγόηεξεο παξαηεξήζεηο από ηα ππόινηπα. ΢ύκθσλα κε 

ην δηάγξακκα 3 νη πςειόηεξεο ηηκέο ηεο εληξνπίαο παξαηεξνύληαη ην 1998, ην 2009 

θαη ην 2015 ελώ αληίζηνηρα νη ρακειόηεξεο ηηκέο ηα έηε 1999 θαη 2013. Όπσο 

αλαθέξακε θαη πξνεγνύκελα πςειέο ηηκέο εληξνπίαο ζπλεπάγνληαη πςειή 

αβεβαηόηεηα. Γηα ην ιόγν απηό ζα πεξηκέλακε ζε πεξηόδνπο πξηλ ηελ θξίζε λα έρνπκε 

πςειή εληξνπία δειαδή αζπζρέηηζηεο ηηκέο ελώ αληίζεηα ζε πεξηόδνπο θξίζεσλ 

αλακέλνπκε λα ππάξρεη πνιύ πςειή ζπζρέηηζε ησλ παξαηεξήζεσλ ιόγσ ηνπ 

κεγάινπ όγθνπ πιεξνθνξίαο πνπ θξύβεηαη κέζα θαη άξα ρακειέο ηηκέο εληξνπίαο. 

Μάιηζηα από ηε βηβιηνγξαθία πξνθύπηεη νηη ην κέηξν ηεο εληξνπίαο κπνξεί λα 

ιεηηνπξγήζεη πξνβιεπηηθά γηα επεξρόκελεο θξίζεηο ζεκεηώλνληαο κέγηζηα πξηλ από 
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απηέο. Με ηα επόκελα δηαγξάκκαηα ζα πξνζπαζήζνπκε λα δνύκε αλ επαιεζεύνληαη 

ηα παξαπάλσ ή αθόκα θαη λα βγάινπκε θαηλνύξηα ζπκπεξάζκαηα πνπ δελ έρνπλ 

εμαρζεί αθόκα. 

  ΢ην δηάγξακκα 4 παξνπζηάδεηαη ε εμέιημε ηεο εληξνπίαο ζε ρξνληθά κεηαβαιιόκελα 

παξάζπξα ρξεζηκνπνηώληαο έλα αξρηθό δείγκα 250 παξαηεξήζεσλ κε βήκα 100, 

όπσο εμεγήζακε ζηελ ελόηεηα 2.1. Γειαδή ππάξρεη επηθάιπςε κεηαμύ ησλ 

δηαζηεκάησλ πνπ ιακβάλνληαη ππόςε έηζη ώζηε λα έρνπκε κηα πιεξέζηεξε εηθόλα 

γηα ηελ πνξεία ηελ εληξνπίαο. ΢ύλνιν έρνπκε 48 δηαζηήκαηα εθ ησλ νπνίσλ ηα 

δηαζηήκαηα ηεο θξίζεο ηνπ 2007-2009 θαη 2015-2016 αληηζηνηρνύλ ζηα 27-31 θαη  

47-48.  

 

Γιάγπαμμα 4: Δνηποπία 48 διαζηημάηυν Κίναρ 

 

  Όπσο παξαηεξνύκε από ην δηάγξακκα 4 ε ηηκή ηεο εληξνπίαο παξνπζίαζε κία 

αθξαία ειάρηζηε ηηκή ζην δηάζηεκα 6 (06/1999-05/2000) πνπ αλαθέξεηαη ζηελ 

νηθνλνκηθή θξίζε ην 1997-1999 πνπ επεξέαζε όιε ηελ Αζία. Πην ζπγθεθξηκέλα 2 

Ινπιίνπ 1997 μεθίλεζε επηζήκσο ε θαηαζηξνθηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε ηεο 

Αζίαο. Δθείλε ηελ εκέξα, ε Σατιάλδε εμάληιεζε ηα ζπλαιιαγκαηηθά ηεο απνζέκαηα 

πξνζπαζώληαο λα ππεξαζπηζηεί ην λόκηζκά ηεο από θύκα θεξδνζθνπηθώλ επηζέζεσλ.    
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Αλαγθάζηεθε λα αθήζεη ειεύζεξε ηε δηαθύκαλζε ηνπ κπαρη, ην νπνίν θαηέξξεπζε. Η 

θξίζε εμαπιώζεθε γξήγνξα θαζώο νη επελδπηέο απέζπξαλ ηα θεθάιαηά ηνπο από 

ρώξεο κε παξόκνηα νηθνλνκηθά ζπκπηώκαηα, όπσο Ιλδνλεζία, Μαιαηζία θαη Νόηηα 

Κνξέα. Πιήγκα δέρζεθαλ θαη ην Υνλγθ Κνλγθ, νη Φηιηππίλεο, ε ΢ηγθαπνύξε θαη ε 

Σατβάλ. Πνηέ άιινηε δελ είρε βηώζεη ν θόζκνο ηέηνηαο θιίκαθαο θαη ηαρύηεηαο θπγή 

θεθαιαίσλ, κε απνηέιεζκα ηελ θαηάξξεπζε αγνξώλ θαη νηθνλνκηώλ 

(www.economist.com). Από ην δηάγξακκα ινηπόλ γίλεηαη εκθαλέο νηη ε εληξνπία 

παξνπζίαζε έλα κέγηζην ζην δηάζηεκα 2 (11/1997-11/98) δειαδή ζηελ αξρή θαη κέζε 

ηεο θξίζεο, ελώ ζηελ εμέιημε ηεο έσο ην δηάζηεκα 6 (6/1999-5/2000) παξνπζίαζε ηε 

ρακειόηεξε ηηκή ηεο θάηη πνπ δηθαηνινγείηαη από ηελ ηζρπξή ζπζρέηηζε ησλ 

απνδόζεσλ ζε ζπλζήθεο θξίζεο. Δπηπξόζζεηα από ην δηάγξακκα θαίλεηαη νηη ε ηηκή 

ηεο εληξνπίαο παξνπζηάδεη κέγηζην ζην δηάζηεκα 21 (3/2005-2/2006)  πνπ κπνξεί λα 

ζεσξεζεί ζεκάδη ηεο επεξρόκελεο θξίζεο.  Μέζα ζηελ θξίζε 2007-2009 δειαδή ζηα 

δηαζηήκαηα 27-31 ε εληξνπία δελ παξνπζηάδεη θάπνηα αμηνζεκείσηε κείσζε. Έλα 

αθόκα ειάρηζην παξνπζηάδεη ζην δηάζηεκα 41 (11/2012-10/2013) ελώ ζηελ πεξίνδν 

ηεο αλόδνπ 2014-2015 ε εληξνπία πηάλεη έλα αθόκα κέγηζην (δηάζηεκα 45-46) γηα λα 

αθνινπζήζεη ε θξίζε ηνπ 2015-2016 κε ηελ εληξνπία λα πέθηεη αηζζεηά (δηάζηεκα 

47-48).  

  Μέρξη ζηηγκήο ην δηάγξακκα καο είλαη ζύκθσλν κε ηε βηβιηνγξαθία. Γηα λα 

επαιεζεύζνπκε ηε ζεσξία νηη ε εληξνπία είλαη πςειόηεξε πξηλ ηελ θξίζε ελώ θαηά 

ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο πέθηεη αηζζεηά ζα απνκνλώζνπκε ηα δηαζηήκαηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο  θξίζεο 2007-2009. ΢πγθεθξηκέλα ζα ιάβνπκε ηηο ηηκέο ηεο 

εληξνπίαο γηα ην δηάζηεκα ηεο θξίζεο 2007-2009 (411 παξαηεξήζεηο) θαη ηα 

δηαζηήκαηα πξν θξίζεο (411 παξαηεξήζεηο) θαη κεηά θξίζεο (411 παξαηεξήζεηο) 

ρσξίο επηθάιπςε απηή ηε θνξά. 

  ΢ην δηάγξακκα 5 ινηπόλ ην ζεκείν 1 αληηπξνζσπεύεη ην δηάζηεκα πξηλ ηελ θξίζε, 

ην ζεκείν 2 ην δηάζηεκα ηεο θξίζεο ελώ ην ζεκείν 3 ην δηάζηεκα κεηά ηελ θξίζε. 
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Γιάγπαμμα 5: Δνηποπία 3 διαζηημάηυν Κίναρ 

  Σν δηάγξακκα απνδεηθλύεη νηη ε ηηκή ηεο εληξνπίαο πξηλ από ηελ πεξίνδν ηεο θξίζεο 

είλαη πςειόηεξε ελώ κεηώλεηαη αηζζεηά κέζα ζηελ θξίζε θαη έπεηηα αλεβαίλεη μαλά. 

2.3 ΥΟΝΓΚ-ΚΟΝΓΚ 

Σελ ίδηα κέζνδν αλάιπζεο ζα αθνινπζήζνπκε θαη κε ηα ππόινηπα ρξεκαηηζηήξηα κε 

απηό ηνπ Υνλγθ Κνλγθ λα αθνινπζεί. 

 

Γιάγπαμμα 6: Υπημαηιζηηπιακόρ δείκηηρ Υονγκ-Κονγκ 
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Όπσο είλαη θαλεξό από ην δηάγξακκα 6, ην ρξεκαηηζηήξην ηνπ Υνλγθ Κνλγθ 

επεξεάζηεθε εκθαλώο από ηε κεγάιε αζηαηηθή θξίζε ηνπ 1997-1999 πηάλνληαο ηελ 

ειάρηζηε ηηκή γηα ην δηάζηεκα πνπ κειεηάκε. Αμηνζεκείσηε επίζεο είλαη  ε κεγάιε 

άλνδνο κέρξη ην 2008 αιιά θαη ε απόηνκε θαη ζθνδξή πηώζε πνπ αθνινύζεζε 

επεξεαδόκελν από ηελ παγθόζκηα ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 2007-2009. Σέινο 

παξαηεξνύκε ηελ θαζίδεζε πνπ μεθηλάεη από ην 2015 θάλνληαο εκθαλή ηελ επηξξνή 

ηεο θηλέδηθεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο θαη ζην Υνλγθ Κνλγθ όπσο άιισζηε 

αλακελόηαλ. 

Σν επόκελν  γξάθεκα απεηθνλίδεη ην ηζηόγξακκα ησλ απνδόζεσλ ηνπ 

ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ. 

 

Διάγραμμα 7: Ιςτόγραμμα αποδόςεων Χονγκ Κονγκ 

 

  Από ην δηάγξακκα παξαηεξνύκε πνηέο απνδόζεηο ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ 

εκθάληζαλ ηε κεγαιύηεξε ζπρλόηεηα. Δπηπιένλ βιέπνπκε νηη ην κέηξν ηεο θύξησζεο 

ηεο θαηαλνκήο είλαη Κ=13,35 > 3 θαη επνκέλσο ε θαηαλνκή ραξαθηεξίδεηαη σο 

ιεπηόθπξηε.  
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Δλ ζπλερεία παξνπζηάδεηαη ην δηάγξακκα ηεο εληξνπίαο ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ηνπ 

Υνλγθ Κνλγθ γηα θάζε έηνο μερσξηζηά θαη ρσξίο επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 8: Δνηποπία κάθε έηοςρ Υονγκ Κονγκ 

  Όπσο είλαη εκθαλέο ηα έηε κε ηε κεγαιύηεξε ηηκή εληξνπίαο ήηαλ ην 2000 θαη ην 

2004 ελώ αληίζηνηρα απηά κε ηε ρακειόηεξε ήηαλ ην 2008 θαη ην 2013.  Γηα λα 

έρνπκε κηα πην πιήξε εηθόλα ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε θαη ην γξάθεκα εληξνπίαο ησλ 48 

δηαζηεκάησλ κε επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 9: Δνηποπία 48 διαζηημάηυν Υονγκ Κονγκ 
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  Από ην γξάθεκα 9 παξαηεξνύκε νηη ε εληξνπία παίξλεη ηε κέγηζηε ηηκή ηεο ζην 

δηάζηεκα 18 θαη 19 δειαδή ην 2004-2005 θάηη πνπ ίζσο ζεκαηνδνηεί κηα επεξρόκελε 

θξίζε. Απηή ηελ θξίζε ηε βιέπνπκε λα απεηθνλίδεηαη μεθάζαξα κε ηε ξαγδαία πηώζε 

ηεο ηηκήο ηεο εληξνπίαο ζην δηάζηεκα 27 θαη 28 δειαδή ην 2007-2008 πνπ μεθίλεζε 

θαη ε παγθόζκηα ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε. Σέινο ε ειάρηζηε ηηκή ηεο εληξνπίαο 

εκθαλίδεηαη ην δηάζηεκα 41 θαη 42 δειαδή ην 2012-2013 θαη είλαη ην ίδην δηάζηεκα 

πνπ ε εληξνπία έπεζε θαηαθόξπθα θαη ζηελ Κίλα. Η πεξίνδνο απηή ζπκπίπηεη κε ηελ 

θξίζε ρξένπο ζηελ επξσδώλε. Πην ζπγθεθξηκέλα ην 2012 ήηαλ ε ρξνληά πνπ 

ςεθίζηεθε γηα ηελ Διιάδα έλα πνιύ ζθιεξό παθέην δεκνζηνλνκηθώλ κέηξσλ. Σν 

2012 επίζεο ε Πνξηνγαιία αιιά θαη ε Ιζπαλία αληηκεηώπηδαλ εμίζνπ ζνβαξά 

νηθνλνκηθά πξνβιήκαηα. Οιόθιεξε γεληθά ε Δπξώπε δέρνληαλ κεγάινπο 

θιπδσληζκνύο θαη είλαη ελδεηθηηθό ζηνηρείν νηη ην 2012 ε αλεξγία έθηαζε ζε 

ηζηνξηθό πςειό θαη ε αζηάζεηα ηεο Δπξσπατθήο νηθνλνκίαο εμαπιώζεθε. Θα 

κπνξνύζε άξαγε απηή ε θξίζε λα έρεη θηάζεη κέρξη ηελ Αζία ώζηε λα επεξεάζεη ηα 

ρξεκαηηζηήξηα ηεο; Απηό είλαη θάηη πνπ ρξήδεη πεξαηηέξσ δηεξεύλεζεο. 

  Σέινο γηα λα επηβεβαηώζνπκε ην αλ ε εληξνπία είλαη πςειή πξηλ από πεξίνδν 

θξίζεο θαη ελ ζπλερεία πέθηεη ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ην δηάγξακκα 3 δηαζηεκάησλ 

ρσξίο επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 10: Δνηποπία 3 διαζηημάηυν Υονγκ Κονγκ 
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Σν παξαπάλσ επαιεζεύεη ην γεγνλόο νηη πξηλ από ηελ θξίζε ε εληξνπία είλαη 

πςειόηεξε ζε ζρέζε κε ηελ πεξίνδν κέζα ζηελ θξίζε. Δλώ ελ ζπλερεία κεηά από 

απηή απμάλεη μαλά. 

2.4 ΙΝΓΙΑ 

Η επόκελε ρώξα κειέηεο ζα είλαη ε Ιλδία 

 

Γιάγπαμμα 11: Υπημαηιζηηπιακόρ δείκηηρ Ινδίαρ 

 

Σν ρξεκαηηζηήξην ηεο Ιλδίαο κε ηε ζεηξά ηνπ θαίλεηαη λα αθνινπζεί κηα ζηαζεξά 

αλνδηθή πνξεία κε εμαίξεζε δύν κεγάιεο πηώζεηο θαηά ηελ πεξίνδν 2008-2009 

δειαδή ηεο παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο αιιά θαη ην 2015-2016 πνπ θαίλεηαη νηη 

ηελ επεξεάδνπλ νη θιπδσληζκνί ηεο Κηλέδηθεο νηθνλνκίαο αιιά θαη ε απόθαζε ηεο 

Κεληξηθήο Σξάπεδαο ηεο Ιλδίαο λα αλαθνηλώζεη ηελ απόζπξζε ησλ ραξηνλνκηζκάησλ 

500 θαη 1000 ξνππηώλ. Η θίλεζε απηή αλ θαη έγηλε κε ζθνπό λα ραιηλαγσγήζεη ηε 

δηαθζνξά θαη ηε δηαθίλεζε πιαζηώλ ραξηνλνκηζκάησλ επέθεξε κεγάιν πιήγκα ζην 

Ιλδηθό ρξεκαηηζηήξην. 

΢ηε ζπλέρεηα ζα κειεηήζνπκε ηα ηζηνγξάκκαηα ηηκώλ θαη ινγαξηζκηθώλ δηαθνξώλ 

ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ. 
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Γιάγπαμμα 12: Ιζηόγπαμμα αποδόζευν Ινδίαρ 

  Από ην ηζηόγξακκα απηό παξαηεξνύκε θάπνηεο αθξαίεο ινγαξηζκηθέο δηαθνξέο ζε 

αληίζεζε κε ηεο Κίλαο αλ θαη γεληθόηεξα νη κηθξέο ινγαξηζκηθέο δηαθνξέο έρνπλ 

εκθαλέζηαηα κεγαιύηεξε ζπρλόηεηα. Από ηελ άιιε θαη εδώ βιέπνπκε νηη ε θύξησζε 

είλαη εκθαλώο κεγαιύηεξε ηνπ 3 νπόηε θαη ε θαηαλνκή απηή ραξαθηεξίδεηαη 

ιεπηόθπξηε. 

Αθνινύζσο ζα πεξάζνπκε λα εμεηάζνπκε ηηο ηηκέο ηεο εληξνπίαο. Πξώηα κε ην 

δηάγξακκα γηα θάζε έηνο μερσξηζηά.  

 

Γιάγπαμμα 13: Δνηποπία κάθε έηοςρ Ινδίαρ 

  Όπσο παξαηεξνύκε ε εληξνπία παξνπζηάδεη κέγηζηε ηηκή ην 2010 ελώ αληίζεηα ηηο 

ειάρηζηεο ηηκέο ηεο ηα έηε 2009 θαη 2014. Έλα αθόκα κέγηζην πνπ παξαηεξείηαη ην 

έηνο 2007 έρεη μερσξηζηή ζεκαζία γηα ζρνιηαζκό θαζώο απνηειεί έλα ζεκάδη 
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αύμεζεο ηεο αβεβαηόηεηαο ηελ πεξίνδν απηή πνπ πξννησλίδεη πηζαλόηαηα ηε κεγάιε 

θξίζε πνπ πξόθεηηαη λα αθνινπζήζεη. 

Αθνινπζεί ην γξάθεκα 48 δηαζηεκάησλ κε επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 14: Δνηποπία 48 διαζηημάηυν Ινδίαρ 

  Από ην δηάγξακκα 14 θαίλεηαη νηη ε εληξνπία παξνπζηάδεη ειάρηζηα ζηα 

δηαζηήκαηα 1 (7/1997-6/1998) πνπ αληηζηνηρεί ζηε κεγάιε αζηαηηθή θξίζε, ην 

δηάζηεκα 30 (8/2008-7/2009) έρνπκε κηα θαηαθόξπθε πηώζε πνπ αληηζηνηρεί ζηελ 

παγθόζκηα ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε θαη ηέινο ην δηάζηεκα 45 (5/2014-4/2015). Από 

ηελ άιιε κεξηά ηα κέγηζηα παξνπζηάδνληαη ην πξώην ζην δηάζηεκα 19 (5/2004-

5/2005) κηα θαηά γεληθή νκνινγία επνρή επεκεξίαο γηα πνιιά ρξεκαηηζηήξηα αιιά 

θαη παξάιιεια έλα ζεκάδη γηα επεξρόκελε θξίζε. Σν δεύηεξν κέγηζην παξνπζηάδεηαη 

ζην δηάζηεκα 35-36 δειαδή 2010-2011 πνπ ζπλεπάγεηαη αζπζρέηηζηεο κεηαμύ ηνπο 

απνδόζεηο. Σν ηξίην κέγηζην εκθαλίδεηαη ζην δηάζηεκα 27 (06/2007-06/2008) θαη 

βξίζθεηαη ζε ζπκθσλία κε ην κέγηζην πνπ παξαηεξήζεθε ην έηνο 2007 ζην 

δηάγξακκα 13 θαη δείρλεη όηη έρνπκε έλα ηζρπξό ζεκάδη κηαο επεξρόκελεο θξίζεο. 

 

Σέινο ζα παξνπζηάζνπκε ην γξάθεκα 3 δηαζηεκάησλ γηα λα δνύκε θαη εδώ ηε 

ζπκπεξηθνξά ηεο εληξνπίαο θαηά ηε κεγάιε ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε 2007-2009. 
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Γιάγπαμμα 15: Δνηποπία 3 διαζηημάηυν Ινδίαρ 

  Όπσο είλαη θαλεξό θαη γηα ηελ πεξίπησζε ηεο Ιλδίαο ηζρύεη ε ζεσξία πνπ ζέιεη ηελ 

εληξνπία λα είλαη ζε πςειόηεξεο ηηκέο πξηλ από πεξίνδν θξίζεο θαη λα κεηώλεηαη 

αηζζεηά θαηά ηε δηάξθεηα ηεο, γηα λα αλέβεη θαη πάιη ζηε ζπλέρεηα. 

2.5 ΙΝΓΟΝΗ΢ΙΑ 

Η επόκελε ρώξα πνπ ζα κειεηήζνπκε είλαη ε Ιλδνλεζία. Πξώηα ζα παξαζέζνπκε ην 

γξάθεκα ηεο πνξείαο ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ηεο. 

 

Γιάγπαμμα 16: Υπημαηιζηηπιακόρ δείκηηρ Ινδονηζίαρ 
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Όπσο παξαηεξνύκε ε πνξεία ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ηεο Ιλδνλεζίαο κνηάδεη αξθεηά κε 

απηό ηεο Ιλδίαο. Δίλαη θαλεξό νηη έρεη επεξεαζηεί από ηε κεγάιε αζηαηηθή θξίζε ηνπ 

1997 από ηηο πνιύ ρακειέο ηηκέο πνπ ζεκείσζε εθείλε ηελ πεξίνδν ν δείθηεο. Η 

Ιλδνλεζία κάιηζηα ζεσξείηαη ε αζηαηηθή ρώξα πνπ επιήγε πεξηζζόηεξν από ηελ 

θξίζε απηή θαζώο εθηόο από νηθνλνκηθέο (ξαγδαία ππνηίκεζε ηεο ξνππίαο) είρε 

εθηεηακέλεο θνηλσληθέο θαη πνιηηηθέο επηπηώζεηο. Αθόκε δηαθξίλεηαη ε κεγάιε 

πηώζε ην 2008-2009 θαηά ηελ πεξίνδν ηνπ παγθόζκηνπ θξαρ θαη θαζώο επίζεο θαη ε 

ζεκαληηθή πηώζε πνπ πξνθιήζεθε από ηελ νηθνλνκηθή θξίζε ηεο Κίλαο ην 2015. 

Αθνινπζεί ην ηζηόγξακκα απνδόζεσλ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ. 

 

Γιάγπαμμα 17: Ιζηόγπαμμα αποδόζευν Ινδονηζίαρ 

 

Όπσο παξαηεξνύκε θαη εδώ όζν κηθξόηεξεο νη ινγαξηζκηθέο δηαθνξέο ηόζν 

κεγαιύηεξε ε ζπρλόηεηα, κε ηελ εκθάληζε αθξαίσλ ηηκώλ λα θάλνπλ θαη εδώ ηελ 

εκθάληζή ηνπο. Δπίζεο θαη ζην γξάθεκα απηό ε θύξησζε είλαη πνιύ κεγαιύηεξε ηνπ 

3 νπόηε θαη απηή ε θαηαλνκή ραξαθηεξίδεηαη ιεπηόθπξηε. 

΢ην ζεκείν απηό ζα παξαζέζνπκε ηα γξαθήκαηα πνπ πξνθύπηνπλ από ηε κειέηε ηεο 

εληξνπίαο ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ. Σν πξώην γξάθεκα παξνπζηάδεη ηελ εληξνπία 

ηνπ δείθηε γηα θάζε ρξνληά μερσξηζηά, ρσξίο επηθάιπςε. 
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Γιάγπαμμα 18: Δνηποπία κάθε έηοςρ Ινδονηζίαρ 

Από ην γξάθεκα παξαηεξνύκε ηε κεγάιε πηώζε ηεο εληξνπίαο ην έηνο 2001 πνπ 

νθείιεηαη πηζαλόηαηα ζηηο πνιηηηθέο εμειίμεηο πνπ ήηαλ ξαγδαίεο εθείλε ηελ πεξίνδν 

ζηε ρώξα. Να ζεκεησζεί όηη ην θαινθαίξη εθείλε ηεο ρξνληάο ην ρξεκαηηζηήξην 

παξέκεηλε θιεηζηό γηα έλα κήλα πεξίπνπ ιόγσ ησλ εθινγώλ. Αθόκα ηα επόκελα δύν 

ρακειόηεξα ζεκεία ηεο εληξνπίαο είλαη ηα έηε 2008 θαη 2011 ελώ αληίζηνηρα ηε 

κεγαιύηεξε ηηκή ζεκεηώλεη ηα έηε 1999 θαη 2011. Δπηπξόζζεηα έλα κέγηζην άμην 

αλαθνξάο είλαη θαη εδώ ην έηνο 2007 πνπ ιεηηνπξγεί ζαλ πξνεηδνπνίεζε ηεο 

επεξρόκελεο θξίζεο. 

΢ην επόκελν γξάθεκα απεηθνλίδεηαη ε εληξνπία γηα ηα 48 δηαζηήκαηα κε επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 19: Δνηποπία 48 διαζηημάηυν Ινδονηζίαρ 
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Καη από ην γξάθεκα απηό είλαη εκθαλήο ε κεγάιε πηώζε ηεο εληξνπίαο ην δηάζηεκα 

10-11 δειαδή ην 2001. Βέβαηα ην κηθξόηεξν δείγκα απνδόζεσλ ιόγσ ηεο κε 

ιεηηνπξγίαο ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ έπαημε θαη απηό θάπνην ξόιν. Δπηπξόζζεηα νη δύν 

άιιεο πην ζεκαληηθέο πηώζεηο είλαη ζηα δηαζηήκαηα 27-28 (2007-2008) ιόγσ ηεο 

γλσζηήο παγθόζκηαο θξίζεο αιιά θαη ζηα 41-42 (11/2012-3/2014).  Δλώ θαη εδώ 

εκθαλίδεηαη έλα ηνπηθό κέγηζην ζην δηάζηεκα 25 (09/2006-08/2007) πνπ πξννησλίδεη 

θαη απηό πηζαλόηαηα ηελ επεξρόκελε θξίζε. 

Σν ηειεπηαίν δηάγξακκα παξνπζηάδεη ηα 3 δηαζηήκαηα πξηλ, θαηά ηε δηάξθεηα θαη 

κεηά ηελ θξίζε ηνπ 2007-2009 ρσξίο επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 20: Δνηποπία 3 διαζηημάηυν Ινδονηζίαρ 

 

Όπσο θαη ζηα πξνεγνύκελα έηζη θαη εδώ επηβεβαηώλεηαη νηη πξηλ από ηελ θξίζε ε 

εληξνπία είλαη πςειόηεξε ζε ζρέζε κε ην δηάζηεκα πνπ εμειίζζεηαη θαη πέθηεη 

ζεκαληηθά γηα λα μαλαλέβεη κεηά ην πέξαζκά ηεο. 
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2.6 ΜΔΞΙΚΟ 

Η επόκελε ρώξα κειέηεο καο είλαη ην Μεμηθό. ΢ην  δηάγξακκα 21 ζα παξνπζηαζηεί ε 

πνξεία ησλ ηηκώλ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ. 

 

 

Γιάγπαμμα 21: Υπημαηιζηηπιακόρ δείκηηρ Μεξικό 

  

Σν Μεμηθό είλαη ε πξώηε ρώξα κειέηεο καο πνπ δελ αλήθεη ζηελ Αζία αιιά απνηειεί 

κηα αλαδπόκελε νηθνλνκία. Μεηά ηε κεγάιε θξίζε ηνπ 1994 πνπ είρε νδεγήζεη ζε 

κεγάιε ππνηίκεζε ηνπ πέζνο ην ρξεκαηηζηήξην θξαηήζεθε ζε ρακειά επίπεδα κέρξη 

ην 2000 ζεκεηώλνληαο κάιηζηα κία πηώζε ην 1998 πηζαλώο επεξεαδόκελν θαη απηό 

από ηελ αζηαηηθή θξίζε. ΢ηε ζπλέρεηα κηα αλνδηθή πνξεία κε πην αμηνζεκείσηε ηελ 

θαηαθόξπθε πηώζε ην 2008-2009 κε κπνξώληαο νύηε απηό λα μεθύγεη από ηηο 

επηπηώζεηο ηεο παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο. Ξεπεξλώληαο αξγόηεξα ηελ θξίζε 

άξρηζε λα αλεβαίλεη ζηαδηαθά, έρνληαο όκσο αξθεηά ζθακπαλεβάζκαηα όπσο 

ραξαθηεξηζηηθά απνηππώλεηαη ζην δηάγξακκα. 
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΢ηε ζπλέρεηα αθνινπζνύλ ην ηζηόγξακκα απνδόζεσλ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ. 

 

Γιάγπαμμα 22: Ιζηόγπαμμα αποδόζευν Μεξικό 

 

  Σν παξαπάλσ ηζηόγξακκα καο δείρλεη μεθάζαξα όηη εκθαλίδνληαη κεγάιεο 

ινγαξηζκηθέο δηαθνξέο ζπρλόηεξα από ηα πξνεγνύκελα ρξεκαηηζηήξηα θάηη πνπ 

νδεγεί ζην ζπκπέξαζκα όηη ην ρξεκαηηζηήξην ηνπ Μεμηθό είλαη ζρεηηθά αζηαζέο. 

Αθόκα θηάλνπκε ζην ζπκπέξαζκα νηη θαη απηή ε θαηαλνκή είλαη ιεπηόθπξηε κε ηελ 

θύξησζε θαη εδώ λα είλαη πνιύ κεγαιύηεξε ηνπ 3. 

Σν επόκελν δηάγξακκα αθνξά ζηελ εληξνπία ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ηνπ Μεμηθό γηα 

θάζε έηνο μερσξηζηά θαη ρσξίο επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 23: Δνηποπία κάθε έηοςρ Μεξικό 
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Η εληξνπία ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ είλαη ζρεηηθά ζηαζεξή κε κόλα αμηνζεκείσηα 

ηα έηε 2004-2005 πνπ εκθαλίδεη ηελ πςειόηεξε ηηκή θαη ην έηνο 2014 πνπ εκθαλίδεη 

ηε ρακειόηεξε.  

Σν επόκελν δηάγξακκα πεξηγξάθεη ηελ εληξνπία 48 δηαζηεκάησλ κε επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 24: Δνηποπία 48 διαζηημάηυν Μεξικό 

 

Από ην γξάθεκα 24 παξαηεξνύκε 2 πςειά πνπ θαηαγξάθεη ε εληξνπία ηνπ δείθηε ηα 

δηαζηήκαηα 5 (1/1999-12/1999) θαη ην δεύηεξν πνπ είλαη αθόκα πην εκθαηηθό ην 21 

(3/2005-2/2006) θαη πηζαλόλ λα ζεκαηνδνηεί ηελ επεξρόκελε θξίζε. Η εληξνπία ηνπ 

ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ ζεκεηώλεη ηα ρακειά ηεο ην δηάζηεκα 8 (3/2000-2/2001) πνπ 

πηζαλώο νθείιεηαη ζηελ επίδξαζε πνπ είρε ζε απηό ε ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε ζηελ 

Αξγεληηλή 1999-2002. Σν επόκελν ρακειό ζεκεηώλεηαη ακέζσο κεηά ην πςειόηεξν 

ζεκείν ηεο ζην δηάζηεκα 26 θαη έπεηηα δειαδή θαηά ην 2007 ιόγσ ηεο παγθόζκηαο 

νηθνλνκηθήο θαηάξξεπζεο. Σέινο ε ηξίηε θαη ρακειόηεξε ηηκή είλαη ην δηάζηεκα 46 

(10/2014-9/2015) πηζαλώο ιόγσ ησλ πνιιώλ πξνβιεκάησλ πνπ αληηκεησπίδεη ην 

Μεμηθό ηόζν νηθνλνκηθώλ κε ηελ πηώζε ηνπ πέζνο όζν θαη θνηλσληθώλ όπσο ε 

κεηαλάζηεπζε. 
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Σν ηειεπηαίν δηάγξακκα αθνξά ζηελ εληξνπία 3 δηαζηεκάησλ γηα ηελ θξίζε ηνπ 

2007-2009 

 

Γιάγπαμμα 25: Δνηποπία 3 διαζηημάηυν Μεξικό 

Όπσο βιέπνπκε θαη απηό ην δηάγξακκα επηβεβαηώλεη ηηο πξνεγνύκελεο παξαηεξήζεηο 

καο, δειαδή, πςειή ηηκή εληξνπίαο πξηλ ηελ θξίζε θαη ρακειή ηηκή εληξνπίαο κέζα 

ζηελ θξίζε. 

2.7 ΢ΙΓΚΑΠΟΤΡΗ 

Η επόκελε ρώξα κειέηεο είλαη ε ΢ηγθαπνύξε. Σν δηάγξακκα 26 παξνπζηάδεη ηελ 

πνξεία ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνύ ηεο δείθηε. 

 

Γιάγπαμμα 26: Υπημαηιζηηπιακόρ δείκηηρ ΢ιγκαπούπηρ 
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  Όπσο κπνξνύκε λα δηαθξίλνπκε ην ρξεκαηηζηήξην ηεο ΢ηγθαπνύξεο επεξεάζηεθε 

εκθαλέζηαηα από ηηο 3 νηθνλνκηθέο θξίζεηο πνπ έρνπκε αλαθέξεη θαη πξνεγνπκέλσο. 

Η ΢ηγθαπνύξε ζήκεξα έρεη κηα αλεπηπγκέλε αγνξά πνπ ζεσξείηαη εμαηξεηηθά θηιηθή 

ζηηο επηρεηξήζεηο. Μαδί κε ην Υνλγθ Κνλγθ, ηε Νόηηα Κνξέα θαη ηελ Σατβάλ, 

αλαθέξεηαη σο κία από ηηο ηέζζεξηο αζηαηηθέο ηίγξεηο, αλ θαη έρεη κεγαιύηεξν θαηά 

θεθαιήλ εηζόδεκα από ηηο ππόινηπεο. Η ΢ηγθαπνύξε είλαη γλσζηή σο κηα από ηηο πην 

ειεύζεξεο θαη θαηλνηόκεο ρώξεο ηνπ θόζκνπ. Ο δείθηεο νηθνλνκηθήο ειεπζεξίαο γηα 

ην 2015, ηελ θαηέηαμε σο ηε δεύηεξε πην ειεύζεξε νηθνλνκία ζην θόζκν. Γηα λα 

θηάζνπκε όκσο κέρξη εδώ ππήξμε πξώηα ε κεγάιε πηώζε ηα έηε 1998-1999 

παξαζπξόκελε θαη απηή από ηε κεγάιε αζηαηηθή θξίζε. ΢ηε ζπλέρεηα ε πην ξαγδαία 

πηώζε παξνπζηάζηεθε ην 2009 από ηελ επίδξαζε ηνπ παγθόζκηνπ θξαρ αλ θαη όπσο 

θαίλεηαη άξγεζε ζεκαληηθά λα εκθαληζηεί. Σειεπηαία ε πηώζε ην 2015 πνπ νθείιεηαη 

πηζαλόηαηα ζηελ επίδξαζε ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ηεο Κίλαο πνπ βξηζθόηαλ ζε θξίζε. 

 

΢ηε ζπλέρεηα ζα παξνπζηαζηεί ην ηζηόγξακκα απνδόζεσλ ηεο θαηαλνκήο απηήο. 

 

Γιάγπαμμα 27: Ιζηόγπαμμα αποδόζευν ΢ιγκαπούπηρ 

 

Όπσο πξνθύπηεη έρνπκε αληίζηνηρε ζπκπεξηθνξά ησλ πεξηγξαθηθώλ ζηαηηζηηθώλ κε 

ην ρξεκαηηζηήξην ηνπ Μεμηθνύ. 
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΢ηε ζπλέρεηα ζα αλαιύζνπκε ηελ εληξνπία ηεο ΢ηγθαπνύξεο γηα θάζε έηνο ρσξηζηά 

θαη ρσξίο επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 28: Δνηποπία κάθε έηοςρ ΢ιγκαπούπηρ 

  Από ην γξάθεκα παξαηεξνύκε νηη ε εληξνπία ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ηεο ΢ηγθαπνύξεο 

δελ έρεη κεγάιεο δηαθνξνπνηήζεηο από έηνο ζε έηνο κε κόλε αμηνζεκείσηε ηελ πηώζε 

ηνπ 2012. 

Σν επόκελν γξάθεκα παξνπζηάδεη ηελ εληξνπία 48 δηαζηεκάησλ κε επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 29: Δνηποπία 48 διαζηημάηυν ΢ιγκαπούπηρ 
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  Δδώ δηαθξίλνπκε νηη ην πςειόηεξν ζεκείν ηεο είλαη ζην δηάζηεκα 5-6 (1999-2000) 

θαη έπεηηα αθνινπζεί κηα πηώζε ζην δηάζηεκα 10 (2001). Αθνινπζεί έλα πςειό ην 

δηάζηεκα 18 (2004) ζπλνδεπόκελν από κηα πηώζε ην δηάζηεκα 21(2005).Σα επόκελα 

ζεκεία άμηα αλαθνξάο είλαη ην πςειό ζην δηάζηεκα 32 (2009-2010) πνπ 

αθνινπζείηαη από κία απόηνκε πηώζε ζην δηάζηεκα 37-38 (2011-2012). Σέινο 

αθόκα έλα πςειό θαηαγξάθεηαη ζην δηάζηεκα 44 (2014) θαη αθνινπζεί κηα 

ζεκαληηθή πηώζε ζην 46 (2014-2015) θάηη πνπ πηζαλώο έρεη λα θάλεη κε ηελ θξίζε 

ηεο θηλέδηθεο νηθνλνκίαο. 

Δπηπξόζζεηα ζα παξνπζηάζνπκε ην γξάθεκα 3 δηαζηεκάησλ γηα ην δηάζηεκα ηεο 

θξίζεο 2007-2009. 

 

Γιάγπαμμα 30: Δνηποπία 3 διαζηημάηυν ΢ιγκαπούπηρ 

 

  Καη εδώ επηβεβαηώλεηαη ε πηώζε ηεο εληξνπίαο ζην δηάζηεκα ηεο θξίζεο θαη νη 

πςειόηεξεο ηηκέο ηεο πξηλ θαη κεηά από απηή. 
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2.8 ΣΑΨΒΑΝ 

  Σν επόκελν ρξεκαηηζηήξην κειέηεο είλαη απηό ηεο Σατβάλ. ΢ην γξάθεκα 

απεηθνλίδεηαη ε πνξεία ηνπ δείθηε ηεο. 

 

Γιάγπαμμα 31: Υπημαηιζηηπιακόρ δείκηηρ Σαφβάν 

΢ην γξάθεκα 31 είλαη εκθαλείο νη πηώζεηο θαηά ηηο πεξηόδνπο ησλ ηξηώλ θξίζεσλ πνπ 

έρνπκε αλαθέξεη θαη πξνεγνπκέλσο. ΢ην ρξεκαηηζηήξην απηό όκσο δηαθξίλνπκε άιιε 

κία ζεκαληηθή πηώζε ην 2001-2002 θαζώο ε επηβξάδπλζε ηεο παγθόζκηαο 

νηθνλνκίαο ζε ζπλδπαζκό κε πνιηηηθέο αλαηαξαρέο θαη αξλεηηθέο νηθνλνκηθέο 

εμειίμεηο όπσο ε έμνδνο πνιιώλ εξγνζηαζίσλ ζηε γεηηνληθή Κίλα είραλ ζεκαληηθή 

επίπησζε ζην ρξεκαηηζηήξην ηεο Σατβάλ.  

΢ηε ζπλέρεηα παξνπζηάδεηαη θαη ην ηζηόγξακκα απνδόζεσλ ηνπ δείθηε απηνύ. 

 

Γιάγπαμμα 32: Ιζηόγπαμμα αποδόζευν Σαφβάν 
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Καη εδώ ινηπόλ έρνπκε ιηγόηεξεο αθξαίεο ηηκέο θαη ηηο κηθξόηεξεο ινγαξηζκηθέο 

δηαθνξέο λα εκθαλίδνπλ ηε κεγαιύηεξε ζπρλόηεηα. Η θύξησζε εδώ εκθαλίδεη ηε 

κηθξόηεξε ηηκή ζε ζρέζε κε ηα πξνεγνύκελα ρξεκαηηζηήξηα αιιά θαη πάιη ε 

θαηαλνκή καο ραξαθηεξίδεηαη σο ιεπηόθπξηε. 

Αθνινπζεί ε αλάιπζε ηεο εληξνπίαο γηα ηνλ δείθηε ηεο Σατβάλ. Σν πξώην γξάθεκα 

παξνπζηάδεη ηελ εληξνπία θάζε έηνπο ρσξίο επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 33: Δνηποπία κάθε έηοςρ Σαφβάν 

 

Από ην γξάθεκα απηό μερσξίδνπλ ηα ηξία ρακειά πνπ θαηέγξαςε ε εληξνπία ηα έηε 

1999 θαη 2007 θαη 2015. Σα πςειά ηεο αληίζεηα θαηαγξάθεθαλ ηα έηε 2004 θαη 

2010. Γηα λα έρνπκε πιεξέζηεξε άπνςε αθνινπζεί ε αλάιπζε εληξνπίαο 48 

δηαζηεκάησλ κε επηθάιπςε. 



55 
 

 

Γιάγπαμμα 34: Δνηποπία 48 διαζηημάηυν Σαφβάν 

  Όπσο δηαθαίλεηαη ππάξρνπλ πνιιά ζθακπαλεβάζκαηα ηεο εληξνπίαο από δηάζηεκα 

ζε δηάζηεκα. Οη πςειόηεξεο ηηκέο ηεο ζεκεηώζεθαλ ζηα δηαζηήκαηα 18 (01/2004-

12/2004), 34 (2/2010-2/2011) θαη 39 (1/2012-1/2013). Από ηελ άιιε κεξηά ηα 

ρακειόηεξα ζεκεία ηεο εληξνπίαο είλαη ζηα δηαζηήκαηα 6 (6/1999-5/2000) , 26 

(2/2007-2/2008) , 41 (11/2012-10/2013) θαη 48 (9/2015-6/2016).  

Σειεπηαίν δηάγξακκα θαη γηα ηελ ρώξα απηή ζα είλαη ε εληξνπία 3 δηαζηεκάησλ γηα 

ηελ θξίζε ηνπ 2007-2009. 

 

Γιάγπαμμα 35: Δνηποπία 3 διαζηημάηυν Σαφβάν 
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  Η ζπκπεξηθνξά ηεο εληξνπίαο ζην δηάγξακκα απηό δηαθνξνπνηείηαη από ηηο 

πξνεγνύκελεο πεξηπηώζεηο πνπ κειεηήζακε. Παξόηη θαη εδώ εκθαλίδεηαη ηνπηθό 

ειάρηζην ζην δηάζηεκα 2, ε ηηκή ηεο εληξνπίαο ζην δηάζηεκα 3 είλαη αξθεηά 

κεγαιύηεξε ζε ζρέζε κε απηή ηνπ δηαζηήκαηνο 1 θαη 2. 

 

2.9 ΝΟΣΙΑ ΚΟΡΔΑ 

Η ηειεπηαία ρώξα κειέηεο καο ζα είλαη ε Νόηηα Κνξέα. ΢ην δηάγξακκα 36  

απεηθνλίδεηαη ε πνξεία ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνύ ηεο δείθηε. 

 

Γιάγπαμμα 36: Υπημαηιζηηπιακόρ δείκηηρ Νόηιαρ Κοπέαρ 

 

  Από ην παξαπάλσ δηάγξακκα δηαθξίλνληαη ε πηώζε ην 1998-1999 ιόγσ ηεο 

επίδξαζεο  ηεο αζηαηηθήο θξίζεο θαη ε κεγάιε πηώζε ηνπ 2008-2009 ιόγσ ηεο 

παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο. Πην ζπγθεθξηκέλα ε θνξεαηηθή νηθνλνκία είρε 

αληεπεμέιζεη επηηπρώο ζηε ζνβαξόηαηε αζηαηηθή νηθνλνκηθή θξίζε ηεο πεξηόδνπ 

1997-98, όηαλ είρε ππνρξεσζεί λα πξνζθύγεη γηα βνήζεηα ζην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθό 

Σακείν, ππό ηηο νδεγίεο ηνπ νπνίνπ πξνέβε ζε νδπλεξέο κεηαξξπζκίζεηο γηα ηελ 

εμπγίαλζε ηεο νηθνλνκίαο ηεο. Έθηνηε ε Κνξέα ζηξάθεθε ζε ηνκείο πςειήο 

ηερλνινγίαο µε απνηέιεζκα ηα ρξόληα πνπ αθνινύζεζαλ ε νηθνλνκία ηεο λα γλσξίζεη 

εθ λένπ αικαηώδε αλάπηπμε. Η πξόζθαηε δηεζλήο νηθνλνκηθή θξίζε έπιεμε 

εληνλόηαηα ηελ θνξεαηηθή νηθνλνκία, ιόγσ ηεο κεγάιεο εμάξηεζήο ηεο από ην 
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εμσηεξηθό εκπόξην. ΢ην ηειεπηαίν ηξίκελν ηνπ 2008 θαη ζηηο αξρέο ηνπ 2009, ηόζν νη 

εμαγσγέο όζν θαη νη εηζαγσγέο ζεκείσζαλ θάζεηε πηώζε, ελώ ε νηθνλνκία 

νδεγήζεθε ζε βαζεηά ύθεζε. Ωο απνηέιεζκα ζεκεηώζεθαλ κεγάιεο εθξνέο 

θεθαιαίσλ από ηε ρώξα πνπ νδήγεζαλ ζε ππνηίκεζε ηνπ λνκίζκαηνο θαηά 25%.  

Παξόιν απηά ε Νόηηα Κνξέα θαίλεηαη λα επεξεάδεηαη ιηγόηεξν από ηελ νηθνλνκηθή 

θξίζε ηεο Κίλαο ην 2015 παξά ηελ εμάξηεζε ηεο.  

΢ηε ζπλέρεηα παξνπζηάδεηαη ην ηζηόγξακκα ησλ απνδόζεσλ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ηεο 

Νόηηαο Κνξέαο. 

 

Διάγραμμα 37: Ιςτόγραμμα αποδόςεων Νότιασ Κορζασ 

 

Από δηάγξακκα 37 ζπκπεξαίλνπκε κηα ειαθξώο κεγαιύηεξε ζπρλόηεηα ησλ 

κεγαιύηεξσλ απνδόζεσλ ζε ζρέζε κε πξνεγνύκελα ρξεκαηηζηήξηα. Δπηπιένλ θαη 

εδώ πξόθεηηαη γηα κηα ιεπηόθπξηε θαηαλνκή θαζώο κηθξόηεξεο ινγαξηζκηθέο 

δηαθνξέο εκθαλίδνληαη κε εκθαλώο κεγαιύηεξε ζπρλόηεηα ζπγθξηηηθά κε ηηο 

κεγαιύηεξεο. Σν κέηξν θύξησζεο ηεο θαηαλνκήο απηήο ηζνύηαη κε 8,5 θαη απέρεη 

αξθεηά από ηελ ηηκή 3 πνπ είλαη ε θύξησζε ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο. 

Αθνινπζεί ε αλάιπζε ηεο εληξνπίαο ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ απηνύ. Πξώηα γηα θάζε 

έηνο ρσξηζηά θαη ρσξίο επηθάιπςε. 
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Γιάγπαμμα 38: Δνηποπία κάθε έηοςρ Νόηιαρ Κοπέαρ 

Όπσο παξαηεξνύκε ηε ρακειόηεξε εληξνπία έρεη ην έηνο 2000 θαη ηελ πςειόηεξε ηα 

έηε 1999 θαη 2009, κε ηα ππόινηπα έηε λα έρνπλ ειάρηζηεο δηαθνξέο κεηαμύ ηνπο. 

΢ηε ζπλέρεηα παξνπζηάδεηαη ε εληξνπία 48 δηαζηεκάησλ κε επηθάιπςε. 

 

Γιάγπαμμα 39: Δνηποπία 48 διαζηημάηυν Νόηιαρ Κοπέαρ 
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   Όπσο κπνξνύκε λα δηαθξίλνπκε ηα πςειόηεξα ζεκεία ηεο εληξνπίαο ππνινγίδνληαη 

ην πξώην ζην δηάζηεκα 5 (1999) θαη αθνινπζεί κία κεγάιε πηώζε ζην δηάζηεκα 7-8 

(10/1999-2/2001). Δδώ ιεηηνπξγεί ε πςειή εληξνπία ζαλ πξνεηδνπνίεζε γηα ηελ 

πηώζε πνπ βιέπνπκε ην 2000 θαη ζηελ πνξεία ηνπ δείθηε. Σν δεύηεξν πςειό είλαη 

ζην δηάζηεκα 23 (2006) πνπ απνηειεί επίζεο κία έλδεημε θηλδύλνπ θαζώο 

αθνινπζείηαη από κία επίζεο κεγάιε πηώζε ζην δηάζηεκα 27 (6/2007-6/2008). Σν 

ηξίην πςειό ζεκεηώλεηαη ζην δηάζηεκα 33 (10/2009-9/2010). 

Σέινο ζα παξνπζηαζηεί ε εληξνπία 3 ζεκείσλ γηα ηελ θξίζε ηνπ 2007-2009. 

 

Γιάγπαμμα 40: Δνηποπία 3 διαζηημάηυν Νόηιαρ Κοπέαρ 

  Η πνξεία ηεο εληξνπίαο ζε απηό ην ρξεκαηηζηήξην δηαθνξνπνηείηαη εληειώο από 

όιεο ηηο πξνεγνύκελεο εθηηκήζεηο δείρλνληαο εθηόμεπζε ηεο αβεβαηόηεηαο ζηελ 

πεξίνδν πνπ αθνινπζεί κεηά ηελ θξίζε ελώ ζηα δύν πξνεγνύκελα δηαζηήκαηα 

δηαηεξήζεθε ζηα ίδηα επίπεδα. 
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2.10 ΟΜΑΓΟΠΟΙΗ΢Η ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΧΝ 

 

΢ηε ζπλέρεηα ζα πξνζπαζήζνπκε λα θάλνπκε κηα νκαδνπνίεζε ησλ απνηειεζκάησλ 

θαη κηα ζπζρέηηζε ησλ ρξεκαηηζηεξίσλ κεηαμύ ηνπο κε ζθνπό ηελ εμαγσγή 

ζπκπεξαζκάησλ θαη κνηίβσλ. 

Αξρηθά ζα παξνπζηάζνπκε ην νκαδνπνηεκέλν γξάθεκα πνξείαο θαη ησλ 8 

ρξεκαηηζηεξίσλ από ην νπνίν θαίλεηαη μεθάζαξα ε πηώζε θαη ησλ 8 ηελ πεξίνδν ηεο 

παγθόζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο ηνπ 2007-2009 κε ηα ρξεκαηηζηήξηα κειέηεο καο λα 

ζεκεηώλνπλ ηηο ειάρηζηεο ηηκέο ηνπο πεξίπνπ ην 2009 όπσο απεηθνλίδεηαη θαη 

παξαθάησ. 

 

Γιάγπαμμα 41: Ποπεία και ηυν 8 σπημαηιζηηπιακών δεικηών 

 

  ΢ηε ζπλέρεηα ζα παξνπζηάζνπκε έλα ελνπνηεκέλν δηάγξακκα  ινγαξηζκηθώλ 

δηαθνξώλ θαζώο θαη έλα ελνπνηεκέλν πίλαθα ησλ πεξηγξαθηθώλ ζηαηηζηηθώλ 

πξνθεηκέλνπ λα εμάγνπκε ζπκπεξάζκαηα πνπ πξνθύπηνπλ γηα θάζε ρξεκαηηζηήξην 

ζπγθξηηηθά κε ηα ππόινηπα. 
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Γιάγπαμμα 42: Ιζηογπάμμαηα αποδόζευν 

 

Πίνακαρ 2: Πεπιγπαθικέρ ζηαηιζηικέρ 

 

  Από ην δηάγξακκα 42 θαη κε ηε βνήζεηα ηνπ Πίλαθα 2 ζα ιέγακε νηη Ιλδνλεζία θαη 

΢ηγθαπνύξε εκθαλίδνπλ κεδεληθέο απνδόζεηο κε ηε κεγαιύηεξε ζπρλόηεηα. Δπίζεο 

είλαη θαλεξό όηη όιεο νη ρώξεο έρνπλ ιεπηόθπξηεο θαηαλνκέο κε ηελ Σατβάλ θαη ηελ 

Κίλα λα εκθαλίδνπλ ην ρακειόηεξν κέηξν θύξησζεο. Αθόκα αλ ιάβνπκε ππόςε ηελ 

ηππηθή απόθιηζε ζα ραξαθηεξίζνπκε σο πην ζηαζεξά ηα ρξεκαηηζηήξηα Μεμηθό, 

΢ηγθαπνύξεο θαη Σατβάλ ελώ απηό κε ηε κεγαιύηεξε δηαθύκαλζε είλαη ην 

ρξεκαηηζηήξην ηεο Νόηηαο Κνξέαο.     

Αθνινύζσο ρξεζηκνπνηώληαο ηα γξαθήκαηα πνπ ιάβακε από ηελ εληξνπία 48 

δηαζηεκάησλ ζα πξνζπαζήζνπκε λα βξνύκε κνηίβα πνπ πξνθύπηνπλ από ηηο ηηκέο 

πνπ πξνέθπςαλ. 
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΢ηνλ πίλαθα 3 ζπγθεληξώζακε ηα δηαζηήκαηα θαηά ηα νπνία ζεκεηώζεθαλ ηα πςειά 

θαη ηα ρακειά πνπ θαηέγξαςε ε εληξνπία θάζε ρξεκαηηζηεξίνπ. 

Πίνακαρ 3: Ττηλά-Υαμηλά κάθε σπημαηιζηηπίος 

 

 

  Λακβάλνληαο ππόςε απηή ηελ νκαδνπνίεζε κπνξνύκε λα θαηαιήμνπκε ζηα 

αθόινπζα ζπκπεξάζκαηα. Πην ζπγθεθξηκέλα: 

 Τςειό εληξνπίαο ζεκεηώλνπλ 5 από ηα ρξεκαηηζηήξηα (Υνλγθ Κνλγθ, 

Ιλδνλεζία, ΢ηγθαπνύξε, Μεμηθό θαη Νόηηα Κνξέα) ζην δηάζηεκα 5-7 δειαδή 

από 1/1999 έσο 10/2000 πνπ αληηπξνζσπεύεη κηα πεξίνδν γεληθόηεξεο 

επεκεξίαο κεηά ηελ πάξνδν ηεο αζηαηηθήο θξίζεο. 

 Αθόκα έλα πςειό ζεκεηώλνπλ 6 από ηα ρξεκαηηζηήξηα (Κίλα, Υνλγθ Κνλγθ, 

Ιλδία, ΢ηγθαπνύξε, Μεμηθό θαη Σατβάλ) ζην δηάζηεκα 17-20 δειαδή από 

8/2003 έσο 9/2005 άιιε κία πεξίνδν επεκεξίαο γηα ηα ρξεκαηηζηήξηα, αλ θαη 

νη απνδόζεηο ηνπο έρνπλ πνιύ κηθξή ζπζρέηηζε κεηαμύ ηνπο. 

 Σέινο έλα αθόκα πςειό ζεκεηώλνπλ 5 από ηα ρξεκαηηζηήξηα ( Κίλα, Υνλγθ 

Κνλγθ, Ιλδία, Σατβάλ θαη Νόηηα Κνξέα) ζην δηάζηεκα 32-34 δειαδή από 

5/2009 έσο 2/2011 πνπ αληηπξνζσπεύεη ηελ πεξίνδν αλάθακςεο κεηά ηελ 

κεγάιε παγθόζκηα νηθνλνκηθή θξίζε. 

 

 

 

 

 



63 
 

Από ηελ άιιε κεξηά παξαηεξνύκε νηη: 

 Υακειό εληξνπίαο ζεκεηώλνπλ 4 από ηα ρξεκαηηζηήξηα (Υνλγθ Κνλγθ, Ιλδία, 

Ιλδνλεζία θαη ΢ηγθαπνύξε) ζην δηάζηεκα 1-3 δειαδή από 07/97 έσο 03/1999 

πνπ αληηπξνζσπεύεη ηελ επηξξνή πνπ είρε ε αζηαηηθή θξίζε ηνπ 1997 θαη 

έθαλε ηηο απνδόζεηο λα έρνπλ πνιύ κεγάιε ζπζρέηηζε κεηαμύ ηνπο. 

 Άιιν ρακειό ζεκεηώλνπλ 4 από ηα ρξεκαηηζηήξηα (Κίλα, Μεμηθό, Σατβάλ θαη 

Νόηηα Κνξέα) ζην δηάζηεκα 6-8 δειαδή από 06/1999 έσο 02/2001 ηελ 

πεξίνδν δειαδή κεηά ην πέξαο ηεο αζηαηηθήο θξίζεο. 

 Αθόκα έλα ρακειό ζεκεηώλνπλ 5 από ηα ρξεκαηηζηήξηα (Υνλγθ Κνλγθ, 

Ιλδνλεζία, Μεμηθό, Σατβάλ θαη Νόηηα Κνξέα) ζην δηάζηεκα 25-27 δειαδή 

από 9/2006 έσο 6/2008 ηελ πεξίνδν πνπ μεθηλάεη θαη εμειίζζεηαη ην 

παγθόζκην νηθνλνκηθό θξαρ. 

 Άιιν ρακειό εκθαλίδνπλ 5 ρξεκαηηζηήξηα (Κίλα, Υνλγθ Κνλγθ, Ιλδνλεζία, 

Σατβάλ θαη Νόηηα Κνξέα) ζην δηάζηεκα 41-43 δειαδή από 11/2012 έσο 

7/2014 κία πεξίνδν πνπ αξρίδεη ε θξίζε ηεο Δπξσδώλεο θαη θάλεη όιεο ηηο 

αγνξέο επηθπιαθηηθέο. 

 Σέινο άιιν ρακειό ζεκεηώλνπλ 4 ρξεκαηηζηήξηα (Ιλδία, ΢ηγθαπνύξε, Μεμηθό 

θαη Σατβάλ) ζην δηάζηεκα 45-48 δειαδή από 5/2014 έσο 6/2016 ηελ πεξίνδν 

δειαδή πνπ μεζπάεη ε νηθνλνκηθή θξίζε ηεο Κίλαο θαη θπζηθά επεξεάδεη θαη 

ηα ππόινηπα γεηηνληθά ρξεκαηηζηήξηα. 

 

Οη παξαπάλσ νκαδνπνηεκέλεο παξαηεξήζεηο καο νδεγνύλ ζην ζπκπέξαζκα νηη ε 

εληξνπία έρεη γεληθά ηελ ίδηα ζπκπεξηθνξά ζε όια ηα ρξεκαηηζηήξηα κειέηεο όζνλ 

αθνξά ηελ πεξίνδν ηεο θξίζεο ζεκεηώλνληαο αξθεηά ρακειέο ηηκέο. Δπίζεο αθόκα 

έλα ζεκείν άμην αλαθνξάο είλαη ζην δηάζηεκα πξηλ ηελ παγθόζκηα νηθνλνκηθή θξίζε 

(δηάζηεκα 26-30) όια ηα ρξεκαηηζηήξηα ζεκείσζαλ έλα πςειό ζηα δηαζηήκαηα από 

17-24 (2004-2006), αιιά όρη όια ζην ίδην, θάηη πνπ ππνδειώλεη νηη ε αβεβαηόηεηα 

κεηαθέξζεθε κε δηαθνξεηηθή ρξνληθή πζηέξεζε ζε θάζε ρξεκαηηζηήξην. 
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Θα πξνζπαζήζνπκε επίζεο λα εληνπίζνπκε ζε πόζεο πεξηπηώζεηο έλα πςειό 

αθνινπζείηαη κεηά από ζύληνκν δηάζηεκα από έλα ρακειό. 

 Κίλα: πςειό 2 » ρακειό 6 

 Υνλγθ Κνλγθ: πςειό 3» ρακειό 7 

 Ιλδία: πςειό 27» ρακειό 30 

 Ιλδνλεζία: πςειό 24 » ρακειό 27 ,πςειό 37 » ρακειό 41 

 ΢ηγθαπνύξε: πςειό 44 » ρακειό 46 

 Μεμηθό: πςειό 5» ρακειό 8 

 Σατβάλ: πςειό 39 » ρακειό 41 

 Νόηηα Κνξέα: πςειό 5» ρακειό 8  

  

 Οη παξαπάλσ παξαηεξήζεηο καο εκθαλίδνπλ έλα κνηίβν θαζώο ηνπιάρηζηνλ κία 

θνξά ζε θάζε ρώξα ζεκεηώλεηαη κία ρακειή ηηκή εληξνπίαο ιίγν κεηά (2 σο 4 

δηαζηήκαηα) από έλα πςειό. Έηζη ινηπόλ ζα κπνξνύζακε λα πνύκε νηη έρνπκε έλα 

πξώην ζεκάδη επηβεβαίσζεο ηεο βηβιηνγξαθίαο πνπ ππνζηεξίδεη νηη νη πςειέο ηηκέο 

εληξνπίαο κπνξεί λα ιεηηνπξγήζνπλ πξνβιεπηηθά γηα κία επεξρόκελε θξίζε πνπ 

κεηαθξάδεηαη κε πηώζε ηεο εληξνπίαο. Βέβαηα δελ πξνεγείηαη κία πςειή ηηκή πξηλ 

από θάζε ρακειή θαη γηα ην ιόγν απηό ην ζέκα ρξήδεη πεξαηηέξσ δηεξεύλεζεο.  
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΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

  Η εληξνπία από ηε ζεσξία πιεξνθνξίαο είλαη έλα κέηξν απόιπηα ηαηξηαζηό γηα ηελ 

νηθνλνκία. Σα ραξαθηεξηζηηθά ηεο καο βνεζνύλ λα ζθηαγξαθήζνπκε ιεπηνκέξεηεο 

πνπ είλαη θξπκκέλεο ζηε κε-γξακκηθόηεηα θαη αζπκκεηξία ηεο αγνξάο θαη λα 

αιηεύζνπκε όιεο εθείλεο ηηο πιεξνθνξίεο πνπ είλαη θξπκκέλεο ζην δπλακηθό ηεο 

ραξαθηήξα. Δπηιέμακε λα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηελ εληξνπία ηνπ Shannon γηα ηε 

κειέηε αλαπηπζζόκελσλ αγνξώλ πνπ είραλ κηα γεληθά αλνδηθή πνξεία ζηε δηάξθεηα 

ησλ εηώλ θαη λα παξαηεξήζνπκε ηελ επίδξαζε πνπ είραλ ζε απηά ηόζν θξίζεηο πνπ 

πξνήιζαλ από ηηο ίδηεο απηέο ρώξεο όζν θαη άιιεο θξίζεηο πνπ μεθίλεζαλ από 

θαηλνκεληθά απνκαθξπζκέλεο αγνξέο. ΢ε κία νηθνλνκία βέβαηα πνπ απνθηά όιν θαη 

πην παγθνζκηνπνηεκέλε θύζε κε ην πέξαζκα ησλ εηώλ νη ζπζρεηίζεηο απηέο γίλνληαη 

νινέλα θαη ηζρπξόηεξεο.  

  Τςειέο ηηκέο εληξνπίαο ζπλεπάγνληαη πςειή αηαμία. Δλδηαθέξνλ είλαη ην εύξεκα 

νηη ζε όια ζρεδόλ ηα ρξεκαηηζηήξηα ε εληξνπία ζεκείσζε πςειά ζε πεξηόδνπο 

επεκεξίαο θαη ηαπηίδνληαλ ζρεδόλ θαζνιηθά κε πεξηόδνπο αλνδηθήο ηάζεο ησλ ηηκώλ. 

Δπίζεο έρνπκε κηα πξώηε έλδεημε πνπ ζπλάδεη κε ηελ ππόζεζε νηη ε άλνδνο ηεο 

εληξνπίαο κπνξεί λα ιεηηνπξγήζεη πξνβιεπηηθά γηα επεξρόκελεο θξίζεηο. Βξήθακε 

αξθεηέο πεξηπηώζεηο πνπ κηα πςειή ηηκή εληξνπίαο αθνινπζνύληαλ από κηα ρακειή 

αιιά επεηδή θάηη ηέηνην δελ ζπλέβε θαζνιηθά είλαη απαξαίηεην λα ππάξμεη επηπιένλ 

έξεπλα ζην θνκκάηη απηό. Από ηελ άιιε κεξηά ε πηώζε ηεο εληξνπίαο ζεκαηνδνηεί 

μεθάζαξα πεξηόδνπο θξίζεσλ θαη πηώζεο ησλ ηηκώλ. ΢ηελ πιεηνςεθία ησλ 

πεξηπηώζεσλ όηαλ εληνπίδακε πνιύ ρακειέο ηηκέο εληξνπίαο θξύβνληαλ από πίζσ κηα 

νηθνλνκηθή ύθεζε.  

 Η παξνύζα εξγαζία ζα κπνξνύζε λα απνηειέζεη ηε βάζε γηα κηα πην ελδειερή 

κειέηε ηεο ζπκπεξηθνξάο πνπ παξνπζηάδνπλ ηα ρξεκαηηζηήξηα. Πην ζπγθεθξηκέλα 

είλαη γλσζηό νηη ε εληξνπία απνηειεί κία έλλνηα πνπ ζπλαληάηαη ζπλερώο ζηε θύζε 

θαη κπνξεί λα εθθξάζεη κε επθνιία δηεξγαζίεο ηεο, από θαηλόκελα ζεξκνδπλακηθήο 

κέρξη κεηάδνζεο πιεξνθνξίαο. Σα απνηειέζκαηα καο ππνδειώλνπλ νηη είλαη 

θαηάιιειε θαη ηαηξηαζηή γηα κεηάθξαζε νηθνλνκηθώλ δηεξγαζηώλ θαη αιίεπζεο 

δεδνκέλσλ θαιά θξπκκέλσλ κέζα ζηελ πνιππινθόηεηα. Έηζη ινηπόλ ζα κπνξνύζε λα 

απνηειέζεη κηα αθνξκή γηα κηα ελαιιαθηηθή κειέηε ηεο νηθνλνκίαο θαη ησλ θξίζεσλ 

πνπ πξνθύπηνπλ από αηειείο δηεξγαζίεο. Σέινο ε ρξεζηκνπνίεζε θαη ησλ ππόινηπσλ 
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ηύπσλ εληξνπίαο ηεο ζεσξίαο πιεξνθνξίαο ζα κπνξνύζε λα ξίμεη αθόκα πεξηζζόηεξν 

θσο ζηε κειέηε ηεο ζπκπεξηθνξάο ησλ ρξεκαηηζηεξίσλ ζε πεξηπηώζεηο θξίζεσλ.  
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