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Πεξίιεςε  

 

Αληηθείκελν ηεο πηπρηαθήο εξγαζίαο είλαη ε κειέηε ησλ κεζφδσλ κε 

ηνπο νπνίνπο εγθξίλνπλ νη ηξάπεδεο πξντφληα θαηαλαισηηθήο πίζηεο. 

Πεξηιακβάλεη ηελ αλάπηπμε ππνδεηγκάησλ θαη κεζφδσλ γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ.  

Ζ εξγαζία μεθηλάεη κε ηελ έλλνηα ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ θαη ηελ 

ζεκαζία κέηξεζεο ηνπ γηα ηελ νκαιή ιεηηνπξγία ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ 

θαη ηελ απνθπγή πξνβιεκάησλ πνπ αλαπφθεπθηα νδεγνχλ ζε ηξαπεδηθή 

θξίζε. Αθνινπζεί αλάιπζε γηα ηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε, απφ πνχ 

πξνήιζε, πσο πξνέθπςε θαη ηηο ζπλέπεηεο ηεο ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία. ηε 

ζπλέρεηα γίλεηαη αλάιπζε γηα ηε ζεκαζία ηεο αγνξάο αθηλήησλ ζηελ ειιεληθή 

θνηλσλία. Έπεηηα εμεηάδνληαη νη βαζηθνί παξάκεηξνη ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ 

ζηα πιαίζηα ηνπ ζπκθψλνπ ηεο Βαζηιείαο II. Καζψο θαη ην ζεκαληηθφ ξφιν 

ηεο επνπηείαο ζηνλ ηξαπεδηθφ θιάδν. Δπηπιένλ, αλαιχνληαη ηα ππνδείγκαηα 

πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηε κέηξεζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ: Discriminant 

analysis, Probit, Logit, Linear Prob Models, Analysis Least Squares, 

Νεπξσληθά Γίθηπα, Γέληξα Καηάηαμεο. 

 Όζν αθνξά ηελ εκπεηξηθή κειέηε πνπ αθνινχζεζε, ρξεζηκνπνηήζεθε 

έλα δείγκα 100 ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ, ηαμηλνκεκέλα ζε αζεηεκέλα θαη κε. 

ηφρνο ηεο κειέηεο απηήο είλαη, κέζσ 2 ππνδεηγκάησλ πνπ εθαξκφζηεθαλ 

(Probit, Logit), ν ζρεκαηηζκφο εμηζψζεσλ θαζψο θαη ε επηινγή ησλ ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθφηεξσλ  εξκελεπηηθψλ κεηαβιεηψλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηε 

θαηαζθεπή ησλ εμηζψζεσλ. 

 

Λέμεηο-θιεηδηά: Μέηξεζε Πηζησηηθνχ Κηλδχλνπ, Οηθνλνκηθή Κξίζε, Βαζηιεία II, 

Τπνδείγκαηα Μέηξεζεο, Σηηινπνίεζε, ηεγαζηηθά Γάλεηα, Probit, Logit, 

Δξκελεπηηθέο Μεηαβιεηέο  
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 1 : Η ΔΝΝΟΙΑ ΠΙΣΧΣΙΚΟΤ ΚΙΝΓΤΝΟΤ ΚΑΙ Η ΗΜΑΙΑ ΣΟΤ 

ΓΙΑ ΣΗΝ ΥΡΗΜΑΣΟΠΙΣΧΣΙΚΗ ΣΑΘΔΡΟΣΗΣΑ 

 

1.1. Δηζαγσγή  

Ζ χθεζε ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία ζε ζπλδπαζκφ κε πεξηθνπέο 

κηζζψλ θαη εηζνδεκάησλ, έρεη νδεγήζεη ζε αχμεζε, κε γεσκεηξηθή πξφνδν, 

ησλ αξηζκφ ησλ δαλεηνιεπηψλ πνπ αδπλαηνχλ λα εμππεξεηήζνπλ ηηο 

δαλεηαθέο ηνπο ππνρξεψζεηο. Ζ έμαξζε απηή ησλ θφθθηλσλ ή κε 

εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ, έρεη ππνρξεψζεη ηηο ηξάπεδεο ζε επηπιένλ 

έιεγρν, επηβνιή κέηξσλ θαζψο θαη αλάπηπμε ηερληθψλ θαη κεζφδσλ πνπ ζα 

εκπνδίζεη ηελ δηεχξπλζε ηεο ηεξάζηηαο ηξχπαο πνπ ζα πξνθαινχζε ζηα Ηδία 

θεθάιαηα ηνπο απφ ηελ αχμεζε ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ. 

Όπσο είλαη γλσζηφ, ν δαλεηζκφο είλαη κηα απφ ηηο θχξηεο ιεηηνπξγίεο 

ελφο ηξαπεδηθνχ ηδξχκαηνο. Ζ αμηνιφγεζε ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο ηνπ 

δαλεηδφκελνπ ήηαλ ν κνλαδηθφο ηξφπνο γηα κηα επηηπρεκέλε δαλεηνδφηεζε. Ο 

θίλδπλνο ζεσξείηαη ην ζεκειηψδεο εθείλν ζηνηρείν ην νπνίν επεξεάδεη ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ζπκπεξηθνξά. Ζ κέηξεζε ηνπ θηλδχλνπ θαη ηεο επηξξνήο 

ηνπ, επαηηεί έλα επξχ θάζκα εμειηγκέλσλ καζεκαηηθψλ θαη ππνινγηζηηθψλ 

εξγαιείσλ. Μαζεκαηηθά κνληέια ησλ ζχγρξνλσλ πξαθηηθψλ ρξεκαηνδφηεζεο 

πεξηέρεη κηα απφ ηηο πην πεξίπινθεο εθαξκνγέο πηζαλνηήησλ. Ζ δηαρείξηζε 

θηλδχλσλ παξέρεη ηξφπνπο θαη πξαθηηθέο επίιπζεο πξνβιεκάησλ, 

πξνζθέξνληαο ηνλ ζρεδηαζκφ θαη ηελ ιεηηνπξγηθφηεηα ελφο ζπζηήκαηνο 

δηαρείξηζεο θηλδχλσλ. 

Πηζησηηθφο θίλδπλνο είλαη ε αδπλακία ελφο πηζησηηθνχ νξγαληζκνχ  λα 

κελ εηζπξάμεη έγθαηξα ηηο απαηηήζεηο ή νξηζκέλεο θνξέο λα κελ ηηο εηζπξάμεη 

πνηέ. Ο Πηζησηηθφο Κίλδπλνο δεκηνπξγείηαη φηαλ ε Πηζηνιεπηηθή Ηθαλφηεηα 

ηεο ρξεκαηνδνηνχκελεο επηρείξεζεο ή ησλ αηφκσλ είλαη ρακειή, θαη άξα 

εππξφζβιεηε αθφκε θαη απφ αζήκαληεο κεηαβνιέο ηνπ νηθνλνκηθνχ 

πεξηβάιινληνο. Έηζη, ελδερφκελεο αιιαγέο ζην κηθξννηθνλνκηθφ ή θαη 
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καθξννηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ κπνξεί εχθνια λα νδεγήζνπλ ηνπο 

δαλεηνιήπηεο ζε αδπλακία απνπιεξσκήο ησλ ππνρξεψζεψλ ηνπο.  

Οη δηνξζσηηθέο αιιαγέο πνπ αθνινχζεζαλ ηα ηειεπηαία ρξφληα, ζην 

παγθφζκην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα είλαη πνιχ ζεκαληηθέο. Μεγάιεο ηξάπεδεο 

ζπγρσλεχζεθαλ θαζψο φιν θαη πεξηζζφηεξεο ηξάπεδεο αλακέλνληαη λα 

ζπγρσλεπηνχλ. Οη λνκνζεηηθέο δηαηάμεηο πνπ επηθξαηνχλ είλαη πεξηζζφηεξν 

ραιαξέο ζε ζρέζε κε ην παξειζφλ, κε απνηέιεζκα λέα πξντφληα 

επηηξέπνληαη απφ ηξάπεδεο λα πξνζθέξνπλ θαη λα εηζρσξνχλ ζε λέεο αγνξέο 

θαη ζε λέεο δξαζηεξηφηεηεο. Ο αληαγσληζκφο νινέλα θαη απμάλεηαη. Ζ 

επέθηαζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ησλ ηξαπεδψλ ζε λέεο αγνξέο έρεη σο 

απνηέιεζκα ηελ αλάιεςε πηζησηηθνχ θαη ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ. 

Σα πξνβιήκαηα πνπ δεκηνπξγεί ζηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πνπ 

ηνλ αληηκεησπίδνπλ είλαη ν πεξηνξηζκφο ηεο ξεπζηφηεηάο ηνπο, ελψ ζε άιιεο 

πεξηπηψζεηο ην απνηέιεζκα είλαη ε κείσζε ηεο Πηζηνιεπηηθήο ηνπο 

Ηθαλφηεηαο θαη αλαπφθεπθηα πηψρεπζε. Ο Πηζησηηθφο Κίλδπλνο είλαη 

απμεκέλνο ζηηο πεξηπηψζεηο απηέο ηφζν ιφγσ ηνπ πιήζνπο ησλ παξερνκέλσλ 

ππεξεζηψλ θαη πξντφλησλ, φζν θαη ηεο δηαθνξεηηθφηεηαο ησλ πειαηψλ ζηνπο 

νπνίνπο απεπζχλνληαη. Γηα ηνπο ιφγνπο απηνχο, εηδηθά γηα ηνπο Σξαπεδηθνχο 

Οξγαληζκνχο, ν Πηζησηηθφο Κίλδπλνο ζα πξέπεη λα κεηξηέηαη κε ηελ 

κεγαιχηεξε δπλαηή αθξίβεηα, έηζη ψζηε ε ηξάπεδα λα δεζκεχεη ηα ιηγφηεξα 

δπλαηά θεθάιαηα γηα ηελ θάιπςε ηπρφλ επηζθαιεηψλ θαη λα κελ νδεγνχληαη 

κνηξαία ζε πηψρεπζε θαη ηξαπεδηθή θξίζε. Έηζη, νη Σξάπεδεο ζα πξέπεη λα 

ειέγμνπλ θαιχηεξα ηηο επηζθάιεηεο ηνπο γηα λα κπνξέζνπλ λα επελδχζνπλ 

παξαγσγηθφηεξα ηα θεθάιαηά ηνπο κε ζηφρν ηελ αλάπηπμε θαη ηελ αχμεζε 

ησλ θεξδψλ, γεγνλφο ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ ιφγσ ησλ ζπλζεθψλ ηνπ έληνλνπ 

αληαγσληζκνχ. 

Δπηπιένλ ε ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε πνπ αθνινχζεζε ην 2007 

θαηέζηεζε αλαγθαίν ηελ δηαδηθαζία ηνπ έιεγρνπ θαη ησλ κεηξήζεσλ ησλ 

αλνηγκάησλ ησλ ηξαπεδψλ. Παξαθάησ γίλεηαη αλαθνξά γηα ηελ ηειεπηαία 

ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε θαη ηηο ζπλέπεηεο ηεο ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία.  
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1.2. Ιζηνξηθή αλαδξνκή ζηηο νηθνλνκηθέο θαη ρξεκαηνπηζησηηθέο 

θξίζεηο ηεο ηζηνξίαο 

 

Δίλαη ζθφπηκν λα γίλεη κηα ηζηνξηθή αλαδξνκή πνπ αθνξά ηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο θξίζεηο. Γηαπηζηψλνπκε φηη απηέο νη θξίζεηο δελ είλαη 

ζχγρξνλν θαηλφκελν θαη ν αληίθηππνο πνπ έρεη ζε θάζε θνηλσλία πνπ 

εκθαλίδεηαη είλαη ηεξάζηηνο Παξαζέηνπκε εκεξνκελίεο θαη γεγνλφηα πνπ 

νδήγεζαλ ζε απηέο ηηο νηθνλνκηθέο θξίζεηο.  

Γηα πξψηε θνξά ην θαηλφκελν απηφ παξαηεξείηαη ηνλ 4ν αηψλα π.Υ. 

ζηηο πξαθνχζεο επί ηπξαλλίαο ηνπ Γηνλπζίνπ. Αθνινπζεί ε θξίζε πνπ 

δεκηνπξγήζεθε ηνλ 13ν κ.Υ. αηψλα απφ ηελ ππνηίκεζε ηνπ λνκίζκαηνο κεηαμχ 

ηεο Ρσκατθήο θαη ηεο Βπδαληηλήο απηνθξαηνξίαο. Ζ πξψηε θεξδνζθνπηθνχ 

ηχπνπ θξίζε εκθαλίδεηαη ηνλ 17ν αηψλα ζηελ Οιιαλδία. Ζ θξίζε απηή 

δεκηνπξγήζεθε απφ έλα ινπινχδη, ηελ ηνπιίπα, νη ηηκέο ησλ νπνίσλ εμαηηίαο 

ηεο καλίαο απφθηεζεο ηνπο απφ ηνπο Οιιαλδνχο, απνθηνχλ δηαζηάζεηο 

θνχζθαο. Αξγφηεξα ηνλ 18ν αηψλα θξάηε φπσο ε Γαιιία θαη ε Αγγιία 

εκθαλίδνπλ απμεκέλν ρξένο. Πξνο ηα ηέιε ηνπ αηψλα ε θξίζε κεηαθέξεηαη 

ζηελ άιιε άθξε ηνπ Αηιαληηθνχ θαη ζην Υξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο 

εμαηηίαο ηεο δηακάρεο δχν κεγάισλ νηθνγελεηψλ, ε κηα εθ ησλ νπνίσλ ήζειε 

λα αλεβάζεη ηηο ηηκέο ησλ κεηνρψλ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ θαη ε άιιε λα ηηο ξίμεη.  

Σν 1797 ε Μεγάιε Βξεηαλία γλσξίδεη κηα απφ ηηο κεγαιχηεξεο 

νηθνλνκηθέο θξίζεηο, εμαηηίαο ηνπ παληθνχ πνπ πξνθάιεζαλ ζηνπο θαηνίθνπο 

ηεο νη πφιεκνη πνπ πξνθιήζεθαλ απφ ηε Γαιιηθή Δπαλάζηαζε. Θεσξψληαο 

φηη ν πφιεκνο ζα πεξάζεη θαη ζηα εδάθε ηεο Μ. Βξεηαλίαο νη θάηνηθνη ηεο 

αξρίδνπλ λα απνζχξνπλ ηηο θαηαζέζεηο ηνπο απφ ηηο Σξάπεδεο. Σν κέγεζνο 

ηεο θξίζεο έξρεηαη λα ην εληείλεη θαη ε απφθαζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Αγγιίαο γηα 

παχζε πιεξσκψλ ζε κεηξεηά. Ζ θξίζε επεξέαζε θαη, έλα απφ ηνπο 

κεγαιχηεξνπο πηζησηέο ηεο Μ. Βξεηαλίαο, ηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο Ακεξηθήο 

(ΖΠΑ).  

ηηο αξρέο ηνπ 19νπ εκθαλίδεηαη ζηηο ΖΠΑ ε πξψηε ζεκαληηθή 

ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε. Κχξηεο αηηίεο ήηαλ νη παγθφζκηεο ζπγθξνχζεηο, ην 

εκπάξγθν θαη ν πφιεκνο ηνπ 1812. Όια απηά ηα γεγνλφηα πξνθάιεζαλ 
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θαηαζρέζεηο, παχζεηο πιεξσκψλ, αλεξγία. Ζ Ακεξηθάληθε εγεζία ζπζηήλεη θαη 

δεχηεξε θεληξηθή ηξάπεδα θφβνληαο θαη κνηξάδνληαο ρσξίο έιεγρν ρξήκα, 

νδεγψληαο ηελ νηθνλνκία ζε αλάπηπμε. Όια απηά νδεγνχλ ην 1819 ζε παληθφ 

αιιά θαη ηε δεκηνπξγία λέσλ νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ πνπ ζα δηακνξθψζνπλ 

ηελ κεηέπεηηα αλάπηπμε. 

Ζ Μ. Βξεηαλία ήηαλ ε ζεηξά ηεο λα γλσξίζεη ην 1825 ηελ πξψηε 

ρξεκαηηζηεξηαθή θξίζε. Σελ θξίζε απηή πξνθάιεζαλ θεξδνζθνπηθνχ ηχπνπ 

ηνπνζεηήζεηο, Άγγισλ επελδπηψλ, ζηε ιαηηληθή Ακεξηθή θαη ζπγθεθξηκέλα ζε 

κηα θαληαζηηθή ρψξα ηελ Poyais πνπ είρε επηλνήζεη έλαο θσηζέδνο 

ζηξαηηψηεο, ν Gregor Macgregor. Ο θσηζέδνο ζηξαηηψηεο εκθαλίδεηαη σο 

δηνηθεηήο ηεο θαληαζηηθήο απηήο ρψξαο, δεηψληαο θαη πεηπραίλνληαο απφ 

ηνπο Άγγινπο επελδχηεο λα ζηεξίμνπλ ηελ αλάπηπμε ηεο ππνζρφκελνο 

γξήγνξν πινπηηζκφ, ν νπνίνο πνηέ δελ ήξζε. 

Ζ πξψηε πξαγκαηηθή θξίζε πξνεξρφκελε απφ θεξδνζθνπηθέο 

επελδχζεηο ζηα αθίλεηα θαη ηε δεκηνπξγία ππεξαμηψλ, παξαηεξείηαη ην 1837 

ζηηο ΖΠΑ. Σελ θξίζε απηή αθνινπζεί παληθφο. Σα επφκελα πέληε ρξφληα 

δηαδέρεηαη νηθνλνκηθή χθεζε, αδπλακία πιεξσκήο ησλ Σξαπεδψλ κε ρξήκα 

θαη κεγάιν πνζνζηφ αλεξγίαο. Αθνινπζνχλ κηα ζεηξά απφ γεγνλφηα φπνπ ε 

θαηάξξεπζε δηαθφξσλ  αγνξψλ ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία είλαη ζπρλφ 

θαηλφκελν  

Σν 1929 πξαγκαηνπνηείηαη ε κεγαιχηεξε νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 20νπ 

αηψλα θαη γηα πνιινχο φισλ ησλ επνρψλ. Μεηά απφ κηα πεξίνδν ζπλερνχο 

αλάπηπμεο, ε νπνία έρεη ζηεξηρηεί πάλσ ζε ζπλερφκελν δαλεηζκφ 

δεκηνπξγνχληαη ηξνκαρηηθέο ππεξαμίεο κεηνρψλ θαη ζηηο 29 Οθησβξίνπ ηνπ 

1929 νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ ζην ρξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο βπζίδνληαη. 

πλερίδνπλ ηελ πηψζε ηνπο ρσξίο έιεγρν γηα έλα κήλα. Ζ πηψζε ζηηο 

ρξεκαηηζηεξηαθέο αγνξέο νδεγεί ζε πηψζε ζηελ αγνξά ησλ αθηλήησλ. Μέζα 

ζε έλα κήλα θαηαξξένπλ φιεο νη αγνξέο θαη νη κεηνρέο ησλ ρξεκαηηζηεξίσλ 

δελ έρνπλ πιένλ θαλέλα αληίθξηζκα. Σε ιχζε έξρεηαη λα δψζεη ν πφιεκνο θαη 

ε Κπβέξλεζε Ρνχζβειη, ε νπνία επελδχεη πνιιά εθαηνκκχξηα δνιάξηα ζηελ 

αλάπηπμε ηεο πνιεκηθήο βηνκεραλίαο θαη δεκηνπξγεί έηζη λέεο ζέζεηο 

απαζρφιεζεο.  
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  Σν 1980 νη ρψξεο ηεο Λαηηληθήο Ακεξηθήο αληηκεησπίδνληαο κεγάια 

πξνβιήκαηα ζηελ εμππεξέηεζε εμσηεξηθψλ ηνπο ρξεψλ ππνρξεψλνληαη ζε 

κηα πεξίνδν ζπλερνχο χθεζεο ησλ νηθνλνκηψλ ηνπο. Σηο πεξηφδνπο 1960 θαη 

1970 νη ρψξεο απηέο δαλείζηεθαλ πνιιά ιεθηά απφ ηε δηεζλή αγνξά κε 

ζθνπφ ηελ εθβηνκεράληζε ηνπο. Ζ ξνή ησλ ρξεκάησλ ήηαλ ηφζν ξαγδαία φζν 

ξαγδαία ήηαλ θαη ε αλάπηπμε ηνπο. Ο  απμεκέλνο απηφο δαλεηζκφο νδήγεζε 

ηε Λαηηληθή Ακεξηθή λα ηεηξαπιαζηάζεη ην εμσηεξηθφ ρξένο ηεο. Γηα αξθεηέο 

ρψξεο ηεο Λαηηληθήο Ακεξηθήο ε πεξίνδνο χθεζεο θξάηεζε γηα παξαπάλσ 

απφ 25 έηε θαη ζε αξθεηέο απφ απηέο νη ζπλζήθεο δηαβίσζεο ησλ θαηνίθσλ 

παξακέλνπλ αθφκα θαη ζήκεξα δχζθνιεο. 

Ζ θξίζε ησλ ελππφζεθσλ δαλείσλ ησλ δεθαεηηψλ 1980 θαη 1990 ήηαλ ε 

απνηπρία 747 απνηακηεπηηθψλ ελψζεσλ λα ηθαλνπνηήζνπλ ηα δάλεηα πνπ 

έδηλαλ κε εγγχεζε ηηο θαηαζέζεηο. Απηνχ ηνπ ηχπνπ ηα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο δερφληνπζαλ θαηαζέζεηο ηακηεπηεξίνπ κε 

ηελ αληαιιαγή ελππφζεθσλ δαλείσλ, γηα ηελ αγνξά απηνθηλήησλ θαη άιισλ 

πξνζσπηθψλ δαλείσλ. Σν θφζηνο απηφ ζπλέβαιε ζηε δεκηνπξγία κεγάισλ 

ειιεηκκάησλ ηνπ πξνυπνινγηζκνχ ζηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 

Ζ Ηαπσληθή θνχζθα πνπ δεκηνπξγήζεθε ζηηο ηηκέο ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ ησλ επηρεηξήζεσλ θαη δηήξθεζε απφ ην 1986 έσο θαη ην 1991, 

θνχζθσζαλ ηηο ηηκέο ζηα αθίλεηα θαη ηηο κεηνρέο. 

Ζ θνχζθα ησλ «dot com», δειαδή εηαηξεηψλ ηειεπηαίαο ηερλνινγίαο 

θαη δηαδηθηχνπ αλαπηχρζεθε απφ θεξδνζθνπηθέο θηλήζεηο θαηά ηελ πεξίνδν 

απφ ην 1995 έσο ην 2000 θαη πην ζπγθεθξηκέλα ζηε Ακεξηθάληθε 

Υξεκαηηζηεξηαθή αγνξά ηνπ NASDAQ. Οη εηαηξείεο έβιεπαλ ηηο ηηκέο ησλ 

κεηνρψλ ηνπο λα απνγεηψλνληαη απιά κε ηελ ζθέςε λα πξνζζέζνπλ έλα com 

ζηελ επσλπκία ηνπο. Ζ θξίζε απηή πξνθιήζεθε θπξίσο απφ θεξδνζθνπηθέο 

θηλήζεηο ησλ venture capitalists νη νπνίνη πίζηεςαλ πεξηζζφηεξν ζηελ 

γξήγνξε αλάπηπμε επηρεηξήζεσλ ηειεπηαίαο ηερλνινγίαο παξά ζηελ 

πξαγκαηηθή θαη ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπο απνηίκεζε θαη αμία 

 

1.3. Γηεζλήο Υξεκαηνπηζησηηθή Κξίζε 
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Μεηά ηελ ηειεπηαία κεγάιε θξίζε ηνπ 1929, 78 ρξφληα κεηά, κηα άιιε 

δηεζλήο Υξεκαηνπηζησηηθή Κξίζε εθδειψζεθε ην 2007, ζηνλ επξχηεξν 

ηξαπεδηθφ θαη ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα. Παξνπζηάζηεθε αξρηθά ζηηο 

Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ηεο Ακεξηθήο. Ο απφερνο ηεο θξίζεο ήηαλ ηεξάζηηνο θαη 

ζηνλ ππφινηπν θφζκν. Σα πξνβιήκαηα μέζπαζαλ ην έλα κεηά ην άιιν. Ζ 

θξίζε πξνέθπςε απφ ηελ αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ρακειήο εμαζθάιηζεο 

θαζψο θαη απφ ηελ αιφγηζηε ρξήζε δνκεκέλσλ επελδπηηθψλ πξντφλησλ πνπ 

εμαξηηφληαλ άκεζα απφ ηελ δπλαηφηεηα απνπιεξσκήο ησλ δαλείσλ απηψλ. 

 

1.4. Πσο μεθίλεζε ε θξίζε. 

Οη ακεξηθάληθεο  ηξάπεδεο ιφγσ ηνπ αληαγσληζκνχ θαη ηηο αλφδνπ ησλ 

ηηκψλ ησλ αθηλήησλ, δάλεηδαλ ζηνπο ρακειφηεξεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο 

πειάηεο ηνπο ην 100% ηεο αμίαο ηνπ αθηλήηνπ ρσξίο φκσο θάπνην έιεγρν ησλ 

εηζνδεκάησλ ηνπο. ηε ζπλέρεηα ηα ρξήκαηα πνπ εηζέπξαηηαλ, ηα μαλά 

δάλεηδαλ κε ηε κνξθή ηίηισλ. Οη ηηηινπνηήζεηο θαηέιεγαλ ζηα ρέξηα ηνλ hedge 

funds (θεθάιαηα αληηζηάζκηζεο θηλδχλνπ) κέζσ ηίηισλ, εγγπεκέλσλ 

δαλεηαθψλ ππνρξεψζεσλ (CDOs-Collaterized Debt Obligations) θαη ζηελ 

νπζία ν θίλδπλνο απηψλ ηνλ δαλείσλ είρε κεηαθεξζεί ζε κεξηδηνχρνπο ησλ 

hedge funds ζε φιν ηνλ θφζκν.   

Κίλδπλνο δελ ππήξρε, φζν νη ηηκέο ησλ αθηλήησλ παξέκελαλ ςειά, 

αθφκα θαη αλ δελ απνπιήξσλε ν δαλεηνιήπηεο, ε εθπνίεζε ηνπ 

ππνζεθεπκέλνπ ηνπ αθηλήηνπ θάιππηε ην ζχλνιν ηνπ δαλείνπ ηνπ θαη δελ 

έραλαλ νη επελδπηέο ηα θεθάιαηα ηνπο.  

Απφ ην ηέινο ηνπ 2005 ε αχμεζε ησλ επηηνθίσλ απφ ηελ Κεληξηθή 

Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ νδήγεζε πνιιά λνηθνθπξηά λα αδπλαηνχλ λα πιεξψζνπλ 

ηηο δφζεηο ησλ δαλείσλ ηνπο θαη νδήγεζε ζε θαηαζρέζεηο θαηνηθηψλ. Οη ηηκέο 

ησλ αθηλήησλ άξρηζαλ λα πέθηνπλ ζηηο ΖΠΑ. Οη πησρεχζεηο απμήζεθαλ θαη 

ζηαδηαθά εκθαλίζηεθαλ δεκηέο πνπ ρηχπεζαλ ηα ρακειά tranches ησλ CDOs.  

εάλ νη θάηνρνη ησλ ζπγθεθξηκέλσλ πςεινχ ξίζθνπ ηάμεσλ δελ ήηαλ hedge 

funds, ν θίλδπλνο ζα είρε πεξηνξηζηεί ζε ζηελφ επελδπηηθφ θχθιν. Ο ιφγνο 

είλαη φηη ηα Hedge funds είλαη ππνρξεσκέλα λα ηηκνινγνχλ ην ραξηνθπιάθην 

http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%97%CE%BD%CF%89%CE%BC%CE%AD%CE%BD%CE%B5%CF%82_%CE%A0%CE%BF%CE%BB%CE%B9%CF%84%CE%B5%CE%AF%CE%B5%CF%82_%CF%84%CE%B7%CF%82_%CE%91%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%B9%CE%BA%CE%AE%CF%82
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ηνπο θάζε κέξα (mark to market). Δπίζεο επέλδπαλ κε κφριεπζε, δαλείδνληαη 

έλαληη ηίηισλ πνπ θαηέρνπλ πξνθεηκέλνπ λα επελδχζνπλ ζε λέεο εθδφζεηο. Σα 

CDOs πνπ είραλ έθζεζε ζε subprime λα πηεζηνχλ απφ ηηηινπνηήζεηο ζε κηα 

αγνξά πνπ ήηαλ αλψξηκε θαζφηη δελ είρε αλαπηπρζεί αθφκα ζηελ δεπηεξνγελή 

αγνξά.  Αξρηθά αγνξαζηέο ήηαλ άιια funds πνπ έβιεπαλ ηελ επθαηξία λα 

αγνξάζνπλ ηα δάλεηα ζε ρακειφηεξε ηηκή. Οη αγνξαζηέο απηνί θάπνηα ζηηγκή 

εμαθαλίζηεθαλ κε απνηέιεζκα λα ππάξρεη κηα ζρεηηθή ξεπζηφηεηα ζηελ 

δεπηεξνγελή αγνξά. Ζ έιιεηςε επελδπηηθήο δηάζεζεο έρεη νδεγήζεη ηνπο 

dealers λα πξνζθέξνπλ πνιχ ρακειέο ηηκέο κε απνηέιεζκα ηα funds λα 

ηηκνινγνχληαη ζε απαμησηηθά επίπεδα. Γηα απηφ ην ιφγν θάπνηα funds 

δηέθνςαλ ηηο ηηκνινγήζεηο. Ζ πηψζε ηεο θαζαξήο αμίαο ζπλέβαιε ζην λα 

κεησζνχλ νη ρξεκαηηθέο δηεπθνιχλζεηο πνπ έδηλαλ νη ηξάπεδεο ζηα funds ψζηε 

λα θάλνπλ ηηο αγνξέο ησλ CDOs θαη λα πιεξψλνπλ ηνπο πειάηεο ζε 

πεξίπησζε ξεπζηνπνηήζεσλ.  

Μελ έρνληαο άιιεο πεγέο ξεπζηφηεηαο, ηα funds άξρηζαλ λα 

μεπνπιάλε άιια πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, άζρεηα κε ηα subprime loans, φπσο 

κεηνρέο θαη κέηαιια. Οη ηξάπεδεο κείσζαλ ηηο ρξεκαηνδνηήζεηο αθφκα θαη ζηε 

δηαηξαπεδηθή αγνξά, θνβνχκελεο, άκεζε ή έκκεζε έθζεζε 

αληηζπκβαιιφκελσλ ηξαπεδψλ ζε subprime δάλεηα, ελδερφκελεο δεκηέο απφ 

ηα νπνία ελδέρεηαη λα πξνθαιέζνπλ ρεηξνηέξεπζε ηεο πηζηνιεπηηθήο 

ηθαλφηεηαο ηνπο. 

 

1.5. Η εμέιημε ηεο θξίζεσο  

Όπσο είλαη ινγηθφ ε θαηάξξεπζε ηεο αγνξάο αθηλήησλ νδήγεζε ζηελ 

θαηάξξεπζε θαη άιισλ θιάδσλ ηεο νηθνλνκίαο, κε απνηέιεζκα λα κεησζνχλ 

ηα εηζνδήκαηα, ε παξαγσγή θαη λα απμεζεί ε αλεξγία. Ζ θξίζε κεηαδίδεηαη 

ζηγά ζηγά ζε φιεο ηηο ρψξεο, αξρηθά ζε απηέο πνπ εηζήγαγαλ πξντφληα απφ ηε 

ρψξα πνπ βξίζθεηαη ζε θξίζε, ζηε ζπγθεθξηκέλε πεξίπησζε ηελ Ακεξηθή. Ζ 

έληαζε ηεο θξίζεο εμαξηάηαη απφ ην κέγεζνο ηεο ρψξαο απφ φπνπ μεθίλεζε, 

ζηε ζπγθεθξηκέλε πεξίπησζε ε θξίζε έγηλε δηεζλήο.  
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Μεηά απφ κηα θξίζε αθνινπζεί ε αλάθακςε. Ζ αλάθακςε πξνέθπςε 

απφ ην γεγνλφο φηη πνιινί πξνζπαζνχλ λα επσθειεζνχλ απφ ηηο ρακειέο 

ηηκέο πνπ επηθξαηνχλ θαη έηζη αξγά ή γξήγνξα ε δήηεζε ζα απμεζεί θαζψο θαη 

νη ηηκέο ησλ πξντφλησλ. Απηφ βέβαηα ζα ζπκβεί εθφζνλ νη ηξάπεδεο είλαη 

πγηείο θαη είλαη ζε ζέζε λα δψζνπλ δάλεηα γηα ηελ ελίζρπζε ηεο νηθνλνκίαο θαη 

ησλ λνηθνθπξηψλ. 

 

1.6. πλέπεηεο παγθόζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θαη νηθνλνκηθήο 

θξίζεο γηα ηηο αλαπηπζζόκελεο ρώξεο  

χκθσλα κε ηελ επίζεκε εθεκεξίδα ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο φπνπ 

θαηαγξάθνληαη νη απφςεηο θαη ηα ςεθίζκαηα ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο, 

ηνλίδεηαη φηη ε ρξεκαηνπηζησηηθή θαη νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 2007 παξάγεη ηηο 

πην επψδπλεο θαη βαζηέο ζπλέπεηεο ζηηο αλαδπφκελεο θαη αλαπηπζζφκελεο 

ρψξεο, θαη ηδίσο ζε εθείλεο κε ηα ρακειφηεξα εηζνδήκαηα. Σνλίδεηαη φηη νη 

αλαπηπζζφκελεο ρψξεο ζίγνληαη δπζαλάινγα απφ απηήλ παξφιν πνπ δελ ηελ 

πξνθάιεζαλ θαη ν αληίθηππνο ηεο θξίζεο είλαη κεγάινο. Απφ ηελ εμέιημε ηεο 

θαηάζηαζεο κπνξνχκε λα ζπκπεξάλνπκε ηα εμήο: 

 νη ρψξεο πνπ επιήγεζαλ απφ ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε είλαη νη 

αλαπηπζζφκελεο. Οη ζπλέπεηεο γηα απηέο ηηο ρψξεο Σα αίηηα ηεο 

θαηάζηαζεο απηήο νθείινληαη ζηηο αλαπηπγκέλεο ρψξεο θαη ζηελ  

ελζάξξπλζε θεξδνζθνπηθψλ θνπζθψλ, ζηελ απιεζηία γηα απφθηεζε 

γξήγνξσλ θεξδψλ θαζψο θαη ζηελ αλεπζπλφηεηα ζηειερψλ θάπνησλ 

Υξεκαηνπηζησηηθψλ Ηδξπκάησλ. 

 Ζ θαηάζηαζε ε νπνία αξρηθά είρε ραξαθηεξηζζεί σο ρξεκαηνπηζησηηθή 

εθδειψλεηαη νινέλα σο θνηλσληθή, νηθνλνκηθή, αλαπηπμηαθή, 

αλζξσπηζηηθή θξίζε. χκθσλα κε ηελ άπνςε ηεο Δπξσπατθήο 

Δπηηξνπήο, ε  θξίζε αθνχ επεξέαζε ηηο πξνεγκέλεο ρψξεο θαη ηηο 

ρψξεο ηεο αλαδπφκελεο νηθνλνκίαο, ην «ηξίην θχκα» ηεο θξίζεο 

πιήηηεη κε δξακαηηθέο ζπλέπεηεο ηηο αλαπηπζζφκελεο ρψξεο 

  Οη αλαπηπζζφκελεο ρψξεο πθίζηαληαη ηελ παξνχζα θξίζε ζε πνιινχο 

ηνκείο δξαζηεξηφηεηαο. Έρνπκε κείσζε ηεο νηθνλνκηθήο κεγέζπλζεο 
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θαη αχμεζε ηεο αλεξγίαο. Πηψζεο ησλ ηηκψλ θαη εζφδσλ απφ ηηο 

πξψηεο χιεο. Μείσζε ησλ εκπνξηθψλ ζπλαιιαγψλ θαη εκπνξηθψλ 

πεξηνξηζκψλ, επηδεηλψλνληαο ηελ ηθαλφηεηα ησλ ρσξψλ γηα δαλεηζκφ 

θαη επελδχζεσλ. Δπίζεο ε πξφζβαζε ζηε δηεζλή ρξεκαηνδφηεζε 

γίλεηαη δπζθνιφηεξε. Παξφιν πνπ ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή 

ππνγξάκκηζε ηελ αλαγθαηφηεηα δηαηήξεζεο αλνηθηψλ αγνξψλ γηα ηε 

θαηαπνιέκεζε ηεο χθεζεο δηαπηζηψλνπκε  ηελ πξνζηαηεπηηθή 

αληίδξαζε ησλ αλαπηπγκέλσλ ρσξψλ, ε νπνία αλαζηέιιεη ηελ 

εμαγσγηθή ηθαλφηεηα ησλ αλαπηπζζφκελσλ ρσξψλ.    

 Δίλαη πξνθαλέο φηη, ελψ ε θξίζε πεξηνξίδεηαη ζηηο αλαπηπγκέλεο 

ρψξεο, εληείλεηαη ζηηο αλαπηπζζφκελεο ρψξεο. Δλψ νη πξνεγκέλεο 

ρψξεο εμέξρνληαη απφ ηελ θξίζε, εθείλεο πνπ ρξεηάδνληαη πεξηζζφηεξν 

λα εμέιζνπλ απφ απηήλ εμαθνινπζνχλ λα βπζίδνληαη αθφκε 

πεξηζζφηεξν. 

 Ζ αλαγλψξηζε απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, ε νπνία ζεκεηψλεη φηη 

«ε αλάπηπμε ησλ αλαπηπζζνκέλσλ ρσξψλ ζα έρεη σο απνηέιεζκα ηε 

δεκηνπξγία ζέζεσλ απαζρφιεζεο, ηελ αλάπηπμε θαη ηελ επεκεξία θαη 

ζε άιιεο πεξηνρέο θαη ζα ζπκβάιεη ζηελ παγθφζκηα εηξήλε θαη 

ζηαζεξφηεηα». 

 Ζ δηεζλήο θνηλφηεηα ππνγξάκκηζε θαη‟ επαλάιεςε φηη ε αλάπηπμε είλαη 

αλαπφζπαζην κέξνο ηεο ιχζεο ηεο παξνχζαο παγθφζκηαο θξίζεο 

 

1.7. Ση είλαη ε Σηηινπνίεζε (Securization) 

Ζ Σηηινπνίεζε είλαη κηα ηερληθή ρξεκαηνδφηεζεο πνπ βαζίδεηαη ζηηο 

ηακεηαθέο ξνέο ηνπ Δλεξγεηηθνχ κηαο εηαηξείαο πρ δάλεηα ηξάπεδαο. Έγηλε 

ηδηαίηεξα γλσζηή ηε δεθαεηία ηνπ 1970 θαη είρε γίλεη ιφγνο γηα κηα 

επαλαζηαηηθή αιιαγή ζηελ ρξεκαηνπηζησηηθή αγνξά. Ζ ηηηινπνίεζε 

πεξηιακβάλεη έλα ζχλνιν απφ ηίηινπο ρξένπο ή πηζηψζεηο (pooling), ησλ 

νπνίσλ ηίηισλ ε απνπιεξσκή θαιχπηεηαη απφ ηελ ηακεηαθή ξνή πνπ 

δεκηνπξγνχλ ηα ίδηα ηα δάλεηα κε ηελ απνπιεξσκή ηνπο. Δίλαη ηδηαίηεξα 

δεκνθηιήο ηερληθή δηφηη πεξηνξίδεη ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν ζηα ηξαπεδηθά 
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ραξηνθπιάθηα, είλαη δε ζπκβαηή θαη κε ηνπο θαλφλεο ηεο θεθαιαηαθήο 

επάξθεηαο. 

Βαζηθφο ιφγνο πνπ κηα ηξάπεδα κπνξεί λα πξνβεί ζηελ έθδνζε ηίηισλ 

βαζηζκέλσλ ζηα δάλεηά ηεο ή ζε πηζησηηθέο θάξηεο θαη έηζη λα δεκηνπξγεζεί 

κηα δεμακελή απφ ηίηινπο φπνπ ζα κεηαθεξζνχλ ζε κηα άιιε νληφηεηα γηα λα 

γίλεη ε ηηηινπνίεζε καδί κε έλα ραξηνθπιάθην απφ παξφκνηεο πηζηψζεηο, είλαη 

ε απνκάθξπλζε ησλ ζηνηρείσλ απηψλ απφ ην ραξηνθπιάθην ηεο. Ζ ηξάπεδα 

θπξίσο επηδηψθεη ηελ άκεζε ξεπζηφηεηα απφ ηελ πψιεζε νκνιφγσλ ζε 

επελδπηέο. Οη ηξάπεδεο δελ επηζπκνχλ λα δηαθηλδπλέςνπλ ηελ ζέζε ηνπο ζε 

πεξίπησζε κε απνπιεξσκήο ησλ ππνρξεψζεψλ ηνπο, θαζψο ηα δάλεηα 

εμππεξεηνχληαη ζε κεζνκαθξνπξφζεζκν ρξνληθφ νξίδνληα ελψ νη αλάγθεο γηα  

ξεπζηφ εμππεξεηνχληαη ζε βξαρππξφζεζκν νξίδνληα. Μηα ιχζε είλαη απηή 

πνπ πξναλαθέξακε δειαδή ε πψιεζε νκνιφγσλ ζε επελδπηέο. Έπεηηα, αληί 

λα εηζπξάηηεη ε ηξάπεδα ηνπο ηφθνπο ησλ δαλείσλ, νη ηφθνη απηφ πξννξίδνληαη 

κε ηελ κνξθή ηνθνκεξηδίσλ ζηνπο νκνινγηνχρνπο επελδπηέο. 

Δπηζεκαίλεηαη, φηη απφ ηελ ζηηγκή πνπ ηα δάλεηα έρνπλ κεηαηξαπεί ζε 

ξεπζηά, δηαγξάθεηαη απφ ηα βηβιία δαλείσλ ηνπ εθδφηε, ν νπνίνο έρεη πιένλ 

ξεπζηά. Παξφιν πνπ ε αγνξά ηεο ηηηινπνίεζεο είρε ιάβεη μέθξελνπο ξπζκνχο 

ηα ηειεπηαία έηε εηδηθά ζηηο ΖΠΑ, δεκηνπξγήζεθαλ πξνβιήκαηα θπξίσο επεηδή 

δελ είρε δεκηνπξγεζεί παξάιιεια κηα δεπηεξνγελήο αγνξά. ηελ αγνξά απηή 

ζα δηαπξαγκαηεχνληαλ ηα πξνζθεξφκελα νκφινγα πνπ δελ απνξξνθνχληαλ 

απφ ηε δήηεζε. Σν πξφβιεκα δεκηνπξγήζεθε φηαλ νη SPVs δελ θαηφξζσζαλ 

λα πνπιήζνπλ ηα λέα νκφινγα, νη ηξάπεδεο έπξεπε λα μαλαγνξάζνπλ πίζσ 

ηα δάλεηα. Ο θίλδπλνο νπζηαζηηθά απεηινχζε ηηο ηξάπεδεο. Μεγάιν κέξνο ηεο 

επζχλεο είραλ θαη νη νίθνη αμηνιφγεζεο, πνπ δελ αμηνινγνχζαλ νξζά ηα 

νκφινγα, εθφζνλ δελ ππήξρε δεπηεξνγελήο αγνξά. Δπίζεο ζπρλά 

γηλφληνπζαλ πξφρεηξεο βαζκνινγήζεηο ιφγσ ηεο πνηθηιίαο ησλ δηάθνξσλ 

κνξθψλ GDOs. 

Ζ ρξήζε ησλ sub-prime loans (ζηεγαζηηθά δάλεηα κε ρακειή 

εμαζθάιηζε), ζηηο ΖΠΑ, γίλεηαη εληνλφηεξε. Γίλνληαλ κε φξνπο φπσο ηα 

θαηαλαισηηθά, δειαδή κε ρακειή εμαζθάιηζε θαη κε ιηγφηεξν απζηεξνχο 

ειέγρνπο ζε νηθνγέλεηεο κε ρακειή πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα, κε ζθνπφ ηελ 

http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=Sub-prime_loans&action=edit&redlink=1
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νηθνλνκηθή αλάπηπμε αιιά θαη γηα πνιηηηθνχο ιφγνπο. Σα δάλεηα απηά 

απνηεινχζαλ ην 13% ηεο ακεξηθάληθεο ζηεγαζηηθήο πίζηεο. Οη επξσπατθέο 

ηξάπεδεο απφ ηελ άιιε πιεπξά αγφξαδαλ νκφινγα βαζηζκέλα ζε sub-primes 

δάλεηα. Ζ αδπλακία φκσο απνπιεξσκήο απηψλ ησλ δαλείσλ θαη ν θίλδπλνο 

λα θαηαξξεχζνπλ κεγάιεο Ακεξηθάληθεο ηξάπεδεο ζα νδεγνχζε ζε κε 

απνπιεξσκή ησλ ηνθνκεξηδίσλ ζηνπο νκνινγηνχρνπο επελδπηέο. Μεγάιεο 

επξσπατθέο ηξάπεδεο, ε ΔΚΣ ην ΓΝΣ ππνρξεψζεθαλ λα πξνβνχλ ζε αχμεζε 

ηνπ επηηνθίνπ γηα άληιεζε ξεπζηψλ. 

 

1.8. Δπηπηώζεηο ζηελ Δπξώπε από ηελ έθζεζε ηεο ζε ηνμηθά 

νκόινγα 

Ζ Ηζιαλδία ήηαλ ε ρψξα πνπ δέρζεθε ην κεγαιχηεξν πιήγκα, θαζψο ε 

έθζεζε ησλ ηξαπεδψλ ηεο ζε νκφινγα ηνμηθά ήηαλ κεγάιε. Άιιεο ρψξεο πνπ 

ρηππήζεθαλ ήηαλ ε Αγγιία, ε Γαιιία θαη ζε άιιεο φπσο ην Βέιγην Ηηαιία, 

Λνπμεκβνχξγν θαη Οιιαλδία παξαηεξήζεθαλ αλαθαηαηάμεηο. Πνιιέο 

ηξάπεδεο θξαηηθνπνηήζεθαλ θαη άιιεο ζπγρσλεχηεθαλ Ζ Διιάδα επηπρψο είρε 

πηνζεηήζεη έλα πην ζπληεξεηηθφ πξνθίι φζν αθνξά ηηο επελδχζεηο. Ζ θξίζε 

πνπ εθδειψζεθε ζηελ Διιάδα νθείιεηαη θπξίσο ζηελ άλνδν ησλ επηηνθίσλ 

πνπ επεξέαζε λνηθνθπξηά θαη κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο. 

Ο ξφινο ησλ Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ απεδείρζε πνιχ ζεκαληηθφο γηα ηελ 

ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Ζ εμαζθάιηζε ξεπζηφηεηαο 

θαη ε απνθπγή έιιεηςεο ηεο απαηηεί ηελ άκεζε πξνζνρή ησλ Κεληξηθψλ 

Σξαπεδψλ γηα λα απνθεπρζνχλ θξίζεηο ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία. 

Αθνινχζεζαλ ξπζκηζηηθέο πξνηάζεηο θαη ζπληνληζκφ ζε δηεζλέο επίπεδν. Μηα 

ζεηξά απφ ξπζκηζηηθά κέηξα πηνζεηήζεθαλ. Ζ θαζηέξσζε δηεζλψλ θαλνληζκψλ 

εληάρζεθε ζην πιαίζην κηαο πξφηαζεο γηα ηε "Νέα Γηεζλή Υξεκαηννηθνλνκηθή 

Γνκή" (New International Financial Architecture). πγθεθξηκέλα, θαηά ηελ 1ε 

Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2008 μεθίλεζε ζηελ Δπξψπε ε εθαξκνγή ηεο νδεγίαο ηεο 

Βαζηιείαο II κε ζηφρν ηελ νκαιή ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη ηελ 

απνθπγή άιισλ παξφκνησλ θξίζεσλ. 
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1.9. Οη θνύζθεο αθηλήησλ νδεγνύλ ζε νηθνλνκηθή ύθεζε 

Σα ηειεπηαία ρξφληα ε απφθηεζε αθίλεηεο πεξηνπζίαο έρεη απνθηήζεη 

ηεξάζηηεο δηαζηάζεηο. χκθσλα κε άξζξν ηνπ νηθνλνκηθνχ πεξηνδηθνχ «The 

Economist» φπνπ αλαθέξεη φηη νη ηηκέο γλσξίδνπλ ξαγδαία άλνδν ζε δηάθνξεο 

ρψξεο. Πξφθεηηαη γηα ηε κεγαιχηεξε νηθνλνκηθή θνχζθα. H ζπλνιηθή αμία ησλ 

αθηλήησλ ζηηο αλεπηπγκέλεο ρψξεο, ζχκθσλα κε ζηνηρεία ηνπ «Economist», 

απμήζεθε θαηά 30 ηξηζ. δνιάξηα, ζηα 70 ηξηζ. δνιάξηα, ηα πξνεγνχκελα πέληε 

ρξφληα. Πξφθεηηαη γηα κηα αχμεζε ίζε πξνο ην 100% ηνπ ζπλδπαζκέλνπ ΑΔΠ 

ησλ ρσξψλ απηψλ. Ζ άλνδνο ζηελ αμία ηεο αθίλεηεο πεξηνπζίαο πξνήιζε 

θπξίσο απφ ηνπο εμήο παξάγνληεο:  ηα επηηφθηα, πνπ βξίζθνληαη ζε ρακειά 

επίπεδα, έηζη νδήγεζε πνιινχο ζηα ζηεγαζηηθά δάλεηα. Ο δεχηεξνο ιφγνο 

είλαη φηη ηα λνηθνθπξηά είραλ πιένλ ράζεη ηελ εκπηζηνζχλε ηνπο ζηηο κεηνρέο. 

 Οη ηηκέο ησλ ζπηηηψλ είραλ αλέιζεη ζε ηδηαίηεξα πςειά επίπεδα, πνιχ 

πην πάλσ απφ ηηο πξαγκαηηθέο ηηκέο. Έλαο ηξφπνο κέηξεζεο γηα λα 

δηαπηζησζνχλ νη πςειέο ηηκέο είλαη λα ζπγθξηζνχλ κε ηα ελνίθηα. Ζ αγνξά 

αθηλήησλ έρεη δηαδξακαηίζεη ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ αλάθακςε ηεο νηθνλνκίαο, 

ψζηε νπνηαδήπνηε ξαγδαία κείσζε ηεο αμίαο ζα έρεη ζνβαξέο ζπλέπεηεο. Μηα 

κειέηε πνπ έρεη γίλεη απφ ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν φπνπ αλέιπζε ηηο 

ηηκέο ησλ αθηλήησλ ζε 14 ρψξεο ηελ πεξίνδν 1970-2001 θαη εληφπηζε 20 

πεξηπηψζεηο θαηάξξεπζεο φηαλ νη πξαγκαηηθέο ηηκέο κεηψζεθαλ θαηά 30% 

θαηά κέζνλ φξν. Όιεο απηέο νη θαηαξξεχζεηο ηεο αγνξάο αθηλήησλ, κε 

εμαίξεζε κία, νδήγεζαλ ζε νηθνλνκηθή χθεζε. Έλα ηξαληαρηφ παξάδεηγκα 

απνηειεί ε Ηαπσλία φπνπ ε ηηκή ησλ αθηλήησλ κεηψλεηαη επί 14 ζπλαπηά έηε. 

 

1.10. Η ζεκαζία ηεο αγνξάο αθηλήησλ ζηελ ειιεληθή θνηλσλία  

 

Όπσο πξναλαθέξακε, κεηά ηε κεγάιε χθεζε ηεο πεξηφδνπ 1929-1933 

ε παγθφζκηα νηθνλνκία ην 2009 έξρεηαη αληηκέησπε κε ηε ρεηξφηεξε χθεζε 

ηεο κεηαπνιεκηθήο πεξηφδνπ. Ζ θξίζε επεξεάδεη φιεο ηηο ρψξεο, κηθξέο–

κεγάιεο, θησρέο-πινχζηεο, αλαπηπγκέλεο–αλαπηπζζφκελεο,ρψξεο 

αλεμαξηήηνπ δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο. Μηα απφ απηέο ηηο ρψξεο είλαη θαη ε 

Διιάδα. Οη ιφγνη απηήο ηεο θξίζεο πνιινί. Βαζηθφο ιφγνο έπαημε, φπσο 
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αλαθέξακε αλσηέξσ ε αγνξά θαηνηθίαο, θαζψο θαη νη πνιιέο θαη πεξίπινθεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππεξεζίεο πνπ πιαηζηψλνπλ ην ρξεκαηνπηζησηηθφ 

ζχζηεκα.  

Ζ Διιάδα δελ επεξεάζηεθε, φζν αθνξά ηελ αγνξά θαηνηθίαο φπσο 

έγηλε κε άιιεο Δπξσπατθέο ρψξεο (Ηξιαλδία, Ηζπαλία θηι). χκθσλα κε 

ζηαηηζηηθά ζηνηρεία ηεο ΣηΔ ν ιφγνο ησλ ηηκψλ ησλ αθηλήησλ πξνο ελνίθηα 

παξακέλεη ζρεδφλ ζηα ίδηα επίπεδα ηα ηειεπηαία ρξφληα. ηελ Διιάδα νη 

επελδχζεηο ζε θαηνηθίεο απνθέξνπλ ηεξάζηηα θέξδε. Οη θαηνηθίεο βξίζθνληαη 

ζην επίθεληξν ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Με ηελ θαηαζθεπή αθηλήησλ 

ζπλδέεηαη άκεζα ή έκκεζα έλα πιήζνο ππεξεζηψλ θαη αλζξψπηλνπ 

δπλακηθνχ. Γαπάλεο φπσο ε αγνξά πξψησλ πιψλ, ε επεμεξγαζία απηψλ, νη 

θαηαζθεπαζηηθέο δηαδηθαζίεο, πιήζνο βηνκεραληθψλ θαη άιισλ πξντφλησλ, 

θαηαλαισηηθά αγαζά πνπ ζπλδένληαη κε ηελ θαηνηθία δεκηνπξγνχλ έλαλ 

νηθνλνκηθφ θχθιν πνπ αλ εμεηαζηεί απφ ηελ πιεπξά ηεο απαζρφιεζεο ίζσο 

είλαη ν πνιππιεζέζηεξνο. 

Όπσο γίλεηαη αληηιεπηφ ε αγνξά θαηνηθία επεξεάδεη άκεζα ηε 

ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ θχθινπ. Ζ ξαγδαία αχμεζε ηεο 

ηεγαζηηθήο Πίζηεο ζηελ Διιάδα, νη ηηηινπνηήζεηο θαζψο θαη νη απαηηήζεηο 

ηνπ ζπκθψλνπ ηεο Βαζηιείαο II θαηέζηεζαλ ηελ αλάγθε γηα ακεζφηεξε γλψζε 

ηεο ζπγθεθξηκέλεο αγνξάο θαη παξφηξπλε ηελ ΣηΔ γηα αλαβάζκηζε ηνπ 

επνπηηθνχ ειέγρνπ. Οη κεγάιεο ηξάπεδεο ίδξπζαλ ηελ Propindex Α.Δ. γηα ηε 

δεκηνπξγία δεηθηψλ θαη ππνδεηθηψλ αθηλήησλ κε ηε βνήζεηα ηεο εηαηξείαο 

ζηαηηζηηθψλ κεγεζψλ Quantos. Οη δείθηεο βαζίδνληαη ζηηο αμίεο πνπ δίλνπλ νη 

εθηηκεηέο ησλ ηξαπεδψλ. Παιηφηεξα νη ηξάπεδεο έπαηξλαλ απηά ηα ζηνηρεία 

απφ αγγειίεο εθεκεξίδσλ, ηα ζηνηρεία απηά ήηαλ αλεπαξθείο. 

Οη θνχζθεο πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ αγνξά θαηνηθίαο είλαη έλα ζχλεζεο 

θαηλφκελν. Ζ δηάγλσζε ηεο είλαη πνιιέο θνξέο δχζθνιε. Ζ δεκηνπξγία 

θνπζθψλ επεξεάδεη δπζκελψο ηε ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο. 

 

1.11. Δμέιημε ησλ θαζπζηεξνύκελσλ δαλείσλ γηα ηε ρξνληθή 

πεξίνδν 2010 
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ην ζχλνιν ηεο ειιεληθήο ηξαπεδηθήο αγνξάο, βάζεη ησλ επίζεκσλ 

ζηνηρείσλ ηεο ΣηΔ,  ν Γείθηεο Καζπζηεξήζεσλ ην ελλεάκελν 2010 αλήιζε ζε 

10%, ήηνη 230 bps πςειφηεξα ζε ζρέζε κε ηα ηέιε ηνπ 2009, φπνπ ν Γείθηεο 

Καζπζηεξήζεσλ ήηαλ 7,7%. Σν πνζνζηφ απηφ γηα ηνλ επηέκβξην 2010 

ζχκθσλα κε ηελ ελδηάκεζε έθζεζε ηεο ΣηΔ αλέξρεηαη ζε 10%, ην νπνίν 

αλαιχεηαη πεξεηαίξσ ζε 18,4% γηα ηα θαηαλαισηηθά δάλεηα, 9,7% γηα ηα 

ζηεγαζηηθά δάλεηα θαη 8,5% γηα ηα επηρεηξεκαηηθά δάλεηα. 

Σν ζχλνιν ησλ θαζπζηεξεκέλσλ δαλείσλ ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

ππεξέβε ηα  28 δηο ηελ 31/12/2010, ελψ ην ζχλνιν ρνξεγήζεσλ αλέξρεηαη ζε 

€ 257,127 δηο (αλαιχεηαη ζε επηρεηξήζεηο  €123,072 δηο, €16,233 δηο γηα 

ειεχζεξνπο επαγγεικαηίεο/αγξφηεο/αηνκηθέο επηρεηξήζεηο θαη  €117,823 δηο 

γηα ηδηψηεο/ηδησηηθά κε θεξδνζθνπηθά ηδξχκαηα). Ο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηνπο ηδηψηεο, αθνχ επηβξαδχλζεθε, απφ ηνλ Οθηψβξην 

έγηλε αξλεηηθφο γηα πξψηε θνξά, θαζψο ήηαλ έληνλα αξλεηηθφο ν ξπζκφο 

κεηαβνιήο ηνπ ππνινίπνπ ησλ θαηαλαισηηθψλ δαλείσλ ελψ θαη εθείλνο ηνπ 

ππνινίπνπ ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ έγηλε αξλεηηθφο ην Γεθέκβξην 2010. 

Ο αξηζκφο ησλ θφθθηλσλ δαλείσλ φπσο παξαηεξείηαη απμάλεηαη κε 

γνξγνχο ξπζκνχο θαη γίλεηαη εληνλφηεξε ε αλάγθε ησλ Πηζησηηθψλ Ηδξπκάησλ 

γηα εμνλπρηζηηθφ έιεγρν ησλ αηηήζεσλ πνπ γίλνληαη θαζψο θαη πηνζέηεζε 

απζηεξφηεξσλ θξηηεξίσλ έγθξηζεο δαλείσλ. 

  

 

2. ΚΔΦΑΛΑΙΟ : ΜΔΣΡΗΗ ΠΙΣΧΣΙΚΟΤ ΚΙΝΓΤΝΟΤ 

 

 

2.1. Δηζαγσγή 

 Ζ αχμεζε ηνπ αληαγσληζκνχ, νη πηέζεηο  γηα αχμεζε ησλ εζφδσλ 

θαζψο νη αχμεζε ησλ επηζθαιεηψλ έρνπλ αλαγθάζεη ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα 

λα αλαδεηήζνπλ πην απνηειεζκαηηθνχο ηξφπνπο λα πξνζειθχζνπλ 

θεξέγγπνπο πειάηεο θαη ηαπηφρξνλα λα βξνπλ ηξφπνπο λα ειέγμνπλ ηηο δεκίεο 
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πνπ κπνξεί λα πξνθχςνπλ.  ην παξειζφλ ν κεγάινο αληαγσληζκφο νδήγεζε 

ζε επηζεηηθέο ζηξαηεγηθέο marketing κε απνηέιεζκα λα πξνζειθχζνπλ 

πειάηεο πςεινχ θηλδχλνπ. Γεκηνπξγήζεθε έηζη ε αλάγθε γηα επεμεξγαζία ησλ 

πιεξνθνξηψλ γξεγνξφηεξα θαη απνηειεζκαηηθφηεξα,  ε νπνία νδήγεζε ζε 

απηνκαηνπνίεζε ησλ δηαδηθαζηψλ ειέγρνπ ησλ πηζηνχρσλ. Οη Risk Managers 

θαινχληαη λα βξνπλ ηξφπνπο λα επηιέμνπλ ηνπο ζσζηνχο πειάηεο πνπ ζα 

ηχρνπλ επλντθφηεξεο ζπκπεξηθνξάο. Όζν αθνξά ηνπο πειάηεο πνπ 

εκθαλίδνπλ αξλεηηθή ζπκπεξηθνξά (π.ρ. αζέηεζε πιεξσκψλ, απάηεο θηι) νη  

Risk Managers ζα πξέπνπλ λα αλαπηχμνπλ ηξφπνπο θαη ζηξαηεγηθέο πνπ φρη 

κφλν ζα ηνπο αληηκεησπίδνπλ απνηειεζκαηηθά αιιά  ζα πξέπεη λα βξνπλ 

ιχζεηο γηα ειαρηζηνπνίεζε ησλ δεκηψλ θαη απφζβεζε ησλ ρξεκάησλ ην 

ζπληνκφηεξν δπλαηφ.  

 

2.2. Η Βαζηιεία ΙΙ ζην λέν ρξεκαηνπηζησηηθό ζύζηεκα 

 χκθσλα κε ην λέν ζχκθσλν ηεο Βαζηιείαο (Οδεγία CRD ηεο 

Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο) νη ηξάπεδεο ππνρξενχληαη λα ρξεζηκνπνηήζνπλ γηα 

ηε κέηξεζε θαη ηε δηαρείξηζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ κίαο εθ ησλ δχν 

πξνζεγγίζεσλ πνπ πξνηείλεηαη: 

 

 Σππνπνηεκέλε πξνζέγγηζε (Standardized approach), θαηά ηελ 

νπνία ε κέηξεζε ηνπ Πηζησηηθνχ Κηλδχλνπ βαζίδεηαη ζε Δμσηεξηθνχο 

Οξγαληζκνχο Πηζηνιεπηηθήο Αμηνιφγεζεο. 

 

 Πξνζέγγηζε εζσηεξηθώλ δηαβαζκίζεσλ (IRB approach). Όπνπ ε 

κέηξεζε βαζίδεηαη ζε εζσηεξηθά ζπζηήκαηα θαη δηαδηθαζίεο γηα ηελ 

αμηνιφγεζε θαη ηεο πηζηνιεπηηθή δηαβάζκηζε ησλ πειαηψλ ηνπο.  

 

 Με ηελ πηνζέηεζε κηαο εθ ησλ δχν πξνζεγγίζεσλ, νη ηξάπεδεο αθελφο 

ζα πξνζηαηεπηνχλ θαιχηεξα έλαληη ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, αθεηέξνπ ζα 

αμηνπνηήζνπλ ηηο νηθνλνκίεο θιίκαθαο θαη ζα εμνηθνλνκήζνπλ ζεκαληηθά 

επνπηηθά θεθάιαηα. 
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2.3. Υαξηνθπιάθην Ληαληθήο Σξαπεδηθήο  

Μηα ζεκαληηθή έλλνηα ηεο ζχγρξνλεο ηξαπεδηθήο απνηειεί ε 

δηαθνξνπνίεζε ησλ θηλδχλσλ. Ζ έθβαζε ελφο δαλείνπ είλαη εθ ησλ πξνηέξσλ 

δπαδηθή: κε αζεηεκέλν ή αζεηεκέλν κε κεγάιε πηζαλφηεηα απψιεηαο 

θεθαιαίνπ. Γηα έλα θαιφ δηαθνξνπνηεκέλν ραξηνθπιάθην κε ρηιηάδεο δάλεηα, ε 

πηζαλφηεηα αζέηεζεο είλαη πνιχ κηθξφηεξε γηαηί ε πηζαλφηεηα λα αζεηήζνπλ 

φια ηα δάλεηα είλαη πνιχ κηθξφηεξε ζε ζρέζε κε ηε πηζαλφηεηα λα αζεηήζεη 

έλα κφλν δάλεην. Σν ξίζθν κηαο κεγάιεο απψιεηαο κεηψλεηαη αλ ρνξεγνχληαη 

δάλεηα ζε κε ζπζρεηηδφκελνπο δαλεηνιήπηεο. 

Οη ηξάπεδεο γηα ηελ δηθή ηνπο πξνζηαζία θαη γηα ηελ πξνζηαζία ησλ 

θαηαζεηψλ ηνπο ρξεζηκνπνηνχλ θάπνηεο ζηξαηεγηθέο. Οη ηξάπεδεο 

ππνρξενχληαη λα θξαηήζνπλ πεξηζζφηεξα θεθάιαηα φηαλ ην ραξηνθπιάθην 

ηνπο δελ είλαη θαιά δηαθνξνπνηεκέλν απφ φηη έλα θαιφ δηαθνξνπνηεκέλν 

ραξηνθπιάθην. Σα κνληέια πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη παξέρνπλ έλα ζχλνιν απφ 

αξηζκεηηθά ζηνηρεία ζρεηηθά κε ηηο δηαθνξνπνηεκέλεο επηδξάζεηο ζε έλα 

ραξηνθπιάθην θαη επηηξέπνπλ ηνλ ππνινγηζκφ ησλ πηζαλνηήησλ γηα πςειέο 

δεκηέο.  

ε επίπεδν ραξηνθπιαθίνπ, ν θίλδπλν θαζνξίδεηαη απφ δηάθνξεο 

παξάγνληεο φπσο ην PD, LGD θαη EAD θαζψο θαη απφ ηε ζπζρέηηζε κεηαμχ 

ησλ δαλεηνιεπηψλ θαη ηε ζπγθέληξσζε θεθαιαίσλ. ε κηα πην ζθαηξηθή 

εηθφλα κπνξεί λα ζπκπεξηιεθζεί ν θίλδπλνο ηνπ επηηνθίνπ  

Όζν αθνξά ηα αλνίγκαηα ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ιηαληθήο ηξαπεδηθήο, 

ν ζπληειεζηήο ζηάζκηζεο (Loss Given Default) θαζνξίδεηαη ζην 75%. Γηα ηα 

ζηεγαζηηθά δάλεηα ν ελ ιφγσ ζπληειεζηήο κεηψλεηαη ζην 35%, δειαδή ε 

ηξάπεδα εθηηκά κε ζπληεξεηηθφ ηξφπν ηελ ηξέρνπζα αμία ησλ αθηλήησλ πνπ 

πξέπεη λα ππεξθαιχπηεη θαηά έλα επαξθέο πεξηζψξην ην πνζφ ηνπ δαλείνπ. 

Γηα ηα δάλεηα πνπ αθνξά εκπνξηθά αθίλεηα ιφγσ ηεο αξλεηηθήο εκπεηξίαο πνπ 

έρεη απνθηεζεί εθαξκφδεηαη ζπληειεζηήο 100%. 

 

2.4. Γάλεηα ζε θαζπζηέξεζε 
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Γηα ηα δάλεηα πνπ βξίζθνληαη ζε θαζπζηέξεζε, ν ζπληειεζηήο 

ζηάζκηζεο πξνβιέπεηαη απμεκέλνο, πνπ ζπλαξηάηαη κε ην χςνο ησλ εηδηθψλ 

πξνβιέςεσλ πνπ έρνπλ δηελεξγεζεί. Αλαιπηηθφηεξα:  

 150% αλ νη εηδηθέο πξνβιέςεηο είλαη κηθξφηεξεο ηνπ 20% ηνπ 

ππνινίπνπ ηνπ δαλείνπ. 

 100% αλ νη εηδηθέο πξνβιέςεηο είλαη κεγαιχηεξεο ηνπ 20% ηνπ 

ππνινίπνπ ηνπ δαλείνπ 

 50% αλ νη εηδηθέο πξνβιέςεηο είλαη κεγαιχηεξεο ηνπ 50% ηνπ 

ππνινίπνπ ηνπ δαλείνπ  

Σέινο, ζηελ πεξίπησζε ησλ ελππφζεθσλ δαλείσλ, ν ελ ιφγσ 

ζπληειεζηήο νξίδεηαη ζε 100%, αλ φκσο έρνπλ γίλεη πξνβιέςεηο φρη 

ρακειφηεξν απφ ην 50% ηνπ ππνινίπνπ ηνπ δαλείνπ, ην ηκήκα πνπ 

ελαπνκέλεη ζηαζκίδεηαη κε ζπληειεζηή 50% 

Δπηζεκαίλνπκε φηη έλα φξην ζεσξείηαη φηη είλαη ζε θαζπζηέξεζε, φηαλ 

έρεη δηαπηζησζεί ππέξβαζε πάλσ απφ 90 έσο 180 εκέξεο (αλάινγα κε 

ηνλ νξηζκφ ηνπ default  πνπ έρεη δνζεί απφ ηελ ηξάπεδα) 

 

 

2.5. Πξνζέγγηζε εζσηεξηθώλ δηαβαζκίζεσλ (IRB approach) 

Σξάπεδεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ γηα ηε κέηξεζε ηνπ θηλδχλνπ ηελ 

πξνζέγγηζε εζσηεξηθψλ δηαβαζκίζεσλ (IRB), θαινχληαη λα πξνζδηνξίζνπλ κε 

εζσηεξηθά ζπζηήκαηα θαη κεζνδνινγίεο, ηελ πηζαλφηεηα αδπλακίαο 

εθπιήξσζε ησλ ππνρξεψζεσλ ελφο δαλεηδνκέλνπ (Probability of Default-PD). 

Οη παξάκεηξνη πνπ πξέπεη λα ππνινγηζηνχλ γηα ηελ κέηξεζε ηνπ θηλδχλνπ θαη 

πξνθχπηεη ε αληίζηνηρε θεθαιαηαθή ππνρξέσζε ησλ ηξαπεδψλ είλαη : 

 Ζ πηζαλφηεηα κε εθπιήξσζεο ηεο ππνρξέσζεο ηνπ πειάηε σο πξνο 

ηελ ηξάπεδα (Probability of Default-PD) 

 Ζ ηειηθή δεκία πνπ ζα ππνζηεί ε ηξάπεδα ζε πεξίπησζε πνπ ν 

δαλεηνιήπηεο δε ζα αληαπνθξηζεί ζηηο ππνρξεψζεηο. (Loss Given 

Default-LGD) 

 Σν χςνο ηνπ αλνίγκαηνο έλαληη ηνπ αληηζπκβαιιφκελνπ (Exposure at 

Default-EAD) 
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 Ο ρξφλνο πνπ απνκέλεη κέρξη ηε ιήμε ηεο πηζηνδφηεζεο (Maturity-M) 

Ο ππνινγηζκφο ηεο αλακελφκελεο δεκίαο ππνινγίδεηαη σο εμήο 

(αγλνψληαο ηελ επίδξαζε ηεο ρξνληθήο δηάξθεηαο ησλ δαλείσλ): 

                            (1) 

Ο ππνινγηζκφο ηεο Αλακελφκελεο Εεκίαο (EL) πξέπεη λα ππνινγίδεηαη 

αλά ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα, θαζψο νη πηζηνχρνη επεξεάδνληαη απφ 

εμσηεξηθέο επηδξάζεηο ηνπ θνηλσληθνχ νηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο κέζα ζην 

νπνίν δνπλ. Γειαδή νη ηηκέο ησλ παξακέηξσλ PD θαη LGD αιιάδνπλ θαη 

πξέπεη λα ππνινγίδνληαη ζπρλά. 

Σν πιαίζην ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο ΗΗ δελ πξνθαζνξίδεη πνηα 

ζπζηήκαηα πξέπεη λα ρξεζηκνπνηήζεη ε ηξάπεδα γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ 

θηλδχλνπ. Οξίδεη φκσο θάπνηεο αξρέο θαη θαηεπζχλζεηο πνπ απνηεινχλ ηηο 

ειάρηζηεο πξνυπνζέζεηο πνπ πξέπεη λα θαιχςνπλ νη ηξάπεδεο. Δπίζεο κηα 

ηξάπεδα κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεί ζηαηηζηηθά κνληέια σο βαζηθή ή 

δεπηεξεχνπζα κέζνδν, γηα ηηο κεηξήζεηο ηεο. Όκσο, δελ πξέπεη λα μερλάκε 

φκσο ηελ αλζξψπηλε θξίζε, ε νπνία είλαη ζεκαληηθή γηα ηε δηακφξθσζε 

νινθιεξσκέλεο αληίιεςεο γηα ην ζρεηηθφ θίλδπλν ηνπ πειάηε. Δπίζεο ε 

ηξάπεδα είλαη ππνρξεσκέλε λα ππνδεηθλχεη ηα ζηνηρεία πνπ εηζάγνληαη ζην 

κνληέιν θαη έρνπλ ππνζηεί ηνπο αλαγθαίνπο ειέγρνπο φζν αθνξά ηελ αθξίβεηα 

θαη ηελ θαηαιιειφηεηα. Καζψο νθείιεη λα παξαθνινπζεί ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ κνληέισλ θαη λα ιακβάλεη ηα πξνζήθνληα κέηξα γηα 

ηηο αδπλακίεο πνπ δηαπηζηψλνληαη.  

 

2.6. Κεθαιαηαθή επάξθεηα ηξαπεδώλ 

Ο πηζησηηθφο θίλδπλνο φπσο πξνεγνπκέλσο αλαθέξζεθε, αληαλαθιά 

ηελ αδπλακία απνπιεξσκήο ελφο δαλείνπ απφ έλα πειάηε. Ο πηζησηηθφο 

θίλδπλνο απφ ηελ πιεπξά ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ αληαλαθιά ηνλ 

θίλδπλφ πνπ ζα πξνθχςεη απφ ηελ αδπλακία ηνπ ηδξχκαηνο λα αληαπνθξηζεί 

ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπ πξνο ηνπο πηζησηέο ηνπ.  
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Γελ πξέπεη λα παξαβιέπεηαη ην γεγνλφο φηη ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα 

θαζεκεξηλά αλαιακβάλνπλ θηλδχλνπο κε ζθνπφ ηελ κεγηζηνπνίεζε ηνπ 

θέξδνπο, γηα παξάδεηγκά επελδχνπλ ηηο θαηαζέζεηο ησλ πειαηψλ ηνπο ζε 

ρξεκαηννηθνλνκηθά πξντφληα κε ζηφρν ηελ αχμεζε ησλ ιεηηνπξγηθψλ εζφδσλ 

κέζσ κεγάισλ απνδφζεσλ πνπ ελδερνκέλσο ζα απνθέξνπλ νη επελδχζεηο 

απηέο. Απηέο νη απνδφζεηο κπνξνχλ λα απνθέξνπλ αληί γηα θέξδε δεκίεο θαη 

κνηξαία ηξαπεδηθή θξίζε. Οη ξπζκηζηηθέο επεκβάζεηο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ 

έρνπλ ζηφρν ηελ ζηαζεξφηεηα ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, έηζη ψζηε λα 

εληζρπζεί ε εκπηζηνζχλε ηνπ θνηλνχ. 

Σα πηζησηηθά ηδξχκαηα ζα πξέπεη λα δηαζθαιίζνπλ φηη ηα θεθάιαηα 

ηνπο επαξθνχλ γηα ηνπο θηλδχλνπο πνπ έρνπλ αλαιάβεη ή ζα αλαιάβνπλ 

κειινληηθά θαζψο ε επηηπρία ηεο νκαιήο νηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο εμαξηάηαη ζε 

κεγάιν βαζκφ απφ ηελ εκπηζηνζχλε ησλ θαηαλαισηψλ πξνο ηνπο 

ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο.  

Ο ππνινγηζκφο ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ζηνρεχεη λα ζέζεη 

ειάρηζην επίπεδν ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ πξέπεη λα έρεη θάζε πηζησηηθφ ίδξπκα 

ζε ζρέζε κε ηνλ αλαιακβαλφκελν πηζησηηθφ θίλδπλν. Δίλαη πξψηε θνξά πνπ 

ζπλδέεηαη ην χςνο ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ κε ην Πηζησηηθφ Κίλδπλν θαη 

θαζηεξψλεηαη ν ζπληειεζηήο θεξεγγπφηεηαο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ 

Πηζησηηθνχ Κηλδχλνπ. Ο δείθηεο Κεθαιαηαθήο Δπάξθεηαο νξίδεηαη σο ν ιφγνο 

ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ηνπ Πηζησηηθνχ Ηδξχκαηνο πξνο ηα ζηνηρεία ηνπ 

Δλεξγεηηθνχ θαη ηα εθηφο ηζνινγηζκνχ ζηνηρεία ζηαζκηζκέλα κε ηνλ θίλδπλν 

ηνπο. Ζ ειάρηζηε ηηκή ηνπ πληειεζηή θαζηεξψζεθε ζην 8% θαη είλαη 

ζρεδηαζκέλνο λα θαιχπηεη ηνλ θίλδπλν κε εθπιήξσζεο ηεο ππνρξέσζεο ηνπ 

αληηζπκβαιιφκελνπ ζε φιεο ηηο κνξθέο.  

                   (2) 

Οη ζπληειεζηέο ζηάζκηζεο (Risk Weights) εθθξάδνπλ ηνλ βαζκφ 

επηθηλδπλφηεηαο έλαληη ησλ αλνηγκάησλ ησλ ηξαπεδψλ. Σα Risk Weights είλαη 

ζπγθεθξηκέλεο ηηκέο πνπ παίξλνπλ αλάινγα κε ηελ πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα 

ηνπ αληηζπκβαιινκέλνπ θαη ηα ηδηαίηεξα ραξαθηεξηζηηθά ηεο απαίηεζεο. Αλ κηα 
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ηξάπεδα έρεη δείθηε Κεθαιαηαθήο επάξθεηαο > 8%, ζεκαίλεη φηη έρεη δεζκεχζεη 

πεξηζζφηεξα ηδία  θεθάιαηα γηα ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν.   

 

 

3. ΚΔΦΑΛΑΙΟ: ΑΝΑΠΣΤΞΗ ΜΔΘΟΓΟΛΟΓΙΧΝ ΜΔΙΧΗ ΠΙΣΧΣΙΚΟΤ 

ΚΙΝΓΤΝΟΤ 

 

3.1. Βαζηθνί άμνλεο κέηξεζεο πηζησηηθνύ θηλδύλνπ 

 Ζ κέηξεζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ζπλήζσο  βαζίδεηαη ζε δχν 

άμνλεο. Ο πξψηνο αθνξά ζηελ δεκηνπξγία εθαξκνγψλ πξφβιεςεο ηεο 

ζπλαιιαθηηθήο ζπκπεξηθνξάο ηνπ πειαηνινγίνπ ηεο ηξάπεδαο, φπνπ είλαη 

απαξαίηεηε ε ρξήζε εθαξκνγψλ δηαβαζκίζεσο ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. 

Απνηππψλεηαη είηε ζε δψλεο rating είηε ζε δψλεο scoring, ζπλνδεπφκελε 

πάληα απφ ηελ αληίζηνηρε πξφβιεςε αζπλέπεηαο. 

 Ο δεχηεξνο άμνλαο αθνξά ηελ εθαξκνγή ηερληθψλ γηα λα απνηππσζεί 

ν βαζκφο επεξεαζκνχ ηνπ νξγαληζκνχ απφ ηελ ζπκπεξηθνξά απηή. ρεηηθά 

κε ηνλ δεχηεξν άμνλα, ππάξρνπλ κηα ζεηξά απφ εξγαιεία θαη εθαξκνγέο πνπ 

κεηξνχλ ηελ „αμία ζε θίλδπλν‟ (VaR), νη νπνίεο είλαη ηδηαίηεξα δηαδεδνκέλεο θαη 

ρξεζηκνπνηνχληαη απφ ηνπο Σξαπεδηθνχο Οξγαληζκνχο θαη απφ κεγάιεο 

επηρεηξήζεηο. Αθνινπζεί αλάιπζε ησλ εθαξκνγψλ πξφβιεςεο ηεο 

ζπλαιιαθηηθήο ζπκπεξηθνξάο θαζψο θαη ησλ ηερληθψλ απηψλ. 

 

3.2. Credit Scoring 

Όπσο αλαθέξακε, νη ηξάπεδεο νη νπνίεο αζρνινχληαη κε ηελ ρνξήγεζε 

δαλείσλ, είλαη ππνρξεσκέλεο λα αζρνινχληαη κε ηε κέηξεζε, ηελ πξφβιεςε 

θαη ηνλ έιεγρν ησλ δεκηψλ απφ ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν. Έλαο θνηλφο ηξφπνο 

γηα ηελ πξφβιεςε ηνπ θηλδχλνπ αζέηεζεο είλαη κέζσ ηεο ζθνξφθαξηαο 

(scorecard). Ζ ζθνξφθαξηα (scorecard) είλαη έλα ζηαηηζηηθφ κνληέιν/εξγαιείν 

πνπ βαζίδεηαη ζηελ απφδνζε θάπνηαο βαζκνινγίαο (score) ζε θάζε πειάηε (ή 



Τ Π Ο Γ Δ Ι Γ Μ Α Σ Α  Κ Α Ι  Δ Φ Α Ρ Μ Ο Γ Δ   Μ Δ Σ Ρ Η  Η   Σ Ο Τ   Π Ι  Σ Χ Σ Ι Κ Ο Τ  Κ Ι Ν Γ Τ Ν Ο Τ | 24 

 

 
 

ζε θάζε ινγαξηαζκφ) θαη δείρλεη ηελ πηζαλφηεηα ηεο ζπκπεξηθνξάο πνπ ζα 

απνδείμεη ν θάζε πειάηεο θαζψο αμηνινγεί ην επίπεδν ηνπ θηλδχλνπ ησλ 

πειαηψλ  

Δλ ζπληνκία, κηα ζθνξφθαξηα (scorecard) απνηειείηαη απφ κηα νκάδα 

ζηαηηζηηθψλ ραξαθηεξηζηηθψλ, ηα νπνία βνεζνχλ ζην λα δηαρσξηζηνχλ νη 

πειάηεο σο „θαινί‟ ή „θαθνί‟. Απνηειείηαη δειαδή απφ κηα ζεηξά δεδνκέλσλ 

πνπ κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ, ζπκπεξηιακβαλφκελσλ ηα ζηνηρεία απφ 

ην έληππν ηεο αίηεζεο, απφ πξντφληα πνπ θαηέρεη ήδε ν πειάηεο κε ην 

δαλεηζηή ή απφ άιιεο ηξάπεδεο.  

Γηα λα θαηαιήμνπκε φκσο ζε κηα απφθαζε Ναη / Όρη (απφξξηςε ή κε) 

βάζεη ελφο ζθνξ κηαο ζθνξφθαξηαο έρνπκε ζέζεη έλα  Cut-Off,  φπνπ πάλσ 

απφ ην απνηέιεζκα Cut off αλήθνπλ νη  πειάηεο θαη ε αίηεζε ηνπο γίλεηαη 

απνδεθηή ελψ θάησ απφ ην cut-off απνξξίπηνληαη νη αηηήζεηο.  

Γηα ηνλ ζρεκαηηζκφ κηαο ζθνξφθαξηαο (scorecard) ελφο πειάηε, ηα 

ραξαθηεξηζηηθά πνπ επηιέγνληαη, είλαη ηα δηαζέζηκα ζηνηρεία ηνπ δαλεηδφκελνπ 

ηα νπνία ηζρχνπλ ηελ ψξα πνπ θάλεη ηελ αίηεζε. Γηα παξάδεηγκα ηέηνηα 

ραξαθηεξηζηηθά είλαη ε ειηθία, εξγαζία, νηθνγελεηαθή θαηάζηαζε, εηζφδεκα 

θ.η.ι.  

Οη πιεξνθνξίεο πνπ πξνζθνκίδνπκε απφ κηα ζθνξφθαξηα (scorecard) 

ζε ζπλδπαζκφ κε άιινπο παξάγνληεο φπσο ηα πνζνζηά έγθξηζεο ή ηα 

πνζνζηά θέξδνπο πνπ έρεη ζέζεη έλα πηζησηηθφ ίδξπκα, κπνξνχλ λα 

ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα λα αλαπηπρζνχλ λέεο ζηξαηεγηθέο έγθξηζεο. Οη λέεο 

απηέο ζηξαηεγηθέο ζα πξέπεη λα νδεγήζνπλ ζε κεγηζηνπνίεζε ησλ θεξδψλ θαη 

ζε ειαρηζηνπνίεζε ηνπ ρξένπο απφ πηζησηέο. Μεξηθέο απφ ηηο ζηξαηεγηθέο 

πνπ εθαξκφδνληαη ζε πειάηεο πςεινχ θηλδχλνπ είλαη νη αθφινπζεο: 

 Μείσζε ηεο πίζησζεο εθφζνλ ην επίπεδν ξίζθνπ είλαη ηδηαίηεξν πςειφ. 

 Υακειφηεξν πηζησηηθφ φξην  

 Τςειφηεξν επηηφθην ζε πειάηεο κε ρακειφ ζθνξ 

  Παξαθνινχζεζε ηνπ πειάηε θαη ε ηνπνζέηεζε ηνπ ζε ιίζηεο 

παξαθνινχζεζεο γηα πηζαλέο απάηεο 
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 Αληηζέησο, πςειφηεξε βαζκνινγία νη πειάηεο απνιακβάλνπλ 

πεξηζζφηεξα πξνλφκηα. Μπνξνχλ λα δψζνπλ πξνλνκηαθά επηηφθηα, 

πςειφηεξα πηζησηηθά φξηα θαζψο θαη αλαβαζκίζεηο ζε δηάθνξα ηξαπεδηθά 

πξντφληα.  

 Γηα ηελ βαζκνιφγεζε ησλ πειαηψλ νη βαζκνινγεηέο πξέπεη λα 

βαζίδνληαη ζε αληηθεηκεληθά θξηηήξηα θαη εκπεηξηθά ζηνηρεία γηα ηελ ιήςε 

απνθάζεσλ. 

ην κέιινλ ην credit scoring  αλακέλεηαη λα παίμεη ζεκαληηθφ ξφιν ζε 

κεγάινπο ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο. πκθψλα κε ηελ Βαζηιεία II , ν έιεγρνο 

θαη ε επνπηεία θαζψο θαη ε αλάιπζε ησλ πνηνηηθψλ ζηνηρείσλ ησλ πειαηψλ 

είλαη απαξαίηεηνη παξάγνληεο γηα ηε ζσζηή ιεηηνπξγία θαη ηελ βησζηκφηεηα 

ελφο πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο. 

 

3.3. Τπνδείγκαηα δηαβάζκηζεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλόηεηαο-credit 

scoring ratings 

Όπσο γλσξίδνπκε, ε δηεζλήο θξίζε ψζεζε ηηο ηξάπεδεο λα ιάβνπλ 

επηπιένλ κέηξα γηα ηελ θαιχηεξε αμηνιφγεζε ησλ πειαηψλ ηνπο. Έρνπλ 

εθπνλεζεί ηα ηειεπηαία έηε πνιιέο κειέηεο ζρεηηθά κε ηελ κέηξεζε ηνπ 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, γλσζηέο σο δηαδηθαζίεο δηαβάζκηζεο πηζηνιεπηηθήο 

ηθαλφηεηαο (credit scoring ratings) θαη έρνπλ αλαπηπρζεί εμεηδηθεπκέλα 

ζπζηήκαηα απνηίκεζεο. Σα θξηηήξηα δηαβάζκηζεο ηαμηλνκνχληαη ζε πνηνηηθά 

θαη πνζνηηθά ραξαθηεξηζηηθά, φπνπ έρνπλ αλαπηπρζεί ππνδείγκαηα πάλσ ζε 

απηά ηα ραξαθηεξηζηηθά. Παξαθάησ αλαθέξνπκε ηνλ ηξφπν κε ηνλ φπνην 

έρνπλ αλαπηπρζεί νη κέζνδνη. 

 

3.4. Πνηνηηθέο κέζνδνη (Qualitive method)  

χκθσλα κε ηελ κέζνδν ησλ πνηνηηθψλ θξηηεξίσλ, νη εηδηθνί βάζε ηεο 

εκπεηξίαο ηνπο, θαζνξίδνπλ θάπνηα πξνζσπηθά ραξαθηεξηζηηθά ηνπ νθεηιέηε, 

πνπ ελδερνκέλσο επεξεάδνπλ ηελ πηζηνιεπηηθή ηνπ ζπκπεξηθνξά. Σα 

ραξαθηεξηζηηθά απηά θαηεγνξηνπνηνχληαη ζε κηα θιίκαθα αμηνιφγεζεο (rating 
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scale), φπνπ θάζε θιίκαθα ζπλδέεηαη κε κηα ηηκή θηλδχλνπ (risk value) θαη κε 

έλα βαζκφ (grade). Ζ ζπγθεθξηκέλε κέζνδν δελ κπνξεί λα είλαη απφιπηα 

αθξηβήο θαζψο βαζίδεηαη ζηελ θξίζε θαη ζηελ εκπεηξία ησλ εηδηθψλ. 

 

3.5. Πνζνηηθέο κέζνδνη (Quantitive Method) 

 Οη πνζνηηθέο κέζνδνη βαζίδνληαη ζε κηα ζεηξά απφ ζηαηηζηηθά 

ππνδείγκαηα πνπ έρνπλ αλαπηχμεη ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα γηα ηηο κεηξήζεηο 

ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. Γηα ηελ θαηαζθεπή απηψλ ησλ ππνδεηγκάησλ ηα 

πηζησηηθά ηδξχκαηα δηαθνξνπνηνχλ ηηο κεζνδνινγίεο θαη ηα δεδνκέλα ηνπο 

αλάινγα ηνπο πειάηεο πνπ έρνπλ ή ησλ ζπλαιιαγψλ πνπ πξαγκαηνπνηνχλ. 

Τπάξρνπλ δπν βαζηθέο θαηεγνξίεο ζηαηηζηηθψλ ππνδεηγκάησλ, φπνπ 

δηαθνξνπνηνχληαη σο πξνο ηελ ζπιινγή δεδνκέλσλ ηνπ πειάηε. 

 ηα application scoring ππνδείγκαηα, φπνπ ιακβάλνληαη ππφςε 

πιεξνθνξίεο ηνπ πειάηε θαηά ηε ζπκπιήξσζε ηεο αίηεζεο.  

 ηα behavioral scoring ππνδείγκαηα, φπνπ βαζίδνληαη ζε πθηζηάκελνχο 

πειάηεο θαη ιακβάλνπλ πιεξνθνξίεο απφ ηελ πηζησηηθή ζπκπεξηθνξά 

ηνπ πειάηε. 

Δπηπιένλ έρνπλ αλαπηπρζεί ζηαηηζηηθά ππνδείγκαηα πνπ βαζίδνληαη 

ζηνλ ππνινγηζκφο ηεο πηζαλφηεηαο αζέηεζεο. 

 Μνλνκεηαβιεηή Αλάιπζε (Univariate analysis) 

 Γηαθξηηή Αλάιπζε ( Discriminant analysis) 

 Μνληέια γξακκηθήο παιηλδξφκεζεο  

 Μνληέια παιηλδξφκεζεο Διαρίζησλ Σεηξαγψλσλ  

 Probit  

 Logit  

 Νεπξσληθά δίθηπα  

 Γέληξα Καηάηαμεο  

 

3.6. Αλάιπζε ζηαηηζηηθώλ ππνδεηγκάησλ 
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3.6.1.1. Μνλνκεηαβιεηή αλάιπζε  

Ζ κνλνκεηαβιεηή αλάιπζε αζρνιείηαη κε ηελ πεξηγξαθή κηαο κφλν 

κεηαβιεηήο ή κε ην ζχλνιν κεκνλσκέλσλ κεηαβιεηψλ θαη ησλ 

ραξαθηεξηζηηθψλ ηνπο ζε έλα ζπγθεθξηκέλν ζχλνιν δεδνκέλσλ. Ζ 

κνλνκεηαβιεηή αλάιπζε δηαρσξίδεη ηελ κεηαβιεηή ζηα επηκέξνπο ζπζηαηηθά 

ηεο, θπξίσο επηθεληξψλεηαη ζηε θεληξηθή ηάζε ησλ ηηκψλ, θαζψο θαη ζηε 

δηαζπνξά ηεο.  Οη ζηφρνη ηεο αλάιπζεο απηήο είλαη: ε κειέηε ησλ κεηαβιεηψλ 

πνπ έρεη ζρέζε κε ηα ηδηαίηεξα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ πειάηε. Δπηπξνζζέησο 

απνηειεί ην πξψην βήκα ζηελ πνιπκεηαβιεηή αλάιπζε. 

 

3.6.1.2. Γηαθξηηή αλάιπζε (Discriminant analysis) 

Σν ππφδεηγκα ηεο δηαθξηηήο αλάιπζεο επηλνήζεθε απφ ηνλ Fisher 

(1935) θαη ρξεζηκνπνηήζεθε επξχηαηα απφ ηνλ Altman  (1968) θαη είλαη 

γλσζηφ σο „Multiple Discriminant Credit Scoring Analysis‟ (MDA). 

Υξεζηκνπνηείηαη ηδηαίηεξα απφ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα γηα ηελ δεκηνπξγία 

πξνβιέςεσλ, εθφζνλ ε εμαξηεκέλε κεηαβιεηή εκθαλίδεηαη ζε πνηνηηθή 

κνξθή. 

Δίλαη κηα ζηαηηζηηθή ηερληθή φπνπ θχξηνο ζηφρνο είλαη ε 

θαηεγνξηνπνίεζε ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο ζε δχν ή πεξηζζφηεξεο 

θαηεγνξίεο. Ζ δηαθξηηή αλάιπζε είλαη επίζεο κηα ηερληθή παιηλδξφκεζεο θαη 

ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα πξνβιεθηεί ε ηηκή ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο. Όηαλ ε 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή θαηεγνξηνπνηείηαη ζε πεξηζζφηεξεο απφ δχν 

θαηεγνξίεο είλαη κηα πξνέθηαζε ηεο απιήο πνπ νλνκάδεηαη πνιιαπιή δηαθξηηή 

αλάιπζε. Οη δηαθξηηέο κεηαβιεηέο είλαη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ πξφβιεςε εμαξηεκέλσλ κεηαβιεηψλ. Απηέο νη 

κεηαβιεηέο νλνκάδνληαη επίζεο „predictors‟. 

 Γηαθξηηή ζπλάξηεζε είλαη ν γξακκηθφο ζπλδπαζκφο ησλ αλεμάξηεησλ 

κεηαβιεηψλ θαη νλνκάδνληαη φπσο αλαθέξακε δηαθξηηέο κεηαβιεηέο. Ζ 

ζπλάξηεζε έρεη ηελ κνξθή: 
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            (3) 

 Όπνπ α1, α2, ......, αn  είλαη νη ζπληειεζηέο ησλ αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ Xi, 

γηα i=1, 2,……..n θαη c ζηαζεξά. 

 Με ηελ εθαξκνγή ηεο δηαθξηηήο ζπλάξηεζεο, ε αμία ε νπνία πξνθχπηεη 

νλνκάδεηαη ζθνξ. Σν δηαθξηηφ ζθνξ βνεζάεη λα ηαμηλνκήζνπκε ηελ νκάδα ζε 

θαηεγνξίεο. 

Σν ζεκείν δηαρσξηζκνχ (Cut-off) είλαη ε αμία φπνπ ρσξίδεη ηελ νκάδα 

ζε δχν κέξε. Όηαλ ε ηηκή ηνπ ζθνξ είλαη ζηελ αξλεηηθή πιεπξά ηνπ ΄cut-off΄ 

ηφηε ε νκάδα πέθηεη ζε ρακειφηεξν επίπεδν θαη νη πειάηεο ηεο 

ραξαθηεξίδνληαη σο θαθνί. Όηαλ είλαη φκσο ζηε ζεηηθή πιεπξά ηφηε ε νκάδα 

είλαη ζε πςειφηεξε θαηεγνξία θαη ε πηζαλφηεηα αζέηεζεο είλαη κηθξή. 

Ζ ζεκαληηθφηεηα ηνπ κνληέινπ ηεο δηαθξηηήο ζπλάξηεζεο εμεηάδεηαη 

απφ ην ΄Wilks’ lambda test΄΄ Δάλ ην κνληέιν είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ ηφηε 

ην F test ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα δνθηκάζεη είηε λαη είηε φρη ηηο αηνκηθέο κέζεο 

κεηαβιεηέο νη νπνίεο δηαθέξνπλ απφ ηε κέζε ιεηηνπξγία ηεο νκάδαο.   

Παραδοτές ηης διακριηής ανάλσζης 

 Αλεμαξηεζία 

 Δπαξθή κέγεζνο ηνπ δείγκαηνο  

 Κακία αλεμάξηεηε κεηαβιεηή έρεη κεδεληθή ηππηθή απφθιηζε  

 Ζ θαηαλνκή ηνπ φξνπ ηνπ ζθάικαηνο  είλαη ηπραία  

 Οκνηνγέλεηα δηαθχκαλζεο  

 Απνπζία ηέιεηα πνιπζπγγξακκηθφηεηαο 

 Οη δηαθξηηέο ζπλαξηήζεηο πξέπεη λα είλαη γξακκηθέο θαη ζρεηηδφκελεο ε 

κηα κε ηελ άιιε.  

 Ζ θαηαλνκή λα είλαη θαλνληθή 

Παξάδεηγκα κηαο δηαθξηηήο ζπλάξηεζεο είλαη ε ηαμηλφκεζε ελφο 

πειαηνινγίνπ κηαο ηξάπεδαο ζε δχν νκάδεο, ζε ΄ θαινχο πειάηεο ΄ θαη ζε ΄ 

θαθνχο πειάηεο ΄ ηελ ζπλέρεηα πξνζπαζνχκε λα θαηαζθεπάζνπκε ηελ 

ζπλάξηεζε απνηεινχκελε απφ ηνπο παξάγνληεο εθείλνπο πνπ επεξεάδνπλ 

ηελ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή  θαη είλαη πεξηζζφηεξν θαηάιιειε γηα ηνλ 
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πξνζδηνξηζκφ ηνπ ζεκείνπ (cut-off point) εθείλνπ πνπ δηαρσξίδεη ηνπο πειάηεο 

ζε θεξέγγπνπο θαη κε. Οη παξάγνληεο πνπ κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ ηελ 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή είλαη γηα παξάδεηγκα ην εηζφδεκα, νηθνγελεηαθή 

θαηάζηαζε, αλ έρεη επηπιένλ ηξαπεδηθά πξντφληα θηι. Παξαθάησ 

παξνπζηάδεηαη δηαγξακκαηηθή απεηθφληζε ησλ πειαηψλ ζε θεξέγγπνπο θαη κε. 

Στήμα 1: Διαγραμμαηική απεικόνιζη ηων πελαηών ζε θερέγγσοσς και μη 

ζύμθωνα με ηο σπόδειγμα ηης Discriminant Analysis  

 

 

Ζ γξακκηθή δηαθξηηή αλάιπζε (linear discriminant analysis) θαη ε 

ζρεηηθή ηνπ Fisher γξακκηθή δηαθξηηή είλαη κέζνδνη πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζηε 

ζηαηηζηηθή, ζηελ αλαγλψξηζε πξνηχπσλ θαη ζηελ εθκάζεζε ηεο κεραληθήο. 

θνπφο είλαη  λα βξεζεί έλαο γξακκηθφο ζπλδπαζκφο ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ 

απηψλ πνπ δηαρσξίδνπλ δχν ή πεξηζζφηεξεο ηάμεηο αληηθεηκέλσλ ή 

γεγνλφησλ.  

Ζ γξακκηθή δηαθξηηή αλάιπζε (LDA) είλαη ζηελά ζπλδεδεκέλν κε 

ANOVA (analysis of variance) θαη κε ηελ αλάιπζε παιηλδξφκεζεο. 

Πξνζπαζεί λα εθθξάζεη ηελ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή σο έλα γξακκηθφ 

ζπλδπαζκφ άιισλ ραξαθηεξηζηηθψλ ή κεηξήζεσλ. ηηο άιιεο δπν κεζφδνπο ε 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή είλαη έλα αξηζκεηηθφ πνζφ ελψ γηα ην LDA είλαη κηα 

θαηεγνξεκαηηθή κεηαβιεηή. Ζ ινγηζηηθή παιηλδξφκεζε θαη ε probit 
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παιηλδξφκεζε είλαη παξφκνηα κε ηελ LDA, εμεγνχληαη επίζεο απφ ηελ 

θαηεγνξεκαηηθή κεηαβιεηή. Τπάξρνπλ θαη άιιεο κεζφδνπο θαη είλαη 

πξνηηκφηεξεο ζε εθαξκνγέο φπνπ δελ είλαη ινγηθφ λα ππνζέζεη θαλείο φηη νη 

αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο δηαλέκνληαη θαλνληθά, ην νπνίν απνηειεί θχξηα 

παξαδνρή ηεο κεζφδνπ LDA. 

Σν LDA είλαη επίζεο ζηελά ζπλδεδεκέλν κε ηελ αλάιπζε θχξησλ 

ζπληζησζψλ (principal component analysis-PCA) θαη κε ηελ αλάιπζε 

παξαγφλησλ, φπνπ θαη ηα δχν ςάρλνπλ γηα γξακκηθνχο ζπλδπαζκνχο ησλ 

κεηαβιεηψλ πνπ εμεγνχλ θαιχηεξα ηα δεδνκέλα.   

ε πξνβιέςεηο πηψρεπζεο πνπ βαζίδνληαη ζε ινγηζηηθνχο δείθηεο θαη 

ζε άιιεο ρξεκαηννηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο, ε LDA είλαη ε πξψηε ζηαηηζηηθή 

κέζνδνο πνπ εθαξκφδεηαη ζπζηεκαηηθά, εμεγψληαο πνηεο εηαηξείεο 

ρξενθνπνχλ ζε ζρέζε κε απηέο πνπ επέδεζαλ. Σν κνληέιν ηνπ Altman είλαη 

θνξπθαίν κνληέιν ζε ηέηνηεο πξαθηηθέο εθαξκνγέο. Κχξηνο ζθνπφο είλαη φηη 

είλαη λα πξνβιέςεη φηη ηα κέιε κηαο νκάδαο βαζίδνληαη ζε έλα γξακκηθφ 

ζπλδπαζκφ ησλ κεηαβιεηψλ ελφο δηαζηήκαηνο. Ζ δηαδηθαζία μεθηλάεη κε έλα 

ζχλνιν απφ παξαηεξήζεηο φπνπ ηα κέιε ηεο νκάδαο καδί κε ηηο αμίεο ησλ 

κεηαβιεηψλ είλαη ήδε γλσζηά. Σν απνηέιεζκα ηεο δηαδηθαζίαο είλαη ε 

δεκηνπξγία ελφο κνληέινπ φπνπ επηηξέπεη ηελ πξφβιεςε φηαλ ηα δηαζηήκαηα 

ησλ κεηαβιεηψλ είλαη γλσζηά. 

 Γεχηεξνο ζηφρνο ηεο γξακκηθήο δηαθξηηήο αλάιπζεο είλαη ε θαηαλφεζε 

ηνπ ζπλφινπ ησλ δεδνκέλσλ, ε νπνία πξνθχπηεη απφ ηελ δηαδηθαζία θαη 

κπνξεί λα δψζεη εηθφλα γηα ηε ζρέζε κεηαμχ ησλ κειψλ ηεο νκάδαο θαη ησλ 

κεηαβιεηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ πξφβιεςε. 

 

3.6.2. Μνληέια Γξακκηθήο Παιηλδξόκεζεο (Linear Probability 

Models) 

 Σν κνληέιν ηεο γξακκηθήο παιηλδξφκεζε είλαη ην πξψην πνπ 

κειεηήζεθε ρξεζηκνπνηψληαο παξειζνληηθά ζηνηρεία  γηα λα εθηηκεζεί ε 

ζπλαιιαθηηθή ζπκπεξηθνξά ηνπ πηζηνχρνπ. Ζ Γξακκηθή Παιηλδξφκεζε είλαη 

http://en.wikipedia.org/wiki/Principal_component_analysis
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κηα εμεηδηθεπκέλε ηερληθή παιηλδξφκεζεο, πνπ ρξεζηκνπνηείηαη φηαλ ε 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή είλαη δηρνηνκηθή (0 ή 1). Σα παιηφηεξα δάλεηα 

δηαρσξίδνληαη ζε δχν θαηεγνξίεο, ζε απηά πνπ ραξαθηεξίζηεθαλ σο επηζθαιή 

(Ε=1) θαη ζε απηά πνπ ραξαθηεξίζηεθαλ σο κε επηζθαιή (Ε=0). ηε ζπλέρεηα 

νη παξαηεξήζεηο απηέο ζρεηίδνληαη κε γξακκηθή παιηλδξφκεζε απφ Υ  

ηπραίσλ κεηαβιεηψλ. Οη κεηαβιεηέο απηέο αθνξνχλ πνζνηηθέο πιεξνθνξίεο 

ηνπ πειάηε. Ζ εμίζσζε πνπ ρξεζηκνπνηείηαη ζηελ γξακκηθή παιηλδξφκεζε 

είλαη: 

                           (4) 

Όπνπ: 

  - ηπραίεο κεηαβιεηέο 

 ε- ην ηππηθφ ζθάικα.  

Δάλ ζηε ζπλέρεηα πνιιαπιαζηάζνπκε ηα εθηηκψκελα β κε ηηο 

παξαηεξήζεηο Υij, πξνθχπηεη έλα απνηέιεζκα πνπ είλαη ε πηζαλφηεηα 

αζέηεζεο ηνπ πηζηνχρνπ  

 Βαζίδεηαη ζηελ αζξνηζηηθή θαλνληθή θαηαλνκή ζε αληίζεζε κε ηελ 

κέζνδν ησλ ειάρηζησλ ηεηξαγψλσλ (OLS) θαη κε άιιεο κεζφδνπο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ εθηίκεζε ησλ παξακέηξσλ φπνπ πεξηιακβάλνληαη 

γξακκηθέο πξνζεγγίζεηο. Να ζεκεηψζνπκε φηη ζρεηίδεηαη κε ηελ ηππηθή 

θαλνληθή θαηαλνκή Σν πξφβιεκα πνπ ιχλεη γξακκηθή παιηλδξφκεζεο είλαη φηη 

ιακβάλνληαη εθηηκήζεηο γηα ηελ επεμεγεκαηηθή κεηαβιεηή ελψ ηαπηφρξνλα 

ιακβάλνληαη πιεξνθνξίεο γηα ηνλ δείθηε Υ(i). 

 Ζ θπξηφηεξε αδπλακία ηνπ κνληέινπ απηνχ είλαη θπξίσο φηη ε 

εθηηκψκελε πηζαλφηεηα αζέηεζεο εθπιήξσζεο ησλ ππνρξεψζεσλ απφ ηνλ 

πηζηνχρν είλαη έμσ απφ ην δηάζηεκα 0 θαη 1. 

 

3.6.3. Μνληέια Λνγηζηηθήο Παιηλδξόκεζεο (Logistic Regression 

models) 
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Ζ ινγηζηηθή παιηλδξφκεζε είλαη κηα κέζνδνο πνιπκεηαβιεηήο, κε ηελ 

νπνία επηηξέπεηαη ν ππνινγηζκφο κηαο πηζαλφηεηαο φηη έλα γεγνλφο κπνξεί λα 

ζπκβεί ή φρη. Σα ππνδείγκαηα Λνγηζηηθήο Παιηλδξφκεζεο ρξεζηκεχεη γηα ηελ 

πξφβιεςε ηεο πηζαλφηεηαο λα ζπκβεί έλα γεγνλφο κε ηελ ηνπνζέηεζε ησλ 

δεδνκέλσλ ζε κηα ινγηζηηθή θακπχιε. Οπζηαζηηθά ε κέζνδνο απηή γεληθεχεη 

ηα γξακκηθά κνληέια, έηζη ψζηε ε εμαξηεκέλε κεηαβιεηή λα αθνινπζεί ηελ 

εθζεηηθή νηθνγέλεηα θαηαλνκψλ. Σν πξφβιεκα γηα ηα δεδνκέλα καο είλαη λα 

εμαθξηβσζεί θαηά πφζν νη επεμεγεκαηηθέο κεηαβιεηέο είλαη ζεκαληηθέο. Με 

άιια ιφγηα πνηεο απφ ηηο κεηαβιεηέο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηηο 

αλαιχζεηο καο. Ζ ινγηζηηθή παιηλδξφκεζε είλαη πεξηζζφηεξν θαηάιιειε ζε 

έλα επξχηεξν θάζκα θαηαζηάζεσλ απφ φηη ε δηαθξηηηθή αλάιπζε (discriminant 

analysis). 

Ζ ιχζε κπνξεί λα είλαη πην ζηαζεξή έλα νη πξνβιέςεηο έρνπλ κηα 

πνιπκεηαβιεηή θαλνληθή κεηαβιεηή. Δπηπιένλ φπσο κε άιιεο κνξθέο 

παιηλδξφκεζεο κπνξεί λα νδεγήζνπλ ζε κεξνιεπηηθέο εθηηκήζεηο  θαη 

θνπζθσκέλα ηππηθά ζθάικαηα.  

                                    (5) 

φπνπ    

Δίλαη εχθνιν λα δηαπηζηψζνπκε φηη ην i παίξλεη ηηκέο απφ -∞ έσο +∞, ην Pi 

παίξλεη ηηκέο απφ 0 έσο 1 θαη ην Pi είλαη κε γξακκηθφ ζε ζρέζε κε ην Εi ην 

νπνίν ηθαλνπνηεί ηηο δχν ππνζέζεηο δει. 

   ηφηε ην        

θαη  

   ηφηε ην  απμάλεηαη απεξηφξηζηα 

Έλα Pi είλαη ε πηζαλφηεηα λα ζπκβεί έλα γεγνλφο (λα ππάξμεη αζέηεζε σο πξν 

ηηο ππνρξεψζεηο ) φηαλ ππάξρνπλ n επεμεγεκαηηθέο κεηαβιεηέο X1 

X2………...Xn., ηφηε ην 1-Pi είλαη ε πηζαλφηεηα λα ζπκβεί ην αληίζεην γεγνλφο (λα 

κελ ππάξμεη αζέηεζε), έρνπκε: 
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                                      (6) 

                                 (7) 

Οη δχν εμηζψζεηο κπνξνχλ λα γξαθηνχλ  

                         (8) 

 

Στήμα 2: Διαγραμμαηική απεικόνιζη ηης logit ζσνάρηηζης. 

  

  

3.6.4. Μνληέια Probit Παιηλδξόκεζεο (Prob Regression 

models) 

 Παξεκθεξέο κνληέιν ηνπ Logit είλαη θαη ην κνληέιν παιηλδξφκεζεο 

Probit. Σν κνληέιν Probit είλαη ε ρξήζε ηεο ηππνπνηεκέλεο αζξνηζηηθήο 

θαλνληθήο  θαηαλνκήο, κε κέζν 0 θαη δηαθχκαλζε 1. Ζ ζπλάξηεζε F είλαη 

γξακκηθή ζπλάξηεζε ησλ κεηαβιεηψλ Υij φπσο θαη κε ηελ Logit δει. 

Ζ ζπλάξηεζε Probit έρεη ηελ κνξθή:  
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       (9) 

Όπνπ P είλαη ε πηζαλφηεηα λα ζπκβεί έλα γεγνλφο, ζηε ζπγθεθξηκέλε 

πεξίπησζε λα ππάξμεη αζέηεζε θαη t είλαη ε ηππνπνηεκέλε θαλνληθή 

κεηαβιεηή κε t ~N(0,1). Γηα πεξαηηέξσ πιεξνθνξίεο ησλ Ηi, β1 θαη β2 

παίξλνπκε ηελ αληίζηξνθε απφ ηελ παξαπάλσ ζπλάξηεζε   

        (10) 

 

Στήμα 3: Διαγραμμαηική απεικόνιζη ηης probit ζσνάρηηζης. 

 

3.6.5. Probit vs Logit 

Σα κνληέια logit θαη probit είλαη ηα πην επξέσο ρξεζηκνπνηνχκελα κέιε 

ηεο  νηθνγέλεηαο ησλ γεληθεπκέλσλ γξακκηθψλ κνληέισλ ζηελ πεξίπησζε ησλ 

δπαδηθψλ εμαξηεκέλσλ κεηαβιεηψλ. ε probit κνληέια ε ζπλάξηεζε πνπ 

αθνξά ηελ γξακκηθή πξφβιεςε   , ε αλακελφκελε  ηηκή κ είλαη ε 

αληίζηξνθε αζξνηζηηθή θαηαλνκή  ην logit κνληέιν ε ζπλάξηεζε 

είλαη ν κεηαζρεκαηηζκφο  . 
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Ζ θχξηα δηαθνξά κεηαμχ ησλ δχν πξνζεγγίζεσλ είλαη ε ζπλάξηεζε 

Πηζαλφηεηαο ηεο Καλνληθήο Καηαλνκήο ζην ππφδεηγκα Probit, έλαληη ηεο 

Λνγηζηηθήο Κακπχιεο γηα ην Logit.  

ηηο πεξηζζφηεξεο πεξηπηψζεηο ε επηινγή ηεο ζπλάξηεζεο είλαη 

<<ζέκα γνχζηνπ>>. Ζ επηινγή ηεο εμίζσζεο δελ έρεη κεγάιε δηαθνξά θαη ηα 

απνηειέζκαηα είλαη παξφκνηα. Θα πξέπεη λα ππάξρνπλ πνιιά δεδνκέλα ζηελ 

νπξά γηα λα παξαηεξήζνπκε θάπνηα δηαθνξά. Ζ δηαθνξά ησλ δπν 

πξνζεγγίζεσλ σο επί ησλ πιείζησλ είλαη, εάλ έρνπλ ρξεζηκνπνηεζνχλ 

ηζηνξηθά ζηνηρεία γηα ην ζπγθεθξηκέλν ηνκέα ηεο έξεπλαο θαζψο θαη ηνλ ηξφπν 

πνπ ζέινπκε λα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηα απνηειέζκαηα. Γηα παξάδεηγκα, αλ ηα 

ζηνηρεία πνπ ζέισ λα παξαζέζσ , είλαη πνζνζηά πηζαλνηήησλ ηφηε ε logit 

πξνζέγγηζε είλαη πην θαηάιιειε. 

χκθσλα κε Cox θαη Chambers (1967) ηα απνηειέζκαηα πνπ 

πξνέθπςαλ απφ εκπεηξηθέο κειέηεο είλαη φηη νη δηαθνξέο θαη νη νκνηφηεηεο  

πνπ πξνέθπςαλ κεηαμχ ησλ  κνληέισλ probit θαη logit, κπνξνχλ λα 

δηαθξηζνχλ φηαλ ην δείγκα είλαη κεγάιν θαη νξηζκέλεο θνξέο πεξηέρεη αθξαία 

ζηνηρεία. Απφ ηελ επνρή ησλ Cox and Chambers, έλαο ηεξάζηηνο αξηζκφο 

απφ εμειίμεηο έρεη ζεκεησζεί ζηνλ ηνκέα ησλ δπαδηθψλ κνληέισλ. Όιν θαη 

πεξηζζφηεξν ελδηαθέξσλ παξνπζηάδεηαη φηαλ ππάξρεη πεξηζζφηεξν απφ κία 

δπαδηθή κεηαβιεηή λα εμεηαζηεί. Γηα παξάδεηγκα  Ashford and Sowden (1970) 

πξφηεηλαλ ην πνιπκεηαβιεηφ κνληέιν. Πην πξφζθαηα ηα γξακκηθά αλάκεηθηα 

κνληέια επεθηάζεθαλ ζε δηκεξή δεδνκέλα απφθξηζεο.  Παξά ηηο εμειίμεηο 

απηέο νη ηδηφηεηεο ησλ ζπλαξηήζεσλ γηα δηκεξή κνληέια ζην πνιπκεηαβιεηφ 

βαζίιεην παξακέλεη ζε κεγάιν βαζκφ αλεμεξεχλεην.  

Πάλησο νη κέζνδνη probit/logit δελ βαζίδνληαη ζε απζηεξέο ππνζέζεηο 

θαη έηζη μεπεξλνπλ ηα αληίζηνηρα πξνβιήκαηα ηεο δηαθξηηήο αλάιπζεο 

(Discriminant analysis). Οη δπν κέζνδνη θεξδίδνπλ ζπλερψο έδαθνο δηφηη 

θάλνπλ ρξήζε πνιιψλ κεηαβιεηψλ καδί θαη νδεγεί ζε άκεζα θαη έγθπξα 

απνηειέζκαηα. Σα πεξηζζφηεξα πξνγξάκκαηα ειεθηξνληθψλ ππνινγηζηψλ 

εθηεινχλ απηέο ηηο δηαδηθαζίεο εθηίκεζεο πνιχ γξήγνξα, αθφκα θαη φηαλ νη 

ζεηξέο δεδνκέλσλ είλαη ρηιηάδεο.  
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3.6.6. Παιηλδξόκεζε Διαρίζησλ Σεηξαγώλσλ (Analysis Least 

Squares) 

 Ζ κέζνδνο ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ είλαη άιιε κηα  ηερληθή, ε νπνία 

εθηηκά ηηο άγλσζηεο παξακέηξνπο ζε έλα γξακκηθφ κνληέιν παιηλδξφκεζεο. 

χκθσλα κε ηε κέζνδν απηή ειαρηζηνπνηεί ην άζξνηζκα ησλ ηεηξαγψλσλ 

θαηαθφξπθσλ απνζηάζεσλ ησλ παξαηεξήζεσλ καο.  Ζ εμίζσζε είλαη: 

  

                               (11) 

Σα “θαπεινκέλα‟‟ α θαη β είλαη εθηηκεηέο ησλ α θαη β, πνπ 

επηιέγνληαη κε ηελ κέζνδν ησλ ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ. Δπηιέγνληαη έηζη 

ψζηε ην άζξνηζκα ησλ ηεηξαγψλσλ λα είλαη ην ειάρηζην. 

 

                (12) 

 

Ζ ειαρηζηνπνίεζε γίλεηαη ζε ζρέζε κε ηα α θαη β. αθνχ ηεζνχλ νη 

πξψηνη παξάγσγνη αλαθνξηθά κε ηα α θαη β θαη ηα εμηζψζνπκε κε ην 0, 

πξνθχπηνπλ νη εμήο εμηζψζεηο. 

 

                                  (13) 

                                        (14) 

θνπφο καο είλαη λα εθηηκήζνπκε ηνπο ζπληειεζηέο α θαη β κε ηξφπν 

ηέηνην ψζηε λα πεξηγξάθεη θαηά ην θαιχηεξν δπλαηφ ηξφπν ηε ζρέζε Υ θαη Y. 

Ζ γξακκή ηεο παιηλδξφκεζεο πξέπεη λα πεξλάεη θνληά απφ ηα ζεκεία πνπ 

αληηζηνηρνχλ ζηα δεχγε ησλ παξαηεξήζεσλ (Υi,Yi), έηζη ψζηε λα 

ειαρηζηνπνηνχληαη ηα ζθάικαηα ηεο πξφβιεςεο. 
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3.6.7. Νεπξσληθά Γίθηπα (Neural Networks) 

Σα λεπξσληθά δίθηπα είλαη έλα κνληέιν, φπνπ γηα ηελ επεμεξγαζία 

πιεξνθνξίαο πξνζεγγίδεη ηελ ππνινγηζηηθή θαη αλαπαξαζηαηηθή δπλαηφηεηα 

κέζσ ζπλάςεσλ. Σν κνληέιν είλαη εκπλεπζκέλν απφ ηα βηνειεθηξηθά δίθηπα 

πνπ δεκηνπξγνχληαη ζηνλ εγθέθαιν αλάκεζα ζηνπο λεπξψλεο θαη ζηηο 

ζπλάςεηο, ε δηαδηθαζία γίλεηαη βάζε αιγφξηζκσλ, φπνπ αιιάδνπλ ηα 

δεδνκέλα κε ηελ πάξνδν ηνπ ρξφλνπ.   

Οη λεπξψλεο είλαη ηα δνκηθά ζηνηρεία ηνπ δηθηχνπ. Τπάξρνπλ δχν είδε 

λεπξψλσλ, νη λεπξψλεο εηζφδνπ θαη νη ππνινγηζηηθνί λεπξψλεο. Οη λεπξψλεο 

εηζφδνπ δελ ππνινγίδνπλ ηίπνηα, κεζνιαβνχλ αλάκεζα ζηηο εηζφδνπο ηνπ 

δηθηχνπ θαη ηνπο ππνινγηζηηθνχο λεπξψλεο. Οη ππνινγηζηηθνί λεπξψλεο 

πνιιαπιαζηάδνπλ ηηο εηζφδνπο ηνπο κε ηα ζπλνπηηθά βάξε θαη ππνινγίδνπλ 

ην άζξνηζκα ηνπ γηλνκέλνπ. Σν άζξνηζκα πνπ πξνθχπηεη είλαη ην φξηζκα ηεο 

ζπλάξηεζεο. 

Δάλ Xki είλαη ε i-νζηή είζνδνο ηνπ k λεπξψλα, wki: ην i-νζηφ ζπλαπηηθφ 

βάξνο ηνπ k λεπξψλα θαη Φ(.) ε ζπλάξηεζε ελεξγνπνίεζεο ηνπ λεπξσληθνχ 

δηθηχνπ, ηφηε ε έμνδνο yk ηνπ k λεπξψλα δίλεηαη απφ ηελ εμίζσζε: 

 

                             (15) 

ηνλ k-νζηφ λεπξψλα ππάξρεη έλα ζπλαπηηθφ βάξνο Wk0 κε ηδηαίηεξε 

ζεκαζία, ην νπνίν θαιείηαη πφισζε ή θαηψθιη (bias, threshold). Ζ ηηκή ηεο 

εηζφδνπ ηνπ είλαη πάληα ε κνλάδα, xk0 = 1. Δάλ ην ζπλνιηθφ άζξνηζκα απφ 

ηηο ππφινηπεο εηζφδνπο ηνπ λεπξψλα είλαη κεγαιχηεξν απφ ηελ ηηκή απηή, ηφηε 

ν λεπξψλαο ελεξγνπνηείηαη. 

Βαζηθφ πιενλέθηεκα ηνπ κνληέινπ είλαη φηη είλαη επέιηθην θαη 

πξνζαξκφδεηαη ζηηο εμσηεξηθέο αιιαγέο. Ζ ζπκπεξηθνξά ηνπ δηθηχνπ 

επεξεάδεηαη απφ ηελ ζπκπεξηθνξά ησλ  επηκέξνπο κνλάδσλ (λεχξα) θαη ε 

ζχζηαζε απηψλ ησλ κνλάδσλ επεξεάδεηαη απφ ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ.  Σν 

κνληέιν απηφ παξφηη ζπκθψλα κε ηελ άπνςε πνιιψλ αλαιπηψλ παξέρεη 

κεγαιχηεξα  πνζνζηά  επηηπρίαο ζε ζρέζε κε ηα άιια κνληέια αμηνιφγεζεο 
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πηζησηηθήο ηθαλφηεηαο , έρεη έλα ζεκαληηθφ κεηνλέθηεκα,  ιφγσ ηεο 

εζσηεξηθήο θχζεο ηνπ δηθηχνπ δελ κπνξεί λα δηεμαρζνχλ ηα ίδηα 

απνηειέζκαηα, αθφκα θαη ηα δεδνκέλα είλαη ηα ίδηα. 

 

3.6.8. Γέληξα θαηάηαμεο  

Tα δέληξα θαηάηαμεο είλαη κηα απφ ηηο θχξηεο ηερληθέο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη ζηελ εμφξηζε δεδνκέλσλ. θνπφο είλαη λα εξκελεχζεη ηα 

απνηειέζκαηα πνπ πξνθχπηνπλ ζε κηα εμαξηεκέλε κεηαβιεηή. Έρνπλ πνιιά 

θνηλά ζεκεία κε άιιεο παξαδνζηαθέο κεζφδνπο φπσο γηα παξάδεηγκα ε 

Discriminant Analysis. ηα δέληξα θαηάηαμεο ρξεζηκνπνηείηαη έλα ηεξαξρηθφ 

ζχζηεκα δηαινγήο. Μπνξεί λα εθαξκνζηεί ζε κηα πνηθηιία απφ πξνβιήκαηα 

ηαμηλφκεζεο.  Πξνζθέξνληαη γηα απεηθνλίδνπλ ηα  γξαθηθά θαη λα γίλεηαη 

επθνιφηεξε ε  εξκελεία ησλ απνηειεζκάησλ πνπ πξνθχπηνπλ απφ φηη ηα 

αξηζκεηηθά απνηειέζκαηα  

 

3.7. H αμία ησλ πνηνηηθώλ ζηνηρείσλ ζηελ αμηνιόγεζε ηνπ 

πηζησηηθνύ θηλδύλνπ 

  Ζ κεηαβνιή απηή ηεο έθζεζεο ζηνλ θίλδπλν ησλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ, θαζψο θαη νη ιφγνη πνπ ηνπο πξνθαινχλ, νξηνζεηνχληαη ζηνπο 

βαζηθνχο ππιψλεο ηεο Βαζηιείαο ΗΗ. Ζ πιεζψξα ησλ πξντφλησλ ηεο ιηαληθήο 

ηξαπεδηθήο  πνπ φιν θαη απμάλνληαη ζε ζπλδπαζκφ κε ηε δπζθνιία εθηίκεζεο 

ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο ησλ δαλεηνιεπηψλ, απνηεινχλ δπν απφ ηηο 

βαζηθφηεξεο αηηίεο αχμεζεο ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ησλ ηξαπεδψλ 

 Ζ επηηπρεκέλε πψιεζε ελφο πξντφληνο ζπληζηά αλάιπζε ησλ 

πηζαλνηήησλ αζέηεζεο ησλ κειινληηθψλ εηζξνψλ πξνο ην πηζησηηθφ ίδξπκα. 

Δίλαη επίζεο απαξαίηεηε ε αλάιπζε ησλ ζπλζεθψλ ηεο αγνξάο ηφζν ηελ 

πεξίνδν πψιεζεο φζν θαη ηελ πεξίνδν απνπιεξσκήο ησλ δαλείσλ. Σα 

πηζησηηθά ηδξχκαηα πξέπεη λα είλαη ζε ζέζε λα κειεηνχλ θαη λα πξνβιέπνπλ 

ηηο πηζαλφηεηαο αζέηεζεο θαζψο θαη  ησλ δεκηψλ ησλ δαλεηνιεπηψλ 
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 ε πεξηφδνπο φπνπ νη ζπλζήθεο ηεο αγνξάο εκθαλίδνπλ ηδηαηηεξφηεηεο, 

φπσο γηα παξάδεηγκα νηθνλνκηθέο, πνιηηηθέο θαη θνηλσληθέο κεηαβνιέο, πνπ 

πνιιέο θνξέο δχλαηαη λα δεκηνπξγήζνπλ θξίζεηο, ε αμηνιφγεζε ησλ πειαηψλ 

γίλεηαη ηφζν κε πνηνηηθά φζν θαη κε πνζνηηθά θξηηήξηα. Πξέπεη λα αλαθέξνπκε 

φηη ηα πνηνηηθά θξηηήξηα είλαη πνιχ δχζθνιν κα κεηξεζνχλ κε αθξίβεηα θαη 

βαζίδνληαη ζε εκπεηξηθά κνληέια θαη ζηελ εκπεηξία ησλ <<εηδηθψλ>> ηνπ 

πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο. Κξηηήξηα φπσο ην επάγγεικα ή ε νηθνγελεηαθή 

θαηάζηαζε ηνπ νθεηιέηε θαζψο θαη ε νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο ρψξαο έρνπλ 

ζεκαληηθή βαξχηεηα. Ζ έιιεηςε φκσο γλψζεσλ γηα αλάιπζε θαη δηαρείξηζε 

απηψλ ησλ θξηηεξίσλ κπνξεί λα κεηψζεη θαηά πνιχ ηελ αμία ηνπο θαη λα 

εμάγνπκε ιαλζαζκέλα απνηειέζκαηα γηα ηελ αμηνιφγεζε ηνπ πειάηε. 

 Απφ ηελ άιιε, θξηηήξηα πνπ έρνπλ κεηξήζηκα ραξαθηεξηζηηθά  πρ 

εηζφδεκα δαλεηνιεπηψλ, θαζψο θαη δηαζέζηκα ηζηνξηθά ζηνηρεία πνπ 

απεηθνλίδνπλ ηελ πηζηνιεπηηθή ζπκπεξηθνξά, δχλαηαη λα ιακβάλνληαη ππφςε 

θαηά ηε δηαδηθαζία αμηνιφγεζεο αιιά ζηηο πεξηζζφηεξεο ησλ πεξηπηψζεσλ 

ππάξρεη έιιεηςε επαξθψλ θαη αμηφινγσλ ζηνηρείσλ θαζψο επίζεο θαη 

αμηφινγα ζπζηήκαηα θαη εηδηθέο γλψζεηο.  

 Δπηπξνζζέησο πξέπεη λα ηνλίζνπκε φηη ε εκθάληζε ησλ πηζησηηθψλ 

θηλδχλσλ δηαθνξνπνηνχληαη σο πξνο ηνλ ηξφπν θαη ην κέγεζνο. Βαζηθή αηηία 

είλαη φηη ε πηζησηηθνί θίλδπλνη επεξεάδνληαη ηφζν απφ νηθνλνκηθνχο θαη 

θνηλσληθνχο εμσγελείο παξάγνληεο, φζν θαη απφ ελδνγελείο πνπ αθνξνχλ ηα 

ηδηαίηεξα πξνζσπηθά ραξαθηεξηζηηθά ηνπ πηζησηή. Γηα παξάδεηγκα αχμεζε 

ησλ επηηνθίσλ, ρσξίο λα ζεκαίλεη θαη΄ αλάγθε αζέηεζε ησλ ππνρξεψζεσλ 

ηνπ νθεηιέηε.  

 Ζ πην ελδεδεηγκέλε ιχζε γηα ηελ απνηίκεζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ 

είλαη ε ρξεζηκνπνίεζε κεζφδσλ, ηερληθψλ θαη δηαδηθαζηψλ πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ θαη ηηο δχν θαηεγνξίεο πιεξνθνξηψλ. Ζ αλάιπζε απηή πξέπεη 

λα γίλεηαη βάζεη φρη κφλν ηζηνξηθψλ ζηνηρεηψλ, αιιά ε ρξήζε κεζφδσλ θαη ε 

αλάπηπμε ζελαξίσλ, πνπ πξνβιέπνπλ ηελ κειινληηθή ζπκπεξηθνξά ηνπ 

πειάηε αιιά θαη ησλ ζπλζεθψλ ηεο αγνξάο (Dynamic Simulation Analysis).       
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3.8. Κόζηνο ιαλζαζκέλεο θαηάηαμεο (θάικαηα Σύπνπ I θαη II) 

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, νη ηξάπεδεο 

αληηκεησπίδνπλ δπν είδε ζθαικάησλ, πνπ ελδερνκέλσο έρνπλ θάπνην θφζηνο 

γηα ηηο ηξάπεδεο. Σα ζθάικαηα απηά αλαθέξνληαη ζηελ ιαλζαζκέλε 

ηαμηλφκεζε ησλ παξαηεξήζεσλ. Σν ζθάικα ηχπνπ I αλαθέξεηαη ζηελ 

ηνπνζέηεζε ελφο κε ζπλεπή δαλεηνιήπηε ζηελ θαηεγνξία ησλ ζπλεπψλ. Δλψ 

ην ζθάικα ηχπνπ  II αλαθέξεηαη ζηελ θαηεγνξηνπνίεζε ελφο ζπλεπή 

δαλεηνιήπηε ζηελ θαηεγνξία ησλ κε αζπλεπψλ. Σν θφζηνο απφ ην ζθάικα 

ηχπνπ I είλαη κεγαιχηεξν γηα έλα πηζησηηθφ ίδξπκα γηαηί κπνξεί λα δνζεί 

έγθξηζε γηα ηελ ρνξήγεζε ελφο επηζθαινχο δαλείνπ θαη επηθέξεη δεκία. Σν 

θφζηνο απφ ην ζθάικα ηχπνπ  II αθνξά ηα δηαθπγφληα θέξδε ησλ ηξαπεδψλ. 

Οη ηξάπεδεο πξέπεη λα είλαη ηδηαίηεξα πξνζερηηθέο φηαλ ππνινγίδνπλ ην 

cutting off score ηνπ θάζε πειάηε  θαη λα ειαρηζηνπνηνχλ φζν κπνξνχλ ηα δχν 

ζθαικάησλ θαη ηδηαίηεξα ζηελ απνθπγή ηνπ ζθάικαηνο ηχπνπ I.  

 

3.9. Καζνξηζκόο ηνπ ζεκείνπ δηαρσξηζκνύ (cut off point) 

Καζνξηζηηθή ζεκαζίαο γηα ηηο ηξάπεδεο είλαη ν δηαρσξηζκφο ησλ 

πειαηψλ ζε θαινχο θαη θαθνχο. Ο δηαρσξηζκφο απηφο γίλεηαη βάζε κηαο ηηκήο 

θαη θαζνξίδεηαη απφ ηα ππνδείγκαηα κέηξεζεο ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, πνπ 

ήδε αλαθέξακε Ο νξηζκφο ηνπ νξίνπ απφξξηςεο ή απνδνρήο ηεο αίηεζεο 

είλαη ζηελά ζπλδεδεκέλε κε ηελ ηηκή ζηελ νπνία ν δαλεηζηήο ρξεψλεη γηα ην 

πξντφλ. 

Ο αθξηβήο νξηζκφο γηα ην ηη είλαη <<θαθφ>> πνηθίιεη αλάινγα κε ην 

ηχπν ηνπ πξντφληνο (πηζησηηθή θάξηα, θαηαλαισηηθφ δάλεην, ζηεγαζηηθφ 

δάλεην θηι), αλάινγα ηνπο δαλεηζηέο θαη αλάινγα κε ην πξνθίι θαη ηελ 

εθάζηνηε πνιηηηθή πνπ αθνινπζεί θάζε πηζησηηθφ ίδξπκα. ε γεληθέο γξακκέο 

έλα ρακειφ ζθνξ δείρλεη κηα κεγάιε πηζαλφηεηα ν πειάηεο λα αζεηήζεη θαη λα 

θαζπζηεξήζεη ή λα κελ θαηαβάιιεη ηηο πιεξσκέο. Δλψ έλα πςειφ ζθνξ 

απνδεηθλχεη αθξηβψο ην αληίζεην. ηφρνο είλαη λα ειαρηζηνπνηεζνχλ ηα 

ζθάικαηα ηχπνπ I θαη II ψζηε λα ειαρηζηνπνηεζνχλ θαη νη απψιεηεο ξεπζηψλ. 
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χκθσλα κε ηνπο Hair et Al (1998) ην cut off point κπνξεί λα ππνινγηζηεί θαη 

απφ ηνλ ηχπν . 

                                               (16) 

Όπνπ: 

N0 : είλαη ην πιήζνο ησλ θαιψλ πειαηψλ 

Ν1  : είλαη ην πιήζνο ησλ θαθψλ πειαηψλ 

PD0  : ε κέζε πηζαλφηεηα αζέηεζεο ησλ θαιψλ πειαηψλ 

PD1 : ε κέζε πηζαλφηεηα αζέηεζεο ησλ θαθψλ πειαηψλ 

 

 

4. ΚΔΦΑΛΑΙΟ ΔΠΟΠΣΔΙΑ ΣΟΝ ΥΡΗΜΑΣΟΠΙΣΧΣΙΚΟ ΚΛΑΓΟ 

 

4.1. Δηζαγσγή  

Σα ηειεπηαία ρξφληα γηλφκαζηε κάξηπξεο κηαο βαζηάο αιιαγήο ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Απηή ε αιιαγή εμειίρζεθε ηαρχηαηα απφ ην 

ηέινο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970. Ζ είζνδνο λέσλ πεξίπινθσλ πξντφλησλ (πρ. 

παξάγσγα) ζηελ ηξαπεδηθή αγνξά, ε ηαρχηαηε θπθινθνξία ησλ θεθαιαίσλ, ε 

ρξήζε ηεο ηερλνινγίαο γηα ηελ απνηειεζκαηηθφηεξε δηεθπεξαίσζε ησλ 

ζπλαιιαγψλ θαη ηεο κεηαθνξάο θεθαιαίσλ, ψζεζε ηηο Κεληξηθέο Σξάπεδεο 10 

θξαηψλ ζηελ ζχζηαζε ηεο επηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο II. Κχξηνο ζηφρνο ήηαλ ε 

δηαζθάιηζε ησλ θεθαιαίσλ ησλ ηξαπεδψλ θαη ε απνθπγή ρξεσθνπίαο πνπ 

ζπλεπάγεηαη ε έιιεηςε απηψλ. 

Ζ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε, ε νπνία έρεη σο απνηέιεζκα ηελ αχμεζε 

ησλ θηλδχλσλ γηα ηηο ηξάπεδεο έρεη θαηαζηήζεη αλαγθαία ηελ δηαδηθαζία 
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ειέγρνπ ησλ θεθαιαίσλ ηεο ηξάπεδαο. Ζ επνπηηθέο ιεηηνπξγίεο ζπλεπάγνληαη 

κηα ζεηξά θαζεθφλησλ, νη νπνίεο νκαδνπνηνχληαη ζηηο εμήο θαηεγνξίεο: 

 Δλέξγεηεο γηα ηελ πξνζηαζία ησλ επελδπηψλ. Δπηθεληξψλνληαη θπξίσο 

ζηελ έθδνζε θαη επηβνιή θαλφλσλ επαγγειµαηηθήο δενληνινγίαο, 

θαζψο θαη ζηε δεκνζηνπνίεζε πιεξνθνξηψλ. 

  

 Αλάπηπμε κεζφδσλ επνπηείαο γηα ηελ αζθάιεηα θαη ηεο δηαηήξεζεο ηεο 

νηθνλνκηθήο επξσζηίαο ησλ επηκέξνπο ηδξπκάησλ, κε ζθνπφ ηελ 

πξνζηαζία ησλ θαηαζεηψλ. 

 

 Πεξηθιείεη φιεο ηηο δξαζηεξηφηεηεο πνπ απνβιέπνπλ ζηελ 

παξαθνινχζεζε ηεο έθζεζεο ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ζην 

ζπζηεκαηηθφ θίλδπλν. ην εληνπηζκφ άιισλ θηλδχλσλ πνπ 

ελδερνκέλσο ζα δηαηαξάμνπλ ηελ ζηαζεξφηεηα πνπ πξνθχπηνπλ απφ 

ηηο εμειίμεηο πνπ ζπκβαίλνπλ ζηελ ρξεκαηνπηζησηηθή αγνξά. 

 

 

4.2. ύκθσλν ηεο Βαζηιείαο Ι 

 

 Απφ ην ηέινο ηνπ 1970 νη εμειίμεηο, φζν αθνξά ηηο αγνξέο, ππήξμαλ 

ξαγδαίεο. Μεξηθέο απφ απηέο είλαη: ε απειεπζέξσζε ησλ αγνξψλ, ε αχμεζε 

ηεο ηαρχηεηαο κεηαθίλεζεο θεθαιαίσλ, ε εηζαγσγή λέσλ πεξίπινθσλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ (παξάγσγα). Δπνπηηθέο Αξρέο δελ ππήξραλ, 

κε απνηέιεζκα λα ππάξρεη αζηάζεηα θαη αβεβαηφηεηα ζην ρξεκαηννηθνλνκηθφ 

πεξηβάιινλ. Μνηξαία αθνινχζεζαλ πησρεχζεηο ηξαπεδψλ, αθνχ δελ είραλ ηα 

απαξαίηεηα θεθάιαηα λα πξνζηαηεπηνχλ απφ ηνπο θηλδχλνπο. Ζ επηηάρπλζε 

ηεο αλάγθεο γηα πηνζέηεζε ξπζκίζεσλ, ζεζκψλ, θαλφλσλ θαη επνπηείαο ησλ 

πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ έγηλε εληνλφηεξε. 

Ο φξνο Βαζηιεία Η αλαθέξεηαη ζε έλα ζχλνιν δηαβνπιεχζεσλ απφ ηξαπεδίηεο 

απφ φιν ηνλ θφζκν, πνπ έιαβε ρψξα ζηελ πφιε ηεο Διβεηίαο ηελ Βαζηιεία. 

Βαζηθφο ζθνπφο είλαη ε θνηλή πνξεία δηεζλψλ πξνηχπσλ θαη θαλνληζκψλ κε 

ζηφρν ηελ πξνζηαζία ησλ ηξαπεδψλ απφ νηθνλνκηθνχο θαη επηρεηξεκαηηθνχο 

θηλδχλνπο. Σν 1988 ε επηηξνπή πήξε απνθάζεηο ζρεηηθά κε ηελ θεθαιαηαθή 
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επάξθεηα ησλ ηξαπεδψλ. Ζ Βαζηιεία Η αξρηθά επηθεληξψζεθε ζηνλ πηζησηηθφ 

θίλδπλν. ηε δεθαεηία ηνπ 1990 εκθαλίζηεθαλ πξνβιήκαηα ζηα πηζησηηθά 

ηδξχκαηα. Σα πξνβιήκαηα απηά πξνέθπςαλ απφ αηέιεηεο ηνπ πιαηζίνπ 

ιεηηνπξγίαο ησλ ηξαπεδψλ. Έηζη δεκηνπξγήζεθε έλαο θαηλνχξγηνο θίλδπλνο 

θαζψο θαη ε αλάγθε αληηκεηψπηζήο ηνπ, ν Λεηηνπξγηθφο Κίλδπλνο. Δπίζεο ε 

απνπζία δηαθνξνπνίεζεο ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ, αλάινγα κε ην χςνο 

ηνπ θηλδχλνπ δεκηνχξγεζε επηπξφζζεηα πξνβιήκαηα ζηηο ηξάπεδεο. Σν 

απνηέιεζκα είλαη, ε πνηφηεηα ηνπ ραξηνθπιαθίνπ δαλείσλ κηαο ηξάπεδαο λα 

ππνβαζκίδεηαη, ρσξίο ηελ παξάιιειε αχμεζε ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

θαη ησλ πξνβιέςεσλ.  

 

 

4.3. ύκθσλν ηεο Βαζηιείαο ΙΙ 

 

Σν 2001 επηηξνπή εμέδσζε έλα λέν ζχκθσλν, ζην νπνίν 

παξνπζηάδνληαη κε ιεπηνκεξέζηεξν ηξφπν νη αλαζεσξεκέλεο πξνηάζεηο. Σν 

λέν πιαίζην επεθηείλεηαη ζε ζέκαηα επνπηηθνχ ειέγρνπ ηεο αγνξάο θαη ζηηο 

ειάρηζηεο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο πεηζαξρίαο. Οη λέεο πξνηάζεηο ηεο 

επηηξνπήο δηαθξίλνληαη ζε ηξεηο ζεκαηηθέο ελφηεηεο, ζε ηξεηο Ππιψλεο. 

Αλαθέξνπκε ζπλνπηηθά ην πεξηερφκελν ησλ 3 ππιψλσλ. 

 

 Ππιώλαο Ι 

Σξνπνπνίεζε πιαηζίνπ ππνινγηζκνχ ησλ ειάρηζησλ θεθαιαηαθψλ 

ππνρξεψζεσλ έλαληη ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ κε ηελ πξνζζήθε απαηηήζεσλ 

γηα ηελ θάιπςε θαη ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ. 

 

 Ππιώλαο ΙΙ 

Ο Ππιψλαο ΗΗ απνηειεί βαζηθφ ζπκπιήξσκα ηνπ Ππιψλα Η θαη 

απνηειεί θαηλνηνκία ηνπ λένπ ζπκθψλνπ. Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο πνπ 

ππνινγίδνληαη ζχκθσλα κε ηνλ Ππιψλα Η απνηεινχλ ηα ειάρηζηα θεθάιαηα 

πνπ πξέπεη λα έρεη ην Πηζησηηθφ Ίδξπκα ψζηε λα δηαζθαιηζηεί ε νκαιφηεηα 
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ηνπ ζπζηήκαηνο. θνπφο ηνπ Ππιψλα ΗΗ είλαη λα εμαζθαιίζεη, φηη θάζε 

ηξάπεδα έρεη αλαπηχμεη επαξθείο εζσηεξηθέο δηαδηθαζίεο γηα ηνλ έιεγρν ηεο 

επάξθεηαο ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ. Δπηπιένλ, κε ηνλ Ππιψλα ΗΗ εηζάγεηαη ε 

επνπηηθή δηαδηθαζία ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ απφ ηηο επνπηηθέο αξρέο, 

δειαδή δηαζθαιίδεηαη φηη ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα έρνπλ πηνζεηήζεη αζθαιείο 

κεζφδνπο θαη ζπζηήκαηα γηα ηελ αμηνιφγεζε ησλ θεθαιαίσλ ηνπο θαη ησλ 

θηλδχλσλ ηνπο θαζψο θαη ησλ έιεγρν φηη έρνπλ εμαζθαιίζεη επαξθεί θεθάιαηα. 

ε πεξίπησζε φκσο πνπ νη ηξάπεδεο δελ έρνπλ ζπκκνξθσζεί απφιπηα κε ηηο 

δηαηάμεηο θαη ηνπο θαλφλεο ηεο Βαζηιείαο, νη επνπηηθέο αξρέο κε ηε ζεηξά ηνπο 

θαινχληαη λα απαηηήζνπλ επηπιένλ θεθάιαηα γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ 

θηλδχλσλ ή λα πξνβνχλ ζε δηνξζσηηθέο ελέξγεηεο.  

 

 Ππιώλαο ΙΙΙ  

Ο ππιψλαο ΗΗΗ αλαθέξεηαη ζηελ πεηζαξρία ηεο αγνξάο θαη ζηε 

γλσζηνπνίεζε πιεξνθνξηψλ κε ζθνπφ ηελ ελδπλάκσζε ηεο πεηζαξρίαο πνπ 

επηβάιιεη ε αγνξά ζηηο ηξάπεδεο. Οη απαηηήζεηο δεκνζηνπνίεζεο 

αλαθέξνληαη: 

 ηα Δπνπηηθά Ηδία Κεθάιαηα 

 ηελ έθζεζε ζε θίλδπλν  

 ηελ εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ 

 

πκπεξάζκαηα: Ζ επνπηεία ηεο Βαζηιείαο είλαη πνιχ ζεκαληηθή γηα ηελ 

πξνζηαζία ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Ηδηαίηεξα χζηεξα απφ ην 

πιήγκα πνπ ππέζηε ε νηθνλνκία ησλ ΖΠΑ ην 2007, απφ ηα ελππφζεθα δάλεηα 

ρακειήο εμαζθάιηζεο (subrimes). Οη επηπηψζεηο ήηαλ ηεξάζηηεο αθφκα θαη 

ζηελ Δπξσπατθή νηθνλνκία. Βαζηθφο ζηφρνο είλαη ε χπαξμε ξεπζηφηεηαο ζηελ 

αγνξά, γηα λα απνθεπρζνχλ ηξαπεδηθέο θξίζεηο, πησρεχζεηο ηξαπεδψλ θαη 

αλαπφθεπθηα νηθνλνκηθέο θξίζεηο. Σα παξαδείγκαηα πάξα πνιιά, φπσο ήδε 

πξναλαθέξακε. 
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5. ΚΔΦΑΛΑΙΟ: ΔΜΠΔΙΡΙΚΗ ΜΔΛΔΣΗ 

 

5.1. Καζνξηζκόο έξεπλαο  

ε απηή ηελ ελφηεηα ζηφρνο καο είλαη ε κειέηε ηεο ζπκπεξηθνξάο 

πειαηψλ ηεο ηξάπεδαο πνπ έρνπλ ζηεγαζηηθά δάλεηα. Ζ κειέηε αθνξά έλα 

δείγκα 100 εγθεθξηκέλσλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ. ην δείγκα πεξηέρνληαη θαη 

δάλεηα ηα νπνία παξνπζίαζαλ θαζπζηέξεζε άλσ ησλ 90 εκεξψλ. θνπφο 

ινηπφλ ηεο ζπγθεθξηκέλεο έξεπλαο είλαη λα δηαπηζησζεί αλ ηα ζπγθεθξηκέλα 

κνληέια credit scoring, Logit/Probit/OLS βνεζνχλ ζηελ εμαγσγή 

ζπκπεξαζκάησλ ζρεηηθά κε ηε ζπλαιιαθηηθή ζπκπεξηθνξά ησλ δαλεηζηψλ θαη  

θαηά πφζν πξνθπιάζζνπλ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα απφ θηλδχλνπο πνπ έρνπλ 

ζρέζε κε ηε ζπκπεξηθνξά απηή. 

Ζ επεμεξγαζία ησλ δεδνκέλσλ έγηλαλ ζην ζηαηηζηηθφ πξφγξακκα E-

views θαη εθαξκφδνπκε ηα κνληέια Probit/Logit/Least Squares 

 

5.2. Αλάιπζε δείγκαηνο  

Γηα ηελ δηεμαγσγή ηεο κειέηεο ρξεζηκνπνηήζακε 7 κεηαβιεηέο. ηελ 

πξάμε φκσο ππάξρεη έλα κεγάιν ζχλνιν κεηαβιεηψλ πνπ πεξηγξάθεη ηε 

ζπλαιιαθηηθή ζπκπεξηθνξά ηνπ πηζηνχρνπ. ηε ζπγθεθξηκέλε έξεπλα 

επηιέρζεθε έλα ππνζχλνιν κεηαβιεηψλ. Ζ επηινγή έγηλε κε βάζε ηα 

πξνζσπηθά, δεκνγξαθηθά θαη άιια ζηνηρεία πνπ έρνπλ λα θάλνπλ κε ηε 

ζρέζε ησλ πειαηψλ κε ηηο άιιεο ηξάπεδεο. Σν δείγκα απνηειείηαη απφ 100 

πειάηεο ηεο ηξάπεδαο, απφ ηνπ νπνίνπο νη 34 ζεσξνχληαη αζπλεπείο θαη νη 66 

είλαη ζπλεπείο σο πξνο ηε ζπλαιιαθηηθή ηνπο ζπκπεξηθνξά. Αζπλεπείο 

ραξαθηεξίδνληαη φζνη έρνπλ παξνπζηάζεη εκέξεο θαζπζηέξεζεο πάλσ απφ 90 

εκέξεο, ηνπιάρηζηνλ κηα θνξά.  

Οη κεηαβιεηέο κνπ ρξεζηκνπνηήζακε γηα ηελ εθαξκνγή ησλ κνληέισλ 

Probit  θαη Logit έηλαη πνηνηηθέο θαη πνζνηηθέο. Δπηζεκαίλνπκε φηη νη πνηνηηθέο 

κεηαβιεηέο κειεηνχλ ζε βάζνο ηελ αλζξψπηλε πξνζσπηθφηεηα απφ φηη νη 
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πνζνηηθέο. ηνλ παξαθάησ πίλαθα αλαθέξνπκε ηηο κεηαβιεηέο πνπ 

ρξεζηκνπνηήζακε ζηελ αλάιπζε καο  

Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή Yi αθνξά ηε θεξεγγπφηεηα ηνπ πειάηε. 

Παίξλεη δχν ηηκέο, ηε ηηκή 1 εάλ ν πειάηεο έρεη αζεηήζεη ηελ ππνρξέσζε ηνπ 

σο πξνο ηελ ηξάπεδα θαη έρεη μεπεξάζεη ηηο 90 εκέξεο θαζπζηέξεζεο θαη ηελ 

ηηκή 0 φηαλ ν πειάηεο ζεσξείηαη θεξέγγπνο. 

Ζ αλεμάξηεηε κεηαβιεηή Υ1, κεληαία δφζε σο πξνο κεληαίν 

εηζφδεκα. Σν αλψηαην φξην πνπ ηζρχεη ζηηο ηξάπεδεο δελ πξέπεη λα μεπεξλάεη 

ην 40%.  

Οη κεηαβιεηέο πνπ έρνπλ δνζεί ζηε κεηαβιεηή απηή ζχκθσλα κε ηα 

ζηνηρεία ηεο ηξάπεδα είλαη:1= >15%, 2=  15%-30% θαη 3= 30%<. 

Ζ αλεμάξηεηε κεηαβιεηή Υ2, αθνξά ηελ χπαξμε πηζησηηθήο θάξηαο. 

εάλ ν δαλεηνιήπηεο έρεη πηζησηηθή θάξηα παίξλεη ηελ ηηκή 3, εάλ φρη ηελ ηηκή 2 

ε ζπγθεθξηκέλε κεηαβιεηή είλαη πνιχ ζεκαληηθή γηαηί παξέρεη ελδείμεηο σο 

πξνο ηε ζπλαιιαθηηθή ζπκπεξηθνξά ηνπ πειάηε απφ πξνεγνχκελα πξντφληα.  

Ζ αλεμάξηεηε κεηαβιεηή Υ3 αλαθέξεηαη ζηε δαλεηαθή επηβάξπλζε 

ησλ πειαηψλ ζε φιεο ηηο ηξάπεδεο. Οη ηηκέο πνπ δίλεηαη είλαη: ν πειάηεο έρεη 

δάλεηα ζε ηξάπεδεο = 3, ν πειάηεο πνπ δελ έρεη δαλεηαθέο ππνρξεψζεηο = 2. 

Μηα κεηαβιεηή πνιχ ζεκαληηθή γηαηί έλαο πειάηεο κε πνιιέο ππνρξεψζεηο 

δαλεηαθέο είλαη πνιχ δχζθνιν λα εθπιεξψζεη ηηο ηξέρνπζεο ππνρξεψζεηο.  

Ζ αλεμάξηεηε κεηαβιεηή Υ4 αθνξά ην θχιν ηνπ πηζηνχρνπ. Αλ είλαη 

άληξαο παίξλεη ηνλ θσδηθφ 1 θαη αλ είλαη γπλαίθα ηνλ θσδηθφ 2. Ζ 

ζπγθεθξηκέλε κεηαβιεηή δελ πξνβιέπεηαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά, θαζψο ε 

ζπκπεξηθνξά ηνπ δαλεηνιήπηε δε θαζνξίδεηαη απφ ην θχιν.  

Ζ αλεμάξηεηε κεηαβιεηή Υ5, αλαθέξεηαη ην ηνκέα απαζρφιεζεο. 

Παίξλεη ηνλ θσδηθφ 2 αλ αλήθεη ν πηζηνχρνο ζηνλ δεκφζην ηνκέα θαη ηνλ 

θσδηθφ 3 αλ αλήθεη ζηνλ ηδησηηθφ. 

Ζ αλεμάξηεηε κεηαβιεηή Υ6 αθνξά ηελ νηθνγελεηαθή θαηάζηαζε ηνπ 

πειάηε. Αλ είλαη έγγακνο παίξλεη ηελ ηηκή 4 θαη αλ είλαη άγακνο ηελ ηηκή 3. Ζ 

ζπγθεθξηκέλε κεηαβιεηή αλακέλεηαη λα είλαη πνιχ ζεκαληηθή, γηαηί νη πειάηεο 



Τ Π Ο Γ Δ Ι Γ Μ Α Σ Α  Κ Α Ι  Δ Φ Α Ρ Μ Ο Γ Δ   Μ Δ Σ Ρ Η  Η   Σ Ο Τ   Π Ι  Σ Χ Σ Ι Κ Ο Τ  Κ Ι Ν Γ Τ Ν Ο Τ | 47 

 

 
 

αλάινγα κε ηελ νηθνγελεηαθή ηνπο θαηάζηαζε αλακέλεηαη λα έρνπλ θαη 

δηαθνξεηηθή ζπκπεξηθνξά. Γηα παξάδεηγκα, φηαλ έλαο πειάηεο είλαη έγγακνο 

αλακέλεηαη λα είλαη ζπλεπέζηεξνο γηαηί δηαθνξεηηθά νη επηπηψζεηο ηεο 

αζπλέπεηαο ηνπ ζα επεξεάζεη ηελ νηθνγέλεηα ηνπ. 

 

5.3. Δξεπλεηηθά επξήκαηα  

Σα απνηειέζκαηα πνπ πξνέθπςαλ απφ ηελ εθαξκνγή ησλ δχν 

κνληέισλ, παξαηίζεληαη παξαθάησ:  

 

 Μνληέιν Probit  

Coefficients  p-values 

X6 -2.225976 0.0230 

X5 -0.218445 0.7557 

X4 -1.501463 0.1069 

X3 2.441885 0.0024 

X2 -1.854919 0.0109 

X1 -1.734849 0.0364 

C 15.05735 0.0225 

 

 

 

 Μνληέιν Logit 

Coefficients  p-values 

X6 -4.270572 0.0262 

X5 -0.444453 0.7332 

X4 -2.588450 0.1315 

X3 4.559720 0.0052 

X2 -3.131728 0.0206 

X1 -3.136663 0.0360 



Τ Π Ο Γ Δ Ι Γ Μ Α Σ Α  Κ Α Ι  Δ Φ Α Ρ Μ Ο Γ Δ   Μ Δ Σ Ρ Η  Η   Σ Ο Τ   Π Ι  Σ Χ Σ Ι Κ Ο Τ  Κ Ι Ν Γ Τ Ν Ο Τ | 48 

 

 
 

C 26.95553 0.0216 

 

 

5.4. ηαηηζηηθή ζεκαληηθόηεηα ησλ ππνδεηγκάησλ  

Ζ Τ είλαη ε εμαξηεκέλε καο κεηαβιεηή θαη ζηελ ζηήιε coefficients 

εκθαλίδνληαη νη παξάκεηξνη ηεο εμίζσζεο. Γηα λα εμεηάζνπκε αλ θάζε κηα απφ 

ηηο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ηνπ κνληέινπ ζπλεηζθέξεη πιεξνθνξίεο γηα ηελ 

πξφβιεςε ηνπ Τ ζα πξέπεη λα ειέγμνπκε ηελ κεδεληθή ππφζεζε δει. λα 

ειέγμνπκε ηελ ηειεπηαία ζηήιε Prob γλσζηή θαη σο p-value (ή marginal 

significance value) φπνπ κπνξνχκε λα απνδερηνχκε ή λα απνξξίςνπκε ηελ 

ππφζεζε φηη ε πξαγκαηηθή παξάκεηξνο είλαη 0.  

Ην:bi =0 

Hi: bi≠1 

Σα Test γίλνληαη φια ζε επίπεδν ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο 0,05. Μηα 

ηηκή κηθξφηεξε ηεο p-value καο επηηξέπεη λα απνξξίςνπκε ηε κεδεληθή 

ππφζεζε θαη λα ζεσξήζνπκε ηε κεηαβιεηή καο ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Δλψ ε 

κεηαβιεηή καο πνπ δελ παξνπζηάδεη θαιφ p-value δελ ηε ζπκπεξηιακβάλνπκε 

ζηελ εμίζσζε καο. 

 

5.5. ρεκαηηζκόο εμηζώζεσλ 

Οη εμηζψζεηο πνπ πξνέθπςαλ απφ ηελ εθαξκνγή ησλ δχν κνληέισλ ¨θαη 

έπεηηα απφ έιεγρν πνπ δηεμάρζεθε φζν αθνξά ηελ ζηαηηζηηθή ζεκαληηθφηεηα 

ησλ κεηαβιεηψλ είλαη νη εμήο: 

  

Καηά ηελ εθαξκνγή ηνπ κνληέινπ Probit νη κεηαβιεηέο πνπ είλαη ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθέο, δει. έρνπλ p-value κηθξφηεξν απφ 0,05 είλαη νη Υ1, Υ2, Υ3,Υ6  θαη 

απηέο θξαηάκε γηα ην ζρεκαηηζκφ ηεο εμίζσζεο. 
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Δλψ ην κνληέιν Logit έδσζε ηέζζεξηο κεηαβιεηέο ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο, 

έρνπλ p-value κηθξφηεξν απφ 0,05, ηηο Υ1, Υ3, Υ6.  

 

5.6. ρνιηαζκόο ησλ κνληέισλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ 

ηελ πξάμε ε κεηαβιεηή πνπ παξαηεξείηαη είλαη ε Yi, ε νπνία είλαη 

ςεπδνκεηαβιεηή (dummy variables). Όπσο πξναλαθέξζεθε, ππάξρεη κηα 

ηηκή, ε νπνία αλ μεπεξάζεη ην score ηνπ πειάηε ζα ζεσξεζεί φηη δε ζα 

αληαπνθξηζεί ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπ θαη ζα αζεηήζεη, ελψ κηα ρακειή ηηκή ηνπ 

score ζα δψζεη αληίζεηα απνηειέζκαηα Ζ εθηίκεζε ηεο πηζαλφηεηαο λα 

αζεηήζεη, ζχκθσλα κε ηε Logit ζπλάξηεζε δίλεηαη απφ ηνλ ηχπν: 

  

&   

 

Ζ ζπκπεξηθνξά ηνπ PD κε βάζε ηηο ηηκέο ηνπ score =  είλαη: 

 PD=1, φηαλ ην score ηείλεη ζην +∞ 

 PD= ½ φηαλ ην score είλαη 0 

 PD = 0 φηαλ ην score ηείλεη ζην -∞ 

 

Οη ηηκέο ηνπ PD. θπκαίλνληαη απφ 0 έσο θαη 1, ζπλεπψο ε ζπλάξηεζε 

Logit θπκαίλεηαη απφ -∞ έσο +∞. χκθσλα κε ηα παξαπάλσ φζν κεγαιχηεξε 

ηηκή ηνπ score ηφζν κεγαιχηεξε ε πηζαλφηεηαο αζέηεζεο. 

Ζ ζπλάξηεζε Logit είλαη ζηγκνεηδήο θακπχιε, φπνπ γηα κηθξέο ηηκέο ηνπ 

ρ ε ηηκή ηεο ζπλάξηεζεο ηείλεη ζην 0, ελψ γηα κεγάιεο ηηκέο ηείλεη ζην 1. 
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Δπίζεο, ε εθηίκεζε ησλ ζπληειεζηψλ πξαγκαηνπνηήζεθε κε ηε κέζνδν 

κεγίζηεο πηζαλνθάλεηαο, επεηδή ε Τ παίξλεη ηηκέο απφ 0 έσο 1. 

Ζ Probit εθθξάδεηαη κε ηελ ζρέζε: 

 

)   

& 

) 

Σν κνληέιν Probit έρεη πνιιέο νκνηφηεηεο κε ην Logit, θαζψο θάλεη 

ρξήζε ηε ζσξεπηηθή ζπλάξηεζε πηζαλφηεηαο θαη ππνινγίδεη ηνπο ζπληειεζηέο 

κε ηε κέζνδν κεγίζηεο πηζαλνθάλεηαο.  

 

5.7. Δξκελεία θαη ζρνιηαζκόο ησλ ζπληειεζηώλ 

Ζ κεηαβιεηή Υ1 (κεληαία δφζε ηνπ δαλείνπ σο πξνο ην κεληαίν 

εηζφδεκα), απφ ηελ εθαξκνγή ησλ δχν ππνδεηγκάησλ πξνέθπςε αξλεηηθφ 

πξφζεκν. χκθσλα κε ηελ αξζξνγξαθία ζα αλακέλακε ζεηηθφ πξφζεκν, 

επεηδή κεγάιε δφζε σο πξνο ην εηζφδεκα ζπλεπάγεηαη κεγαιχηεξε 

πηζαλφηεηα αζέηεζεο. Σν αξλεηηθφ πξφζεκν ηεο ζπγθεθξηκέλεο κεηαβιεηήο 

κπνξεί λα εξκελεπηεί φηη κηθξή δφζε είλαη άξξεθηα ζπλδεδεκέλε κε έλα καθξχ 

νξίδνληα απνπιεξσκήο, ην νπνίν απνηειεί έλδεημε επηζθάιεηαο. Ο πηζηνχρνο 

έρνληαο έλα ζηεγαζηηθφ δάλεην κε κεγάιε δηάξθεηα απνπιεξσκήο, έρεη 

κεγαιχηεξε πηζαλφηεηα αζέηεζεο, θαζψο κπνξνχλ λα ζπκβνχλ πνιιά 

γεγνλφηα ηα νπνία κπνξνχλ λα αιιάμνπλ ηε ζπλαιιαθηηθή ηνπ ζπκπεξηθνξά 

Η δεύηεξε κεηαβιεηή Υ2, (θάηνρνο πηζησηηθήο θάξηαο) έρεη αξλεηηθφ 

ζπληειεζηή. Δμεγεί φηη ν πειάηεο πνπ έρεη πηζησηηθή θάξηα ε πηζαλφηεηα 

αζέηεζεο ηνπ είλαη πνιχ κηθξή. Λνγηθφ επίζεο, θαζψο ε ηξάπεδα πξηλ δψζεη 

έγθξηζε γηα δάλεην έρεη ηελ δπλαηφηεηα λα εμεηάζεη ηελ πηζηνιεπηηθή 

ζπκπεξηθνξά ηνπ πηζηνχρνπ. Αλ θαηά ηε δηάξθεηα θαηνρήο ηεο θάξηαο δελ 
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έρεη θαζπζηεξήζεη ηελ δφζε ηνπ, ηφηε είλαη κηθξφηεξε ε πηζαλφηεηα λα 

θαζπζηεξήζεη θαη ην δάλεηφ ηνπ. 

Ζ ηξίηε κεηαβιεηή Υ3 αλαθέξεηαη ζηελ δαλεηαθή επηβάξπλζε ζηελ 

ηξάπεδα θαζψο θαη ζε άιιεο ηξάπεδεο. Ζ κεηαβιεηή έρεη ζεηηθφ πξφζεκν. 

Πνπ ζεκαίλεη φηη φζν πην πνιιέο ππνρξεψζεηο έρεη θάπνηνο πηζηνχρνο ηφζν 

πην δχζθνιν είλαη λα πξνβεί θαη ζηελ εμφθιεζε ησλ δφζεσλ ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ δαλείνπ. 

Ζ ηέηαξηε κεηαβιεηή Υ4 αλαθέξεηαη ζην θχιν ηνπ αηηνχληνο, άληξαο-

γπλαίθα. Ζ ζπγθεθξηκέλε κεηαβιεηή δελ είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή νπφηε ηελ 

απνξξίπηνπκε (p value >0,05). Απφιπηα ινγηθφ θαζψο ην θχιν δελ παίδεη 

ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ ζπλαιιαθηηθή ζπκπεξηθνξά.  

Ζ πέκπηε κεηαβιεηή Υ5 αθνξά ηνλ ηνκέα απαζρφιεζεο ηνπ πηζηνχρνπ. 

Δπίζεο κε ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή κεηαβιεηή (p value >0,05), εθφζνλ δελ 

επεξεάδεη ηελ ζπλαιιαθηηθή ζπκπεξηθνξά. 

Ζ έθηε κεηαβιεηή Υ6 αλαθέξεηαη ζηελ νηθνγελεηαθή θαηάζηαζε 

(έγγακνο-άγακνο). Έρεη αξλεηηθφ πξφζεκν θαη είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Σν 

αξλεηηθφ πξφζεκν δειψλεη φηη είλαη κεγαιχηεξε ε πηζαλφηεηα αζέηεζεο ζε 

άγακνπο πειάηεο απφ φηη ζε έγγακνπο θαζψο νη άγακνη δελ θνβνχληαη ηηο 

επηπηψζεηο πνπ ελδερνκέλσο λα έρνπλ απφ ηελ αζέηεζε ησλ δαλείσλ ηνπο 

ζηα ππφινηπα κέιε ηεο νηθνγέλεηαο. ε αληίζεζε κε ηνπο έγγακνπο πνπ ζα 

πξέπεη λα ζθεθηνχλ ηηο επηπηψζεηο ησλ πξάμεσλ ηνπο θαη ζηα κέιε ηεο 

νηθνγέλεηαο.  

Οη κεηαβιεηέο Υ5 θαη Υ6 δελ πεξηιήθζεθαλ ζην ζρεκαηηζκφ ησλ 

εμηζψζεσλ θαζψο δελ είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο, δειαδή δελ απνξξίπηεηαη 

ε κεδεληθή ππφζεζε. 

 

5.8. Έιεγρνο πξνζαξκνγήο  
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Ο έιεγρνο πξνζαξκνγήο ηνπ κνληέινπ γίλεηαη κε ην McFadden 

Squared πνπ παίξλεη ηηκέο απφ 0 έσο 1. Όζν πην θνληά είλαη ζην 1 ηφζν πην 

θαιή είλαη ε πξνζαξκνγή ηνπ ππνδείγκαηνο. ηα ζπγθεθξηκέλα κνληέια είλαη 

θνληά ζην 1, νπφηε ε πξνζαξκνγή ηνπ κνληέινπ είλαη πνιχ θαιή.  

 

 

6. ΚΔΦΑΛΑΙΟ: ΤΝΟΦΗ ΚΑΙ ΤΜΠΔΡΑΜΑΣΑ 

 

Ζ Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο II ζέηεη ηα ζεκέιηα γηα ηελ επηβνιή κεζφδσλ 

απνηίκεζεο ησλ δηαθφξσλ θηλδχλσλ πνπ πεξηβάιινπλ ηα Πηζησηηθά 

Ηδξχκαηα. Δπηζεκαίλεη, ηελ αλάγθε γηα πνζνηηθνπνίεζε ηνπ πηζησηηθνχ 

θηλδχλνπ, αθήλνληαο ειεχζεξεο ηηο ηξάπεδεο λα αλαπηχμνπλ δηθέο ηνπο 

κεζνδνινγίεο, αλάινγα κε ηα ηδηαίηεξα ραξαθηεξηζηηθά θαη ζχκθσλα κε ηελ 

εκπεηξία θαη ηηο γλψζεηο πνπ δηαζέηνπλ γηα ην ζχλνιν ηνπ Δλεξγεηηθνχ. 

Δπηπιένλ ε Βαζηιεία II δηαζθαιίδεη ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο πνπ πξέπεη λα 

δηαθξαηνχλ νη ηξάπεδεο πξνθεηκέλνπ λα ζπληεξεζεί ε νκαιή ιεηηνπξγία ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο έηζη ψζηε λα απνθεχγνληαη νηθνλνκηθέο 

θξίζεηο, επψδπλσλ γηα ηελ θνηλσλία.  

Ο πηζησηηθφο θίλδπλνο ζεσξείηαη έλαο απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο 

θηλδχλνπο, θαζψο ε αζέηεζε ησλ ππνρξεψζεσλ ησλ δαλεηνιεπηψλ κπνξεί λα 

νδεγήζεη ηελ ηξάπεδα ζε έιιεηςε ξεπζηφηεηαο θαη κνηξαία ζε πηψρεπζε. 

χκθσλα κε ηε Βαζηιεία II πξνζδηνξηζηηθνί παξάγνληεο γηα ηνλ ππνινγηζκφ 

ηνπ είλαη: ε Πηζαλφηεηα Αζέηεζεο (Probability of Default), ε Εεκία Γεδνκέλεο 

ηεο Αζέηεζεο (Loss Given Default), θαη ην Υξεκαηνδνηηθφ Άλνηγκα (Exposure 

at Default).  

Γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ Πηζησηηθνχ Κηλδχλνπ έρνπλ αλαπηπρζεί πνιιέο 

κεζνδνινγίεο πνπ φιεο απνζθνπνχλ λα θαηαηάμνπλ ηνπο πειάηεο ζε δχν 

θαηεγνξίεο: ζηνπο ζπλεπείο θαη ζε απηνχο πνπ πξνβιέπεηαη φηη ζα 

αζεηήζνπλ. Ζ Δπηηξνπή έρεη νξίζεη φηη „θαθνί‟ πειάηεο ζεσξνχληαη απηνί πνπ 
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έρνπλ θαζπζηεξήζεη ηηο πιεξσκέο ηνπο άλσ ησλ 90 εκεξψλ. Έλαο επηπιένλ 

θίλδπλνο ησλ ηξαπεδψλ είλαη λα θαηαηάμνπλ ηνπο πειάηεο ζε ιάζνο θαηεγνξία 

θαη λα ηνπο εθηηκήζνπλ ιάζνο. Γηα παξάδεηγκα, έλαο αθεξέγγπνο πειάηεο ηνλ 

θαηαηάζζνπλ ιαλζαζκέλα ζηνπο ΄θαινχο΄ θαη ηνπ ρνξεγνχλ δάλεην. Απηφο ν 

πειάηεο, είλαη αλακελφκελν λα αδπλαηεί λα αληαπνθξηζεί ζηελ ππνρξέσζε 

ηνπ θαη ε ηξάπεδα λα ράζεη θάπνηα θεθάιαηα. 

ηα πιαίζηα ηεο παξνχζαο εξγαζίαο παξνπζηάζηεθαλ ηα 

ζεκαληηθφηεξα ππνδείγκαηα κέηξεζεο ηεο πηζαλφηεηαο αζέηεζεο, πνπ 

απνηειεί ηελ ζεκαληηθφηεξε παξάκεηξν γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ πηζησηηθνχ 

θηλδχλνπ. ηε ζπλέρεηα κέζσ ησλ κνληέισλ Probit/Logit πξνρσξήζακε ζηε 

θαηαζθεπή ηεο ζπλάξηεζεο δηαρσξηζκνχ. Ζ δηαδηθαζία βαζίδεηαη ζε έλα 

ραξηνθπιάθην απφ 100 ζηεγαζηηθά δάλεηα, ηα νπνία ηα 66 ραξαθηεξίδνληαη σο 

θαιά (δελ έρνπλ θαζπζηέξεζε) θαη ηα ππφινηπα σο ΄θαθά΄. Δπηπιένλ ζηε 

δηάζεζή καο, ππάξρνπλ 7 αλεμάξηεηεο εξκελεπηηθέο κεηαβιεηέο. ηε 

ζπλέρεηα, αθνχ εθαξκφζηεθαλ νη παξαπάλσ ηερληθέο κε ηε βνήζεηα ηνπ 

πξνγξάκκαηνο e views, θαηαιήμακε ζε 4 κεηαβιεηέο, νη νπνίεο είλαη: 

 H κεηαβιεηή Υ1 → „Μεληαία δφζε ηνπ δαλείνπ σο πξνο ην κεληαίν 

εηζφδεκα‟. 

 Ζ δεχηεξε κεηαβιεηή Υ2 → „Κάηνρνο πηζησηηθήο θάξηαο‟. 

 Ζ ηξίηε κεηαβιεηή Υ3 → „Γαλεηαθή επηβάξπλζε ζηελ ηξάπεδα θαζψο 

θαη ζε άιιεο ηξάπεδεο‟. 

 Ζ έθηε κεηαβιεηή Υ6 → Οηθνγελεηαθή θαηάζηαζε. 

Δλ θαηαθιείδη, ηα ζπκπεξάζκαηα πνπ δηεμήρζεζαλ απφ ηελ παξαπάλσ 

έξεπλα αθνξνχλ ηελ ζπλαιιαθηηθή ζπκπεξηθνξά ηνπ πηζηνχρνπ, 

δεδνκέλνπ ησλ πξνζσπηθψλ ραξαθηεξηζηηθψλ ηνπ θαη ηεο νηθνλνκηθήο ηνπ 

θαηάζηαζεο. Σα ζπκπεξάζκαηα απηά, βνεζνχλ ηα Πηζησηηθά Ηδξχκαηα λα 

αμηνινγήζνπλ ηνπο πειάηεο ζσζηά ιακβάλνληαο ππφςε ηηο ζσζηέο 

κεηαβιεηέο (ραξαθηεξηζηηθά ηνπ πειάηε) πνπ επεξεάδνπλ ηε ζπλαιιαθηηθή 

ηνπ ζπκπεξηθνξά θαη λα νδεγεζνχλ ζε ζσζηέο απνθάζεηο ψζηε λα 

απνθεπρζνχλ νη θίλδπλνη πνπ ηνπο πεξηβάιινπλ. 
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