
 

ΣΧΟΛΗ ΕΠΙΣΤΗΜΩΝ ΔΙΟΙΚΗΣΗΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 

ΤΜΗΜΑ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ 

ΠΡΟΓΡΑΜΜΑ ΜΕΤΑΠΤΥΧΙΑΚΩΝ ΣΠΟΥΔΩΝ ΣΤΗΝ ΕΦΑΡΜΟΣΜΕΝΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗ ΚΑΙ ΕΛΕΓΚΤΙΚΗ 

 

 

Διπλωματική Εργασία 

 

 

 

Η ΠΟΙΟΤΗΤΑ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ ΤΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ ΠΡΙΝ ΚΑΙ ΜΕΤΑ 
ΤΗΝ ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΤΩΝ ΔΠΧΑ  

  

 

 

 

του 

 

 

ΔΗΜΗΤΡΗ ΚΑΛΟΓΕΡΟΥΔΗ 

 

Επιβλέπων Καθηγητής: Δημήτριος Κουσενίδης 

 

Υποβλήθηκε ως απαιτούμενο για την απόκτηση του Μεταπτυχιακού Διπλώματος στη 

Εφαρμοσμένη Λογιστική και Ελεγκτική 

 

Σεπτέμβριος    2018 

 



2 
 

Στην Οικογένεια µου και την Έλενα 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



3 
 

Ευχαριστίες 

Θα ήθελα να ευχαριστήσω τον επιβλέποντα καθηγητή Κουσενίδη Β. Δηµήτριο, καθώς 

οι υποδείξεις του ήταν καθοριστικές για την ολοκλήρωση της παρούσας διπλωµατικής  

εργασίας. Επίσης δεν θα µπορούσα να παραλείψω την οικογένεια µου, που µε στήριξε 

σε όλη αυτή την προσπάθεια για την ολοκλήρωση του Μεταπτυχιακού Τίτλου.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



4 
 

ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

Η παρούσα εργασία υποβλήθηκε ως απαιτούµενο για την απόκτηση του 

Μεταπτυχιακού Διπλώµατος στην Εφαρµοσµένη Λογιστική και Ελεγκτική του 

τµήµατος Λογιστικής και Χρηµατοοικονοµικής του Πανεπιστηµίου Μακεδονίας. Το 

αντικείµενο της έρευνας είναι, η επίδραση από την εφαρµογή των Διεθνών Προτύπων 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, στην ποιότητα των οικονοµικών καταστάσεων, που 

καταρτίζουν τα πέντε συστηµικά Ελληνικά Τραπεζικά Ιδρύµατα, η Τράπεζα της 

Ελλάδας, η Εθνική Τράπεζα, η Eurobank, η Alpha Bank, και η Τράπεζα Πειραιώς.  

Αρχικά, µελετώνται συγκεκριµένοι οικονοµικοί αριθµοδείκτες, των εξεταζόµενων 

Τραπεζικών Ιδρυµάτων, σε ένα ευρύ φάσµα δεκαοχτώ ετών, από το 1998 έως το 2015.  

Οι αριθµοδείκτες περιλαµβάνουν ταυτόχρονα την περίοδο πριν και µετά από την 

υιοθέτηση των ΔΛΠ/ΔΠΧΑ, δείχνοντας µας τις αυξοµειώσεις που υπέστησαν κατά την 

διάρκεια της εφαρµογής των νέων λογιστικών προτύπων, αλλά και κατά την µεγάλη 

οικονοµική κρίση µε τον αντίκτυπο που είχε στην ελληνική οικονοµία γενικότερα, και 

στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις ειδικότερα. 

Ο έλεγχος της επίδρασης, από την υιοθέτηση των ΔΛΠ/ΔΠΧΑ, στις 

χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις,  ερευνήθηκε µέσω µέτρησης της συνάφειας της 

αξίας της λογιστικής πληροφόρησης. Χρησιµοποιήθηκε το µοντέλο του Όλσεν, το 

οποίο παρέχει την σύνδεση µεταξύ την χρηµατιστηριακής τιµής και δύο ανεξάρτητων 

λογιστικών µεταβλητών. Οι µεταβλητές, στην παρούσα εργασία, θα είναι η λογιστική 

αξία των ιδίων κεφαλαίων ανά µετοχή και τα κέρδη ανά µετοχή. Για την 

χρηµατιστηριακή τιµή των µετοχών λάβαµε υπόψη την τιµή κλεισίµατος στο τέλος 

κάθε χρήσης, µεταξύ του 1998 και του 2015.  
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Κεφάλαιο 1ο 

Εισαγωγικά 

1.1 Εισαγωγή 

Η απελευθέρωση των κεφαλαιαγορών και χρηµαταγορών σε παγκόσµιο επίπεδο, 

διεθνοποίησε την ανάγκη και τη δυνατότητα δανειοδότησης των επιχειρήσεων του 

ιδιωτικού αλλά και δηµόσιου τοµέα. Κατ' ακολουθία της ανωτέρω συνθήκης, οι 

δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις των επιχειρήσεων εξετάζονται πλέον από 

χρήστες διαφορετικών χωρών, όπου ισχύουν διαφορετικοί κανόνες απεικόνισης της 

περιουσίας και του οικονοµικού αποτελέσµατος τους. Δηµιουργήθηκε έτσι µία νέα 

ανάγκη για θέσπιση κοινών λογιστικών κανόνων, για όλες τις επιχειρήσεις και τους 

δηµόσιους οργανισµούς, ανεξάρτητα από τη χώρα που εδρεύει η εγκατάσταση τους. 

Τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα και τα Διεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής 

Αναφοράς, είναι το σύστηµα διεθνών ενιαίων λογιστικών κανόνων που θεσπίστηκε για 

να καλυφθεί η ανάγκη αυτή. 

Η Επιτροπή Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (IASC) ιδρύθηκε το 1973 στο Λονδίνο µε 

σκοπό την εκπόνηση και έκδοση λογιστικών προτύπων, και την προώθηση της 

παγκόσµιας αποδοχής και εφαρµογής τους. Το 2001 συστάθηκε το  International 

Accounting Standards Committee Foundation (IASCF) , ένας µη-κερδοσκοπικός 

οργανισµός µε έδρα το Delaware των Η.Π.Α., ο οποίος αποτελεί την µητρική εταιρία 

που περιλαµβάνει την IASC, η οποία είναι υπεύθυνη για την έκδοση των λογιστικών 

προτύπων. Τον Απρίλιο του ίδιου έτους η IASC µετονοµάσθηκε σε IASB. Τον Μάρτιο 

του 2002 αποφασίστηκε ότι όλα τα πρότυπα που θα εκδίδονται από την IASB θα 

ονοµάζονται Διεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, ενώ τα πρότυπα που 

είχαν εκδοθεί µέχρι το 2001, από την IASC, θα ονοµάζονται Διεθνή Λογιστικά 

Πρότυπα. Το 2005 ήταν το πρώτο έτος εφαρµογής των Διεθνών Προτύπων 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς στις εισηγµένες εταιρίες των 27 κρατών-µελών της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης. Βαθµιαία ακολούθησαν και άλλες χώρες στην αντικατάσταση 

των λογιστικών τους προτύπων µε αυτή των ΔΠΧΑ, όπως η Ρωσία, η Αυστραλία, η 

Νότια Αφρική,  η Νέα Ζηλανδία, το Μεξικό, ο Καναδάς, η Αργεντινή, η Βραζιλία και 

η Νότια Κορέα. Το έτος 2010 ο οργανισµός άλλαξε την επωνυµία του σε International 

Financial Reporting Standards Foundation. 
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Τα Διεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς εξασφαλίζουν µία κοινή 

«γλώσσα» ανάµεσα στις οικονοµικές καταστάσεις που συντάσσουν οι επιχειρήσεις, 

στις χώρες στις οποίες τα εφαρµόζουν. Μέσω της χρήσης των ενιαίων λογιστικών 

προτύπων αποφεύγονται οι αντιθέσεις, καθώς η σύνταξη των οικονοµικών 

καταστάσεων στηρίζεται σε ένα σύνολο πρότυπων διαδικασιών, µεταξύ των οποίων 

υπάρχει λογική συνέχεια και συνέπεια. Η συµµόρφωση µε τους κανόνες των προτύπων 

βοηθά στην εύλογη παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων. 

Η καθιέρωση των  Διεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, ως το κύριο 

µέσο έκφρασης της λογιστικής επιστήµης, στοχεύει,  διευρύνοντας την 

συγκρισιµότητα των οικονοµικών καταστάσεων των επιχειρήσεων, στην ενιαία αγορά, 

και στη δηµιουργία προϋποθέσεων για µια ολοκληρωµένη αγορά κεφαλαίων. 

Αντίθετο στην δοµή των ΔΠΧΑ και του πληροφοριακού τους χαρακτήρα, βρίσκεται 

το οικονοµικό περιβάλλον της Ελλάδας. Η Ελλάδα είναι µια τραπεζική κεφαλαιαγορά, 

γεγονός που προσαρµόζει τις εταιρικές αναφορές προς την προστασία των πιστωτών, 

ενώ τα ΔΠΧΑ είναι λογιστικά πρότυπα που εστιάζουν περισσότερο στις ανάγκες των 

επενδυτών και όχι στους πιστωτές. Ως εκ τούτου, λαµβάνοντας υπόψη το 

αντισταθµιστικό πολιτιστικό και οικονοµικό περιβάλλον της Ελλάδας, η υιοθέτηση 

των ΔΠΧΑ από την Ελληνική Δηµοκρατία εισήγαγε αρκετές προβλέψεις οι οποίες 

υποσκάπτουν τις καθιερωµένες λογιστικές πρακτικές πολλών ετών.  

1.2 Βασικές Έννοιες - Όροι 

Κύρια όργανα κατάρτισης των Διεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής 

Αναφοράς είναι το Σώµα Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (Ι.Α.S.B.) , η Επιτροπή 

Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (Ι.Α.S.C.) , η Επιτροπή Διερµηνειών Προτύπων 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς (Ι.F.R.S.C.) , η Συµβουλευτική Επιτροπή Προτύπων 

(S.A.C.) και η Ευρωπαϊκή Ένωση 

Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο: Είναι οι λογιστικοί κανόνες αποτύπωσης των 

οικονοµικών αποτελεσµάτων, που εφαρµόζανε όλες οι επιχειρήσεις µέχρι το τέλος της 

χρήσης 2014. Θεσπίστηκαν το 1980 µε Προεδρικό Διάταγµα1 και η πρώτη εφαρµογή 

τους ξεκίνησε το 1987. Από την 31η Δεκεµβρίου του 2014 έπαυσαν να ισχύουν. Η 

πρώτη απόπειρα της ελληνικής δηµοκρατίας να δηµιουργήσει τα δικά της λογιστικά 

                                                             
1 Προεδρικό Διάταγμα 1123/1980 
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πρότυπα εµφανίζεται το 1835, που υιοθετεί, µεταφράζει και εφαρµόζει τα γαλλικά 

λογιστικά πρότυπα. Το 1920 έρχεται ο νόµος για τις ανώνυµες εταιρίες, που  

χρησιµοποιείται µέχρι σήµερα και διευρύνεται συνεχώς. 

Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα: Είναι οι νέοι λογιστικοί κανόνες αποτύπωσης των 

οικονοµικών αποτελεσµάτων, που είναι υποχρεωµένες όλες οι επιχειρήσεις να τηρούν 

από 1η Ιανουαρίου του 2015. Η δοµή των ΕΛΠ είναι βασισµένη στα Διεθνή Λογιστικά 

Πρότυπα, αλλά διατηρεί κάποιες διαφοροποιήσεις, σε ορισµένους οικονοµικούς 

τοµείς.  

Οικονοµικές Καταστάσεις: Όλες οι συναλλαγές και τα γεγονότα που καταχωρούνται 

στα λογιστικά αρχεία, ενσωµατώνονται στις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις της 

περιόδου. Αποτελούν ενιαίο σύνολο και παρουσιάζουν εύλογα (εύλογη παρουσίαση), 

από κάθε ουσιώδη άποψη, τα αναγνωριζόµενα περιουσιακά στοιχεία (στοιχεία του 

ενεργητικού), τις υποχρεώσεις, την καθαρή θέση, τα στοιχεία εσόδων, εξόδων, κερδών 

και ζηµιών, καθώς και τις χρηµατοροές της εκάστοτε περιόδου.  

 

1.3 Σκοπός και Ερευνητικά ζητήµατα 

Ο σκοπός της εργασίας είναι να ελέγξει την µεταβολή των οικονοµικών στοιχείων στον 

τραπεζικό κλάδο, και την µεταβολή της ποιότητας των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων τους. Εξετάζοντας τα οικονοµικά στοιχεία της περίοδο 1998 – 2015, 

όπου παρεµβαίνουν διάφορες µεταρρυθµιστικές ή απορρυθµιστικές συνθήκες (όπως η 

µετάβαση στα νέα λογιστικά πρότυπα, η εφαρµογή της Βασιλείας ΙΙ, αλλά και η 

οικονοµική κρίση που απορρύθµισε την αγορά, και κατ’ επέκταση τον τραπεζικό 

κλάδο), θέλουµε να ελέγξουµε το αποτύπωµα που άφησαν στις οικονοµικές 

καταστάσεις, και κατά πόσο συνέβαλαν, θετικά ή αρνητικά, στην διαµόρφωση της 

λογιστικής πληροφόρησης.  

Αναλυτικότερα, ελέγχουµε την βελτίωση των οικονοµικών καταστάσεων των 

συστηµικών τραπεζών, όπως παρουσιάζονται στο τέλος κάθε χρήσης, µεταξύ των ετών 

πριν από την υποχρεωτική εφαρµογή των ΔΠΧΑ, και των ετών µετά την εφαρµογή 

τους. Επίσης ο συγκεκριµένος έλεγχος επαναλαµβάνεται για τις τράπεζες που ασκούν 

εµπορική δραστηριότητα. Τέλος γίνεται έλεγχος της επιρροής της οικονοµικής κρίσης 
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στους οικονοµικούς δείκτες των ιδρυµάτων, και στην χρηµατιστηριακή τιµή των 

τραπεζικών ιδρυµάτων. 

 

1.4 Δοµή Εργασίας 

Η διπλωµατική εργασία αποτελείται από 6 κεφάλαια. 

Στο πρώτο κεφάλαιο αναπτύσσονται οι ιστορικές διαδροµές των λογιστικών προτύπων 

και δίδονται µερικές βασικές έννοιες που θα συναντήσουµε στα επόµενα κεφάλαια. 

Στο δεύτερο κεφάλαιο γίνεται αναφορά στην ερευνητική βιβλιογραφία που µελετήθηκε 

και στα αποτελέσµατα των ερευνών τους. 

Στο τρίτο κεφάλαιο αναφέρονται οι ιστορικές διαδροµές των εξεταζόµενων 

τραπεζικών ιδρυµάτων, καθώς και η περαιτέρω ανάλυση των οικονοµικών 

καταστάσεων, µε τις διαφορές µεταξύ των ΕΛΠ και ΔΛΠ. 

Στο τέταρτο κεφάλαιο αποτυπώνεται η οικονοµική εικόνα των τραπεζικών ιδρυµάτων, 

σε διάστηµα 18 ετών,  µε χρήση τραπεζικών αριθµοδεικτών. 

Στο πέµπτο κεφάλαιο διεξάγεται η οικονοµετρική έρευνα της διπλωµατικής, µε χρήση 

των Περιγραφικών στατιστικών , της συσχέτισης και τον έλεγχο της συνάφειας της 

αξίας. 

Τέλος στο έκτο κεφάλαιο αναπτύσσονται τα παραγόµενα συµπεράσµατα και οι 

περιορισµοί που προέκυψαν από τα ερωτήµατα της διπλωµατικής, καθώς και οι 

προτάσεις για περαιτέρω έρευνα. 
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Κεφάλαιο 2ο 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΚΗ ΕΠΙΣΚΟΠΗΣΗ 

2.1 Εισαγωγικά 

Στο παρόν κεφάλαιο αναφέρονται οι ερευνητικές βιβλιογραφίες που µελέτησαν το 

πρόσηµο της ποιοτικής µεταβολής των οικονοµικών καταστάσεων, σε οντότητες  που 

ακολούθησαν την εφαρµογή των ΔΠΧΑ/ΔΛΠ. Στις περισσότερες έρευνες, 

πραγµατοποιείται µια βαθύτερη µελέτη δεικτών και µεγεθών,  που ποικίλουν ανάλογα 

µε το ύφος και το ερώτηµα της εκάστοτε έρευνας. Το ερώτηµα της παρούσας έρευνας 

το συναντάµε σε όλες τις αναφερόµενες βιβλιογραφίες, µε τις όποιες διαφοροποιήσεις 

έχει η κάθε µία, ως κεντρικό ζητούµενο.  

 

2.2 Ερευνητική βιβλιογραφία 

Οι Π. Δηµητρόπουλος , Δ. Αστερίου,  Δ. Κουσενίδης, και Σ. Λεβέντης (2013) 

δηµοσίευσαν την έρευνα τους για τον αντίκτυπο της εφαρµογής των ΔΠΧΑ στις 

οικονοµικές καταστάσεις των ελληνικών επιχειρήσεων, λαµβάνοντας δείγµα από 101 

εισηγµένες εταιρίες στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών για τα έτη 2001 έως 2008. Στην 

παλινδρόµηση που χρησιµοποίησαν έλεγξαν τη σχέση µεταξύ της χρηµατιστηριακής 

τιµής ανά µετοχή, µε την λογιστική αξία των ιδίων κεφαλαίων ανά µετοχή και των 

κερδών ανά µετοχή. Τα αποτελέσµατα της έρευνας έδειξαν ότι στην περίοδο µετά την 

εφαρµογή των ΔΠΧΑ (2005-2008) βελτιώθηκε η συνάφεια της αξίας των ιδίων 

κεφαλαίων και των κερδών, καθώς παρατηρήθηκε σηµαντική αύξηση στο R2, στο 

µέγεθος και στον βαθµό σηµαντικότητας τους. 

Οι Ν. Καραµπίνης και Δ. Χεβάς (2009) ερεύνησαν την συνάφεια της αξίας της 

λογιστικής πληροφόρησης, µετά την υιοθέτηση των ΔΠΧΑ, λαµβάνοντας υπόψη τις 

οικονοµικές καταστάσεις 85 εισηγµένων επιχειρήσεων στο Χρηµατιστήριο Αξιών 

Αθηνών, για τα έτη 2003 έως 2006. Χρησιµοποιώντας το µοντέλο του Όλσεν 

συνέκριναν την χρηµατιστηριακή αξία των επιχειρήσεων µε την λογιστική αξία και τα 

κέρδη ανά µετοχή τους, 2 έτη πριν (2003-2004) την υιοθέτηση των ΔΠΧΑ και 2 έτη 

µετά (2005-2006). Τα αποτελέσµατα της έρευνας έδειξαν ότι βελτιώθηκε η συνάφεια 
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της αξίας των κερδών ανά µετοχή και της λογιστικής αξίας στην περίοδο µετά την 

υιοθέτηση των ΔΠΧΑ, καθώς παρατηρήθηκε αύξηση στο R2 . 

Ο Sibel Kargin (2013) ερεύνησε το αποτύπωµα της υιοθέτησης των Διεθνών 

Λογιστικών Προτύπων, στις οικονοµικές καταστάσεις των τουρκικών επιχειρήσεων.  

Ασχολήθηκε µε τον βαθµό συσχέτισης της λογιστικής αξίας των και των κερδών ανά 

µετοχή, σε σχέση µε την αποτίµηση της µετοχής τους στο Χρηµατιστήριο της 

Κωνσταντινούπολης, πριν και µετά από την εφαρµογή των ΔΠΧΑ, από το έτος 1998 

έως το έτος 2011. Τα αποτελέσµατα της έρευνας έδειξαν ότι η αξία των λογιστικών 

πληροφοριών έχει βελτιωθεί την περίοδο µετά από την υιοθέτηση των ΔΠΧΑ, σε 

σχέση µε πριν την εφαρµογή τους, διότι η λογιστική αξία των ιδίων κεφαλαίων και τα 

κέρδη ανά µετοχή έχουν µεγαλύτερη θετική επιρροή στην χρηµατιστηριακή τιµή των 

επιχειρήσεων, καθώς παρατηρήθηκε αύξηση στο R2. 

Σε παρόµοια αποτελέσµατα κατέληξε και η έρευνα του Γεωργίου Ιατρίδη (2010), ο 

οποίος µελέτησε την υιοθέτηση των Διεθνών Λογιστικών Προτύπων από τις 

επιχειρήσεις του Ηνωµένου Βασιλείου, και την επίδραση τους στις οικονοµικές 

καταστάσεις µετά την µεταβολή τους από τα Βρετανικά Λογιστικά Πρότυπα σε Διεθνή 

Λογιστικά Πρότυπα. Τα αποτελέσµατα της έρευνας έδειξαν ότι η υιοθέτηση των 

ΔΠΧΑ συνέβαλε στην βελτίωση της ποιότητας των λογιστικών πληροφοριών. 

Οι M. Macias και F. Muino (2011) ερεύνησαν την ποιότητα των οικονοµικών 

καταστάσεων  1039 επιχειρήσεων 16 ευρωπαϊκών χωρών, όπου είτε η υιοθέτηση των 

ΔΠΧΑ είναι µερική , ήτοι η απαίτηση κατάρτισης οικονοµικών καταστάσεων 

σύµφωνα µε τα ΔΠΧΑ είναι προαιρετική, ή είναι πλήρης. Τα αποτελέσµατα της 

έρευνας έδειξαν ότι τα κέρδη και η λογιστική αξία µετοχών είναι εξίσου σηµαντικά, 

και στις δύο κατηγορίες χωρών που ερευνώνται, στον καθορισµό της 

χρηµατιστηριακής τιµής των µετοχών, αλλά η τιµή R2 των χωρών που έχουν πλήρως 

υιοθετήσει τα ΔΠΧΑ είναι αυξηµένη σε σχέση µε την αντίστοιχη των χωρών που 

χρησιµοποιούν τα τοπικά λογιστικά πρότυπα. 

Οι A. Umoren και E. R. Enang (2015) µελέτησαν την βελτίωση της αξίας συνάφειας 

από την υποχρεωτική υιοθέτηση των ΔΠΧΑ στις εµπορικές Τράπεζες της Νιγηρίας. 

Το δείγµα τους περιλάµβανε 12 Τράπεζες, και ερεύνησαν τις περιόδους πριν την 

εφαρµογή των ΔΠΧΑ, και συγκεκριµένα τα έτη 2010 και 2011, και µετά από την 

εφαρµογή τους, τα έτη 2012 και 2013.  Με την διενέργεια της περιγραφικής 
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στατιστικής και της παλινδρόµησης ανέλυσαν την επίδραση της υιοθέτησης των 

ΔΠΧΑ στην ποιότητα της λογιστικής απεικόνισης. Τα αποτελέσµατα έδειξαν ότι τα 

κέρδη ανά µετοχή παρουσιάζουν σηµαντική αύξηση κατά την περίοδο µετά την 

εφαρµογή των Δ.Π.Χ.Α., ενώ η λογιστική αξία των µετοχών είναι σχετικώς µειωµένη 

κατά τη διάρκεια της περιόδου µετά από τα ΔΠΧΑ. Επίσης παρατηρήθηκε αύξηση του 

adjusted R2 στην περίοδο µετά την υιοθέτηση τους.  

Ερευνητές Ερώτηµα Έρευνας Μεθολογία Ευρήµατα και Συµπεράσµατα 
Π. Δηµητρόπουλος , Δ. 
Αστερίου,  Δ. Κουσενίδης, 
Σ. Λεβέντης (2013) 

Η επίδραση των ΔΠΧΑ 
στην λογιστική 
ποιότητα. Έρευνα σε 
101 εισηγµένες εταιρίες 
στην Ελλάδα. 

Μέτρηση της συνάφειας της 
αξίας , µε εξαρτώµενη 
µεταβλητη την 
Χρηµατιστηριακή Τιµή και δύο 
ανεξάρτητες την Λογιστική 
Αξία των µετοχών και τα Κέρδη 
ανα Μετοχή. 

Παρατηρήθηκε αύξηση του R2, 
αύξηση µεγέθους, θετικές και 
στατιστικά σηµαντικές BVPS και 
EPS στην Post-IFRS περίοδο. Η 
υιοθέτηση των ΔΠΧΑ βελτίωσε 
την συνάφεια της αξίας της 
λογιστικής πληροφόρησης. 

Ν. Καραµπίνης , Δ. Χεβάς 
(2009) 

Η επίδραση της 
υποχρεωτικής 
εφαρµογής των ΔΠΧΑ 
στην συνάφεια της αξίας 
της λογιστικής 
πληροφόρησης. Έρευνα 
σε 65 εισηγµένες 
εταιρίες στης Ελλάδα 

Μέτρηση της συνάφειας της 
αξίας , µε εξαρτώµενη 
µεταβλητη την 
Χρηµατιστηριακή Τιµή και δύο 
ανεξάρτητες τη Λογιστική Αξία 
των µετοχών και τα Κέρδη ανά 
µετοχή.  

Παρατηρήθηκε αύξηση του R2 , 
θετικά και στατιστικά σηµαντικά 
τα EPS στην Post-IFRS περίοδο. 
Η υιοθέτηση των ΔΠΧΑ 
βελτίωσε την συνάφεια της αξίας 
της λογιστικής πληροφόρησης 

Sibel Kargin (2013) Το αποτύπωµα της 
εφαρµογής των ΔΠΧΑ 
στην συνάφεια της αξίας 
της λογιστικής 
πληροφόρησης. Έρευνα 
σε εισηγµένες εταιρίες 
στην Τουρκία. 

Μέτρηση της συνάφειας της 
αξίας , µε εξαρτώµενη 
µεταβλητη την 
Χρηµατιστηριακή Τιµή και δύο 
ανεξάρτητες την Λογιστική 
Αξία των µετοχών και τα Κέρδη 
ανα Μετοχή. 

Παρατηρήθηκε αύξηση του R2 , 
θετικές και στατιστικά 
σηµαντικές BVPS και EPS στην 
Post-IFRS περίοδο. Η υιοθέτηση 
των ΔΠΧΑ βελτίωσε την 
συνάφεια της αξίας της 
λογιστικής πληροφόρησης. 

Γεώργιος Ιατρίδης (2010) Η ποιότητα των 
οικονοµικών 
καταστάσεων. Έρευνα 
σε 241 εισηγµένες 
εταιρίες του Ηνωµένου 
Βασιλείου 

Μέτρηση της συνάφειας της 
αξίας , µε εξαρτώµενη 
µεταβλητη την 
Χρηµατιστηριακή Τιµή και δύο 
ανεξάρτητες την Λογιστική 
Αξία των µετοχών και τα Κέρδη 
ανα Μετοχή. 

Παρατηρήθηκε αύξηση του R2, 
αύξηση µεγέθους, θετικές και 
στατιστικά σηµαντικές BVPS και 
EPS στην Post-IFRS περίοδο. Η 
υιοθέτηση των ΔΠΧΑ βελτίωσε 
την συνάφεια της αξίας της 
λογιστικής πληροφόρησης. 

Μ. Macias , F. Muino 
(2011) 

Η εξέταση των διπλών 
λογιστικών συστηµάτων 
στην Ευρώπη. 
Ευρήµατα από 1039 
Ευρωπαικές εισηγµένες 
εταιρίες. 

Μέτρηση της συνάφειας της 
αξίας , µε εξαρτώµενη 
µεταβλητη την 
Χρηµατιστηριακή Τιµή και δύο 
ανεξάρτητες την Λογιστική 
Αξία των µετοχών και τα 
Κέρδη. 

Παρατηρήθηκε αύξηση του R2 , 
θετικές και στατιστικά 
σηµαντικές BVPS και EPS στους 
full adopters. Η υιοθέτηση των 
ΔΠΧΑ βελτίωσε την συνάφεια 
της αξίας της λογιστικής 
πληροφόρησης. 

A. Umoren , E. R. Enang 
(2015) 

Υιοθέτηση των ΔΠΧΑ 
και η συνάφεια της 
αξίας των οικονοµικών 
καταστάσεων 12 
Τραπεζικών Ιδρυµατων 
της Νιγηρίας 

Μέτρηση της συνάφειας της 
αξίας , µε εξαρτώµενη 
µεταβλητη την 
Χρηµατιστηριακή Τιµή και δύο 
ανεξάρτητες την Λογιστική 
Αξία των µετοχών και τα Κέρδη 
ανα Μετοχή.          

Παρατηρήθηκε αύξηση του 
Adj.R2 , της BVPS και των EPS 
στην Post-IFRS περίοδο. Η BVPS 
εµφανίζεται να έχει µικρότερη 
αξία συσχέτησης απότι η EPS 
στην P στην Post-IFRS. 
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2.3 Συµπεράσµατα Ενότητας 

Η διεθνής βιβλιογραφία και έρευνα είναι εµφανώς κατασταλαγµένη για την βελτίωση 

που παρουσιάζουν οι οικονοµικές καταστάσεις µετά την εφαρµογή των ΔΠΧΑ. 

Υπάρχουν διαφοροποιήσεις στα αποτελέσµατα των ανεξάρτητων µεταβλητών που 

χρησιµοποιήθηκαν, στο µέγεθος και την σηµαντικότητα τους. Τα αποτελέσµατα όµως  

της συνδυασµένης (R2) συνάφειας της αξίας της λογιστικής πληροφόρησης, 

αποτυπώνουν στις περισσότερες έρευνες, αν όχι σε όλες, την βελτίωση του 

συγκεκριµένου δείκτη της παλινδρόµησης, στην περίοδο µετά την εφαρµογή των 

ΔΠΧΑ, γεγονός που καθιστά τα ΔΠΧΑ ποιοτικότερα από τα εκάστοτε τοπικά 

λογιστικά πρότυπα. 
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Κεφάλαιο 3ο 

Στο παρόν κεφάλαιο αναφέρονται οι ιστορικές διαδροµές των εξεταζόµενων 

τραπεζικών ιδρυµάτων, και οι διάφορες οικονοµικές και επενδυτικές τους επιλογές. 

Επίσης αναλύονται τα ποιοτικά χαρακτηριστικά των οικονοµικών καταστάσεων και 

επισηµαίνονται, περιληπτικά, οι διαφορές των Διεθνών Λογιστικών Προτύπων µε τα 

νέα Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα.   

 

3.1 Συνοπτική παρουσίαση των Τραπεζικών Ιδρυµάτων  

3.1.1 Τράπεζα της Ελλάδος 

Η Τράπεζα της Ελλάδος (ΤτΕ) είναι η κεντρική τράπεζα της Ελλάδας , ιδρύθηκε το 

1927 και οι λειτουργίες της ξεκίνησαν τον Μάιο του 1928. Από το 1928 έως το 2002 

είχε το αποκλειστικό δικαίωµα έκδοσης χαρτονοµισµάτων και ήταν υπεύθυνη για τη 

διαµόρφωση και την άσκηση της νοµισµατικής πολιτικής της Ελλάδας. Από τον 

Ιανουάριο του 2001 η Τράπεζα της Ελλάδος συµµετέχει στο σύστηµα κεντρικών 

τραπεζών των χωρών της Ευρωπαϊκής Ένωσης µαζί µε την Ευρωπαϊκή Κεντρική 

Τράπεζα (ΕΚΤ). Συνολικά 28 εθνικές κεντρικές τράπεζες από όλη την Ευρώπη  

κατέχουν τις µετοχές της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας, µε την  Τράπεζα της 

Ελλάδος να κατέχει, την 1η Ιανουαρίου του 2015,  το 2,0332% των µετοχών της ΕΚΤ2.   

Είναι Ανώνυµη Εταιρία αλλά έχει κάποιους περιορισµούς καθώς δε µπορεί να 

λειτουργεί ως εµπορική τράπεζα και στη µετοχική της σύνθεση το ελληνικό κράτος δεν 

µπορεί να έχει περισσότερο από το 35% του µετοχικού της κεφαλαίου3  

Το 2011 η Τράπεζα της Ελλάδος ανακοινώνει ότι το Ελληνικό Δηµόσιο κατέχει  

1.774.088 µετοχές της , ποσοστό 8,93% επί του συνολικού µετοχικού κεφαλαίου4.  

Η Τράπεζα της Ελλάδος έχει µια σειρά από αρµοδιότητες, ούσα η κεντρική τράπεζα 

της χώρας. Διακρίνονται ως κάτωθι αναλύεται σε αυτές που έχει αναλάβει από την 

                                                             
2 «Εγγραφή στο κεφάλαιο». Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα 
3 Καταστατικό της Τράπεζας της Ελλάδος, Έκδοση Θ, 2000, Τμήμα ΙΙ, Άρθρο 9, «ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΚΑΙ 
ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ». 
4 Άρθρο 50, παρ. 9 του ν. 3943/2011, ΦΕΚ Α' 66/31.3.2011 
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Ευρωπαϊκή Κεντρική τράπεζα για την εύρυθµη λειτουργία του Ευρωσυστήµατος και 

άλλες  εσωτερικές αρµοδιότητες. 

Συγκεκριµένα οι αρµοδιότητες στο πλαίσιο του Ευρωσυστήµατος είναι οι εξής:  

Α) Η συµµετοχή της στην σχεδίαση της ενιαίας νοµισµατικής πολιτικής της ευρωζώνης 

και η εφαρµογή της στην Ελλάδα, εναρµονισµένη µε τις οδηγίες της Ευρωπαϊκής 

Κεντρικής Τράπεζας. Επίσης, παρέχει ρευστότητα, πρωτίστως, στα πιστωτικά 

ιδρύµατα της χώρας και διατηρεί τους λογαριασµούς που κατατίθενται τα αποθεµατικά 

των εγχώριων τραπεζικών ιδρυµάτων.  

Β) Η διαχείριση µέρους του συναλλάγµατος και χρυσού της Ευρωπαϊκής Κεντρικής 

Τράπεζας υπό τις κατευθυντήριες γραµµές της. 

Γ) Η εποπτεία των µέσων πληρωµών και των συστηµάτων, ώστε να διασφαλίζεται η 

αξιοπιστία, η σταθερότητα και η αποδοτικότητα τους. 

Δ) Η επίβλεψη της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας ώστε να εντοπίζει παράγοντες 

που θα µπορούσαν να επιφέρουν αστάθεια στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα και η 

αξιολόγηση της ανθεκτικότητας του. 

E) Η συλλογή και αποστολή, στην ΕΚΤ, στοιχείων που αφορούν τα τραπεζικά επιτόκια 

αλλά και στοιχείων που συγκροτούν τη νοµισµατική στατιστική, δηλαδή τα στοιχεία 

του ενεργητικού – παθητικού των τραπεζικών ιδρυµάτων και των αµοιβαίων 

κεφαλαίων διαχείρισης διαθεσίµων.  

ΣΤ) Η έκδοση τραπεζογραµµατίων ευρώ, µετά από την έγκριση της Ευρωπαϊκής 

Κεντρικής Τράπεζας, όπως επίσης και η κυκλοφορία και διαχείριση των 

τραπεζογραµµατίων και κερµάτων στην Ελλάδα. 

Οι εσωτερικές αρµοδιότητες της είναι: 

Α) Η εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων και την εποπτεία και τον έλεγχο των 

ασφαλιστικών και αντασφαλιστικών επιχειρήσεων καθώς και των διαµεσολαβητών 

στις ασφαλίσεις. 

Β) Η διαχείριση του Συστήµατος Παρακολούθησης Συναλλαγών επί Τίτλων µε 

Λογιστική Μορφή (Άυλοι Τίτλοι) και της Ηλεκτρονικής Δευτερογενούς Αγοράς 

Τίτλων (ΗΔΑΤ) 
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Γ) Η διακράτηση και διαχείριση των συναλλαγµατικών διαθεσίµων της χώρας. 

Δ) Η τήρηση τρεχούµενων και προθεσµιακών λογαριασµών του Ελληνικού Δηµοσίου 

και των Νοµικών Προσώπων Δηµοσίου Δικαίου για τις εγχώριες ανάγκες τους και την 

εξυπηρέτηση του εξωτερικού χρέους. 

Ε) Η κατάρτιση και δηµοσίευση των νοµισµατικών και πιστωτικών µεγεθών που 

αφορούν την ελληνική οικονοµία. Επίσης υπολογίζει και δηµοσιεύει τα µέσα επιτόκια 

που εφαρµόζουν τα ελληνικά τραπεζικά ιδρύµατα στις διάφορες κατηγορίες 

καταθέσεων και χορηγήσεων. 

ΣΤ) Η δηµοσίευση κάθε Απρίλιο της Έκθεσης του Διοικητή της ΤτΕ για την ελληνική 

οικονοµία που απεικονίζει τις επιδόσεις και τις προοπτικές της ελληνικής οικονοµίας. 

Επίσης η δηµοσίευση κάθε χρόνο τον Φεβρουάριο και τον Οκτώβριο της Ετήσιας 

Έκθεσης για τη Νοµισµατική Πολιτική και της Ενδιάµεσης Έκθεσης για τη 

Νοµισµατική Πολιτική αντίστοιχα, οι οποίες κατατίθενται στο Ελληνικό Κοινοβούλιο 

και το Υπουργικό Συµβούλιο. 

Η Τράπεζα της Ελλάδος έχει στην επικράτεια της Ελλάδας ένα κεντρικό κατάστηµα µε 

έδρα στην Αθήνα, 17 υποκαταστήµατα στις πρωτεύουσες των περιφερειακών νοµών , 

5 θυρίδες και 33 πρακτορεία στις ΔΟΥ των πόλεων όπου λειτουργούν. 

 

3.1.2 Alpha Bank 

To 1879 ιδρύεται στην Καλαµάτα από τον Ιωάννη Φωτόπουλο η εµπορική επιχείρηση 

µε την επωνυµία «Ι.Φ. Κωστοπούλου και Σία Ε.Ε.», η οποία θα επεκταθεί εν συνεχεία 

και στις τραπεζικές υπηρεσίες το έτος 1916. Το 1922 ιδρύεται νέο τραπεζικό 

κατάστηµα στην Αθήνα το οποίο θα συγχωνευτεί µε την Τράπεζα Καλαµών, το 1924,  

και θα δηµιουργηθεί µια νέα τράπεζα µε επωνυµία «Τράπεζα Ελληνικής Εµπορικής 

Πίστεως». Το 1925 επεκτείνεται δηµιουργώντας υποκαταστήµατα στην Πελοπόννησο 

ενώ παράλληλα εισέρχονται  οι µετοχές της στο Χρηµατιστήριο Αθηνών. Το 1947 

αλλάζει η επωνυµία της σε «Τράπεζα Εµπορικής Πίστεως», µετέπειτα, το 1972 σε 

«Τράπεζα Πίστεως», το 1994 σε «Alpha Τράπεζα Πίστεως», και τέλος, το 2000 µετά 

την εξαγορά της Ιονικής Τράπεζας µετονοµάστηκε σε «Alpha Bank», επωνυµία που 

έχει µέχρι και σήµερα. 
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Tην 1 Φεβρουαρίου 2013, σε συνέχεια της συµφωνίας εξαγοράς της Εµπορικής 

Τραπέζης την 16 Οκτωβρίου 2012 από την Alpha Bank A.E. µετά της Crédit Agricole 

S.A. και της λήψεως των οικείων κανονιστικών εγκρίσεων από τις Ελληνικές και 

Κυπριακές Κεντρικές Τράπεζες και Επιτροπές Ανταγωνισµού, το σύνολο του 

µετοχικού κεφαλαίου της Εµπορικής µεταβιβάσθηκε από την Crédit Agricole στην 

Alpha Bank. Η νοµική συγχώνευση δι' απορροφήσεως της Εµπορικής Τραπέζης από 

την Alpha Bank ολοκληρώθηκε την 28 Ιουνίου 2013. 

Η εξαγορά των εργασιών Λιανικής Τραπεζικής της Citibank στην Ελλάδα 

ολοκληρώθηκε επιτυχώς την 30 Σεπτεµβρίου 2014. 

Το δίκτυο της Alpha Bank απαριθµεί 557 καταστήµατα σε όλη την ελληνική 

επικράτεια, καθώς και 272 καταστήµατα στις Αλβανία, Κύπρο, Ρουµανία, Σερβία και 

Μεγάλη Βρετανία. 

Το προσωπικό που απασχολείται από τον όµιλο, κατά την 31.12.2015, ήταν 14.779 

άτοµα και στην Τράπεζα 9.729 άτοµα. 

 

3.1.3 Eurobank Ergasias 

Ιδρύθηκε το 1990 µε την επωνυµία «Ευρωεπενδυτικής Τράπεζας Α.Ε», µε ειδίκευση 

στους τοµείς της Επενδυτικής Τραπεζικής και του Private Banking. Το 1995 απέκτησε 

το 75% της EFG Private Bank (Luxembourg) S.A., ενώ ένα χρόνο αργότερα εξαγόρασε 

την Interbank Ελλάδος Α.Ε., από τη µητρική εταιρία Consolidated Eurofinance 

Holdings (CEH) S.A., όπου και τελικά συγχωνεύτηκαν το 1997 µετονοµάζοντας τη νέα 

τράπεζα σε «Τράπεζα EFG Eurobank Α.Ε.». Την ίδια χρονιά είχε προηγηθεί η εξαγορά 

του δικτύου καταστηµάτων της Credit Lyonnais Grece S.A.. Το 1998 η Deutsche Bank 

αποκτά το 10% της EFG Eurobank, και τον ίδιο χρονο οι CEH και EFG Eurobank 

εξαγοράζουν από κοινού ποσοστό 18,4% στην Τράπεζα Εργασίας.  

Το 1999 η EFG Eurobank εισάγεται στο Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών, ενώ το 

επόµενο έτος, κατόπιν της συγχώνευσης της µε την Τράπεζα Αθηνών και την Τράπεζα 

Κρήτης, θα αλλάξει την επωνυµία της σε  «Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias Α.Ε». 
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Το 2000 η EFG Eurobank Αποκτά το 19,25% της Banc Post S.A. Ρουµανίας , ενώ 

αργότερα συγχωνεύεται µε την Τράπεζας Εργασίας και µετονοµάζεται  σε «Τράπεζα 

EFG Eurobank Ergasias Α.Ε.» 

Από το 2002 έως το 2007 θα προχωρήσει σε µια σειρά εξαγορών και συγχωνεύσεων 

τραπεζών στα βαλκάνια (Ρουµανία, Βουλγαρία, Σερβία), την Πολωνία, την Τουρκία 

και την Κύπρο. 

Το 2011 συγχωνεύεται απορροφώντας τη ΔΙΑΣ Α.Ε.Ε.Χ. και ένα χρόνο αργότερα 

προχωρά στην πώληση της Eurobank Tekfen (Τουρκια) στην Burgan Bank, 

µεταβιβάζει το µερίδιο 70% της Polbank EFG (Πολωνία) στην Raiffeisen Bank 

International και µετονοµάζει τον όµιλο και αλλάζει την επωνυµία της Τράπεζας σε 

«Τράπεζα Eurobank Ergasias A.E.». 

Το 2013 ολοκληρώνεται η ανακεφαλαιοποίηση της Eurobank από το Ταµείο 

Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας. Επίσης την ίδια χρονιά, ο όµιλος Eurobank 

διευρύνεται µε την εξαγορά του Νέου Ταχυδροµικού Ταµιευτηρίου Ελλάδος και της 

Νέας Proton Bank. 

Το Μάιο του 2014, έπειτα της  ολοκλήρωσης της Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου κατά 

€2.864.000, το 64,6% των κοινών µετοχών κατέχεται από θεσµικούς και ιδιώτες 

επενδυτές. 

Το Νοέµβριο του 2015, µετά την ολοκλήρωση της αύξησης µετοχικού κεφαλαίου 

€2.038.920.000 µε τη συµµετοχή αποκλειστικά ιδιωτικών κεφαλαίων, το 97,62% 

ανήκει σε θεσµικούς και ιδιώτες µετόχους. Νωρίτερα τον ίδιο χρόνο είχε εξαγοράσει 

τις εργασίες του Καταστήµατος Βουλγαρίας της Alpha Bank από την Eurobank 

Bulgaria AD («Postbank»). 

Η Τράπεζα Eurobank Ergasias διαθέτει πάνω από 500 καταστήµατα και 800 ATM σε 

όλη την Ελλάδα. Το προσωπικό που απασχολείται στον όµιλο, κατά την 31.12.2015, 

είναι 17.309 και στην τράπεζα 9.087 άτοµα. 

 

3.1.4 Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος 

Η Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος Α.Ε. ιδρύθηκε το 1841 και εισήχθη στο 

Χρηµατιστήριο Αξιών Αθηνών το 1880. Το 1891 η Τράπεζα ίδρυσε την Ελληνική 



20 
 

Εταιρεία Γενικών Ασφαλίσεων «Η Εθνική» και το 1927 την Εθνική Κτηµατική 

Τράπεζα.  

Μέχρι την ίδρυση της Τράπεζας της Ελλάδος το 1928, η Τράπεζα είχε το εκδοτικό 

προνόµιο στην Ελλάδα και ήταν υπεύθυνη για την έκδοση του νοµίσµατος. Το 1953, η 

Τράπεζα συγχωνεύτηκε µε την «Τράπεζα Αθηνών». Μέσα στο 1998, η Τράπεζα 

προέβη στη συγχώνευση δι' απορροφήσεως της θυγατρικής της «Εθνική Κτηµατική 

Τράπεζα της Ελλάδος Α.Ε.», η οποία είχε προέλθει από τη συγχώνευση δύο πρώην 

θυγατρικών της εταιρειών, της «Εθνική Κτηµατική Τράπεζα της Ελλάδος Α.Ε.» και 

της «Εθνική Στεγαστική Τράπεζα της Ελλάδος Α.Ε.».  

Από τον Οκτώβριο 1999, η µετοχή της Τράπεζας διαπραγµατεύεται στο 

Χρηµατιστήριο της Νέας Υόρκης. Στα τέλη του 2002, η Εθνική Τράπεζα προχώρησε 

στη συγχώνευση δι' απορροφήσεως της θυγατρικής της "Εθνική Τράπεζα Επενδύσεων 

Βιοµηχανικής Αναπτύξεως ΑΕ". Η Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος εξαγόρασε, εντός του 

2006, τη Finansbank στην Τουρκία και τη Vojvodjanska Banka στη Σερβία. 

Το Δίκτυό της στην Ελλάδα αριθµεί περισσότερα από 528 Καταστήµατα και πάνω από 

1383 ΑΤΜ. Το προσωπικό που απασχολείται στον όµιλο, κατά την 31.12.2015, είναι 

33.975 και στην τράπεζα 10.723 άτοµα. 

 

3.1.5 Τράπεζα Πειραιώς  

Ιδρύθηκε το 1916 και δύο χρόνια αργότερα η µετοχή της διαπραγµατεύεται στο 

Χρηµατιστήριο Αθηνών. Ξεκίνησε ως ιδιωτική εταιρία, όµως το 1975 πέρασε υπό 

κρατικό έλεγχο για να ιδιωτικοποιηθεί ξανά το 1991. 

Το 1993 ξεκίνησε να δραστηριοποιείται στη Βουλγαρία, και το 1996 ίδρυσε την Tirana 

Bank στην Αλβανία. Από το 1997 έως το 1999 θα προβεί σε εξαγορές τραπεζών εντός 

και εκτός Ελλάδας. Εξαγόρασε την χρηµατιστηριακή «Σίγµα – ΑΧΕΠΕΥ» , εξαγόρασε 

την  Τράπεζα Μακεδονίας-Θράκης, την Τράπεζα Credit Lyonnais Hellas, την 

Xiosbank, την Marathon Bank Νέας Υόρκης, την Pater Credit Bank Ρουµανίας, 

απορρόφησε την Chase Manhattan Bank Αθήνας , την National Westminster Ελλάδας, 

και ίδρυσε κατάστηµα στο Λονδίνο. 
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Προχώρησε το 2000 σε συγχώνευση µε απορρόφηση των Xiosbank και Τράπεζα 

Μακεδονίας-Θράκης, ενώ τρία χρόνια αργότερα θα συγχωνεύσει µε απορρόφηση την 

ETBAbank. Το 2004 συγχωνεύθηκε απορροφώντας τη Σίγµα – ΑΧΕΠΕΥ. Από το 

2005 εως το 2007 θα προβεί σε εξαγορές τραπεζών εκτός Ελλάδας, της  βουλγαρικής 

Τράπεζας Eurobank (µετονοµάστηκε σε Piraeus Bank Bulgaria), της σερβικής 

Τράπεζας Atlas Banka (νυν Piraeus Bank Beograd) και της αιγυπτιακής Τράπεζας 

Egyptian Commercial Bank (νυν Piraeus Bank Egypt), της ουκρανικής τράπεζας 

International Commerce Bank (νυν Piraeus Bank ICB) και συµφωνία εξαγοράς του 

τοπικού δικτύου της Arab Bank στην Κύπρο. 

Το 2012 η Τράπεζα Πειραιώς θα απορροφήσει τα στοιχεία ενεργητικού και παθητικού 

του υγιούς τµήµατος της Αγροτικής Τράπεζας Α.Ε., και θα προβεί στην εξαγορά του 

συνολικού ποσοστού συµµετοχής της Societe Generale στη Γενική Τράπεζα. Τον 

επόµενο χρόνο θα αποκτήσει το σύνολο των εργασιών και υπηρεσιών θεµατοφυλακής, 

εκκαθάρισης και διακανονισµού συναλλαγών των καταστηµάτων των τριών 

Κυπριακών τραπεζών και των εργασιών των καταστηµάτων της CPB στην Ελλάδα που 

αφορούν στην αντιπροσώπευση και διανοµή µεριδίων ΟΣΕΚΑ5. Επίσης θα 

προχωρήσει στην  απόκτηση όλων των καταθέσεων, δανείων και καταστηµάτων στην 

Ελλάδα της Τράπεζας Κύπρου, της Cyprus Popular Bank και της Ελληνικής Τράπεζας. 

Μέσα στο 2013 θα ολοκληρωθεί η  εξαγορά του συνολικού ποσοστού συµµετοχής 

(100%) της Millennium BCP στη θυγατρική της στην Ελλάδα Millennium Bank S.A.. 

Το 2015 Η Τράπεζα Πειραιώς Α.Ε. απέκτησε την απόκτηση του “υγιούς” τµήµατος 

της Πανελλήνιας Τράπεζας Α.Ε.. 

Το δίκτυο της Τράπεζας Πειραιώς απαριθµεί 721 καταστήµατα και 1606 ΑΤΜ σε όλη 

την ελληνική επικράτεια. Ο αριθµός του απασχολούµενου προσωπικού κατά την 

31/12/2015, ήταν στην Τράπεζα 14.326 άτοµα και στον Όµιλο 20.719 άτοµα. 

 

3.2 Οι Οικονοµικές Καταστάσεις των Τραπεζών 

Οι οικονοµικές καταστάσεις είναι το µέσο πληροφόρησης των ενδιαφεροµένων εκτός 

επιχείρησης, και γενικότερα των χρηστών. Η δοµή τους συντίθεται µε πίνακες, που 

                                                             
5 Οργανισμοί Συλλογικών Επενδύσεων σε Κινητές Αξίες 
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αντλούν από τα οικονοµικά στοιχεία  της επιχείρησης. Οι πίνακες αυτοί 

περιλαµβάνουν:  

α) Τον Ισολογισµό  

β) την Κατάσταση Αποτελεσµάτων  

γ) την Κατάσταση Μεταβολών Καθαρής Θέσης  

δ) Την Κατάσταση Χρηµατοροών 

ε) το Προσάρτηµα. 

3.2.1 Ποιοτικά χαρακτηριστικά των οικονοµικών καταστάσεων 

Σύµφωνα µε τα Διεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, οι οικονοµικές 

καταστάσεις πρέπει να έχουν κάποια ποιοτικά χαρακτηριστικά, όπως: 

1. Η αυτοτέλεια των χρήσεων 

Θα πρέπει να απεικονίζεται η εύλογη αξία των περιουσιακών στοιχείων, απαιτήσεων 

και υποχρεώσεων, τα έσοδα και έξοδα, οι ταµειακές εισροές και εκροές, αλλά και οι 

µεταβολές στα κεφάλαια για τη χρήση που δηλώνεται στις οικονοµικές καταστάσεις 

και για το συγκεκριµένο χρονικό διάστηµα. 

2. Η συνεχιζόµενη δραστηριότητα 

Θεωρείται δεδοµένο από τα Δ.Π.Χ.Α.  η επ’ αορίστον συνέχιση λειτουργίας της 

εκάστοτε επιχείρησης. Όταν αυτή η υπόθεση δεν ισχύει τότε θα πρέπει να γίνει  

γνωστοποίηση στις οικονοµικές καταστάσεις, διαφοροποιώντας έτσι τον τρόπο 

παρουσίασης τους. 

3. Η κατανοητότητα 

Η κατανοητότητα ορίζεται σύµφωνα µε τα Δ.Π.Χ.Α., ως η ορθή και συνεπής 

παρουσίαση των οικονοµικών πληροφοριών, αφού τα στοιχεία των οικονοµικών 

καταστάσεων έχουν κατηγοριοποιηθεί, χαρακτηριστεί και αποτιµηθεί σωστά.  

4. Η συνάφεια 

Η πληροφόρηση που παρέχεται µε τις οικονοµικές καταστάσεις θα πρέπει να έχει 

προστιθέµενη αξία στη λήψη µιας επενδυτικής απόφασης είτε παρέχοντας εκτιµήσεις 
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για το µέλλον είτε επιβεβαιώνοντας τις υπάρχουσες αξίες αλλά και την µεταξύ τους 

συσχέτιση. 

5. Η αξιοπιστία 

Οι οικονοµικές καταστάσεις πρέπει να διακρίνονται από συνάφεια και αξιοπιστία, 

ώστε η πληροφόρηση που λαµβάνεται να είναι άµεσα αξιοποιήσιµη. 

6. Η συγκρισιµότητα 

Οι πληροφορίες που παρέχουν στους χρήστες οι οικονοµικές καταστάσεις θα πρέπει 

να είναι εύκολα συγκρίσιµες µε τις αντίστοιχες πληροφορίες µιας προηγούµενης 

χρήσης στην ίδια επιχείρηση αλλά, και µε τις αντίστοιχες πληροφορίες µιας άλλης 

επιχείρησης. 

7. Η έγκαιρη πληροφόρηση 

Η χρησιµότητα της πληροφόρησης των οικονοµικών καταστάσεων επηρεάζεται από 

τη χρονική στιγµή της δηµοσιοποίησης της, καθώς επηρεάζει αντιστοίχως τις 

αποφάσεις τους. 

8. Η σπουδαιότητα 

Ιδιάζοντα ρόλο στην παρουσίαση της πληροφόρησης έχει η σπουδαιότητα, καθώς 

στηρίζεται στη φύση και στη σχετικότητα της πληροφόρησης και της οντότητας. 

9. Η πιστή απεικόνιση 

Σκοπός των οικονοµικών καταστάσεων είναι η παρουσίαση της πληροφόρησης µε την 

σωστή απεικόνιση των απαραίτητων κονδυλίων, η πληροφόρηση αυτή θα πρέπει να 

είναι σχετική και αξιόπιστη, παρουσιάζοντας µε σύνεση και ουδετερότητα την ουσία 

πάνω από τον τύπο σε όλες τις οικονοµικές καταστάσεις και σε όλους τους βαθµούς 

ανάλυσης. 

 

3.3 Οι διαφορές µεταξύ των ΔΛΠ και ΕΛΠ 

Τα νέα εγχώρια λογιστικά πρότυπα που τέθηκαν σε ισχύ από την 1η Ιανουαρίου του 

2015, έχουν ουσιαστικά αντιγράψει την δοµή των Διεθνών Λογιστικών Προτύπων, αν 

και  υπάρχουν διαφορές µεταξύ τους,όπως θα αναλύσουµε περισσότερο παρακάτω. 
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3.3.1 Χορηγήσεις 

Σύµφωνα µε τα ΔΛΠ τα δάνεια των τραπεζών θεωρούνται οικονοµικά στοιχεία και 

διαχωρίζονται σε: 

Α) Δάνεια που δόθηκαν πρωταρχικά από την τράπεζα, και θα πρέπει να εµφανίζονται 

στην καθαρή αναπόσβεστη αξία τους. 

Β) Δάνεια που αγοράστηκαν από άλλους πρωταρχικούς εκδότες, και θα πρέπει να 

ταξινοµηθούν είτε ως εµπορικά είτε ως διαθέσιµα προς πώληση. 

Είναι απαραίτητη η εξειδικευµένη τεκµηρίωση για τον σχηµατισµό προβλέψεων στις 

επισφάλειες πελατών, ενώ για γενικές προβλέψεις επισφαλών δανείων θα πρέπει να 

σχηµατισθούν επαρκείς τεκµηριώσεις. Επίσης θα πρέπει να προσδιορίζεται η 

εισπράξιµη αξία τους µε τη χρήση προεξόφλησης µελλοντικών ροών. 

Στα ΕΛΠ τα δάνεια εµφανίζονται στους ισολογισµούς µε το υπόλοιπο της απαίτησης 

τους, και οι προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων αφαιρούνται από το σύνολο των 

απαιτήσεων αυτών.  

Σύµφωνα µε τον Ν.2190/20 πρέπει να διενεργούνται γενικές ή και ειδικές προβλέψεις 

για κινδύνους επισφαλών απαιτήσεων. 

 

3.3.2 Χρεόγραφα 

Σύµφωνα µε τα ΔΛΠ τα χρεόγραφα διαχωρίζονται σε χαρτοφυλάκια ως εξής: 

Α) Εµπορικά , που αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους, και οποιαδήποτε µεταβολή της 

αξίας τους µεταφέρεται στα αποτελέσµατα  της χρήσης, 

Β) Διακρατούµενα ως τη λήξη, που αποτιµώνται στην αναπόσβεστη αξία κτήσης τους, 

Γ) Διαθέσιµα προς πώληση, που αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους, και οποιαδήποτε 

µεταβολή της αξίας τους µεταφέρεται είτε στα αποτελέσµατα χρήσης είτε στην καθαρή 

θέση. 

Οι ίδιες µετοχές αποτιµώνται στην αξία κτήσης τους, αφαιρετικά από την καθαρή θέση, 

και το κέρδος ή ζηµία που προκύπτει από την πώληση τους λογίζονται στην καθαρή 

θέση. 
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Σύµφωνα µε τα ΕΛΠ τα χρεόγραφα εµφανίζονται στους ισολογισµούς ως εξής: 

Α) Τίτλοι δεκτοί για επαναχρηµατοδότηση από την Κεντρική τράπεζα, 

Β) Συµµετοχές, 

Γ) Χρεόγραφα (όλες οι υπόλοιποι µετοχές και τίτλοι), 

Η αποτίµηση όλων των παραπάνω χρεογράφων γίνεται στη χαµηλότερη τιµή µεταξύ 

της τρέχουσας αξίας και αξίας κτήσης τους, ενώ δεν υπάρχει διαχωρισµός 

χαρτοφυλακίων. 

Οι ίδιες µετοχές αποτιµώνται σύµφωνα µε τις γενικότερες διατάξεις και θα πρέπει να 

σχηµατίζεται ισόποσο αποθεµατικό, ενώ δεν πρέπει να ξεπερνούν το 10% του 

µετοχικού κεφαλαίου. 

 

3.3.3 Παράγωγα 

Σύµφωνα µε τα ΔΛΠ τα παράγωγα προϊόντα θεωρούνται ότι εκπληρώνουν 

κερδοσκοπικούς σκοπούς, εκτός από εκείνα που έχουν αποδειχθεί ότι 

χρησιµοποιούνται για αντιστάθµισµα κινδύνου (Hedging), το οποία διακρίνονται σε: 

Α) Hedging εύλογης αξίας, όπου αποτιµάται στην εύλογη αξία και κάθε µεταβολή της 

αξίας του µεταφέρεται στα αποτελέσµατα. 

Β) Hedging χρηµατοροών, όπου αποτιµάται στην εύλογη αξία και κάθε µεταβολή της 

αξίας του µεταφέρεται στην καθαρή θέση. 

Γ) Hedging επένδυσης σε αλλοδαπή εταιρία, εµπίπτει στο ΔΛΠ 21 «Οι επιδράσεις των 

µεταβολών στις τιµές συναλλάγµατος», µε το ποσοστό που είναι στο αποδεκτό εύρος 

αποτελεσµατικότητας να µεταφέρεται στην καθαρή θέση, και κάθε υπέρβαση του να 

µεταφέρεται στα αποτελέσµατα. 

Στα ΕΛΠ δεν υπάρχει πλαίσιο για τα παράγωγα όπως στα ΔΛΠ. Τα παράγωγα 

λογιστικοποιούνται µε τη µέθοδο των δεδουλευµένων και εµφανίζονται εκτός 

ισολογισµού. 
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3.3.4 Αναβαλλόµενοι φόροι 

Σύµφωνα µε τα ΔΛΠ ο φόρος εισοδήµατος πρέπει να εµπίπτει στα αποτελέσµατα 

χρήσης που αφορά. Ο αναβαλλόµενος φόρος υπολογίζεται µετά από τη διαµόρφωση 

των  προσωρινών διαφορών. Για να προσδιορισθούν οι προσωρινές διαφορές γίνεται 

σύγκριση της λογιστικής αξίας των στοιχείων του ενεργητικού και των υποχρεώσεων 

µε τη φορολογική τους βάση. 

Στα ΕΛΠ δεν υπάρχει έννοια αναβαλλόµενης φορολογίας, ο φόρος εισοδήµατος 

υπολογίζεται επί του φορολογικού αποτελέσµατος που έχει διαµορφωθεί βάσει των 

φορολογικών αναµορφώσεων εσόδων και εξόδων. Λογίζεται στον πίνακα διανοµής 

των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων. 

 

3.3.5 Υπεραξία από εξαγορές και συγχωνεύσεις 

Σύµφωνα µε το ΔΛΠ 22 «Ενοποιήσεις επιχειρήσεων» ως εξαγορές ορίζονται όλες οι 

πράξεις εξαγορών και συγχωνεύσεων, και αναγνωρίζεται άµεσα η υπεραξία. Η 

υπεραξία είναι η διαφορά µεταξύ του τιµήµατος που καταβλήθηκε ή ανταλλάχθηκε και 

του αντίστοιχου ποσοστού της καθαρής θέσης της εταιρίας που αποκτήθηκε. Η 

απόσβεση της υπεραξίας δε µπορεί να υπερβεί τα 20 έτη, κάθε έτος γίνεται 

επανεκτίµηση του ύψους της και αν προκύψει διαφορά τότε λογίζεται ως διόρθωση. Η 

αρνητική υπεραξία µειώνει αναλογικά την αξία των στοιχείων που αποκτήθηκαν, ενώ 

όταν αυτό δεν είναι δυνατό τότε εµφανίζεται αφαιρετικά του ενεργητικού 

Pooling or Unity of interest, µπορεί να αναγνωριστεί µια συγχώνευση ή εξαγορά όταν 

υπάρχει σχετική αναλογία στις αγοραίες αξίες των εµπλεκόµενων εταιριών, η 

διατήρηση περίπου ίδιων ποσοστών των εταίρων στη νέα εταιρία, και η συνάθροιση ή 

ανταλλαγή πλειοψηφικών πακέτων των εµπλεκόµενων εταιριών. Όλοι οι παραπάνω 

λόγοι πρέπει να συντρέχουν ταυτόχρονα. Επίσης δεν αναγνωρίζεται υπεραξία 

λογιστικά όταν αναγνωριστεί µια συγχώνευση ή εξαγορά Pooling or Unity of interest. 

Στα ΕΛΠ, εφόσον αναγνωρισθεί η υπεραξία, τότε η αποσβένεται εφάπαξ ή σε 5 χρόνια 

µε ισόποση τιµή. Δεν υπάρχουν διατάξεις στο ελληνικό δίκαιο για αρνητική υπεραξία. 

Οι νόµοι που αναγνωρίζουν τις συγχωνεύσεις και τις εξαγορές δέχονται ουσιαστικά το 

Pooling or Unity of interest ως τρόπο λογιστικοποίησης τους. 
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3.3.6 Υποχρεώσεις για συνταξιοδοτικές παροχές 

Σύµφωνα µε το ΔΛΠ 19 «Παροχές προς εργαζοµένους», η δαπάνη συνταξιοδότησης 

υπολογίζεται µε τη µέθοδο της εκτίµησης του τελικού ύψους των παροχών. Η µέθοδος 

αυτή υπολογίζει το ετήσιο κόστος που απαιτείται για τη χορήγηση της παροχής 

αποχώρησης,  επιβαρύνει τα αποτελέσµατα χρήσης και το κατανέµει ισόποσα σε όλα 

τα έτη υπηρεσίας του εργαζοµένου. Απαραίτητη είναι η αξιολόγηση του προγράµµατος 

κάθε χρόνο από εγκεκριµένους αναλογιστές. 

Στα ΕΛΠ δεν υπάρχει συγκεκριµένο πλαίσιο για τις υποχρεώσεις της τράπεζας στις 

συνταξιοδοτικές παροχές. Υπολογίζονται προβλέψεις για κινδύνους που 

πιθανολογείται ότι θα προκύψουν, το ύψος των οποίων προσεγγίζεται ποσοτικά. 
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Κεφάλαιο 4ο 

Χρηµατοοικονοµική Ανάλυση των Τραπεζών µε χρήση 

Αριθµοδεικτών 

Στο παρόν κεφάλαιο µελετήθηκαν οι οικονοµικές καταστάσεις των πέντε συστηµικών 

ελληνικών τραπεζών, και µετρήθηκαν οι µεταβολές βασικών οικονοµικών 

αριθµοδεικτών σε 18 έτη, από το 1998 µέχρι το 2015 (σε κάποιες τράπεζες δεν ήταν 

δυνατό να βρεθούν στοιχεία για τις πρώτες εξεταζόµενες χρήσεις) . Τα πρώτα επτά έτη, 

δηλαδή από το 1998 µέχρι το 2004 οι οικονοµικές καταστάσεις συντάσσονταν 

σύµφωνα µε τα τοπικά λογιστικά πρότυπα, και από το 2005 µέχρι το 2015 

συντάσσονται µε τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα. Οι αριθµοδείκτες που επιλέχθηκαν 

για περαιτέρω µελέτη είναι οι δείκτες  που αποτυπώνουν την κερδοφορία, την 

αποδοτικότητα, την ρευστότητα και την κεφαλαιακή επάρκεια.  

 

4.1 Δείκτες Κερδοφορίας-αποδοτικότητας 

 

ROA = Καθαρά Κέρδη / Συν Ενεργητικού * 100 

ROE = Καθαρά Κέρδη / ίδια Κεφάλαια * 100 

Δείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους = Καθαρά Κέρδη / λειτουργικά Έσοδα  

Δείκτης Εκµετάλλευσης Ενεργητικού = Συνολικά Έσοδα / Σύνολο Ενεργητικού 

Συνολική λειτουργική αποτελεσµατικότητα = Συνολικά έξοδα/ Συνολικά Έσοδα 

 

 

4.1.1 Δείκτης απόδοσης ενεργητικού (return on assets ROA) 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει τον λόγο των καθαρών κερδών ενός 

χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος προς το ενεργητικό της και στην ουσία µετρά την 

αποδοτικότητα του συνόλου των επενδεδυµένων κεφαλαίων από την τράπεζα. 
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Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ενεργητικού για την Τράπεζα της Ελλάδος ήταν στο 

υψηλότερο επίπεδο του το 2000 και το 2001 µε 1,4 , έπειτα ακολούθησε απότοµη 

πτώση του στο 0,6 το 2002, και µέχρι το 2007 είχε µια καµπυλωτή αυξοµείωση από 

0,71 έως 0,66. Τα επόµενα 4 χρόνια παρατηρήθηκε απότοµη πτώση του δείκτη που 

έφτασε στο 0,05 και τελικά ανέκαµψε από το 2012 για να ισορροπήσει το 2015 στο 

0,71 , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα.  

 

 

Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ενεργητικού για την AlphaBank ήταν σταθερός στο 1,68 

µε 1,73 µέχρι το 1999 , από το 2000 ως το 2002 ακολούθησε µια πτωτική πορεία 

φτάνοντας στο 0,63 , για να ακολουθήσει µια ανοδική πορεία ως το 2007. Η πτωτική 

πορεία του δείκτη ξεκίνησε τον επόµενο χρόνο για να ολισθήσει  το 2011 στο -6,44. 

Τα επόµενα 2 χρόνια παρατηρήθηκε απότοµη ανοδική πορεία του δείκτη, για να 

ακολουθήσει απότοµη πτωτική πορεία φτάνοντας το 2015 στο  -1,98, όπως µπορούµε 

να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

0
0,2
0,4
0,6
0,8

1
1,2
1,4
1,6

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

ROA

TτΕ

-8,00

-6,00

-4,00

-2,00

0,00

2,00

4,00

6,00

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

ROA

AlphaBank



30 
 

Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ενεργητικού για την Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος είχε 

ανοδική πορεία από το 2002 ως το 2007 φτάνοντας στο 1,82 , και τα επόµενα 3 χρόνια 

ακολούθησε µια πτωτική πορεία φτάνοντας τον δείκτη, το 2010, πολύ κοντά στα 

επίπεδα του 2002 στο 0,36. Το 2011 ως το 2015 παρατηρήθηκε µια απότοµη πτώση 

του δείκτη στο -11,53 για να αυξηθεί ξανά απότοµα το 2013 και να φτάσει τελικά στο 

-2,33 το 2015, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ενεργητικού για την Eurobank είχε πτωτική πορεία από το 

1999 µέχρι το 2002, διορθώνοντας όµως µε ανοδική πορεία από το 2003 ως το 2007 

φτάνοντας τον δείκτη στο 1,19. Έπειτα ακολούθησε µια σταθερή µείωση του δείκτη 

ως το 2010 φτάνοντας στο 0,08, για να πέσει απότοµα στο -7,17 το 2011. Τα επόµενα 

4 χρόνια παρατηρήθηκε απότοµη ανοδική πορεία του δείκτη φτάνοντας το 2015 στο -

1,61 , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ενεργητικού για την Τράπεζα Πειραιώς είχε ανοδική 

πορεία ως το 1999 φτάνοντας στο 1,76, και πτωτική πορεία στη συνέχεια µέχρι το 2001. 

Από το 2002 µέχρι το 2006 παρατηρήθηκε µια σταθερή ανοδική πορεία φτάνοντας στο 
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1,48 , για να ακολουθήσει µια σταθερή οµαλή πτώση του δείκτη µέχρι το 2010 

φτάνοντας στο -0,04. Το επόµενο έτος παρατηρήθηκε µια απότοµη πτώση του δείκτη 

στο -13,41 για να επανέλθει στο 2,77 το 2013 και τελικά και πέσει στο -2,17 το 2015, 

όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

Παρατηρείται µια ιδιαίτερη απορρύθµιση του δείκτη ROA κατά το έτος 2011 σε όλα 

τα συστηµικά τραπεζικά ιδρύµατα, γεγονός που οφείλεται στη συµµετοχή τους στο 

πρόγραµµα ανταλλαγής οµολόγων (PSI), το οποίο είχε ως αποτέλεσµα να 

καταγράψουν τεράστιες ζηµίες. 

4.1.2 Δείκτης Απόδοση ιδίων κεφαλαίων (return On Equity ROE) 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει τον λόγο των καθαρών κερδών ενός 

χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος προς τα ίδια κεφάλαια και στην ουσία µετρά το κατά 

πόσο χρησιµοποιεί τα κεφάλαια που αντλεί από τη διάθεση µετοχών. 

Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων για την Τράπεζα της Ελλάδος είχε 

πτωτική πορεία από το 1998 µέχρι το 2002 φτάνοντας από το 74.7% στο 15,7% για να 

ακολουθήσει µια µικρή ανοδική πορεία µέχρι στο 2007, στο 36,7%. Από το 2008 µέχρι 

το 2011 παρατηρήθηκε µια σταδιακή πτώση του δείκτη φτάνοντας στο 11,85%, για να 

ακολουθήσει µια απότοµη ανοδική πορεία που έφτασε το 2015 στο 142,6% , όπως 

µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων για την AlphaBank είχε πτωτική πορεία 

από το 1996 µέχρι το 2001 φτάνοντας από το 34% στο 11,1%, για να ακολουθήσει µια 

ανοδική πορεία, µε µικρές διακυµάνσεις, ως το 2007, στο 19,8%. Από το 2008 µέχρι 

το 2010 παρατηρήθηκε η σταδιακή πτώση του δείκτη, για να σηµειώσει απότοµη 

πτώση το 2011 στο -193,8%. Τα επόµενα δυο χρόνια θα ανακάµψει ο δείκτης 

προσεγγίζοντας το 35%, για να σηµειώσει πτωτική πορεία  ως το 2015, στο  

-15,15%, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων για την Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος είχε 

ανοδική πορεία µε µικρές διακυµάνσεις από το 2002 µέχρι το 2008 φτάνοντας στο 

19,17%. Τα επόµενα δύο χρόνια θα παρατηρηθεί µια πτώση του δείκτη στο 4%, για να 

ακολουθήσει µια υπέρµετρη άνοδος της τάξης του 4871% (στο διάγραµµα παρακάτω 

έχει γίνει τροποποίηση του δείκτη σε 150% ώστε να είναι ευκρινείς οι διακυµάνσεις), 

το 2011 η Εθνική παρουσίασε µεγάλες ζηµίες ενώ ταυτόχρονα είχε µικρό αρνητικό 
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παρονοµαστή στα ίδια κεφάλαια. Από το 2012 µέχρι το 2015 παρατηρήθηκε πτωτική 

πορεία φτάνοντας στο -26,4%, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων για την Eurobank είχε πτωτική πορεία 

από το 1999 µέχρι το 2002 φτάνοντας από το 17,1% στο 10,8% για να ανακάµψει ως 

το 2006 στο 16,6%. Από το 2007 µέχρι το 2010 παρατηρήθηκε µια σταθερή πτωτική 

πορεία του δείκτη στο 1,12% και το 2011 η απότοµη πτώση του στο -622% (στο 

διάγραµµα παρακάτω έχει γίνει τροποποίηση του δείκτη σε -100% ώστε να είναι 

ευκρινείς οι διακυµάνσεις). Το 2012 ο δείκτης επανέκαµψε στο 222% για να 

ακολουθήσει πτωτική πορεία µέχρι το 2015 και να φτάσει στο -16,6% , όπως µπορούµε 

να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης απόδοσης ιδίων κεφαλαίων για την Τράπεζα Πειραιώς είχε πτωτική 

πορεία από το 1998 µέχρι το 2002 φτάνοντας από το 15% στο 6,1% για να ανακάµψει 

τα επόµενα χρόνια και να φτάσει το 2006 στο 24,9%. Από το 2007 ο δείκτης επανήλθε 

σε πτωτική πορεία µέχρι το 2010 φτάνοντας στο -0,65% , για να σηµειώσει απότοµη 
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άνοδο το 2011 στο 341% (στο διάγραµµα παρακάτω έχει γίνει τροποποίηση του δείκτη 

σε 100% ώστε να είναι ευκρινείς οι διακυµάνσεις). Από το 2012 µέχρι το 2015 ο 

δείκτης είχε πτωτική τάση φτάνοντας στο -18,9%, όπως µπορούµε να δούµε στο 

παρακάτω διάγραµµα. 

 

Γίνεται εύκολα αντιληπτό ότι ο αριθµοδείκτης ROE έχει απορρυθµιστεί  µετά το έτος 

2011 σε όλα τα συστηµικά τραπεζικά ιδρύµατα, γεγονός που οφείλεται στη συµµετοχή 

τους στο πρόγραµµα ανταλλαγής οµολόγων (PSI), το οποίο είχε ως αποτέλεσµα να 

καταγράψουν τεράστιες ζηµίες. 

4.1.3 Δείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει τον λόγο των καθαρών κερδών προς τα λειτουργικά 

έσοδα, δείχνει το ποσοστό των εσόδων τα οποία µένουν στην τράπεζα ως καθαρά 

κέρδη. 

Ο αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους για την Τράπεζα της Ελλάδος είχε 

ανοδική πορεία µέχρι το 2001 φτάνοντας στο 63%, για να ακολουθήσει πτωτική πορεία 

µε διακυµάνσεις φτάνοντας το 2011 στο 6%. Από τον επόµενο χρόνο παρατηρήθηκε 

ανάκαµψη του δείκτη και µέχρι το τέλος του 2015 έφτασε στο 61,3% , όπως µπορούµε 

να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους για την AlphaBank είχε ανοδική πορεία 

µέχρι το 1999 φτάνοντας στο 51,4%, για να ακολουθήσει πτωτική πορεία µέχρι το 2002 

στο 22,2%. Τα επόµενα 5 χρόνια παρατηρήθηκε άνοδος του δείκτη φτάνοντας στο 

44,1% , για να ακολουθήσει ξανά πτωτική πορεία µε αποκορύφωση το 2011 που ο 

δείκτης έφτασε στο -207%. Στα επόµενα 4 χρόνια ο δείκτης ανέκαµψε στο 96,5% για 

να βρεθεί στο τέλος του 2015 στο -91,1% , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους για την Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος 

είχε ανοδική πορεία µέχρι το 2007, µε εξαίρεση το 2004, φτάνοντας στο 41,7%, από 

το επόµενο έτος είχε πτωτική πορεία µε το 2011 να είναι το χειρότερο έτος, καθώς ο 

δείκτης προσέγγισε το 307%. Τα επόµενα δυο έτη ο δείκτης ανέκαµψε στο -4,75%, για 

να κλείσει τελικά στο τέλος του 2015 στο -182%, όπως µπορούµε να δούµε στο 

παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους για την Eurobank είχε πτωτική πορεία 

µέχρι το 2002 προσεγγίζοντας το 28%, για να ακολουθήσει ανοδική πορεία ως το 2008 

µε 37,2%. Τα επόµενα 4 έτη παρατηρήθηκε πτώση του δείκτη µε το 2011 να είναι η 

χειρότερη χρονιά καθώς ο δείκτης άγγιξε το -300%, για να επανακάµψει µερικώς µέχρι 

το τέλος του 2015 στο -118% , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης καθαρού περιθωρίου κέρδους για την Τράπεζα Πειραιώς είχε ανοδική 

πορεία µέχρι το 1999 φτάνοντας στο 51,4% , για να ακολουθήσει πτωτική πορεία µέχρι 

το 2001 στο 17,7%. Από το 2002 µέχρι το 2007 η πορεία του δείκτη ήταν ανοδική 

ξεπερνώντας το 48%, ενώ από το επόµενο έτος παρατηρήθηκε πτώση που το 2011 

ξεπέρασε το -600%. Τα επόµενα δυο έτη ο δείκτης επανέκαµψε στο 29,4% για να 

σηµειώσει πτώση µέχρι το τέλος του 2015 στο -117,5%, όπως µπορούµε να δούµε στο 

παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης Καθαρού Περιθωρίου Κέρδους δείχνει να έχει απορυθµιστεί  µετά το 

έτος 2011 σε όλα τα συστηµικά τραπεζικά ιδρύµατα, γεγονός που οφείλεται στη 

συµµετοχή τους στο πρόγραµµα ανταλλαγής οµολόγων (PSI), το οποίο είχε ως 

αποτέλεσµα να καταγράψουν τεράστιες ζηµίες. Το αµέσως επόµενο έτος ο δείκτης 

ανέκαµψε , καθώς το 2013 οι τράπεζες εµφάνισαν σηµαντικά κέρδη.  

 

4.1.4 Δείκτης Εκµετάλλευσης Ενεργητικού 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει τον λόγο των συνολικών εσόδων προς το σύνολο του 

ενεργητικού, δείχνει σε τι ποσοστό η τράπεζα χρησιµοποιεί τα περιουσιακά της 

στοιχεία για να δηµιουργήσει έσοδα. 

Ο αριθµοδείκτης εκµετάλλευσης ενεργητικού της Τράπεζας της Ελλάδος είχε ανοδική 

τάση µε διακυµάνσεις µέχρι το 2006, όπου είχε και τις δυο ψηλότερες κορυφές του το 

2000 και το 2006 µε 2,4%. Τα επόµενα 4 έτη παρατηρήθηκε πτωτική πορεία του δείκτη 

που το 2010 έφτασε το 0,75% , για να επανακάµψει το 2013 στο 1,88% και να 

ολισθήσει στο τέλος του 2015 στο 1,16% , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης εκµετάλλευσης ενεργητικού της AlphaBank είχε ανοδική πορεία 

µέχρι το 1999 φτάνοντας στο 6,6% όπου ήταν και η υψηλότερη τιµή στις µετρήσεις 

που µελετήθηκαν, για να ακολουθήσει πτωτική πορεία µε αυξοµειώσεις µέχρι το τέλος 

του 2015 φτάνοντας στο 3,27% , έχοντας σηµειώσει παράλληλα το χαµηλότερο 

ποσοστό του το 2012 µε 2,55% , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης εκµετάλλευσης ενεργητικού της Εθνικής Τράπεζας της Ελλάδος είχε 

ανοδική πορεία µέχρι το 2007 , όποτε ήταν και το µεγαλύτερο ποσοστό στις µετρήσεις 

που µελετήθηκαν, ξεπερνώντας το 5%, για να ακολουθήσει πτωτική πορεία µε 

αυξοµειώσεις µέχρι το τέλος του 2015 φτάνοντας τον δείκτη στο 1,77%, όπως 

µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης εκµετάλλευσης ενεργητικού της Eurobank είχε το υψηλότερο 

ποσοστό το έτος 1999 µε 6,33% , ακολουθώντας πτωτική πορεία µε αυξοµειώσεις , 

φτάνοντας µέχρι το τέλος του 2015 στο 2,4% , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης εκµετάλλευσης ενεργητικού της Τράπεζας Πειραιώς είχε ανοδική 

πορεία µέχρι το 1999 µε 8,45% , για να ακολουθήσει πτωτική πορεία µε αυξοµειώσεις 

µέχρι το 2011 , φτάνοντας στο 2,52%. Το 2013 ο δείκτης σηµείωσε µια σηµαντική 

ανάκαµψη φτάνοντας στο 6,54% για να ολισθήσει το 2015 στο 2,88% , όπως µπορούµε 

να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

4.1.5 Συνολική λειτουργική αποτελεσµατικότητα 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει τον λόγο των συνολικών εξόδων προς τα συνολικά 

έσοδα, δείχνει το κατά πόσο µπορεί η τράπεζα να καλύπτει τα έξοδα της και να αποκτά 

κέρδη. Όσο πιο χαµηλά κυµαίνεται ο δείκτης τόσο πιο υψηλή είναι η λειτουργική 

αποτελεσµατικότητα της τράπεζας. 

Ο αριθµοδείκτης συνολικά έξοδα προς συνολικά έσοδα για την Τράπεζα της Ελλάδος 

είχε ανοδική πορεία µε διακυµάνσεις από το 1998 µέχρι το 2011, φτάνοντας στο 

υψηλότερο σηµείο του στο 0,93 , για να ακολουθήσει πτωτική πορεία τα επόµενα 4 έτη 

που θα τον φέρουν στο τέλος του 2015, σε ίδια περίπου επίπεδα µε το 1998, στο 0,39 , 

όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης συνολικά έξοδα προς συνολικά έσοδα για την AlphaBank είχε 

πτωτική πορεία, σε µικρό εύρος τιµής, από το 1996 µέχρι το 1999 , για να ακολουθήσει 

απότοµη ανοδική πορεία τα επόµενα τρία έτη φτάνοντας στο 0,78 , που ήταν η 

µεγαλύτερη τιµή του, και να ολισθήσει τελικά στο 0,51 το 2004. Από το 2005 µέχρι το 

2011 ο δείκτης παρουσίασε ισορροπηµένη τάση, µε µικρές διακυµάνσεις µεταξύ 0,46 

και 0,51, για να αυξηθεί απότοµα το 2012 στο 0,77 και τελικά να ολισθήσει στο τέλος 

του 2015 στο 0,57 , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης συνολικά έξοδα προς συνολικά έσοδα για την Εθνική τράπεζα της 

Ελλάδος ήταν στην υψηλότερη τιµή του το 2004, για να ακολουθήσει πτωτική πορεία 

µέχρι το 2008 φτάνοντας το 0,48. Τα επόµενα 7 έτη παρατηρήθηκε ανοδική πορεία του 

δείκτη, φτάνοντας στο τέλος του 2015 το 0,60, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης συνολικά έξοδα προς συνολικά έσοδα για την Eurobank είχε ανοδική 

πορεία µέχρι το 2002, που έφτασε στην υψηλότερη τιµή του, ξεπερνώντας το 0,7, για 

να ακολουθήσει σταθερή πτωτική πορεία µέχρι το 2007 , και τελικά µέχρι το 2010 να 

έχει φτάσει στο 0,47. Τα επόµενα τρία έτη σηµείωσε ανοδική πορεία φτάνοντας το 0,67 

και στο τέλος του 2015 ολίσθησε στο 0,58 , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης συνολικά έξοδα προς συνολικά έσοδα για την Τράπεζα Πειραιώς είχε 

πτωτική πορεία από το 1999 µέχρι το 2002, φτάνοντας από το 0,64 στο 0,42, για να 

σηµειώσει απότοµη άνοδο τα επόµενα δύο έτη ξεπερνώντας το 0,7. Μέχρι το 2007 ο 

δείκτης είχε ολισθήσει στο 0,52, για να ακολουθήσει ανοδική πορεία µέχρι το 2011, 

φτάνοντας στο 0,67. Τα επόµενα δύο έτη παρατηρήθηκε απότοµη πτώση του δείκτη 

στο 0,28 , που ήταν η χαµηλότερη τιµή του, για να ακολουθήσει απότοµη άνοδος του 

µέχρι το τέλος του 2015 φτάνοντας στο 0,62, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 
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4.2 Δείκτες Ρευστότητας  

Κίνδυνος Ρευστότητας: Χορηγήσεις / Καταθέσεις  

Σχέση Ενεργητικού: Συν. Ενεργητικού / Συν. Καταθέσεων  

 

4.2.1 Δείκτης Χορηγήσεις προς Καταθέσεις 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει τον λόγο των χορηγήσεων πελατών προς τις καταθέσεις 

των πελατών, δείχνει την έκθεση της τράπεζας στον κίνδυνο ρευστότητας. Όσο πιο 

υψηλός είναι ο δείκτης τόσο πιο εκτεθηµένη είναι η τράπεζα σε µελλοντικά 

προβλήµατα ρευστότητας. 

Ο αριθµοδείκτης χορηγήσεις προς καταθέσεις της Τράπεζας της Ελλάδος είχε ανοδική 

πορεία µέχρι το 2003 φτάνοντας στο 26,8 για να ακολουθήσει πτωτική πορεία µε 

αυξοµειώσεις µέχρι το τέλος του 2015 φτάνοντας στο 0,95, όπως µπορούµε να δούµε 

στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης χορηγήσεις προς καταθέσεις της Eurobank είχε απρόσκοπτη ανοδική 

πορεία µέχρι το 2005 φτάνοντας στο 1,26, για ακολουθήσει πτώση το 2006 στο 1,03 

και επανέλθει σε ανοδική πορεία µέχρι το 2011 φτάνοντας στο 1,52. Τα επόµενα 3 έτη 

παρατηρήθηκε πτώση του δείκτη, που προσέγγισε το 1,15, για να ανέβει τελικά στο 

1,47 στο τέλος του 2015, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης χορηγήσεις προς καταθέσεις της Εθνικής Τράπεζας της Ελλάδος είχε 

απρόσκοπτη ανοδική πορεία µέχρι το 2011 φτάνοντας στο 1,2, για να ακολουθήσει 

πτωτική πορεία µέχρι το τέλος του 2015 όπου προσέγγισε τη µονάδα, όπως µπορούµε 

να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης χορηγήσεις προς καταθέσεις της Eurobank είχε απρόσκοπτη ανοδική 

πορεία µέχρι το 2005 µε την τιµή του να πλησιάζει το 1,4, για να ακολουθήσει πτωτική 

πορεία µέχρι το 2009 στο 1,19. Το 2011 ήταν το έτος µε την µεγαλύτερη τιµή για τον 

δείκτη προσεγγίζοντας το 1,5, ενώ ακολούθησε πτωτική πορεία τα επόµενα 3 έτη 

αγγίζοντας το 2014 τη µονάδα και τελικά το 2015 να σηµειώσει άνοδο στο 1,27 , όπως 

µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης χορηγήσεις προς καταθέσεις της Τράπεζας Πειραιώς είχε 

απρόσκοπτη ανοδική πορεία µέχρι το 2007 µε την τιµή του να φτάνει στο 1,37, για 

ακολουθήσει τα επόµενα δυο έτη η πτώση του στο 1,25. Το 2011 ο δείκτης παρουσίασε 

τη µεγαλύτερη τιµή του στο 1,63, ενώ µέχρι το 2014 είχε πτωτική πορεία 

προσεγγίζοντας τη µονάδα, και τελικά σηµειώσε άνοδο στο τέλος του 2015 φτάνοντας 

στο 1,3 , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης εµφανίζει αυξητική τάση σε όλες τις εµπορικές τράπεζες, από την 

περίοδο όπου µελετάται. Η τάση αυτή εξηγείται εύκολα, καθώς σταδιακά οι τράπεζες 

µπορούσαν να απελευθερώσουν περισσότερα χρήµατα στην αγορά, µε την αναγκαία 

ποσοστιακή κράτηση καταθέσεων να µειώνεται τόσο, ώστε να αντιστραφεί ο λόγος 

των χορηγήσεων/καταθέσεων. 

4.2.2 Αριθµοδείκτης Συνολικού Ενεργητικού προς καταθέσεις 

Ο αριθµοδείκτης συνολικού ενεργητικού προς τις καταθέσεις στην Τράπεζα της 

Ελλάδας είχε ανοδική πορεία µέχρι το έτος 2003, φτάνοντας στην µεγαλύτερη τιµή του 

στις 89,25 µονάδες, ενώ το επόµενο έτος παρουσίασε κατακόρυφη πτώση φτάνοντας 

το 24,48. Τα επόµενα πέντε έτη παρουσίασε σηµαντική άνοδο ξεπερνώντας  τις 62 

µονάδες, για να ακολουθήσει ξανά πτωτική πορεία έως το 2013, απ’ όπου επανάκαµψε 

τα επόµενα δύο έτη, φτάνοντας από το 13,71 στο 35,15 όπως µπορούµε να δούµε στο 

παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης συνολικού ενεργητικού προς τις καταθέσεις στην Alpha Bank είχε 

ανοδική πορεία µέχρι το 2000, φτάνοντας το 1,76, για να ακολουθήσει πτωτική πορεία 

τα επόµενα τρία χρόνια καταλήγοντας στο 1,43. Το 2005 ο δείκτης ξεπέρασε το 2,00, 

για να σηµειώσει πτωτική πορεία µέχρι το 2008 και να φτάσει στο 1,53. Τα επόµενα 

τέσσερα έτη ο δείκτης σηµείωσε άνοδο και ξεπέρασε ελάχιστα το 2,00, για να 

ακολουθήσει πτωτική πορεία τα αµέσως δύο επόµενα ετη, και τελικά το 2015 να 

σηµειώσει την µεγαλύτερη τιµή του στο 2,20 όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης συνολικού ενεργητικού προς τις καταθέσεις στην Εθνική Τράπεζα 

της Ελλάδας παρουσίασε µια σταθερή ανοδική πορεία µέχρι το 2014 φτάνοντας από 

το 1,35 σταδιακά στο 1,77, ενώ το 2015 παρουσίασε εκρηκτική άνοδο, σηµειώνοντας 

ταυτόχρονα την υψηλότερη τιµή του, αγγίζοντας το 2,60, απόρροια της πτώσης του 

ύψους των καταθέσεων, κατά ένα τρίτο, από το προηγούµενο έτος, όπως µπορούµε να 

δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης συνολικού ενεργητικού προς τις καταθέσεις στην Eurobank 

παρουσίασε τρείς ισότιµες κορυφές τα έτη 2005, 2011 και 2015 µε 2,35 έκαστη,  ενώ 

είχαν ακολουθήσει ενδιάµεσα κυρτώσεις µε χαµηλότερα σηµεία το 2008 και 2009 µε 

1,80 και το 2013 και 2014 µε 1,85, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης συνολικού ενεργητικού προς τις καταθέσεις στην Τράπεζα Πειραιώς 

είχε ανοδική πορεία µε αυξοµειώσεις, φτάνοντας το 2007 στο 2,10 από το 1,08 το 2001, 

για να ακολουθήσει τα επόµενα δύο έτη µικρή πτώση ως το 1,81. Το 2011 ο δείκτης 

βρέθηκε στην υψηλότερη τιµή του στο 2,26, για ακολουθήσει σταδιακή πτώση του ως 

το 2014 στο 1,63 και να παρουσιάσει ξαφνική άνοδο το 2015 στο 2,25, απόρροια της 

αποµείωσης του ύψους των καταθέσεων κατά περίπου 30% από το προηγούµενο έτος, 

όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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4.3 Δείκτες Κεφαλαιακής Επάρκειας  

Ιδίων Κεφαλαίων / Σύνολο Ενεργητικού *100 

Ιδίων Κεφαλαίων / Σύνολο Χορηγήσεων  

Ιδίων Κεφαλαίων / Σύνολο Καταθέσεων 

 

4.3.1 Αριθµοδείκτης Σχέσεων Κεφαλαίων 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει το ποσοστό των ίδιων κεφαλαίων προς τα συνολικά 

κεφάλαια της τράπεζας. Όσο πιο υψηλός είναι ο δείκτης τόσο πιο θετική είναι η εικόνα 

της τράπεζας, όσον αφορά τη µακροχρόνια ρευστότητα της. 

Ο αριθµοδείκτης των ίδιων κεφαλαίων προς τα συνολικά κεφάλαια της Τράπεζας της 

Ελλάδος είχε ανοδική πορεία µέχρι το 2001, φτάνοντας στο 6,25%, για να ακολουθήσει 

απότοµη πτώση µέχρι το 2003 προσεγγίζοντας το 2,10%. Τα επόµενα 12 έτη 

παρατηρήθηκε πτωτική πορεία του δείκτη στο 0,48, µε µια µικρή ανάκαµψη την 

περίοδο 2012 – 2014 στο 0,79%, για να φτάσει η τιµή του στο τέλος  του  2015 στο 

0,5% , όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης των ίδιων κεφαλαίων προς τα συνολικά κεφάλαια της AlphaBank είχε 

ανοδική πορεία µέχρι 1998, φτάνοντας το 6,8%, για να ακολουθήσει πτωτική πορεία 

µε αυξοµειώσεις µέχρι το 2002, ολισθαίνοντας στο 4,56%. Από το 2003 µέχρι το 2010 

ο δείκτης παρουσίασε ανοδική τάση, προσεγγίζοντας το 8,7%, για να  ακολουθήσει 

απότοµη πτώση τα δύο επόµενα έτη φτάνοντας στο 1,28%. Από το 2013 µέχρι το 2015 

ο δείκτης ανέκαµψε και ξεπέρασε στο τέλος του 2015 το 11%, όπως µπορούµε να 

δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης των ίδιων κεφαλαίων προς τα συνολικά κεφάλαια της Εθνικής 

Τράπεζας της Ελλάδος είχε ανοδική πορεία µέχρι το 2006 φτάνοντας στο 11,56%, για 

να ακολουθήσει πτωτική πορεία που στο τέλος του 2012 πλησίασε το -2%. Τα επόµενα 

τρία έτη ο δείκτης ανάκαµψε εντυπωσιακά για να φτάσει στο τέλος του 2015 το 8,8%, 

όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης των ίδιων κεφαλαίων προς τα συνολικά κεφάλαια της Eurobank είχε 

πτωτική πορεία από το 1999 µέχρι το 2003 φτάνοντας από το 12% στο 6,4% , για να 

ακολουθήσουν αρκετές αυξοµειώσεις του µέχρι το 2009 που πλησίασε το 7,5%. Τα 

επόµενα τρία έτη παρατηρήθηκε απότοµη πτώση του δείκτη στο -0,97% για να 

ανακάµψει µέχρι το τέλος του 2015 στο 9,7%, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης των ίδιων κεφαλαίων προς τα συνολικά κεφάλαια της Τράπεζας 

Πειραιώς είχε ανοδική πορεία µέχρι το 1999 ξεπερνώντας το 14% για να ακολουθήσει 

πτωτική πορεία τα επόµενα δύο έτη φτάνοντας στο 6,47%. Από το 2002 µέχρι το 2010 

ο δείκτης είχε πτωτική τάση, ολισθαίνοντας από το 9,1% στο 5,7% περίπου, και να 

ακολουθήσει απότοµη πτώση το επόµενο έτος προσεγγίζοντας το -4%. Τα επόµενα 4 

έτη σηµειώθηκε σηµαντική ανάκαµψη του δείκτη πλησιάζοντας το 11,5% , όπως 

µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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4.3.2 Ίδια κεφάλαια προς Χορηγήσεις 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει το λόγο των ίδιων κεφαλαίων προς τις χορηγήσεις της 

τράπεζας. Όσο πιο υψηλός είναι ο δείκτης τόσο πιο θετική είναι η εικόνα της τράπεζας, 

όσον αφορά την κεφαλαιακή της επάρκεια. 

 

Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις χορηγήσεις για την Τράπεζα της 

Ελλάδας παρουσίασε κατακόρυφη άνοδο έως το 2001 αγγίζοντας το 19,76, που ήταν 

και η υψηλότερη τιµή του , για να ακολουθήσει απότοµη πτώση του τα επόµενα δύο 

χρόνια φτάνοντας στο 7,02. Από το 2004 και έπειτα, ο δείκτης παρουσίασε µια σταθερή 

ανοδική πορεία φτάνοντας στο 2015 στο 16,84, όπως µπορούµε να δούµε στο 

παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις χορηγήσεις για την Alpha Bank 

παρουσίασε αρκετές διακυµάνσεις , από το 17,36 το 1997 έπεσε σταδιακά στο 7,48 το 

2002, για να σταθεροποιηθεί την επόµενη πενταετία µεταξύ του 11,36 και του 10,20, 

και να υποχωρήσει το 2008 στο 7,77. Το 2012 ο δείκτης, παρουσιάζοντας µια απότοµη 
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πτωτική πορεία, βρέθηκε στο 1,84 , για να ανακάµψει τα επόµενα τρία ετη και να 

φτάσει στο υψηλότερο σηµείο του στο 19,60, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις χορηγήσεις για την Εθνική Τράπεζα 

εµφάνισε ανοδική πορεία µέχρι το 1999 φτάνοντας το 18,23, ακολουθώντας στην 

συνέχεια πτωτική πορεία για δύο έτη , έως ότου τελικά να επανακάµψει και το 2005 να 

φτάσει στο 20,72.  Τα επόµενα επτά έτη ο δείκτης θα παρουσιάσει κατακόρυφη πτώση, 

και το 2012 θα βρεθεί σε αρνητική τροχιά στο -2,95 που ήταν και το χαµηλότερο 

σηµείο του. Τα επόµενα τρία έτη ο δείκτης θα ακολουθήσει κατακόρυφη άνοδο 

φτάνοντας τελικά το 2015 στο 21,65,  όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω 

διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις χορηγήσεις για την Eurobank είχε 

κατακόρυφη πτωτική πορεία καθώς από το 29,25 το 1999, έφτασε το 7,79 το 2006. Τα 

επόµενα τέσσερα έτη, ο δείκτης παρουσίασε µια µικρή αυξοµείωση, για να βρεθεί µε 

αρνητικό πρόσηµο το 2012 στο -1,52, µετά από πτωτική πορεία που ακολούθησε. Η 
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πορεία του δείκτη τα επόµενα τρία έτη ήταν ανοδική, φτάνοντας στο 17,88, όπως 

µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

 

Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις χορηγήσεις για την Τράπεζα Πειραιώς 

παρουσίασε πτωτική πορεία φτάνοντας, από το 35,13 το 1999 στο 11,43 το 2001, ενώ 

έπειτα ακολούθησε µια σταθερή φθίνουσα πορεία καταλήγοντας το 2010 στο 8,15. 

Κατά τα έτη 2011 και 2012 ο δείκτης εµφανίζει αρνητικό πρόσηµο µε 5,44 και 5,21 

αντίστοιχα, για να ακολουθήσει κατακόρυφη αύξηση του έως το 2015 φτάνοντας στο 

19,81, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

 

4.3.3 Ίδια κεφάλαια προς Καταθέσεις 

Ο αριθµοδείκτης που εκφράζει το λόγο των ίδιων κεφαλαίων προς τις καταθέσεις της 

τράπεζας. Όσο πιο υψηλός είναι ο δείκτης τόσο πιο θετική είναι η εικόνα της τράπεζας, 

όσον αφορά την κεφαλαιακή της επάρκεια. 
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Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις καταθέσεις για την Τράπεζα της 

Ελλάδας παρουσίασε κατακόρυφη άνοδο έως το 2002 αγγίζοντας το 250% , που ήταν 

και η υψηλότερη τιµή του, για να ακολουθήσει απότοµη πτώση του τα επόµενα δύο 

χρόνια φτάνοντας στο 51,67%. Από το 2005 και έπειτα, ο δείκτης παρουσίασε µια 

σταθερή σχετικά πορεία µε µικρές αυξοµειώσεις φτάνοντας στο 2009 στο 58,30%, για 

να ακολουθήσει φθίνουσα πορεία ως το 2015 προσεγγίζοντας το 16%, όπως µπορούµε 

να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις καταθέσεις για την Alpha Bank 

παρουσίασε ανοδική πορεία από το 1997 έως το 2010, µε µικρές αυξοµειωτικές τάσεις 

σε κάποιες ενδιάµεσες χρήσεις φτάνοντας από το 6,75% στο 15,10%. Τα επόµενα δύο 

έτη ο δείκτης ακολούθησε κατακόρυφη πτωτική πορεία αγγίζοντας το 2,60%, ενώ την 

επόµενη τριετία ανέκαµψε αισθητά και το 2015 έφτασε το υψηλότερο σηµείο του, στο 

28,80%, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις καταθέσεις για την Εθνική Τράπεζα 

της Ελλάδας εµφανίζει ανοδική πορεία συνολικά από το 1997 έως το 2006, φτάνοντας 

από το 4,19% στο 16,59%, για να ακολουθήσει πτωτική πορεία τα αµέσως επόµενα 

δυο έτη και να διορθώσει τελικά στα τέλη του 2010 στο 16,03%. Μέχρι το 2012 ο 

δείκτης είχε καταγράψει κατακόρυφη πτώση φτάνοντας σε αρνητικό πρόσηµο, στο -

3,48%, αλλά τα επόµενα τρία έτη ο δείκτης κατάφερε να επανέλθει σε υψηλά επίπεδα 

και τελικά να φτάσει στο υψηλότερο σηµείο του, στο 22,87%, όπως µπορούµε να δούµε 

στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

 

Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις καταθέσεις για την Eurobank 

παρουσιάζει πτωτική πορεία από το 1999 έως το 2003, φτάνοντας από το 15,76% στο 

10,36%, για να ακολουθήσει µια περίοδο επτά ετών µε συνεχόµενες διακυµάνσεις του 

δείκτη και τελικά να φτάσει στο 13,71% το 2010. Τα επόµενα δύο έτη, ο δείκτης 

παρουσίασε κατακόρυφη πτώση, και φτάνει σε αρνητικό πρόσηµο, στο -2,13, για να 

ακολουθήσει την επόµενη τριετία εκρηκτική άνοδο, αγγίζοντας το 2015 το 22,70%, 

όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 
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Ο αριθµοδείκτης των ιδίων κεφαλαίων προς τις καταθέσεις για την Τράπεζα Πειραιώς 

παρουσιάζει αυξοµειωτικές τάσεις από το 1998 έως το 2010, µε εντονότερες 

διακυµάνσεις το 1999 στο 19,49% και το 2001 στο 6,99%, για να φτάσει το 2010 το 

11,11%. Το επόµενο έτος παρατηρήθηκε αισθητή πτώση του δείκτη στο  

-8,90%, για να ακολουθήσει την επόµενη τετραετία διόρθωση του προσεγγίζοντας το 

2015 το 25,80%, όπως µπορούµε να δούµε στο παρακάτω διάγραµµα. 

 

Ο αριθµοδείκτης εµφανίζεται ιδιαίτερα πτωτικός στις εµπορικές τράπεζες το 2010, µε 

κάποιες από αυτές να περνούν σε αρνητικό πρόσηµο, καθώς το έτος αυτό απώλεσαν 

τα ίδια κεφάλαια τους. 
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Κεφάλαιο 5ο 

Έλεγχος της επίδρασης των Διεθνών Προτύπων 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς στην ποιότητα των 

οικονοµικών καταστάσεων. 

Στο κεφάλαιο αυτό θα ερευνηθεί η επίδραση των Διεθνών Προτύπων 

Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς στην ποιότητα των οικονοµικών καταστάσεων των 

πέντε συστηµικών τραπεζών, αλλά και τα περιγραφικά στατιστικά στοιχεία και η 

συσχέτιση τους.  

5.1 Περιγραφικά στατιστικά στοιχεία και συσχέτιση 

Στους παρακάτω πίνακες παρουσιάζονται τα περιγραφικά στατιστικά στοιχεία και η 

συσχέτιση τους, για κάθε τραπεζικό ίδρυµα ξεχωριστά, για όλες µαζί ως συστηµικές, 

και για τις 4 τράπεζες µε εµπορική δραστηριότητα, στις εξεταζόµενες περιόδους 1998 

έως 2015, καθώς και για τις περιόδους πριν από την υιοθέτηση των ΔΠΧΑ, 1998 έως 

2004, και µετά την υιοθέτηση τους, 2005 έως 2015. Για την εκτέλεση των 

περιγραφικών στατιστικών και των συσχετίσεων χρησιµοποιήθηκε το οικονοµετρικό 

πρόγραµµα Stata13. 

      
Περιγραφικά στατιστικά στοιχεία  
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Η συµβολή της 5ετούς οικονοµικής κρίσης στις εξεταζόµενες µεταβλητές είναι 

εµφανής, καθώς οι εξαρτώµενες (P) και ανεξάρτητες (BVPS και EPS) µεταβλητές, 

εµφανίζουν χαµηλότερο διάµεσο σε 11 από τις 15 συνολικά παρατηρούµενες, στην 

περίοδο µετά την εφαρµογή των ΔΠΧΑ, ενώ το µέγιστο τους είναι µεγαλύτερο σε 9 

από τις 15 συνολικά στην ίδια περίοδο. Το διάστηµα µεταξύ 2005 – 2009 τα τραπεζικά 

ιδρύµατα εµφάνιζαν πολύ καλύτερα αποτελέσµατα, συγκρινόµενα µε το διάστηµα της 

2010-2015, γεγονός που συµπαρέσυρε τα αποτελέσµατα των µεταβλητών ολόκληρης 

της µετά-ΔΠΧΑ περιόδου προς τα κάτω. 

Συσχέτιση  

Τράπεζα της Ελλάδας 

 

Άλφα Τράπεζα  

 

Εθνική Τράπεζα της Ελλάδας 

 

Eurobank  

 

Τράπεζα Πειραιώς 
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Δείγµα 5 συστηµικών Τραπεζών 

 

Δείγµα 4 Εµπορικών Τραπεζών 

 

Η συσχέτιση στα δυο εξεταζόµενα δείγµατα, εµφανίζει την τιµή των µετοχών (P) να 

συσχετίζεται θετικά µε τα κέρδη ανά µετοχή (EPS) και τη λογιστική αξία (BVPS) µόνο 

στην περίοδο πριν από τα ΔΠΧΑ. Στην περίοδο µετά τα ΔΠΧΑ αν και η λογιστική αξία 

εµφανίζεται µεγαλύτερη, τα κέρδη ανά µετοχή έχουν αρνητική συσχέτιση µε την τιµή 

των µετοχών, γεγονός που αποτυπώνει την µεγάλη επιρροή της οικονοµικής κρίσης 

στα δηµοσιευµένα αποτελέσµατα των τραπεζών. 

 

5.2 Παλινδρόµηση στην συνάφεια της αξίας των λογιστικών µεταβλητών  

Για την εξέταση της συνάφειας της αξίας της λογιστικής πληροφόρησης, µελετήθηκαν 

δυο δείγµατα. Το πρώτο δείγµα περιείχε τα οικονοµικά στοιχεία των πέντε συστηµικών 

Τραπεζικών Ιδρυµάτων, και το δεύτερο δείγµα περιείχε µόνο τα Τραπεζικά Ιδρύµατα 

που ασκούν και εµπορική δραστηριότητα, εξαιρώντας από το δείγµα την Τράπεζα της 

Ελλάδας. Η επιλογή του δεύτερου δείγµατος διενεργήθηκε, ώστε να αποµονωθεί η 

Τράπεζα της Ελλάδας από τις εµπορικές τράπεζες, καθώς είναι η  Κεντρική Τράπεζα 

χώρας. Εξετάζονται οι περίοδοι πριν από την υιοθέτηση των ΔΠΧΑ, από το 1998 έως 

2004, και µετά την εφαρµογή τους, από το 2005 έως 2015. Η αύξηση της ποιότητας 

των οικονοµικών καταστάσεων µετά την εφαρµογή των ΔΠΧΑ, θα πρέπει να 

αποτυπώνεται µε την αύξηση του R2 στην ίδια περίοδο. 

Η πρώτη µας υπόθεση είναι για τα πέντε τραπεζικά ιδρύµατα είναι:  

Η1: Η ποιότητα των οικονοµικών καταστάσεων βελτιώθηκε για τα συστηµικά 

τραπεζικά ιδρύµατα, µετά την υποχρεωτική υιοθέτηση των ΔΛΠ/ΔΠΧΑ για την 

κατάρτιση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων. 
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Η  δεύτερη υπόθεση για τα τραπεζικά ιδρύµατα που ασκούν εµπορική δραστηριότητα 

είναι: 

H2: Η ποιότητα των οικονοµικών καταστάσεων βελτιώθηκε για τα τραπεζικά 

ιδρύµατα, που ασκούν εµπορική δραστηριότητα, µετά την υποχρεωτική υιοθέτηση των 

ΔΛΠ/ΔΠΧΑ για την κατάρτιση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων. 

Θα χρησιµοποιήσουµε το µοντέλο του Όλσεν, το οποίο µας παρέχει την σύνδεση 

µεταξύ την χρηµατιστηριακής τιµής και δύο ανεξάρτητων λογιστικών µεταβλητών, οι 

οποίες στην παρούσα εργασία θα είναι η λογιστική αξία των ιδίων κεφαλαίων ανά 

µετοχή και τα κέρδη ανά µετοχή. Για την εκτέλεση των παλινδροµήσεων 

χρησιµοποιήθηκε το οικονοµετρικό πρόγραµµα Stata13. Η εξίσωση του 

οικονοµετρικού µοντέλου είναι η εξής:  

P = α0 + β1BVPSit + β2EPSit + εit   (i) 

 

Όπου  

P :είναι η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής στο τέλος της κάθε χρήσης 

BVPS :είναι η λογιστική αξία των ιδίων κεφαλαίων ανά µετοχή   

EPS :είναι τα κέρδη ανά µετοχή το τέλος κάθε χρήσης.  

 

Η οικονοµική κρίση υπήρξε, αναµφισβήτητα, µια νέα συνθήκη που δεν είχε 

προβλεφθεί από τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, και όχι µόνο, επιφέροντας µεγάλες 

αναταράξεις στον κοινωνικό ιστό της χώρας, αλλά και την σταθερότητα των 

χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων. Η επίδραση της οικονοµικής κρίσης θα πρέπει να 

αποτυπωθεί, µε την αρνητική της επιρροή, στην συνάφεια της αξίας της λογιστικής 

πληροφόρησης, και ειδικότερα στην αρνητική συσχέτιση της µε την χρηµατιστηριακή 

τιµή των µετοχών. Αυτή λοιπόν είναι η τρίτη µας υπόθεση: 

Η3: Η οικονοµική κρίση είχε αρνητική επίδραση στην εξαρτηµένη µεταβλητή, την 

χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής. 

Για να εξετασθεί η επιρροή της οικονοµικής κρίσης στην συνάφεια της αξίας της 

λογιστικής πληροφόρησης, θα προστεθεί η ψευδοµεταβλητή “Crisis” στο  

οικονοµετρικό µοντέλο, καθώς θα µετρηθεί, ουσιαστικά, η επίδραση της στη 
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χρηµατιστηριακή τιµή των µετοχών και η στατιστική σηµαντικότητα της. Η 

ψευδοµεταβλητή Crisis θα αναφέρεται στην περίοδο 2005-2015 και θα λαµβάνει τιµές 

0, για την περίοδο 2005-2009, και τιµές 1 για την περίοδο 2010-2015. Θα εξεταστούν 

δυο δείγµατα, το 1ο περιλαµβάνει όλα τα συστηµικά τραπεζικά ιδρύµατα, και το 2ο 

µόνο τα ιδρύµατα που ασκούν εµπορική δραστηριότητα. Η εξίσωση του 

οικονοµετρικού µοντέλου είναι η εξής:  

P = α0 + β1BVPSit + β2EPSit + β3Crisis + εit   (ii) 

Όπου  

P :είναι η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής στο τέλος της κάθε χρήσης 

BVPS :είναι η λογιστική αξία των ιδίων κεφαλαίων ανά µετοχή   

EPS :είναι τα κέρδη ανά µετοχή στο τέλος κάθε χρήσης.  

Crisis :είναι η ψευδοµεταβλητή η οποία µας δείχνει την επίδραση της οικονοµικής  

 κρίσης στην χρηµατιστηριακή τιµή των µετοχών 

 

Στα χρόνια της οικονοµικής κρίσης, ο τραπεζικός κλάδος δέχθηκε πολύ υψηλές πιέσεις, 

καθώς η χρηµατιστηριακή τιµή των ιδρυµάτων κατρακύλησε σε πρωτόγνωρα χαµηλά 

επίπεδα, παρουσιάζοντας ταυτόχρονα, κάθε τραπεζικό ίδρυµα, τεράστιες ζηµίες από 

την χρήση του 2011 και µετά. Μέσα στην ίδια περίοδο ακολούθησαν τρείς 

ανακεφαλαιοποιήσεις των συστηµικών ιδρυµάτων, γεγονός που απορρύθµισε επίσης 

την ποιότητα της σχέσης της τιµής µε τα κέρδη και την εύλογη αξία. Θα πρέπει να 

µελετηθεί η συνάφεια της αξίας της λογιστικής πληροφόρησης, την περίοδο µετά την 

υιοθέτηση των ΔΠΧΑ, µέχρι πριν την είσοδο στην οικονοµική κρίση, δηλαδή την 

περίοδο 2005 έως 2009, για να αποδείξουµε ότι η συσχέτιση της χρηµατιστηριακής 

τιµής µε τα κέρδη ανά µετοχή και την λογιστική αξία των ιδίων κεφαλαίων ανά µετοχή, 

έχει θετική συσχέτιση τουλάχιστον µε µία ανεξάρτητη µεταβλητή, και ειδικότερα µε 

την µεταβλητή Κερδών ανά µετοχή. Αυτή λοιπόν είναι η τέταρτη µας υπόθεση. 

Η4: Η ανεξάρτητη µεταβλητή των Κερδών ανά µετοχή έχει θετική συσχέτιση µε την 

εξαρτηµένη µεταβλητή, µετά την υποχρεωτική υιοθέτηση των ΔΛΠ/ΔΠΧΑ, στην 

περίοδο πριν την οικονοµική κρίση. 
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Θα εξετασθεί η περίοδος µετά την εφαρµογή των ΔΠΧΑ µέχρι το 2009, την τελευταία 

χρήση πριν την είσοδο την οικονοµική κρίση. Θα εξεταστούν δυο δείγµατα, το 1ο 

περιλαµβάνει όλα τα συστηµικά τραπεζικά ιδρύµατα, και το 2ο µόνο τα ιδρύµατα που 

ασκούν εµπορική δραστηριότητα. Η εξίσωση του οικονοµετρικού µοντέλου είναι η 

εξής:  

P = α0 + β1BVPSit + β2EPSit + εit   (iii) 

Όπου  

P :είναι η χρηµατιστηριακή τιµή της µετοχής στο τέλος της κάθε χρήσης 

BVPS :είναι η λογιστική αξία των ιδίων κεφαλαίων ανά µετοχή   

EPS :είναι τα κέρδη ανά µετοχή στο τέλος κάθε χρήσης. 

 

5.2.1 Αποτελέσµατα παλινδροµήσεων 

Η βελτίωση της συνάφειας της αξίας της λογιστικής πληροφόρησης στις οικονοµικές 

καταστάσεις, που συντάχθηκαν υπό το νέο καθεστώς προτύπων, αποτυπώνεται από την 

αύξηση του R2 . Όπως µπορούµε να δούµε στον πίνακα 1, το R2 έχει αυξηθεί, στις µετά 

ΔΠΧΑ περιόδους, και στα δυο δείγµατα που µελετώνται. Παρατηρούµε ότι το R2 από 

το  26,7% (δείγµα 1) και το 38,9% (δείγµα 2) στην περίοδο πριν την εφαρµογή των 

ΔΠΧΑ, αυξήθηκε σε 30,7% (δείγµα 1) και 54,1% (δείγµα 2) αντίστοιχα στην περίοδο 

µετά την εφαρµογή.  

Στο πρώτο δείγµα έχουµε µία ανεξάρτητη µεταβλητή στατιστικά σηµαντική σε κάθε 

εξεταζόµενη περίοδο, τα κέρδη ανά µετοχή µε p<5% στην προ ΔΠΧΑ περίοδο  και την 

λογιστική αξία µε p<1% στην µετά ΔΠΧΑ περίοδο. Στο δεύτερο εξεταζόµενο δείγµα, 

µε την µετάβαση στα ΔΛΠ/ΔΠΧΑ, παρατηρούµε ότι και οι δυο ανεξάρτητες 

µεταβλητές (BVPS, E/S), επηρεάζουν σε στατιστικά σηµαντικό επίπεδο την 

χρηµατιστηριακή τιµή (P), ενώ στην περίοδο µε τα ελληνικά πρότυπα η λογιστική αξία 

εµφανίζεται στατιστικά µη σηµαντική. Συγκεκριµένα η λογιστική αξία επηρεάζει σε 

στατιστικό σηµαντικό βαθµό µε p<1% , και τα κέρδη ανά µετοχή µε p<5%, όµως τα 

κέρδη ανά µετοχή έχουν αρνητική επίδραση στην χρηµατιστηριακή αξία, γεγονός που 

αποδίδεται, σαφέστατα, στην πίεση που ασκήθηκε στην χρηµατιστηριακή τιµή του 

τραπεζικού κλάδου, καθώς χτυπήθηκε περισσότερο από κάθε άλλο κλάδο την περίοδο 

της οικονοµικής κρίσης, και στην έλλειψη κερδοφορίας για πολλές συνεχόµενες 
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χρήσεις την ίδια περίοδο. Παρόλα αυτά η αύξηση του R2 και στα δυο δείγµατα 

επαληθεύει τις υποθέσεις Η1 και Η2. 

Πίνακας 1 

Μοντέλο  P = α0 + β1BVPSit + β2EPSit + εit 

 

 *,**,*** στατιστικά σηµαντικές σε 0,1 , 0,05 και 0,01 επίπεδα αντίστοιχα. Η t-statistic είναι σε παρενθεση 

Ο πίνακας 2 περιλαµβάνει τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης από τα δυο δείγµατα 

που µελετήθηκαν µε την προσθήκη της ψευδοµεταβλητής “Crisis”. Η προσθήκη της 

ψευδοµεταβλητής στο οικονοµετρικό µοντέλο έφερε ενδιαφέροντα αποτελέσµατα. Η 

στατιστική σηµαντικότητα της “Crisis” είναι στο p<1%, και στα δυο εξεταζόµενα 

δείγµατα, όπως και των δυο ανεξάρτητων µεταβλητών (BVPS , E/S) µε p<1% στο 

δείγµα 2. Στο δείγµα 1 για την λογιστική αξία (BVPS) η στατιστική σηµαντικότητα 

είναι οµοίως στο p<1% και για τα κέρδη ανά µετοχή (E/S) στο p<10%.  Παρατηρήθηκε 

ότι η ψευδοµεταβλητή επηρεάζει την εξαρτηµένη µεταβλητή P αρνητικά, 

επιβεβαιώνοντας την Η3, στην οποία η οικονοµική κρίση επηρεάζει αρνητικά την 

συνάφεια της αξίας και την χρηµατιστηριακή τιµή των µετοχών. 
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Πίνακας 2 

Μοντέλο  P = α0 + β1BVPSit + β2EPSit + β3Crisis + εit 

 

*,**,*** στατιστικά σηµαντικές σε 0,1 , 0,05 και 0,01 επίπεδα αντίστοιχα. Η t-statistic είναι σε παρένθεση 

Ο πίνακας 3 περιλαµβάνει τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης από τα δυο δείγµατα 

που µελετήθηκαν για την περίοδο από το 2005 έως το 2009. Η στατιστική 

σηµαντικότητα των Κερδών ανά µετοχή βρίσκεται στο p<5% για το πρώτο δείγµα, και 

στο p<1% για δεύτερο δείγµα, επίσης επηρεάζουν θετικά την χρηµατιστηριακή τιµή P 

και στα δύο δείγµατα. Η λογιστική αξία των µετοχών είναι στατιστικά σηµαντική µόνο 

στο πρώτο δείγµα µε p<10%, και επηρεάζει αρνητικά την χρηµατιστηριακή τιµή της 

µετοχής. Παρατηρήθηκε η θετική επιρροή µίας ανεξάρτητης µεταβλητής, των Κερδών 

ανά µετοχή (E/S), στην εξαρτηµένη µεταβλητή P, γεγονός που επαληθεύει την υπόθεση 

Η4. 

Πίνακας 3 

Μοντέλο  P = α0 + β1BVPSit + β2EPSit + εit 

 

*,**,*** στατιστικά σηµαντικές σε 0,1 , 0,05 και 0,01 επίπεδα αντίστοιχα. Η t-statistic είναι σε παρένθεση 



65 
 

Κεφάλαιο 6ο 

Στο παρόν κεφάλαιο γίνεται αναφορά των εξαγόµενων συµπερασµάτων, αλλά και των 

περιορισµών που συναντήθηκαν κατά την µελέτη και τη εκπόνηση της παρούσας 

εργασίας. 

6.1 Συµπεράσµατα 

Στην παρούσα διπλωµατική εργασία εξετάσθηκε η ποιότητα των χρηµατοοικονοµικών 

καταστάσεων, των πέντε ελληνικών συστηµικών τραπεζικών ιδρυµάτων. Με τον 

έλεγχο στη συνάφεια της αξίας σε λογιστικές µεταβλητές αποδείχθηκε ότι η υιοθέτηση 

των Διεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς βελτίωσε την ποιότητα των 

οικονοµικών καταστάσεων, καθώς παρατηρήθηκε  αύξηση του R2, όµως ταυτόχρονα 

εµφανίστηκε αρνητική επιρροή των Κερδών ανά µετοχή στην χρηµατιστηριακή αξία 

των µετοχών, γεγονός που δεν είναι λογικό για την λειτουργία της σχέσης των κερδών 

µε την τιµή της µετοχής. 

 Στην περίοδο µετά την υιοθέτηση των ΔΠΧΑ µεσολαβεί η οικονοµική κρίση 

παρεµβαίνοντας αρνητικά στους οικονοµικούς δείκτες των τραπεζικών ιδρυµάτων, 

απορρυθµίζοντας ουσιαστικά και την συνάφεια της αξία της λογιστικής 

πληροφόρησης. Οι τεράστιες ζηµίες που εµφάνισαν στα αποτελέσµατα τους οι 

τράπεζες, αλλά και οι ανακεφαλαιοποιήσεις που πραγµατοποιήθηκαν µέσα στα έτη 

αυτά, δεν µπορούσαν να επιφέρουν αξιόπιστα αποτελέσµατα για την σχέση επίδρασης 

των Κερδών ανά µετοχή και της λογιστικής αξίας µε την χρηµατιστηριακή τιµή των 

µετοχών. Για τον λόγο αυτό, εξετάσθηκε η επίδραση της οικονοµικής κρίσης στην 

χρηµατιστηριακή τιµή, µε την χρησιµοποίηση ψευδοµεταβλητής, αποδεικνύοντας ότι 

η οικονοµική κρίση έχει όντως αρνητική επιρροή στις χρηµατιστηριακές τιµές.  

Μετά την απόδειξη του έντονου αποτυπώµατος της κρίσης στην συνάφεια της αξίας 

της λογιστικής πληροφόρησης, εξετάσθηκε πάλι η περίοδος µετά την υιοθέτηση των 

ΔΠΧΑ, αφαιρώντας όµως τις παρατηρήσεις των ετών εντός της οικονοµικής κρίσης 

(2010-2015). Τελικά αποδείχθηκε ότι στις χρήσεις τις οποίες τα τραπεζικά ιδρύµατα 

παρουσίασαν κέρδη, ερευνώντας δηλαδή την περίοδο όπου το οικονοµικό τοπίο στις 

τράπεζες αλλά και στην χώρα γενικότερα βρίσκεται σε πλαίσια κανονικότητας, η 

συνάφεια της αξίας της λογιστικής πληροφόρησης εµφανίζει αποτελέσµατα που 
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συνάδουν µε την διεθνή παγκόσµια βιβλιογραφία, δηλαδή τα κέρδη επηρεάζουν θετικά 

την χρηµατιστηριακή τιµή των µετοχών. 

Συνοψίζοντας, τα αποτελέσµατα της παρούσας εργασίας εµφανίζουν την ποιοτική 

διαφορά των Διεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Αναφοράς, συγκρινόµενα µε 

τα ελληνικά λογιστικά πρότυπα, εν µέσω µάλιστα, µιας άρδην παραµετροποιηµένης 

οικονοµικής πραγµατικότητας, όπως αυτή καθορίστηκε µετά από µνηµονιακές 

µεταρρυθµίσεις που επιβλήθηκαν στην οικονοµία. 

 

6.2 Περιορισµοί και προτάσεις µελλοντικής έρευνας 

Η οικονοµική κρίση για την Ελλάδα ξεκινάει χρονολογικά, εντονότερα, το 2010. Οι 

νέες οικονοµικές στρατηγικές που εφαρµόζονται, αλλά και το γενικότερο οικονοµικό 

κλίµα που επικρατεί, επηρεάζουν εν προκειµένω, τις τράπεζες, καθώς και τα 

αποτελέσµατα των µετρήσεων τους στην παρούσα εργασία. Η πρωτοφανής οικονοµική 

ύφεση, έχει αντίκτυπο στις παλινδροµήσεις που πραγµατοποιήθηκαν, καθώς έπρεπε να 

µελετηθούν ξεχωριστά οι περίοδοι πριν και κατά την διάρκεια της οικονοµικής κρίσης.  

Επίσης η παρούσα εργασία εξετάζει µόνο την επίδραση της υιοθέτησης των ΔΠΧΑ 

στα δηµοσιευµένα κέρδη ανά µετοχή και τις λογιστικές αξίες των ιδίων κεφαλαίων των 

τραπεζών. Οι λογιστικοί αριθµοί εκτός από τα κέρδη ανά µετοχή και οι λογιστικές αξίες 

των ιδίων κεφαλαίων, όπως τα καθαρά περιουσιακά στοιχεία, οι ταµειακές ροές, οι 

συνολικές υποχρεώσεις ενδέχεται να εξεταστούν σε περαιτέρω έρευνες.  

Επιπλέον, η εργασία θα µπορούσε να αναλύσει περαιτέρω την απορρύθµιση της 

οικονοµίας και των δεικτών από την οικονοµική κρίση, µέσω της σύγκρισης των 

οικονοµικών καταστάσεων τραπεζικών ιδρυµάτων, από χώρες που έχουν επίσης πληγεί 

από την κρίση, ή ακόµα περισσότερο, χωρών που υπάχθηκαν σε καθεστώς µνηµονίων. 

Τέλος, µια µελλοντική έρευνα θα µπορούσε να µελετήσει την ποιότητα των 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων των ελληνικών τραπεζικών ιδρυµάτων, µετά την 

επάνοδο της αγοράς, και της οικονοµίας γενικότερα, σε επίπεδα αξιοπιστίας και 

οικονοµικής ανάπτυξης. 
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