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Περίληψη 

Η έρευνα αυτή έχει στόχο να αναδείξει την επίδραση που είχε η ανακοίνωση 

των αποτελεσµάτων των stress tests του 2016 στην ευρωπαϊκή ένωση, στην 

απόδοση των δανείων µειωµένης εξασφάλισης. Εξετάστηκαν οι τράπεζες που 

συµµετείχαν στα stress tests αυτά και επιλέχθηκε ως χρονικός ορίζοντα της 

έρευνας  οι επόµενοι µήνες από την ανακοίνωση των αποτελεσµάτων έως το 

τέλος του 2016, µέσω της µεθόδου της διαστρωµατικής παλινδρόµησης. Η 

έρευνα καταλήγει στο συµπέρασµα ότι η απόδοση των δανείων µειωµένης 

εξασφάλισης δεν επηρεάστηκε από την ανακοίνωση των αποτελεσµάτων. 

 

Λέξεις κλειδιά: stress tests, απόδοση των δανείων µειωµένης εξασφάλισης, 

ευρωπαϊκή ένωση, 2016 
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    Abstract 

This research measures the effect of the announcement and disclosure of the 

European banking stress tests on the Yield to Maturity of the subordinated 

dept. These stress tests were carried out in 2016 and there were 51 banks 

that were stress tested. The aim of this research was to reveal if there was a 

significant effect on the YTM of the subordinated dept of those banks and we 

used cross- regression methods in order to measure this effect. The period 

selected for the research begins with the announcement and ends by the end 

of 2016. The conclusion was that there was no significant impact on the YTM 

of the subordinated dept. 

 

Key words: stress tests, YTM of the subordinated dept, 2016, European Union 
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ΕΙΣΑΓΩΓΗ    

Η παρούσα διπλωµατική εργασία ασχολείται µε τα stress tests που 

πραγµατοποιούνται στο τραπεζικό σύστηµα καθώς και µε την επίδραση που 

είχε η ανακοίνωση των αποτελεσµάτων τους στην απόδοση των δανείων 

µειωµένης εξασφάλισης. Τα test αυτά δηµιουργήθηκαν µε στόχο την 

αποκατάσταση της εµπιστοσύνης της αγοράς προς τις τράπεζες αλλά και την 

πρόληψη απέναντι στους διάφορους κινδύνους που αντιµετωπίζει µία 

τράπεζα. Μέσω των stress test εξετάζεται ουσιαστικά η κεφαλαιακή επάρκεια 

των τραπεζών καθώς και η δυνατότητα της εκάστοτε τράπεζας να 

ανταπεξέλθει σε δύσκολους καιρούς. 

Η τράπεζα γενικά ως επιχείρηση χαρακτηρίζεται ως έντονα µοχλευµένη, 

καθώς το µεγαλύτερο µέρος των κεφαλαίων της προέρχεται από καταθέσεις ή 

δανεισµό. Αυτό σε συνδυασµό µε την πληθώρα των κινδύνων που 

αντιµετωπίζει δηµιούργησε την ανάγκη της εφαρµογής των stress tests από 

τις αρχές του 21ου αιώνα. 

Τα test αυτά εξετάζουν µέσω δυσµενών µάκρο-οικονοµικών σεναρίων την 

ικανότητα των τραπεζών να ανταπεξέλθουν σε δύσκολές συνθήκες, 

χρησιµοποιώντας τα δικά τους κεφάλαια για την κάλυψη των ζηµιών. 

Ουσιαστικά όµως ο βασικός στόχος των stress test είναι η αποκατάσταση της 

διαφάνειας στον τραπεζικό κλάδο και η ανάκτηση της εµπιστοσύνης από την 

αγορά.  

Σκοπός της εργασίας αυτής είναι να εξετασθεί η επίδραση των 

αποτελεσµάτων των τεστ αντοχής (Stress Tests) που πραγµατοποιήθηκαν σε 

πανευρωπαϊκό επίπεδο το 2016 στην απόδοση των µη εξυπηρετούµενων και 

δανείων µειωµένης εξασφάλισης στην Ευρωπαϊκή Ένωση. Πιο συγκεκριµένα, 

τα αποτελέσµατα των προσοµοιώσεων αυτών ανακοινώθηκαν στις 29/7/2016. 
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Κεφάλαιο 1Κεφάλαιο 1Κεφάλαιο 1Κεφάλαιο 1οοοο: : : :  ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ    

 

1.11.11.11.1 Εισαγωγή στην τραπεζικήΕισαγωγή στην τραπεζικήΕισαγωγή στην τραπεζικήΕισαγωγή στην τραπεζική    

 

Η πληθώρα των χρηµατοοικονοµικών προϊόντων καθιστά την κατανόηση του 

χρηµατοοικονοµικού κυκλώµατος ένα έργο δύσκολο και πολυσύνθετο. 

Προκειµένου να κατανοήσει κανείς την λειτουργία του χρηµατοοικονοµικού 

κόσµου θα πρέπει να κατακτήσει αρχικά την γνώση των βασικών 

χρηµατοοικονοµικών εργαλείων-εννοιών. Για τον λόγο αυτό κατατάσσουµε 

αρχικά τα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα σε τέσσερις βασικές κατηγορίες. 

1. Προϊόντα χρέους 

Τα προϊόντα αυτά απαρτίζονται από τις καταθέσεις , τα δάνεια, τα οµόλογα 

και από τα προϊόντα αγοράς χρήµατος. Τα προϊόντα χρέους δηµιουργούν 

συγκεκριµένες χρηµατορροές µεταξύ των αντισυµβαλλοµένων. 

Οι καταθέσεις είναι ένα από τα βασικά τραπεζικά προϊόντα καθώς και 

πηγή εισοδήµατος για τις τράπεζες. Για του καταθέτες αποτελούν µία 

ασφαλή επένδυση των χρηµάτων τους. Υπάρχουν τρεις κατηγορίες 

καταθέσεων : όψεως, ταµιευτηρίου και προθεσµίας. Το κριτήριο µε το 

οποίο γίνεται η διάκριση είναι ο χρόνος δέσµευσης των καταθέσεων. Με 

τις καταθέσεις όψεως να δίνουν την µεγαλύτερη ευελιξία στον καταθέτη 

αλλά ταυτόχρονα και µικρότερα επιτόκια. 

Τα δάνεια είναι µία µορφή χρηµατοδότησης ιδιωτών καθώς και 

επιχειρήσεων από τις τράπεζες ή άλλα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. Οι 

τράπεζες µε την χορήγηση των δανείων αναλαµβάνουν κίνδυνο 

πτώχευσης του     δανειζόµενου, κίνδυνο ρευστότητας καθώς και 

πιστωτικό κίνδυνο. Κάποια από τα βασικά χαρακτηριστικά των δανείων 

είναι τα ακόλουθα: 

• Το επιτόκιο ( σταθερό-µεταβλητό) 

• Η διάρκεια ( βραχυπρόθεσµο, µεσοπρόθεσµο, µακροπρόθεσµο) 

• Ο σκοπός ( στεγαστικά, επιχειρηµατικά, κρατικά) 
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• Το νόµισµα ( εγχώριο, ξένο) 

• Οι εξασφαλίσεις 

• Ο χρόνος και τρόπος εκταµίευσης  

• Η εξόφληση του 

Τα οµόλογα παρουσιάζουν πολλές οµοιότητες στα χαρακτηριστικά τους 

µε αυτά των  δανείων ( επιτόκιο, διάρκεια, σκοπός, νόµισµα). Κάποιες 

από τις βασικές διαφορές τους είναι αρχικά η έλλειψη εξασφαλίσεων η 

οποία εµφανίζεται στα οµόλογα καθώς και ο χρόνος και ο τρόπος 

εκταµίευσης. ∆ιαφέρουν επίσης στην εξόφληση καθώς τα οµόλογα 

εξοφλούνται στη λήξη και στην περίπτωση των οµολόγων δεν υπάρχει η 

σχέση δανειστή και δανειζόµενου όπως στη χορήγηση δανείου. Οι 

κίνδυνοι που διατρέχει το οµόλογο είναι ο πιστωτικός κίνδυνος, 

ρευστότητας καθώς και κίνδυνος αγοράς. 

2. Προϊόντα ιδιοκτησίας 

Προϊόντα ιδιοκτησίας αποτελούν οι µετοχές. Στην κατηγορία αυτή οι 

χρηµατοροές δεν είναι δεδοµένες αλλά εξαρτώνται από την κερδοφορία 

των επιχειρήσεων και τις προοπτικές εξέλιξης τους. Η ηµεροµηνία λήξης 

στις χρηµατοοικονοµικά προϊόντα. ∆ιακρίνονται σε κοινές και 

προνοµιούχες µετοχές. Οι κοινοί µέτοχοι έχουν δικαίωµα συµµετοχής στη 

διοίκηση της εταιρείας καθώς και στα κέρδη της , στην διανοµή των 

µερισµάτων όµως προηγούνται οι προνοµιούχοι. Οι προνοµιούχοι δεν 

συµµετέχουν στη διοίκηση. Οι κίνδυνοι που εµφανίζουν οι µετοχές είναι οι 

εξής: κίνδυνος χρηµατοροών , ρευστότητας, αγοράς , πτώχευσης.  

3. Προϊόντα υπό συνθήκη 

Στα προϊόντα αυτά ανήκουν τα πιστωτικά παράγωγα ή συµβάσεις 

ανταλλαγής κινδύνου αθετήσεως. Οι χρηµατοροές προκύπτουν εφόσον 

τηρηθούν µία η περισσότερες συνθήκες. Στις συµβάσεις αυτές ο πωλητής 

δεσµεύεται να αποζηµιώσει τον αγοραστή σε ένα απρόσµενο γεγονός ( 

π.χ. πτώχευση). Ο αγοραστής πληρώνει στον πωλητή ένα ασφάλιστρο. Ο 

σκοπός δηµιουργίας των προϊόντων αυτών ήταν αρχικά να καλύψουν 
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κίνδυνο , στην πορεία όµως χρησιµοποιήθηκαν µε κερδοσκοπικό σκοπό 

(arbitrage). Ο κίνδυνος που αντιµετωπίζουν τα προϊόντα υπό συνθήκη 

είναι αυτός της αθέτησης της συµφωνίας ενός εκ των εµπλεκόµενων 

µελών (αγοραστής-πωλητής).  

    

 

4. Παράγωγα  

Τα παράγωγα συνδέονται µε κάποιο προϊόν , το λεγόµενο υποκείµενο 

προϊόν , το οποίο καθορίζει την αξία του παραγώγου καθώς και τις 

χρηµατοροές του. Υποκείµενο προϊόν µπορεί να είναι οποιοδήποτε 

υλικό αγαθό (π.χ. πετρέλαιο, πολύτιµη λήθη) ή ακόµα κάποιο χρηµ/κο 

προϊόν ( µετοχές, οµόλογα, συν/κες ισοτιµίες). Οι κατηγορίες των 

παραγώγων είναι: 

• Προθεσµιακά συµβόλαια  (forwards) 

• Συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης ( futures) 

• Συµφωνίες ανταλλαγής (swaps) 

• ∆ικαιώµατα προαίρεσης (options) 

 

1.2  Δομή και λειτουργία του χ1.2  Δομή και λειτουργία του χ1.2  Δομή και λειτουργία του χ1.2  Δομή και λειτουργία του χρηματοοικονομικού συστήματοςρηματοοικονομικού συστήματοςρηματοοικονομικού συστήματοςρηματοοικονομικού συστήματος    

 

Κατά τα τελευταία 20 έτη παρατηρήθηκε µία ραγδαία ανάπτυξη του 

χρηµατοοικονοµικού συστήµατος, την οποία ανέκοψε η οικονοµική κρίση που 

εµφανίστηκε κατά το 2007. Ο ρόλος του χρηµατοοικονοµικού συστήµατος 

στην κοινωνία είναι ζωτικής σηµασίας, και επηρεάζει σηµαντικά την κοινωνική 

ευηµερία και ανάπτυξη. 

• Η κυριότερη λειτουργία του χρηµατοοικονοµικού συστήµατος είναι  η 

µεταφορά χρηµατικών πόρων από τους έχοντες πλεόνασµα σε 

όσους εµφανίζουν έλλειµα. Στο οικονοµικό κύκλωµα τα νοικοκυριά 

µέσω των αποταµιεύσεων τους χρηµατοδοτούν τα υπόλοιπα µέλη της 
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αλυσίδας. Στους χρηµατοδοτούµενους του οικονοµικού κυκλώµατος 

ανήκουν φυσικά οι επιχειρήσεις, καθώς και το ίδιο το κράτος. Η 

µεταφορά χρηµατικών πόρων πραγµατοποιείται µέσω δύο διαύλων : η 

αγορά χρήµατος και κεφαλαίου αποτελεί την άµεση µέθοδο, ενώ η 

έµµεση αποτελείται από τις τράπεζες και άλλους χρηµατοοικονοµικούς 

διαµεσολαβητές. 

• Ένα σταθερό και αποτελεσµατικό χρηµατοοικονοµικό σύστηµα είναι 

ικανό να συµβάλλει στην ενθάρρυνση των οικονοµικών 

συναλλαγών, καθώς µειώνει το κόστος και τον κίνδυνο ενώ 

παράλληλα βοηθά τις συναλλαγές µέσω των χρηµατοοικονοµικών 

προϊόντων.  

• Το χρηµατοοικονοµικό σύστηµα µπορεί να χρηµατοδοτεί επενδύσεις 

µέσω των κεφαλαίων που αντλεί από τις αποταµιεύσεις, οι οποίες 

κάτω από άλλες συνθήκες δεν θα µπορούσαν να υλοποιηθούν. Εκτός 

αυτού το χρηµατοοικονοµικό σύστηµα επιτρέπει την υποδιαίρεση της 

συµµετοχής σε µια επιχείρηση και αυτό συµβάλλει στην 

διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου των επενδυτών. Ως αποτέλεσµα 

αυτής της διαφοροποίησης εξασφαλίζει στους επενδυτές πιο ασφαλείς 

επενδύσεις. Συνέπεια των παραπάνω η κινητοποίηση των 

αποταµιεύσεων, καθώς και δηµιουργία κινήτρων για επενδύσεις.  

•  Επίσης  το χρηµατοοικονοµικό σύστηµα βοηθά στην παραγωγή και 

διάχυση πληροφοριών. ∆ίνει την δυνατότητα στους συµµετέχοντες 

στο χρηµατοοικονοµικό κύκλωµα να έχουν σωστή και επαρκή 

πληροφόρηση, προκειµένου να συµµετέχουν σ΄ αυτό λαµβάνοντες 

καλύτερες αποφάσεις και νιώθοντάς µεγαλύτερη ασφάλεια. Η 

πληροφόρηση αυτή παρέχεται στο ευρύ κοινό από οίκους 

αξιολόγησης, από χρηµατοοικονοµικούς αναλυτές, από 

χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα κτλ. 

Την ανάγκη αυτή για σωστή πληροφόρηση και ενίσχυση της 

αυτοπεποίθησης των επενδυτών ήρθαν να καλύψουν οι ανακοινώσεις 

των αποτελεσµάτων των stress test. Τα test αυτά αξιολογούν την 

κεφαλαιακή επάρκεια των τραπεζών και καθώς η κρίση των τελευταίων 
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ετών κλόνισε την εµπιστοσύνη των επενδυτών απέναντι στις τράπεζες, 

η ανακοίνωση των αποτελεσµάτων τους ήταν αναγκαία. Όλες οι 

τράπεζες αξιολογούνται µε τα ίδια κριτήρια και κατατάσσονται ανάλογα 

µε τα αποτελέσµατα τους. 

• Καθώς ο ρόλος της πληροφόρησης είναι τόσο σηµαντικός για την 

εύρυθµη λειτουργία του χρηµατοοικονοµικού κόσµου, αξίζει να 

σηµειωθεί και  ο ρόλος της ασύµµετρης πληροφόρησης. Ένα από τα 

προβλήµατα της ασύµµετρης πληροφόρησης είναι η δυσµενής 

επιλογή (adverse selection). Κατά τη δυσµενή επιλογή µία τράπεζα 

µπορεί να χρηµατοδοτήσει ένα δανειζόµενο υψηλού κινδύνου µε 

επιτόκιο το οποίο θα έδινε σε µία ασφαλή χρηµατοδότηση, ως 

απόρροια  της ασύµµετρης πληροφόρησης. Ως αποτέλεσµα µιας 

τέτοιας επιλογής είναι η τράπεζα να χρεώνει µε το ίδιο επιτόκιο 

δανειζόµενους διαφορετικού κινδύνου.  

Το άλλο πρόβληµα το οποίο δηµιουργεί η ασύµµετρη πληροφόρηση 

είναι ο ηθικός κίνδυνος (moral hazard). Ο κίνδυνος αυτός εµφανίζεται 

µετά την χρηµατοδότηση και δηµιουργείται από την διάθεση ενός εκ 

των αντισυµβαλλοµένων να ενεργήσει µε προσωπικό όφελος και εις 

βάρος της άλλης πλευράς. Για παράδειγµα ο χρηµατοδοτούµενος 

προβαίνει σε ενέργειες για µεγιστοποίηση του προσωπικού του 

κέρδους και όχι της επιχείρησης, µε πιθανό αποτέλεσµα να µην είναι 

συνεπής απέναντι στον δανειστή του και την κάλυψη των δανειακών 

του υποχρεώσεων. Σηµαντικό ρόλο στην εξάλειψη του κινδύνου αυτού 

παίζει το ίδιο το θεσµικό πλαίσιο και η δυνατότητα εποπτείας  και 

πρόληψης.  

Την ανάγκη αυτή, για εξάλειψη του ηθικού κινδύνου προσπαθούν 

καλύψουν και τα stress test των τραπεζών , καθώς προσπαθούν να 

αναδείξουν τα κίνητρα και τα αποτελέσµατα τους, σε µια προσπάθεια 

να προλάβουν καταστάσεις  και να φέρουν στην επιφάνεια τα αίτια που 

οδήγησαν στην κρίση του χρηµατοπιστωτικού κόσµου. 
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Προκειµένου να µπορέσουµε να κατανοήσουµε και να αξιολογήσουµε τις 

λειτουργείες µιας τράπεζας θα πρέπει να κατέχουµε τα βασικά 

χρηµατοοικονοµικά εργαλεία της τραπεζικής λογιστικής. Τα εργαλεία αυτά δεν 

είναι άλλα παρά ο Ισολογισµός και τα αποτελέσµατα χρήσης. Αυτά είναι ικανά 

να µας δείξουν τα περιουσιακά στοιχεία µίας τράπεζας, τις υποχρεώσεις, τις 

πηγές των εξόδων και των εσόδων , την σύνθεση των κεφαλαίων της. 

Γενικότερα µπορούµε να αντιληφθούµε κατά πόσο οι δραστηριότητες της 

αποφέρουν έσοδα, κατά πόσο µπορεί να ανταπεξέλθει στις υποχρεώσεις , 

τον βαθµό µόχλευσης των κεφαλαίων της και την δυνατότητα να ανταπεξέλθει 

σε ένα µελλοντικό δυσµενές σενάριο. 

Το έργο αυτό της αξιολόγησης των τραπεζών ανέλαβαν οι εποπτικές αρχές 

χρησιµοποιώντας τα τραπεζικά τεστ αντοχής, δηλαδή τις προσοµοιώσεις 

µελλοντικών οικονοµικών γεγονότων. Οι προσοµοιώσεις αυτές µοντελοποιούν 

αντίξοα οικονοµικά σενάρια και ελέγχουν αν µία τράπεζα έχει επαρκή 

κεφάλαια για να αντέξει τις επιπτώσεις δυνητικών αρνητικών εξελίξεων στην 

οικονοµία. Αυτό προϋποθέτει την ανάλυση και αξιολόγηση της τρέχουσας 

κατάστασης µίας τράπεζας , άρα την κατανόηση των χρηµατοοικονοµικών της 

καταστάσεων. 

1.3.1 Ισολογισμός 

 

Ο ισολογισµός είναι µία κατάσταση η οποία περιλαµβάνει τις απαιτήσεις , 

καθώς και της υποχρεώσεις της τράπεζας. Κατά την στιγµή της σύνταξης του 

αποτελεί µία «φωτογραφία» της οικονοµικής κατάστασης της τράπεζας. Οι 

απαιτήσεις αποτελούν ουσιαστικά την περιουσία της τράπεζας ενώ οι 

υποχρεώσεις µας δείχνουν τους τρόπους χρηµατοδότησης για την απόκτηση 

αυτής της περιουσίας. 
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                    ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ= ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 

Το ενεργητικό περιλαµβάνει: 

� ∆ιαθέσιµα : περιλαµβάνει τα χρήµατα που έχει η τράπεζα στο 

ταµείο της, καθώς και τις καταθέσεις της στη κεντρική τράπεζα. 

Τα διαθέσιµα αποτελούν ένα µικρό κοµµάτι του συνόλου του 

ενεργητικού.  Τα διαθέσιµα δεν αντιµετωπίζουν κάποιο 

πιστωτικό κίνδυνο και είναι άµεσα ρευστοποιήσιµα. 

� Απαιτήσεις κατά πιστωτικών ιδρυµάτων: περιλαµβάνουν 

καταθέσεις, συµφωνίες επαναπώλησης τίτλων (reverse repos) 

,δάνεια σε άλλες τράπεζες καθώς και καταθέσεις εγγυήσεις 

παραγώγων. Οι απαιτήσεις αυτές αντιµετωπίζουν κίνδυνο, ο 

οποίος σε περιόδους κρίσεων γίνεται υψηλότερος. Έχουν 

χαµηλή ρευστότητα και αποτιµώνται στο αναπόσβεστο κόστος. 

� ∆άνεια: περιλαµβάνουν δάνεια σε ιδιώτες, επιχειρήσεις, 

κυβερνήσεις καθώς και χρηµατοοικονοµικές µισθώσεις (leasing) 

και εισπράξεις επιχειρηµατικών απαιτήσεων. Τα δάνεια για µια 

τράπεζα αποτελούν το µεγαλύτερο κοµµάτι του ενεργητικού της. 
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Υπάρχουν διάφορες διακρίσεις των δανείων ανάλογα µε το 

επιτόκιο, τη διάρκεια , τη χρονική διάρκεια , το σκοπό, το 

νόµισµα, τις εξασφαλίσεις κτλ.  Αυτή η πληθώρα 

χαρακτηριστικών προσφέρει στους δανειολήπτες ένα µεγάλο 

εύρος επιλογών και ταυτόχρονα δηµιουργεί στην τράπεζα 

δύσκολο έργο στον εντοπισµό των κινδύνων που έχει να 

αντιµετωπίσει και στην αξιολόγηση του ρίσκου που 

αναλαµβάνει. 

 

� Συσσωρευµένες αποµειώσεις: καταγράφουν τα δάνεια τα οποία έχει 

συγκεντρώσει η τράπεζα προκειµένου να καλύψει ενδεχόµενες ζηµιές 

από δάνεια τα οποία δεν καλυφθούν πλήρως. Η αναµενόµενη ζηµία 

καταγράφεται όταν εµφανιστεί ο πιστωτικός κίνδυνος , ο οποίος έχει 

δηµιουργηθεί από τη στιγµή της συµφωνίας ενός δανείου. Το ύψος των 

αποµειώσεων που θα δηλωθεί αποτελεί ένα κρίσιµο ζήτηµα για τις 

τράπεζες, καθώς δηµιουργεί ερωτήµατα σχετικά το κατά πόσο 

ανταποκρίνεται στον πραγµατικό κίνδυνο που αντιµετωπίζει η τράπεζα 

και κατά πόσο υπάρχει αντίστοιχη πληροφόρηση όλων των 

εµπλεκόµενων µελών. Τίθενται δηλαδή ζητήµατα στρατηγικής και 

«µαγειρέµατος» των αποτελεσµάτων, καθώς το ύψος των ζηµιών 

αυτών θα επηρεάσει τα τελικά έξοδα της τράπεζας και κατά συνέπεια 

τα αποτελέσµατα της. 

 

� Παράγωγα: αποτελούν µέρος των αξιογράφων της τράπεζας αλλά 

λόγω του µεγάλου κινδύνου που εγκυµονούν για την τράπεζα και του 

προβληµατισµού που δηµιουργούν στις εποπτικές και ρυθµιστικές 

αρχές, παρακολουθούνται ξεχωριστά από τα άλλα αξιόγραφα. Η αξία 

των συµβολαίων αυτών κατά τη συµφωνία είναι µηδενική. Η αποτίµηση 

τους γίνεται στην εύλογη αξία και η µεταβολή της αξίας µιας περιόδου 

καταγράφεται στα αποτελέσµατα χρήσης. Στο ενεργητικό 

καταγράφονται όσα συµβόλαια έχουν θετική αποτίµηση για την 

τράπεζα, ενώ στο παθητικό όσα έχουν αρνητική αξία για την τράπεζα. 
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Ο κίνδυνος ρευστότητας για τα συγκεκριµένα αξιόγραφα θεωρείται 

µικρός. 

 

� Αξιόγραφα: στην κατηγορία αυτή ανήκουν οι µετοχές, τα οµόλογα και 

άλλα αξιόγραφα τα οποία γίνονται αντικείµενο διαπραγµάτευσης σε 

οργανωµένες αγορές και κάποια από αυτά µπορεί να ανήκουν σε 

ιδιώτες. Οι µετοχές µπορεί να είναι επιχειρήσεων εγχώριων ή και 

ξένων. Τα οµόλογα διακρίνονται σε κρατικά ή ιδιωτικά, 

βραχυπρόθεσµα ή µακροπρόθεσµα, εγχώριων και ξένων εκδοτών 

καθώς και εγχωρίου και ξένου νοµίσµατος. Ο κίνδυνος ρευστότητας 

είναι συνήθως µικρός αλλά αυξάνεται για όσα αποτελούν ιδιωτικές 

συµφωνίες. Μία ακόµη διάκριση των αξιογράφων είναι σε εµπορικού 

χαρτοφυλακίου ( η τράπεζα τα κρατά για ένα µικρό χρονικό διάστηµα) 

και επενδυτικού χαρτοφυλακίου ( η τράπεζα τα κρατά για µεγαλύτερο 

χρονικό διάστηµα). Οπότε ανάλογα µε την κατηγορία την οποία 

ανήκουν αντιµετωπίζονται διαφορετικά από λογιστικής και θεσµικής 

άποψης. Τα αξιόγραφα εµπορικού χαρτοφυλακίου αποτιµώνται στην 

εύλογη αξία τους και η µεταβολή της αξίας τους κατά την διάρκεια της 

χρήσης καταχωρείται στα αποτελέσµατα της περιόδου. Τα επενδυτικά 

αποτυπώνονται στο ενεργητικό στη αξία κτήσης και η µεταβολή της 

εύλογης αξίας τους καταγράφεται στην καθαρή θέση στην κατηγορία 

άλλα εισοδήµατα. 

 

           Παθητικό 

Το παθητικό αποτυπώνει τις υποχρεώσεις της τράπεζας, τις οφειλές σε 

τρίτους αλλά και τους ίδιους τους µετόχους. Ουσιαστικά αποκαλύπτει 

τις πηγές που χρηµατοδοτούν όσα βρίσκονται στο Ενεργητικό. Οι 

κατηγορίες του παθητικού είναι οι εξής: 

 

� Καταθέσεις: αποτελούν το σηµαντικότερο κοµµάτι του παθητικού , 

καθώς και την µεγαλύτερη πηγή χρηµατοδότησης. Αποτιµώνται στην 
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ονοµαστική τους αξία. ∆ιακρίνονται σε όψεως, ταµιευτηρίου και 

προθεσµίας. Οι καταθέσεις προέρχονται τόσο από ιδιώτες όσο και από 

επιχειρήσεις. Παρέχουν µεγάλη ρευστότητα στους καταθέτες αλλά για 

τις τράπεζες ενέχουν σηµαντικό κίνδυνο ρευστότητας. Ο κίνδυνος 

αυτός σπανίως γίνεται πράξη και λόγω του ότι έχει το µικρότερο κόστος 

από άλλες µορφές χρηµατοδότησης , αποτελούν βασική επιλογή 

χρηµατοδότησης για τις τράπεζες.  

� Υποχρεώσεις προς πιστωτικά ιδρύµατα: καταθέσεις 

όψεως και προθεσµίας, repos ,δανειακές υποχρεώσεις, καθώς και  οι 

υποχρεώσεις προς τις κεντρικές τράπεζες περιλαµβάνονται σ΄ αυτή την 

κατηγορία. Οι υποχρεώσεις προς κεντρικές τράπεζες αποτελούν 

συνήθως µικρό κοµµάτι της κατηγορίας αυτής , η κρίση όµως του 2007, 

οδήγησε σε σηµαντική αύξηση του µεγέθους τους. Ο λόγος που 

οδήγησε σ΄ αυτό είναι η προσπάθεια των κεντρικών τραπεζών να 

αποφύγουν µία κατάρρευση του τραπεζικού συστήµατος. Οι 

υποχρεώσεις προς τα πιστωτικά ιδρύµατα έχουν κυρίως 

βραχυπρόθεσµο ορίζοντα. Σε περίπτωση που ένα πιστωτικό ίδρυµα 

δεν ανανεώσει την χρηµατοδότηση προς την τράπεζα, τα 

αποτελέσµατα µπορεί είναι καταστροφικά, καθώς η τράπεζα έχει πολύ 

µικρά περιθώρια να αντιδράσει και να αναζητήσει άλλη 

χρηµατοδότηση. Ως αποτέλεσµα µπορεί να µην είναι σε θέση να 

επιστρέψει τα χρήµατα που δανείστηκε στο χρόνο που έχει οριστεί. Οι 

υποχρεώσεις προς πιστωτικά ιδρύµατα αποτιµώνται στο αναπόσβεστο 

κόστος. 

� Χρηµατοδότηση από τις αγορές: διακρίνεται σε βραχυχρόνια  η 

οποία αφορά προϊόντα από την αγορά χρήµατος όπως για παράδειγµα 

πράξεις προσωρινής εκχώρησης µε ιδιώτες ή επενδυτικά κεφάλαια και 

πιστοποιητικά καταθέσεων. Στη µακροχρόνια συγκαταλέγονται η 

έκδοση οµολόγων καθώς και η λήψη δανείων µακράς διάρκειας. Όταν 

οι επενδυτές δεν ανανεώνουν τα αξιόγραφα που λήγουν, η µορφή αυτή 

χρηµατοδότησης δηµιουργεί πρόβληµα ρευστότητας. Η αποτίµηση 

αυτής της χρηµατοδότησης γίνεται στο αναπόσβεστο κόστος. Στη 

κατηγορία αυτή συµπεριλαµβάνονται επίσης και τα δάνεια µειωµένης 
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εξασφάλισης, τα οποία κατά την περίοδο της κρίσης έπαιξαν σηµαντικό 

ρόλο.  

� Παράγωγα: καταγράφεται η αξία των συµβολαίων τα οποία έχουν 

αρνητική αποτίµηση από την τράπεζα και η αποτίµηση τους γίνεται 

στην εύλογη αξία. 

Όλα τα προαναφερόµενα στοιχεία αποτελούν το πραγµατικό παθητικό 

και είναι οι πηγές χρηµατοδότησης για µία τράπεζα. Σε ένα τεστ 

αντοχής ένα από τα δυσµενή σενάρια θα µπορούσε να αποτελεί η 

έλλειψη χρηµατοδότησης. Αυτό µε την σειρά του θα µείωνε σηµαντικά 

και στοιχεία του ενεργητικού και κατά συνέπεια θα δυσκόλευε το 

βασικό έργο ενός χρηµατοπιστωτικού οργανισµού. Για παράδειγµα αν 

η τράπεζα δεν λάµβανε την απαιτούµενη χρηµατοδότηση, δεν θα 

µπορούσε µε την σειρά της να χορηγήσει δάνεια, που αποτελεί βασική 

δραστηριότητα γι’ αυτήν. 

� Καθαρή θέση: η καθαρή θέση αποτελεί τις υποχρεώσεις της τράπεζας 

απέναντι στους µετόχους/ιδιοκτήτες της. ∆εν δηµιουργεί προβλήµατα 

ρευστότητας στην τράπεζα καθώς αποδίδονται στους µετόχους 

µερίσµατα µόνο εφόσον προκύψει µία κερδοφόρα χρήση και αν 

αποφασιστεί να διανεµηθούν αντί να ενισχύσουν τα αποθεµατικά της.  

Η καθαρή θέση διακρίνεται σε: 

1. Μετοχές ( κοινές ή προνοµιούχες) 

2. Τα αποθεµατικά και τα αποτελέσµατα εις νέον. ( τα κέρδη που 

δεν διανεµήθηκαν) 

3. «Άλλα» (π.χ. υπεραξία) 

Προτεραιότητα στις χρηµατοροές της τράπεζας 

Η προτεραιότητα στις χρηµατοροές επηρεάζει τα κίνητρα των 

εµπλεκόµενων (χρηµατοδότες, καταθέτες, µέτοχοι, επενδυτές, 

πιστωτές) και κατά συνέπεια τον κίνδυνο ρευστότητας της τράπεζας. 

Όσοι έχουν µεγαλύτερη προτεραιότητα έχουν αυξηµένη πιθανότητα να 

εισπράξουν τα αναµενόµενα σε κανονικές καταστάσεις, δηλαδή όταν 
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δεν ελλοχεύει ο κίνδυνος η τράπεζα να µην µπορεί να ανταπεξέλθει 

στις υποχρεώσεις της. Σε πιθανότητα άµεσου κινδύνου, δηλαδή µιας 

πτώχευσης προτεραιότητα της τράπεζας αποτελεί αρχικά η διασφάλιση 

των καταθέσεων όπως και διατήρηση των δραστηριοτήτων της. 

Στο κοµµάτι αυτό καίριο ρόλο παίζουν  οι εποπτικές αρχές καθώς και οι 

κεντρικές τράπεζες, αφού θα πρέπει µε τις ενέργειες τους να 

διασφαλίσουν την οµαλή λειτουργία των τραπεζών και να 

εξασφαλίσουν την ασφάλεια των επενδυτών – εµπλεκοµένων. Ο ρόλος 

τους ουσιαστικά αφορά την πρόληψη και κατά συνέπεια αποφυγή ενός 

«κακού σεναρίου», δηλαδή της αδυναµίας µιας τράπεζας να 

ανταπεξέλθει στις υποχρεώσεις και να οδηγηθεί σε πτώχευση. Η 

πτώχευση ενός χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος έχει τεράστιες συνέπειες 

όχι µόνο για όσους εµπλέκονται άµεσα µε αυτό αλλά και για το σύνολο 

της κοινωνίας. Γίνεται έτσι σαφής η ανάγκη εποπτείας των τραπεζών 

καθώς και η συνεισφορά των stress test στην αξιοπιστία τους. 

 

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΕΚΤΟΣ ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΥ 

 Τα στοιχεία εκτός ισολογισµού είναι εκείνα τα οποία ενώ αναφέρονται σε  

δεδοµένα που δηµιουργούν ή σχετίζονται µε νοµικές δεσµεύσεις των        

τραπεζών , δεν περιλαµβάνονται στον ισολογισµό. Στα στοιχεία αυτά 

ανήκουν τα ακόλουθα: 

• Λογαριασµοί µνείας: στους λογαριασµούς αυτούς 

ανήκουν τα διαγραµµένα δάνεια µιας τράπεζας, δηλαδή 

αυτά που δεν πιστεύει η τράπεζα ότι θα καταφέρει να 

εισπράξει. 

• Λογαριασµοί δυνητικών υποχρεώσεων: αναφέρονται 

σε συµβατικές υποχρεώσεις των τραπεζών , οι οποίες 

δηµιουργούν µελλοντικές υποχρεώσεις. Οι υποχρεώσεις 

αυτές των τραπεζών πιθανώς να µην πραγµατοποιηθούν 

, αν όµως κληθεί η τράπεζα να τις αντιµετωπίσει 

ελλοχεύουν σηµαντικό κίνδυνο για αυτή. Τέτοιου είδους 
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υποχρεώσεις αποτελούν οι εγγυητικές επιστολές, οι 

εγγυήσεις που εµπεριέχουν πιστωτικό κίνδυνο , οι 

ανοιχτές γραµµές πίστωσης που δηµιουργούν κίνδυνο 

ρευστότητας και τα παράγωγα τον κίνδυνο αγοράς. 

• Λογαριασµοί αλλότριων στοιχείων: αποτελούν 

λογαριασµούς οι οποίοι παρακολουθούν στοιχεία τα οποία 

δεν ανήκουν στην ίδια την τράπεζα αλλά της έχουν δοθεί 

για φύλαξη , είσπραξη ή και διάθεση. Κάποια από αυτά 

είναι οι µετοχές και τα γραµµάτια. 

• Λογαριασµοί που παρακολουθούν υποθήκες , εγγυήσεις 

δανείων , αξιόγραφα δεσµευµένα µε πράξεις προσωρινής 

εκχώρησης (repos). 

 

1.3.2 ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΕΩΣ 

 

Η κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως παρουσιάζει τα έσοδα 

και τα έξοδα που προκύπτουν κατά τη διάρκεια µιας λογιστικής 

χρήσης. Τα έσοδα και τα έξοδα διαχωρίζονται σε λειτουργικά , 

δηλαδή αυτά που προκύπτουν από την βασική δραστηριότητα 

του οργανισµού και σε µη λειτουργικά τα οποία απορρέουν από 

άλλες πηγές.  

Για ένα χρηµατοπιστωτικό ίδρυµα οι βασικές πηγές εσόδων του 

είναι οι τόκοι και οι προµήθειες. Οι τόκοι και οι προµήθειες 

προκύπτουν από τα δάνεια , τα οποία αποτελούν κύρια 

δραστηριότητα µιας τράπεζας. Έσοδα από τόκους έχει η 

τράπεζα και από οµόλογα ή µετοχές. Οι καταθέσεις αποφέρουν  

επίσης έσοδα µέσω προµηθειών. 

Στον αντίποδα τα έξοδα που προκύπτουν για µία τράπεζα 

προέρχονται κυρίως από υποχρεώσεις που έχει προς πιστωτικά 

ιδρύµατα , από τους τόκου καταθέσεων καθώς και από την 

χρηµατοδότηση της από την αγορά. 
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Μία ενδεικτική απεικόνιση µιας κατάστασης αποτελεσµάτων 

χρήσης είναι η ακόλουθη. 

 

 

Πίνακας 2. Αποτελέσµατα Χρήσεως Τυπικής Τραπέζης  

                                     Έσοδα και έξοδα  
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• Καθαρά έσοδα από τόκους (net interest income):  τα έσοδα 

αποτελούνται από τους τόκους από δάνεια , τις απαιτήσεις κατά 

πιστωτικών ιδρυµάτων , καθώς επίσης και τα οµόλογα και τα 

αξιόγραφα στη πλευρά του ενεργητικού. Τα έξοδα 

περιλαµβάνουν τους τόκους των υποχρεώσεων προς τρίτους : 

καταθέσεις, υποχρεώσεις προς πιστωτικά ιδρύµατα και την 

χρηµατοδότηση από τις αγορές. 

• Καθαρά µη επιτοκιακά  έσοδα (net not- interest income): 

απορρέουν από τις προµήθειες (έσοδα – έξοδα) , τίτλους και 

χρηµατοοικονοµικές πράξεις. Οι προµήθειες διακρίνονται σε 

αυτές που απορρέουν από τις κύριες δραστηριότητες µιας 

τράπεζας (χορήγηση δανείων , πώληση συναλλάγµατος, 

καταθέσεις, χρηµατοοικονοµικές µισθώσεις) και σε αυτές που 

προκύπτουν από δευτερεύουσες δραστηριότητες (ασφαλιστικές 

δραστηριότητες, επενδυτική τραπεζική, µεσιτεία τίτλων). 

• Έσοδα από τίτλους: αναφέρονται κυρίως σε µερίσµατα και 

µετοχές. 

• Χρηµατοοικονοµικές πράξεις: καταγράφουν τα κέρδη και τις 

ζηµίες από τις µεταβολές της εύλογης αξίας των αξιογράφων και 

των παραγώγων, καθώς και από τις µεταβολές των 

συναλλαγµατικών ισοτιµιών. 

• Ζηµιές αποµείωσης και προβλέψεις: αναφέρονται σε ζηµιές 

από δάνεια και γενικότερα στοιχεία του ενεργητικού τα οποία 

αποτιµώνται στο αναπόσβεστο κόστος τους. Οι προβλέψεις 

αναφέρονται σε αναµενόµενες  ζηµιές από στοιχεία εκτός 

ισολογισµού, όπως είναι οι εγγυήσεις και οι ανοιχτές γραµµές 

πίστωσης. 

 

Οι ζηµιές απόµείωσης των δανείων αφαιρούνται από τα προ 

φόρων κέρδη  και προστίθενται στο λογαριασµό 

συσσωρευµένες αποµειώσεις στον Ισολογισµό, που αποτελούν 
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τον αντίθετο λογαριασµό του ενεργητικού. Εποµένως η συνολική 

αξία των καιρών δανείων µειώνεται άρα µειώνεται και η απαίτηση 

της τράπεζας από τα χορηγηµένα δάνεια. Οι ζηµίες αποµείωσης 

δεν σηµαίνουν και εκροή χρηµάτων για την τράπεζα, καθώς δεν 

αποτελούν ταµειακή δαπάνη αλλά µειώνουν τα κέρδη που θα 

εµφανίζει η τράπεζα. Είναι προφανές λοιπόν πως µεγάλες ζηµιές 

αποµείωσης µπορεί να οδηγήσουν σε αρνητικά αποτελέσµατα 

χρήσεως (ζηµιές). Το ποσό των αποµειώσεων προστίθεται στα 

διαθέσιµα αλλά ταυτόχρονα µειώνουν την καθαρή θέση της 

τράπεζας, και σε περίπτωση που το ύψος τους την ξεπερνά 

µπορεί να την οδηγήσουν σε πτώχευση. 

• Άλλες ∆απάνες και έξοδα: 

Στην κατηγορία αυτή περιλαµβάνονται οι αποσβέσεις, γενικά 

διοικητικά έξοδα , έξοδα για πάσης φύσεως νοµικούς κινδύνους , 

δαπάνες προσωπικού. 

    

1.4 Ζημιές απομειώσεως  1.4 Ζημιές απομειώσεως  1.4 Ζημιές απομειώσεως  1.4 Ζημιές απομειώσεως  ––––    Διλήμματα και στρεβλά κίνητραΔιλήμματα και στρεβλά κίνητραΔιλήμματα και στρεβλά κίνητραΔιλήμματα και στρεβλά κίνητρα    

 

Οι ζηµιές αποµείωσης όπως αναφέραµε και παραπάνω 

προκύπτουν ως εξής: 

Ζηµίες αποµείωσης= (πιθανότητα αδυναµίας) *(ζηµιά σε   

περίπτωση αδυναµίας) 

∆ηµιουργούνται λοιπόν από την αδυναµία του δανειολήπτη να   

ανταποκριθεί στις δανειακές του υποχρεώσεις, όχι µόνο στις 

πληρωµές τόκων και κεφαλαίου αλλά και των γενικότερων όρων του 

δανείου. Ο αδυναµία αυτή δεν µπορεί σε καµία περίπτωση να 

χαρακτηρίσει αυτόµατα ένα δάνειο ως µη εξυπηρετούµενο. 

  Η τράπεζα θα πρέπει να έχει προβεί σε µία εκτίµηση της ζηµιάς,        

υπολογίζοντας αυτά που πιθανώς θα καταφέρει να εισπράξει από 

το σύνολο της απαίτησης της. Ο προσδιορισµός της ζηµιάς αυτής 
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δεν αποτελεί εύκολο έργο και σε κάθε περίπτωση αποτελεί απλά 

εκτίµηση. 

Οι ζηµιές αποµείωσης των δανείων είναι ένα από τα καίρια ζητήµατα 

της τραπεζικής λογιστικής και της στρατηγικής. Τα σχετικά 

διλλήµατα προέρχονται κυρίως από τέσσερις πηγές: 

1. Την αντικειµενική δυσκολία προσδιορισµού του χρόνου και 

του ύψους των αποµειώσεων , καθώς στους υπολογισµούς 

υπεισέρχονται πολλές υποκειµενικές εκτιµήσεις. 

2. Την σχετική διοικητική ευχέρεια των διοικήσεων των 

τραπεζών καθώς και των εποπτικών αρχών, ευχέρεια η 

οποία δεν θα υπήρχε χωρίς την ανωτέρω δυσκολία. Πολλοί 

είναι αυτοί που κατηγορούν  τις επιλογές της  διοίκησης για 

την οικονοµική κρίση 2007-2009. 

3. Τα κίνητρα της διοίκησης αλλά και των µετόχων να 

«µαγειρεύουν» τα αποτελέσµατα των αποµειώσεων και κατά 

συνέπεια τα λογιστικά κέρδη των τραπεζών, µε στόχο να 

ωραιοποιήσει την εικόνα της τράπεζας και να την καταστήσει 

πιο ελκυστική σε επενδυτές. 

4. Τις διαφορετικές προτιµήσεις και προτεραιότητες των 

οργανισµών λογιστικών προτύπων και των εποπτικών 

αρχών. Οι τράπεζες στις οικονοµικές τους καταστάσεις θα 

πρέπει να ικανοποιούν δύο πλευρές αντίθετες.  

Τα διλλήµατα αυτά τα οποία δηµιουργούνται αποτελούν ζήτηµα 

καίριο για την εξέλιξη και την πορεία της τράπεζας , καθώς 

µπορούν να επηρεάσουν την κρίση και τις αποφάσεις της 

διοίκησης και να την θέσουν αντιµέτωπη µε πολλούς κινδύνους. 
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1.5 Μη εξυπηρετούμενα δάνεια (1.5 Μη εξυπηρετούμενα δάνεια (1.5 Μη εξυπηρετούμενα δάνεια (1.5 Μη εξυπηρετούμενα δάνεια (nonnonnonnon----performingperformingperformingperforming    loansloansloansloans))))    

 

Μη εξυπηρετούµενα χαρακτηρίζονται εκείνα τα δάνεια στα  οποία 

η καθυστέρηση στην καταβολή των δόσεων ξεπερνά τις 90 

ηµέρες. Περιλαµβάνονται επίσης και δάνεια τα οποία 

αποπληρώνονται κανονικά ή η καθυστέρηση δεν ξεπερνά τις 90 

ηµέρες αλλά υπάρχουν ισχυρές ενδείξεις ότι η αποπληρωµή δεν 

θα είναι πλήρης. Οι ισχυρές ενδείξεις (good reasons) αποτελούν 

στοιχείο της διακριτικής ευχέρειας των τραπεζών. ∆άνεια των 

οποίων οι όροι έχουν τροποποιηθεί στα πλαίσια 

αναδιαπραγµάτευσης και αναδιάρθρωσης προκειµένου να 

αποφευχθεί η πτώχευση του δανειζόµενου, χαρακτηρίζονται και 

αυτά µη εξυπηρετούµενα. Στους όρους που µπορεί να έχουν 

µεταβληθεί  περιλαµβάνονται µείωση επιτοκίου , το ποσό των 

δόσεων ή ακόµη επιµήκυνση της περιόδου αποπληρωµής ή και 

παράλειψη κάποιων δόσεων.  

Στην περίπτωση αδυναµίας εξυπηρέτησης του δανείου γίνεται 

µία υποκειµενική εκτίµηση σχετικά µε το ποσό το οποίο η 

τράπεζα εκτιµά ότι τελικά θα λάβει, οπότε και την ζηµιά την 

οποία θα υποστεί. Στη δυσκολία αποτύπωσης των ζηµιών 

αποµείωσης συνηγορούν και οι διαφορετικές προσεγγίσεις των 

εποπτικών αρχών και των οργανισµών λογιστικής τυποποίησης. 

Η υποκειµενική εκτίµηση µπορεί να δηµιουργήσει σοβαρά 

προβλήµατα καθώς αν διαφέρει αρκετά από την πραγµατική 

εικόνα της ζηµιάς, θα µεταφέρει λάθος πληροφορίες στους 

άµεσα ενδιαφεροµένους. Μία εσφαλµένη αποτύπωση των 

αποτελεσµάτων της τράπεζας λόγω υποκειµενικής εκτίµησης 

µπορεί να οδηγήσει ακόµα και στην πτώχευση της, µε συνέπεια 

µία γενικότερη χρηµατοοικονοµική κρίση. 
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1.6 Δυνατότητες και κίνητρα χειραγώγησης των ζημιών απομείωσης 1.6 Δυνατότητες και κίνητρα χειραγώγησης των ζημιών απομείωσης 1.6 Δυνατότητες και κίνητρα χειραγώγησης των ζημιών απομείωσης 1.6 Δυνατότητες και κίνητρα χειραγώγησης των ζημιών απομείωσης     

 

• ∆υνατότητα: η υποκειµενική εκτίµηση στον υπολογισµό των 

ζηµιών αποµείωσης δίνει τη δυνατότητα στη διοίκηση της 

τράπεζας να «µαγειρέψει» τα κέρδη της. Μπορούν να επέµβουν 

όχι µόνο στο ύψος των ζηµιών αλλά ακόµα και στον χρόνο 

αναγνώρισης αυτών. Μπορούν δηλαδή να µεταφέρουν µπροστά 

στο χρόνο ζηµιές αποµείωσης  προκειµένου να εµφανίσουν 

λιγότερα κέρδη στην εν λόγω χρήση και  να ενισχύσουν την 

επόµενη. Σε περίπτωση που θέλουν να παρουσιάσουν 

µεγαλύτερα κέρδη για την τρέχουσα περίοδο θα καθυστερήσουν 

τις ζηµιές αποµείωσης. 

Στην προσπάθεια να καθυστερήσουν ζηµιές οι τράπεζες 

χορηγούν δανειολήπτες οι οποίοι δυσκολεύονται να 

ανταποκριθούν στις δανειακές τους υποχρεώσεις. Τα νέα δάνεια 

έρχονται να καλύψουν τα προηγούµενα , µε µεγάλη πιθανότητα 

να µην συµβεί τελικά το επιθυµητό αποτέλεσµα της είσπραξής 

αυτών των δανείων. Η τακτική αυτή των τραπεζών γνωστή και 

ως “zombie lending” είναι ικανή να κρύψει την πραγµατική 

εικόνα της τράπεζες από τους άµεσα ενδιαφεροµένους( 

δανειστές, επενδυτές, εποπτικές αρχές). 

 

• Κίνητρα: τα κίνητρα που κρύβονται πίσω από την χειραγώγηση 

των κερδών είναι πολλά. ∆εν είναι όλα στρεβλά ή κατ’ ανάγκη 

εις βάρος των εµπλεκοµένων και του συνόλου της κοινωνίας. 

Αναφέρονται επιγραµµατικά τα ακόλουθα: 

� Οµαλοποίηση των κερδών 

� Πίεση από των ανταγωνισµό και άλλοι στρατηγικοί 

προβληµατισµοί 

� Ικανοποίηση των προσδοκιών των επενδυτών και 

των αναλυτών  
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� Προβληµατισµοί για την βιωσιµότητα της τράπεζας  

� Φορολογικά κίνητρα  

� Ικανοποίηση των κανόνων κεφαλαιακής επάρκειας 

� Επικοινωνία µε επενδυτές 

� Ίδια κίνητρα διοικήσεων 

Τα κίνητρα για την χειραγώγηση των κερδών από την διοίκηση των 

τραπεζών ενισχύονται κυρίως σε περιόδους οικονοµικής ύφεσης, 

καθώς υπάρχει αυξηµένη ανησυχία για την πορεία της τράπεζας και 

τους κινδύνους που θα κληθεί να αντιµετωπίσει.  

Καίριος είναι ο ρόλος των εποπτικών αρχών , καθώς καλούνται 

αρχικά να αναγνωρίσουν την χειραγώγηση αυτή αλλά και να 

αντιµετωπίσουν το δίλληµα που γεννά η αναγνώριση. Αν επέµβουν 

άµεσα διατρέχουν τον κίνδυνο να δηµιουργήσουν µία γενικευµένη 

κρίση και να επιλέξουν να παραβλέψουν την χειραγώγηση µπορεί 

να βρεθούν αντιµέτωπες στο µέλλον µε µία µεγαλύτερη κρίση.  

Όλα τα παραπάνω κατέστησαν αναγκαία τα τραπεζικά τεστ 

αντοχής, δηλαδή την µοντελοποίηση αντίξοων οικονοµικών 

σεναρίων προκειµένου να προλάβουν ή να προετοιµαστούν για µία 

ενδεχόµενη οικονοµική κρίση, και να ενισχύσουν την 

αντικειµενικότερη αξιολόγηση των τραπεζών. 

 

Όλα όσα αναφέρονται πιο πάνω αναδεικνύουν το πρόβληµα της 

ασύµµετρης πληροφόρησης, ως καίριο ζήτηµα για την λειτουργία 

του χρηµατοοικονοµικού συστήµατος. Κατά την ασύµµετρη 

πληροφόρηση η µία πλευρά έχει πρόσβαση σε περισσότερες 

πληροφορίες, άρα και πιο σαφή εικόνα της κατάστασης (εδώ η 

διοίκηση των τραπεζών) ενώ η άλλη πλευρά στερείται 

πληροφόρησης, µε αποτέλεσµα να οδηγείται σε λάθος επιλογές ( 

εδώ επενδυτές, δανειστές, εποπτικές αρχές κ.τ.λ). Εποµένως όσο 

υπάρχει το πρόβληµα της ασύµµετρης πληροφόρησης , τόσο θα 
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ελλοχεύουν κίνδυνοι για την ίδια την τράπεζα αλλά και το κοινωνικό 

σύνολο. 

 

1.7 Η συμβολή των εποπτικών αρχών 1.7 Η συμβολή των εποπτικών αρχών 1.7 Η συμβολή των εποπτικών αρχών 1.7 Η συμβολή των εποπτικών αρχών     

 

• Θεσµικές επιλογές 

Οι επιλογές του θεσµικού πλαισίου είναι αρκετά περιορισµένες και 

κάπως αναποτελεσµατικές. Μία πρώτη επιλογή αφορά εκείνη των 

ζηµιών αποµειώσεων , η οποία προκύπτει µεταξύ της 

πραγµατοποιθείσας ζηµιάς και της αναµενόµενης. Κοινό 

χαρακτηριστικό και των δύο όµως είναι η ύπαρξη της διακριτικής 

ευχέρειας των διοικήσεων. 

Μία ακόµη επιλογή είναι εκείνη της υποχρεωτικής παροχής 

αναλυτικών πληροφοριών από την τράπεζα για την εκτίµηση των 

ζηµιών αποµειώσεως. Η κοινοποίηση ωστόσο, τόσων 

πληροφοριών θα δηµιουργούσε προβλήµατα στην 

ανταγωνιστικότητα των τραπεζών. Οι τράπεζες κατά την λήψη 

απόφασης σχετικά µε την χορήγηση ενός δανείου στηρίζονται σε 

προσωπικές πληροφορίες σχετικά µε την πιστοληπτική ικανότητα 

του αιτούντος. Η συλλογή και ανάλυση των πληροφοριών αυτών 

συνεπάγεται ένα κόστος για τη τράπεζα , το οποίο επωµίζεται  

προκείµενου να αποκτήσει ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα και να 

αυξήσει την κερδοφορία της µέσω της χορήγησης δανείων. Αν 

υποχρεωθεί σε κοινοποίηση των πληροφοριών αυτών , δεν έχει 

κίνητρο στη συλλογή των πληροφοριών  και στην ανάληψη του 

κόστους αυτού. 

• Στρεβλά κίνητρα των εποπτικών αρχών και των στελεχών 

τους 

Είναι µάλλον αναπόφευκτο να µην αναρωτηθεί κανείς για τα 

κίνητρα των εποπτικών αρχών , για την διαφάνεια των διαδικασιών 
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και την αµεροληψία στη λήψη των αποφάσεων τους. Κάποια από 

τα ερωτήµατα τα οποία προκύπτουν: 

o Μπορούν οι εξωτερικοί αναλυτές να είναι βέβαιοι για την 

αποτελεσµατικότητα των εποπτικών αρχών; 

o Οι εποπτικές αρχές θα είναι ανεπηρέαστες από 

κυβερνητικές πιέσεις; 

o Τα στελέχη των εποπτικών αρχών δεν θα λειτουργήσουν 

προς ίδιον όφελος; 

o Μπορούν οι εξωτερικοί αναλυτές να είναι βέβαιοι για την 

αµεροληψία των εποπτικών αρχών; 

o Ακόµη και αν δεν υπάρχουν  προβληµατισµοί για τις 

αρχές , οι εξωτερικοί αναλυτές είναι σίγουροι ότι 

εφαρµόζονται οι σχετικοί κανονισµοί µε αµεροληψία; 

Η υποψία ύπαρξης στρεβλών κινήτρων δεν µπορεί να µην υπάρχει 

και πάντα θα δηµιουργούνται ερωτήµατα για την ορθότητα των 

αποφάσεων , την αµεροληψία , την αντικειµενικότητα.  Η ενίσχυση 

των εποπτικών διαδικασιών θα βοηθήσει σίγουρα στις επιπτώσεις 

των κινήτρων αυτό στην κοινωνία. 

• ∆είκτες αποδοτικότητας και κερδοφορίας 

Στην προσπάθεια ενίσχυσης µίας πιο αποτελεσµατικής 

αξιολόγησης των τραπεζών , χρησιµοποιούνται δείκτες για την 

παρακολούθηση και σύγκριση των αποτελεσµάτων µεταξύ 

τραπεζών. Οι δείκτες αυτοί είναι οι ακόλουθοι: 

o Καθαρό επιτοκιακό περιθώριο: δείκτης  κερδοφορίας 

o Απόδοση ενεργητικού: δείκτης  κερδοφορίας  

o Απόδοση ιδίων κεφαλαίων : ενδιαφέρει κυρίως τους 

µετόχους των τραπεζών 
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1.8 Τραπεζικοί Κίνδυνοι1.8 Τραπεζικοί Κίνδυνοι1.8 Τραπεζικοί Κίνδυνοι1.8 Τραπεζικοί Κίνδυνοι    

 

Οι τράπεζες προσπαθώντας να υποστηρίξουν την κοινωνική ευηµερία 

αναλαµβάνου και κάποιους κινδύνους. Κάποιοι από του κινδύνους 

αυτούς είναι εφικτό να ελεγχθούν και κάποιοι όχι. Όλοι οι κίνδυνοι που 

έχει να αντιµετωπίσει η τράπεζα συµβάλουν αρνητικά στην κερδοφορία 

της και σε ορισµένες περιπτώσεις οι επιπτώσεις τους µπορεί να είναι 

καταστροφικές. Ο  κίνδυνος της πτώχευσης είναι πολύ µεγαλύτερος για 

τράπεζες οι οποίες αναλαµβάνουν σηµαντικούς κίνδυνούς σε σχέση µε 

πιο συντηρητικές τράπεζες. Η ανάληψη τόσο µεγάλων κινδύνων 

προκύπτει συχνά από λάθος εκτιµήσεις των στελεχών ή ακόµη και από 

στρεβλά κίνητρα των εµπλεκοµένων. 

 

Παρακάτω αναλύονται τα είδη των κινδύνων που καλείται να 

αντιµετωπίσει µία τράπεζα. 

 

Κίνδυνος Πιθανότητα ζηµίας -αιτία 

Πιστωτικός (Credit 

risk) 

Αδυναμία ή απροθυμία των δανεισθέντων να 

εκπληρώσουν τις υποχρεώσεις τους, σύμφωνα με 

τους όρους των δανείων 

Ρευστότητας 

(Liquidity risk) 

Αδυναμία της τραπέζης να εκπληρώσει τις 

υποχρεώσεις της, 

λόγω αδυναμίας να βρει χρηματοδότηση ή και να 

πουλήσει 

στοιχεία του ενεργητικού 

Επιτοκίου 

(Interest-rate risk) 

Δυσμενής για την τράπεζα μεταβολή των επιτοκίων 

Συναλλαγματικός ( 

FX risk) 

Δυσμενείς για την τράπεζα μεταβολές των 

ισοτιμιών, σύνθεση 

σε πολλά νομίσματα 
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Αγοράς (Market 

risk) 

Δυσμενής μεταβολή των τιμών ομολόγων, μετοχών 

και άλλων 

αξιόγραφων, στα οποία έχει επενδύσει η τράπεζα 

Λειτουργικός 

(Operational risk) 

Ανθρώπινα λάθη, απάτες, αστοχία των εσωτερικών 

ελέγχων, 

αστοχία των πληροφοριακών συστημάτων, ληστείες 

κτλ 

Φήμης 

(Reputational risk) 

Απώλεια πελατών και εσόδων, λόγω των 

επιχειρηματικών 

πρακτικών της τραπέζης και των πελατών της 

Νομικός ( Legal 

risk) 

Νομικές υποθέσεις, συμβόλαια τα οποία δε 

μπορούν να 

εκτελεστούν, ποινές λόγω μη εφαρμογής των 

κανόνων του 

θεσμικού πλαισίου 

Θεσμικός ( 

Regulatory risk) 

Μεταβολές του θεσμικού πλαισίου το οποίο διέπει 

τη λειτουργία 

των τραπεζών, νομοθετικές παρεμβάσεις οι οποίες 

αλλάζουν 

τους όρους των δανείων εις βάρος των τραπεζών, 

αλλαγές στη 

νομοθεσία οι οποίες επηρεάζουν αρνητικά την 

πιστοληπτική 

διαβάθμιση ήδη δανεισθέντων εταιρειών 

Χώρας 

(Country/Sovereign 

risk) 

Συναλλαγματικοί περιορισμοί οι οποίοι αποτρέπουν 

ή 

δημιουργούν κόστος στις τράπεζες για συναλλαγές 

σε ξένο 

νόμισμα (εκπλήρωση υποχρεώσεων και είσπραξη 

απαιτήσεων 

Πτωχεύσεως 

(Default risk) 

Σε αυτόν καταλήγουν όλοι οι κίνδυνοι 

 

Πιστωτικός κίνδυνος: αυτός ο κίνδυνος απορρέει από την 

πιθανότητα να µην πραγµατοποιηθούν οι αναµενόµενες 

χρηµατορροές από δάνεια που έχει χορηγήσει η τράπεζα και 

αξιόγραφα τα οποία διακρατά. Είναι ένας κίνδυνος τον οποίο 

αναλαµβάνει η τράπεζα αφού τον εκτιµήσει και τον τιµολογήσει. 

Προετοιµάζεται επίσης και για τις περιπτώσεις όπου τελικά 

αυτός θα εµφανιστεί.  
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Κίνδυνος Ρευστότητας: ο κίνδυνος αυτός απορρέει από την 

πιθανότητα αδυναµίας των τραπεζών να ανταποκριθούν στις 

καθηµερινές υποχρεώσεις τους. Οι λόγοι που µπορεί να 

οδηγήσουν σε µειωµένη ρευστότητα είναι η αδυναµία εύρεσης 

χρηµατοδότησης καθώς και η αδυναµία ρευστοποίησης 

στοιχείων του ενεργητικού της τράπεζας. Σε µία περίοδο 

αβεβαιότητας και έλλειψης εµπιστοσύνης στο τραπεζικό σύστηµα 

οι καταθέτες συνήθως αυξάνουν τις αναλήψεις τους, αυτό οδηγεί 

την τράπεζα σε έλλειψη ρευστότητας, η οποία σε ακραίες 

περιπτώσεις µπορεί να οδηγήσει ακόµα και σε πτώχευση. 

Οι τράπεζες έχουν τρόπους να αντιµετωπίσουν τον κίνδυνο αυτό. 

∆ιαθέτοντας την τεχνογνωσία καθώς και µικρότερα κόστη 

συναλλαγών , έχουν αυτόµατη πιο εύκολη πρόσβαση στις αγορές 

για άντληση κεφαλαίων και ενίσχυση της ρευστότητας τους. Κάθε 

τράπεζα θα πρέπει να προβλέπει κατά την δηµιουργία του 

χαρτοφυλακίου της ώστε να το ενισχύει µε προϊόντα εύκολα 

ρευστοποιήσιµα, ώστε να µπορεί να καλύψει ανά πάσα στιγµή τις 

ανάγκες της σε ρευστό. 

Ο κίνδυνος ρευστότητας µπορεί επίσης να αναδείξει στρεβλά 

κίνητρα. Οι διοικήσεις των τραπεζών επιθυµούν την 

µεγιστοποίηση του κέρδους της τράπεζας αυτό µπορεί να 

δηµιουργήσει κίνητρα για διατήρηση χαµηλών διαθεσίµων στην 

προσπάθεια διασφάλισης της ανταγωνιστικότητας. Αυτή η 

µειωµένη ρευστότητα σε περίπτωση αυξηµένης ζήτησης ρευστών 

µπορεί να προβεί µοιραία για την λειτουργία της τράπεζας και την 

αξιοπιστία της. 

Κίνδυνος επιτοκίου: ο κίνδυνος επιτοκίου προκύπτει από 

δυσµενείς για την τράπεζα µεταβολές του επιτοκίου. Για 

παράδειγµα σε δάνεια σταθερού επιτοκίου που έχει χορηγήσει η 

τράπεζα µία δυσµενής µεταβολή επιτοκίου θα οδηγήσει σε 

αρνητικά καθαρά έσοδα από τόκους. Το επιτόκιο στα δάνεια αυτά 

καθορίζεται εξ’ αρχής και παραµένει αµετάβλητο για την διάρκεια 
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αποπληρωµής του, δεν συµβαίνει όµως το ίδιο και στο επιτόκιο 

µε το οποίο δανείζεται η ίδια η τράπεζα. Με τα δάνεια 

κυµαινόµενου επιτοκίου µπορούν να αντισταθµίσουν σε ένα 

βαθµό το κόστος που προκύπτει από τα σταθερά καθώς όπως 

και να εξελιχθούν τα επιτόκια τα έσοδα της τράπεζας από τόκους 

θα είναι σταθερά. Αυτό όµως δηµιουργεί ενδεχόµενο κίνδυνο µη 

εξυπηρέτησης του δανείου από τους δανειολήπτες και οδηγεί την 

τράπεζα σε πιστωτικό κίνδυνο. 

 

Συναλλαγµατικός κίνδυνος: όπως και στον κίνδυνο επιτοκίου 

έτσι και εδώ απορρέει από αλλαγές συναλλαγµατικών ισοτιµιών 

οι οποίες είναι δυσµενείς για την τράπεζα. Οι µεταβολές αυτές 

επιδρούν στην αξία  των απαιτήσεων που έχει η τράπεζα σε 

εγχώριο νόµισµα καθώς και των υποχρεώσεων της σε ξένο 

νόµισµα. Μία ανατίµηση του εγχώριου νοµίσµατος ωφελεί όσους 

έχουν υποχρεώσεις σε ξένο νόµισµα και ζηµιώνει αυτούς που 

έχουν απαιτήσεις. Αντίστροφά λειτουργεί η υποτίµηση του 

εγχώριου νοµίσµατος. Κατά την ανατίµηση µειώνονται οι 

απαιτήσεις της τράπεζας αλλά ταυτόχρονα και οι υποχρεώσεις 

της. Αυτή η αντίθετη επίδραση είναι και αυτό που βοηθά τις 

τράπεζες να αντιµετωπίσουν τον κίνδυνο αυτό. 

Το ότι η τράπεζα µπορεί να ανταπεξέλθει πιο εύκολα σ’ αυτόν τον 

κίνδυνο καθιστά πιο πιθανή την εµφάνιση στρεβλών κινήτρων. 

Οι διοικήσεις θα δανειστούν σε νόµισµα που αναµένουν να 

υποτιµηθεί και θα χρηµατοδοτήσουν σ αυτό που περιµένουν ότι 

θα ανατιµηθεί, δίνοντας στον δανειολήπτη ως κίνητρο ένα χαµηλό 

επιτόκιο δανεισµού. 

 

Κίνδυνος αγοράς: ο κίνδυνος αυτός απορρέει από δυσµενείς 

µεταβολές στις τιµές των οµολόγων, των µετοχών και γενικότερα 

αξιογράφων που απαρτίζουν το χαρτοφυλάκιο της τράπεζας. 

Όπως επιδρούν ο πιστωτικός κίνδυνος και ο κίνδυνος 
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ρευστότητας στο Ενεργητικό και το Παθητικό  της τράπεζας , έτσι 

επιδρά και ο κίνδυνος της αγοράς, πράγµα που καθιστά πιο 

δύσκολη την πρόληψη του. 

Στρεβλά κίνητρα εµφανίζονται και στον κίνδυνο αγοράς. Όταν η 

τράπεζα βρεθεί σε δύσκολη κατάσταση είτε γιατί δεν έχει την 

απαιτούµενη κεφαλαιακή επάρκεια είτε γιατί κινδυνεύει µε 

πτώχευση, οι πιθανότητες εµφάνισης στρεβλών κινήτρων 

αυξάνονται. 

Λειτουργικός κίνδυνος 

Αποτελεί ίσως τον µεγαλύτερο κίνδυνο που αντιµετωπίζει µία 

τράπεζα και είναι ταυτόχρονα ο πιο δύσκολος να εντοπιστεί. 

Μπορεί να εµφανιστεί σ κάθε λειτουργία της τράπεζας αλλά 

µπορεί και να προκληθεί ακόµη και από εξωτερικούς παράγοντες. 

Στους εσωτερικούς παράγοντες περιλαµβάνονται η αποτυχία των 

πληροφοριακών συστηµάτων , ανεπάρκεια του προσωπικού, 

ανθρώπινα λάθη, απάτη ή εγκληµατική ενέργεια. Μία ληστεία ή 

ένας βανδαλισµός της τράπεζας είναι οι εξωτερικοί παράγοντες 

που την επηρεάζουν. Όλα τα παραπάνω καθιστούν πολύ 

δύσκολο να αποφευχθεί ο κίνδυνος αυτός και είναι λίγα και 

δαπανηρά τα µέτρα τα οποία µπορεί να λάβει µια τράπεζα. 

Κίνδυνος Φήµης 

Η αρνητική δηµοσιότητα ή ακόµη και µια ανυπόστατη φήµη 

µπορεί να πλήξει σηµαντικά τα έσοδα και την πορεία της 

τράπεζας. Η φήµη που ακολουθεί την τράπεζα για τα προϊόντα 

της, για την ποιότητα παροχής των υπηρεσιών της, για την 

αξιοπιστία της, ακόµη για τις εργασιακές συνθήκες ή το 

αποτύπωµα της λειτουργίας της στο περιβάλλον , µπορεί να 

προκαλέσει σηµαντική µείωση των εσόδων της και να δυσχεράνει 

την λειτουργία της. 

Νοµικός κίνδυνος 
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Ο κίνδυνος αυτός αναφέρεται στην πιθανότητα ζηµιάς από 

νοµικές υποθέσεις. Τέτοια γεγονότα µπορεί να είναι ποινές λόγω 

παραβίασης κανόνων του θεσµικού πλαισίου , χειραγώγηση της 

αγοράς, παραπλάνηση του πελάτη, συµβολαίου τα οποία δεν 

τηρούνται κτλ. Το κόστος που µπορεί να επιφέρει ο νοµικός 

κίνδυνος όταν εµφανιστεί είναι δύσκολο να υπολογιστεί εξ αρχής, 

καθώς οι νοµικές υποθέσεις χρειάζονται χρόνο για να λυθούν 

συνήθως και είναι άγνωστη η εξέλιξη τους. Τα στρεβλά κίνητρα 

και σε αυτή τη µορφή κινδύνου υπάρχουν σε όλες τις 

δραστηριότητες της τράπεζας καθώς και σε όλα τα επίπεδα της 

ιεραρχίας. 

 

Θεσµικός κίνδυνος 

Μεταβολή του θεσµικού πλαισίου το οποίο καθορίζει την 

λειτουργία των τραπεζών, µπορεί να οδηγήσει στην εµφάνιση του 

κινδύνου αυτού. Μία από τις αιτίες που µπορεί να συµβάλλει στην 

αλλαγή του θεσµικού πλαισίου είναι συνήθως µία ισχυρή 

οικονοµική κρίση. 

Κίνδυνος Χώρας 

Αφορά στην επιβολή συναλλαγµατικών περιορισµών , οι οποίοι 

εµποδίζουν την τράπεζα να πραγµατοποιήσει συναλλαγές σε 

ξένο νόµισµα. 

 

1.9 Αλ1.9 Αλ1.9 Αλ1.9 Αλληλεπίδραση τραπεζών , αγορών και οικονομίαςληλεπίδραση τραπεζών , αγορών και οικονομίαςληλεπίδραση τραπεζών , αγορών και οικονομίαςληλεπίδραση τραπεζών , αγορών και οικονομίας    

 

Οι τράπεζες αποτελούν σηµαντικό παράγοντα του οικονοµικού 

κυκλώµατος και η συµβολή τους στην κοινωνική ευηµερία είναι 

ουσιαστική. Η πορεία τους επηρεάζει τις αγορές , τις εξελίξεις 

στην οικονοµία καθώς και το θεσµικό πλαίσιο, και όλοι αυτοί οι 

παράγοντες µε τη σειρά τους επηρεάζουν τις τράπεζες. 
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∆ηµιουργείται λοιπόν µία σχέση αµφίδροµη, η οποία  

χαρακτηρίζεται δυναµική και περιγράφεται µε τον όρο 

«προκυκλικότητα». 

Η σχέση αυτή αλληλεπίδρασης δυσχεραίνει τη διαχείριση της 

οικονοµίας και µπορεί να προκαλέσει κρίση στο 

χρηµατοοικονοµικό κύκλωµα. Αυτό συµβαίνει γιατί οι τράπεζες 

ενισχύουν τις αλλαγές στην οικονοµία , τις αγορές και το θεσµικό 

πλαίσιο και λειτουργούν αποσταθεροποιητικά, τόσο σε εποχές 

οικονοµικής ευηµερίας όσο και σε περιόδους ύφεσης.  

Επίσης το γεγονός  ότι δεν είναι εφικτό  να προβλέψει κανείς την 

εµφάνιση της κρίσης καθιστά επιτακτική ανάγκη την προετοιµασία 

των τραπεζών για τις καταστάσεις αυτές. Στο κοµµάτι αυτό της 

πρόβλεψης και κατά συνέπεια της πρόληψης βοηθούν τα σενάρια 

των stress tests των τραπεζών. Προετοιµάζουν την τράπεζα για 

δυσµενείς εξελίξεις και για τα µέτρα τα οποία θα την 

αποµακρύνουν από µία πιθανή πτώχευση. Οι τράπεζες οφείλουν 

να κάνουν προβλέψεις για επικείµενες ζηµιές και να σχηµατίζουν 

τα απαραίτητα αποθεµατικά σε περιόδους ανάπτυξης µέσων των 

ζηµιών αποµείωσης (αποθεµατικά χρήσης)   και των 

συσσωρεµένων αποµειώσεων (ισολογισµός). 

 

Οι επιδράσεις των τραπεζών στην οικονοµία 

Ο βαθµός στον οποίο η πορεία µίας τράπεζας είναι ικανή να 

επηρεάσει την ίδια την οικονοµία διαφέρει ανάλογα µε το µέγεθος 

της τράπεζας. Για παράδειγµα η πτώχευση µίας µικρής τράπεζας 

δεν µπορεί να οδηγήσει την οικονοµία σε ύφεση, όµως οι 

αρνητικές εξελίξεις σε µία µεγάλη – συστηµική τράπεζα σίγουρα 

θα επηρεάσουν τις αγορές και την πορεία της οικονοµίας 

αρνητικά. 

Εκτός από το µέγεθος της τράπεζας υπάρχουν και άλλοι 

παράγοντες που µπορεί να επηρεάσουν την πορεία της 
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οικονοµίας και οι εποπτικές αρχές λαµβάνουν υπόψη. Τέτοιοι 

παράγοντες είναι η χρηµατοοικονοµική υποδοµή , οι 

δραστηριότητες της τράπεζας , η πολυπλοκότητα της.   

Προβλήµατα στο χρηµατοικονοµικό σύστηµα προµηνύουν ίσως 

µία γενικευµένη οικονοµική κρίση. Επίσης µεγάλη πιθανότητα για 

εµφάνιση µιας οικονοµικής κρίσης προκύπτει και από την 

ευάλωτη θέση των τραπεζών λόγω πιθανών συσσωρευµένων 

προβληµάτων όπως είναι η έκθεση σε πολλούς διαφορετικούς 

κινδύνους ή χαµηλή καθαρή θέση. 

 1.9.1 Μέτρα μείωσης των επιδράσεων και της προκυκλικότητας 

 

Τα µέτρα των αρχών για τη µείωση της των επιδράσεων της και 

προκυκλικότητας µπορούν να διακριθούν σε τρεις κατηγορίες.  

 

� Οικονοµική πολιτική: επιλογή των κατάλληλων 

δηµοσιονοµικών µέτρων και της σωστής νοµισµατικής 

πολιτικής. 

� Προσδοκίες: µε τις προσδοκίες οι αρχές θέλουν να 

επηρεάσουν αρνητικά τόσο την προσφορά όσο και την 

ζήτηση για δάνεια , ωστόσο δεν είναι σίγουρο ότι οι 

οικονοµικοί παράγοντες θα ταυτιστούν µε τις προσδοκίες 

των αρχών. 

� Θεσµικό πλαίσιο: τα µέτρα του θεσµικού πλαισίου έχουν 

ως στόχο τον έλεγχο της προσφοράς και της ζήτησης για 

πίστωση. 

 

 

 

1.9.2 Πρόληψη κρίσεων και στήριξη των τραπεζών 
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Είναι εµφανές ότι σε πολλές περιπτώσεις είναι δύσκολο έως και 

αδύνατο να προβλεφθεί µία οικονοµική κρίση, καθώς και οι 

καταστροφικές συνέπειες αυτής για το κοινωνικό σύνολο. Γι’ αυτό 

το λόγο δηµιουργήθηκε η ανάγκη της διαρκούς επαγρύπνησης 

από την πλευρά των τραπεζών αλλά και των εποπτικών αρχών. 

Η εφαρµογή και ανάπτυξη των stress tests είναι ένα από τα µέσα 

στήριξής  και πρόληψης τέτοιων καταστροφών για τα τραπεζικά 

ιδρύµατα. Το γεγονός ότι µία τράπεζα µπορεί να παρουσιάζει 

κερδοφορία και µία υγιή δραστηριότητα , δεν σηµαίνει ότι δεν 

υπάρχει κίνδυνος να εµφανίσει προβλήµατα. Προβλήµατα τα 

οποία έχουν δηµιουργηθεί σε βάθος χρόνου στην οικονοµία 

καθώς και αυξηµένος συστηµικός κίνδυνος στην αγορά, όταν 

έρθουν στην επιφάνεια είναι σχεδόν βέβαιο ότι θα δηµιουργήσουν 

αστάθεια στον τραπεζικό τοµέα. 

Οι εποπτικές αρχές στην προσπάθεια τους να αποφύγουν µία 

γενικευµένη κρίση ασκούν προληπτικούς ελέγχους και εξετάζουν 

τις συνέπειες ανάληψης µεγάλων κινδύνων από τα τραπεζικά 

ιδρύµατα. Πολλές φορές οι λόγοι που οδηγούν στην ανάληψη 

αυξηµένων κινδύνων από τις τράπεζας µπορεί να απορρέουν 

από στρεβλά κίνητρα των διοικήσεων των τράπεζων. Ρόλος των 

αρχών είναι να εντοπίσουν στρεβλά κίνητρα, συσσωρευµένα 

προβλήµατα , πιθανούς κινδύνους σε τράπεζες και στην αγορά 

γενικότερα και να εφαρµόσουν τα κατάλληλα µέτρα για την 

αποφυγή κρίσης. 

Οι λόγοι που συντελούν στην στήριξη των τραπεζών από τις 

αρχές : 

• Μη αναγνώριση από την τράπεζα προβληµάτων που 

συσσωρεύονται και ελλοχεύουν κινδύνους 

• Αδυναµία αντιµετώπισης και διακοπής της συσσώρευσης 

αυτής από τις αρχές 

• Η πιθανότητα να προκληθεί αστάθεια στο τραπεζικό 

σύστηµα από αίτια ανεξάρτητα από τη χώρα ή τις αρχές.  
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Ακόµα και σε περιόδους ανάπτυξης όπου οι τράπεζες φαίνεται ότι 

µπορεί να µην αντιµετωπίζουν κινδύνους, πάντα υποβόσκει ο 

κίνδυνος της ρευστότητας. Ο άµεσος τρόπος στήριξης των 

τραπεζών για την εξάλειψη του κινδύνου ρευστότητας είναι µέσω 

ενίσχυσης της ρευστότητας από τις κεντρικές τράπεζες και τις 

αποφάσεις των κυβερνήσεων. Η ρευστότητα µπορεί να ενισχυθεί 

επίσης µέσω δηµιουργίας κινήτρων για καταθέσεις και την 

αποφυγή χορήγησης δανείων. 

 

Σε περιόδους ύφεσης τα µέτρα τα οποία µπορούν να  

χρησιµοποιηθούν προκειµένου να αποφευχθεί µία οικονοµική 

κρίση είναι: 

• Εγγύηση καταθέσεων: µέσω της εγγύησης των 

καταθέσεων ενισχύεται η εµπιστοσύνη των καταθετών 

απέναντι στις τράπεζες και µειώνεται η πιθανότητα µαζικής 

απόσυρσης καταθέσεων. 

• Ενίσχυση από τις κεντρικές τράπεζες- δανειστής 

τελευταίας καταφυγής: όταν οι τράπεζες αντιµετωπίζουν 

πρόβληµα ρευστότητας και δεν µπορούν να αντλήσουν 

κεφάλαια µέσω των αγορών, απευθύνονται στις κεντρικές 

τράπεζες. Προκειµένου να χρηµατοδοτηθούν από την 

κεντρική τράπεζα θα πρέπει να παρουσιάσουν ως 

εγγυήσεις στοιχεία του ενεργητικού τους. 

• Κρατική εγγύηση: το κράτος εγγυάται για την κάλυψη των 

υποχρεώσεων των τραπεζών απέναντι στους πιστωτές 

τους. Στην περίπτωση που η τράπεζα δεν ανταπεξέλθει 

στις υποχρεώσεις της , το κράτος οφείλει να τος καλύψει. 

• Αύξηση καταθέσεων: όταν το κράτος αντιληφθεί µία 

τράπεζα κινδυνεύει από πρόβληµα ρευστότητας παρακινεί 

κρατικούς οργανισµούς να µεταφέρουν  τις καταθέσεις 
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τους ή άλλες δραστηριότητες (π.χ. µισθοδοσία) στην εν 

λόγω τράπεζα. 

• Αύξηση χρηµατοδότησης από άλλες τράπεζες:  όπως 

στο παραπάνω µέτρο έτσι και εδώ η κεντρική τράπεζα 

παρεµβαίνει παροτρύνοντας τράπεζες οι οποίες 

διαγράφουν µία υγιή πορεία, να ενισχύσουν µε τα 

διαθέσιµα τους όσες παρουσιάζουν προβλήµατα. 

• Αλλαγές στο θεσµικό πλαίσιο: οι κεντρικές τράπεζες και 

η κυβέρνηση γενικότερα έχουν την δυνατότητα µεταβολής 

των κανόνων του θεσµικού πλαισίου µε στόχο την 

ενίσχυση της ρευστότητας στις πληττόµενες τράπεζες. Για 

παράδειγµα µπορούν να περιορίσουν την χορήγηση 

δανείων ή να θέσουν όρια σε αυτή. Επίσης αυξάνοντας τα 

επιτόκια της χώρας επηρεάζουν έµµεσα την χορήγηση 

δανείων. Καθώς η αύξηση των επιτοκίων οδηγεί σε 

µειωµένο ρυθµό αύξησης του ΑΕΠ και αυτό µε τη σειρά 

του αποθαρρύνει την ζήτηση και προσφορά δανείων. Ένα 

άλλο µέτρο το οποίο βιώσαµε και στην Ελλάδα το 2015, 

ήταν η εφαρµογή ανώτατου ορίου στις αναλήψεις µε στόχο 

να «φρενάρει» την τεράστια απόσυρση κεφαλαίων και την 

έλλειψη ρευστότητας στις τράπεζες. 

• Επηρεασµός των προσδοκιών:  οι ανακοινώσεις των 

κυβερνήσεων και των κεντρικών τραπεζών είναι σε θέση 

να επηρεάσουν την προσφορά και τη ζήτηση δανείων, 

χωρίς να χρειαστεί πραγµατική παρέµβαση τους. Για 

παράδειγµα µία δήλωση η οποία προµηνύει αύξηση 

επιτοκίων µπορεί να λειτουργήσει αποτρεπτικά στη ζήτηση 

νέων δανείων. 
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1.9.3 Οφέλη και επιπτώσεις της στήριξης  

 

Στα θετικά της στήριξης των τραπεζών συγκαταλέγεται η αποφυγή της 

πτώχευσης µιας τράπεζας και οι επιπτώσεις που θα επιφέρει στην 

αγορά και γενικότερα στην οικονοµία η κατάρρευση της. Στον αντίποδα, 

η στήριξη των τραπεζών από το κράτος µπορεί να οδηγήσει τις 

διοικήσεις των τραπεζών σε καθησυχασµό και ακόµα χειρότερα στην 

ανάληψη υπέρµετρων κινδύνων. Επίσης η προσπάθεια των 

κυβερνήσεων να σώσουν τα τραπεζικά ιδρύµατα προς όφελος του 

κοινωνικού συνόλου, ίσως δηµιουργήσει αρνητικά συναισθήµατα , 

καθώς θα δαπανήσει δηµόσια περιουσία για την στήριξη αυτή. Ακόµα 

ελλοχεύει πάντα ο κίνδυνος να υπάρξουν διακρίσεις σχετικά µε την 

αντιµετώπιση και την στήριξη των τραπεζών. Κάποιες τράπεζες µπορεί 

να ευνοηθούν και να υποστηριχθούν περισσότερο από άλλες µικρότερες 

ή λιγότερο «δικτυωµένες». Αυτό θα φέρει στην επιφάνεια στοιχεία 

αθέµητου ανταγωνισµού και θα δυσχεράνει περισσότερο την επιβίωση 

και εξέλιξη των τραπεζών που έχουν µικρότερη δύναµη.  

 

Μέτρα στήριξης µετά την κρίση 

Εφόσον η κρίση δεν καταστεί δυνατό να αποφευχθεί µε τα παραπάνω 

µέτρα, η κυβέρνησή οφείλει να δράσει υποστηρικτικά προκειµένου να 

αποτραπεί µία µεγαλύτερη οικονοµική κρίση ή να µειωθεί το µέγεθος των 

επιπτώσεων στην οικονοµία. Τα µέτρα τα οποία µπορεί να λάβει είναι τα 

ακόλουθα: 

• Άµεση στήριξη 

Αναφέρεται στην οικονοµική ενίσχυση και την παροχή ρευστότητας , 

προκειµένου να δώσουν στην τράπεζα το χρονικό περιθώριο να 

λάβει τα απαραίτητα µέτρα προκειµένου να αποφύγει την 

κατάρρευση και να ορθοποδήσει. 

• Ανακεφαλαιοποίηση  



41 

 

Αφορά στις απαραίτητες αλλαγές της κεφαλαιακής διάρθρωσης. 

Μέσω κρατικής στήριξης και σε κάποιες περιπτώσεις και ιδιωτική 

παρέµβαση ενισχύονται τα κεφάλαια του οργανισµού. Οι νέοι 

επενδυτές αποκτούν µερίδιο στο µετοχικό κεφάλαιο αλλά και 

πρόσβαση στον έλεγχο της τράπεζας. Το µέτρο αυτό όπως και το 

προηγούµενο ενισχύει άµεσα την ρευστότητα της τράπεζας. 

 

• Εξυγίανση 

Το µέτρο αυτό βοηθά στην βελτίωση της καθαρής θέσης της 

τράπεζας και την καθιστά ικανή να προσελκύσει νέες επενδύσεις. 

Γίνεται ένας διαχωρισµός των στοιχείων του ενεργητικού σε όσα είναι 

«υγιή» και σε αυτά που αποτελούν πρόβληµα για την συνέχιση του 

έργου του οργανισµού. Η προσπάθεια αυτή της βελτίωσης της 

εικόνας του οργανισµού µπορεί να οδηγήσει και σε πιθανές 

συγχωνεύσεις ή εξαγορές οι οποίες θα βοηθήσουν στην οικονοµική 

της ενίσχυση και σε µια καλύτερη πορεία. 
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Κεφάλαιο 2Κεφάλαιο 2Κεφάλαιο 2Κεφάλαιο 2οοοο    :  :  :  :  STRESSSTRESSSTRESSSTRESS    TESTSTESTSTESTSTESTS    

 

2.1 Τι είναι τα 2.1 Τι είναι τα 2.1 Τι είναι τα 2.1 Τι είναι τα stressstressstressstress    teststeststeststests    

 

Τα stress tests των τραπεζών είναι στην ουσία  προσοµοιώσεις µελλοντικών  

γεγονότων , τα οποία µέσω µοντέλων για δυσµενή οικονοµικά σενάρια ( worst 

case scenarios) ελέγχουν την ικανότητα µίας τράπεζας ή γενικότερα ενός 

χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος να καταφέρει να ανταπεξέλθει και να ξεπεράσει 

τις επιπτώσεις µιας οικονοµικής κρίσης, µέσω της χρήσης των κεφαλαίων της. 

Ως χρηµατοοικονοµικό εργαλείο χρησιµοποιήθηκαν ήδη από τις αρχές του 

1900, καθώς συναντώνται ακόµα και από την επιτροπή της Βασιλείας σύµφωνα 

µε το σύµφωνο Βασιλείας II. 

Η οικονοµική αστάθεια των τελευταίων ετών και οι κρίσεις τις οποίες πέρασε η 

οικονοµία ανέδειξαν τον ρόλο και την αναγκαιότητα εφαρµογής των stress tests. 

Οι κρίσεις µε τις οποίες ήρθε αντιµέτωπη η οικονοµία έφεραν στην επιφάνεια 

τα σαθρά θεµέλια µεγάλων χρηµατοπιστωτικών οργανισµών και ανέδειξαν την 

έλλειψη κεφαλαιακής επάρκειας των τραπεζών. Αποτέλεσµα όλων αυτών ήταν 

οι αρχές να καθιερώσουν τους τακτικούς ελέγχους µέσω των stress tests µε 

στόχο την πρόληψη και εξυγίανση του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος (ECB, 

2017). 

Τα σενάρια τα οποία χρησιµοποιούνται διακρίνονται σε «βασικό» και 

«δυσµενές». Τα σενάρια αυτά µετρούν την ευαισθησία της κάθε τράπεζας 

στους διάφορους κινδύνους που αντιµετωπίζει (κίνδυνος αγοράς, πιστωτικός 

κίνδυνος κ.τ.λ.) και αναδεικνύουν την ανάγκη λήψης µέτρων. Τα σενάρια των 

stress tests µπορούν ακόµα να αναλυθούν και σε εθνικό ή διεθνές επίπεδο. 

Εξετάζουν δηλαδή επιπτώσεις που µπορεί να έχει µία δύσκολη οικονοµική 

συνθήκη για την χώρα αλλά και για την παγκόσµια οικονοµία, όταν η συνθήκη 

αυτή είναι ικανή να επηρεάσει σε διεθνές επίπεδο (IMF , 2012). 

Ο τρόπος που δηµιουργούνται τα stress tests και οι υποθέσεις που 

χρησιµοποιούνται βασίζονται σε γεγονότα τα οποία έχουν συµβεί στο 

παρελθόν και παρουσιάζουν παρόµοιες συνθήκες µε την τρέχουσα κατάσταση 

,η  οποία εξετάζεται. Τα test αυτά όµως µπορούν να στηριχθούν και σε σενάρια 
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καθαρά υποθετικά, τα οποία όµως περιλαµβάνουν στοιχεία ρεαλιστικά και  

κινδύνους που αντιµετωπίζει η οικονοµία. Όταν οι εποπτικές αρχές θέλουν να 

εξετάσουν ένα σύνολο τραπεζών για την απόδοση τους σε µία δύσκολη 

συνθήκη, χρησιµοποιούν σε όλες τις τράπεζες το ίδιο τύπο σενάριού, ώστε να 

µπορούν να συγκρίνουν τα αποτελέσµατα τους και να λάβουν τα αντίστοιχα 

µέτρα (Hirtle B., Lehnert A., 2014). 

Σκοπός αυτών των test είναι η πρόληψη και η διεξαγωγή τους που 

πραγµατοποιείται είτε µε πρωτοβουλία της ίδιας της τράπεζας, προκείµενου να 

είναι σωστά προετοιµασµένη για «δύσκολες στιγµές» , είτε από τις εποπτικές 

αρχές προκειµένου να προλάβουν τις επιπτώσεις που θα έχει η κατάρρευση 

ενός χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος στο σύνολο της οικονοµίας.( ECB, 2016). 

Στη διάρκεια των τελευταίων ετών έχουν εµφανιστεί αρκετές έρευνες στην 

βιβλιογραφία, οι οποίες αναπτύσσουν µοντέλα χρησιµοποιώντας τη µεταβολή 

µικροοικονοµικών  και µακροοικονοµικών  µεταβλητών σε ακραίες τιµές οι 

οποίες όµως είναι πιθανό να πραγµατοποιηθούν.  

Στη σύγχρονη ιστορία της οικονοµίας έγινε επιτακτική η ανάγκη εφαρµογής των 

stress στον τραπεζικό τοµέα µετά την σοβαρή χρηµατοοικονοµική κρίση που 

δηµιούργησε η πτώση των Lehman Brothers (2009). Ο φόβος πως µπορεί να 

ακολουθήσουν και άλλες τέτοιες κρίσεις   λόγω µίας άσχηµης πορείας µεγάλων 

τραπεζικών οµίλων και βασικών πυλώνων της οικονοµίας δηµιούργησε και 

καθιέρωσε την µέθοδο εποπτείας αυτών S.C.A.P (Supervisory capital 

assessment program). Η διαφορά του προγράµµατος αυτού συγκριτικά µε πιο 

παλιές µεθόδους ελέγχου έγκειται στο γεγονός ότι µέσω της  S.C.A.P τα 

αποτελέσµατα δηµοσιοποιούνται, οπότε ενισχύεται η εµπιστοσύνη των 

τραπεζών και το µέλλον παύει να φαίνεται τόσο αβέβαιο. ( Flannery M., Hirtle 

B., Kovner A., 2016). 

Σύµφωνα µε τους Petrella & Resti ( 2016) όταν  τα αποτελέσµατα των stress 

tests είναι καλύτερα από αυτά που περίµεναν τότε ενισχύεται η εµπιστοσύνη 

από την αγορά και βελτιώνεται η πορεία της τράπεζας. Στην περίπτωση που 

τα αποτελέσµατα είναι χειρότερα από τα αναµενόµενα και πάλι θα υπάρξουν 

οφέλη τα οποία όµως δεν θα είναι τόσο βραχυπρόθεσµα. Η µείωση της 
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ανασφάλειας και η ενίσχυση της διαφάνειας της τράπεζας σε βάθος χρόνου θα 

µειώσει αρκετά από τα κόστη της. 

Από την άλλη πλευρά αν τα αποτελέσµατα είναι αρνητικά σύµφωνα µε τους 

Spargoli (2012)  και τους Shapiro & Skeie (2012) θα ωθήσει τις τράπεζες αυτές 

στην λήψη κατάλληλων µέτρων µε στόχο την αποφυγή µιας πτώχευσης. 

Γνωρίζοντας το πρόβληµα , µπορεί να προχωρήσουν σε ανακεφαλαιοποίηση 

ή ακόµη και σε µείωση της δραστηριότητας της ή του µεγέθους της. 

Οποιοδήποτε µέτρο βοηθήσει στην αποφυγή της κατάρρευσης , σίγουρα θα 

µειώσει κα τις συνέπειες για το κοινωνικό σύνολο. Ένα άλλο πλεονέκτηµα της 

κοινοποίησης των αποτελεσµάτων ακόµα και όταν αυτά είναι αρνητικά, είναι η 

ενίσχυση του κύρους και του έργου των εποπτικών αρχών απέναντι στην 

κοινωνία. 

 

2222.2 Εποπτεία και .2 Εποπτεία και .2 Εποπτεία και .2 Εποπτεία και stressstressstressstress    teststeststeststests    

 

Όπως αναφέραµε πιο πάνω οι κρίσεις που αντιµετώπισε η οικονοµία τα 

τελευταία χρόνια ανέδειξαν την ανάγκη ελέγχου µέσω των εποπτικών αρχών 

καθώς καθιέρωσαν και τη χρήση των stress tests ως βασικό 

χρηµατοοικονοµικό εργαλείο. 

Ποια είναι όµως τα στοιχεία αυτά που καθιέρωσαν τα stress tests έναντι άλλων 

µεθόδων ελέγχου των τραπεζών;  

Ας ξεκινήσουµε αναλύοντας πως δηµιουργούνται τα stress tests και τα στάδια  

τα οποία ακολουθούνται: 

• Προσδιορισµός των κινδύνων. 

Εξετάζεται ποιοι είναι οι κίνδυνοι τους οποίους  αντιµετωπίζει η οικονοµία και οι 

επιπτώσεις που µπορεί να έχουν οι κίνδυνοι αυτοί κάτω από δυσµενείς 

οικονοµικές συνθήκες. 

• Προσδιορισµός των δεδοµένων. 

Στο στάδιο αυτό καταγράφονται οι τράπεζες ή τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα 

τα οποία θα συµµετέχουν στην έρευνα. Συλλέγονται δεδοµένα τα οποία 
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αφορούν στην επίδραση που έχουν διάφορες µορφές κινδύνου (πιστωτικός, 

αγοράς, ρευστότητας) στο υπό εξέταση δείγµα αλλά και οι επιπτώσεις που 

µπορεί να επιφέρει η αρνητική εξέλιξη για µία τράπεζα στις άλλες. 

 

• Τύποι σεναρίων  

1. Ο πιο συνηθισµένος τύπος σεναρίου είναι το «worst case scenario», στο 

οποίο ισχύουν οι πιο ακραίες αλλά συνάµα πιθανές καταστάσεις οι 

οποίες έχουν και τις µεγαλύτερες επιπτώσεις. 

2. Μία άλλη προσέγγιση είναι αυτή του καθορισµού ορίων. Σύµφωνα µε 

αυτή τη µέθοδο καθορίζονται κάποια όρια και γίνονται δοκιµές για το 

ποιες είναι οι λιγότερο δυσµενείς συνθήκες ώστε να τηρηθούν τα όρια 

που έχουµε θέσει. Η διαδικασία αυτή µπορεί να εξετάζει µόνο έναν 

παράγοντα στην πιο απλή εκδοχή της αλλά και παραπάνω , όπου εκεί 

θα ελεγχθεί και η συσχέτιση τους. 

 

• Επιλογή µεθόδου 

Για να επιλεγεί η µέθοδος υπολογισµού του κινδύνου στον οποίο εκτίθεται   

µία τράπεζα, θα πρέπει αρχικά να γίνουν σαφείς όλοι οι κίνδυνοι που µπορεί 

να επηρεάσουν την πορεία της κάτω από ορισµένες δυσµενείς συνθήκες. Οι 

τράπεζες σε πολλές περιπτώσεις προκειµένου να βοηθήσουν το έργο της 

επιλογής µεθόδου δηµιουργούν διάφορες εκθέσεις οι οποίες παρουσιάζουν 

τις αλλαγές που θα επιφέρει σε διάφορα στοιχεία της (κεφαλαιακή επάρκεια, 

στοιχεία του ενεργητικού, µακροπρόθεσµες επενδύσεις κτλ) ένα αρνητικό 

σενάριο. Τα µοντέλα των stress tests που τελικά θα επιλεγούν θα πρέπει να 

µπορούν να επαναπροσδιορίσουν τα αποτελέσµατα για την τράπεζα µε κάθε 

µεταβολή ενός ή περισσότερων στοιχείων του σεναρίου. 

 

• Αξιολόγηση των αποτελεσµάτων των stress tests 

Στην προσπάθεια ερµηνείας των αποτελεσµάτων των stress tests θα πρέπει  

πάντα να λάβουµε υπόψη τις υποθέσεις και τους περιορισµούς που έχουν 
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καθοριστεί. Τα test αυτά δεν αποτελούν πρόβλεψη για την «καλή» ή «κακή» 

πορεία ενός χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος αλλά µετρούν τις ενδεχόµενες 

συνέπειες που θα επιφέρει η έκθεση σε ορισµένους κινδύνους.  

 

Όλα τα παραπάνω καθιστούν σαφές ότι τα stress tests είναι περισσότερο 

αξιόπιστα και χρήσιµα από παλαιότερες µορφές ελέγχου. Οι καινοτοµίες της 

µεθόδου αυτής είναι: 

• Τα αποτελέσµατα είναι µετρήσιµα και βασίζονται σε σενάρια , οπότε 

µπορούν να εφαρµοστούν σε διαφορετικά χρηµατοοικονοµικά 

ιδρύµατα και τα αποτελέσµατα που θα προκύψουν εύκολα θα 

µπορούν να αξιολογηθούν και να συγκριθούν. 

•  Στα αποτελέσµατα δεν έχουν πρόσβαση µόνο οι άµεσα εµπλεκόµενοι 

αλλά όλοι οι ενδιαφερόµενοι καθώς κοινοποιούνται. 

• Οι διαδικασίες και τα αποτελέσµατα δεν επηρεάζονται από 

συµφέροντα , αφού τα tests σχεδιάζονται κάτω από συγκεκριµένα 

κριτήρια και περιορισµούς. 

• Όπως αναφέραµε δεν αποτελούν πρόβλεψη για το µέλλον άλλα 

σίγουρα βοηθούν στην λήψη αποφάσεων σχετικά µε την ανάληψη 

κινδύνων , καθώς παρέχουν πληροφόρηση για την εξέλιξη σε µια 

δύσκολη συνθήκη.  

2.3 Ανακοίνωση των αποτελεσμά2.3 Ανακοίνωση των αποτελεσμά2.3 Ανακοίνωση των αποτελεσμά2.3 Ανακοίνωση των αποτελεσμάτωντωντωντων    

 

Όπως  αναφέραµε και πιο πάνω ακόµα και όταν τα αποτελέσµατα των     

stress tests δεν είναι τα αναµενόµενα και σε κάποιες περιπτώσεις είναι 

ακόµη και αρνητικά, πάντα υπάρχουν κάποια οφέλη από την 

δηµοσιοποίηση των αποτελεσµάτων τους. Τα οφέλη αφορούν τόσο στο 

υπό εξέταση χρηµατοπιστωτικό ίδρυµα όσο και στο κοινωνικό σύνολο. 

Η κοινοποίηση των αποτελεσµάτων θα ενισχύσει την εµπιστοσύνη στην 

αγορά και την διαφάνεια των τραπεζικών διαδικασιών. Θα βοηθήσει τις 

τράπεζες να αναδείξουν τα υπάρχοντα προβλήµατα και να προλάβουν 

µελλοντικά. Θα δώσει κίνητρο για λήψη αποφάσεων και αλλαγή 
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διαδικασιών στην διοικήσεις των τραπεζών προκειµένου να αποφύγουν 

αρνητικές εξελίξεις. Επίσης θα βοηθήσει των έργο των εποπτικών 

αρχών και θα ενισχύσει την αξιοπιστία τους. 

Στο αντίποδα, η ανακοίνωση αυτή ίσως επιφέρει και αρνητικές συνέπειες 

ή δηµιουργήσει άλλους κινδύνους για τις τράπεζες. Ένα από τα αρνητικά 

επακόλουθα θα µπορούσε να είναι η αντίδραση των διοικήσεων των 

τραπεζών. Κάποιοι στην προσπάθεια να διαφυλάξουν τη φήµη και το 

κύρος τους θα προβούν στη λήψη έκτακτων και πρόχειρων µέτρων, µε 

αποτέλεσµα µία πρόσκαιρη και επιφανειακή λύση των προβληµάτων. Ο 

αντίκτυπος που θα έχει στην κοινή γνώµη η κοινοποίηση σίγουρα δεν 

θα αφήσει ανεπηρέαστες τις επενδύσεις. Και επειδή όπως αναφέραµε 

τα stress tests δεν προβλέπουν τις εξελίξεις απλά εκτιµούν πιθανές 

συνέπειες, κάποιες φορές η εκτίµηση τους αυτή µπορεί να είναι µακριά 

από την πραγµατική εξέλιξη, παρόλα αυτά να προκαταβάλει  αρνητικά 

τους επενδυτές.  

 

2.4 Το μέλλον των 2.4 Το μέλλον των 2.4 Το μέλλον των 2.4 Το μέλλον των stressstressstressstress    teststeststeststests    

 

Από όσα προαναφέρθηκαν γίνεται σαφής ο ευεργετικός ρόλος των 

stress tests και η ουσιώδης συνεισφορά τους στο τραπεζικό σύστηµα. 

Καθώς όµως ο ρόλος τους είναι τόσο ουσιώδης αναδεικνύεται η ανάγκη 

εξέλιξης και βελτιστοποίησης τους, καθώς οι συνθήκες µεταβάλλονται 

και οι απαιτήσεις ελέγχου είναι αρκετά πιο σύνθετες. Κάποιες από τις 

αλλαγές που θα συµβάλλουν  στην ενίσχυση του έργου τους είναι: 

• Χρήση των stress tests ως µέτρο πρόληψης και ελέγχου σε πιο 

µακροχρόνια βάση. 

• Ένας ουσιώδης δείκτης για την αξιολόγηση ενός 

χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος είναι ο δείκτης ρευστότητας. Η 

απουσία αξιολόγησης του δείκτη από τα stress tests αποτελεί 

σηµαντική έλλειψη. 
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• ∆εν αναδεικνύεται από τις υπάρχουσες διαδικασίες ο αντίκτυπος 

που θα έχει στην πορεία των τραπεζών µία αρνητική πορεία 

άλλων παραγόντων (π.χ. µικροµεσαίες επιχειρήσεις) της 

οικονοµίας εξαιτίας ενός δυσµενούς  σεναρίου. 

• Τα αποτελέσµατα τους δεν λαµβάνουν υπόψιν την επίδρασή που 

έχει στο τραπεζικό σύστηµα το έργο του σκιώδους τραπεζικού 

συστήµατος καθώς και η ραγδαία ανάπτυξη του τα τελευταία έτη. 

Ως σκιώδες τραπεζικό σύστηµα χαρακτηρίζεται η παροχή 

υπηρεσιών χρηµατοοικονοµικής διαµεσολάβησης από φορείς 

πέραν του παραδοσιακού τραπεζικού συστήµατος. 

Γενικά γίνεται σαφές ότι τα stress tests τα οποία έχουν σχεδιαστεί 

προσεκτικά και έχουν εφαρµοστεί σωστά είναι ικανά να αναδείξουν 

µελανά σηµεία της οικονοµικής κατάστασης καθώς και όσα 

οδήγησαν εκεί. Όποτε είναι επιτακτική η ανάγκη εφαρµογής στους σε 

µακροχρόνια βάση και η ενίσχυση τους µε µεγαλύτερη πληθώρα 

δυσµενών σεναρίων (De Groen W.P., 2016). 
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Κεφάλαιο 3Κεφάλαιο 3Κεφάλαιο 3Κεφάλαιο 3οοοο: Ιστορική αναδρομή των : Ιστορική αναδρομή των : Ιστορική αναδρομή των : Ιστορική αναδρομή των stressstressstressstress    teststeststeststests    

 

3.1 Ιστορική αναδρομή των 3.1 Ιστορική αναδρομή των 3.1 Ιστορική αναδρομή των 3.1 Ιστορική αναδρομή των stressstressstressstress    teststeststeststests    στις ΗΠΑστις ΗΠΑστις ΗΠΑστις ΗΠΑ    

 

Τα πρώτα stress tests στις ΗΠΑ διενεργήθηκαν το 2009 και αφορµή στάθηκε η 

οικονοµική κρίση που είχε συµβεί το προηγούµενο έτος από την πτώση των 

Lehman Brothers. Η άσκηση που διενεργήθηκε ονοµάστηκε Πρόγραµµα 

Εκτίµησης Εποπτικού Κεφαλαίου ( Supervisory Capital Assessment Program- 

SCAP) και ως στόχο είχε να αναδείξει την ετοιµότητα των µεγάλων τραπεζών 

των ΗΠΑ να ανταπεξέλθουν σε δυσµενή µακροοικονοµικά σενάρια , µε τα 

κεφάλαια που διέθεταν. Στην άσκηση αυτή έλαβαν µέρος 19 κρατικές τράπεζες, 

οι οποίες αποτελούσαν τα 2/3 της περιουσίας του αµερικάνικου τραπεζικού 

συστήµατος. Όσες από τις τράπεζες δεν κατάφεραν να περάσουν τα τεστ αυτά 

, προχώρησαν σε ανακεφαλαιοποίηση. Τα αποτελέσµατα καθώς και τα σενάρια 

τα οποία χρησιµοποιήθηκαν κοινοποιήθηκαν µε στόχο την ανάκτηση της 

εµπιστοσύνης της αγοράς και της σταθεροποίηση της οικονοµίας. 

Η εφαρµογή του προγράµµατος SCAP ανέδειξε την ανάγκη του ελέγχου των 

τραπεζών και έτσι οι προσοµοιώσεις ακραίων σεναρίων καθιερώθηκαν ως 

εργαλείο πρόληψης και ελέγχου. Έτσι το 2010 θεσπίστηκε ο νόµος Dodd-Frank 

ο οποίος προέβλεπε διεξαγωγή των προσοµοιώσεων ακραίων καταστάσεων 

σε ετήσια βάση για όλες τις τράπεζες που τα περιουσιακά τους στοιχεία 

ξεπερνούσαν τα 50 δις δολαρίων. 

Το 2011 το πρόγραµµα SCAP µετατράπηκε σε ένα νέο πρόγραµµα το οποίο 

ονοµαζόταν Ανάλυση και Επισκόπηση Συνολικού Κεφαλαίου (Comprehensive 

Capital Analysis and Review – CCAR), το οποίο έκανε αποτίµηση της 

κεφαλαιακής θέσης των τραπεζών και των διαδικασιών κεφαλαιακού 

σχεδιασµού των µεγάλων τραπεζών των ΗΠΑ. Ο κεφαλαιακός σχεδιασµός 

περιγράφει εσωτερικές διαδικασίες της τράπεζας για την αποτίµηση της 

κεφαλαιακής επάρκειας και τις αντίστοιχες διαδικασίες για την διατήρηση της. 

Κάθε χρόνο οι τράπεζες υποχρεούνται να καταθέσουν στην FED το πρόγραµµα 
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που διέπει  την κεφαλαιακή τους πολιτική. Αν δεν υπάρχει ένσταση από την 

FED, τότε η τράπεζα συνεχίζει την εφαρµογή του. 

Το 2013 η πρόβλεψη επισφαλειών σύµφωνα µε Dodd-Frank επέβαλλε να 

διεξάγονται τα stress tests σύµφωνα µε µακροοικονοµικά σενάρια τα οποία 

ανέπτυσσε η Οµοσπονδιακή Κεντρική Τράπεζα των ΗΠΑ (Dodd-Frank Act 

Stress Tests- DFAST). Τα αποτελέσµατα των DFAST κοινοποιούνται σε ετήσια 

βάση. 

Οι µέθοδοι CCAR και DFAST βασίζονται σε κοινά χρηµατοοικονοµικά σενάρια 

καθώς και ένα σύνολο προβλέψεων για το καθαρό εισόδηµα. Η διαφορά τους 

έγκειται στις υποθέσεις που αφορούν την τραπεζική πολιτική των τραπεζών. 

Η κοινοποίηση των αποτελεσµάτων DFAST προηγούνται κατά µία εβδοµάδα 

αυτών της CCAR. Αυτά της DFAST περιλαµβάνουν µεταξύ άλλων στοιχεία για 

προβλέψεις του καθαρού εισοδήµατος και βασικών στοιχείων του, ζηµίες από 

δάνεια, από συναλλαγές από χρεόγραφα καθώς και προβλέψεις ισοζυγίου και 

ενεργητικού για κάθε τράπεζα που συµµετέχει. Τα αποτελέσµατα της CCAR 

παρουσιάζουν τα στοιχεία του καθαρού εισοδήµατος όπως στη DFAST καθώς 

επίσης καθώς και τις ενέργειες κάθε τράπεζας για κεφαλαιακή επάρκεια. 

 

3.2 Ιστορική αναδρομή των 3.2 Ιστορική αναδρομή των 3.2 Ιστορική αναδρομή των 3.2 Ιστορική αναδρομή των stressstressstressstress    teststeststeststests    στην Ευρωπαϊκή Ένωσηστην Ευρωπαϊκή Ένωσηστην Ευρωπαϊκή Ένωσηστην Ευρωπαϊκή Ένωση    

 

 Στην ευρωζώνη τα stress tests εµφανίστηκαν για πρώτη φορά κατά το 2009, 

οι πληροφορίες που παρείχαν όµως δεν ήταν πολλές σύµφωνα µε τους Petrella 

& Resti (2016). Αυτά που ακολούθησαν από 2011 και µετά περιλάµβαναν 

περισσότερες πληροφορίες και µέχρι το 2018 διενεργήθηκαν σε σύνολο έξι 

ασκήσεις προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων. Σκοπός όλων ήταν να 

αναδείξουν πιθανά προβλήµατα στην κεφαλαιακή επάρκεια των τραπεζών ή να 

ελέγξουν αν η κεφαλαιακή διάρθρωση κάθε ιδρύµατος ήταν ικανή να καλύψει 

τις ανάγκες ενός δυσµενούς σεναρίου. Τα πρώτα stress tests του 2009 ήταν 

απόρροια της οικονοµικής κρίσης του 2008 και εξέτασαν στο σύνολο 22 βασικά 

χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. Στόχος τω πρώτων αυτών stress tests ήταν να 

εξεταστεί η δυνατότητα της ευρωπαϊκής οικονοµίας να ανταπεξέλθει σε ακραίες 
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οικονοµικές καταστάσεις και η παροχή επιπρόσθετής αναγκαίας 

πληροφόρησης στις εποπτικές αρχές. 

Το 2010 ακολουθεί νέα άσκηση προσοµοίωσης της ευρωπαϊκής ένωσης µε τα 

αποτελέσµατα να ανακοινώνονται Ιούλιο του 2010 µε χρήση της µεθόδου pass-

fail. Οι τράπεζες που συµµετείχαν ήταν στο σύνολο 91 και αποτελούσαν το 65% 

των ευρωπαϊκών τραπεζικών ιδρυµάτων. Από  το σύνολο των 91 τραπεζών, 7 

µόνο δεν κατάφεραν να περάσουν την άσκηση προσοµοίωση και διενεργήθηκε 

περεταίρω έλεγχος από τις εποπτικές αρχές για τις ανάγκες 

ανακεφαλαιοποίησης τους. Την επόµενη χρονιά (2011) διεξάγεται επίσης 

άσκηση προσοµοίωσης βάσει της ίδιας µεθόδου σε δείγµα 90 τραπεζών αλλά 

αυτή τη φορά αποτυγχάνουν 20 τραπεζικά ιδρύµατα. Σκοπός και αυτής της 

άσκησης να αναδειχθούν τα προβλήµατα του συνόλου της οικονοµίας αλλά και 

της κάθε τράπεζας ξεχωριστά. 

Η επόµενη άσκηση προσοµοίωσης πραγµατοποιείται το 2014 και εξετάζει 

αποτελέσµατα τριετίας. Λαµβάνου µέρος 123 και από αυτές αποτυγχάνουν οι 

24. Τα αποτελέσµατα ανακοινώνονται ξανά µε την µέθοδο pass-fail για την κάθε 

τράπεζα χωριστά και γίνονται οι αναγκαίες ενέργειες ανακεφαλαιοποίησης. 

Το 2016 διενεργούνται stress σε ένα δείγµα 51 τραπεζών για την πρόβλεψη της 

επόµενης τριετίας µε στόχο να φέρουν στην επιφάνεια τους δυνητικούς 

κινδύνους για την οικονοµία. Στα αποτελέσµατα αυτών των ασκήσεων 

προσοµοίωσης έχουµε µία διαφοροποίηση ως προς την µέθοδο παρουσίασης 

καθώς αυτή τη φορά δηµοσιοποιούνται µε τη µορφή  εκθέσεων. η ανακοίνωση 

τους πραγµατοποιήθηκε στις 29/07/2016. Κατά το δυσµενές σενάριο που 

χρησιµοποιήθηκε έθετε ως δείκτη ανάπτυξης του πραγµατικού ΑΕΠ τις εξής 

τιµές για τα τρία χρόνια που εξέταζε: -1,2% , -1,3% και 0,7% (2016-2018). Ενώ 

οι τιµές του δείκτη CET1 ήταν  13,2% για το 2016 όπως αυτός διαµορφώθηκε 

στα τέλη του 2015. Σύµφωνα µε τα αποτελέσµατα του δυσµενούς σεναρίου ο 

δείκτης CET1 για το 2018 µειώθηκε σε 9,4%. Οι λόγοι που οδήγησαν στη 

µείωση του ήταν απώλειες που προκλήθηκαν από τον πιστωτικό, τον 

λειτουργικό καθώς κα τον κίνδυνο αγοράς. Γενικότερα τα stress tests των 

τραπεζών του 2016 χαρακτηρίζονται αυστηρότερα από αυτά των 

προηγούµενων ετών µε στόχο την επαγρύπνηση της οικονοµίας για τους 
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κινδύνους που ελλοχεύουν και µία πιο αντικειµενική προσέγγιση των 

αποτελεσµάτων. 

3.2.1 Τρόποι παρουσίασης αποτελεσμάτων και βασικοί δείκτες επίδοσης 

 

• Μέθοδος pass-fail: ορίζονται συγκεκριµένα όρια κατά τον σχεδιασµό 

των stress tests , τα οποία κρίνουν αν η τράπεζα πέτυχε (pass) ή αν δεν 

κατάφερε να τα προσεγγίσει (fail). Τα αποτελέσµατα ανακοινώνονται 

ανά τράπεζα αλλά η µέθοδος αυτή δεν καταφέρνει να δώσει τις 

απαραίτητες πληροφορίες στους ενδιαφερόµενους και η εικόνα που 

προκύπτει µπορεί να µην είναι τόσο αντικειµενική. 

• Έκθεση αποτελεσµάτων : η µέθοδος αυτή εφαρµόστηκε µόνο στα πιο 

πρόσφατα stress tests . Γίνεται παρουσίαση των αποτελεσµάτων µε τη 

µορφή έκθεσης η οποία αναδεικνύει σηµεία τα που χρήζουν 

παρέµβασης και αντιµετώπισης, σύµφωνα µε τα  κατώτατα όρια ανά 

δείκτη κεφαλαιακής επάρκειας που έχουν οριστεί. 

 

Οι βασικοί δείκτες που χρησιµοποιούνται είναι: 

 

• CET1 (Common equity Tier1): µετράει την κεφαλαιακή αξία των κοινών 

µετοχών, των κερδών εις νέον, και των διακρατηθέντων κερδών. 

Ουσιαστικά ελέγχει την κεφαλαιακή διάρθρωση της τράπεζας σε σχέση 

µε τα περιουσιακά της στοιχεία. Ο δείκτης θεσπίστηκε το 2014 και 

σύµφωνα µε την Βασιλεία ΙΙΙ µέχρι το 2019 το κατώτερο όριο για κάθε 

τράπεζα είναι 4,5% αλλά στα stress tests του 2016 τέθηκε ως κατώτερο 

όριο του εν λόγω δείκτη το 5,5%. 

• TIER1 (Tier1 Capital): ο δείκτης αυτός προκύπτει από το άθροισµα του 

δείκτη CET1 και του δείκτη additional Tier1 (AT), ο οποίος περιλαµβάνει 

στοιχεία του παθητικού όπως τα CoCos και οι προνοµιούχες µετοχές. 

Το όριο του εν λόγω δείκτη για τα stress tests του 2016 ήταν στο 6,0% 

σύµφωνα µε την Βασιλεία ΙΙΙ. 
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οι δύο αυτοί δείκτες είναι ικανοί να αναδείξουν την κεφαλαιακή επάρκεια των 

τραπεζών ανεξάρτητα από την µέθοδο παρουσίασης των αποτελεσµάτων. 

Βιβλιογραφική ΑνασκόπησηΒιβλιογραφική ΑνασκόπησηΒιβλιογραφική ΑνασκόπησηΒιβλιογραφική Ανασκόπηση    

 

Κατά το πέρασµα των τελευταίων ετών έχουν ασχοληθεί πολλοί ερευνητές 

µε τις επιδράσεις που είχαν οι ανακοινώσεις των αποτελεσµάτων των stress 

tests σε διάφορα στοιχεία των τραπεζών όπως για παράδειγµα το κόστος 

του δανεισµού τους, η απόδοση της τιµής της µετοχής τους ή τη 

διαµόρφωση του µετοχικού κεφάλαιού τους. 

Οι Ahnert, Weigert Vogt , Vohnoff (2018) χρησιµοποιώντας την µέθοδο 

event study  για να αναδείξουν την επίδραση της ανακοίνωσης των 

αποτελεσµάτων, για τα stress tests µεταξύ 2011 έως 2017, στην απόδοση 

των ιδίων κεφαλαίων των τραπεζών καθώς και των CDS.Όσες τράπεζες 

κατάφεραν να περάσουν τα tests είχαν θετικές µη κανονικές αποδόσεις 

ιδίων κεφαλαίων και µικρότερα CDS spreads, τα αντίθετα ακριβώς από όσες 

απέτυχαν. Εξετάζοντας την επίδραση µε βάση την ηµεροµηνία που είχε 

ανακοινωθεί ότι θα διεξαχθούν τα stress tests φαίνεται να επηρεάζονται τα 

προς εξέταση στοιχεία , ενώ µε βάση και την ηµεροµηνία διεξαγωγής η 

επίδραση φαίνεται να εξαλείφεται. 

Οι Goldstein & Sapra  (2014) δίνουν έµφαση στους κινδύνους που ενέχει η 

παρουσίαση των αποτελεσµάτων αλλά και στη θετική επίδραση αυτής, 

επισηµαίνοντας πως θα πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη προσοχή στον σχεδιασµό 

και την υλοποίηση των stress tests αλλά και στην επιλογή του τρόπου που 

θα κοινοποιηθούν τα αποτελέσµατα. 

Ακόµη µία µελέτη για τα stress tests του 2014 και 2016 από τους 

Georgescu, Gross, Kapp , Kok (2017) καταλήγει πως ο οικονοµικό κόσµος 

δεν έµεινε ανεπηρέαστος στο άκουσµα των αποτελεσµάτων καθώς 

παρατηρήθηκε σηµαντική επίδραση στην τιµή των µετοχών σε µικρότερες 

τράπεζες. 

Οι Philippon, Pessarossi και Camara (2017) προσπάθησαν να αναδείξουν 

πιθανή µεροληψία στον σχεδιασµό των stress tests. Βασίστηκαν στα stress 

tests του 2014 και σχεδίασαν ένα µοντέλο το οποίο περιλάµβανε τα 
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αποτελέσµατα των stress tests αλλά και δείκτες όπως το ΑΕΠ ή ο 

πληθωρισµός, µε στόχο να αναδείξουν πόσο ευάλωτες ήταν πραγµατικά οι 

τράπεζες. Το συµπέρασµα ήταν πως οι προβλέψεις του 2014 δεν ήταν 

µακριά από τα πραγµατικά στοιχεία του 2013-2015, οπότε δεν παρατήσαν 

κάποια ένδειξη µεροληψίας. 
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Κεφάλαιο 4ο: Εμπειρική ΜελέτηΚεφάλαιο 4ο: Εμπειρική ΜελέτηΚεφάλαιο 4ο: Εμπειρική ΜελέτηΚεφάλαιο 4ο: Εμπειρική Μελέτη        

 

Δεδομένα και Περιγραφικά ΣτατΔεδομένα και Περιγραφικά ΣτατΔεδομένα και Περιγραφικά ΣτατΔεδομένα και Περιγραφικά Στατιστικάιστικάιστικάιστικά    

 

Σκοπός της µελέτης αυτής είναι να εξετασθεί η επίδραση των αποτελεσµάτων 

των τεστ αντοχής (StressTests) που πραγµατοποιήθηκαν σε πανευρωπαϊκό 

επίπεδο το 2016 στην απόδοση στη λήξη (Yield to Maturity) των µη 

εξυπηρετούµενων και δανείων µειωµένης εξασφάλισης στην Ευρωπαϊκή 

Ένωση. Πιο συγκεκριµένα, τα αποτελέσµατα των προσοµοιώσεων αυτών 

ανακοινώθηκαν στις 29/7/2016. Για την εµπειρική διερεύνηση έχουµε στη 

διάθεση µας τα αποτελέσµατα από 51 χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα από  χώρες 

της Ευρωπαϊκής  Ένωσης1. H πλειονότητα των τραπεζών έχουν ως βάση τη 

Γερµανία (9), η Γαλλία και η Ισπανία εκπροσωπούνται από 6 τράπεζες η κάθε 

µία. Στο δείγµα υπάρχουν 5 ιταλικές και 4 ολλανδικές τράπεζες, καθώς και 3 

τράπεζες µε έδρα τη ∆ανία. Αυστρία, Βέλγιο, Φινλανδία και Νορβηγία έχουν 

από 2 τράπεζες και τέλος, η Ουγγαρία και η Πολωνία εκπροσωπούνται από 1 

τράπεζα στα Stress Tests. 

Τα αποτελέσµατα του Stress Test παρέχουν πληροφορίες για µια σειρά από 

µεγέθη  τα οποία αφορούν την ανθεκτικότητα (resilience) της κάθε τράπεζας 

απέναντι σε δυσµενείς εξωτερικές συνθήκες και παρουσιάζονται αναλυτικά 

στον Πίνακα 1. Βασική µεταβλητή που εξετάζεται στις δοκιµασίες 

προσοµοίωσης των τραπεζών είναι το Core  Equity Tier Ratio (CET1 Ratio), η 

οποία µετρά το µερίδιο του βασικού Tier1 Κεφαλαίου των τραπεζών που 

αποτελείται από κοινές µετοχές. Εισήχθη το 2014 µε σκοπό να προστατεύσει 

τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα και τις οικονοµίες από ενδεχόµενη 

χρηµατοπιστωτική κρίση όπως εκείνη του 2008. H κατώτατη αποδεκτή τιµή για 

τους ελέγχους το 2016 ήταν 5.50% και αυτή θα χρησιµοποιήσουµε ως µέτρο 

σύγκρισης. Για τη µεταβλητή αυτή τα stress test προβλέπουν ένα βασικό 

(baseline) και ένα δυσµενές (adverse) σενάριο όπως φαίνεται στον Πίνακα 

 
1Καθώς τα στοιχεία αφορούν το 2016, στις χώρες της Ε.Ε. συμπεριλαμβάνεται η Μεγάλη Βρετανία.  Η 

Νορβηγία εκπροσωπείται στο δείγμα παρότι δεν ανήκε στην Ε.Ε. 
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1.Επιπροσθέτως, οι έλεγχοι µετρούν το δείκτη TIER1, οποίος είναι το άθροισµα 

του προαναφερθέντος CET1 και του δείκτη Additional Tier (AT).   

 

 

 

 

 

 

Πίνακας 

1: Αποτελέσµατα Stress Tests – πηγή : Εργασία 2019, Λαντούρη Θεοδώρα 
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6.1
2 
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France BNPParibas 11.
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Στο ∆ιάγραµµα 1 παρουσιάζονται οι µέσες αποδόσεις (Yield to Maturity) των 

δανείων µειωµένης εξασφάλιση ανά τράπεζα. Παρατηρούµε µια σηµαντική 

διασπορά µεταξύ των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων του δείγµατος. Η 

υψηλότερη απόδοση κατά µέσο όρο παρουσιάζεται στην Deutsche Bank, αλλά 

υψηλή απόδοση επίσης παρατηρείται στην τοπική τράπεζα Norddeutsche 

Landesbank. 
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∆ιάγραµµα 1 

 

 

H µέση απόδοση είναι 2.18% για όλο το χρονικό διάστηµα και µόνο η ΟΡ 

Corporate Bank εµφανίζει µέση απόδοση οριακά µικρότερη του 1% µε 

0.97%.Παρ’ολα αυτά η συγκεκριµένη τράπεζα παρουσιάζει τον υψηλότερο 

Συντελεστή Μεταβλητότητας (CV) µε 52% έναντι του συνολικού 43% για όλα τα 

ιδρύµατα, κάτι που δείχνει πως η πορεία των αποδόσεων αποκλίνει σηµαντικά 

της µέσης απόδοσης στο χρονικό διάστηµα 2015-2019. Η Norddeutsche 

Landesbank αντιµετώπισε την υψηλότερη απόδοση σε όλο το δείγµα µε 8.74% 

(Ιανουάριος 2019). Στην αντίθετη πλευρά, την µικρότερη απόδοση 

παρουσίασαν τα δάνεια της ΟΡ Corporate Bankµε 0.15% τον Αύγουστο του 

2019. Σε ό,τι αφορά τη διαχρονική εξέλιξη των αποδόσεων για τα τραπεζικά 

ιδρύµατα παρατηρείται µια ελαφρά πτωτική τάση µετά το τέλος του 2015. Στο 

∆ιάγραµµα 2 φαίνεται και η εξαίρεση της Deutsche Bank, τα εσωτερικά 

προβλήµατα της οποίας ανακόπτουν την καθοδική πορεία στα µέσα του 2017. 

∆ιάγραµµα 2 
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Αναφορικά µε τα αποτελέσµατα του stress test όλες οι τράπεζες του δείγµατος 

είναι θετικές στην κεφαλαιακή επάρκεια του 5.5% τόσο µε το βασικό όσο και µε 

το δυσµενές σενάριο. Τη χαµηλότερη επίδοση µε 6.14%στο δυσµενές σενάριο 

σηµείωσε η Raffeisen-Landesbank στη Γερµανία ενώ η Danske Bank της 

∆ανίας φαίνεται πιο θωρακισµένη τόσο στο βασικό (17.66%) όσο και στο 

δυσµενές σενάριο (14.02%).Κατά µέσο όρο η διαφορά µεταξύ δυσµενούς και 

βασικού σεναρίου είναι 5.11 ποσοστιαίες µονάδες. Η ιταλική Intensa Sanpaolo 

παρουσιάζει τη µικρότερη απόκλιση µεταξύ των δυο σεναρίων, έχοντας όµως 

αρκετά χαµηλή βαθµολογία και στα δύο (12.83% και 10.24%). Η ένωση Allied 

Irish Banks εµφανίζει τη µεγαλύτερη µεταβλητότητα ανάµεσα στις βασικές και 

τις δυσµενείς προβλέψεις του stress test µε 16.97% και 7.39 σε βασικό και 

δυσµενές σενάριο αντίστοιχα. Στο ∆ιάγραµµα 3 στην επόµενη σελίδα 

απεικονίζονται οι βαθµολογίες για όλες τις τράπεζες µε βάση και τα δύο σενάρια 

για το δείκτη CET1 Ratio. Παρά τις σηµαντικές αποκλίσεις, κανένα ίδρυµα δεν 

υπολείπεται του στόχου για 6% κεφαλαιακή επάρκεια ακόµη και όταν λάβουµε 

υπόψη τις πιο δυσµενείς προβλέψεις για το περιβάλλον του τραπεζικού τοµέα. 
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∆ιάγραµµα 3 

 

 

 

Στο ∆ιάγραµµα 4 φαίνεται η αρνητική σχέση µεταξύ των αποδόσεων στη λήξη 

για τα δάνεια µειωµένης εξασφάλισης και το αποτέλεσµα του βασικού σεναρίου 

του stress test. Επισηµαίνεται ότι οι αποδόσεις αφορούν το µέσο όρο των 

δεδοµένων για κάθε τράπεζα από το τέλος του 2015 µέχρι το τέλος του 2016. 

Ενδιαφέρουσα είναι η θέση της Deutsche Bank, η οποία αν και δεν έχει από τις 

µικρότερες βαθµολογίες στο stress test ξεχωρίζει για την πολύ υψηλή απόδοση 

των δανείων της. Σε µικρότερο βαθµό αυτό συµβαίνει και για την ισπανική 

Bancode Sabadell. Σε γενικές γραµµές φαίνεται να υπάρχει µια αρκετά 

σηµαντική συσχέτιση µεταξύ των δύο µεταβλητών. Παρόλα αυτά, η εκτίµηση 

της σχέσης θα γίνει µε τη χρήση πολυµεταβλητού υποδείγµατος 

παλινδρόµησης στην επόµενη ενότητα. O συντελεστής συσχέτισης (ρ) µεταξύ 

των δυο µεταβλητών είναι – 0.49 και είναι στατιστικά σηµαντικός σε επίπεδο 
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1%. Αξίζει να σηµειωθεί ότι υπάρχει µεγαλύτερη αρνητική και σηµαντική 

συσχέτιση µεταξύ της απόδοσης στη λήξη και του CET1 στο δυσµενές σενάριο 

(ρ =  - 0.58, p-value = 0.009). 

Ακόµη, πριν περάσουµε στην εκτίµηση της παλινδρόµησης παρατηρούµε τη 

σχέση των αποδόσεων στη λήξη µε τις άλλες δυο µεταβλητές ελέγχου. 

 

∆ιάγραµµα 4 

 

 

Στο ∆ιάγραµµα 5 φαίνεται πως το µέγεθος των στοιχείων ενεργητικού 

συσχετίζεται αρνητικά µε την απόδοση στη λήξη των δανείων µειωµένης 

εξασφάλισης. Αξίζει να σηµειωθεί πως η σχέση αυτή δεν αλλάζει σηµαντικά αν 

αφαιρέσουµε την ακραία περίπτωση της Norddeutsche Ladensbank. Τράπεζες 

µε υψηλό δείκτη ενεργητικού (συνολικά) αντιµετωπίζουν µικρότερη µέση 

απόδοση στα δάνεια τα οποία τους οφείλονται. Παρόµοιο συµπέρασµα 

προκύπτει και από τη σχέση του YTM µε τον δείκτη market-to-book (MBV) των 

τραπεζών, όπως διαφαίνεται στο ∆ιάγραµµα 6. Οι αποδόσεις των δανείων της 
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DeutscheBank είναι σχετικά υψηλότερες από ό,τι θα προέβλεπε ο δείκτης MBV, 

παρόλο που πρόκειται για ένα ίδρυµα µέσα στα τρία µεγαλύτερα του δείγµατος 

αν λάβουµε υπόψη τα συνολικά στοιχεία ενεργητικού. 

 

∆ιάγραµµα 5 

 

∆ιάγραµµα 6 
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ΜεθοδολογίαΜεθοδολογίαΜεθοδολογίαΜεθοδολογία    

 

Προκειµένου να εξετάσουµε την επίπτωση των αποτελεσµάτων των stress test 

στις αποδόσεις των δανείων µειωµένης εξασφάλισης σχηµατίζουµε ένα 

διαστρωµατικό δείγµα των τραπεζών του δείγµατος βασιζόµενοι στα στοιχεία 

των stress test, τις µέσες αποδόσεις των δανείων µειωµένης εξασφάλισης, 

καθώς και βασικές µεταβλητές ελέγχου (control variables) που αντανακλούν 

συγκεκριµένα τραπεζικά χαρακτηριστικά. Αρχικά, περιορίζουµε το δείγµα 

κρατώντας τις παρατηρήσεις από τα τέλη του 2015 ως τα τέλη του 2016, 

δηλαδή την περίοδο πριν και µετά τα stress  tests. Για την εµπειρική ανάλυση 

χρησιµοποιούµε την ανάλυση πολυµεταβλητής παλινδρόµησης µε εξαρτηµένη 

µεταβλητή το Yield to  Maturity(ytm) και ανεξάρτητες µεταβλητές το Market-to-

Book  Value Ration (mbv) καθώς και το σύνολο των στοιχείων ενεργητικού της 

κάθε τράπεζας (total assets2).H εξίσωση προς εκτίµηση είναι η ακόλουθη: 

 

����� = �	 + ���
��� + ������� + �����
���� + ������ + ��� (1) 

 
2Η μεταβλητή αυτή χρησιμοποιείται σε λογαριθμική μορφή. 
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Οι µεταβλητές περιεγράφηκαν παραπάνω και αφορούν την τράπεζα iπου 

ανήκει στη χωρά j. Η µέθοδος εκτίµησης της ανωτέρω εξίσωσης είναι η 

Μέθοδος Ελαχίστων Τετραγώνων (OLS),η οποία δίνει αµερόληπτους και 

αποτελεσµατικούς εκτιµητές αν πληρούνται οι υποθέσεις του πολλαπλού 

υποδείγµατος. Για το διαστρωµατικό δείγµα των 19 τραπεζών για τις οποίες 

υπάρχουν πλήρη στοιχεία χρησιµοποιούµε ως βασική ανεξάρτητη µεταβλητή 

τόσο το δείκτη CETτου βασικού σεναρίου όσο και αυτόν του δυσµενούς. Μετά 

την εκτίµηση προβαίνουµε σε γραφικό έλεγχο της ετεροσκεδαστικότητας και 

διορθώνουµε µε τη χρήση των ανθεκτικών (robust) τυπικών σφαλµάτων. Αν τα 

σφάλµατα είναι ετεροσκεδαστικά, τότε η µέθοδος OLS δε δίνει 

αποτελεσµατικούς εκτιµητές. Επιπλέον, οι έλεγχοι και τα διαστήµατα 

εµπιστοσύνης δεν ενδείκνυνται για στατιστική συµπερασµατολογία. Για 

σύγκριση παρατίθενται και τα αποτελέσµατα της απλής παλινδρόµησης µεταξύ 

των αποδόσεων στη λήξη και του CET1 Ratio. 

 

 

 



67 

 

ΑποτελέσματαΑποτελέσματαΑποτελέσματαΑποτελέσματα    

 

Στον Πίνακα 2 παρατίθενται τα περιγραφικά στατιστικά των βασικών 

µεταβλητών της εµπειρικής ανάλυσης. 

 

Πίνακας 2 

 

 Mean Median min max cv 

Yield To 
Maturity 

2.884 2.677 1.5 5.597 .366 

CET 1 
Ratio 

14.3 13.77 10.47 19.48 .167 

CETBaselin
e 

15.207 14.42 11.94 22.47 .198 

CET 
Adverse 

10.094 9.53 6.14 16.6 .261 

MBV Ratio .827 .845 .384 1.495 .416 

Total 
Assets 

8.85e+08 5.01e+08 101000 3.39e+09 1.073 

 

Πίνακας 3 

 ytm cet_base cet_adv mbv assets 

Ytm 1     

      

cet_base -0.5 1    

 0.01     

cet_adv -0.59 0.88 1   

 0 0    

Mbv -0.57 0.58 0.55 1  

 0.01 0.01 0.01   

Assets -0.29 0.17 0.19 0.08 1 

 0.23 0.49 0.43 0.74  

 

Οι συντελεστές συσχέτισης κατά Spearmanπαρουσιάζονται στον Πίνακα 3. 

Παρατηρείται στατιστικά σηµαντική αρνητική συσχέτιση της απόδοσης στη λήξη 
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τόσο µε τα αποτελέσµατα των stress tests (βασικό και δυσµενές σενάριο), όσο 

και µε το MBV. Επίσης, βλέπουµε ότι υπάρχει σηµαντική θετική συσχέτιση 

µεταξύ MBV και των αποτελεσµάτων για το CET υπό τα δυο σενάρια. Η τιµή 

κάτω του 0.6 όµως δε µας προκαλεί ανησυχία για το πρόβληµα της 

ενδεχόµενης πολυσυγγραµµικότητας, εποµένως µπορούµε να 

χρησιµοποιήσουµε τη µεταβλητή MBV µε κάποιο από τα αποτελέσµατα του 

CET για ανάλυση παλινδρόµησης και στατιστική συµπερασµατολογία.   

Στον Πίνακα 4 παρουσιάζονται τα αποτελέσµατα των παλινδροµήσεων µε το 

δείκτη CET1 για το βασικό σενάριο προσοµοίωσης. Ο συντελεστής του CET1 

είναι αρνητικός και στατιστικά σηµαντικός και στις τρεις παλινδροµήσεις , κάτι 

που δείχνει πως τα θετικά αποτελέσµατα στα stress tests προκάλεσαν, ceteris 

paribus, µια πτώση στη µέση απόδοση των δανείων µειωµένης εξασφάλισης 

στο χρονικό διάστηµα που εξετάζουµε. Η προσθήκη των δυο ανεξάρτητων 

µεταβλητών ελέγχου (MBVκαι Assets) βελτιώνει σηµαντικά την ποιότητα 

προσαρµογής του υποδείγµατος καθώς ο συντελεστής προσδιορισµού 

R2αυξάνεται σηµαντικά. 

 

Πίνακας 4 

 (1) (2) (3) 

    

VARIABLES YTM YTM YTM 

    

CET1 Baseline -0.175*** -0.182* -0.182* 

 (0.00579) (0.0691) (0.0526) 

MBV  -0.969 -0.969 

  (0.202) (0.117) 

Log Assets  -0.0903 -0.0903 

  (0.322) (0.172) 

Constant 5.611*** 8.408*** 8.408*** 

 (1.22e-06) (0.000495) (1.82e-07) 

    

Observations 29 19 19 

R-squared 0.250 0.507 0.507 

Robust SE No No Yes 
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pval in parentheses 
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

 

Μια αύξηση του βασικού δείκτη κεφαλαιακής επάρκειας για την τράπεζα 

προκαλεί µια µείωση στη µέση απόδοση των δανείων µειωµένης εξασφάλισης 

της τάξης των 0.18 ποσοστιαίων µονάδων. Και στις τρεις παλινδροµήσεις ο 

συντελεστής p-value για το υπόδειγµα συνολικά είναι µικρότερος από 1% κάτι 

που δηλώνει πως τα µοντέλα που έχουµε επιλέξει είναι ορθά και οι µεταβλητές 

από κοινού σηµαντικές. Όπως φαίνεται στο ∆ιάγραµµα 7, τα κατάλοιπα 

(residuals) της παλινδρόµησης της στήλης (2) επιδεικνύουν µια τάση να 

διασπείρονται µε τις προβλεπόµενες τιµές (fitted values). Αυτό είναι ένα σηµάδι 

ύπαρξης ετεροσκεδαστικότητας και για αυτό το λόγο το υπόδειγµα της στήλης 

(3) που χρησιµοποιεί ανθεκτικά τυπικά σφάλµατα είναι το πιο αξιόπιστο. 

 

∆ιάγραµµα 7 

 

 

Τα αποτελέσµατα µε τη χρήση του CET από το δυσµενές σενάριο δε 

παρουσιάζουν µεγάλη διαφοροποίηση ως προς τα βασικά συµπεράσµατα. 
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Στον Πίνακα 5 φαίνεται πως η αύξηση του δείκτη και στο δυσµενές σενάριο 

προκαλεί µείωση στο Yield to Maturity περίπου κατά ένα πέµπτο της 

ποσοστιαίας µονάδας, όπως φαίνεται από τα υποδείγµατα (2) και (3).Οι 

ενδείξεις ετεροσκεδαστικότητας υπάρχουν και πάλι καθώς οι δυο δείκτες CET1 

παρουσιάζουν υψηλή συσχέτιση µεταξύ τους, εποµένως και πάλι εστιάζουµε 

στην πολλαπλή παλινδρόµηση της στήλης (3). 

 

 

 

 



71 

 

 

Πίνακας 5 

 (1) (2) (3) 

    

VARIABLES YTM YTM YTM 

    

CET1 Adverse -0.234*** -0.183* -0.183** 

 (0.000851) (0.0609) (0.0202) 

MBV  -1.003 -1.003* 

  (0.176) (0.0869) 

Log Assets  -0.0849 -0.0849 

  (0.349) (0.158) 

Constant 5.319*** 7.499*** 7.499*** 

 (9.00e-09) (0.000669) (1.79e-07) 

    

Observations 29 19 19 

R-squared 0.343 0.514 0.514 

Robust SE No No Yes 

pval in parentheses 
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 
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