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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 
 

Ο τραπεζικός κλάδος είναι άρρηκτα συνδεδεμένος με την παγκόσμια οικονομία και 

για την ευημερία της απαιτείται η σταθερότητα του χρηματοπιστωτικού συστήματος. 

Το χρηματοπιστωτικό σύστημα χρήζει ιδιαίτερης αντιμετώπισης διότι συμβάλει και 

καθορίζει ουσιαστικά την παγκόσμια οικονομία. Η χρηματοπιστωτική κρίση του 

2007 απέδειξε, ότι αν δεν πληρούνται συγκεκριμένες προϋποθέσεις το τραπεζικό 

σύστημα μπορεί να καταρρεύσει και να πυροδοτήσει μια σειρά ανεξέλεγκτων 

προβλημάτων στην παγκόσμια οικονομία. Ο μόνος τρόπος, που μπορεί να οδηγήσει 

στην αποφυγή τέτοιων καταστάσεων και χρηματοπιστωτικών κρίσεων, είναι η 

ύπαρξη εποπτικών αρχών καθώς και ο αυστηρός έλεγχος του χρηματοπιστωτικού 

συστήματος. Το ελληνικό τραπεζικό σύστημα, επηρεάστηκε ιδιαίτερα από την κρίση 

αυτή με αποτέλεσμα τόσο οι τιμές των μετοχών των ελληνικών τραπεζικών 

ιδρυμάτων όσο και ο όγκος συναλλαγών τους να επηρεαστεί αρνητικά. Τα 

αποτελέσματα της εμπειρικής έρευνας μας έδειξαν ότι οι τιμές των μετοχών των 

τραπεζών επηρεάζονται από τους ανεξάρτητους παράγοντες. Ανεξάρτητοι ενδογενείς 

παράγοντες χρησιμοποιήθηκαν η τιμή του γενικού δείκτη, του τραπεζικού δείκτη, του 

δείκτη υψηλής κεφαλαιοποίησης, της ημερήσιας εμπορευσιμότητας (όγκος 

συναλλαγών) και του ημερησίου τζίρου. Οι παράγοντες φαίνεται να επηρεάζουν με 

τον ίδιο τρόπο όλες τις τράπεζες, ωστόσο υπάρχουν αρκετές διαφορές αναμεταξύ 

τους. Χαρακτηριστικό παράδειγμα είναι η μετοχή της τράπεζας Πειραιώς. Οι 

τράπεζες που εξετάστηκαν ήταν η Alpha Bank, Eurobank, Εθνική Τράπεζα, Τράπεζα 

Κύπρου και ο Όμιλος Τράπεζας Πειραιώς.  
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 

Οι χρηματοπιστωτικές αγορές, δεν είναι άλλο από ένα σύνολο θεσμών και 

διαδικασιών, μέσω των οποίων υλοποιείται η διαδικασία του μετασχηματισμού της 

αποταμίευσης σε δανειακό κεφάλαιο. Οι χρηματοπιστωτικές αγορές απαρτίζονται 

από δύο διαφορετικές αγορές, τις κεφαλαιαγορές και τις χρηματαγορές. Η 

κεφαλαιαγορά στηρίζεται στην άμεση μορφή χρηματοδότησης, όπου δεν υπάρχουν 

ενδιάμεσοι, και η δεύτερη στη διαδικασία της χρηματοδότησης όπου εμπλέκεται 

ενδιάμεσος (Αλεξάκης, 1999: σελ.34). 

Κινητήρια δύναμη αυτών των αγορών αποτελεί ο τραπεζικός κλάδος, ο οποίος και 

κινεί τα νήματα της παγκόσμιας οικονομίας. Η ανάπτυξη μιας οικονομίας εξαρτάται 

σε μεγάλο βαθμό από την ύπαρξη ενός εύρωστου και δυναμικού τραπεζικού 

συστήματος. Λόγω του πολλαπλασιαστή χρήματος αλλά και όλων των υπόλοιπων 

τραπεζικών εργασιών, τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα τροφοδοτούν την ανάπτυξη 

της οικονομίας. Η δομή του τραπεζικού συστήματος είναι αποτέλεσμα των δυνάμεων 

που ασκούνται στην αγορά και επηρεάζει σε μεγάλο βαθμό τον βαθμό του 

ανταγωνισμού, την αποτελεσματικότητα, την παραγωγικότητα, την τιμή, την 

ποιότητα και τέλος την ποσότητα των τραπεζικών προϊόντων και υπηρεσιών (Κιόχος, 

Παπανικολάου, 2000:153). 

Η τρέχουσα χρηματοπιστωτική κρίση, η οποία ουσιαστικά προκλήθηκε και από τη 

λειτουργία του τραπεζικού κλάδου, επηρέασε αρνητικά και την πορεία όλων των 

τραπεζικών ιδρυμάτων. Χαρακτηριστικά, η ύφεση και οι αρνητικοί ρυθμοί ανάπτυξης 

ελάττωσαν τις συναλλαγές και άρα τα έσοδα από προμήθειες, μείωσαν τις 

αποταμιεύσεις και άρα τα έξοδα για εξασφαλίσεις και έπληξαν τις επενδύσεις. 

Παράλληλα, στο πλαίσιο της υιοθέτησης μιας όλο και περισσότερο συντηρητικής 

πολιτικής, παρατηρείται μία παρατεταμένη αύξηση του ποσοστού των προβλέψεων 

ως μέρος του τζίρου.  
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Η σύγχρονη αυτή οικονομική κρίση επηρέασε αρνητικά όλο το παγκόσμιο τραπεζικό 

σύστημα, με αποτέλεσμα να παρατηρηθεί πρόβλημα βιωσιμότητας για μεγάλο αριθμό 

τραπεζών αλλά και σημαντική πτώση της αξίας των μετοχών όλων των τραπεζικών 

ιδρυμάτων. Ειδικότερα, στην περίπτωση των ελληνικών τραπεζικών ιδρυμάτων, 

φαίνεται ότι οι τιμές των μετοχών τους βουλιάζουν σε πρωτόγνωρα επίπεδα. 

Η πρόσφατη χρηματοοικονομική κρίση ανέδειξε τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα ως 

θύτες – θύματα στην παγκόσμια οικονομική σκηνή. Η ανεξέλεγκτη μόχλευση που 

εφάρμοσαν σε συνδυασμό με το ανεπαρκές θεσμικό, κανονιστικό και ελεγκτικό 

πλαίσιο δημιούργησαν μία φούσκα η οποία έσκασε το 2008 παρασύροντας στην δύνη 

της κρίσης όλο το εύρος και το βάθος της οικονομίας. Μάλιστα η κρίση μετατράπηκε 

σε ελληνική με τους οίκους αξιολόγησης και τις αγορές να παρουσιάζονται ιδιαίτερα 

ευαίσθητοι στις ανισορροπίες της Ελλάδος και στα αρχιτεκτονικά προβλήματα της 

ζώνης του ευρώ (Χαρδούβελης, 2011: 6). 

Η παρούσα εργασία εξετάζει την πορεία του τραπεζικού συστήματος κατά τη 

διάρκεια της παγκόσμιας χρηματοπιστωτικής κρίσης και πιο συγκεκριμένα, μελετά 

την πορεία των ελληνικών τραπεζικών ιδρυμάτων, λίγα χρόνια πριν από την κρίση 

έως και σήμερα. Ειδικότερα εξετάζεται η πορεία των τιμών των μετοχών των πέντε 

βασικότερων τραπεζικών ιδρυμάτων της χώρας και με τη βοήθεια οικονομετρικών 

μοντέλων βγαίνουν χρήσιμα συμπεράσματα σχετικά με τον όγκο συναλλαγών και τις 

τιμές των μετοχών. 

Επιπροσθέτως η εργασία αυτή προσπαθεί να απαντήσει στα ακόλουθα ερευνητικά 

ερωτήματα: 

1. Ποια είναι η λειτουργία των χρηματαγορών και των κεφαλαιαγορών καθώς 

και ποια είναι η θέση του τραπεζικού συστήματος στην παγκόσμια οικονομία. 

2. Ποια είναι η σχέση της παγκόσμιας χρηματοπιστωτικής κρίσης και του 

τραπεζικού συστήματος. 

3. Πως η παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση επηρέασε τόσο το παγκόσμιο 

χρηματοπιστωτικό περιβάλλον όσο και το ελληνικό. 

4. Αν οι χρηματιστηριακές τιμές των τραπεζών που εξετάζονται αντιδρούν με 

τον ίδιο τρόπο στις αλλαγές των ενδογενών παραγόντων. 

5. Ποιοι παράγοντες είναι στατιστικά σημαντικοί και πως επηρεάζουν την τιμή 

των μετοχών των ελληνικών τραπεζών. 
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Το παρόν πόνημα, παρουσιάζει ιδιαίτερο ενδιαφέρον λόγω της έλλειψης αντίστοιχων 

μελετών του ίδιου επιπέδου καθώς και λόγω της ανάγκης να εξετασθεί σε βάθος η 

πορεία των τιμών των μετοχών και του όγκου συναλλαγών των κυριότερων 

ελληνικών τραπεζών την τελευταία 7ετία.  

1. ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΕΣ ΑΓΟΡΕΣ ΚΑΙ ΤΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ 

1.1 Η ΚΕΦΑΛΑΙΑΓΟΡΑ ΚΑΙ ΟΙ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΕΣ ΤΗΣ. 

 

Οι χρηματοπιστωτικές αγορές, είναι ένα σύνολο θεσμών και διαδικασιών, μέσω των 

οποίων πραγματώνεται η διαδικασία του μετασχηματισμού της αποταμίευσης σε 

δανειακό κεφάλαιο και χωρίζεται σε δύο κατηγορίες, τις κεφαλαιαγορές και τις 

χρηματαγορές. Η κεφαλαιαγορά λαμβάνει χώρα στην άμεση μορφή χρηματοδότησης, 

όπου δεν υπάρχουν ενδιάμεσοι, δηλαδή όταν η χρηματοδότηση γίνεται απευθείας από 

τους δανειστές στους  δανειζόμενους, καθώς και όταν ο χρονικός ορίζοντας των 

δανείων είναι μεγάλος. Σε αυτή τη μορφή αγοράς, οι διαδικασίες χρηματοδότησης 

από το δανειστή στο δανειζόμενο, γίνεται χωρίς τη διαμεσολάβηση ενδιαμέσου, μόνο 

με τη χρήση αξιόγραφων.  

Η κεφαλαιαγορά (capital market) είναι η αγορά όπου καταφεύγουν οι επιχειρήσεις 

και το Δημόσιο για απόκτηση κεφαλαίων μακροπρόθεσμης διάρκειας.  Η άντληση 

αυτών των κεφαλαίων γίνεται με έκδοση και διάθεσή τους στο κοινό, απ’ την πλευρά 

των επιχειρήσεων με μετοχές και ομολογίες κι απ’ την πλευρά του Δημοσίου με 

μακροπρόθεσμα κρατικά ομόλογα. Οι τίτλοι της κεφαλαιαγοράς ποικίλλουν, όσον 

αφορά τον κίνδυνο αθέτησης που ενσωματώνουν, τη λήξη και τη 

διαπραγματευσιμότητά τους.  Οι χρηματικοί πόροι που συγκεντρώνονται επενδύονται 

σε παραγωγικά κεφάλαια.  Πρόκειται για μία μορφή μακροπρόθεσμου δανεισμού και 

οι τίτλοι συνήθως έχουν διάρκεια μεγαλύτερη του ενός έτους. Η εμπορευσιμότητα 

και η ρευστότητα των τίτλων της κεφαλαιαγοράς είναι χαμηλότερη και λιγότερο 

εύκολη από αυτή των μέσων της χρηματαγοράς.  Θεωρητικά, ο πιστωτικός κίνδυνος 

γενικά εδώ είναι μεγαλύτερος, καθώς μία μακροπρόθεσμη πρόβλεψη για την 

πιστοληπτική ικανότητα του εκδότη δεν είναι εύκολη. Λόγω αυτών των 

χαρακτηριστικών τους, η απαιτούμενη απόδοση είναι αυξημένη στα μέσα της 

κεφαλαιαγοράς. Παράδειγμα προϊόντων της κεφαλαιαγοράς είναι οι μετοχές, τα 



8 
 

ομόλογα δημοσίου, τα ομολογιακά δάνεια των επιχειρήσεων, τα ομόλογα μειωμένης 

εξασφάλισης κλπ. 

 

Η κεφαλαιαγορά απαρτίζεται από δύο επιμέρους αγορές (Ζαχούρης, 2008): 

 την πρωτογενή αγορά κεφαλαίων που περιλαμβάνει την έκδοση νέων 

επιχειρηματικών μετοχών και ομολογιών ή νέων κρατικών ομολόγων και τη 

διάθεσή τους στο ευρύ αποταμιευτικό κοινό, για άντληση μακροπρόθεσμων 

κεφαλαίων για παραγωγικές επενδύσεις και 

 τη δευτερογενή (ή χρηματιστηριακή) αγορά κεφαλαίων, που αναφέρεται στην 

αγοραπωλησία (για λογαριασμό των επενδυτών κυρίως) υπαρχόντων χρεογράφων 

(μετοχών ή ομολογιών), που αποκτήθηκαν στην πρωτογενή αγορά κεφαλαίων. 

 

Οι κεφαλαιαγορές είναι μορφές αγοράς που χρίζουν ιδιαίτερης μεταχείρισης και αυτό 

κυρίως συμβαίνει λόγω της τεράστιας ανάπτυξής τους. Η σχέση που υπάρχει μεταξύ 

της πραγματικής οικονομίας και των κεφαλαιαγορών είναι πολύ μεγάλη. Αξίζει να 

σημειωθεί ότι οι διεθνείς κεφαλαιαγορές παρουσιάζουν θετικά μεγέθη εξέλιξης, με 

ελάχιστες εξαιρέσεις τα τελευταία χρόνια, σε παγκόσμιο επίπεδο (Συριόπουλος, 

1999:301). Το ύψος των συναλλαγών στις αγορές αυτές σε παγκόσμιο επίπεδο, είναι 

τεράστιο, αγγίζει και ξεπερνάει τα 20.000 δισεκατομμύρια δολάρια. Συνεπώς, γίνεται 

εύκολα αντιληπτό, ότι η σπουδαιότητα των υπό εξέταση αγορών είναι πολύ μεγάλη 

και για να επιτευχθεί η ασφάλεια των συναλλαγών καθώς και η προστασία των 

επενδυτών, είναι απαραίτητη η ύπαρξη ισχυρής νομοθεσίας και εποπτείας. Ο κόσμος 

της επένδυσης είναι συναρπαστικός και σύνθετος, και μπορεί να είναι πολύ 

εποικοδομητικός. Όμως σε αντίθεση με τον τραπεζικό χώρο, όπου σε γενικές γραμμές 

οι καταθέσεις είναι εγγυημένες από την κυβέρνηση οι μετοχές, τα ομόλογα και οι 

υπόλοιποι τίτλοι μπορούν εύκολα να χάσουν την αξία τους. Για αυτό το λόγο είναι 

απαραίτητη η ύπαρξη και η συστηματική λειτουργία μίας αρμόδιας εποπτικής αρχής.    

 

1.2 ΟΙ ΧΡΗΜΑΤΑΓΟΡΕΣ ΚΑΙ ΟΙ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΕΣ ΤΗΣ 

 

Στην υπό εξέταση αγορά η διαδικασία της μεταφοράς χρήματος από τους δανειστές 

στους δανειζόμενους λαμβάνει χώρα μέσω δανειακών συμβάσεων. Στην αγορά 

χρήματος, ο δανεισμός πραγματώνεται, με ενδιάμεσο τις εμπορικές τράπεζες, και το 
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κύριο τραπεζικό προϊόν τους είναι τα τραπεζικά δάνεια, τα οποία διακρίνονται είτε 

σύμφωνα με την ιδιότητα των εμπλεκομένων σε αυτά είτε σύμφωνα με τη μέθοδο της 

αποπληρωμής τους. (Αλεξάκης, 1999:36). Τα τραπεζικά δάνεια υπόκεινται σε 

διάφορες διακρίσεις. Αρχικά διακρίνονται σε δάνεια σε ιδιώτες και σε δάνεια σε 

επιχειρήσεις. Τα δάνεια προς του ιδιώτες μπορούν να έχουν διάφορες μορφές, όπως 

στεγαστικά, επισκευαστικά, καταναλωτικά και άλλες διάφορες μορφές. Ενώ τα 

δάνεια των επιχειρήσεων διακρίνονται βασιζόμενα στη διάρκεια τους, πιο 

συγκεκριμένα σε βραχυχρόνια και μακροχρόνια. Επίσης, ένα άλλο προϊόν, είναι οι 

καταθέσεις που και αυτές, διακρίνονται τόσο σε ιδιωτικές, όσο και σε 

επιχειρηματικές. (Αλεξάκης, 1999:36-37) 

Όλα τα παραπάνω, σχετίζονται με τα πρωτογενή προϊόντα της χρηματαγοράς. Στο 

σημείο αυτό θα ασχοληθούμε με τα δευτερογενή προϊόντα της ίδιας αγοράς, τα οποία 

είναι τα παράγωγα. Τα κυριότερα τραπεζικά παράγωγα είναι, οι προθεσμιακές 

συμβάσεις επιτοκίων, όπου ο αγοραστής τους έχει το δικαίωμα και την υποχρέωση να 

δανειστεί στο μέλλον ένα συγκεκριμένο χρηματικό ποσό κάτω από συγκεκριμένους 

όρους και ο πωλητής έχει την υποχρέωση να το χορηγήσει. Οι ανταλλαγές επιτοκίων, 

όπου είναι αντίστοιχα με τα παραπάνω αλλά χρειάζονται μία διαδικασία πράξεων 

μελλοντικού δανεισμού, όπου το δάνειο αποπληρώνεται σε δόσεις και όχι σε μία 

τελική αποπληρωμή. (Αλεξάκης, 1999: 38)Τα δικαιώματα επιτοκίων είναι δύο ειδών 

όπου στο ένα είδος υπάρχει ανώτατο όριο επιτοκίων ενώ στο άλλο υπάρχει κατώτατο 

όριο επιτοκίων. Πιο συγκεκριμένα ο αγοραστής έχει το δικαίωμα και όχι την 

υποχρέωση να δανειστεί με το προκαθορισμένο επιτόκιο, εάν αυτό είναι συμφέρον 

για τον ίδιο. Τέλος υπάρχουν τα δικαιώματα επί συναλλάγματος, στα οποία ο 

αγοραστής έχει το δικαίωμα και όχι την υποχρέωση, να αγοράσει συγκεκριμένη 

ποσότητα συναλλάγματος, σε συγκεκριμένη ημερομηνία και  τιμή, και ακριβώς το 

ίδιο συμβαίνει και ισχύει γι τα δικαιώματα επί συναλλάγματος πώλησης και για τον 

πωλητή.  (Αλεξάκης, 1999:39) 

1.3 ΤΡΑΠΕΖΕΣ ΚΑΙ ΤΡΑΠΕΖΙΚΕΣ ΕΡΓΑΣΙΕΣ 
 

Η ανάπτυξη μιας οικονομίας εξαρτάται σε μεγάλο βαθμό από την ύπαρξη ενός 

εύρωστου και δυναμικού τραπεζικού συστήματος. Λόγω του πολλαπλασιαστή 

χρήματος αλλά και όλων των υπόλοιπων τραπεζικών εργασιών, τα χρηματοπιστωτικά 

ιδρύματα τροφοδοτούν την ανάπτυξη της οικονομίας. 
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Η δομή του τραπεζικού συστήματος είναι αποτέλεσμα των δυνάμεων που ασκούνται 

στην αγορά και επηρεάζει σε μεγάλο βαθμό τον βαθμό του ανταγωνισμού, την 

αποτελεσματικότητα, την παραγωγικότητα, την τιμή, την ποιότητα και τέλος την 

ποσότητα των τραπεζικών προϊόντων και υπηρεσιών (Νούλας, 2005:271). 

 

Εξέχοντα ρόλο σε ένα τραπεζικό σύστημα διαδραματίζει η Κεντρική Τράπεζα η 

οποία μέσω της νομισματικής και πιστωτικής πολιτικής ελέγχει την προσφορά 

χρήματος στην οικονομία. Βασικά εργαλεία της νομισματικής πολιτικής αποτελεί το 

Ποσοστό Υποχρεωτικών Διαθεσίμων, το Προεξοφλητικό Επιτόκιο, η πολιτικής της 

Ανοιχτής Αγοράς και η πολιτική των Δημόσιων Καταθέσεων. Στον αντίποδα η 

πιστωτική πολιτική περιλαμβάνει τον έλεγχο των επιτοκίων των εμπορικών 

τραπεζών, την διαφοροποίηση των όρων δανεισμού, τον έλεγχο χορηγήσεως δανείων 

και εκδόσεως τίτλων, τον έλεγχο των εισαγωγών, την άσκηση ελέγχου στους 

χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς, την ευνοϊκή μεταχείριση συγκεκριμένων 

τραπεζών (π.χ. επενδυτικών), και τέλος την παροχή συστάσεων, οδηγιών και 

παροτρύνσεων (Κιόχος και Παπανικολάου, 2000:224): 

Παράλληλα, η κεντρική τράπεζα: 

 Εκδίδει τραπεζογραμμάτια. 

 Δέχεται καταθέσεις από τις εμπορικές τράπεζες. 

 Χορηγεί πιστώσεις προς τις εμπορικές τράπεζες. 

 Ενεργεί ως ταμίας και εντολοδόχος του δημοσίου. 

 Κατέχει και διαχειρίζεται τα συναλλαγματικά διαθέσιμα και τα αποθέματα 

χρυσού.   

    

Την Κεντρική Τράπεζα την πλαισιώνει ένα δίκτυο πιστωτικών ιδρυμάτων. Τα 

ιδρύματα αυτά μπορεί να είναι είτε δημόσια και να εξυπηρετούν κάποιον σκοπό (π.χ. 

την ενίσχυση του αγροτικού τομέα) είτε ιδιωτικά με αποκλειστικό σκοπό το κέρδος. 

Στις ιδιωτικές τράπεζες πρέπει να προστεθούν και οι συνεταιριστικές τράπεζες που 

δρουν συνήθως σε μία συγκεκριμένη περιοχή. Τέλος, το τραπεζικό σύστημα 

συμπληρώνουν υποκαταστήματα αλλοδαπών τραπεζών που ενώ εδρεύουν σε 

επικράτεια άλλου εθνικού συστήματος ακολουθούν τους κανόνες την τοπικής 

κεντρικής τράπεζας. Μετά την ευρωπαϊκή Οικονομική και Νομισματική Ενοποίηση 
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οι κατά τόπους Κεντρικές Τράπεζες των κρατών μελών απώλεσαν μεγάλο μέλος των 

αρμοδιοτήτων τους που μεταβιβάστηκε στην Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα. 

Παράλληλα τα εθνικά τραπεζικά συστήματα ενώθηκαν δημιουργώντας ένα 

υπερεθνικό τραπεζικό σύστημα αποτελούμενο από την Ευρωπαϊκή Κεντρική 

Τράπεζα, τις εθνικές Κεντρικές Τράπεζες, τα ευρωπαϊκά  χρηματοπιστωτικά 

ιδρύματα και τα υποκαταστήματα τραπεζών που εδρεύουν εκτός ένωσης. 

 

Οι σύγχρονες τράπεζες στην προσπάθεια μεγιστοποίησης της κερδοφορίας τους, 

στράφηκαν στην δημιουργία ενός πλούσιου πακέτου προϊόντων και υπηρεσιών που 

ξεπερνά την γενεσιουργό αιτία ύπαρξής τους. Έτσι, η «τραπεζική τεχνική» που 

περιλαμβάνει το σύνολο των τραπεζικών εργασιών αποτελείται από τέσσερις 

υποκατηγορίες τραπεζικών εργασιών (Κιόχος και Παπανικολάου, 2000:153): 

 

Παθητικές τραπεζικές εργασίες. 

Παθητικές εργασίες είναι αυτές κατά τις οποίες η τράπεζα λειτουργεί ως 

αποταμιευτής κεφαλαίου καθώς μέσω των καταθέσεων μετατρέπεται σε οφειλέτη των 

καταθετών. Μέσω των παθητικών εργασιών η τράπεζα κατορθώνει να συγκεντρώσει 

ρευστά πλεονάσματα των οικονομικών μονάδων και πρακτικά αποτελούν ένα είδος 

δανείου των πλεονασματικών οικονομικών μονάδων στον χρηματοπιστωτικό 

οργανισμό. Τα είδη των καταθέσεων έχουν ήδη παρουσιαστεί σε προηγούμενες 

σελίδες του παρόντος κεφαλαίου.    

Ενεργητικές τραπεζικές εργασίες. 

Μέσω των ενεργητικών τραπεζικών εργασιών οι χρηματοπιστωτικοί οργανισμοί 

αξιοποιούν μέρος του κεφαλαίου που συγκέντρωσαν με τις παθητικές τραπεζικές 

εργασίες μέσω της διοχέτευσής τους σε ελλειμματικές οικονομικές μονάδες που 

μπορεί να είναι τόσο φυσικά όσο και νομικά πρόσωπα. Τα πιο διαδεδομένα είδη 

τραπεζικών εργασιών είναι: 

 Προεξόφληση χρηματοοικονομικών τίτλων. 

 Προκαταβολές έναντι φορτωτικών. 

 Τραπεζική ενέγγυος πίστωση. 

 Δάνεια.   
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Τα τελευταία αποτελούν και το πιο διαδεδομένο είδος ενεργητικών τραπεζικών 

εργασιών, του οποίου η μορφές έχουν ήδη παρατεθεί στην προηγούμενη υποενότητα.  

 

 

Βοηθητικές τραπεζικές εργασίες. 

Οι τράπεζες ανταποκρινόμενες στις σύγχρονες ανάγκες των οικονομικών μονάδων, 

δημιούργησαν μία σειρά συμπληρωματικών χρηματοοικονομικών προϊόντων για τους 

πελάτες τους. Μέσω των βοηθητικών υπηρεσιών οι τράπεζες αφενός αυξάνουν τον 

κύκλο εργασιών τους και την κερδοφορίας τους και αφετέρου παρέχουν επιπλέον 

υπηρεσίες στους υπάρχοντες πελάτες τους κάνοντας το συνολικό πακέτο περισσότερο 

ελκυστικό. Οι πιο γνωστές βοηθητικές υπηρεσίες είναι: 

 Έκδοση εγγυητικών επιστολών. 

 Έκδοση επιταγών και εντολών. 

 Έκδοση πιστωτικών επιστολών. 

 Είσπραξη αξιών για λογαριασμό τρίτων. 

 Αγορά χρεογράφων για λογαριασμό τρίτων.  

 

Λοιπές τραπεζικές εργασίες. 

Πέραν των παθητικών, ενεργητικών και βοηθητικών εργασιών, τα χρηματοπιστωτικά 

ιδρύματα ανέπτυξαν μία σειρά άλλων δραστηριοτήτων, πολλές από τις οποίες 

αποτελούν σύγχρονους θεσμούς του επιχειρησιακού περιβάλλοντος. Οι πιο 

διαδεδομένες από τις εργασίες αυτές είναι: 

 Έκδοση και διάθεση τίτλων για λογαριασμό άλλων. 

 Φύλαξη κινητών πραγμάτων. 

 Ενοικίαση τραπεζικών θυρίδων. 

 Χρηματοδοτική μίσθωση. (Leasing) 

 Πρακτορεία επιχειρηματικών απαιτήσεων. (Factoring και Forfaiting) 
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 Δημιουργία και εμπορία χρηματοοικονομικών παραγώγων. (Options, 

Forwards, Futures, Swaps, Warrants κτλ 

1.4 ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΣ ΚΛΑΔΟΣ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΗ ΚΡΙΣΗ 

 

Σύμφωνα με τον Mishkin (1992) η χρηματοοικονομική κρίση ορίζεται ως  η 

διατάραξη των χρηματοοικονομικών αγορών, η οποία οδηγεί στην επιδείνωση των 

προβλημάτων της αντίστροφης επιλογής και του ηθικού κινδύνου, με αποτέλεσμα την 

ανικανότητα των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων να διοχετεύουν κεφάλαια με 

αποτελεσματικό τρόπο στις περισσότερο αποδοτικές επενδυτικές ευκαιρίες. Από τον 

παραπάνω ορισμό γίνεται εύκολα αντιληπτό ότι αυτό έχει ως αποτέλεσμα τη μη 

αποτελεσματική λειτουργία των αγορών, τόσο των κεφαλαιαγορών όσο και των 

χρηματαγορών, που οδηγεί σε μια απότομη συρρίκνωση της οικονομικής 

δραστηριότητας.  

 

Ακόμη η Χρηματοοικονομική κρίση ορίζεται ως η οικονομική κατάσταση που 

σχετίζεται με τον πανικό στον τραπεζικό τομέα και με τις τεράστιες απώλειες στον 

οικονομικό και παραγωγικό τομέα. Ακόμη είναι η κατάσταση στην οποία 

προκαλείται χάος στις διεθνείς αγορές, πτώση της χρηματιστηριακής αγοράς,  έντονες 

νομισματικές κρίσεις με αποτέλεσμα να προκαλείται  απότομη κάμψη της 

οικονομικής δραστηριότητας και  οικονομική ύφεση (Manescield, 2006). 

 

Η πιο κλασική μορφή οικονομικής κρίσης προκαλείται όταν ορισμένα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, ή επενδεδυμένα κεφάλαια σε χρηματοοικονομικά 

περιουσιακά στοιχεία χάνουν μέρος της αξίας τους. Στη συνέχεια, οι διεθνείς 

επενδυτές αποσύρουν τις καταθέσεις και τις επενδύσεις τους από τη χώρα που μπορεί 

να προκαλέσει απώλεια της εμπιστοσύνης τόσο στην οικονομία της χώρας όσο και 

στο εθνικό νόμισμα. Οι περισσότερες από τις οικονομικές κρίσεις και υφέσεις που 

συνέβησαν κατά τη διάρκεια του δεκάτου ενάτου και του εικοστού αιώνα είχαν ως 

αποτέλεσμα τον τρόμο στον τραπεζικό τομέα, την κατάρρευση  των 

χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχειών - μετοχών, εμπορευμάτων ή Real 

Estate – (Belka, 2009).  
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Στο σημείο αυτό πρέπει να υπογραμμιστεί ότι οι χρηματοπιστωτικές κρίσεις, είναι 

άρρηκτα συνδεδεμένες, με τη τραπεζική κρίση. Γενικότερα είναι αποδεκτό, πως όταν 

απειλείται το τραπεζικό σύστημα και κατά επέκταση η τραπεζική σταθερότητα, τότε 

ελλοχεύει σοβαρός κίνδυνος για όλο το οικονομικό οικοδόμημα (Heffernan, 2005, 

σελ.407). Οι Bordo et al.(2001), υποστηρίζουν ότι η χρηματοπιστωτική κρίση, μπορεί 

να οριστεί ως ένα επεισόδιο στο οποίο υπάρχει μεγάλη μεταβλητότητα και υψηλά 

ποσοστά κινδύνου. Επιπροσθέτως, κατά τη διάρκεια μας χρηματοπιστωτικής κρίσης 

τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, αντιμετωπίζουν σοβαρά προβλήματα ανεπάρκειας 

ρευστότητας και αξιοπιστίας.  

Αν ο χρηματοπιστωτικός τομέας μιας χώρας δεν λειτουργεί ομαλά και αντιμετωπίζει 

μεγάλα προβλήματα τότε μπορεί να εμφανιστούν σημάδια κακής λειτουργίας τα 

οποία μπορούν να οδηγήσουν σε οικονομική κρίση. Η οικονομική κρίση έχει πολλές 

αρνητικές συνέπειες όπως είναι ο πληθωρισμός, η ανεργία, η μείωση της αγοραστικής 

δύναμης, η αύξηση του δημόσιου χρέους (Hoen, 2011). Επιπροσθέτως η κυβέρνηση 

μπορεί να χρειαστεί να υποτιμήσει το εθνικό νόμισμα ή ακόμη και να δανειστεί από 

το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο και άλλους μηχανισμούς στήριξης με τεράστια 

επιτόκια. 

 

Η σημασία για τη σταθερότητα του χρηματοπιστωτικού συστήματος γίνεται ακόμη 

πιο σημαντική, όταν η οικονομία μιας χώρας βρίσκεται στα πρόθυρα μιας 

χρηματοπιστωτικής κρίσης (Belka, 2009). Η οικονομική κρίση δεν είναι απλώς ένα 

φαινόμενο των τελευταίων δεκαετιών αλλά έχει παρουσιαστεί στην παγκόσμια 

ιστορία αρκετές φορές. Κάθε χώρα έχει συγκεκριμένες διακυμάνσεις στην οικονομία 

της και είναι γνωστή ως η οικονομική ανάκαμψη και την ύφεση.  

 

Είναι γενικώς αποδεκτό, από τον ευρύτερο κοινωνικό σύνολο και από την παγκόσμια 

οικονομική κοινότητα ότι η χρηματοπιστωτική κρίση του 2007-2009 αποτελεί  μία 

από τις χειρότερες κρίσεις της σύγχρονης παγκόσμιας ιστορίας.  Οι επιπτώσεις της 

ήταν και συνεχίζουν να είναι ιδιαίτερα σοβαρές σε όλα τα μήκη της παγκόσμιας 

οικονομίας, με κυριότερη τη μείωση της γενικότερης οικονομικής δραστηριότητας 

και την αύξηση της ανεργίας. Η τρέχουσα παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση 

ξεκίνησε στα μέσα του 2007 και επηρέασε ολόκληρο τον κόσμο από το Σεπτέμβριο 

του 2008. Είναι παγκόσμια, έχει καταπιεί σχεδόν κάθε χώρα και είναι ισχυρότερη σε 
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ένταση και την κάλυψη της από προηγούμενες κρίσεις, όπως η Μεγάλη Ύφεση του 

1930 και της Νοτιοανατολικής Ασίας κρίση το 1997 (Dhameja, 2010). 

 

Η χρηματοπιστωτική κρίση που ξεκίνησε το 2007 στις ΗΠΑ, προκλήθηκε από την 

τεράστια χρήση ενυπόθηκων δανείων και οδήγησε σε σημαντική αναταραχή και 

αβεβαιότητα σε ολόκληρο το παγκόσμιο χρηματοπιστωτικό σύστημα. Η πηγή των 

προβλημάτων ήταν η ανάληψη υπερβολικών κινδύνων που σχετίζονται με τα διαρκή 

χαμηλά επιτόκια και την επιθυμία των επενδυτών να μεγιστοποιήσουν τα κέρδη. Από 

το 2001, τα χαμηλά επιτόκια στις ΗΠΑ είχαν προκαλέσει αύξηση της ζήτησης του 

αριθμού των στεγαστικών δανείων για την αγορά ακινήτων, με αποτέλεσμα την 

ταχεία αύξηση των τιμών τους.  

 

Βεβαίως η χρηματοπιστωτική κρίση του 2007 ξεκίνησε από την παροχή ενυπόθηκων 

στεγαστικών δανείων, με υψηλό πιστωτικό κίνδυνο, σε επισφαλείς πελάτες, οι οποίοι 

στη συνέχεια δεν μπορούσαν να αποπληρώσουν τα δάνεια τους με αποτέλεσμα οι 

χρηματοπιστωτικοί οργανισμοί να αντιμετωπίσουν τεράστια προβλήματα 

ρευστότητας (Dhameja, 2010). Στο σημείο αυτό πρέπει να αναφερθεί ότι ακόμα και 

μόλις λίγα χρόνια νωρίτερα οι τράπεζες αξιολογούσαν τους πελάτες τους όχι με 

αντικειμενικά κριτήρια αλλά βάση στις προσωπικές τους εκτιμήσεις, στην εμπειρία 

τους και στα στοιχεία που μπορούσαν να συλλέξουν όπως είναι οι εγγυήσεις, η πρόθεση 

συνέπειας, το κεφάλαιο αλλά και τις εκάστοτε οικονομικές συγκυρίες (Ζοπουνίδης, 

2003). 

Η ζήτηση για οικιστικά ακίνητα στις Ηνωμένες Πολιτείες κυριευόταν και αυτή από 

μια γενική απελευθέρωση των κριτηρίων για την αξιολόγηση των δανειστών. Είναι 

γεγονός ότι χορηγήθηκαν δάνεια σε δανειολήπτες με χαμηλή ή κακή πιστοληπτική 

ικανότητα (Romeo, 2010). Τα ενυπόθηκα  δάνεια σημαδεύτηκαν από τα χαμηλά 

αρχικά επιτόκια, τα οποία αυξήθηκαν σημαντικά μετά την αρχική περίοδο, με 

αποτέλεσμα να γίνουν πολύ ελκυστικά στους καταναλωτές. Τα δάνεια αυτά που 

χαρακτηρίστηκαν ως subprime αυξήθηκαν γρήγορα ως απάντηση σε αυτή την 

ανάπτυξη όπως και η τιτλοποίηση στεγαστικών δανείων. Ωστόσο, κατά την περίοδο 

2006-2007, τα επιτόκια αυξήθηκαν και οι τιμές των οικιστικών ακινήτων στις 

Ηνωμένες Πολιτείες μειώθηκαν σε πολύ μεγάλο βαθμό. Ως αποτέλεσμα, πολλοί 

οφειλέτες υψηλού πιστοληπτικού κινδύνου δεν μπορούσαν να αναχρηματοδοτήσουν 
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τις υποθήκες των δανείων τους, όπως έκαναν στο παρελθόν και βρέθηκαν 

αντιμέτωποι με την υποχρέωση της αποπληρωμής ενός πολύ υψηλότερου επιτοκίου.  

 

Η κρίση των δανείων υψηλού κινδύνου των ΗΠΑ σύντομα μετατράπηκε σε μια 

παγκόσμια κρίση ρευστότητας. Αυτό οφείλεται στο γεγονός ότι η τιτλοποίηση 

στεγαστικών δανείων προκάλεσε την μεταφορά του πιστωτικού κινδύνου που 

συνδέεται με αυξημένο κίνδυνο σε όλες τις αγορές του κόσμου. Όταν ξέσπασε η 

κρίση, κανείς δεν ήξερε την πραγματική θέση των κινδύνων που συνδέονταν με τις 

κινητές αξίες (Valiante, 2010). Αυτή η αβεβαιότητα σχετικά με το μέγεθος και τη 

θέση του κινδύνου ρευστότητας και τους περιορισμούς προκάλεσε μεγάλη ανησυχία 

μεταξύ των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων (Downes και Goodman, 2010). Επιπλέον, 

η έλλειψη μιας δευτερογενούς αγοράς για ορισμένες κινητές αξίες ανάγκασαν πολλά 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα να αναπροσαρμόσουν την αξία  των 

χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων τους. Ορισμένες τράπεζες 

αναγκάστηκαν να προβούν σε σημαντικές διαγραφές στους ισολογισμούς τους. 

Υπήρχε ο κίνδυνος ότι η μείωση της ρευστότητας που προκαλείται από την 

αβεβαιότητα στην αγορά, θα οδηγήσει σε μείωση της διαθεσιμότητας πιστώσεων. 

Αυτό συνέβη στις ΗΠΑ, ωστόσο, και κατά επέκταση και στην Ευρωπαϊκή αγορά. 

 

Η τρέχουσα χρηματοπιστωτική κρίση επηρέασε σε υπερθετικό βαθμό τις χώρες της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης, και κυρίως τα νέα μέλη της και τις χώρες του Νότου, όπως 

είναι  η Εσθονία, η Λιθουανία, η Πολωνία, η Σλοβακία, η Πορτογαλία, η Ιταλία. Η 

Ισπανία και η Ελλάδα. Ιδιαίτερο ενδιαφέρον παρουσιάζει το γεγονός ότι οι αιτίες και 

οι συνθήκες της οικονομικής κρίσης είναι διαφορετικές σε διαφορετικές χώρες και σε 

διαφορετικές περιόδους. Η παγκόσμια αυτή οικονομική κρίση, αποδεικνύει ότι ακόμη 

και πολύ ισχυρές οικονομίες και ομοσπονδίες όπως αυτή της Ευρωπαϊκής Ένωσης 

και των ΗΠΑ δεν είναι ικανές να αντιμετωπίσουν τέτοιες προκλήσεις (Romeo, 2010). 

Ως αποτέλεσμα, έχουν γίνει τεράστιες προσπάθειες από την πλευρά τόσο των 

κυβερνήσεων όσο και των πολιτών για να αντιμετωπιστεί το φαινόμενο της 

χρηματοπιστωτικής κρίσης αλλά και των επιπτώσεων της.  

 

1.5  Η ΕΠΟΠΤΕΙΑ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΙΔΡΥΜΑΤΩΝ ΣΤΗΝ 

ΕΥΡΩΠΗ 
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Όπως και στη Ελλάδα, αντίστοιχα και στις χώρες τις Ευρώπης, τον έλεγχο και την 

εποπτεία του τραπεζικού συστήματος αναλαμβάνουν οι αντίστοιχες κεντρικές 

τράπεζες. Με αυτό τον τρόπο μπορούν να επιβάλουν την χρηματοπιστωτική 

σταθερότητα, η οποία είναι απαραίτητη για μία υγιή παγκόσμια οικονομία. Στο 

σημείο αυτό πρέπει να υπογραμμιστεί ότι οι κεντρικές τράπεζες των ευρωπαϊκών 

χωρών ιδρύθηκαν για διάφορους λόγους και ένας από αυτούς είναι και η διατήρηση  

αυτής της χρηματοπιστωτικής σταθερότητας. 

Για να διατηρηθεί η χρηματοπιστωτική σταθερότητα είναι αναγκαίο να 

αντιμετωπιστούν με επιτυχία περιπτώσεις πτώχευσης τραπεζών, που έχουν τη 

δυνατότητα να συμπαρασύρουν η μία την άλλη και να οδηγήσουν στην καταστροφή 

της παγκόσμιας οικονομίας. Επιπλέον, πρέπει να αντιμετωπιστούν και ακραίες 

καταστάσεις όπως και πτωχεύσεις ασφαλιστικών οργανισμών καθώς και οργανισμών 

που δραστηριοποιούνται στις κεφαλαιαγορές, Επιπροσθέτως, πρέπει να περιορίζεται 

η ανάληψη επενδύσεων υψηλού βαθμού κινδύνου από το τραπεζικό σύστημα και 

καταληκτικά, πρέπει να επιβάλλεται και να συντονίζεται η ορθολογική λειτουργία 

των εθνικών συστημάτων πληρωμών και διακανονισμών (Γκόρτσος, 2006) 

Στις περισσότερες χώρες που ανήκουν στην ευρωζώνη, οι Κεντρικές Τράπεζες είναι 

άμεσα ή έμμεσα αρμόδιες για την άσκηση προληπτικής εποπτείας. Στο σημείο αυτό 

πρέπει να υπογραμμιστεί ότι ιδιαίτερο ενδιαφέρον παρουσίασε το γεγονός αλλαγών 

των αρχών εποπτείας που πραγματοποιήθηκαν στο Ηνωμένο Βασίλειο. Πιο 

συγκεκριμένα, η θέσπιση μιας ενιαίας αρχής και η ενσωμάτωση όλων των 

μεμονωμένων εποπτικών αρχών που ήταν αρμόδιες τόσο για την κεφαλαιαγορά όσο 

και για τη χρηματαγορά, αποτελεί πλέον θέμα συζήτησης σε μεγάλο αριθμό χωρών 

αλλά και πρότυπο υιοθέτησης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2
ο
. ΤΟ ΕΛΛΗΝΙΚΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ 

2.1 ΤΟ ΕΛΛΗΝΙΚΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ ΣΤΟ ΣΥΓΧΡΟΝΟ 

ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝ 

 

Από το 1982, με το Ν. 1266/82, σταδιακά προχώρησε η απελευθέρωση του 

πιστωτικού συστήματος, των πιστωτικών κανόνων, των ρυθμίσεων και των 

επιτοκίων, επιτρέποντας στις εμπορικές τράπεζες να προσδιορίζουν ελεύθερα τη 

διάρθρωση του χαρτοφυλακίου τους, ενώ παράλληλα τα επιτόκια διαμορφώθηκαν 

από την αγορά και δόθηκαν διευρυμένες εξουσίες στην Τράπεζα της Ελλάδος (ΤτΕ) 

για την άσκηση της νομισματικής, της πιστωτικής πολιτικής και της εποπτείας.  Οι 

διαδικασίες αυτές ολοκληρώθηκαν έως τις αρχές του 1990, προσαρμοσμένες στη 

λειτουργία του ενιαίου χρηματοπιστωτικού χώρου στην Ευρωπαϊκή Ένωση (ΕΕ).  

Ο εκσυγχρονισμός του Χρηματοπιστωτικού Συστήματος εμπεριέχει τη συμπόρευση 

τεχνολογικών, οργανωτικών και κοινωνικών-εργασιακών καινοτομιών και 

επηρεάζεται από τις συνθήκες και τάσεις που επικρατούν διεθνώς και από την ανάγκη 

της εναρμόνισης του θεσμικού πλαισίου με τις κοινοτικές οδηγίες και τις 

επικρατούσες πρακτικές στο χρηματοπιστωτικό χώρο της ΕΕ. 

 

Το ελληνικό τραπεζικό δίκαιο, κυρίως με το Ν. 3601/2007 - όπως τροποποιήθηκε 

μεταγενέστερα - περί ανάληψης και άσκησης δραστηριοτήτων από τα πιστωτικά 

ιδρύματα και την επάρκεια κεφαλαίων και το Ν. 3606/2007, που αναφέρεται στις 

αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων, ενσωμάτωσε τις οδηγίες της ΕΕ (κυρίως την 

2006/48/ΕΚ) που αναφέρεται στην ανάληψη και άσκηση δραστηριοτήτων των 

πιστωτικών ιδρυμάτων (γνωστή ως MiFID) (Αγγελόπουλος, 2010). Σήμερα, το ΧΣ 

της Ελλάδας συνδέεται άμεσα με το χρηματοοικονομικό σύστημα της Ζώνης του 
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Ευρώ (ΖτΕ), αλλά και με το παγκόσμιο χρηματοοικονομικό σύστημα. Οι ελληνικές 

τράπεζες λειτουργούν στον άκρως ανταγωνιστικό τομέα των χρηματοοικονομικών 

υπηρεσιών, βάσει αυστηρού θεσμικού και οργανωτικού πλαισίου, που ισχύει για όλες 

της χώρες της ΕΕ-27. 

 

 

2.2 ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ, ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΣΗ, ΕΞΑΓΟΡΕΣ ΚΑΙ ΣΥΓΧΩΝΕΥΣΕΙΣ 

ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 

 

Η διεθνής αναδιάρθρωση του παγκόσμιου χρηματοοικονομικού συστήματος και 

ειδικά της ΕΕ, με την υιοθέτηση της Β΄ τραπεζικής οδηγίας και άλλων κοινοτικών 

οδηγιών (την περασμένη δεκαπενταετία), αλλά και η έλευση του ευρώ από το 1999, 

επιτάχυναν το μετασχηματισμό του Χρηματοπιστωτικού Συστήματος.  Στο νέο 

περιβάλλον, τόσο οι τοπικές όσο και οι διεθνείς τράπεζες αντιμετωπίζουν αυξημένο 

ανταγωνισμό και πιέσεις στην κερδοφορία. Εντωμεταξύ, εξασθένισε ο 

διαμεσολαβητικός ρόλος των τραπεζικών ιδρυμάτων και ενισχύθηκε ο 

χρηματοδοτικός ρόλος των κεφαλαιαγορών (Alpha Bank, 2005). 

 

Τα τελευταία χρόνια ο ανταγωνισμός στον ελληνικό χρηματοπιστωτικό χώρο 

αυξήθηκε λόγω: 

 της από-κανονικοποίησης, δηλαδή της εξασθένισης των κανονιστικών 

ρυθμίσεων, της απελευθέρωσης της κίνησης κεφαλαίων και της ανόδου 

της καταναλωτικής πίστης, 

 της από-διαμεσολάβησης, δηλαδή της σταδιακής παράκαμψης των 

τραπεζών από την κεφαλαιαγορά και από άλλα χρηματοπιστωτικά 

ιδρύματα που παρέχουν χρηματοοικονομικά και επενδυτικά προϊόντα, 

 της ανάπτυξης και προσφοράς μίας ποικιλίας σύνθετων και 

εξειδικευμένων πιστωτικών προϊόντων. 

 

Ο ανταγωνισμός στο ελληνικό Χρηματοπιστωτικό Σύστημα εξελίσσεται ανάμεσα σε 

τρία υποσυστήματα, (α) μεταξύ εμπορικών τραπεζών, (β) μεταξύ εμπορικών 

τραπεζών και εξειδικευμένων πιστωτικών ιδρυμάτων, (γ) μεταξύ πιστωτικών 
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ιδρυμάτων και άλλων μη τραπεζικών επιχειρήσεων, που δραστηριοποιούνται στην 

προσφορά χρηματοοικονομικών προϊόντων. 

 

Η κατάσταση αυτή καταλήγει σε σύνθετες στρατηγικές επιλογές στον τραπεζικό 

τομέα για διαφοροποίηση προϊόντων ή εξειδίκευση δραστηριοτήτων, προκειμένου να 

αποκτηθεί ‘άριστο μέγεθος’, αποτελεσματική συνεργασία και πρόσθετα 

ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα. 

  

Η συγκέντρωση που παρατηρήθηκε στον τραπεζικό κλάδο τα τελευταία χρόνια για 

την αντιμετώπιση του ανταγωνισμού, καταλήγει, σύμφωνα με σχετικές μελέτες, σε 

υψηλότερο λειτουργικό περιθώριο κέρδους που υπάρχει σε επιχειρήσεις που 

λειτουργούν σε μία συγκεντρωμένη αγορά απ’ το αντίστοιχο όσων λειτουργούν σε μη 

συγκεντρωμένη αγορά. Ακόμα, η μεγάλη μείωση των λειτουργικών περιθωρίων των 

ευρωπαϊκών τραπεζών σε περιβάλλον έντονου ανταγωνισμού ανάγκασε τις τράπεζες 

να στραφούν σε παράλληλες δραστηριότητες για έσοδα από προμήθειες, όπως για 

παράδειγμα ασφαλιστικά προϊόντα, παροχή συμβουλευτικών/επενδυτικών  

υπηρεσιών, διαχείριση χαρτοφυλακίων κλπ., συχνά μέσω εξαγοράς τέτοιων 

οργανισμών (Alpha Bank. 2002).  Έτσι, η αναπτυξιακή προοπτική του ελληνικού 

τραπεζικού συστήματος αύξησε τη ζήτηση για χρηματοοικονομικά προϊόντα, 

επενδυτική τραπεζική, διαχείριση κεφαλαίων κλπ. 

Ακολούθησε μία περίοδος συγχωνεύσεων στο διεθνή τραπεζικό χώρο, που 

συνεχίσθηκε μέχρι τις μέρες μας και συνδέθηκε με τις προσπάθειες των τραπεζών να 

ανταποκριθούν στο διεθνή ανταγωνισμό. Στη χώρα μας, μέσω εξαγορών-

συγχωνεύσεων δημιουργήθηκαν ισχυροί τραπεζικοί όμιλοι, ενώ το εύρος των 

παρεχόμενων υπηρεσιών και η αποδοτικότητα του κλάδου κατά τα προηγούμενα 

χρόνια  βελτιώθηκαν (ΕΕΤ, 2008). 

 

Ως αποτέλεσμα των εξαγορών και συγχωνεύσεων, ο συνολικός αριθμός των 

τραπεζών στην ΕΕ-27 μειώθηκε σημαντικά (κατά 6,5%) σε μία εξαετία.  

Συγκεκριμένα, το 2008 υπήρχαν 8.510 τράπεζες έναντι 9.054 το 2003. Σε ορισμένα 

κράτη, όπως η Γερμανία, η Αυστρία, η Ισπανία και η Ιταλία, ο αριθμός των τραπεζών 

παρέμεινε παραδοσιακά μεγάλος. Στην Ελλάδα, ο βαθμός συγκέντρωσης του 

ελληνικού τραπεζικού συστήματος αυξήθηκε ελαφρά τελευταία, με το μερίδιο 
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αγοράς των πέντε μεγαλύτερων τραπεζών, σε όρους ενεργητικού, να διαμορφώνεται 

στο τέλος του 2008 σε 69,5%, έναντι 66,9% το 2003 (ΕΕΤ, 2008) 

  

Οι πέντε μεγαλύτερες τράπεζες, που συγκέντρωναν το 2008 το 69,5% του συνολικού 

ενεργητικού των πιστωτικών ιδρυμάτων της χώρας μας, προχώρησαν  σε εξαγορές 

και συγχωνεύσεις άλλων μικρότερων και σε άλλες αναπτυξιακές επενδύσεις, 

προσαρμοζόμενες στα νέα δεδομένα και σε συνεχή αύξηση και εκπαίδευση του 

προσωπικού τους για αντιμετώπιση των έντονων προκλήσεων του ανταγωνισμού, 

ενώ δεν υπάρχουν εμπόδια για την είσοδο ξένων χρηματοοικονομικών ιδρυμάτων 

στην ελληνική αγορά, είτε με άμεση εγκατάσταση είτε με παροχή εξ αποστάσεως 

υπηρεσιών. Αξιοσημείωτο είναι ότι, παρά τις σαφείς τάσεις συγκέντρωσης που 

σημειώθηκαν, ο αριθμός των πιστωτικών ιδρυμάτων με άμεση εγκατάσταση στην 

Ελλάδα παρουσίασε αντίστροφη τάση απ’ αυτήν της ΕΕ, βαίνοντας αυξανόμενος, 

όπως επίσης αυξήθηκαν και τα τραπεζικά καταστήματα, παρά και την ταχεία αύξηση 

του internet banking ( Alpha Bank, Αθήνα 2009).  

 

2.3 ΔΟΜΗ ΚΑΙ ΣΥΝΘΕΣΗ ΤΟΥ ΕΛΛΗΝΙΚΟΥ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥ 

ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ 

 

Παρά τη συγκέντρωση, η τάση αύξησης του αριθμού των τραπεζών στην Ελλάδα 

συνοδεύτηκε και από αντίστοιχη αύξηση του αριθμού των καταστημάτων των 

τραπεζών για την εξαετία 2003-2008, που ήταν συνεχόμενη και υπερδιπλάσια της 

ευρωζώνης.  Η τάση αυτή διακόπηκε κατά τη διάρκεια του 2010.  Συγκεκριμένα, στο 

τέλος Δεκεμβρίου του 2010, ο αριθμός των τραπεζών στην Ελλάδα ανέρχονταν σε 

4.183, χωρίς να υπολογίζονται τα καταστήματα της ΤτΕ.  Σε σχέση με το 2008, η 

ποσοστιαία μεταβολή στον αριθμό των καταστημάτων αυξήθηκε κατά δύο μονάδες. 

Αυτή η εξέλιξη αντανακλά εν μέρει την προτίμηση της πελατείας στην Ελλάδα για 

πραγματοποίηση τραπεζικών συναλλαγών μέσω των καταστημάτων τους και τις 

προσπάθειες των τραπεζών να αυξήσουν τα σημεία φυσικής εξυπηρέτησης της 

πελατείας σε διάφορες γεωγραφικές περιοχές (ΕΕΤ, 2011) 
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Σύμφωνα με στοιχεία της ΤτΕ (2010), στην Ελλάδα σήμερα τραπεζικά προϊόντα και 

υπηρεσίες προσφέρονται από 467 πιστωτικούς οργανισμούς (έναντι 462 του έτους 

2009 και 397 του έτους 2008).  Οι οργανισμοί αυτοί ταξινομούνται ως εξής:  

 62 πιστωτικά ιδρύματα με έδρα ή υποκατάστημα στην Ελλάδα 

 351 πιστωτικά ιδρύματα με έδρα ή υποκατάστημα σε άλλο κράτος του 

Ευρωπαϊκού Οικονομικού Χώρου (ΕΟΧ), που παρέχουν υπηρεσίες χωρίς 

επιτόπια παρουσία στην Ελλάδα. 

 54 λοιπές εταιρίες του χρηματοπιστωτικού συστήματος, που 

εξειδικεύονται στην παροχή συγκεκριμένων χρηματοπιστωτικών 

υπηρεσιών (εκτός της αποδοχής καταθέσεων) και εποπτεύονται επίσης 

από την ΤτΕ. Μεταξύ αυτών είναι ανταλλακτήρια συναλλάγματος, 

εταιρίες χρηματοδοτικής μίσθωσης, ιδρύματα ηλεκτρονικού χρήματος 

κλπ. 

 

Έως τον Απρίλιο του 2011 από την Ελλάδα αποχώρησαν τρία υποκαταστήματα 

πιστωτικών ιδρυμάτων με έδρα σε άλλο κράτος-μέλος της ΕΕ και άρχισε να 

λειτουργεί ένα νέο υποκατάστημα πιστωτικού ιδρύματος με έδρα σε άλλο κράτος-

μέλος της ΕΕ.  Έως το Μάιο του 2011, δεκαπέντε τράπεζες, εννέα ευρωπαϊκών 

χωρών διατηρούσαν στη χώρα μας γραφεία αντιπροσώπευσης. 

   

2.4 Η ΠΑΡΟΥΣΙΑ ΤΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ ΣΤΟ ΕΞΩΤΕΡΙΚΟ 

 

Οι ελληνικές τράπεζες εδώ και χρόνια εδραίωσαν την παρουσία τους στο εξωτερικό 

και επέκτειναν συνεχώς τη διεθνή τους παρουσία, κυρίως σε χώρες της ΝΑ Ευρώπης, 

ενόψει της ευρωπαϊκής προοπτικής των περισσότερων από τις χώρες αυτές. Οι 

ελληνικές τράπεζες δραστηριοποιούνται σήμερα σε 16 χώρες μέσω 48 θυγατρικών 

τους. Οι περισσότερες ελληνικές τράπεζες έχουν αναπτύξει σημαντική 

δραστηριότητα στην ευρύτερη περιοχή των Βαλκανίων, εφαρμόζοντας μία 

στρατηγική που έχει στόχους: 

 Την ενίσχυση της ελληνικής επιχειρηματικότητας σε περιφερειακό 

επίπεδο, στηρίζοντας τις ελληνικές επιχειρήσεις που δραστηριοποιούνται 

στα Βαλκάνια, από τα μέσα της δεκαετίας του 1990. 
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 Την αξιοποίηση των ευκαιριών  που παρουσιάζουν οι εν λόγω χώρες, οι 

οποίες, στην πλειοψηφία τους, εμφανίζουν ρυθμούς ανάπτυξης σημαντικά 

υψηλότερους του μέσου όρου της ΕΕ. 

 Τη συνδρομή τους στην παρούσα δύσκολη οικονομική συγκυρία, 

ενισχύοντας την εξωστρέφεια και τη διεθνή ανταγωνιστικότητα του 

συνόλου της ελληνικής οικονομίας, με έμφαση στη στήριξη των 

επιχειρήσεων εξαγωγικού εμπορίου. 

 

2.5 ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΙΚΟΤΗΤΑ ΤΟΥ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΥ ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ ΣΤΗΝ 

ΕΛΛΑΔΑ – ΣΥΜΒΟΛΗ ΣΤΗΝ ΑΝΑΠΤΥΞΗ 

 

Το εύρος των παρεχόμενων υπηρεσιών και η αποδοτικότητα του τραπεζικού κλάδου 

παρουσίασαν διαχρονικά αξιοσημείωτη βελτίωση στην Ελλάδα, με ρυθμούς αύξησης 

της παραγωγικότητας και ανταγωνιστικά επιτόκια.  

Η σταθερότητα του Χρηματοπιστωτικού Συστήματος, θεωρητικά διασφαλίζεται μέσω 

αυστηρού θεσμικού πλαισίου που υφίσταται και συνεχίζει να διαμορφώνεται 

σύμφωνα με τις διατάξεις του ευρωπαϊκού χρηματοπιστωτικού δικαίου και των 

διεθνώς ισχυουσών εποπτικών πρακτικών. Έτσι, η αξιοπιστία του ενισχύεται μέσω 

της ενσωμάτωσής του στα βέλτιστα ευρωπαϊκά και διεθνή ρυθμιστικά πρότυπα.
 
 

Ακόμα, οι ελληνικές τράπεζες διεθνοποιήθηκαν με σημαντικό ποσοστό μετοχών τους 

να κατέχεται από ξένους επενδυτές. Σημαντική είναι η παρουσία των ελληνικών 

τραπεζών κυρίως στις χώρες της ΝΑ Ευρώπης, αλλά και σε άλλες περιοχές, έχοντας 

συμβάλλει στην ανάπτυξη τοπικών οικονομιών (ΕΕΤ, 2008). 

Όσον αφορά το μετοχολόγιο των 13 εισηγμένων στο Χρηματιστήριο Αξιών Αθηνών 

(ΧΑΑ) εμπορικών τραπεζών, αυτό απαρτίζεται από ιδιώτες, Έλληνες και ξένους 

θεσμικούς επενδυτές, ασφαλιστικά ταμεία και δημόσιους φορείς, ενώ χαρακτηρίζεται 

από έντονη διασπορά και διαπραγματευσιμότητα. Οι Έλληνες και ξένοι θεσμικοί 

επενδυτές καταλαμβάνουν ποσοστό περίπου 45% της μετοχικής σύνθεσης των 

τραπεζών, ενώ οι ιδιώτες μέτοχοι ακολουθούν με 37% και το Δημόσιο μαζί με τα 

ασφαλιστικά ταμεία καταλαμβάνουν ποσοστό 18%. 
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Η υποχώρηση των τιμών των μετοχών του τραπεζικού κλάδου στο ΧΑΑ υπήρξε 

έντονη πρόσφατα, κυρίως λόγω της αβεβαιότητας για την πορεία της ελληνικής 

οικονομίας. Έτσι, η κεφαλαιοποίηση των ελληνικών τραπεζών (εκτός της ΤτΕ) στο 

τέλος του 2010 ανήλθε σε 14 δις ευρώ, δηλαδή 26% της συνολικής κεφαλαιοποίησης 

του ΧΑΑ, έναντι 28 δις ευρώ (33%) που ήταν στο τέλος του 2009 (ΕΕΤ, 2011)  

 

Σύμφωνα με τα στοιχεία της Ένωσης Ελληνικών Τραπεζών για το 2010, η συμβολή 

του τραπεζικού συστήματος επεκτείνεται, μεταξύ άλλων, και στους εξής τομείς της 

οικονομικής δραστηριότητας στην Ελλάδα: 

 Στο Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν (ΑΕΠ), όπου η άμεση συμμετοχή του 

τραπεζικού συστήματος για την περίοδο 2004-2010 παρέμεινε σταθερά 

σχεδόν στο 5%, ενώ για την περίοδο 2004-2009 είχε παρουσιάσει σημαντική 

αύξηση, γύρω στο 11%. Τα στοιχεία αναδεικνύουν σημαντική συμβολή στην 

αναπτυξιακή δυναμική της ελληνικής οικονομίας, παρά τη δυσμενή περίοδο 

που διανύει η χώρα.  Εκτός της προαναφερόμενης άμεσης συμβολής, θετική 

συμβολή επίσης θα πρέπει να συνυπολογισθεί και σε συνολικά οικονομικά 

μεγέθη, όπως φορολογικά έσοδα, απασχόληση κλπ., όσο και στα 

πολλαπλασιαστικά αποτελέσματα από την έμμεση συμβολή του τραπεζικού 

τομέα στην ελληνική οικονομία, στην ΕΕ και στην Ευρωζώνη. 

 Στο δανεισμό ιδιωτών και νοικοκυριών, όπου ένας γενικά αποδεκτός δείκτης 

μετρήσεων είναι ο λόγος των συνολικών πιστώσεων προς το ΑΕΠ. Ο δείκτης 

αυτός εξακολούθησε να είναι για το 2010 στην Ελλάδα, μεταξύ των 

χαμηλότερων απ’ τα κράτη-μέλη της ΕΕ-27 και της Ευρωζώνης. Ωστόσο, το 

Δεκέμβριο του 2010 εμφανίσθηκε αυξημένος ο λόγος των δανείων σε 

καθυστέρηση προς το σύνολο των καταναλωτικών δανείων (Δεκ. 2010: 

20,5%, 2009: 13,4%) και το ίδιο συνέβη και για τα στεγαστικά δάνεια (Δεκ. 

2010: 10%, 2009: 7,4%). Η αύξηση των καθυστερημένων δανείων αποδίδεται 

στην επιδείνωση του οικονομικού περιβάλλοντος στην Ελλάδα για το 2010 

και στην επιβράδυνση των εισοδημάτων των νοικοκυριών.  Παράλληλα, το 

2010 συνεχίσθηκε η άσκηση συντηρητικής πολιτικής από τις τράπεζες 

απέναντι στη χορήγηση πιστώσεων, προκειμένου να βελτιωθεί σταδιακά η 

σύνθεση του χαρτοφυλακίου των δανείων αυτών.   

 Στο δανεισμό επιχειρήσεων, όπου, παρά τη δυσμενή συγκυρία, ο ετήσιος 

ρυθμός αύξησης των υπολοίπων της επιχειρηματικής χρηματοδότησης ήταν 
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θετικός, όπως συμβαίνει κατ’ εξακολούθηση από τα τέλη του 2005.  

(Ποσοστά αύξησης υπολοίπων χρηματοδότησης: 2010: 1,6%, 2009: 5,5%, 

2008: 21,6%). 

 Στα φορολογητέα έσοδα. Ενδεικτικά παρουσιάζεται ο φόρος εισοδήματος των 

οκτώ μεγαλύτερων τραπεζικών ομίλων της χώρας να ανέρχεται στα 766,3 

εκατ. ευρώ για το 2010 (έναντι 702,8 εκατ. ευρώ το 2009, ήτοι αύξηση 9%). 

 

 

 

Περαιτέρω, η συμβολή του τραπεζικού συστήματος επεκτείνεται στα εξής: 

 Στην απασχόληση, όπου ο συνολικός αριθμός εργαζομένων στα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα στην Ελλάδα, παρουσίασε αυξητική πορεία κατά 

την πενταετία 2003-2008, (2008: 66.165 εργαζόμενοι, έναντι 2003: 61.074 

εργαζόμενοι), με ρυθμό αύξησης 8,3%, έναντι 6,5% της ΕΕ-27 (ΕΕΤ, 2010)  

 Στη συγκέντρωση της εγχώριας αποταμίευσης, όπου το σύνολο των ρευστών 

διαθεσίμων που ήταν τοποθετημένα στις τράπεζες στο τέλος του 2008, ανήλθε 

στο 96,8% του ΑΕΠ (Alpha Bank, 2009) 

 Ακόμη, οι ελληνικές τράπεζες εμπλέκονται και αναγνωρίζουν την αξία της 

Εταιρικής Κοινωνικής Ευθύνης και εντάσσουν προγράμματα περιβαλλοντικής 

προστασίας, χορηγίες και κοινωνικές προσφορές στις δραστηριότητές τους, 

ταυτίζοντας τις επιλογές τους προς τις κατευθύνσεις της εταιρικής 

διακυβέρνησης, έχοντας ως γνώμονα ότι θα πρέπει να συντελείται η ανάπτυξη 

σε εύρωστο κοινωνικά περιβάλλον.
 
 

 

2.6 ΒΑΣΙΚΟΙ ΔΕΙΚΤΕΣ ΚΑΙ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΜΕΓΕΘΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ 

ΤΡΑΠΕΖΩΝ 

 

Σημειώνεται ότι – λόγω της γενικότερης οικονομικής δυσπραγίας, του ελλείμματος 

ρευστότητας, της αβεβαιότητας και των χαμηλών αποδόσεων των επιτοκίων - οι 

καταθέσεις στην Ελλάδα παρουσίασαν συνεχή μείωση, κατά περίπου 40 δις ευρώ από 

τις αρχές του 2010 έως και το Φεβρουάριο του 2011, γεγονός που συνέβαλε στην 

άνοδο του δείκτη δανείων προς καταθέσεις άνω του 100% (έναντι 91% το 2009). 

Βάσει στοιχείων της ΤτΕ, το υπόλοιπο καταθέσεων ιδιωτών για το 2010 στα 

χρηματοπιστωτικά και νομισματικά ιδρύματα έφτασε στα 245,3 δις ευρώ (έναντι 
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2009: €278,9 δισ.). Για το ίδιο διάστημα, το υπόλοιπο των χορηγήσεων προς 

επιχειρήσεις και ιδιώτες ανήλθε στα 257,7 δις ευρώ (έναντι 2009: 249,5 δις ευρώ).
 
 

 

Οι ελληνικές τράπεζες παρουσίασαν για το 2010 σημαντική μείωση των κερδών προ 

φόρων.  Οι τραπεζικοί όμιλοι εμφάνισαν ζημίες της τάξης των 800 εκατ. ευρώ, έναντι 

κερδών 1,3 δις ευρώ περίπου το 2009.  Αυτή η μείωση ήταν αποτέλεσμα μίας σειράς 

παραγόντων, όπως: 

 Της πολιτικής σχηματισμού αυξημένων προβλέψεων που συνεχίσθηκε για 

το 2010, με αποτέλεσμα το ποσό αυτό να αγγίζει τα 7 δις ευρώ περίπου. 

 Της μείωσης των λειτουργικών εσόδων για το 2010 σε σύγκριση με το 

2009 κατά 10,7% σε επίπεδο τραπεζών και κατά 7,5% σε επίπεδο ομίλων. 

 Της καταγραφής ζημιών από χρηματοοικονομικές πράξεις. 

 

Η αποδοτικότητα του ενεργητικού (που σταθμίζεται με βάση τον κίνδυνο) και των 

μέσων ιδίων κεφαλαίων των τραπεζικών ομίλων διαμορφώθηκε το 2010 σε αρνητικό 

δείκτη -0,3% (έναντι 0,15% το 2009) και -4,16% (έναντι  2009: 2,26%), αντίστοιχα. 

Σε επίπεδο τραπεζών οι ίδιοι δείκτες διαμορφώθηκαν σε -0,55% και          -8,64% 

αντίστοιχα 

 

Ο δείκτης αποτελεσματικότητας (λειτουργικά έξοδα προς λειτουργικά έσοδα) 

παρουσίασε μικρή επιδείνωση, τόσο σε επίπεδο ομίλων όσο και σε επίπεδο τραπεζών,  

από 54,9% το 2009 σε 58,2% το 2010 και από 57,7% το 2009 σε 62,3% το 2010, 

αντίστοιχα.  Το καθαρό επιτοκιακό περιθώριο παρέμεινε κάτω του 3%. 

 

2.7  Η ΕΠΟΠΤΕΙΑ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΙΔΡΥΜΑΤΩΝ ΣΤΗΝ 

ΕΛΛΑΔΑ 

 

H Διεύθυνση Εποπτείας Πιστωτικού Συστήματος (ΔΕΠΣ) της Τράπεζας της Ελλάδος 

είναι επιφορτισμένη με την άσκηση της προληπτικής εποπτείας των πιστωτικών και 

χρηματοδοτικών ιδρυμάτων, η οποία στοχεύει στη διασφάλιση της σταθερότητας και 

της εύρυθμης λειτουργίας του εγχώριου χρηματοπιστωτικού συστήματος (Τράπεζα της 

Ελλάδος, 2008). 
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Η προληπτική εποπτεία των πιστωτικών και χρηματοδοτικών ιδρυμάτων έχει ως 

βασικό στόχο τη διασφάλιση της οικονομικής σταθερότητας των χρηματοπιστωτικών 

ιδρυμάτων και πιο συγκεκριμένα της ικανότητας τους να ανταπεξέρχονται στις 

υποχρεώσεις τους τόσο προς τους καταθέτες όσο και προς τους υπόλοιπους πιστωτές 

τους. Αξίζει να σημειωθεί ότι ακόμη ένας βασικός στόχος της Τράπεζας της Ελλάδος 

είναι η αποτροπή του συστημικού κινδύνου που μπορεί να προκληθεί από την 

προβληματική λειτουργία των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων, που μπορεί να 

οδηγήσει στον κλονισμό του χρηματοπιστωτικού συστήματος και κατά επέκταση 

στον κλονισμό της Ελληνικής οικονομίας.  

 

Ουσιαστικά η Τράπεζα Ελλάδος εποπτεύει την ποιότητα των στοιχείων που 

απαρτίζουν το ενεργητικό των τραπεζών και των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων, τη 

κεφαλαιακή τους επάρκεια και παράλληλα τη δυνατότητά τους να καλύψουν και να 

ανταπεξέλθουν στον πιστωτικό κίνδυνο και τον κίνδυνο της αγοράς. Επιπλέον, 

εξετάζει και εποπτεύει τη ρευστότητα τους καθώς και την αποδοτικότητά τους. 

Επιπροσθέτως άλλη μία σημαντική αρμοδιότητά της αναφορικά με τον εποπτικό της 

ρόλο είναι η αξιολόγηση της επάρκειας και της αποτελεσματικότητας της 

οργανωτικής δομής και του συστήματος εσωτερικού ελέγχου των τραπεζών. 

 

Η κεφαλαιακή επάρκεια, η επαρκής ρευστότητα και η διαχείριση κινδύνου είναι τα 

βασικά συστατικά για ένα υγειές χρηματοπιστωτικό σύστημα. Η πρόσφατη κρίση, 

δημιουργήθηκε και εξαπλώθηκε τόσο γρήγορα αλλά και σε τεράστιες διαστάσεις, 

λόγω της απουσίας αυτών των συστατικών. Έτσι κρίνεται απαραίτητη, η επίβλεψη 

των τραπεζικών ιδρυμάτων καθώς και η εφαρμογή κανονισμών που θα βοηθήσουν 

στη διατήρηση αυτών των στοιχείων σε υψηλά επίπεδα, ώστε να αποφευχθούν 

μελλοντικές καταρρεύσεις χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων. 

Επάρκεια κεφαλαίων: χρησιμοποιώντας τον όρο επάρκεια κεφαλαίων, εννοούμε την 

ποσοστιαία αναλογία του πρωτογενούς κεφαλαίου και του ενεργητικού μίας 

τράπεζας, και χρησιμοποιείται ως δείκτης της οικονομικής δύναμης αλλά και 

σταθερότητας του ιδρύματος.  

Ρευστότητα: με τον όρο ρευστότητα εννοούμε τη δυνατότητα της τράπεζας να 

προσφέρει την απαιτούμενη ρευστότητα στους πελάτες της. Πιο συγκεκριμένα, οι 
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καταθέτες πρέπει να έχουν τη δυνατότητα να αντλούν από τις καταθέσεις τους 

οποιαδήποτε στιγμή απαιτούν και οι τράπεζες να μπορούν να ανταπεξέλθουν. Ακόμη, 

οι τράπεζες πρέπει να μπορούν να καλύπτουν ανά πάσα στιγμή τόσο τις 

μακροχρόνιες όσο και τις βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις τους. 

Διαχείριση Κινδύνου: χρησιμοποιώντας τον όρο διαχείριση κινδύνου εννοούμε την 

υποχρέωση των τραπεζικών ιδρυμάτων, να αναπτύσσουν μηχανισμούς και 

προγράμματα, με τα οποία θα μπορούν να υπολογίζουν τον λειτουργικό κίνδυνο που 

προκύπτει από τις δραστηριότητες τους καθώς και τον κίνδυνο της αγοράς. Ακόμη, 

χάρη σε αυτούς τους μηχανισμούς και τα προγράμματά τους οι τράπεζες θα πρέπει, 

να προβλέπουν τις συνέπειες τους και να αντιδρούν αναλόγως. 
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3 ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ ΤΩΝ 5 ΒΑΣΙΚΟΤΕΡΩΝ 

ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 

3.1 ΤΟ ΕΛΛΗΝΙΚΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΑΞΙΩΝ. 

 

Η ίδρυση του Χρηματιστηρίου Αξιών Αθηνών έλαβε χώρα το 1876, επί κυβερνήσεως 

του Αλέξανδρου Κουμουνδούρου. Παρόλο που η ελληνική οικονομία εκείνο το 

διάστημα αντιμετώπιζε σοβαρά προβλήματα κατάφερε να συσταθεί το ΧΑΑ. Ο ρόλος 

των τραπεζών στο ΧΑΑ, από την αρχή ήταν ιδιαίτερα δυναμικός και θα μπορούσε να 

χαρακτηριστεί και ως αναγκαίος. Χαρακτηριστικά, αξίζει να σημειωθεί ότι ανάμεσα 

στις σημαντικότερες μετοχές που διαπραγματευόταν το ΧΑΑ, ήταν και αυτές των 

Τραπεζών εκείνης της εποχής με κυριότερες τις μετοχές της Εθνικής Τράπεζας 

Ελλάδος, της Ναυτική Τράπεζα ο «Αρχάγγελος», της Γενικής Πιστωτικής Τράπεζας 

και της Τράπεζας Βιομηχανικής Πίστεως. 

Κατά τη διάρκεια του 20
ου

 και του 21
ου

 αιώνα, το ΧΑΑ, έχει σημαδευτεί από 

ιδιαίτερες εξελίξεις και έχει διαδραματίσει εξέχοντα ρόλο στην ανάπτυξη της 

οικονομικής ζωής της χώρας.  Πολύ σημαντική επιρροή στην πορεία του ΧΑΑ, 

άσκησαν και αρκετά πολιτικά και οικονομικά περιστατικά, όπως η ένταξη της 

Ελλάδος στην ΟΝΕ καθώς και το Χρηματιστηριακό Κραχ του 1999.  

Ειδικότερα την χρονική περίοδο 1980 – 2012 πολλά σκηνικά σημάδεψαν τη 

σύγχρονη ιστορία του Ελληνικού Χρηματιστηρίου και παράλληλα η ίδια περίοδος 

σηματοδοτεί και  τη δυναμικότερη φάση ανάπτυξης της εγχώριας κεφαλαιαγοράς, 

αλλά και της ελληνικής οικονομίας. Ουσιαστικά στη φάση αυτή επιτεύχθηκε η 

διεθνοποίηση της Ελληνικής αγοράς μετοχών αλλά και η αναβάθμιση της σε ένα 

χρηματιστήριο υψηλών προδιαγραφών. Αξίζει να σημειωθεί πως την ίδια περίοδο δεν 

έλειψαν και τα ακραία φαινόμενα  εκτόξευσης των τιμών των μετοχών και του 

γενικού δείκτη, καθώς και οι τεράστιες πτώσεις αυτών. Για να γίνει κατανοητό αυτό 

αρκεί να καταγραφεί πως στις 21 Σεπτεμβρίου 1999 ο γενικός δείκτης εμφάνισε 

ιστορικά υψηλά των 6484,38 μονάδων. Στον αντίποδα στις 7 Ιουνίου 2010 ο Γενικός 
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Δείκτης έφτασε στις 1403,92 μονάδες και στις 18 Νοεμβρίου 2011 έκλεισε στις 

712,63 μονάδες. Γίνεται αντιληπτό, πως αυτή η περίοδος χάρισε μεγάλες συγκινήσεις 

και απογοητεύσεις στους επενδυτές αλλά και ταρακούνησε τα θεμέλια της ελληνικής 

οικονομίας. 

3.2 Η ΘΕΣΗ ΤΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ ΣΤΟ ΧΑΑ 

 

Είναι γενικώς αποδεκτό ότι οι Τράπεζες αποτελούσαν τουλάχιστον πριν από την 

περίοδο της κρίσης τα δυνατότερα χαρτιά του ΧΑΑ (Αγγελόπουλος, 2008:89). Οι 

μεγαλύτερες τράπεζες και  εταιρίες του χρηματοοικονομικού συνόλου παρουσιάζουν 

κεφαλαιοποίηση 57,6 δις ευρώ σε σύνολο  130 περίπου δις. Γεγονός που αποδεικνύει  

πως οι τράπεζες αναλογούν σε περισσότερο από το 1/3 της  συνολικής 

κεφαλαιοποίησης του Χ.Α.Α (Τράπεζα της Ελλάδος, 2010). 

Σύμφωνα με επίσημα στοιχεία του Χ.Α.Α.  η συνολική κεφαλαιοποίηση του δείκτη 

της μεγάλης  κεφαλαιοποίησης για το έτος 2008 άγγιζε τα 67 δις ευρώ, η συνολική 

κεφαλαιοποίηση του δείκτη της μεσαίας κεφαλαιοποίησης ανερχόταν στα 9,8 δις 

ευρώ ενώ η συνολική κεφαλαιοποίηση του δείκτη της μικρής κεφαλαιοποίησης δεν 

ξεπερνούσε τα 2,4  δις ευρώ. Πρέπει να σημειωθεί πως η συνολική κεφαλαιοποίηση 

της Ελληνική αγοράς ανερχόταν στα  125 δισεκατομμύρια ευρώ και κυρίαρχη θέση 

κατείχε ο τραπεζικός κλάδος με μερίδιο που ξεπερνούσε το 33% (Τράπεζα της 

Ελλάδος, 2010) 

Από όλα τα παραπάνω γίνεται εύκολα αντιληπτό, πως η θέση των τραπεζών στο 

ελληνικό χρηματιστήριο είναι πολύ σημαντική, καθώς κατέχει τεράστιο μερίδιο της 

συνολικής κεφαλαιοποίησης. Η τρέχουσα οικονομική κρίση μπορεί να περιόρισε 

σημαντικά την αξία των μετοχών των τραπεζών αλλά ακόμη και σήμερα, οι τράπεζες 

συνεχίζουν να αποτελούν επιλογή επένδυσης για πολλούς ενδιαφερόμενους 

επενδυτές. 

 

3.3 Η ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 

3.3.1 ΤΟ ΠΡΟΦΙΛ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 
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Η Τράπεζα Πειραιώς ιδρύθηκε το 1916 και για ‘ένα πολύ μεγάλο χρονικό διάστημα 

λειτούργησε ως ιδιωτική Τράπεζα. Από τα μέσα της δεκαετία του 1970 η τράπεζα 

πέρασε υπό κρατικό έλεγχο, όπου και παρέμεινε μέχρι το 1991. Από τα τέλη του 

1991, η τράπεζα ιδιωτικοποιήθηκε ξανά και παρουσίασε σημαντικά δείγματα 

ανάπτυξης και μεγάλης κερδοφορίας με αποτέλεσμα να αποτελεί μία από τις 

σημαντικότερες τράπεζες που δραστηριοποιούνται στην ελληνική αγορά (Τράπεζα 

Πειραιώς, 2012). 

Βέβαια, αξίζει να σημειωθεί πως στην αύξηση του μεριδίου της στη αγορά αλλά και 

στη γενικότερη ανάπτυξη της σημαντικό ρόλο διαδραμάτισαν οι στρατηγικές 

κινήσεις οι οποίες ακολούθησε και παρατίθενται στη συνέχεια: 

 Το 1998 απορρόφησε τις εργασίες της Chase 

Manhattan στην Ελλάδα 

 Την ίδια χρονιά εξαγόρασε την Τράπεζα 

Μακεδονίας-Θράκης και της μικρής εξειδικευμένης Τράπεζας Credit 

Lyonnais Hellas,  

 Το 1999 απόκτησε τον έλεγχο της Τράπεζας 

Χίου. 

 Το ίδιο έτος  απορρόφησε τις εργασίες της 

National Westminster Bank PLC στην Ελλάδα.  

Σήμερα,  ο Όμιλος διέθετε  732 καταστήματα, εκ των οποίων τα 328 λειτουργούν 

στην Ελλάδα και τα 404 σε χώρες του εξωτερικού. Το ανθρώπινο δυναμικό ανέρχεται 

10.946 εργαζόμενους εκ των οποίων οι 6.047 εργάζονται σε καταστήματα της 

Ελλάδος και οι 4.899 σε καταστήματα του εξωτερικού.   

Πιο συγκεκριμένα η Τράπεζα Πειραιώς κάνει εμφανή την παρουσία της στις 

παρακάτω χώρες (Τράπεζα Πειραιώς, 2012): 

Στην Ευρώπη 

Στη Νοτιοανατολική Ευρώπη: 

 με την Tirana Bank στην Αλβανία, www.tiranabank.al 

 την Piraeus Bank Bulgaria AD στη Βουλγαρία, www.piraeusbank.bg 

 την Piraeus Bank Romania στη Ρουμανία, www.piraeusbank.ro 

http://www.tiranabank.al/
http://www.piraeusbank.bg/
http://www.piraeusbank.ro/
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 την Piraeus Bank AD Beograd στη Σερβία, www.piraeusbank.rs 

Στη Νοτιοανατολική Μεσόγειο 

 την Piraeus Bank Egypt SAE στην Αίγυπτο, www.piraeusbank.com.eg και 

 την Piraeus Bank (Κύπρου) Ltd στην Κύπρο, www.piraeusbank.com.cy 

 

Στην Ανατολική Ευρώπη 

 την OJSC Piraeus Bank ICB στην Ουκρανία, www.piraeusbank.ua 

Στις ανεπτυγμένες αγορές με: 

 με την Marathon Bank στις Η.Π.Α, www.mnbny.com και 

το Κατάστημα Λονδίνου στο Ηνωμένο Βασίλειο, www.piraeusbank.co.uk 

 

3.3.2 Η ΜΕΤΟΧΗ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

 

Η Τράπεζα Πειραιώς έχει έντονη παρουσία και στο Χρηματιστήριο Αθηνών. 

Ειδικότερα συμμετέχει πέρα του Γενικού δείκτη και στον δείκτη FTSE 20, υψηλής 

κεφαλαιοποίησης. Ο μέσος ημερήσιος όγκος συναλλαγών  ξεπερνάει τις 10.000.000 

μετοχές  και ο συνολικός αριθμός μετοχών ανέρχεται στις 1.143.326.564.   

Η Τράπεζα Πειραιώς μπορεί να χαρακτηριστεί ως πολυμετοχική εταιρεία. Το 44,8% 

των κοινών μετοχών ανήκει  φυσικά πρόσωπα, το 29,9% ανήκει ξένους θεσμικούς 

επενδυτές, το 5,8% βρίσκεται στα χέρια Ελλήνων θεσμικών επενδυτών, το 18,2% σε 

διάφορες εταιρείες και τέλος το 1,3% ανήκει στο ελληνικό δημόσιο. 

Η μετοχή της Τράπεζας Πειραιώς, ιστορικά αποτελεί από τις πιο δυνατές μετοχές και 

είναι αντικείμενο ενδιαφέροντος για μεγάλο αριθμό επενδυτών. Βέβαια, η οικονομική 

κρίση που πλήττει την ελληνική οικονομία έχει προκαλέσει ανεπανόρθωτη ζημία 

στην τιμή και κατά επέκταση στην εικόνα της μετοχής.  

 

http://www.piraeusbank.rs/
http://www.piraeusbank.com.eg/
http://www.piraeusbank.com.cy/
http://www.piraeusbank.ua/
javascript:var%20oWin%20=%20window.open('http://www.mnbny.com','_blank','resizable=yes,scrollbars=yes,toolbar=yes,location=yes,status=yes,menubar=yes,ShowOnlyContent=yes');
javascript:var%20oWin%20=%20window.open('http://www.piraeusbank.co.uk','_blank','resizable=yes,scrollbars=yes,toolbar=yes,location=yes,status=yes,menubar=yes,ShowOnlyContent=yes');
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3.4 Η ΤΡΑΠΕΖΑ EUROBANK  

3.4.1 ΤΟ ΠΡΟΦΙΛ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

 

Η Τράπεζα Eurobank Ergasias ιδρύθηκε το 1990 με διαφορετική επωνυμία. Το πρώτο 

όνομα της τράπεζας ήταν «Ευρωεπενδυτική Τράπεζα» και κατά κύριο λόγο παρείχε 

επενδυτικά προϊόντα και υπηρεσίες. Με το πέρασμα του χρόνου η τράπεζα 

αναδιαμόρφωσε τους στόχους της και ανέπτυξε μεγαλύτερη γκάμα τραπεζικών 

προϊόντων και αυτό λόγο της απελευθέρωσης της αγοράς της λιανικής τραπεζικής. 

Στη συνέχεια μέσω μιας δυναμικής στρατηγικής εξαγορών και συγχωνεύσεων 

κατάφερε να εδραιωθεί στην ελληνική τραπεζική αγορά και να επεκταθεί σε άλλες 

αγορές στην Νοτιοανατολική Ευρώπη (Eurobank, 2012).  

Σήμερα ο όμιλος Eurobank είναι ένας Ευρωπαϊκός τραπεζικός οργανισμός, με 

σύνολο ενεργητικού € 73,6 δισ. που προσφέρει τραπεζικές υπηρεσίες σε οκτώ χώρες, 

στο Ηνωμένο Βασίλειο, στην Ουκρανία, στο Λουξεμβούργο, στην Ρουμανία, στη 

Σερβία, στη Βουλγαρία και στα Σκόπια. Η Eurobank συγκαταλέγεται ανάμεσα στις 

μεγαλύτερες ελληνικές τράπεζες και κατέχει ηγετικό ρόλο στον τραπεζικό κλάδο της 

χώρας. 

Ο όμιλος προσφέρει στους καταναλωτές, τόσο στις επιχειρήσεις όσο και στα 

νοικοκυριά μία πολύ μεγάλη γκάμα τραπεζικών προϊόντων. Χαρακτηριστικά 

δραστηριοποιείται: 

 Στην Τραπεζική Ιδιωτών Πελατών,  

 Στην Τραπεζική Επιχειρήσεων,  

 Στην Επενδυτική Τραπεζική και  

 στη Διαχείριση Περιουσίας.  

3.4.2 Η ΜΕΤΟΧΗ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

 

Η Eurobank είναι μία από τις τράπεζες με ιδιαίτερα δυναμική παρουσία στο 

χρηματιστήριο Αθηνών, με συνολικό αριθμό μετοχών που φτάνει τις  538.594.955 

και συνολικό όγκο του τελευταίου έτους που ανέρχεται στα 795.941.135 ευρώ. Το 

32% των μετοχών αυτών βρίσκονται στην κατοχή Ιδιωτών μετόχων, το 15,7% στην 

κατοχή Θεσμικών επενδυτών και τέλος το 52,3% ανήκει σε λοιπά Νομικά πρόσωπα. 
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Όπως και στην περίπτωση της Τράπεζας Πειραιώς, έτσι και στην περίπτωση της 

Eurobank, η πορεία της μετοχής της κατέγραψε έντονη, πτωτική πορεία. Με τιμή το 

2008 που ξεπερνούσε το 22 ευρώ, έφτασε σήμερα στα 70 λεπτά του ευρώ. Μία 

πτώση τεράστια που εκδηλώνει την κατάσταση της οικονομίας της ελληνικής αγοράς. 

Αδιαμφισβήτητα οι επιπτώσεις της οικονομικής κρίσεις γίνονται ορατές και στις 

αποδόσεις των μετοχών των τραπεζικών ιδρυμάτων. 

3.5 ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΕΛΛΑΔΟΣ 

3.5.1 ΤΟ ΠΡΟΦΙΛ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

 

Η Εθνική Τράπεζα Ελλάδος αποτελεί την παλαιότερη τράπεζα του νεοελληνικού 

κράτους. Πιο συγκεκριμένα, ιδρύθηκε το 1841 και από τότε κατέχει ηγετικό ρόλο στο 

τραπεζικό σύστημα της χώρας. Σήμερα αποτελεί την ισχυρότερη τράπεζα της χώρας 

και δραστηριοποιείται και έξω από αυτή, με αποτέλεσμα να έχει ισχυρή παρουσία 

στα Βαλκάνια και στην Ανατολική μεσόγειο. 

Η ΕΤΕ προσπαθεί να ανταποκρίνεται στις ανάγκες των καταναλωτών της και για 

αυτό το λόγο, αναπτύσσει συστηματικά νέες δραστηριότητες και παρέχει νέα 

προϊόντα ώστε να αυξάνει όσο το δυνατόν περισσότερο το μερίδιο αγοράς. Αρκεί να 

σημειωθεί ότι κατέχει τη μεγαλύτερη καταθετική βάση στην Ελλάδα (23% μερίδιο 

αγοράς στις καταθέσεις) και ότι έχει υπό τον έλεγχο της το 25% της λιανικής 

τραπεζικής. 

Στην Ελλάδα έχει 516 καταστήματα και έντονη παρουσία σε όλα τα εναλλακτικά 

δίκτυα παροχής τραπεζικών υπηρεσιών όπως είναι το Mobile και το Internet Banking. 

Σύμφωνα με στοιχεία του 2012, ο όμιλος στην αγορά του εξωτερικού διαθέτει 1.128 

μονάδες και απασχολεί 35.007 εργαζόμενους, εξυπηρετώντας μια αγορά 125 

εκατομμυρίων κατοίκων (ΕΤΕ, 2012).  

3.5.2 Η ΜΕΤΟΧΗ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

 

Η Εθνική Τράπεζα Ελλάδος έχει ισχυρή παρουσία τόσο στο Χρηματιστήριο Αθηνών 

όσο και στο Χρηματιστήριο της Νέας Υόρκης. Είναι μέλος του Χρηματιστηρίου 

Αθηνών από το 1988 και η μετοχή της θεωρείται μία από τις ισχυρότερες, με πολύ 

μεγάλο ενδιαφέρον και μία από τις πρώτες επιλογές των επενδυτών. Η ετήσια αξία 
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συναλλαγών της μετοχής μέχρι και το 2010 ξεπερνούσε τα 10 δισεκατομμύρια ευρώ, 

ενώ το 2011, παρουσιάστηκε μείωση της τάξης του 60% και το πόσος 

αναπροσαρμόστηκε στα 4,5 περίπου δισεκατομμύρια ευρώ. 

Η πτώση της τιμής της μετοχής της Εθνικής Τράπεζας Ελλάδος είναι τεράστια και 

μπορεί εύκολα να υποδείξει τη ζημία που υπέστη η ελληνική οικονομία και πιο 

συγκεκριμένα ο ελληνικός τραπεζικός κλάδος.  

Παρόμοια, με την πορεία των μετοχών των 2 προαναφερθέντων τραπεζών είναι και η 

πορεία της μετοχής της Εθνικής Τράπεζας της Ελλάδος. Η τιμή της μπορεί σήμερα να 

είναι υψηλότερη από αυτές των άλλων ελληνικών τραπεζών, αλλά η πτώση είναι 

ακόμη μεγαλύτερη συγκριτικά με τη τιμή που είχε η μετοχή στις αρχές του 2008. Στο 

ξεκίνημα του 2008, η τιμή της μετοχής της εξεταζόμενης τράπεζας ξεπερνούσε τα 40 

ευρώ και σήμερα, προσπαθεί να προσεγγίσει τα 3 ευρώ. Οι ζημίες φαίνονται να είναι 

ανυπολόγιστες από τη μείωση της αξίας των μετοχών, αποτέλεσμα της παγκόσμια 

οικονομικής λαίλαπας.  

3.6 Ο ΟΜΙΛΟΣ ΑLPHA BANK 

3.6.1 ΤΟ ΠΡΟΦΙΛ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

 

Ο 'Oμιλος Alpha Bank, συγκαταλέγεται ανάμεσα στους μεγαλύτερους ομίλους 

του χρηματοοικονομικού τομέα, και προσφέρει στον καταναλωτή μία αξιόλογη 

γκάμα τραπεζικών προϊόντων, όπως είναι η λιανική τραπεζική, η τραπεζική 

μικρομεσαίων και μεγάλων επιχειρήσεων, οι πιστωτικές κάρτες, η διαχείριση 

κεφαλαίων, η επενδυτική τραπεζική, το private banking, το leasing και το factoring, 

με αποτέλεσμα να κατέχει ηγετικό ρόλο στον τραπεζικό κλάδο της Ελλάδος και 

άλλων χωρών (Alpha Bank, 2012). 

 

Ειδικότερα, ο όμιλος προσπαθώντας να αυξήσει την ανταγωνιστικότητα του και την 

ισχυροποίηση του στον κλάδο έχει ακολουθήσει την επεκτατική πολιτική, με 

συνέπεια σήμερα να έχει έντονη επαγγελματική δραστηριότητα στην Κύπρο, στη 

Ρουμανία, στη Βουλγαρία, στη Σερβία, στην Ουκρανία, στην Αλβανία, στα Σκόπια 

και στη Μεγάλη Βρετανία (Alpha Bank, 2012). 
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3.6.2 Η ΜΕΤΟΧΗ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

Η μετοχή της υπό εξέτασης τράπεζας είναι εισηγμένη στο Χρηματιστήριο Αθηνών 

από το 1925 και βρίσκεται ανάμεσα στις εταιρίες με την υψηλότερη 

κεφαλαιοποίηση. Η μετοχή της τράπεζας δεν συμμετέχει μόνο στο Χρηματιστήριο 

Αθηνών αλλά και σε πολλούς ακόμη διεθνείς δείκτες. Οι μετοχές της τράπεζας 

ανέρχονται σε  534.269.648 κοινές και 200.000.000 προνομιούχες, με μέσο όρο όγκο 

συναλλαγών 2.660.176 τεμάχια. 

Και στην περίπτωση της μετοχής της Alpha Bank η τρέχουσα οικονομική κρίση 

κατάφερε να προκαλέσει ισχυρό πλήγμα.  

Είναι φυσιολογικό, ότι από τη δύνη της οικονομικής κρίσης δε θα μπορούσε να 

ξεφύγει ούτε και η μετοχή της τράπεζας Alpha Bank. Η μείωση της τιμής της μετοχής 

είναι σημαντική, με αποτέλεσμα η αξία της τράπεζας να μειώνεται καθημερινά και να 

αντιμετωπίζει τεράστια προβλήματα. Χαρακτηριστικά, η τιμή της μετοχής στην 

έναρξη του 2008 έφτανε τα 25 ευρώ, ενώ στο τέλος του 2008 προσπαθεί να 

ακουμπήσει τα 3 ευρώ. 

3.7 Η ΤΡΑΠΕΖΑ ΚΥΠΡΟΥ 

3.7.1 ΤΟ ΠΡΟΦΙΛ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

 

Η Τράπεζα Κύπρου Ελλάδας τμήμα του Συγκροτήματος της Τράπεζας Κύπρου που 

ιδρύθηκε στην Κύπρο το 1899. Το υπό εξέταση συγκρότημα έχει πολύ ισχυρή 

παρουσία τόσο στην Κύπρο όσο και σε άλλες χώρες, όπως η Ρωσία, η Ελλάδα, η 

Ουκρανία, η Ρουμανία, το Ηνωμένο Βασίλειο, με συνολικό εργατικό δυναμικό που 

ξεπερνά τα 11.175 άτομα διεθνώς (Τράπεζα Κύπρου, 2012). 

Το Συγκρότημα για να μπορέσει να ανταπεξέλθει στις απαιτήσεις της 

παγκοσμιοποίησης και του ισχυρού ανταγωνισμού του κλάδου έχει καταφέρει να 

δημιουργήσει μια πολύ μεγάλη γκάμα τραπεζικών υπηρεσιών και προϊόντων 

διαθέσιμα τόσο στα νοικοκυριά όσο και στις επιχειρήσεις (Τράπεζα Κύπρου, 2012). 

Η τράπεζα Κύπρου δραστηριοποιείται στον Τραπεζικό κλάδο της Ελλάδος με 187 

καταστήματα και εργατικό δυναμικό που ξεπερνά τα 3.000 άτομα. H Τράπεζα 

Κύπρου Ελλάδας παρέχει διάφορες τραπεζικές υπηρεσίες, όπως leasing, διαχείριση 
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αμοιβαίων κεφαλαίων, asset management, χρηματιστηριακές υπηρεσίες, factoring και 

ασφαλιστικές υπηρεσίες (Τράπεζα Κύπρου, 2012). 

 

3.7.2 Η ΜΕΤΟΧΗ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 

 

Το συγκρότημα της Τράπεζας Κύπρου εισήχθη στο Χρηματιστήριο Αθηνών το 2000 

και από τότε έχει ελκύσει μεγάλο αριθμό επενδυτών. Το σύνολο των κοινών μετοχών 

του συγκροτήματος ανέρχεται 899.527.638, με το μεγαλύτερο ποσοστό αυτών να 

βρίσκεται στα χέρια ιδιωτών, είτε φυσικών είτε νομικών προσώπων, το 10% των 

μετοχών να κατέχεται από την Odella Resources Ltd, το 11% από ξένους θεσμικούς 

επενδυτές και τέλος το υπόλοιπο 10% από θεσμικούς επενδυτές σε Ελλάδα και 

Κύπρο. Επιπροσθέτως πρέπει να σημειωθεί πως ο όγκος συναλλαγών των μετοχών 

της υπό εξέτασης τράπεζας στο Χρηματιστήριο ανέρχεται σε 3.529.753 ευρώ. Στο 

παρακάτω διάγραμμα παρουσιάζεται και η πορεία της μετοχής από την αρχή του 

2008 έως και τα τέλη του 2012. 

Όπως συνέβη με όλες τις παραπάνω τράπεζες έτσι και στην περίπτωση της Τράπεζας 

Κύπρου, η τιμή της μετοχής υπέστη σημαντικές ζημίες με αποτέλεσμα να 

υποβαθμιστεί και να χάσει τεράστια αξία. Από 12 ευρώ που ήταν η αξία στις αρχές 

του 2008, η τιμής της διαμορφώθηκε στα τέλη του 2012, μόλις σε λίγα λεπτά του 

ευρώ.  
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4. ΕΜΠΕΙΡΙΚΟ ΜΕΡΟΣ:ΠΕΡΙΠΤΩΣΙΑΚΗ ΜΕΛΕΤΗ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ 

ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
 

Στον παρόν τμήμα της μεταπτυχιακής εργασίας θα παρατεθεί το θεωρητικό υπόβαθρο 

πάνω στο οποίο στηρίχτηκε η παρουσίαση και ερμηνεία των αποτελεσμάτων που 

ακολουθούν στο εμπειρικό κομμάτι. Το εμπειρικό κομμάτι αποτελείται από βασικά 

στατιστικά μεγέθη, όπως μέτρα κύρτωσης, ασυμμετρίας μέσος όρος κτλ, από 

περιγραφική στατιστική με μελέτη των χρονοσειρών των μετοχών και από 

πολυμεταβλητό μοντέλο γραμμικής παλινδρόμησης (Regression Analysis). 

 

4.1 ΑΣΥΜΜΕΤΡΙΑ 
 

Η κατανομή ενός πληθυσμού μπορεί να είναι είτε συμμετρική ή μη συμμετρική. Στην 

πρώτη περίπτωση η κορυφή, η διάμεσος και η μέση τιμή συμπίπτουν. Στις άλλες 

περιπτώσεις ένα από τα τμήματα στα οποία χωρίζει την κατανομή η κορυφή περιέχει 

περισσότερες παρατηρήσεις από το άλλο. Υπάρχουν δύο είδη ασυμμετρίας, η θετική 

και η αρνητική. Στην περίπτωση της θετικής ασυμμετρίας  ισχύει ότι ο μέσος του 

πληθυσμού είναι μεγαλύτερος του μέσου του δείγματος και αυτός στη συνέχεια 

μεγαλύτερος από τη διάμεσο ( > Χδ > Μ0). Αντίθετα, στην περίπτωση της αρνητικής 

ασυμμετρίας  ισχύει ότι ο μέσος του πληθυσμού είναι μικρότερος του μέσου του 

δείγματος και αυτός στη συνέχεια μικρότερος από τη διάμεσο (  < Χδ < Μ0). Το 

συνηθέστερο μέτρο ασυμμετρίας είναι ο συντελεστής ασυμμετρίας  με βάση τις ροπές 

και καθορίζεται ως:  
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Όταν το γ > 0 τότε έχουμε θετική ασυμμετρία, όταν το γ < 0 τότε έχουμε αρνητική 

ασυμμετρία και όταν το γ =0 τότε έχουμε συμμετρία. 

 

4.2 ΚΥΡΤΟΤΗΤΑ 
 

Μια κατανομή η οποία έχει σχετικά μεγάλη μέγιστη συχνότητα (κορυφή) και 

επομένως μεγάλη συγκέντρωση τιμών γύρω από το μέσο λέγεται λεπτόκυρτη 

(leptokurtic), ενώ αν η μέγιστη συχνότητα της είναι σχετικά μικρή λέγεται 

πλατύκυρτη (platykurtic). Κατανομές που προσεγγίζονται από την κανονική 

κατανομή λέγονται μεσόκυρτες (mesokurtic). Ένα μέτρο που εκφράζει το βαθμό 

κυρτότητας μιας κατανομής είναι ο συντελεστής κύρτωσης του Pearson ο οποίος 

ορίζεται από το μαθηματικό τύπο: 

 

Επειδή για κανονικές κατανομές έχουμε α = 3 συνηθίζεται να μετράται η κυρτότητα 

με τη διαφορά α-3, η οποία για λεπτόκυρτες κατανομές παίρνει θετικές τιμές (θετική 

κύρτωση), ενώ για πλατύκυρτες κατανομές γίνεται αρνητική (αρνητική κύρτωση). 
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4.3  Ο ΔΕΙΚΤΗΣ JARQUE – BERA 
 

Ο δείκτης Jarque – Bera είναι ένας στατιστικός έλεγχος ο οποίος μας δείχνει αν ένα 

δείγμα έχει χαρακτηριστικά κανονικής κατανομής. Οι υποθέσεις του ελέγχου είναι: 

Ηο: Το δείγμα ακολουθεί την κανονική κατανομή 

Ηα: Το δείγμα δεν ακολουθεί την κανονική κατανομή 

Ο έλεγχος των παραπάνω υποθέσεων γίνεται από τον μαθηματικό τύπο: 

 

Όπου S είναι ο συντελεστής ασυμμετρίας και Κ ο συντελεστής κυρτότητας. 

 

4.3 ΓΡΑΜΜΙΚΗ ΠΑΛΙΝΔΡΟΜΗΣΗ 
 

Η Στατιστική μεθοδολογία που χρησιμοποιεί τη σχέση μεταξύ δυο ή περισσοτέρων 

ποσοτικών μεταβλητών έτσι ώστε η μια να μπορεί να προβλεφθεί από την άλλη ή τις 
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άλλες καλείται ανάλυση της παλινδρόμησης. Σε ένα μοντέλο παλινδρόμησης 

υποθέτουμε ότι:  

(α)  οι τιμές της εξαρτημένης μεταβλητής Υ που έχουμε αποτελούν τυχαίο δείγμα από 

ένα πληθυσμό με κάποια κατανομή για κάθε διακεκριμένη τιμή της ανεξάρτητης 

μεταβλητής.  

(β)  Οι μέσες τιμές των κατανομών αυτών μεταβάλλονται με κάποιο συστηματικό 

τρόπο (αυτή είναι η ευθεία της παλινδρόμησης)   

Το απλό μοντέλο της γραμμικής παλινδρόμησης παρουσιάζεται ως: 

Υi = β0 + β1Χi + εi, 

Όπου Υ η εξαρτημένη μεταβλητή, β0 η σταθερά της παλινδρόμησης, β1 ο 

συντελεστής της ανεξάρτητης μεταβλητής Χ, Χ η ανεξάρτητη μεταβλητή και ε ο 

διαταραχτικός όρος.  

 

4.4 ΠΟΛΥΣΥΓΓΡΑΜΜΙΚΟΤΗΤΑ 
 

Στην πολλαπλή παλινδρόμηση είναι δυνατό κάποιες από τις ανεξάρτητες μεταβλητές 

X1, X2, …,Xp-1 να είναι γραμμικά εξαρτημένες µε αποτέλεσμα να εμφανίζονται ως 

στατιστικά μη σημαντικές ενώ στην πραγματικότητα να είναι. Αυτό το πρόβλημα 

είναι γνωστό ως πρόβλημα πολυσυγγραμικότητας. Για τον εντοπισμό της 

πολυσυγγραμικότητας έχουν προταθεί πολλά μοντέλα, το πιο γνωστό είναι ο έλεγχος 

VIF (Variance Inflation Factor) καθώς και ο δείκτης ανεκτικότητας (tolerance). 

Οι μαθηματικοί τύποι των ελέγχων είναι: 

Δείκτης Ανεκτικότητας (Tolerance) = 1 –R
2
, όπου R

2 
 ο δείκτης προσδιορισμού 
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4.5 ΒΑΣΙΚΟΙ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΟΙ ΔΕΙΚΤΕΣ 
 

Στους πίνακες παρακάτω προβάλλονται τα αποτελέσματα των στατιστικών μέτρων 

(μέσος, διάμεσος, τυπική απόκλιση, ασυμμετρία, κύρτωση κτλ) για όλες τις 

εξεταζόμενες μεταβλητές (εξαρτημένες και ανεξάρτητες)  του δείγματος.   

Εξαρτημένες μεταβλητές επιλέχτηκαν οι τιμές των μετοχών των μεγαλύτερων 

τραπεζών του ελληνικού τραπεζικού συστήματος. Συγκεκριμένα, χρησιμοποιήθηκαν 

ημερήσιες τιμές από 01/06/2005 έως 30/11/2012 για τις τράπεζες Πειραιώς, Εθνική, 

Alpha, EFG Eurobank και Κύπρου. Ανεξάρτητες μεταβλητές αποτέλεσαν οι 

ημερήσιες τιμές του Γενικού Δείκτη (ASE), του δείκτη υψηλής κεφαλαιοποίησης 

(FTSE-20), του τραπεζικού δείκτη, του συνολικού ημερήσιου τζίρου της εκάστοτε 

μετοχής και ο ημερήσιος όγκος συναλλαγών (μετοχές που πωλήθηκαν) για κάθε 

μετοχή. 

 

Πίνακας 1 Alpha Bank Eurobank Εθνική Κύπρου Πειραιώς 

Μέσος 13,49 13,87 21,84 5,17 11,64 
Διάμεσος 11,52 9,83 22,82 4,20 9,03 
Μέγιστο 34 34,44 47,98 13,80 27,91 
Ελάχιστο 0,42 0,29 0,92 0,16 0,19 
Τυπική 
Απόκλιση 

9,78 10,89 14,75 3,77 9,41 

Ασυμμετρία 0,129 0,238 0,024 0,644 0,223 
Κύρτωση 1,43 1,43 1,56 2,36 1,52 
Στατιστικό 
Jarque - Bera 

206 218,93 169,69 167,89 194,02 

Πιθανότητα 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

 

Αναλύοντας τα στοιχεία του Ελληνικού Τραπεζικού κλάδου για την περίοδο 2005- 

2012 λαμβάνουμε την εξής πληροφόρηση. Ο μέσος όρος της μετοχής της Alpha Bank 

ήταν 13.49€ με μέγιστη τιμή να φτάνει το 34€ και ελάχιστη το 0,42€.  Η διάμεσος 

είναι ίση με 11,52€. Το πλεονέκτημα της διαμέσου τιμής είναι ότι δεν επηρεάζεται 

από ακραίες τιμές όπως συμβαίνει με τον αριθμητικό μέσο. Η τιμή του στατιστικού 

Jarque – Bera (Πιθανότητα – 0%) δείχνει ότι δεν υπάρχει κανονική κατανομή στην 

παρούσα μεταβλητή. 

 

Ο μέσος όρος της μετοχής της Eurobank ήταν 13.87€ με μέγιστη τιμή να φτάνει το 

34,44€ και ελάχιστη το 0,29€.  Η διάμεσος είναι ίση με 9,83€. Η τιμή του στατιστικού 
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Jarque – Bera (Πιθανότητα – 0%) υποστηρίζει ότι η χρηματιστηριακή τιμή της 

Eurobank δεν ακολουθεί την κανονική κατανομή.  

 

Όσον αφορά τη τιμή της μετοχής της Εθνικής τράπεζας ο μέσος όρος είναι 21.84 και 

η διάμεσος 22.82. Η μέγιστη τιμή της μετοχής την συγκεκριμένη χρονική περίοδο 

ήταν 47,98 και η ελάχιστη 0.92. Το στατιστικό JB υποστηρίζει ότι δεν υπάρχει 

κανονική κατανομή για την παρούσα μεταβλητή. 

 

Στη συνέχεια, η τράπεζα Κύπρου παρουσιάζει μικρότερο μέσο όρο (5,17). Η 

διάμεσος είναι 4.20, η μέγιστη τιμή που επιτεύχθηκε ιστορικά ήταν 13,80 και η 

ελάχιστη ήταν 0.16. Τέλος ο δείκτης JB αναφέρει ότι η τιμή της μετοχής της 

τράπεζας Κύπρου δεν ακολουθεί την κανονική κατανομή.  

 

Τέλος, η χρηματιστηριακή μετοχή της τράπεζας Πειραιώς έχει μέσο 11.64 και 

διάμεσο 9,03. Η μέγιστη τιμή που επιτεύχθηκε ήταν στα 27,91 και η μικρότερη στα 

0,19. Το στατιστικού του ελέγχου JB φαίνεται ότι δείχνει ότι δεν υπάρχει κανονική 

κατανομή για την τιμή της μετοχή της τράπεζας Πειραιώς (Πιθανότητα 0%).  

 

Πίνακας 2 Τραπεζικός 
Δείκτης 

FTSE-20 Γενικός 
Δείκτης 

Τζίρος 
Alpha 

Τζίρος 
Εθνικής 

Τζίρος 
Κύπρου 

Μέσος 3260,26 1377,28 2633,73 17700193 40306815 9120143 
Διάμεσος 2863,34 1213,14 2336,09 12768590 29862942 5690894 
Μέγιστο 7758,07 2841,23 5334,5 508000000 309000000 495000000 
Ελάχιστο 155,07 169,88 476,36 0 0 0 
Τυπική 
Απόκλιση 

2323,96 815,47 1433,08 21180914 36383719 16775159 

Ασυμμετρία 0,311 0,123 0,196 9,367 2,087 15,84 
Κύρτωση 1,739 1,617 1,711 177,31 10,23 394,46 
Στατιστικό 
Jarque - Bera 

161,06 160,60 147,82 2502461 
 

5680 12557970 

Πιθανότητα 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 
 

 

Ο παραπάνω πίνακας δείχνει βασικά στατιστικά στοιχεία για τον τραπεζικό δείκτη, το 

δείκτη υψηλής κεφαλαιοποίησης, το γενικό δείκτη καθώς και για τους ημερήσιους 

τζίρους Alpha, Εθνικής και Κύπρου.  
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Η μέση τιμή του τραπεζικού δείκτη είναι 3260,26 και η διάμεσος του 2863,34.  Η 

μέγιστη τιμή που επιτεύχθηκε ήταν 7758, 07 μονάδες και η ελάχιστη 155,07 μονάδες. 

Το στατιστικό του JB δείχνει ότι ο τραπεζικός δείκτης δεν ακολουθεί την κανονική 

κατανομή. 

Στη συνέχεια, παρατηρείται ότι ο δείκτης υψηλής κεφαλαιοποίησης έχει μέση τιμή 

1377,28 μονάδες και διάμεσο 1213,14. Η μέγιστη τιμή είναι 2841.23 μονάδες και η 

ελάχιστη 169,88. Επίσης, ο FTSE-20 φαίνεται ότι δεν ακολουθεί την κανονική 

κατανομή.  

 

Ο γενικός δείκτης έχει μέση τιμή τις 2633,73 μονάδες και διάμεσο 2336,09. Η 

μέγιστη τιμή είναι οι 5334,5 μονάδες και η μικρότερη 476,36. Επίσης, ο γενικός 

δείκτης δεν ακολουθεί την κανονική κατανομή. 

 

Στη συνέχεια, παρουσιάζονται τα στατιστικά στοιχεία που αφορούν τον ημερήσια 

τζίρο των μετοχών για τις τράπεζες Άλφα, Εθνική και Κύπρου. Τέλος, ο πίνακας 

παρακάτω εμφανίζει τα βασικά στατιστικά στοιχεία για τους ημερήσιους όγκους 

συναλλαγών (μετοχές που διακινήθηκαν) για την εκάστοτε τράπεζα και τους 

ημερήσιους τζίρους για τις τράπεζες Eurobank και Πειραιώς. 

 

Πίνακας 3 Όγκος 
Συναλλαγών 
Alpha 

Όγκος 
Συναλλαγών 
Πειραιώς 

Όγκος 
Συναλλαγών 
Εθνικής 

Όγκος 
Συναλλαγών 
Eurobank 

Όγκος 
Συναλλαγών 
Κύπρου 

Τζίρος 
Eurobank 

Τζίρος 
Πειραιώς 

Μέσος 1969389 2047779 2754553 1379847 2574077 12290585 11741496 
Διάμεσος 1376750 1077600 2025900 969450 1582200 8156872 7457500 
Μέγιστο 32170600 35366300 59069900 31223300 53822300 287000000 2900000000 
Ελάχιστο 0 0 0 0 0 0 0 
Τυπική 
Απόκλιση 

2163240 3233965 2768127 1643789 3830206 14701628 3233965 

Ασυμμετρία 4,479 4,554 5,843 6,355 6,087 6,585 4,553 
Κύρτωση 39,18 29,51 94,35 80,22 57,88 95,52 29,51 
Στατιστικό 
Jarque - 
Bera 

113122 63976,3 690551 498712 257324 711076 63976 

Πιθανότητα 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 
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4.6 ΙΣΤΟΡΙΚΗ ΠΟΡΕΙΑ ΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΔΕΙΚΤΩΝ (TIME SERIES) 

 

Παρακάτω παρουσιάζεται η ιστορική πορεία των μετοχών των τραπεζών καθώς και 

των χρηματιστηριακών δεικτών από την 01 Ιουνίου του 2005 έως τις 30 Νοεμβρίου 

του 2012.  

Διάγραμμα 1 

 

 

Η μετοχή της τράπεζας Πειραιώς φαίνεται ότι έχει ανοδική πορεία μέχρι το ξέσπασμα 

της χρηματοοικονομικής κρίσης του 2008. Από τον Ιούνιο του 2009 παρατηρείται μία 

ανοδική πορεία για περίπου ένα χρόνο, η οποία και τελειώνει ύστερα από την ένταξη 

της χώρας στο Διεθνές Νομισματικό Ταμείο το Μάιο του 2010. Μετά το 

συγκεκριμένο συμβάν, η μετοχή της τράπεζας κατρακύλησε σε πρωτοφανή επίπεδα 

φτάνοντας κάτω από τα 20 λεπτά του ευρώ.  
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Διάγραμμα 2 

 

 

Η τιμή της μετοχής της τράπεζας Eurobank ακολουθεί την ίδια πορεία με εκείνη της 

Πειραιώς. Η διαφορά έγκειται στο γεγονός ότι η διακυμάνσεις της μετοχής της 

Eurobank είναι ηπιότερες σε σχέση με την Πειραιώς. Βέβαια, πρέπει να τονιστεί ότι η 

πτωτική πορεία της μετοχής άρχισε πολύ πιο πριν από το ξέσπασμα της κρίσης τον 

Ιούλιο  του 2008. 

 

Διάγραμμα 3 

 

 

Η πορεία της μετοχή της Εθνικής τράπεζας ακολουθεί την ίδια πορεία με τις 

προηγούμενες τράπεζες. Η μοναδική διαφορά που φαίνεται είναι ότι αντέχει 

περισσότερο στις απότομες πτώσεις των τιμών σε σχέση με τις άλλες μετοχές.  
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Διάγραμμα 4 

 

 

Η μετοχή της τράπεζας Κύπρου ακολουθεί την ίδια πορεία με εκείνη των άλλων 

τραπεζών. Χαρακτηριστικά της είναι ότι φαίνεται να μην επηρεάζεται από μια μικρή 

χρηματιστηριακή κρίση που έγινε το Μάιο το 2006. Επίσης, η πτωτική της πορεία 

είχε αρχίσει να γίνεται αρκετούς μήνες πριν το ξέσπασμα της κρίσης. Συγκεκριμένα, 

άρχισε να πέφτει στις αρχές του 2008. 

  

Διάγραμμα 4 

 

 

Η τράπεζα Alpha  ακολουθεί και εκείνη την ιστορική τάση του ελληνικού τραπεζικού 

κλάδου. Η μετοχή της τράπεζας παρουσιάζει δύο ιδιαιτερότητες. Η τιμή της μετοχής 

φτάνει στο υψηλότερο σημείο της τον Ιούνιο του 2006 ενώ όλες οι άλλες τράπεζες 
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φτάνουν τον Ιούλιο του 2008. Επίσης, παρατηρούμε μια σταθεροποίηση της τιμής της 

μετοχής στα ίδια επίπεδα μεταξύ του Ιουνίου του 2007 και του Ιουλίου του 2008. 

Διάγραμμα 5 

 

 

Ο δείκτης υψηλής κεφαλαιοποίησης επηρεάζεται αρκετά από τις τιμές των τραπεζών 

γιατί ανήκουν σε αυτόν. Βέβαια, η κάθε μετοχή επηρεάζεται με διαφορετικό τρόπο. 

Παρατηρούνται πολλά κοινά χαρακτηριστικά σε σχέση με τις τιμές των τραπεζών.  

Διάγραμμα 6 

 

  

Το παραπάνω διάγραμμα δείχνει την ιστορική πορεία του γενικού δείκτη του 

χρηματιστηρίου της Αθήνας. Η ιστορική πορεία του δείκτη είναι ίδια με του δείκτη 

υψηλής κεφαλαιοποίησης.  
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Διάγραμμα 7 

 

 

Τέλος, ο τραπεζικός δείκτης έχει πιο απότομες διακυμάνσεις σε σχέση με τους 

άλλους δείκτες. Είναι απολύτως λογικό αφού επηρεάζεται από τις μετοχές των 

τραπεζών. Επίσης, ακολουθεί την καθοδική τάση όπως και οι άλλοι δείκτες.  

4.7 ΑΝΑΛΥΣΗ ΠΑΛΙΝΔΡΟΜΗΣΗΣ (REGRESSION ANALYSIS) 

 

Με την ανάλυση παλινδρόμησης (regression analysis) εξετάζουμε τη σχέση μεταξύ 

δύο ή περισσοτέρων μεταβλητών με σκοπό την πρόβλεψη των τιμών της μιας, μέσω 

των τιμών της άλλης (ή των άλλων). Σε κάθε πρόβλημα παλινδρόμησης διακρίνουμε 

δύο είδη μεταβλητών: τις ανεξάρτητες ή ελεγχόμενες ή επεξηγηματικές (independent, 

predictor, casual, input, explanatory variables) και τις εξαρτημένες ή απόκρισης 

(dependent, response variables). Σε πειραματικές έρευνες,  ανεξάρτητη μεταβλητή X 

είναι εκείνη την οποία μπορούμε να ελέγξουμε,  δηλαδή,  να καθορίσουμε τις τιμές 

της.  

 

Στην παρούσα εμπειρική έρευνα θα εξετάσουμε πως οι τιμές των τραπεζών 

επηρεάζονται από ενδογενείς παράγοντες όπως η τιμή του γενικού δείκτη του 

χρηματιστηρίου, η τιμή του δείκτη υψηλής κεφαλαιοποίησης, η τιμή του τραπεζικού 

δείκτη, η ημερήσια εμπορευσιμότητα (όγκος συναλλαγών) και ο ημερήσιος τζίρος. 

Οπότε, ουσιαστικά θα παραχθούν πέντε οικονομετρικά μοντέλα ανάλογα με την 

εξαρτημένη μεταβλητή.  
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Το βασικό οικονομετρικό μοντέλο είναι:  

Stock Price = b 1 * ASE + b2 *Bank_Index+ b3 *FTSE20 + b4 

*Stock_trade + b5 *Stock_turnover + ε 

Επισημαίνεται ότι δεν χρησιμοποιήθηκε σταθερά (C) στο μοντέλο. 

Ο συντελεστής προσδιορισμού της παλινδρόμησης (το R-τετράγωνο – R-square) 

χρησιμοποιείται ως μέτρο του βαθμού επίδρασης της μεταβλητής ανεξάρτητων 

μεταβλητών επί της μεταβλητότητας της εξαρτημένης μεταβλητής της 

παλινδρόμησης (συσχέτισης μεταξύ μεταβλητότητας της εξαρτημένης μεταβλητής 

και της μεταβλητότητας των ανεξάρτητων μεταβλητών). Ουσιαστικά, αποτελεί μέτρο 

«επιτυχίας» της παλινδρόμησης. Όταν εξετάζουμε χρονοσειρές, αποδεχόμαστε τιμές 

του R
2
 μεγαλύτερες από 0.85.  

Οι πίνακες παρακάτω παρουσιάζουν τα αποτελέσματα της οικονομετρικού μεθόδου 

που χρησιμοποιήθηκε. Συγκεκριμένα, η εκτέλεση της παλινδρόμησης έγινε με τη 

χρήση της μεθόδου των ελάχιστων τετραγώνων (OLS – method). Βέβαια, πρέπει να 

αναφερθεί ότι ο συντελεστής VIF παρακάτω μας δείχνει την ύπαρξη 

πολυσυγγραμικότητας στο αρχικό μοντέλο. Γενικά, αποδεχόμαστε ότι υπάρχει  

πρόβλημα πολυσυγγραμικότητα όταν η τιμή του δείκτη είναι μεγαλύτερη του 10. Ο 

παρακάτω πίνακας παρουσιάζει τα αποτελέσματα για την τράπεζα Eurobank. 

Πίνακας 4 

Μεταβλητές* Συντελεστής Πιθανότητα** Δείκτης VIF 

Όγκος Συναλλαγών -3.15*10-7 0.000 3,856 
Τζίρος 2.36*10-8 0.000 3,533 
Γενικός Δείκτης -0.015301 0.000 3,409 
FTSE20 0.043983 0.000 3,873 
Τραπεζικός Δείκτης -0.001880 0.000 3,567 

*Εξαρτημένη (Τιμή Eurobank)  **95% Επίπεδο Σημαντικότητας ***R2 = 0.911 

Τα αποτελέσματα της ανάλυσης παλινδρόμησης είναι ελεγμένα και διορθωμένα από 

τυχόν πρόβλημα ετεροσκεδαστικότητας ή αυτοσυσχέτισης. Επίσης, φαίνεται ότι δεν 

έχουμε πρόβλημα πολυσυγγραμικότητας για το γεγονός ότι ο δείκτης VIF είναι 

μικρότερος από την τιμή 10. Εντοπίστηκε ότι όλες οι ανεξάρτητες μεταβλητές 

επηρεάζουν στατιστικώς σημαντικά την εξαρτημένη μεταβλητή. Γενικά, 
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αποδεχόμαστε ότι μία ανεξάρτητη μεταβλητή επηρεάζει την εξαρτημένη αν η τιμή 

της πιθανότητας είναι μικρότερη του 5% (απόρριψη Ηο). Έτσι, στην περίπτωση μας 

παρατηρείται ότι όγκος συναλλαγών της μετοχής (Πιθ – 0%) επηρεάζει αρνητικά (-

3.15*10-7) την τιμή της μετοχής της Eurobank. Ουσιαστικά, όσο αυξάνεται η 

εμπορευσιμότητα της μετοχής τόσο αυτό επηρεάζει αρνητικά τη χρηματιστηριακή 

της αξία. Επίσης, ο ημερήσιος τζίρος επηρεάζει θετικά(2.36*10-8) τη τιμή της μετοχής. 

Ο γενικός δείκτης του χρηματιστηρίου φαίνεται ότι επηρεάζει οριακά αρνητικά την 

τιμή της τράπεζας Eurobank. Αντίθετα, ο δείκτης υψηλής κεφαλαιοποίησης επιδράει 

θετικά (0.043983) στην τιμή της μετοχής. Ουσιαστικά, αν αυξάνει η τιμή του δείκτη 

αυξάνει και η τιμή της μετοχής. Τέλος, ο τραπεζικός δείκτης ασκεί σχεδόν μηδαμινή 

αρνητική επίδραση (-0.001880) στην τιμή της μετοχής. 

Οπότε το οικονομετρικό μοντέλο, όσον αφορά την τιμή της Eurobank, γίνεται: 

Eurobank = -0.015301* ASE  -0.001880 *Bank_Index+ 0.043983 *FTSE20 -

3.15*10
-7

*Stock_trade + 2.36*10
-8

*Stock_turnover + ε 

 

Παρακάτω παρουσιάζονται τα αποτελέσματα της παλινδρόμησης για την Alpha 

Bank. 

Πίνακας 5 

Μεταβλητές* Συντελεστής Πιθανότητα** Δείκτης VIF 

Όγκος Συναλλαγών -1,72*10-7 0.000 2,656 
Τζίρος 2,14*10-8 0.004 2,598 
Γενικός Δείκτης -0,013796 0.000 3,698 
FTSE20 0,042153 0.000 1,589 
Τραπεζικός Δείκτης -0,002540 0.000 4,598 

*Εξαρτημένη (Τιμή Alpha bank)  **95% Επίπεδο Σημαντικότητας ***R2 = 0.912 

 

Όπως ήδη έχει αναφερθεί, τα αποτελέσματα της ανάλυσης παλινδρόμησης είναι 

ελεγμένα και διορθωμένα από τυχόν πρόβλημα ετεροσκεδαστικότητας ή 

αυτοσυσχέτισης. Επίσης, φαίνεται ότι δεν έχουμε πρόβλημα πολυσυγγραμικότητας 

για το γεγονός ότι ο δείκτης VIF είναι μικρότερος από την τιμή 10. Εντοπίστηκε ότι 

όλες οι ανεξάρτητες μεταβλητές επηρεάζουν στατιστικώς σημαντικά την εξαρτημένη 

μεταβλητή. Έτσι, στην περίπτωση μας παρατηρείται ότι ο όγκος συναλλαγών (Πιθ – 

0%) επηρεάζει ελαφρώς αρνητικά (-1.72*10
-7

), ο ημερήσιος τζίρος της μετοχής (Πιθ 
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– 0%) επηρεάζει οριακά θετικά (2,14*10
-8

), ο γενικός δείκτης (Πιθ – 0%) επιδράει 

οριακά αρνητικά (-0,014), η δείκτης υψηλής κεφαλαιοποίησης (Πιθ – 0%) ασκεί 

θετική επίδραση (0,0421) και τέλος ο τραπεζικός δείκτης (Πιθ – 0%) οριακά 

αρνητικά (-0,0025) την τιμή της μετοχής της τράπεζας Alpha.  

Οπότε το οικονομετρικό μοντέλο, όσον αφορά τη την τιμή της Alpha Bank, γίνεται: 

Alpha_bank = -0.013796* ASE  -0.002540 *Bank_Index+ 0.042153 *FTSE20  -

1.72*10
-7

*Stock_trade + 2.14*10
-8

*Stock_turnover + ε 

 

Συνεχίζοντας, θα παρουσιάσουμε τα αποτελέσματα για τη μετοχή της Εθνικής 

Τράπεζας. 

Πίνακας 6 

Μεταβλητές* Συντελεστής Πιθανότητα** Δείκτης VIF 

Όγκος Συναλλαγών -4,19*10-7 0.000 4,656 
Τζίρος 5,52*10-8 0.004 1,598 
Γενικός Δείκτης -0,004550 0.000 2,698 
FTSE20 0,002194 0.000 3,589 
Τραπεζικός Δείκτης -0,000213 0.917 5,598 

*Εξαρτημένη (Τιμή ETE)  **95% Επίπεδο Σημαντικότητας ***R2 = 0.944 

Φαίνεται ότι δεν έχουμε πρόβλημα πολυσυγγραμικότητας για το γεγονός ότι ο 

δείκτης VIF είναι μικρότερος από την τιμή 10. Εντοπίστηκε ότι σχεδόν όλες οι 

ανεξάρτητες μεταβλητές επηρεάζουν στατιστικώς σημαντικά την εξαρτημένη 

μεταβλητή. Έτσι, στην περίπτωση μας παρατηρείται ότι όγκος συναλλαγών της 

μετοχής (Πιθ – 0%) επηρεάζει αρνητικά (-4,19*10-7) την τιμή της μετοχής της 

Εθνικής. Ουσιαστικά, όσο αυξάνεται η εμπορευσιμότητα της μετοχής τόσο αυτό 

επηρεάζει αρνητικά τη χρηματιστηριακή της αξία.  

Επίσης, ο ημερήσιος τζίρος επηρεάζει θετικά (5,52*10-8) τη τιμή της μετοχής. Ο 

γενικός δείκτης του χρηματιστηρίου (-0,004550) φαίνεται ότι επηρεάζει οριακά 

αρνητικά την τιμή της Εθνικής τράπεζας. Αντίθετα, ο δείκτης υψηλής 

κεφαλαιοποίησης επιδράει θετικά (0.023739) στην τιμή της μετοχής. Ουσιαστικά, αν 

αυξάνει η τιμή του δείκτη αυξάνει και η τιμή της μετοχής. Τέλος, ο τραπεζικός 

δείκτης φαίνεται ότι είναι στατιστικά μη σημαντικός παράγοντας για το γεγονός ότι η 



53 
 

τιμή της πιθανότητας είναι ίση με 91,96%, πολύ μεγαλύτερη από την κρίσιμη τιμή 

του 5%. 

Οπότε το οικονομετρικό μοντέλο, όσον αφορά τη την τιμή της Εθνικής Τράπεζας, 

γίνεται: 

ΕΤΕ = -0,004550* ASE + 0.023739 *FTSE20  -4,19*10
-7

*Stock_trade + 5,52*10
-8 

*Stock_turnover + ε 

Στη συνέχεια θα εξετάσουμε την περίπτωση της τράπεζας Κύπρου. Τα αποτελέσματα 

της ανάλυσης παλινδρόμησης παρουσιάζονται παρακάτω. 

Πίνακας 7 

Μεταβλητές* Συντελεστής Πιθανότητα** Δείκτης VIF 

Όγκος Συναλλαγών -0,7*10-7 0.000 2,656 
Τζίρος 1,37*10-8 0.004 2,598 
Γενικός Δείκτης 0,005214 0.000 3,698 
FTSE20 -0,011881 0.000 1,589 
Τραπεζικός Δείκτης 0,002404 0.000 4,598 

*Εξαρτημένη (Τιμή Τράπεζας Κύπρου)  **95% Επίπεδο Σημαντικότητας ***R2 = 0.919 

Όπως ήδη έχει αναφερθεί, τα αποτελέσματα της ανάλυσης παλινδρόμησης είναι 

ελεγμένα και διορθωμένα από τυχόν πρόβλημα ετεροσκεδαστικότητας ή 

αυτοσυσχέτισης. Επίσης, φαίνεται ότι δεν έχουμε πρόβλημα πολυσυγγραμικότητας 

για το γεγονός ότι ο δείκτης VIF είναι μικρότερος από την τιμή 10. Εντοπίστηκε ότι 

όλες οι ανεξάρτητες μεταβλητές επηρεάζουν στατιστικώς σημαντικά την εξαρτημένη 

μεταβλητή. Έτσι, στην περίπτωση μας παρατηρείται ότι ο όγκος συναλλαγών (Πιθ – 

0%) επηρεάζει ελαφρώς αρνητικά (-0,7*10
-7

), ο ημερήσιος τζίρος της μετοχής (Πιθ – 

0%) επηρεάζει οριακά θετικά (1,37*10
-8

), ο γενικός δείκτης (Πιθ – 0%) επιδράει 

οριακά θετικά (-0,005214), η δείκτης υψηλής κεφαλαιοποίησης (Πιθ – 0%) ασκεί 

αρνητική επίδραση (-0,011881) και τέλος ο τραπεζικός δείκτης (Πιθ – 0%) οριακά 

θετική (0,002404) την τιμή της μετοχής της τράπεζας Κύπρου.  

Οπότε το οικονομετρικό μοντέλο, όσον αφορά τη την τιμή της Τράπεζας Κύπρου, 

γίνεται: 

CY_bank = 0,005214* ASE  +0,002404 *Bank_Index – 0,011881 *FTSE20  -

7*10
8
*Stock_trade + 1,37*10

-8
*Stock_turnover + ε 
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Τέλος, παρουσιάζεται η περίπτωση της τράπεζας Πειραιώς.  

Πίνακας 8 

Μεταβλητές* Συντελεστής Πιθανότητα** Δείκτης VIF 

Όγκος Συναλλαγών -1,36*10-8 0.298 4,218 
Τζίρος -2,39*10-9 0.551 2,684 
Γενικός Δείκτης -0,009634 0.000 2,698 
FTSE20 0,022136 0.000 7,258 
Τραπεζικός Δείκτης 0,002068 0,000 4,217 

*Εξαρτημένη (Τράπεζας Πειραιώς)  **95% Επίπεδο Σημαντικότητας ***R2 = 0.967 

Φαίνεται ότι δεν έχουμε πρόβλημα πολυσυγγραμικότητας για το γεγονός ότι ο 

δείκτης VIF είναι μικρότερος από την τιμή 10. Εντοπίστηκε ότι σχεδόν όλες οι 

ανεξάρτητες μεταβλητές επηρεάζουν στατιστικώς σημαντικά την εξαρτημένη 

μεταβλητή. Έτσι, ο γενικός δείκτης του χρηματιστηρίου (-0,009634) φαίνεται ότι 

επηρεάζει οριακά αρνητικά την τιμή της τράπεζας Πειραιώς.  

Αντίθετα, ο δείκτης υψηλής κεφαλαιοποίησης επιδράει θετικά (0.022136) στην τιμή 

της μετοχής. Ουσιαστικά, αν αυξάνει η τιμή του δείκτη αυξάνει και η τιμή της 

μετοχής. Επίσης, ο τραπεζικός δείκτης επηρεάζει θετικά (0,002068) την τιμή της 

τράπεζας Πειραιώς. Τέλος, ο όγκος συναλλαγών (29,8%) και ο ημερήσιος τζίρος 

(55,1%) φαίνεται ότι είναι στατιστικά μη σημαντικοί παράγοντες. Οπότε δεν 

επηρεάζουν τη τιμής της μετοχής της Τράπεζας Πειραιώς.  

 

Οπότε το οικονομετρικό μοντέλο, όσον αφορά τη την τιμή της Τράπεζας Πειραιώς, 

γίνεται: 

Piraeus_bank = -0.009634* ASE + 0,002068 *Bank_Index + 0,022136 *FTSE20 +ε 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 

Οι χρηματοπιστωτικές αγορές, αποτελούν ένα σύνολο θεσμών και διαδικασιών, οι 

οποίοι οδηγούν στο μετασχηματισμό της αποταμίευσης σε δανειακό κεφάλαιο και 

διαχωρίζεται σε δύο επιμέρους αγορές, στις κεφαλαιαγορές και στις χρηματαγορές. 

Όπως ήδη αναφέρθηκε παραπάνω η κεφαλαιαγορά λαμβάνει χώρα στην άμεση 

μορφή χρηματοδότησης ενώ στην χρηματαγορά οι συνθήκες διαφοροποιούνται 

κυρίως λόγω του γεγονότος ότι  στη διαδικασία της χρηματοδότησης εμπλέκεται 

ενδιάμεσος.  

Για την καλύτερη λειτουργία των παραπάνω αγορών καθώς και για την σταθερότητα 

της παγκόσμιας οικονομίας είναι απαραίτητη η εποπτεία των αγορών αυτών καθώς 

και των οργανισμών που λειτουργούν μέσα σε αυτές. Είναι γενικώς αποδεκτό, ότι οι 

κρίσεις μέσα σε αυτές τις αγορές, μπορούν να οδηγήσουν σε καταστροφικά 

αποτελέσματα, την σταθερότητα του παγκόσμιου οικονομικού συστήματος. Για την 

αποφυγή τέτοιων καταστάσεων και χρηματοπιστωτικών κρίσεων, όπως αυτή του 

2007-2009, είναι αναγκαία η ύπαρξη εποπτικών αρχών. 

Όπως έγινε αντιληπτό στην παρούσα εργασία, το χρηματοπιστωτικό σύστημα χρήζει 

ιδιαίτερης αντιμετώπισης διότι συμβάλει και καθορίζει ουσιαστικά την παγκόσμια 

οικονομία. Είναι σαφές ότι αποτελεί ένα σύνολο θεσμών και διαδικασιών, που 

μετατρέπουν τις αποταμιεύσεις σε δανειακά κεφάλαια.  Μια διαδικασία εξαιρετικά 

σημαντική για τεράστιο αριθμό επιχειρήσεων, νοικοκυριών και κυβερνήσεων σε 

παγκόσμιο επίπεδο.  

Για την ασφαλή λειτουργία των χρηματοπιστωτικών αγορών που μπορεί να καθορίσει 

και ουσιαστικά τη σταθερότητα και την ανάπτυξη της παγκόσμιας οικονομίας 

κρίνεται αδήριτη ανάγκη η εποπτεία του χρηματοπιστωτικού συστήματος καθώς και 

των οικονομικών οντοτήτων που δραστηριοποιούνται μέσα σε αυτές. Είναι πλέον 

βέβαιο, ότι οι κρίσεις μπορεί να επηρεάσουν σε υπερθετικό βαθμό το 

χρηματοπιστωτικό σύστημα, με αποτέλεσμα να απειληθεί η σταθερότητα του 

παγκόσμιου οικονομικού συστήματος.  
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Έγινε φανερό ότι η τρέχουσα χρηματοπιστωτική κρίση επηρέασε σε πολύ μεγάλο 

βαθμό τις λειτουργίες των τραπεζικών ιδρυμάτων καθώς και την κερδοφορία τους. 

Επιπροσθέτως, η προαναφερθείσα κρίση επηρέασε αρνητικά  την πορεία των τιμών 

των μετοχών των ελληνικών τραπεζικών συστημάτων, με αποτέλεσμα οι τιμές να 

πέσουν σε πρωτόγνωρα επίπεδα. 

Τα εμπειρικά αποτελέσματα του οικονομετρικού έδειξαν ότι οι τιμές των μετοχών 

των ελληνικών τραπεζών που εξετάστηκαν επηρεάζονται από συγκεκριμένους 

παράγοντες όπως ο γενικός δείκτης του χρηματιστηρίου, ο τραπεζικός δείκτης, ο 

δείκτης υψηλής κεφαλαιοποίησης, η ημερήσια εμπορευσιμότητα και ο ημερήσιος 

τζίρος. 

Συγκεκριμένα, η μετοχή της Eurobank επηρεάζεται αρνητικά από το γενικό και 

τραπεζικό δείκτη και από τον ημερήσιο όγκο συναλλαγών (εμπορευσιμότητα).  

Επίσης, υπάρχει θετική επίδραση από τον ημερήσιο τζίρο και το δείκτη υψηλής 

κεφαλαιοποίησης. 

Στη συνέχεια, η μετοχή της Alpha Bank και της Εθνικής συμπεριφέρονται με τον ίδιο 

τρόπο. Ωστόσο ανακαλύφθηκε ότι στην περίπτωση της Εθνικής Τράπεζας, οι 

μεταβολές του τραπεζικού δείκτη δεν επηρεάζουν την τιμή της μετοχής. Αντίθετα, η 

μετοχή της Τράπεζας Κύπρου επηρεάζεται αρνητικά από το ημερήσιο όγκο 

συναλλαγών και από το δείκτη υψηλής κεφαλαιοποίησης. Υπάρχει θετική επιρροή 

στην τιμής της μετοχής από τους υπόλοιπους δείκτες. Τέλος, όσον αφορά τη μετοχή 

της Τράπεζας Πειραιώς ανακαλύφθηκε ότι η ημερήσια εμπορευσιμότητα και ο 

ημερήσιος τζίρος δεν επηρεάζουν την τιμή της μετοχής. Επίσης, ο γενικός δείκτης 

ασκεί αρνητική επίδραση, ενώ οι άλλοι δείκτες (τραπεζικός και υψηλής 

κεφαλαιοποίησης) επιδρούν θετικά. Παρατηρείται ότι η μετοχή της Τράπεζα 

Πειραιώς λειτουργεί με διαφορετικό τρόπο σε σχέση με τις άλλες μετοχές των 

τραπεζών. 

Καταληκτικά, η εργασία αυτή διεξήχθη στα πλαίσια της πτυχιακής έρευνας σχετικά 

με την πορεία των τιμών των μετοχών και των όγκο συναλλαγών των βασικότερων 

ελληνικών τραπεζών κατά τη διάρκεια της τελευταίας 7ετίας. Βγήκαν χρήσιμα 

συμπεράσματα και θεωρείται εφικτό ότι οι πληροφορίες και τα στοιχεία που 

συλλέχθηκαν καθώς και οι αναλύσεις που ακολούθησαν θα βοηθήσουν την 

περεταίρω εξέλιξη και διερεύνηση αυτού του ζητήματος. Αξίζει να σημειωθεί ότι το 
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ζήτημα της παρούσας εργασίας δεν έχει εξεταστεί σε βάθος, με αποτέλεσμα η 

τρέχουσα βιβλιογραφία να είναι ανεπαρκής και να χρειάζεται επιπλέον διερεύνηση 

και εξέταση. Θα ήταν πολύ ενδιαφέρον να γίνει αντίστοιχη έρευνα σε μεγαλύτερο 

δείγμα τραπεζών αλλά και σε μεγαλύτερο εύρος δεδομένων. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ (APPENDIX) 
 
 

Dependent Variable: EFG   

Method: Least Squares   

Date: 02/04/13   Time: 00:07   

Sample: 6/01/2005 11/30/2012   

Included observations: 1954   

White heteroskedasticity-consistent standard errors & covariance 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     VOLUME_EFG -3.15E-07 5.38E-08 -5.850219 0.0000 

TZIROS_EFG 2.36E-08 6.94E-09 3.406114 0.0007 

GDATH -0.015301 0.000603 -25.35867 0.0000 

FTSE_20 0.043983 0.001195 36.79556 0.0000 

DTRA -0.001880 0.000127 -14.83796 0.0000 
     
     R-squared 0.911347 Mean dependent var 13.86678 

Adjusted R-squared 0.911165 S.D. dependent var 10.89880 

S.E. of regression 3.248405 Akaike info criterion 5.196761 

Sum squared resid 20566.11 Schwarz criterion 5.211033 

Log likelihood -5072.235 Hannan-Quinn criter. 5.202008 

Durbin-Watson stat 0.129831    
     
     

 
 

Dependent Variable: ALPHA   

Method: Least Squares   

Date: 02/04/13   Time: 00:12   

Sample: 6/01/2005 11/30/2012   

Included observations: 1954   

White heteroskedasticity-consistent standard errors & covariance 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     FTSE_20 0.042153 0.001164 36.21853 0.0000 

GDATH -0.013796 0.000582 -23.71129 0.0000 

DTRA -0.002540 0.000113 -22.52383 0.0000 

TZIROS_ALPHA 2.14E-08 7.46E-09 2.870650 0.0041 

VOLUME_ALPHA -1.72E-07 3.59E-08 -4.798291 0.0000 
     
     R-squared 0.912202 Mean dependent var 13.49253 

Adjusted R-squared 0.912022 S.D. dependent var 9.780059 

S.E. of regression 2.900877 Akaike info criterion 4.970459 

Sum squared resid 16401.01 Schwarz criterion 4.984731 

Log likelihood -4851.139 Hannan-Quinn criter. 4.975706 

Durbin-Watson stat 0.164010    
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Dependent Variable: ETE   

Method: Least Squares   

Date: 02/04/13   Time: 00:13   

Sample: 6/01/2005 11/30/2012   

Included observations: 1954   

White heteroskedasticity-consistent standard errors & covariance 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     DTRA 2.23E-05 0.000213 0.104301 0.9169 

FTSE_20 0.023739 0.002194 10.82210 0.0000 

GDATH -0.004550 0.001355 -3.358670 0.0008 

TZIROS_ETE 5.52E-08 5.34E-09 10.33896 0.0000 

VOLUME_ETE -4.19E-07 1.10E-07 -3.794057 0.0002 
     
     R-squared 0.944993 Mean dependent var 21.83945 

Adjusted R-squared 0.944880 S.D. dependent var 14.75227 

S.E. of regression 3.463486 Akaike info criterion 5.324984 

Sum squared resid 23379.69 Schwarz criterion 5.339256 

Log likelihood -5197.509 Hannan-Quinn criter. 5.330231 

Durbin-Watson stat 0.214807    
     
     

 
 

Dependent Variable: KYPROU   

Method: Least Squares   

Date: 02/04/13   Time: 00:18   

Sample: 6/01/2005 11/30/2012   

Included observations: 1954   

White heteroskedasticity-consistent standard errors & covariance 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     FTSE_20 -0.011881 0.000444 -26.74691 0.0000 

GDATH 0.005214 0.000220 23.73293 0.0000 

DTRA 0.002404 5.30E-05 45.34535 0.0000 

______ 1.37E-08 4.11E-09 3.346661 0.0008 

VOLUME_CY -7.02E-08 9.93E-09 -7.066205 0.0000 
     
     R-squared 0.919284 Mean dependent var 5.167354 

Adjusted R-squared 0.919119 S.D. dependent var 3.771467 

S.E. of regression 1.072592 Akaike info criterion 2.980588 

Sum squared resid 2242.233 Schwarz criterion 2.994861 

Log likelihood -2907.035 Hannan-Quinn criter. 2.985835 

Durbin-Watson stat 0.119898    
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Dependent Variable: PEIRAIOS   

Method: Least Squares   

Date: 02/04/13   Time: 00:19   

Sample: 6/01/2005 11/30/2012   

Included observations: 1954   

White heteroskedasticity-consistent standard errors & covariance 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     DTRA 0.002068 9.30E-05 22.22565 0.0000 

GDATH -0.009634 0.000394 -24.44443 0.0000 

FTSE_20 0.022136 0.000812 27.27128 0.0000 

TZIROS_PEIR -2.39E-09 4.01E-09 -0.595769 0.5514 

VOLUME_PEIR -1.36E-08 1.31E-08 -1.042411 0.2974 
     
     R-squared 0.967417 Mean dependent var 11.64488 

Adjusted R-squared 0.967351 S.D. dependent var 9.417232 

S.E. of regression 1.701616 Akaike info criterion 3.903589 

Sum squared resid 5643.321 Schwarz criterion 3.917861 

Log likelihood -3808.806 Hannan-Quinn criter. 3.908836 

Durbin-Watson stat 0.232519    
     

 

 

    

 

 

 

 


