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΢ύνοψη 
 

   Βαςικόσ δείκτθσ κερδοφορίασ των τραπεηϊν είναι το κακαρό επιτοκιακό περικϊριο (net interest 
margin). Θ διαμόρφωςι του επθρεάηεται από αρκετοφσ παράγοντεσ. Στθν παροφςα διπλωματικι 
δίνεται ζμφαςθ ςτθν επίδραςθ του ανταγωνιςμοφ ςτο κακαρό επιτοκιακό περικϊριο. 
Χρθςιμοποιϊντασ τραπεηικά ςτοιχεία από 11 χϊρεσ για το διάςτθμα 2000 ζωσ 2016, προζκυψε 
ςτατιςτικά ςθμαντικι και μάλιςτα κετικι θ επίδραςθ του ανταγωνιςμοφ ςτο επιτοκιακό 
περικϊριο. Αυτό καταδεικνφει πωσ θ αφξθςθ των ολιγοπωλιακϊν ςυνκθκϊν ςτον τραπεηικό κλάδο 
διευρφνει το επιτοκιακό περικϊριο. 

 

 

Σθμαντικοί όροι: Κακαρό επιτοκιακό περικϊριο, κερδοφορία, ανταγωνιςμόσ τραπεηϊν. 
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Abstract 
 

   A key indicator of bank profitability is the net interest margin (NIM). NIM is influenced by several 
factors. This thesis focuses on the effect of competition as measured by the HH index. Using bank-
ing data from 11 countries for the period 2000 to 2016, the effect of competition on the interest 
rate margin was statistically significant and even positive. This suggests that the increase in the oli-
gopoly structure in the banking sector increases NIM. 

 

 

Keywords: Net interest margin, profitability, bank competition. 
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Κεφϊλαιο 1: Ειςαγωγό ςτην τραπεζικό 

1.1 Δομό - λειτουργύα - ςκοπόσ χρηματοπιςτωτικού ςυςτόματοσ 
   Το χρθματοπιςτωτικό ςφςτθμα αποτελεί τθν ραχοκοκαλιά ενόσ οικοςυςτιματοσ. Μζςω 
τεκμθριωμζνων μελετϊν εξάγεται το ςυμπζραςμα, ότι οι περίοδοι εφρωςτθσ οικονομικισ 
δραςτθριότθτασ ςυμβαδίηουν με τθν επζκταςθ του χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ. Θ τελευταία 
φράςθ ςυνοψίηει το ςτόχο των χρθματοπιςτωτικϊν ιδρυμάτων, όμωσ το περιβάλλον ςτο οποίο 
δραςτθριοποιοφνται είναι πολφπλοκο. 

   Βαςικότεροι εκφραςτζσ ενόσ χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ είναι οι τράπεηεσ (εμπορικζσ, 
ςτεγαςτικζσ, ςυνεργατικζσ κτλ.), οι αςφαλιςτικζσ εταιρείεσ, οι επενδυτικζσ-αναπτυξιακζσ τράπεηεσ 
και τα ςυνταξιοδοτικά ταμεία. 

   Κφρια αποςτολι τουσ είναι θ παροχι υπθρεςιϊν, δθλαδι ωσ μεςίτεσ χριματοσ παρζχουν 
πρόςβαςθ ςε χρθματοπιςτωτικζσ αγορζσ κακϊσ μεςολαβοφν ςτθν αγοραπωλθςία απαιτιςεων 
ανάμεςα ςτισ ελλειμματικζσ και πλεοναςματικζσ οικονομικζσ οντότθτεσ. Συνάμα παρζχουν 
υπθρεςίεσ μετατροπισ περιουςιακϊν ςτοιχείων, διότι λαμβάνουν κεφάλαια από πλεοναςματικζσ 
οικονομικζσ οντότθτεσ και τθν ίδια ςτιγμι τα διοχετεφουν ςε ελλειμματικζσ οντότθτεσ μζςω τθσ 
χοριγθςθσ δανείων και πραγματοποίθςθσ επενδφςεων. Για το ςκοπό αυτό ζχουν δθμιουργθκεί 
διάφορα χρθματοοικονομικά προϊόντα, τα οποία κα αναλυκοφν ςτο κεφάλαιο αυτό. 

 

1.2 Δομό χρηματοοικονομικών προώόντων 
   Αρχικά, ζνα οποιοδιποτε χρθματοοικονομικό προϊόν αποτελεί νομικι ςυμφωνία μεταξφ δφο 
μερϊν. Επίςθσ, βαςικό χαρακτθριςτικό διαφοροποίθςθσ των χρθματοπιςτωτικϊν προϊόντων με τα 
υπόλοιπα αγακά είναι το γεγονόσ ότι, με τθν ςφναψθ μιασ ςυμφωνίασ αυτόματα προκφπτουν 
υποςχζςεισ (εκ μζρουσ των ελλειμματικϊν οντοτιτων) και προςδοκίεσ (εκ μζρουσ των 
πλεοναςματικϊν οντοτιτων). Θ αγορά επομζνωσ ενόσ τζτοιου προϊόντοσ, δεν εγγυάται ςίγουρεσ 
χρθματορροζσ, παρά μόνο υποςχζςεισ για μελλοντικζσ ροζσ.  

   Συνάμα, θ νομικι υπόςταςθ των εν λόγω προϊόντων κακίςταται πολφπλοκθ, εξαιτίασ των 
ιδιαίτερων χαρακτθριςτικϊν κάκε ςυμφωνίασ όπωσ ενδεικτικά είναι: λογιςτικά πρότυπα, ποιότθτα 
του κεςμικοφ πλαιςίου, διαφορετικι πλθροφόρθςθ των εμπλεκομζνων, διαφορετικά κίνθτρα και 
αρκετϊν ακόμθ παραγόντων που ενιςχφουν τθν διαπίςτωςθ αυτι. 

 

1.3 ΢χϋςη κινδύνου - απόδοςησ 
   Ο ανωτζρω ςυνδυαςμόσ τθσ αβζβαιθσ επιςτροφισ των χρθματορροϊν και τθσ πολφπλοκθσ 
δομισ των ςυμβολαίων, αναδεικνφει τον κίνδυνο που βιϊνουν οι οικονομικοί παράγοντεσ. Ο 
κίνδυνοσ υπάρχει από τθν ςτιγμι τθσ υπογραφισ του ςυμβολαίου. Εάν ο κίνδυνοσ 
πραγματοποιθκεί, τότε ςθμαίνει πωσ οι ηθμιζσ ζχουν ιδθ πλιξει τον ζναν εκ των δφο 
αντιςυμβαλλόμενων. Ο χρθματοδότθσ προκειμζνου να προςτατευκεί από κάποια ανεπικφμθτθ 
εξζλιξθ, κα απαιτιςει υψθλότερθ απόδοςθ για να ςυνάψει το ςυμβόλαιο. Άρα, θ ανάλθψθ 
υψθλότερου κινδφνου ςυμβαδίηει με τθν απαίτθςθ υψθλότερθσ αναμενόμενθσ απόδοςθσ. 
Χαρακτθριςτικό παράδειγμα αποτελεί θ χοριγθςθ δανείου από τθν τράπεηα. Ο υπολογιςμόσ του 
ελαχίςτου επιτοκίου με το οποίο κα χρεωκεί ο δανειηόμενοσ, υπολογίηεται με τθν παρακάτω απλι 
εξίςωςθ: 

    = 
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Ππου, ρ είναι το κόςτοσ δανείου για τθν τράπεηα. Ο όροσ PD αναπαριςτά τθν πικανότθτα 
ακζτθςθσ τθσ υποχρζωςθσ από τον χρθματοδοτοφμενο και LGD είναι θ ηθμιά ςε περίπτωςθ 
ακζτθςθσ. Από τθν εξίςωςθ παρατθροφμε ότι, εάν αυξθκεί ζνασ από τουσ τρεισ παράγοντεσ ι 
πραγματοποιθκεί ςυνδυαςμόσ κετικϊν μεταβολϊν, τότε το ελάχιςτο επίπεδο αποηθμίωςθσ 
κινείται προσ τθν ίδια κατεφκυνςθ. 

 

1.4 Κύνδυνοι ςυμβαλλομϋνων 
   Από τθν πλευρά του χρθματοδότθ, ο κίνδυνοσ προζρχεται από τουσ όρουσ PD και LGD. Τα μζτρα 
αυτά αντικατοπτρίηουν τθν αβεβαιότθτα των ειςπράξεων και τισ πικανζσ αντιδράςεισ άλλων 
ενδιαφερομζνων, όπωσ για παράδειγμα είναι οι προμθκευτζσ. 

   Μεταβαίνοντασ ςτθ πλευρά του χρθματοδοτοφμενου, ο κίνδυνοσ πθγάηει από τθν αβεβαιότθτα 
των χρθματορροϊν ςτισ ειςπράξεισ και τισ πλθρωμζσ του ίδιου. Ακόμα, ο κίνδυνοσ προζρχεται από 
τθν πικανότθτα ο πιςτωτισ να αποδειχκεί κακόσ, δθλαδι να είναι ανεπαρκισ και 
αναποτελεςματικόσ. Επιπλζον, μερίδιο ςτθν αφξθςθ του κινδφνου φζρουν οι πικανζσ 
παρενζργειεσ των άλλων ενδιαφερομζνων.  

 

1.5 Αντιμετώπιςη κινδύνων 
   Θ μείωςθ των κινδφνων είναι ζνα κζμα που αφορά τόςο τουσ χρθματοδότεσ, όςο και τουσ 
χρθματοδοτοφμενουσ. Και οι δφο ςυμβαλλόμενοι επικυμοφν να προςτατευτοφν από δυςμενι 
ςυμβάντα και κατ’ επζκταςθ ηθμιζσ. 

   Για τουσ χρθματοδότεσ, ο ςτόχοσ τθσ μείωςθσ των ςυγκεκριμζνων μεγεκϊν περιλαμβάνει τθ 
δράςθ ςε δφο φάςεισ.  

   Θ πρϊτθ φάςθ αναφζρεται πριν τθν υπογραφι τθσ ςυμφωνίασ και θ δεφτερθ αναφζρεται κατά 
τθ διάρκεια τθσ ςυμφωνίασ. Ρριν τθν υπογραφι τθσ ςυμφωνίασ ο χρθματοδότθσ οφείλει να 
εξετάςει όλεσ τισ πικανζσ εξελίξεισ που ενδεχομζνωσ επθρεάςουν τθ δυνατότθτα και τθ προκυμία 
του χρθματοδοτοφμενου να εκπλθρϊςει το ςυμβόλαιο. Ουςιαςτικά θ ενζργεια αυτι αφορά τον 
προλθπτικό ζλεγχο. Ραράλλθλα με τθν διενζργεια προλθπτικοφ ελζγχου ο χρθματοδότθσ πρζπει 
να επιμελθκεί τουσ όρουσ ενόσ ςυμβολαίου. Οι όροι κα πρζπει να δίνουν τθ δυνατότθτα τθσ 
ζγκαιρθσ παρζμβαςθσ ςτισ αποφάςεισ του χρθματοδοτοφμενου, ςε περίπτωςθ που κίγονται τα 
ςυμφζροντα του χρθματοδότθ.  

   Στο δεφτερο ςκζλοσ, απαιτείται παρακολοφκθςθ και παρζμβαςθ όποτε αυτι κρίνεται ςκόπιμθ. 
Οι δφο ενζργειεσ αςκοφνται από τθν ζναρξθ ζωσ τθ λιξθ του ςυμβολαίου και ςκοπό ζχουν τθν 
αποτροπι πραγματοποίθςθσ ηθμιϊν για τον χρθματοδότθ. 

   Στθν άλλθ πλευρά, αυτι των χρθματοδοτοφμενων, υπάρχουν δφο ςκζλθ. Το ζνα αφορά, τθ 
μείωςθ τθσ αβεβαιότθτασ των χρθματορροϊν ςτισ ειςπράξεισ και τισ πλθρωμζσ. Αυτό 
επιτυγχάνεται μζςω τθσ μείωςθσ των ιδίων κινδφνων που απορρζουν από τθν επιχείρθςθ. Το 
ζτερο ςκζλοσ αναφζρεται ςτθν παρακολοφκθςθ των πιςτωτϊν, ςκοπεφοντασ τθν αποφυγι 
κινδφνων που ςχετίηονται με τισ κακόπιςτεσ πρακτικζσ των χρθματοδοτϊν. 
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1.6 Ρευςτότητα 
   Για τουσ οικονομικοφσ παράγοντεσ ςθμαντικό χαρακτθριςτικό αποτελεί θ ζννοια τθσ 
ρευςτότθτασ των χρθματοοικονομικϊν προϊόντων.  

   Θ ζννοια αυτι γίνεται αντιλθπτι αφενόσ με τθν ευκολία πραγματοποίθςθσ ςυναλλαγϊν. 
Ραράδειγμα αποτελεί ο κατακετικόσ λογαριαςμόσ ςε μια τράπεηα. Αφετζρου ζχει να κάνει με τισ 
ςυναλλαγζσ και τισ μεταβολζσ που προκαλοφνται ςτθν αξία του προϊόντοσ. Θ μεταβολι τθσ 
προςφοράσ και τθσ ηιτθςθσ είναι ικανι για να επθρεάςει τθν τιμι του εκάςτοτε 
χρθματοοικονομικοφ προϊόντοσ.  

   Ραράλλθλα, οι ςυνκικεσ που επικρατοφν ςε μια αγορά επθρεάηουν ςε μεγάλο βακμό τθ 
μεταβλθτότθτα τθσ τιμισ. Εάν θ αγορά χαρακτθρίηεται από υψθλι ρευςτότθτα, δθλαδι 
ςυγκεντρϊνεται μεγάλοσ αρικμόσ αγοραςτϊν και πωλθτϊν, τότε θ μεταβλθτότθτα τθσ τιμισ κα 
είναι μικρότερθ ςυγκριτικά με μία «ρθχι» αγορά. Τζλοσ, θ ζννοια τθσ ρευςτότθτασ ςχετίηεται και 
με τθν δυνατότθτα εξυπθρζτθςθσ των υποχρεϊςεων που ζχουν οι οικονομικζσ οντότθτεσ. 

 

1.7 Χρηματοοικονομικϊ  προώόντα 
   Σ’ ζνα οργανωμζνο και αποτελεςματικό χρθματοπιςτωτικό ςφςτθμα τίκεται πρωτίςτωσ θ 
ικανοποίθςθ των καταναλωτικϊν και επενδυτικϊν αναγκϊν. Για το ςκοπό αυτό δθμιουργοφνται 
χρθματοοικονομικά προϊόντα, προςφζροντασ περιςςότερα κεφάλαια, ςυμβάλλοντασ ςτθν 
οικονομικι ευρωςτία του ςυςτιματοσ. Πλο αυτό το ςυνονκφλευμα που περικλείεται από τον όρο 
χρθματοοικονομικά προϊόντα, διακρίνεται ςτισ παρακάτω κατθγορίεσ. 

1) Κατακζςεισ. Αποτελεί το απλοφςτερο χρθματοοικονομικό προϊόν. Το ςυγκεκριμζνο προϊόν 
αποφζρει οφζλθ τόςο ςτουσ κατακζτεσ, όςο και ςτισ τράπεηεσ. Οι μεν κατακζτεσ 
απολαμβάνουν τθν απόδοςθ των κατακζςεων και οι δε τράπεηεσ ζχουν φκθνι και ςτακερι 
χρθματοδότθςθ. 
   Οι κατακζςεισ διακρίνονται ςε κατακζςεισ όψεωσ, 
κατακζςεισ ταμιευτθρίου και κατακζςεισ επί προκεςμία. Οι κατακζςεισ όψεωσ γίνονται 
από επιχειριςεισ και διακινοφνται ςυχνά με επιταγζσ. Οι κατακζςεισ ταμιευτθρίου είναι θ 
ςυνθκζςτερθ μορφι κατάκεςθσ. Στισ κατακζςεισ όψεωσ και ταμιευτθρίου ο κατακζτθσ ζχει 
το δικαίωμα να κάνει κατάκεςθ ι ανάλθψθ χρθματικοφ ποςοφ οποιαδιποτε χρονικι 
ςτιγμι το επικυμεί. Εάν πραγματοποιθκεί υπερανάλθψθ τότε ο κατακζτθσ πλθρϊνει 
πρόςτιμο.  
   Στθν περίπτωςθ των κατακζςεων επί προκεςμία, ο κατακζτθσ δεν ζχει το δικαίωμα να 
αποςφρει τα χριματά του οφτε μζροσ αυτϊν, πριν παρζλκει θ ςυμφωνθμζνθ προκεςμία. 
Αν όμωσ κελιςει να αποςφρει τα χριματά του νωρίτερα από τθν προκεςμία, πλθρϊνει ζνα 
προκακοριςμζνο πρόςτιμο ςτθν τράπεηα. Στισ κατακζςεισ επί προκεςμία το επιτόκιο είναι 
μεγαλφτερο από αυτό των κατακζςεων όψεωσ και ταμιευτθρίου και μάλιςτα όςο 
μεγαλφτερθ είναι θ προκεςμία κατάκεςθσ, τόςο μεγαλφτερο είναι το επιτόκιο. Αυτό 
ςυμβαίνει, γιατί θ τράπεηα γνωρίηει το χρονικό διάςτθμα που ζχει ςτθ διάκεςι τθσ το 
χρθματικό ποςό και μπορεί να το εκμεταλλεφεται καλφτερα και με λιγότερουσ κινδφνουσ. 
 

2) Δάνεια. Χορθγοφνται από τα χρθματοπιςτωτικά ιδρφματα προσ τισ ελλειμματικζσ 
οικονομικζσ οντότθτεσ (νοικοκυριά, επιχειριςεισ, κυβερνιςεισ). Πταν εκταμιεφεται το 
δάνειο, θ τράπεηα και ο δανειηόμενοσ ςυμφωνοφν ςτα χαρακτθριςτικά τθσ χοριγθςθσ. 
Οριςμζνα εκ των χαρακτθριςτικϊν είναι: ποςό, επιτόκιο, διάρκεια, ςκοπιμότθτα, νόμιςμα, 
τρόποσ εκταμίευςθσ και αποπλθρωμισ, όροι και εμπράγματεσ εξαςφαλίςεισ.  
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   Με κάκε χοριγθςθ δανείου, θ τράπεηα αναλαμβάνει αρκετοφσ κινδφνουσ. Οι 
ςθμαντικότερεσ πθγζσ είναι οι ακόλουκεσ: 

I. Κίνδυνοσ ρευςτότθτασ 
II. Ριςτωτικόσ κίνδυνοσ 

III. Κίνδυνοσ πτϊχευςθσ 
IV. Επιτοκιακόσ κίνδυνοσ 
V. Συναλλαγματικόσ κίνδυνοσ 

   Οι ανωτζρω κίνδυνοι πρζπει να λαμβάνονται υπόψθ για τθν τιμολόγθςθ ενόσ δανείου. Στον 
παρακάτω πίνακα εμφανίηονται τα ςυςτατικά ςτοιχεία που διαμορφϊνουν το τελικό επιτόκιο. 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Κόςτοσ του 
δανείου για τθν τράπεηα 

 

 

 

 

   Το επιτόκιο τθσ δανειακισ ςφμβαςθσ ενδζχεται να είναι ςτακερό ι κυμαινόμενο ι 
αναπροςαρμοηόμενο. Τζλοσ, τα ςυςτατικά του επιτοκίου διαφζρουν από δάνειο ςε δάνειο, από 
χϊρα ςε χϊρα, από τράπεηα ςε τράπεηα και από περίοδο ςε περίοδο. 

 

3) Ομόλογα. Αποτελοφν μια μορφι χρθματοδότθςθσ, κατά τθν οποία θ ελλειμματικι 
οικονομικι οντότθτα (επιχείρθςθ ι κράτοσ) λαμβάνει κεφάλαια ςιμερα και υπόςχεται να 
κάνει τισ πλθρωμζσ ςε προκακοριςμζνεσ ςτιγμζσ μελλοντικά. Το ποςό ςυγκεντρϊνεται από 
πολλοφσ χρθματοδότεσ. Στθ περίπτωςθ των ομολόγων παρατθρείται αρνθτικι ςχζςθ 
μεταξφ τιμισ και απόδοςθσ. Δθλαδι, θ αφξθςθ τθσ ηιτθςθσ για ομόλογα, αυξάνει τθν τιμι 
και μειϊνει τθν απόδοςθ αυτϊν. 

Πίνακασ 1: Συςτατικά ςτοιχεία επιτοκίου 

Sp
re

ad
 

Περικϊριο τθσ τράπεηασ  

Αποηθμίωςθ για τον πιςτωτικό 
κίνδυνο (PD και LGD) 

 Χαρακτθριςτικά δανείου και 
δανειηόμενου 

 Νομικό και κεςμικό 
περιβάλλον 

Αποηθμίωςθ για το 
πιςτωτικό και τουσ 
άλλουσ κινδφνουσ 

του δανείου 
Αποηθμίωςθ για άλλουσ ςχετικοφσ 

δανειακοφσ κινδφνουσ 

Κόςτοσ παρεχόμενων υπθρεςιϊν 
τθσ τράπεηασ για το δάνειο 

Κόςτοσ κεςμικοφ πλαιςίου 
 Κανόνεσ κεφαλαιακισ 

επάρκειασ και ρευςτότθτασ 
 Κόςτοσ κανονιςτικισ 

ςυμμόρφωςθσ 

 

Λειτουργικό κόςτοσ τράπεηασ 

Προςαφξθςθ για τον πιςτωτικό 
κίνδυνο τθσ τράπεηασ 

Κόςτοσ χριματοσ για 
τθν τράπεηα  

Επιτόκιο αναφοράσ 
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   Τα ομόλογα και τα δάνεια ζχουν οριςμζνα κοινά χαρακτθριςτικά. Επιγραμματικά είναι τα 
εξισ: ςκοπιμότθτα, νόμιςμα, επιτόκιο (ςτακερό, κυμαινόμενο, αναπροςαρμοηόμενο), 
διάρκεια, όροι και δυνατότθτα πρόωρθσ αποπλθρωμισ. 
   Από τθν άλλθ πλευρά, οι κυριότερεσ διαφορζσ μεταξφ δανείων και ομολόγων είναι το 
γεγονόσ ότι ςτο δάνειο ο χρθματοδοτοφμενοσ αποπλθρϊνει ςε δόςεισ, τόκο και κεφάλαιο, 
ενϊ ςτο ομόλογο μπορεί είτε να αποπλθρϊνει αρχικά τα κουπόνια και ςτο τζλοσ πλθρϊνει 
όλο το κεφάλαιο, είτε να αποπλθρϊςει όλο το ποςό ςτο τζλοσ (zero coupon bond). 
   Επίςθσ μια ειδοποιόσ διαφορά είναι το γεγονόσ ότι τα ομόλογα γίνονται αντικείμενο 
διαπραγμάτευςθσ ςτισ χρθματαγορζσ. Ρρόςκετα υπάρχουν οριςμζνεσ διαφορζσ και ςτα 
χαρακτθριςτικά τουσ. Ενδεικτικά αναφζρουμε τα εξισ: 

 Τα ομόλογα δεν ζχουν εξαςφαλίςεισ, ςε αντίκεςθ με τα δάνεια. 
 Θ εκταμίευςθ του ςυνολικοφ κεφαλαίου που χρειάηεται θ οικονομικι οντότθτα 

γίνεται άμεςα ςτθν περίπτωςθ του ομολόγου. 
 Υπάρχει απρόςωπθ ςχζςθ μεταξφ των ομολογιοφχων και τθσ οντότθτασ. Αντίκετα, 

ςτθν περίπτωςθ του δανείου υπάρχει ςυχνι επικοινωνία διότι, ο πιςτωτισ 
κακοδθγεί, εξυπθρετεί και παρακολουκεί τον χρθματοδοτοφμενο. 

 Ο αρικμόσ των επενδυτϊν είναι μεγάλοσ ςε αντίκεςθ με τον αρικμό των πιςτωτϊν 
που χορθγοφν ζνα δάνειο. 

 Οι όροι των ςυμβάςεων διαφζρουν ανάμεςα ςτα δφο προϊόντα. Στα ομόλογα 
εξαιτίασ του γεγονότοσ ότι απευκφνονται ωσ επί το πλείςτον ςτθ διεκνι επενδυτικι 
κοινότθτα, γίνεται απαίτθςθ για εφαρμογι κοινϊν αποδεκτά όρων. Χαρακτθριςτικό 
παράδειγμα αποτελοφν οι ναυτιλιακζσ εταιρείεσ που εκδίδουν ομόλογα με όρουσ 
Αγγλικοφ δικαίου. 

 

4) Προϊόντα  χρθματαγοράσ. Τα εν λόγω προϊόντα αποτελοφν πθγι χρθματοδότθςθσ 
βραχυπρόκεςμου χαρακτιρα για τισ οικονομικζσ οντότθτεσ, παρζχοντασ ταυτόχρονα ςτουσ 
κατόχουσ, χαμθλό επίπεδο κινδφνου. Ευρφτερα γνωςτά είναι τα ακόλουκα: 
 

i. Εμπορικά  χρεόγραφα. Τα εμπορικά χρεόγραφα είναι βραχυπρόκεςμθσ διάρκειασ 
χωρίσ καμία εγγφθςθ. Θ διάρκειά τουσ δεν ξεπερνά τισ 270 μζρεσ και πωλοφνται ςε 
προεξοφλθτικι βάςθ. Τα εμπορικά χρεόγραφα εκδίδονται από τισ μεγάλεσ 
επιχειριςεισ που επιδιϊκουν τθν άντλθςθ κεφαλαίων με χαμθλότερο κόςτοσ από 
εκείνο των τραπεηικϊν δανείων. 
 

ii. Πιςτοποιθτικά  κατακζςεων. Τα πιςτοποιθτικά κατακζςεων αποτελοφν κατακζςεισ 
ζναντι των οποίων οι τράπεηεσ εκδίδουν πιςτοποιθτικά. Θ διάρκειά τουσ κυμαίνεται 
από ζνα μινα ζωσ πζντε ζτθ. Για το λόγο αυτό αποδίδουν και υψθλότερο τόκο 
ςυγκριτικά με τισ προκεςμιακζσ κατακζςεισ. Μζςω αυτοφ του προϊόντοσ οι 
τράπεηεσ προςπακοφν να λφςουν το πρόβλθμα ρευςτότθτασ. 
 

iii. Συμφωνίεσ  επαναγοράσ (REPOS). Θ ςυμφωνία επαναγοράσ (repurchase 
agreement) είναι ςυμφωνία για πϊλθςθ και επαναγορά χρεογράφων. Αναλυτικά, ο 
πωλθτισ χρεογράφων ςυμφωνεί να επαναγοράςει χρεόγραφα ςε κακοριςμζνθ 
τιμι. Θ τιμι αγοράσ είναι ανϊτερθ τθσ τιμισ πϊλθςθσ μετά από ζνα οριςμζνο 
χρονικό διάςτθμα.  
 

iv. Ζντοκα  γραμμάτια. Αποτελοφν κρατικά βραχυπρόκεςμα χρεόγραφα με εκδότθ το 
Δθμόςιο. Θ διάρκειά τουσ κυμαίνεται από 1 ζωσ 12 μινεσ. Θ τιμι πϊλθςθσ είναι 
μικρότερθ από αυτι τθσ ονομαςτικισ. Στθ λιξθ ο κάτοχοσ λαμβάνει τθν ονομαςτικι 
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αξία. Θ διαφορά ανάμεςα ςτισ δφο τιμζσ αποτελεί τθν απόδοςθ που κα λάβει ο 
κάτοχοσ. 

    

   Εκτόσ των ανωτζρω χρθματοοικονομικϊν προϊόντων που αποδίδουν κακοριςμζνεσ 
χρθματορροζσ, υπάρχουν χρθματοοικονομικά προϊόντα που οι χρθματορροζσ τουσ κρίνονται 
αβζβαιεσ. Επομζνωσ ο κίνδυνοσ των παρακάτω προϊόντων είναι μεγαλφτεροσ ζναντι των 
υπολοίπων. Ενδεικτικά είναι: 

1) Μετοχζσ. Οι κάτοχοι μετοχϊν είναι ιδιοκτιτεσ τθσ επιχείρθςθσ κατά το ποςοςτό που κατζχει 
ο κακζνασ. Οι μζτοχοι ζχουν δικαίωμα ψιφου ςτισ γενικζσ ςυνελεφςεισ και ωσ εκ τοφτου 
ςυμμετζχουν ςτα κζρδθ και ηθμιζσ αντίςτοιχα. Σε περίπτωςθ κερδϊν οι μζτοχοι κα λάβουν 
μζριςμα, ενϊ ςε περίπτωςθ πτϊχευςθσ τθσ επιχείρθςθσ κα χάςουν όλα τα επενδυμζνα 
χριματά τουσ. 
   Οι μετοχζσ διαχωρίηονται ςε κοινζσ και προνομιοφχεσ. Οι κοινζσ μετοχζσ δίνουν το 
δικαίωμα ςτον κάτοχό τουσ να ςυμμετζχει ςτισ γενικζσ ςυνελεφςεισ και ςτα κζρδθ, όμωσ 
δεν ζχει προτεραιότθτα ςτο μζριςμα. Οι κάτοχοι των προνομιοφχων μετοχϊν από τθν άλλθ 
δεν ζχουν δικαίωμα ςτθν λιψθ αποφάςεων, αλλά ζχουν προτεραιότθτα ςτο μζριςμα. 

 

2) Παράγωγα. Τα εν λόγω προϊόντα διαχωρίηονται ςε προκεςμιακά ςυμβόλαια (forwards), 
ςυμβόλαια μελλοντικισ εκπλιρωςθσ (futures), ςυμφωνίεσ ανταλλαγισ (swaps), δικαιϊματα 
προαίρεςθσ (options) και ςυμβάςεισ ανταλλαγισ κινδφνου ακζτθςθσ (credit default swaps). 
Θ αξία των παραγϊγων εξαρτάται από τθν αξία κάποιων άλλων υποκείμενων προϊόντων. 
Αυτά ενδεχομζνωσ είναι μετοχζσ, ομόλογα, ςυναλλαγματικζσ ιςοτιμίεσ, επιτόκια, πολφτιμα 
μζταλλα, εμπορεφματα ι χρθματιςτθριακόσ δείκτθσ. 
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Κεφϊλαιο 2: Βαςικϋσ αρχϋσ τραπεζικόσ λογιςτικόσ 

2.1 Ιςολογιςμόσ 
   Ο ιςολογιςμόσ αποτελεί ζνα πλθροφοριακό ςφςτθμα τθσ λογιςτικισ επιςτιμθσ μζςω του οποίου 
κοινοποιοφνται χριςιμα αποτελζςματα ςτουσ αρμόδιουσ φορείσ για τθν λιψθ αποφάςεων. 
Ουςιαςτικά είναι θ ςυλλογι όλων των ςτοιχείων που απαρτίηουν τα περιουςιακά ςτοιχεία, τισ 
υποχρεϊςεισ και τα ίδια κεφάλαια μιασ εταιρείασ. Τζλοσ ο ιςολογιςμόσ αποκαλείται επίςθσ 
κατάςταςθ οικονομικισ κζςθσ. 

Σφμφωνα με τθν λογιςτικι εξίςωςθ ζχουμε ότι : 

Ενεργθτικό = Υποχρεϊςεισ + Κδια κεφάλαια (κακαρι κζςθ) 

Στο τζλοσ του οικονομικοφ ζτουσ για τθν εταιρεία κα πρζπει να ιςχφει θ ανωτζρω ιςότθτα. Θ 
ανάλυςι μασ κα επικεντρωκεί ςτουσ τραπεηικοφσ ιςολογιςμοφσ και τισ καταςτάςεισ 
αποτελεςμάτων. 

Κάκε επιμζρουσ λογαριαςμόσ τθσ οικονομικισ κατάςταςθσ μιασ τράπεηασ, αναλφεται παρακάτω. 
 

Ενεργθτικό 

1) Ταμείο και διακζςιμα ςτθν κεντρικι τράπεηα. Θ κατθγορία αυτι περιλαμβάνει: 

 Μετρθτά που βρίςκονται ςτο ταμείο 

 Κατακζςεισ τισ τράπεηασ ςτθν κεντρικι τράπεηα (υποχρεωτικά διακζςιμα και τρεχοφμενα 

υπόλοιπα) 

2) Απαιτιςεισ κατά πιςτωτικϊν ιδρυμάτων. Θ κατθγορία αυτι περιλαμβάνει: 

 Κατακζςεισ 

 Συμφωνίεσ επαναπϊλθςθσ τίτλων (reverse repos) 

 Δάνεια ςε άλλεσ τράπεηεσ 

 Εγγυθτικζσ κατακζςεισ για τθν περίπτωςθ διακράτθςθσ παραγϊγων εκ μζρουσ τθσ 

κατακζτριασ τράπεηασ 

3) Απαιτιςεισ ζναντι πελατϊν. Κυριότερα ςτοιχεία είναι τα κάτωκι: 

 Χορθγιςεισ (δάνεια) 

 Factoring 

 Leasing 

   Στο λογαριαςμό αυτό υπάρχει θ υποκατθγορία των ςυςςωρευμζνων απομειϊςεων. Θ φπαρξθ 
των διαφόρων ειδϊν κινδφνου που εμφανίηονται ςτθν οικονομικι δραςτθριότθτα κακιςτοφν 
αναγκαία τθν φπαρξθ ενόσ λογαριαςμοφ, ςτον οποίο κα εγγράφονται οι προβλζψεισ για 
ανείςπρακτεσ και αναμενόμενεσ οφειλζσ. Από τα ανωτζρω προκφπτει ότι, θ κακαρι αξία των 
δανείων που χορθγεί μία τράπεηα ιςοφται με τα χορθγθκζντα δάνεια μείον τισ ςυςςωρευμζνεσ 
απομειϊςεισ. Συνοπτικά δθλαδι ζχουμε ότι, 

(Κακαρι αξία δανείων) = (Δάνεια χορθγθκζντα) – (Συςςωρευμζνεσ απομειϊςεισ) 

Θ υποκατθγορία αυτι είναι ςθμαντικι κακϊσ, τα δάνεια καταλαμβάνουν μεγάλο κομμάτι τθσ 
πίτασ του ενεργθτικοφ μια τυπικισ εμπορικισ τράπεηασ και κακορίηει ςε μεγάλο βακμό τα 
επιτοκιακά ζςοδα. 
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4) Αξιόγραφα. Στθν κατθγορία αυτι περιλαμβάνονται τα εξισ ςτοιχεία: 

 Μετοχζσ από τθν εγχϊρια ι τισ αλλοδαπζσ κεφαλαιαγορζσ 

 Ομόλογα εκδιδόμενα από κυβερνιςεισ και επιχειριςεισ προερχόμενεσ από τθν εγχϊρια ι 

τθν ξζνθ κεφαλαιαγορά 

 Ραράγωγα ςυμβόλαια. Ο ςυγκεκριμζνοσ λογαριαςμόσ χριηει ιδιαίτερθσ αναφοράσ κακϊσ 

προκαλεί προβλθματιςμοφσ ςτισ ρυκμιςτικζσ και εποπτικζσ αρχζσ εξαιτίασ του γεγονότοσ 

ότι ενζχονται υψθλοί κίνδυνοι από τθν διακράτθςι τουσ. 

 Άλλοι τίτλοι ςτακερισ/μεταβλθτισ απόδοςθσ  

Είναι πικανό οι μετοχζσ, τα ομόλογα και τα παράγωγα αξιόγραφα ενδεχομζνωσ να είναι 
διαπραγματεφςιμα, ενϊ άλλα ενδεχομζνωσ να αποτελοφν ιδιωτικζσ τοποκετιςεισ.  

5) Συμμετοχζσ ςε ςυνδεδεμζνεσ και μθ ςυνδεδεμζνεσ επιχειριςεισ 

6) Ενςϊματα πάγια 

 Οικόπεδα, γιπεδα 

 Κτιρια, εξοπλιςμόσ 

 Αποςβζςεισ ενςϊματων παγίων 

7) Άυλα πάγια ςτοιχεία 

 Φιμθ και πελατεία (εμπορικό ςιμα, δικαιϊματα ευρεςιτεχνίασ, κ.λπ) 

 Ζξοδα ίδρυςθσ και εγκατάςταςθσ 

 Λοιπά άυλα πάγια ςτοιχεία 

 Αποςβζςεισ άυλων πάγιων ςτοιχείων 
 

Πακθτικό και Κδια κεφάλαια 

1) Υποχρεϊςεισ προσ πιςτωτικά ιδρφματα και κεντρικι τράπεηα 

 Κατακζςεισ όψεωσ  

 Ρράξεισ προςωρινισ εκχϊρθςθσ 

2) Υποχρεϊςεισ προσ πελάτεσ (κατακζςεισ) 

 Κατακζςεισ όψεωσ 

 Κατακζςεισ ταμιευτθρίου 

 Ρροκεςμιακζσ κατακζςεισ 

Αυτόσ ο λογαριαςμόσ αποτελεί και τθν κφρια πθγι χρθματοδότθςθσ μιασ τυπικισ εμπορικισ 
τράπεηασ. 

3) Υποχρεϊςεισ προσ τισ αγορζσ 

 Ριςτοποιθτικά κατακζςεων 

 Εκδόςεισ ομολόγων 

 Δάνεια  
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4) Λοιπά ςτοιχεία πακθτικοφ 

 Ραράγωγα 

 Υποχρεϊςεισ για φόρο ειςοδιματοσ 

 Υποχρεϊςεισ προσ τρίτουσ 

 Ρλθρωτζα ζξοδα 

5) Κδια κεφάλαια 

 Μετοχικό κεφάλαιο (κοινζσ/ προνομιοφχεσ μετοχζσ) 

 Διαφορά ζκδοςθσ μετοχϊν υπζρ το άρτιο 

 Αποκεματικά 

Θ υποκατθγορία αυτι των ιδίων κεφαλαίων αναλφεται περαιτζρω ςε άλλεσ επιμζρουσ 
υποκατθγορίεσ. Ενδεικτικά υπάρχουν οι εξισ λογαριαςμοί: 
 Τακτικό αποκεματικό 

 Ζκτακτο αποκεματικό 

 Αφορολόγθτο αποκεματικό 

 Ειδικά αποκεματικά (από χρεόγραφα, πϊλθςθ ακινιτων, διαφορζσ αναπροςαρμογισ 

παγίων) 

 Ρροβλζψεισ για κινδφνουσ και βάρθ 

 Αποτελζςματα εισ νζον 

 

2.2 Κατϊςταςη αποτελεςμϊτων χρόςησ 
Ο παρακάτω πίνακασ δίνει όλθ τθν απαραίτθτθ πλθροφορία. 

 

Πίνακασ 2: Αποτελζςματα χριςεωσ 

I.A Ζςοδα από τόκουσ  

I.B Ζξοδα από τόκουσ  

I Κακαρά ζςοδα από τόκουσ (I.A - I.B) 

  II.A Ρρομικειεσ από τραπεηικζσ εργαςίεσ 

II.B Ζςοδα από τίτλουσ 

II.C Χρθματοοικονομικζσ πράξεισ 

II Κακαρά μθ επιτοκιακά ζςοδα (ΙΙ.Α + ΙΙ.Β +ΙΙ.C) 

  
 III Κακαρά λειτουργικά ζςοδα (I + II) 

 
 (-)   Ζξοδα διοίκθςθσ 

 
 (-)    Ζξοδα διάκεςθσ 

 
                                (-)    Αποςβζςεισ 

 
                                (-)     Λοιπά ζξοδα 

 
Κακαρά ζςοδα προ ηθμιϊν απομειϊςεωσ και προβλζψεων 

 
(-)    Ηθμιζσ απομειϊςεωσ και προβλζψεισ 
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Κζρδθ προ φόρων ειςοδιματοσ 

 
(-)  Φόροσ ειςοδιματοσ 

 

 
Κακαρά κζρδθ μετά φόρων 

     Στεκόμενοι ςτθ τελευταία υποκατθγορία τθσ κακαρισ κζςθσ, δθλαδι  το αποτζλεςμα εισ νζον, 
προκφπτει άμεςθ ςυνάφεια με τα αποτελζςματα χριςεωσ μιασ τράπεηασ. Στο ςθμείο αυτό κα 
αναλφςουμε τισ κφριεσ πθγζσ εςόδων και εξόδων για μία τυπικι τράπεηα, αλλά και πωσ 
προκφπτουν τα όποια κζρδθ ι ενδεχόμενεσ ηθμιζσ γι’ αυτι. 

Ραρακάτω αναλφονται οι λογαριαςμοί τθσ κατάςταςθσ αποτελεςμάτων χριςθσ. 

 

Κακαρά λειτουργικά ζςοδα 

   Αρχικά πρζπει να διευκρινίςουμε ποια ςτοιχεία του ενεργθτικοφ αποφζρουν ζςοδα προσ τθν 
τράπεηα και αντιςτοίχωσ ποια ςτοιχεία του πακθτικοφ αποφζρουν ζςοδα και παράλλθλα ζξοδα 
προσ αυτιν. 

   Από τθν πλευρά του ενεργθτικοφ υπάρχει διαχωριςμόσ ωσ προσ το χαρακτθριςμό των εςόδων. Θ 
μία κατθγορία περιλαμβάνει τα κακαρά ζςοδα από τόκουσ και θ ζτερθ αφορά τα κακαρά μθ 
επιτοκιακά ζςοδα.  

   Στθ πρϊτθ κατθγορία, τόκουσ αποφζρουν τα ρευςτά διακζςιμα, τα δάνεια, τα ομόλογα, οι 
απαιτιςεισ κατά των πιςτωτικϊν ιδρυμάτων και οι κατακζςεισ. Από τθν πλευρά των επιτοκιακϊν 
εξόδων, θ τράπεηα καταβάλει τόκουσ για τισ κατακζςεισ (πακθτικό), τισ υποχρεϊςεισ προσ 
χρθματοπιςτωτικά ιδρφματα και τθ χρθματοδότθςθ από τισ αγορζσ. Θ απόκλιςθ μεταξφ των δφο 
λογαριαςμϊν μασ δίνει τα κακαρά επιτοκιακά ζςοδα. 

   Πςον αφορά τα κακαρά μθ επιτοκιακά ζςοδα, αυτά πθγάηουν από προμικειεσ και κεφαλαιακζσ 
υπεραξίεσ. Οι κυριότερεσ τραπεηικζσ εργαςίεσ που αποφζρουν μθ επιτοκιακά ζςοδα είναι οι 
υπθρεςίεσ  διαμεςολάβθςθσ, οι υπθρεςίεσ διαχείριςθσ περιουςιακϊν ςτοιχείων, οι προμικειεσ 
που χρεϊνονται ςε χορθγιςεισ δανείων και αποδοχισ κατακζςεων (πλευρά πακθτικοφ), θ παροχι 
ςυναλλαγματικϊν διευκολφνςεων, οι ςυμβουλευτικζσ υπθρεςίεσ, οι υπθρεςίεσ κεματοφυλακισ 
κακϊσ και οι υπθρεςίεσ που παρζχονται όταν ενεργοφν ωσ ανάδοχοι εκδόςεων 
χρεογράφων/αξιογράφων. Επίςθσ, οι μετοχζσ ειςφζρουν μερίςματα και κεφαλαιακά κζρδθ ι 
ηθμιζσ αντίςτοιχα. Ρρόςκετα τα ομόλογα και τα παράγωγα αποφζρουν κεφαλαιακά κζρδθ ι 
ηθμίεσ. Θ τράπεηα αντίςτοιχα πλθρϊνει προμικειεσ για να πραγματοποιιςει τισ παραπάνω 
ςυναλλαγζσ. Αυτζσ οι προμικειεσ καταγράφονται ωσ μθ επιτοκιακά ζξοδα. Θ διαφορά μεταξφ, 
εςόδων και εξόδων από μθ επιτοκιακζσ δραςτθριότθτεσ, ιςοφται με τα κακαρά μθ επιτοκιακά 
ζςοδα. 

   Ενδεικτικά παρακζτουμε οριςμζνεσ εξιςϊςεισ που δείχνουν περιλθπτικά τθν λογικι για τθν 
κατάρτιςθ τθσ κατάςταςθσ αποτελεςμάτων. 
 

(Κακαρά επιτοκιακά ζςοδα) = (Επιτοκιακά ζςοδα) – (Επιτοκιακά ζξοδα) 
 

(Κακαρά λειτουργικά ζςοδα) = (Κακαρά επιτοκιακά ζςοδα) + (Κακαρά μθ επιτοκιακά ζςοδα) 
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Άλλα ζξοδα 

   Στθ κατθγορία αυτι περιλαμβάνονται ζξοδα για αμοιβζσ του προςωπικοφ, τθσ διοίκθςθσ, των 
αποςβζςεων για τα πάγια περιουςιακά ςτοιχεία κακϊσ και λοιπά ζξοδα. 

   Από τα κακαρά λειτουργικά ζςοδα εάν αφαιρεκοφν τα άλλα ζξοδα, κα προκφψουν τα κακαρά 
ζςοδα προ ηθμιϊν απομειϊςεωσ και προβλζψεων. 

 

Ηθμιζσ απομειϊςεωσ και προβλζψεισ 

      Ξεκινϊντασ τθν ανάλυςθ με τον όρο ηθμιζσ απομειϊςεωσ, κα λζγαμε ότι νοείται θ ηθμιά από 
δάνεια και εν γζνει ηθμιζσ από περιουςιακά ςτοιχεία που διακζτει θ τράπεηα ςτο ενεργθτικό τθσ. 
Οι ηθμιζσ απομειϊςεωσ ζρχονται να μειϊςουν τα κζρδθ προ φόρων και ωσ ςυνζπεια 
αποψιλϊνουν τα κακαρά κζρδθ, που αυτό με τθ ςειρά του επιδρά αρνθτικά ςτθ κακαρι κζςθ τθσ 
τράπεηασ. Ταυτόχρονα, αυξάνουν τον λογαριαςμό των ςυςςωρευμζνων απομειϊςεων που 
βρίςκεται ςτθ πλευρά του ενεργθτικοφ  που αποτελεί υποκατθγορία του λογαριαςμοφ των 
δανείων. Με τον τρόπο αυτό μειϊνεται θ αξία των κακαρϊν δανείων που ζχει χορθγιςει θ 
τράπεηα ςτθν οικονομία. Ραρά όμωσ τισ ςθμαντικζσ επιπτϊςεισ που επιφζρει θ ηθμιά απομείωςθσ 
ςτθ διαμόρφωςθ του επιπζδου τθσ κακαρισ αξίασ των δανείων και των κερδϊν προ φόρων, δεν 
επθρεάηεται θ κατάςταςθ ταμειακϊν ροϊν κακϊσ αποτελεί μθ ταμειακι δαπάνθ. 
  

 Υπολογιςμόσ ηθμιών απομειώςεωσ 

   Το επίπεδο των ηθμιϊν απομειϊςεωσ είναι άρρθκτα ςυνδεδεμζνο με τθν πικανότθτα αδυναμίασ 
εκπλιρωςθσ τθσ δανειακισ ςυμφωνίασ ενόσ χρθματοδοτοφμενου και ςυνάμα τθν ηθμιά που 
ενδεχομζνωσ προκλθκεί για τθν τράπεηα ςε περίπτωςθ αδυναμίασ αυτοφ. 

Θ εξίςωςθ που ςυνδζει τουσ παραπάνω οριςμοφσ είναι θ εξισ: 
 

(Αναμενόμενεσ ηθμίεσ απομειϊςεωσ)= (πικανότθτα αδυναμίασ) * (Ηθμία ςε περίπτωςθ 
αδυναμίασ)*(ποςό δανείου) 

   Ο υπολογιςμόσ των δφο πρϊτων μζτρων γίνεται με κακαρά υποκειμενικά κριτιρια από τισ 
διοικιςεισ των τραπεηϊν. Απαιτοφνται αρκετά ανεπτυγμζνα ςυςτιματα πλθροφόρθςθσ και 
ςυνδυαςμό καταρτιςμζνων επιςτθμόνων από διαφορετικοφσ χϊρουσ προκειμζνου να εκτιμθκεί θ 
πικανότθτα αδυναμίασ, θ ηθμία ςε περίπτωςθ αδυναμίασ και θ χρονικι ςτιγμι που κα 
πραγματοποιθκεί το δυςμενζσ γεγονόσ. Επίςθσ, οποιαδιποτε προςεγγιςτικι εκτίμθςθ των εν λόγω 
μζτρων ςτθρίηεται ςε προςδοκίεσ και προγενζςτερεσ εμπειρίεσ τθσ διοίκθςθσ που αφοροφν τισ 
μεταβλθτζσ που επθρεάηουν τουσ οικονομικοφσ παράγοντεσ.  

   Επομζνωσ, είναι αρκετά δφςκολο για τθ τράπεηα να αξιολογιςει με ςαφινεια τθν πιςτολθπτικι 
ικανότθτα κάκε χρθματοδοτοφμενου ςτο μζλλον και να ςτακμίςει τουσ ποικίλουσ κινδφνουσ τθσ 
ςυμφωνίασ. 

   Ραρά τισ όποιεσ δυςκολίεσ, θ τράπεηα ζχει τθ δυνατότθτα να αναπτφξει μια τυποποιθμζνθ 
διαδικαςία εκτίμθςθσ του κινδφνου ακζτθςθσ, ςε κάκε νζα χοριγθςθ. 

Το παρακάτω διάγραμμα παρουςιάηει τθ διαδικαςία που ακολουκεί θ τράπεηα για τθν εκτίμθςθ 
των ηθμιϊν απομειϊςεωσ. 
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Διάγραμμα 1: Διαδικαςία εκτίμθςθσ ηθμιϊν απομειϊςεωσ 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   Για τθν κατανόθςθ του όρου ενδείξεισ απομειϊςεωσ, κα αναφερκοφν οριςμζνα παραδείγματα. 
Τα προβλιματα ρευςτότθτασ, θ μείωςθ των πωλιςεων τθσ επιχείρθςθσ, θ αφξθςθ των επιτοκίων, 
θ υποτίμθςθ του νομίςματοσ και θ επιβράδυνςθ τθσ οικονομικισ μεγζκυνςθσ αποτελοφν ενδείξεισ 
ότι θ τράπεηα πρζπει να αυξιςει τισ ηθμιζσ απομειϊςεωσ. Ακόμα ζνδειξθ απομείωςθσ είναι, θ 
μείωςθ τθσ αξίασ των ακινιτων τα οποία δόκθκαν ωσ εμπράγματεσ εγγυιςεισ για να χορθγθκοφν 
τα δάνεια. Τζλοσ, μια απροςδόκθτθ φυςικι καταςτροφι ι θ αλλαγι του νομικοφ πλαιςίου είναι 
ζνδειξθ για ςχθματιςμό ηθμιϊν απομειϊςεωσ.    

   Με ανάλογο τρόπο γίνεται θ ανάλυςθ για το λογαριαςμό των προβλζψεων. Στο ςυγκεκριμζνο 
λογαριαςμό καταχωροφνται αναμενόμενεσ ηθμιζσ από ςτοιχεία που βρίςκονται εκτόσ 
ιςολογιςμοφ. Ραραδείγματα τζτοιων ςτοιχείων αποτελοφν οι εγγυιςεισ και οι ανοικτζσ γραμμζσ 
πίςτωςθσ. 

Νζα Δάνεια 

Εξυπθρετοφμενα δάνεια 

Μθ 
εξυπθρετοφμενα 

δάνεια 

Ρλιρωσ εξυπθρετοφμενα Κακυςτεριςεισ ζωσ 90 θμζρεσ 

Ενδείξεισ απομειϊςεωσ 

 Επιδείνωςθ οικονομικοφ 

κλίματοσ. 

 Ρροβλθματιςμοί με εξωγενείσ 

παράγοντεσ. 

 Αλλαγι νομικοφ πλαιςίου 

 Μείωςθ αξίασ εμπράγματων 

εγγυιςεων. 

Υπάρχουν Δεν υπάρχουν 

Ανάλυςθ ανά 
δάνειο 

Ανάλυςθ ανά ομάδεσ  
ομοειδϊν δανείων 

Εκτίμθςθ ηθμιϊν απομειϊςεωσ 
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   Από τα κακαρά ζςοδα εάν αφαιρεκοφν οι ηθμιζσ απομειϊςεωσ και οι προβλζψεισ, προκφπτουν 
τα αποτελζςματα προ φόρων.    

 

Κακαρά κζρδθ 

   Ζπειτα από τον κακοριςμό του αποτελζςματοσ χριςθσ προ φόρων θ τράπεηα κα κλθκεί να 
καταβάλει τουσ αναλογοφντεσ φόρουσ. Συνικωσ ο υπολογιςμόσ των φόρων γίνεται με ζνα 
ςυντελεςτι επί των κερδϊν προ φόρων. Ζτςι, αφαιρϊντασ τουσ φόρουσ από τα κζρδθ προ φόρων 
προκφπτει το κακαρό κζρδοσ τθσ τράπεηασ για τθν χριςθ του προθγοφμενου οικονομικοφ ζτουσ. 

Θ εξίςωςθ που ερμθνεφει τον ανωτζρω ςυλλογιςμό είναι θ εξισ: 

(Κακαρά κζρδθ) = (Κζρδθ προ φόρων) – (Φόροι) 

   Από τα κακαρά κζρδθ που προζκυψαν, θ διοίκθςθ κα προτείνει ςτθ γενικι ςυνζλευςθ των 
μετόχων τθ διανομι ενόσ ποςοςτοφ επί των κακαρϊν κερδϊν, ωσ μζριςμα και το υπόλοιπο ποςό 
κα διοχετευτεί προσ αφξθςθ των ιδίων κεφαλαίων τθσ τράπεηασ μζςω του λογαριαςμοφ των 
αποκεματικϊν και των αποτελεςμάτων εισ νζον.  Στα αποτελζςματα εισ νζον και ςτα αποκεματικά 
ςυγκεντρϊνονται όλα τα παρακρατθκζντα κζρδθ των προθγοφμενων κερδοφόρων χριςεων. Με 
τθν φπαρξθ κακαρϊν κερδϊν θ τράπεηα επιτυγχάνει να αυξιςει τθν κακαρι τθσ κζςθ και τα 
διακζςιμά τθσ. 

Το παρακάτω ςχιμα δείχνει τθν ροι που ακολουκοφν τα κακαρά κζρδθ. Τα βζλθ δείχνουν πωσ τα 
κακαρά κζρδθ επιμερίηονται ςτουσ διάφορουσ λογαριαςμοφσ και ποιοι τα καρπϊνονται. 

 

Διάγραμμα 2: Διανομι κερδϊν 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Κακαρά κζρδθ 

Μζριςμα 

Αποκεματικό 

Αποτζλεςμα είσ 
νζον 

Μζτοχοι 

Κακαρι κζςθ 
τράπεηασ 
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2.3 Καθαρό επιτοκιακό περιθώριο (net interest margin) 
   Αποτελεί δείκτθ κερδοφορίασ που ςχετίηεται με τθν λειτουργία τθσ διαμεςολάβθςθσ. Ωσ κακαρό 
επιτοκιακό περικϊριο νοείται θ διαφορά μεταξφ των επιτοκιακϊν εςόδων και εξόδων ωσ ποςοςτό 
τθσ ςυνολικισ αξίασ των τοκοφόρων ςτοιχείων.  

Κακαρό επιτοκιακό περικϊριο = 
                                  

                                      
 

    

   Εκτόσ από τον παραπάνω δείκτθ υπάρχουν κι άλλοι δείκτεσ μζτρθςθσ τθσ αποδοτικότθτασ μιασ 
τράπεηασ. Αποδοτικότθτα είναι θ ςχζςθ που υπάρχει μεταξφ του κζρδουσ που πραγματοποιεί θ 
τράπεηα και του κεφαλαίου που χρθςιμοποιεί. Διακρίνουμε τθν αποδοτικότθτα ςε αποδοτικότθτα 
του ενεργθτικοφ (return on assets) και ςε αποδοτικότθτα των ιδίων κεφαλαίων (return on equity). 

  Αποδοτικότθτα ενεργθτικοφ (ROA). Ο δείκτθσ ROA φανερϊνει ςε ποςοςτό το μζγεκοσ τθσ 

απόδοςθσ όλου του κεφαλαίου που απαςχολείται από τθν τράπεηα. 

Απόδοςθ ενεργθτικοφ = 
     

          
 

 

 Αποδοτικότθτα ιδίων κεφαλαίων (ROE). Θ αποδοτικότθτα αυτι δείχνει τθν απόδοςθ των 

μετόχων ςε ςχζςθ με το κεφάλαιο που ζχουν καταβάλλει. Θ επίτευξθ κατά το δυνατόν 

υψθλότερθσ αποδοτικότθτασ των ιδίων κεφαλαίων ςυνιςτά μοναδικό κίνθτρο τθσ 

δραςτθριότθτασ τθσ τράπεηασ. 

Απόδοςθ ιδίων κεφαλαίων = 
     

             
 

Τα μεγζκθ ROE και ROA ςυνδζονται μεταξφ τουσ. Ο παρακάτω τφποσ δείχνει τθ ςχζςθ που 
υπάρχει. 

(ROE) = (ROA)*(Μόχλευςθ) = 
      

          
 * 

          

             
 = 

     

             
 

Επομζνωσ ο δείκτθσ ROE εξαρτάται από τθ δομι των κεφαλαίων, δθλαδι το βακμό 
δανειακισ επιβάρυνςθσ. 

 

2.4 Σραπεζικού κύνδυνοι 
   Οι τράπεηεσ ενζχουν κίνδυνο εξαιτίασ τθσ φφςθσ τουσ. Στόχοσ τουσ είναι θ δθμιουργία κζρδουσ 
από κάκε επιχειρθματικι δραςτθριότθτα. Θ ςυςςϊρευςθ αρκετϊν κινδφνων αυξάνει τθν 
πικανότθτα πτϊχευςθσ και μαηί τθν αποςτακεροποίθςθ του τραπεηικοφ ςυςτιματοσ. Για 
παράδειγμα, μθ αποπλθρωμι δανείων από τουσ δανειολιπτεσ, απόςυρςθ μεγάλου μζρουσ των 
κατακζςεων ι ξαφνικι μεταβολι των επιτοκίων δθμιουργεί κίνδυνο για τθν τράπεηα. Βαςικότεροι 
εξ αυτϊν είναι: 

 Κίνδυνοσ ρευςτότθτασ  
   Ο κίνδυνοσ εμφανίηεται και ςτισ δφο πλευρζσ του ιςολογιςμοφ. Θ απόςυρςθ κατακζςεων 
είναι κίνδυνοσ από τθν πλευρά του πακθτικοφ. Από τθν άλλθ πλευρά του ιςολογιςμοφ, θ μθ 
εξυπθρζτθςθ των δανείων αποτελεί κίνδυνο. Επομζνωσ, εάν θ τράπεηα δεν καταφζρει να 
ανταποκρικεί ςτα αιτιματα των πελατϊν τθσ για άμεςθ ρευςτότθτα, κα καταρρεφςει. Ακόμα 
κι αν θ τράπεηα ζχει κακαρι κζςθ, θ ζλλειψθ ρευςτότθτασ κα τθν οδθγιςει ςε πτϊχευςθ. 
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 Πιςτωτικόσ κίνδυνοσ 
   Θ τράπεηα αποκομίηει επιτοκιακά κζρδθ από τθ διαφορά μεταξφ των τόκων που ειςπράττει 
από τα δάνεια που δίνει και των τόκων που πλθρϊνει για τισ χρθματοδοτικζσ τισ ανάγκεσ. Σε 
περίπτωςθ που οι δανειολιπτεσ δεν αποπλθρϊνουν τα δάνειά τουσ, τότε προκφπτει ο 
πιςτωτικόσ κίνδυνοσ. Ραρά τθν πραγματοποίθςθ πιςτολθπτικισ αξιολόγθςθσ προτοφ γίνει θ 
δανειοδότθςθ και παρά τθν παρακολοφκθςθ των χρθματοδοτουμζνων, οριςμζνα δάνεια δεν 
κα αποπλθρωκοφν. 
 

 Επιτοκιακόσ κίνδυνοσ 
   Θ τράπεηα προκειμζνου να χρθματοδοτιςει τισ δραςτθριότθτζσ τθσ αντλεί ρευςτότθτα από 
κάποια πθγι, πλθρϊνοντασ τόκουσ. Θ μεταβλθτότθτα του κόςτουσ ωσ προσ το χρόνο 
δθμιουργεί τον κίνδυνο επιτοκίου. Ζςτω ότι θ τράπεηα χορθγεί δάνεια με ςτακερό επιτόκιο 
και χρθματοδοτείται με κατακζςεισ κυμαινόμενου επιτοκίου. Αφξθςθ των επιτοκίων κα 
οδθγιςει ςε αφξθςθ των επιτοκιακϊν εξόδων. Εξαιτίασ όμωσ τθσ είςπραξθσ ςτακερϊν τόκων 
από τα δάνεια, το κακαρό επιτοκιακό περικϊριο κα μειωκεί. Συνεπϊσ, θ τράπεηα είναι 
εκτεκειμζνθ ζναντι αυξιςεων των επιτοκίων. 
 

 Συναλλαγματικόσ κίνδυνοσ 
   Θ κατοχι περιουςιακϊν ςτοιχείων εκφραςμζνα ςε διαφορετικό νόμιςμα, προκαλεί κίνδυνο 
ςυναλλάγματοσ. Θ διακφμανςθ των ςυναλλαγματικϊν ιςοτιμιϊν προκαλεί μεταβολι ςτθν 
αξία των ξζνων περιουςιακϊν ςτοιχείων τθσ τράπεηασ. Ενδεχόμενθ υποτίμθςθ του εγχϊριου 
νομίςματοσ ηθμιϊνει τουσ δανειολιπτεσ ςε ξζνο νόμιςμα και ωφελεί εκείνουσ που ζχουν 
απαιτιςεισ ςε ξζνο. 
 

 Άλλοι κίνδυνοι 
   Οι τράπεηεσ εκτίκενται και ςε άλλεσ μορφζσ κινδφνου, όπωσ είναι ο κίνδυνοσ χϊρασ, ο 
κίνδυνοσ αγοράσ, ο κίνδυνοσ φιμθσ, ο λειτουργικόσ κίνδυνοσ, ο νομικόσ και κεςμικόσ 
κίνδυνοσ. 
   Ο κίνδυνοσ χϊρασ πθγάηει από το γεγονόσ ότι οριςμζνοι ξζνοι δανειολιπτεσ δεν κα 
αποπλθρϊςουν τισ υποχρεϊςεισ τουσ, εξαιτίασ ςυναλλαγματικϊν περιοριςμϊν που κα 
επιβάλει θ χϊρα τουσ. 
   Οι τράπεηεσ διακζτουν ςτα χαρτοφυλάκιά τουσ χρθματοοικονομικά προϊόντα που δεν 
αποφζρουν επιτοκιακά ζςοδα, όπωσ για παράδειγμα αποτελοφν οι μετοχζσ και τα παράγωγα. 
Θ αγοραπωλθςία τζτοιων προϊόντων ενζχει κίνδυνο αγοράσ. Εάν θ τιμι ςτθν οποία 
αποκτικθκε το προϊόν είναι μεγαλφτερθ από τθν τιμι πϊλθςισ του, τότε θ τράπεηα 
ηθμιϊνεται. Ο κίνδυνοσ αυτόσ ονομάηεται κίνδυνοσ αγοράσ. 
   Ζνα άλλο πρόβλθμα είναι θ απϊλεια πελατϊν. Αυτό μπορεί να προκλθκεί εξαιτίασ 
λανκαςμζνθσ προςζγγιςθσ ι εξυπθρζτθςθσ πελατϊν, δθμιουργϊντασ κίνδυνο φιμθσ για τθν 
τράπεηα. 
   Ρρόςκετα, τα προβλιματα ςτισ εςωτερικζσ διεργαςίεσ και θ ανεπάρκεια του ανκρϊπινου 
δυναμικοφ προκαλοφν πρόβλθμα ςτθν λειτουργία τθσ τράπεηασ. Αυτόσ είναι ο λειτουργικόσ 
κίνδυνοσ που αντιμετωπίηει μια τράπεηα. 
   Στθν περίπτωςθ του νομικοφ κινδφνου περιλαμβάνονται νομικζσ υποκζςεισ για τισ οποίεσ 
ηθμιϊκθκε θ τράπεηα.  
   Τζλοσ, θ απότομθ αλλαγι του κεςμικοφ πλαιςίου προκαλεί προβλιματα τόςο ςτθν 
τράπεηα, όςο και ςτουσ stakeholders τθσ. Συνεπϊσ, ο κίνδυνοσ ηθμίασ από τθν αλλαγι του 
κεςμικοφ πλαιςίου ονομάηεται κεςμικόσ κίνδυνοσ. 
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   Ολοκλθρϊνοντασ, οι αναφερόμενοι κίνδυνοι αλλθλεπιδροφν μεταξφ τουσ. Θ υπζρμετρθ 
παρουςία τουσ οδθγεί ςε αποςτακεροποίθςθ τθν τραπεηικι λειτουργία, με αποτζλεςμα τθν 
πτϊχευςθ και τθν κατάρρευςθ του ςυςτιματοσ. 

 

2.5 Κύνητρα τησ διούκηςησ για χειραγώγηςη λογιςτικών ςτοιχεύων 
   Απαραίτθτο ςτοιχείο τθσ διοίκθςθσ είναι, θ ανεφρεςθ των απαραίτθτων μεκόδων παρακίνθςθσ, 
δθλαδι των κινιτρων που κα διεγείρουν το ανκρϊπινο ενδιαφζρον για τθν επίτευξθ των 
τικζμενων ςτόχων. Τα κίνθτρα άλλεσ ςτιγμζσ είναι αγακά και άλλεσ χαρακτθρίηονται από 
ιδιοτζλεια, όπωσ αυτι τθσ χειραγϊγθςθσ των κερδϊν και εν γζνει των λογιςτικϊν καταςτάςεων.      

   Πςοι είναι άμεςα ενδιαφερόμενοι μιασ τράπεηασ ζχουν κίνθτρα. Ωσ γνωςτόν, τα τραπεηικά 
ςτελζχθ εργάηονται για τουσ ςκοποφσ των μετόχων. Άρα, ζχουν κίνθτρο να χειραγωγιςουν τα 
οικονομικά αποτελζςματα, αποκομίηοντασ ίδια οφζλθ. Τα βαςικότερα κίνθτρα που οδθγοφν μια 
διοίκθςθ ςε χειραγϊγθςθ των οικονομικϊν ςτοιχείων είναι αυτά που ακολουκοφν.  

   Αρχικά θ διοίκθςθ ζχει ιδιοτελι ςκοπό να παρατείνει τθν παρουςία τθσ ςτθ τράπεηα. Για τθν 
επίτευξθ του ςυγκεκριμζνου ςτόχου υπάρχει το κίνθτρο για τθν εμφάνιςθ μιασ αναπτυξιακισ 
πορείασ των οικονομικϊν μεγεκϊν. Αυτι είναι και θ απαραίτθτθ ςυνκικθ προκειμζνου θ διοίκθςθ 
να λάβει τα ςυμφωνθμζνα  προνόμια και τισ υλικζσ επιβραβεφςεισ  από τθν υλοποίθςθ των 
ςτόχων.  

   Επίςθσ, μζςω τθσ άμεςθσ και ςυχνισ επικοινωνίασ που υπάρχει μεταξφ διοίκθςθσ και 
επενδυτικισ κοινότθτασ, θ διοίκθςθ επιδιϊκει να παρουςιάςει μια αιςιόδοξθ εικόνα για τθν 
ςθμερινι πορεία τθσ τράπεηασ με περικϊρια ανόδου για το προςεχζσ διάςτθμα. Επομζνωσ με τθν 
υποκειμενικι εκτίμθςθ των οικονομικϊν ςτοιχείων κατά το δοκοφν, επιτυγχάνει να αποφφγει  τθν 
αςκοφμενθ πίεςθ για τθν επίτευξθ των ςτόχων επθρεάηοντασ ςυνάμα  τισ προςδοκίεσ των 
ενδιαφερομζνων. 

   Ακόμα, ο ςτόχοσ τθσ διοίκθςθσ για  παρουςίαςθ διαχρονικισ ςτακερισ κερδοφορίασ, 
διανεμθκζντων μεριςμάτων και ικανοποίθςθσ των εποπτικϊν αρχϊν, δθμιουργεί το κίνθτρο τθσ  
χειραγϊγθςθσ. Θ διοίκθςθ προςπακεί να εμφανίςει ικανοποιθτικά επίπεδα κερδοφορίασ, ϊςτε να 
εφθςυχαςτοφν οι εποπτικζσ αρχζσ. Οι τελευταίοι είναι αρμόδιοι για τθν κζςπιςθ κανόνων 
κεφαλαιακισ επάρκειασ. Ρροκειμζνου λοιπόν θ τράπεηα να καταφζρει τουσ απαιτοφμενουσ 
ςτόχουσ, οριςμζνεσ ςτιγμζσ προβαίνει ςε πρακτικζσ χειραγϊγθςθσ. 

   Ενδεικτικό παράδειγμα αποτελεί θ δόλια υποεκτίμθςθ των ηθμιϊν απομειϊςεωσ. Συνζπεια είναι 
θ υπερεκτίμθςθ των λογιςτικϊν κερδϊν δίνοντασ τθν εικόνα, τθσ εφρυκμθσ λειτουργίασ του 
χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ προσ τουσ εξωτερικοφσ παρατθρθτζσ. Τα παρόντα κζρδθ 
δθμιουργοφν αίςκθμα εφθςυχαςμοφ, όμωσ ςτο μζλλον κα προκλθκοφν ηθμιζσ και δυςφορία. 
Ραρά τισ υπάρχουςεσ ςτρεβλότθτεσ, υπάρχουν και αγακά κίνθτρα που επιτρζπουν τθν 
ςυμπεριφορά αυτι. Δθλαδι, οι εποπτικζσ αρχζσ ενδεχομζνωσ ςυναινζςουν ςτθν υποεκτίμθςθ των 
ηθμιϊν, αναλογιηόμενεσ τισ μεγαλφτερεσ επιπτϊςεισ που κα επζλκουν ςε περίπτωςθ παρζμβαςθσ.  

   Ραράλλθλα, θ ςυνετι ςυμπεριφορά των τραπεηϊν, δεν ανταμείβεται πάντα. Εάν για παράδειγμα 
μια τράπεηα ανακοινϊςει μεγάλεσ ηθμιζσ ι αναγγείλει κίνδυνο πτϊχευςθσ, τότε κα εξαπλωκεί 
πανικόσ ςε όλο το ςφςτθμα. Ρροκειμζνου να αποφευχκοφν προβλιματα βιωςιμότθτασ και 
τραπεηικοφ πανικοφ, θ τράπεηα χειραγωγεί τα λογιςτικά τθσ αποτελζςματα. Ξανά ςτθ περίπτωςθ 
αυτι, οι εποπτικζσ αρχζσ ίςωσ ζχουν αγακά κίνθτρα που τουσ ωκοφν ςτθν παράβλεψθ.  

   Ρρόςκετα, θ πίεςθ του εγχϊριου ανταγωνιςμοφ από τουσ υπόλοιπουσ τραπεηικοφσ ομίλουσ ωκεί 
τθ διοίκθςθ ςτθν χειραγϊγθςθ των κερδϊν προκειμζνου να αποτρζψει τισ φυλλοροζσ πελατϊν τθσ 
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και τθν αποδόμθςθ τθσ εικόνασ τθσ προσ τουσ επενδυτζσ. Στο ςθμείο αυτό, πρζπει να τονίςουμε 
ότι θ αιτία αυτι αποτελεί κίνθτρο τόςο για τουσ μετόχουσ που κζλουν θ τράπεηά τουσ να θγείται 
ζναντι του ανταγωνιςμοφ, όςο και τθσ διοίκθςθσ που επικυμεί να ςυνδυάςει το ζργο τθσ με 
επιτυχία ςτον κλάδο.   

   Επιπλζον  θ φπαρξθ φορολογικϊν κινιτρων παρζχει τθν δυνατότθτα ςτισ τράπεηεσ να 
αναγνωρίηουν ζνα επίπεδο ηθμιϊν απομειϊςεωσ ανάλογα με τθν οικονομικι ςυγκυρία και τισ 
δυνατότθτεσ τθσ τράπεηασ τθ δεδομζνθ ςτιγμι. Για παράδειγμα, όταν θ οικονομία βρίςκεται ςε 
ανοδικι πορεία οι τράπεηεσ επικυμοφν να πλθρϊςουν λιγότερο φόρο. Αυτό επιτυγχάνεται εν 
μζρει από τθν αναγνϊριςθ υψθλότερων ηθμιϊν απομειϊςεωσ ςιμερα, οδθγϊντασ ςε μείωςθ των 
κερδϊν προ φόρων και ωσ ςυνζπεια μειϊνονται τα φορλογθκζντα κζρδθ. 

   Ταυτόχρονα, θ ποιότθτα του κεςμικοφ πλαιςίου επθρεάηει μια διοίκθςθ, ωσ προσ το βακμό 
αλλοίωςθσ των λογιςτικϊν τθσ αποτελεςμάτων. Εάν για παράδειγμα, οι εποπτικοί μθχανιςμοί δεν 
τθροφν τουσ κανόνεσ που κζτουν, τότε οι τράπεηεσ δεν κα αντιμετωπίςουν καμία κριτικι ωσ προσ 
τα εξαγόμενα αποτελζςματα. 

   Ολοκλθρϊνοντασ, θ ζνταςθ με τθν οποία πραγματοποιείται θ αλλοίωςθ των λογιςτικϊν 
καταςτάςεων, αποφζρει δυςμενείσ ςυνζπειεσ ςτθν εφρυκμθ λειτουργία του χρθματοπιςτωτικοφ 
ςυςτιματοσ, ςτθν επενδυτικι κοινότθτα, ςτθν εφαρμογι των κανόνων του κεςμικοφ πλαιςίου και 
ςτθν κοινωνία. Θ  γενόμενθ αμφιςβιτθςθ εκ μζρουσ όλων των εξωτερικϊν παρατθρθτϊν, 
αναγκάηει τουσ κεςμοφσ τθσ Ρολιτείασ να εντείνουν τον εποπτικό τουσ ρόλο. Φυςικι ςυνζπεια 
είναι, θ αφξθςθ του κόςτουσ πλθροφόρθςθσ και εξακρίβωςθσ των ςτοιχείων το οποίο καλοφνται 
να επωμιςτοφν οι τράπεηεσ και οι κεςμοί  τθσ  Ρολιτείασ. 
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Κεφϊλαιο 3: Σρϊπεζεσ και Αρχϋσ 

3.1 Μζτρα αποτροπισ κρίςεων 
   Θ επίτευξθ τθσ εφρυκμθσ λειτουργίασ του χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ απαιτεί προνοθτικι 
ςυμπεριφορά, εκ μζρουσ όλων των αρμόδιων φορζων. Για το ςκοπό αυτό όλοι ςυνθγοροφν πωσ 
πρζπει να ανευρεκοφν προλθπτικά μζτρα, προτοφ εμφανιςτεί τραπεηικι κρίςθ. Ζχοντασ κατά νου 
τθ γραμμι του χρόνου, αρχικά κα αναφερκοφμε ςτον ςχεδιαςμό των μζτρων για τθν ςτιριξθ των 
τραπεηϊν και τθν αποτροπι ενδεχόμενθσ κρίςθσ, προτοφ διαχυκεί ςτθν οικονομία. 

   Τα χρθςιμοποιθκζντα μζτρα ςτιριξθσ των τραπεηϊν ζχουν ςτόχο να αποτρζψουν μελλοντικζσ 
κρίςεισ. Σθμαντικι ανθςυχία ςτο τραπεηικό ςφςτθμα μιασ χϊρασ προκαλεί το επίπεδο 
ρευςτότθτασ. Ο κίνδυνοσ αυτόσ αποτελεί κοινό διαχρονικό χαρακτθριςτικό των απανταχοφ 
τραπεηικϊν κρίςεων.   

 

Κίνδυνοσ ρευςτότθτασ 

   Αναλφοντασ περαιτζρω τθν ςθμαςία του κινδφνου ρευςτότθτασ για μία οικονομικι οντότθτα και 
πόςο μάλλον για μία τράπεηα, κα χαρακτθρίηαμε τον εν λόγω κίνδυνο ωσ τον πλζον απρόβλεπτο 
και επιβλαβι. Θ εμφάνιςι του προκαλείται εξαιτίασ του μικροφ ποςοςτοφ ρευςτϊν διακεςίμων. Θ 
τράπεηα δεν είναι διατεκειμζνθ να λαμβάνει χαμθλι απόδοςθ από τθν αδράνεια των πόρων τθσ. 
Ρροκειμζνου λοιπόν να περιορίςει το κόςτοσ ευκαιρίασ προβαίνει ςε επενδφςεισ με ςκοπό τθν 
αφξθςθ των ειςοδθμάτων τθσ. Το κίνθτρο τθσ χαμθλισ ρευςτότθτασ δεν είναι απαγορευτικό εάν οι 
ςυνκικεσ το επιτρζπουν. Πμωσ, ςε περίπτωςθ που θ τράπεηα βρεκεί αιφνιδίωσ αντιμζτωπθ με 
αυξθμζνθ ηιτθςθ για ρευςτά διακζςιμα, τότε θ τράπεηα οφείλει να ανταποκρικεί ςτθν άμεςθ 
ανάγκθ των κατακετϊν τθσ. Εάν δεν διακζτει τθν απαραίτθτθ ποςότθτα ρευςτϊν, τότε κα 
αναγκαςτεί ςε πϊλθςθ περιουςιακϊν ςτοιχείων ι δανειςμό προκειμζνου να ικανοποιιςει τουσ 
κατακζτεσ. Φυςικά θ ανεφρεςθ ρευςτότθτασ μζςω των δφο ανωτζρω περιπτϊςεων δεν είναι 
πάντοτε αυτονόθτο πωσ κα ςυμβεί εξαιτίασ διαφόρων παραγόντων. Εδϊ ακριβϊσ εμφανίηεται το 
πρόβλθμα τθσ χαμθλισ ρευςτότθτασ.      

   Επομζνωσ, θ υποτίμθςθ του κινδφνου ρευςτότθτασ, κζτει ςε άμεςο κίνδυνο τθν βιωςιμότθτα τθσ 
τράπεηασ και ςυνάμα τθν ομαλι λειτουργία του χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ. Οι αιτίεσ του 
φαινομζνου είναι τόςεσ πολλζσ, όςεσ και οι παράμετροι που επιδροφν ςτο διεκνζσ οικοςφςτθμα. 
Πποια κι αν είναι θ αιτία, μόνο το αποτζλεςμα των διαδικαςιϊν γίνεται εμφανζσ ςτουσ 
παρατθρθτζσ. 
 

   Ξεκινϊντασ τθν ανάλυςθ από τα μζτρα ςτιριξθσ των χρθματοπιςτωτικϊν ιδρυμάτων προκφπτει θ 
διαμόρφωςθ δφο βαςικϊν πυλϊνων. Θ πρϊτθ αφορά ςτα μζτρα ςτιριξθσ με ςκοπό το μετριαςμό 
του κινδφνου ρευςτότθτασ και θ δεφτερθ ζχει να κάνει με τθν ολιςτικι προςζγγιςθ του κζματοσ. 

 

Μζτρα αντιμετϊπιςθσ κινδφνου ρευςτότθτασ 

   Τα μζτρα παρζμβαςθσ κα λζγαμε πωσ ζχουν δφο κφριουσ εκφραςτζσ. Θ πρϊτθ αφορά τισ 
Ρολιτειακζσ παρεμβάςεισ (δθλαδι τθν Κυβζρνθςθ και τθν Κεντρικι Τράπεηα) και θ ζτερθ, τθν 
ιδιωτικι παρζμβαςθ. Τζλοσ ςυνθκιςμζνθ είναι και θ παρζμβαςθ διφυοφσ χαρακτιρα. 

   Τα μζτρα που χρθςιμοποιεί θ Ρολιτεία για να ςτθρίξει τισ τράπεηεσ προτοφ εμφανιςτεί μία κρίςθ 
ςτθν οικονομικι δραςτθριότθτα, είναι τα εξισ: 
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1. Δάνεια τελευταίασ καταφυγισ 
   Θ Κεντρικι Τράπεηα γίνεται δανειςτισ ζκτακτθσ ανάγκθσ, χορθγϊντασ δάνεια ςε τράπεηεσ 
όταν κανείσ άλλοσ δεν το κάνει ι δεν μπορεί. Θ τράπεηα αντλεί τθν απαραίτθτθ ρευςτότθτα 
δεςμεφοντασ αξιόγραφα ωσ εγγφθςθ για να δανειςτεί από τθν Κεντρικι Τράπεηα.  
 

2. Χρθματοδότθςθ από τθν Κεντρικι Τράπεηα 
   Θ Κεντρικι Τράπεηα προβαίνει ςε ςυμφωνίεσ repos με ελαςτικότερουσ όρουσ, δίνοντασ 
τθν ευκαιρία ςτισ τράπεηεσ να δανειςτοφν περιςςότερα χριματα με τα αξιόγραφα τα οποία 
χρθςιμοποιοφν ωσ εγγφθςθ. 
 

3. Ραροχι ρευςτότθτασ ςτθν αγορά και τουσ χρθματοδότεσ τθσ τράπεηασ 
   Θ Κεντρικι Τράπεηα παρζχει ρευςτότθτα ςε ςυγκεκριμζνουσ χρθματοδότεσ τραπεηϊν, 
όπωσ αμοιβαία κεφάλαια τα οποία επενδφουν ςε αξιόγραφα τραπεηϊν. Θ χριςθ τθσ 
ςτοχευμζνθσ αγοράσ δίνει τθ δυνατότθτα ςτουσ κεςμικοφσ επενδυτζσ να 
αναχρθματοδοτιςουν τα αξιόγραφα των τραπεηϊν, αποτρζποντασ τον κίνδυνο 
ρευςτότθτασ βραχυχρόνια.  
 

4. Κρατικι εγγφθςθ για τιρθςθ των υποχρεϊςεων των τραπεηϊν 
   Θ Κυβζρνθςθ εγγυάται τθν τιρθςθ των υποχρεϊςεων που ζχουν οι τράπεηεσ ζναντι των 
πιςτωτϊν τουσ. Θ μζκοδοσ αυτι αποςκοπεί ςτθν ενίςχυςθ τθσ εμπιςτοςφνθσ των 
κατακετϊν και των χρθματοδοτϊν, αποτρζποντασ τθν εμφάνιςθ κινδφνου ρευςτότθτασ για 
τισ τράπεηεσ.  
 

5. Αφξθςθ κατακζςεων 
   Δθμόςιεσ υπθρεςίεσ και οργανιςμοί μποροφν να μεταφζρουν τα διακζςιμά τουσ ςε 
ςυγκεκριμζνθ τράπεηα, ζπειτα από διακριτικι οδθγία τθσ Κυβζρνθςθσ. Σκοπόσ τθσ οδθγίασ 
είναι θ αντιμετϊπιςθ του άμεςου προβλιματοσ ρευςτότθτασ τθσ τράπεηασ και θ αποφυγι 
τραπεηικοφ πανικοφ. 
 

6. Τροποποίθςθ κεςμικοφ πλαιςίου 
   Σε ακραίεσ καταςτάςεισ, θ Κυβζρνθςθ ενδεχομζνωσ παρζμβει νομοκετικά, 
τροποποιϊντασ τουσ όρουσ των ιδιωτικϊν ςυμφωνιϊν μεταξφ τραπεηϊν και των 
χρθματοδοτϊν τουσ, ϊςτε να αποτραπεί θ εκροι χρθμάτων από το τραπεηικό ςφςτθμα τθσ 
χϊρασ. Ενδεικτικά μζτρα τθσ πολιτικισ αυτισ είναι θ επιβολι περιοριςμϊν ςτισ αναλιψεισ, 
θ χρονικι επζκταςθ των προκεςμιακϊν κατακζςεων και θ επιβολι ςυναλλαγματικϊν 
περιοριςμϊν.   
  

7. Επιρροι προςδοκιϊν  
   Θ μζκοδοσ αυτι αποτελεί τθν απλοφςτερθ προςζγγιςθ που μπορεί να επιλζξει θ 
Κυβζρνθςθ, προκειμζνου να αποτρζψει τον κίνδυνο ρευςτότθτασ. Ζςτω ότι θ Κυβζρνθςθ 
ανακοινϊνει πωσ κα κάνει ό,τι χρειαςτεί για να βοθκιςει τισ τράπεηεσ. Εάν οι αγορζσ 
εμπιςτευτοφν τθν Κυβζρνθςθ, τότε μειϊνονται οι δυςμενείσ προςδοκίεσ.      

   Συνοψίηοντασ, τα τρία πρϊτα μζτρα ςτιριξθσ, πραγματοποιοφνται με απόφαςθ τθσ Κεντρικισ 
Τράπεηασ, ενϊ τα υπόλοιπα μζτρα λαμβάνονται με απόφαςθ τθσ Κυβζρνθςθσ. Πλα τα ανωτζρω 
μζτρα που παρατζκθκαν ζχουν οριςμζνα κοινά μεταξφ τουσ. 

   Θετικό κοινό γνϊριςμα είναι θ μείωςθ του κινδφνου για τθν τράπεηα κακϊσ αποφεφγεται ο 
πανικόσ για τθν βιωςιμότθτάσ τθσ. Στα αρνθτικά ζχουμε τθν ενίςχυςθ τθσ κοινωνικισ ανιςότθτασ 
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και τθν ενίςχυςθ των ςτρεβλϊν κινιτρων εκ μζρουσ όλων των εμπλεκομζνων, κακϊσ ο δθμόςιοσ 
χαρακτιρασ των μζτρων δθμιουργεί φαινόμενα απροκυμίασ επιμεριςμοφ του κόςτουσ επίλυςθσ 
του προβλιματοσ. Ταυτόχρονα με τθν διαμόρφωςθ τθσ ανϊτερθσ κατάςταςθσ πικανϊσ 
παρουςιαςτεί αφξθςθ του δθμοςιονομικοφ κόςτουσ. Τζλοσ, ζπειτα από τθν εφαρμογι 
οποιουδιποτε μζτρου ςτιριξθσ, οι προοπτικζσ βελτίωςθσ των τραπεηϊν χαρακτθρίηονται ςτθν 
πλειοψθφία τουσ ωσ αβζβαιεσ. 

   Από τθν άλλθ πλευρά, ςε ότι αφορά τα μζτρα που προζρχονται από τθν ιδιωτικι πρωτοβουλία 
ζχουμε τθ χρθματοδότθςθ από άλλεσ τράπεηεσ. Το ςυγκεκριμζνο μζτρο ςυμβάλλει ςτθν ενίςχυςθ 
τθσ ςτακερότθτασ του ςυςτιματοσ, μζςω τθσ εμπράγματθσ εμπιςτοςφνθσ που επιδεικνφουν οι 
υπόλοιπεσ τράπεηεσ. 

   Στο ςθμείο αυτό κα αναφερκοφμε ςτο κεςμό τθσ εγγφθςθσ κατακζςεων. Το μζτρο αυτό είναι 
αποτζλεςμα ςυνεργαςίασ μεταξφ του τραπεηικοφ ςυςτιματοσ και τθσ Κυβζρνθςθσ που γίνεται 
αρωγόσ του εγχειριματοσ. Σκοπόσ του είναι θ δθμιουργία αιςκιματοσ αςφάλειασ προσ τισ 
οικονομικζσ οντότθτεσ ζναντι ενόσ τραπεηικοφ πανικοφ. Φυςικά από τθν κζςπιςθ του εν λόγω 
μζτρου ανακφπτουν κετικά, αλλά και αρνθτικά αποτελζςματα. Θετικι επίπτωςθ αποτελεί θ 
μείωςθ του κινδφνου για ενδεχόμενθ πτϊχευςθ τθσ τράπεηασ και ςυνάμα βελτίωςθ των 
προςδοκιϊν. Στα αρνθτικά ζχουμε τθν ενίςχυςθ των ςτρεβλϊν κινιτρων, τθν επιδείνωςθ τθσ 
κοινωνικισ ςυνοχισ και μαηί  τθν αφξθςθ του δθμοςιονομικοφ κόςτουσ. Τζλοσ, θ δομι και 
λειτουργία αυτοφ του μθχανιςμοφ διαφζρει από χϊρα ςε χϊρα. 

 

Μζτρα γενικισ προςζγγιςθσ 

   Μεταβαίνοντασ ςτο δεφτερο μζροσ των μζτρων ςτιριξθσ, ζχουμε τα μζτρα γενικισ προςζγγιςθσ. 
Οι αρχζσ επιδιϊκουν να μετριάςουν όλουσ τουσ ενδεχόμενουσ κινδφνουσ που ίςωσ εμφανιςτοφν 
ςτισ τράπεηεσ, μζςω τθσ εφαρμογισ των κατωτζρω μζτρων. Ενδεικτικά είναι τα εξισ:  

1. Οικονομικι πολιτικι, 
2. Αλλαγι κεςμικοφ πλαιςίου, 
3. Αλλαγι των όρων ςτα ιδιωτικά ςυμβόλαια και  
4. Ελαςτικι εφαρμογι των κανόνων.  

   Από τα παραπάνω μζτρα παρατθροφμε οριςμζνεσ κοινζσ κετικζσ επιπτϊςεισ και αντιςτοίχωσ 
αρνθτικζσ από τθν εφαρμογι τουσ. Θ μείωςθ του κινδφνου χρεοκοπίασ τθσ τράπεηασ και θ 
βελτίωςθ των προςδοκιϊν ςφμφωνα με τθν οπτικι των εξωτερικϊν παρατθρθτϊν, αποτελοφν δφο 
κετικζσ επιπτϊςεισ. Από τθν άλλθ πλευρά όμωσ αναηωπυρϊνονται τα ςτρεβλά κίνθτρα και 
επιπλζον ζχουμε τθν ζνταςθ των κοινωνικϊν ανιςοτιτων.  
 

   Κάκε ζνα από τα μζτρα των δφο κατθγοριϊν που προαναφζρκθκαν, επιφζρει τόςο ευεργετικζσ, 
όςο και αρνθτικζσ επιπτϊςεισ ςτθν οικονομικι δραςτθριότθτα του τόπου. Συνάμα παράγονται 
ςκζψεισ για τθν ςκοπιμότθτα παρζμβαςθσ. Επίςθσ τα προτεινόμενα μζτρα είναι 
αλλθλοεξαρτϊμενα, διότι και τα προβλιματα ζχουν τθν ίδια ιδιότθτα. 

 

Προβλιματα παρζμβαςθσ 

   Ενϊ είναι ςαφείσ οι ςτόχοι των εμπλεκόμενων φορζων, οι οποίοι ςχεδιάηουν τα μζτρα 
παρζμβαςθσ για να αποφευχκοφν οι κίνδυνοι ςε μία τράπεηα, δεν είναι τόςο ξεκάκαρεσ και οι 
προκζςεισ για εφαρμογι των μζτρων. Οι αρχζσ δεν δεςμεφονται ρθτά για παροχι μζτρων ςτιριξθσ 
και διατυπϊνουν πωσ κα ςτακοφν αυςτθροί και ιςότιμοι απζναντι ςε όλεσ τισ τράπεηεσ που 
ενδεχομζνωσ ηθτιςουν τθν ςυνδρομι τουσ.  
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   Ραράλλθλα, αφινουν μια ςιωπθρι παρζκκλιςθ από το γράμμα του νόμου για επιλεκτικζσ 
περιπτϊςεισ. Αυτι είναι θ ζννοια τθσ δθμιουργικισ αςάφειασ που επικαλοφνται ςυχνά οι αρχζσ τα 
τελευταία χρόνια. Εξαιτίασ όμωσ αυτισ τθσ επιλεκτικισ ςτιριξθσ υποςκάπτεται ο ανταγωνιςμόσ 
και θ "θκικι" που οφείλουν οι αρχζσ να ζχουν. Ρρόςκετα κα γίνονται προβλζψεισ ςφμφωνα με τισ 
διαςυνδζςεισ και τθν μεταχείριςθ που κα ζχει θ τράπεηα, εκτοπίηοντασ μ’ αυτό τον τρόπο τισ 
προβλζψεισ βάςει των οικονομικϊν επιδόςεων. Μακροπρόκεςμθ ςυνζπεια είναι θ αναξιοπιςτία 
των αρχϊν με οδυνθρζσ επιπτϊςεισ για τισ προςδοκίεσ των εμπλεκόμενων φορζων. 

 

Δυνθτικζσ επιπτϊςεισ των προλθπτικϊν μζτρων 

   Θ φπαρξθ δθμιουργικισ αςάφειασ ςε ςυνδυαςμό με τθν φπαρξθ ςτρεβλϊν κινιτρων ίςωσ 
προκαλζςουν περαιτζρω προβλιματα ςτο τραπεηικό ςφςτθμα. Χαρακτθριςτικό παράδειγμα 
αποτελεί θ ανάλθψθ υπζρμετρων κινδφνων από όλεσ τισ τράπεηεσ. Οι τράπεηεσ προβαίνουν ςε 
αυτι τθ ςτρατθγικι, κακϊσ επιδιϊκουν να ωφελθκοφν από τα μζτρα ςτιριξθσ. Ζτςι κακιςτοφν το 
πρόβλθμα ςυςτθμικό, εξαναγκάηοντασ τισ αρχζσ ςε παροχι ςτιριξθσ. Το πρόβλθμα ςυνεπϊσ των 
εποπτικϊν αρχϊν από πρόβλθμα μικροπρολθπτικισ εποπτείασ μεταλλάςςεται ςε πρόβλθμα 
μακροπρολθπτικισ εποπτείασ. 

   Ωσ εκ τοφτου, αναφερόμαςτε ς’ ζνα πρόβλθμα μακροπρολθπτικισ εποπτείασ και ειδικότερα ςτο 
πρόβλθμα τθσ χρθματοοικονομικισ μόλυνςθσ. Θ διάχυςθ του κινδφνου ς’ όλο το ςφςτθμα γίνεται 
μζςω πολλϊν διόδων. Μερικοί εξ αυτϊν είναι:  

 Μζςω των ςτοιχείων του ιςολογιςμοφ. Επειδι τα χρθματοπιςτωτικά ιδρφματα ζχουν 
απαιτιςεισ και υποχρεϊςεισ το ζνα ωσ προσ το άλλο, υπάρχει ςοβαρόσ κίνδυνοσ διαςποράσ 
ενόσ ατομικοφ προβλιματοσ ςτα υπόλοιπα μζλθ του ςυςτιματοσ. 
 

 Μζςω των ςτοιχείων που βρίςκονται εκτόσ ιςολογιςμοφ. Ο κίνδυνοσ ςτθ ςυγκεκριμζνθ 
περίπτωςθ προζρχεται από τα ςτοιχεία εκτόσ του ιςολογιςμοφ, όπωσ για παράδειγμα οι 
ανοικτζσ γραμμζσ πίςτωςθσ που ςυμφωνεί θ τράπεηα με εταιρείεσ. 

 

 Με τθν ενίςχυςθ των ςτρεβλϊν κινιτρων. Θ φπαρξθ ςτρεβλϊν κινιτρων για οποιαδιποτε αιτία 
ςαφϊσ και αυξάνει τθν πικανότθτα εμφάνιςθσ χρθματοοικονομικισ μόλυνςθσ. Βαςικότερα 
ςτρεβλά κίνθτρα μζςω των οποίων κάνει τθν εμφάνιςι τθσ θ μόλυνςθ είναι τα εξισ: 

 Ανάλθψθ υψθλότερου επιπζδου κινδφνου ςυγκριτικά με  άλλεσ τράπεηεσ. 
 Ανάλθψθ μεγάλων κινδφνων από το ςφνολο των τραπεηϊν. 
 Ενδυνάμωςθ δεςμϊν ανάμεςα ςτισ τράπεηεσ.  
 Χειραγϊγθςθ λογιςτικϊν ςτοιχείων. 

 

 Μζςω τθσ εντατικισ ανάλθψθσ πάςθσ φφςεωσ κινδφνου. Θ κατθγορία αυτι περιλαμβάνει τθν 
ανάλθψθ γνωςτϊν κινδφνων όπωσ είναι ο πιςτωτικόσ κίνδυνοσ, ο κίνδυνοσ ρευςτότθτασ, 
αγοράσ και ο ςυναλλαγματικόσ κίνδυνοσ. 
 

 Μζςω τθσ μειωμζνθσ δυνατότθτασ των αρχϊν για παροχι βοικειασ. Εξαιτίασ του υψθλοφ 
δυνθτικοφ δθμοςιονομικοφ κόςτουσ που κα επζλκει ςε περίπτωςθ ςτιριξθσ των τραπεηϊν, θ 
Κυβζρνθςθ ίςωσ αδυνατεί να παράςχει τθν επικυμθτι ςτιριξθ προσ αυτζσ. 
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Μζτρα αντιμετϊπιςθσ μετά τθν κρίςθ 

   Πλα όςα αναφζρκθκαν μζχρι ςτιγμισ αφοροφν ςε προβλθματιςμοφσ και ςχεδιαςμοφσ προτοφ 
εμφανιςτεί θ κρίςθ ςτο ςφςτθμα.  Ζπειτα όμωσ από το ξζςπαςμα τθσ κρίςθσ, πάλι οι αρμόδιοι 
φορείσ οφείλουν να επζμβουν, προκειμζνου να ςτθρίξουν τισ τράπεηεσ. Στθ δεδομζνθ ςτιγμι, όλοι 
οι εμπλεκόμενοι φορείσ που ςχεδιάηουν παρεμβάςεισ ςτο ςφςτθμα ζχουν αποκλειςτικό ςτόχο τθν 
αποφυγι πτϊχευςθσ των τραπεηϊν. Τα μζτρα ςτιριξθσ είναι: θ άμεςθ παροχι ρευςτότθτασ, θ 
ανακεφαλαιοποίθςθ, θ ςυγχϊνευςθ ι εξαγορά και θ εξυγίανςθ. Τα τρία πρϊτα μζτρα ζχουν 
άμεςο ρόλο ίαςθσ του ςυςτιματοσ, ενϊ το τελευταίο εφαρμόηεται ςε μεςοπρόκεςμο ορίηοντα. 
Κάκε ζνα από τα ανωτζρω μζτρα ςτιριξθσ εμπεριζχουν τόςο κετικζσ, όςο και αρνθτικζσ ςυνζπειεσ.  

Ραρακάτω ακολουκεί ανάλυςθ κάκε μζτρου: 

I. Παροχι άμεςθσ ρευςτότθτασ. Ο τρόποσ με το οποίο πραγματοποιείται άμεςθ παροχι 
ρευςτότθτασ είναι όμοιοσ με τθν περίπτωςθ ςτιριξθσ για αποτροπι του κινδφνου 
ρευςτότθτασ. Θ άμεςθ ρευςτότθτα αποτελεί ςίγουρθ βραχυχρόνια λφςθ, δίνοντασ τον 
απαραίτθτο χρόνο ςτισ αρχζσ και τισ διοικιςεισ των τραπεηϊν ϊςτε να καταςτρϊςουν ζνα 
ςχζδιο ςωτθρίασ. Αντίβαρο ςτθ προςπάκεια αυτι είναι το αυξθμζνο δθμοςιονομικό κόςτοσ 
το οποίο επωμίηεται θ κοινωνία. 
 

II. Ανακεφαλαιοποίθςθ. Θ αφξθςθ του μετοχικοφ κεφαλαίου μπορεί να πραγματοποιθκεί είτε 
με τθν ςυμβολι τθσ Κυβζρνθςθσ ςτθν αφξθςθ, είτε με τθν ςυμμετοχι ιδιωτϊν, είτε ακόμα 
και με ςυνδυαςμό των ανωτζρω όταν κρίνεται απαραίτθτθ θ άμεςθ κάλυψθ τθσ ζκδοςθσ. 
Από όποια πλευρά πραγματοποιθκεί τα οφζλθ για τθν τράπεηα είναι θ ενίςχυςθ τθσ 
ρευςτότθτάσ τθσ, βελτίωςθ τθσ εικόνασ του ιςολογιςμοφ και αποτφπωςθ κετικϊν 
προοπτικϊν. Αντικζτωσ, θ ανακεφαλαιοποίθςθ επιβαρφνει το δθμοςιονομικό κόςτοσ, 
ιδιαίτερα όταν θ Κυβζρνθςθ αναλαμβάνει πλιρωσ τθν κάλυψθ τθσ αφξθςθσ. 
 

III. Συγχϊνευςθ – εξαγορά. Θ ανάγκθ για επιβίωςθ μιασ προβλθματικισ τράπεηασ ωκεί τθν 
διοίκθςι τθσ ςτθν αναηιτθςθ ςυνεργαςιϊν και νζων προοπτικϊν. Λφςθ ςτθ δφςκολθ 
οικονομικι ςυγκυρία ενδεχομζνωσ αποτελζςει θ ςυναίνεςθ για ςυγχϊνευςθ ι εξαγορά με 
άλλθ τράπεηα. Θετικι επίπτωςθ μιασ τζτοιασ πράξθσ είναι θ ενίςχυςθ ρευςτότθτασ και 
ταυτόχρονα θ βελτίωςθ των προςδοκιϊν. Από τθν άλλθ πλευρά όμωσ αυξάνεται το 
δθμοςιονομικό κόςτοσ. 
 

IV. Εξυγίανςθ. Θ προβλθματικι τράπεηα πραγματοποιεί ςειρά ρευςτοποιιςεων ςε κυγατρικζσ, 
ςυμμετοχζσ που διατθρεί ςε διάφορεσ εταιρείεσ και ςε περιουςιακά ςτοιχεία (όπωσ για 
παράδειγμα τιτλοποιιςεισ), προκειμζνου να λάβει τθν απαιτοφμενθ ρευςτότθτα που 
χρειάηεται. Συνζπεια αυτϊν είναι θ ενδυνάμωςθ των ιδίων κεφαλαίων, θ βελτίωςθ τθσ 
διάρκρωςθσ του ιςολογιςμοφ και θ ενίςχυςθ τθσ ρευςτότθτασ. Στον αντίποδα, αρνθτικι 
επίπτωςθ αποτελεί θ αφξθςθ του δθμοςιονομικοφ κόςτουσ δυνθτικά. 
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3.2 Κανόνεσ ρευςτότητασ και κεφαλαιακόσ επϊρκειασ 
   Τα χρθματοπιςτωτικά ιδρφματα εξαιτίασ τθσ πολφπλευρθσ δραςτθριότθτασ που αναπτφςςουν 
είναι εκτεκειμζνα ςε αρκετοφσ κινδφνουσ. Οι κίνδυνοι αυτοί ενδεχομζνωσ προζρχονται από 
ςτοιχεία τόςο εντόσ, όςο και εκτόσ ιςολογιςμοφ. Θ διοίκθςθ προκειμζνου να διαςφαλίςει τθν 
αδιάλειπτθ δραςτθριότθτα τθσ τράπεηασ, ζχει κακικον να εφαρμόςει οριςμζνουσ κανόνεσ ϊςτε να 
αποτραπεί ο κίνδυνοσ τθσ κατάρρευςθσ. Οι κανόνεσ αυτοί αναφζρονται ςτθ κεςμοκζτθςθ 
κανόνων ρευςτότθτασ και κεφαλαιακισ επάρκειασ.  

   Ο τρόποσ με τον οποίο ερμθνεφονται οι κανόνεσ, ςυνδζεται άμεςα με τθν παρακάτω εξίςωςθ: 

(ROE) = (ROA)*(Μόχλευςθ) = 
      

          
 * 

          

             
 = 

     

             
 

 

   Ωσ γνωςτόν, ζνασ  από τουσ ςκοποφσ των μετόχων είναι θ επίτευξθ όςο το δυνατόν υψθλότερου 
επιπζδου κεφαλαιακισ απόδοςθσ. Ζχοντασ δεδομζνο το ςυγκεκριμζνο κίνθτρο, θ διοίκθςθ 
αναλαμβάνει πιο επικίνδυνεσ ςτρατθγικζσ οφτωσ ϊςτε να ικανοποιιςει τουσ μετόχουσ. Ο ςτόχοσ 
επιτυγχάνεται είτε με τθν αφξθςθ τθσ μόχλευςθσ, είτε με τθν αφξθςθ τθσ απόδοςθσ των ςτοιχείων 
του ενεργθτικοφ, είτε ακόμα και με ςυνδυαςμό των δφο τρόπων.  

   Ραρά τθ φαινομενικι επίτευξθ του ςτόχου και τθν απόλαυςθ των ενδεχόμενων κερδϊν ςτισ 
καλζσ οικονομικά ςυγκυρίεσ, πάντα υποβόςκει ο κίνδυνοσ τθσ ρευςτότθτασ και τθσ επάρκειασ των 
κεφαλαίων ςε περίπτωςθ δυςμενϊν ςυνκθκϊν. Δθλαδι, μία τράπεηα προςπακεί να παράξει 
κζρδθ ϊςτε να ικανοποιιςει τουσ μετόχουσ και ταυτόχρονα για να δθμιουργιςει ζνα απόκεμα 
αςφαλείασ ςε περίπτωςθ φφεςθσ. 

   Πταν υπάρξουν ενδείξεισ για φφεςθ ςτθν οικονομία, τότε οι τράπεηεσ προςπακοφν να 
καλυφκοφν ζναντι των μελλοντικϊν επιπτϊςεων μζςω τθσ χριςθσ αποκεμάτων προγενζςτερων 
ετϊν. Θ επάρκεια ςε ρευςτότθτα και κεφάλαια κα κρίνουν αν τελικά μία τράπεηα κα επιβιϊςει 
από το ξζςπαςμα τθσ κρίςθσ. Επομζνωσ κρίνεται αναγκαία θ κζςπιςθ κανόνων ρευςτότθτασ και 
κεφαλαιακισ επάρκειασ, προκειμζνου να διαςφαλιςτεί θ εφρυκμθ λειτουργία του τραπεηικοφ 
ςυςτιματοσ.  

 

Κανόνεσ ρευςτότθτασ 

   Ξεκινϊντασ τθν ανάλυςθ από τουσ κανόνεσ ρευςτότθτασ, κα λζγαμε πωσ μία τράπεηα ζχει 
κίνθτρο να διατθρεί χαμθλι ρευςτότθτα, κακϊσ προςδίδει τθν ευχζρεια επενδφςεων με 
περιςςότερα χριματα. 

    Συνεπϊσ, το κίνθτρο αυτό δθμιοφργθςε τθν ανάγκθ για τθ διαμόρφωςθ αυτοφ του πλαιςίου. 
Σφμφωνα με τθ Βαςιλεία III ορίηονται δφο ελάχιςτοι ςυντελεςτζσ για τθν ρευςτότθτα 
χρθματοδότθςθσ. Αυτοί είναι οι εξισ: 

Α) Δείκτθσ κάλυψθσ ρευςτότθτασ. Ο δείκτθσ αυτόσ ορίηεται ωσ 

  

                                               

                                                               
 

 

   Σκοπόσ του ανωτζρω λόγου είναι να δϊςει τθ δυνατότθτα ςτθ τράπεηα να αντεπεξζλκει 
αποτελεςματικά ςε παροδικζσ διαταραχζσ ρευςτότθτασ ςε ςφντομο χρονικό διάςτθμα. Επομζνωσ 
θ τράπεηα πρζπει να διακρατεί αρκετά ςτοιχεία με μεγάλθ ρευςτότθτα ακόμα και ςε περιόδουσ 
αναταραχισ. Ο παραπάνω λόγοσ πρζπει να είναι μεγαλφτεροσ τθσ μονάδοσ. 
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Β) Δείκτθσ κακαρισ ςτακερισ χρθματοδότθςθσ. Ο δείκτθσ ορίηεται ωσ 

 

                               

                                 
 

 

   Σκοπόσ του δείκτθ είναι να μειϊςει τον κίνδυνο ρευςτότθτασ ςε μακροχρόνιο ορίηοντα, μζςω τθσ 
ανεφρεςθσ ςτακερότερων πθγϊν χρθματοδότθςθσ. Με τον όρο τθσ ςτακερισ χρθματοδότθςθσ 
νοοφνται όλεσ οι υποχρεϊςεισ τθσ τράπεηασ που ζχουν μεγάλο χρονικό ορίηοντα. Χαρακτθριςτικό 
παράδειγμα αποτελοφν οι ομολογίεσ και οι κατακζςεισ. Το πθλίκο πρζπει να είναι μεγαλφτερο τθσ 
μονάδοσ, όπωσ και ανωτζρω. 

 

Παράκαμψθ κανόνων ρευςτότθτασ 

   Ραρά όμωσ τισ προςπάκειεσ για επίλυςθ του προβλιματοσ μζςω των μζτρων πρόλθψθσ, οι 
τράπεηεσ εφευρίςκουν τρόπουσ για να παρακάμψουν τουσ περιοριςμοφσ που επιδιϊκουν οι 
επόπτεσ να επιβάλλουν. Στθ περίπτωςθ τθσ επιβολισ κανόνων ρευςτότθτασ, μία τράπεηα δφναται 
να παραπλανιςει τισ εποπτικζσ αρχζσ μζςω τθσ χειραγϊγθςθσ των μεγεκϊν του ιςολογιςμοφ. 
Ζτςι, φαινομενικά θ τράπεηα τθρεί ςτο ακζραιο το γράμμα του νόμου, όμωσ εάν μελετιςει κανείσ 
τθν πολφπλοκθ πορεία του χριματοσ, τότε θ πραγματικότθτα κα διαφζρει αρκετά. Συνεπϊσ 
δθμιουργοφνται προβλθματιςμοί ωσ προσ τθν αξιοπιςτία των δεικτϊν. Τζλοσ, θ ςτιριξθ ςε 
υποκειμενικζσ παραδοχζσ για τον υπολογιςμό των δεικτϊν και θ διακριτικι μεταχείριςθ των 
εποπτϊν προσ οριςμζνεσ τράπεηεσ, δθμιουργεί το αίςκθμα αμφιβολίασ. 

 

Κανόνεσ κεφαλαιακισ επάρκειασ 

   Ζπειτα από τθν περιγραφι των κανόνων ρευςτότθτασ, μία άλλθ ςθμαντικι προςπάκεια που 
καταβάλλεται είναι για τθ κζςπιςθ κανόνων κεφαλαιακισ επάρκειασ. Με τουσ κανόνεσ 
κεφαλαιακισ επάρκειασ επιδιϊκεται θ μείωςθ του επιπζδου μόχλευςθσ.  

   Ζχοντασ υπόψιν τον οριςμό του ςυντελεςτι μόχλευςθσ που ορίηεται ωσ 

           

             
 ι ιςοδφναμα  

             

          
   , φαντάηει εφκολθ υπόκεςθ ο υπολογιςμόσ του, όμωσ 

θ πραγματικότθτα διαφζρει. Θ πολφπλοκθ διάρκρωςθ των τραπεηϊν και θ ζκκεςι τουσ ςε πολλά 
δυςνόθτα προϊόντα, κακιςτά το ζργο των εποπτϊν δφςκολο. Ρροκειμζνου λοιπόν να υπάρξει 
ςυγκριςιμότθτα μεταξφ των διαφόρων πιςτωτικϊν ιδρυμάτων, θ Επιτροπι τθσ Βαςιλείασ κζςπιςε 
οριςμζνεσ αρχζσ για τον υπολογιςμό τθσ επάρκειασ. Πλεσ οι Επιτροπζσ που μζχρι ςιμερα ζχουν 
ςυςτακεί, διαχωρίηουν τόςο τον αρικμθτι, όςο και τον παρονομαςτι ςε υποκατθγορίεσ, ϊςτε να 
εξαχκοφν ςυμπεράςματα με μεγαλφτερθ αξιοπιςτία. Για τον εν λόγω ςκοπό ςχεδιάςτθκαν από τθ 
Βαςιλεία III τζςςερισ βαςικοί αρικμοδείκτεσ που κα αναλυκοφν παρακάτω. 

   Αρχικά, θ επιτροπι τθσ Βαςιλείασ μετζτρεψε τον παρονομαςτι από ενεργθτικό ςε όρο 
ςτακμιςμζνου ενεργθτικοφ ωσ προσ τον κίνδυνο (risk weighted asset). Θ ζννοια αυτι περιλαμβάνει 
τα εξισ: 

1. Πλα τα ςτοιχεία του ενεργθτικοφ, όπωσ αποτιμϊνται. 
2. Ζκκεςθ ςε παράγωγα. 
3. Ζκκεςθ ςε ςυναλλαγζσ που περιλαμβάνουν αξιόγραφα, όπωσ τα repos και reverse repos. 
4. Στοιχεία εκτόσ ιςολογιςμοφ, όπωσ αποτελοφν οι εγγυθτικζσ επιςτολζσ και οι ανοικτζσ 

γραμμζσ πίςτωςθσ. 
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Ο βακμόσ ςτάκμιςθσ κάκε ςτοιχείου αυξάνεται, όςο αυξάνεται και θ ζκκεςθ του ςτοιχείου ςτον 
εκάςτοτε κίνδυνο. 

 

Εποπτικά κεφάλαια 

   Τα εποπτικά κεφάλαια ορίςτθκαν ωσ αντικατάςταςθ του γενικοφ όρου των ιδίων κεφαλαίων για 
τθν επίτευξθ καλφτερου ελζγχου. Στον παρακάτω πίνακα εμφανίηονται τα εποπτικά κεφάλαια με 
τουσ δομικοφσ λογαριαςμοφσ ςε κάκε κατθγορία. 

 

Πίνακασ 3: Συςτατικά εποπτικϊν κεφαλαίων 

    

   

 

 

 

 

 

 

 

 

Εκτόσ όμωσ των ανωτζρω εποπτικϊν κεφαλαίων, θ Βαςιλεία III ζχει κεςμοκετιςει επιπλζον 
εποπτικά κεφάλαια με ςκοπό τθν απορρόφθςθ μθ αναμενόμενων ηθμιϊν. Ενδεικτικά ζχουμε τουσ 
εξισ λογαριαςμοφσ: 

i. Κεφαλαιακό απόκεμα αςφαλείασ. Το απόκεμα δθμιουργείται από τα βαςικά ίδια κεφάλαια 
(CET1) ςε κανονικζσ περιόδουσ. Το φψοσ του ανζρχεται ςε 2,5% του ςτακμιςμζνου 
ενεργθτικοφ ωσ προσ τον κίνδυνο (RWA). 
 
 

ii. Αντικυκλικό κεφαλαιακό απόκεμα αςφαλείασ. Θ δθμιουργία του αποκζματοσ ςυντελείται 
από το CET1 όταν επικρατεί ςυςτθμικόσ κίνδυνοσ και αποτελεί μζτρο τθσ 
μακροπρολθπτικισ εποπτείασ. Το φψοσ του κυμαίνεται από 0% ζωσ 2,5% του RWA. 
 
 

iii. Κεφαλαιακό απόκεμα αςφαλείασ ςθμαντικϊν ςυςτθμικά τραπεηϊν. Οι τράπεηεσ που 
κεωροφνται ςυςτθμικά ςθμαντικζσ οφείλουν να διατθροφν ζνα πρόςκετα απόκεμα 
αςφαλείασ, το οποίο κυμαίνεται από 1% ζωσ 2,5% του RWA.  

 

Σφμφωνα με τθν τυποποιθμζνθ προςζγγιςθ τθσ Βαςιλείασ III, ο δείκτθσ μόχλευςθσ ορίηεται ωσ θ 
ςχζςθ των βαςικϊν ιδίων κεφαλαίων προσ το RWA. Δθλαδι προκφπτει θ εξίςωςθ: 

                     (     )

   
 

 

Ζνα πιςτωτικό ίδρυμα κα κεωρείται πλιρωσ κεφαλαιοποιθμζνο όταν ο ελάχιςτοσ δείκτθσ 
μόχλευςθσ είναι 5%, ενϊ κα κεωρείται επαρκϊσ κεφαλαιοποιθμζνο όταν είναι 4%. 

Βαςικά ίδια κεφάλαια 
(Tier 1) 

Κφρια βαςικά ίδια 
κεφάλαια (CET1) 

Κοινζσ μετοχζσ 

Ραρακρατθκζντα κζρδθ 

Ρρόςκετα βαςικά 
ίδια κεφάλαια 

(AT1) 

Ρρονομιοφχεσ μετοχζσ 

Μετατρζψιμεσ ομολογίεσ 

Συμπλθρωματικά ίδια 
κεφάλαια (Tier 2) 

Συμπλθρωματικά 
ίδια κεφάλαια 

(Tier 2) 

Γενικά αποκεματικά 

Μετατρζψιμεσ ομολογίεσ 

Δάνεια μειωμζνθσ εξαςφάλιςθσ 
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Στον παρακάτω πίνακα αναφζρονται ςυνοπτικά τα ελάχιςτα εποπτικά κεφάλαια ωσ % του RWA, 
ςφμφωνα με τθ Βαςιλεία III. 

Πίνακασ 4: Ελάχιςτα εποπτικά κεφάλαια (% RWA) 

 CET1 Tier1 Tier1+Tier2 

Χωρίσ προςαφξθςθ 4,5% 6% 8% 

Με προςαφξθςθ    

Κεφαλαιακό απόκεμα αςφαλείασ (2,5%) 7% 8,5% 10,5% 

Αντικυκλικό απόκεμα (0%-2,5%) 7%-9,5% 8,5%-11,1% 10,5%-13% 

Συςτθμικά ςθμαντικζσ τράπεηεσ (1%-2,5%) 8%-12% 9,5%-13,5% 11,5%-15,5% 

 

Παράκαμψθ κανονιςμϊν κεφαλαιακισ επάρκειασ 

   Εξαιτίασ τθσ φπαρξθσ ςτρεβλϊν κινιτρων εκ μζρουσ των τραπεηϊν, επιδιϊκεται θ παράκαμψθ 
των κανονιςμϊν ς’ αυτι τθν περίπτωςθ όπωσ και προθγουμζνωσ. Οι τρόποι είναι οι εξισ: 

1. Arbitrage εντόσ των κατθγοριϊν του κινδφνου. Θ διαδικαςία αυτι πραγματοποιείται με τθν 
μεταφορά ενόσ δανείου από μία κατθγορία κινδφνου προσ μία άλλθ με υψθλότερο ι 
χαμθλότερο επίπεδο κινδφνου, αναλόγωσ το ςχεδιαςμό τθσ τράπεηασ. 
 

2. Υποεκτίμθςθ του ςτακμιςμζνου ενεργθτικοφ ωσ προσ τον κίνδυνο. Πταν κάποιοσ από τουσ 
δείκτεσ των εποπτικϊν κεφαλαίων είναι κατϊτεροσ του ορίου, τότε θ τράπεηα ενδεχομζνωσ 
μεκοδεφςει τον όρο RWA, με ςκοπό να μειϊςει τθν ποςότθτά του. Ζτςι κα επιτευχκεί ο 
ςτόχοσ τθσ απαιτοφμενθσ επάρκειασ.  
 

3. Μεταφορά δραςτθριοτιτων εκτόσ ιςολογιςμοφ. Θ πρακτικι αυτι χρθςιμοποιείται με τθν 
βοικεια τθσ τιτλοποίθςθσ. Θ τράπεηα ζχει κίνθτρο να πραγματοποιεί όςο το δυνατόν 
περιςςότερεσ χορθγιςεισ δανείων με ςκοπό τθν τιτλοποίθςι τουσ αργότερα και τθν 
είςπραξθ ρευςτϊν από τθ διαδικαςία. Με τθν μζκοδο αυτι εμφανίηεται χαμθλό επίπεδο 
του RWA, ικανοποιϊντασ παράλλθλα τουσ κανόνεσ ρευςτότθτασ και κεφαλαιακισ 
επάρκειασ. Θ πραγματικότθτα όμωσ καταδεικνφει τθν άκρωσ επικίνδυνθ διαχείριςθ των 
κεφαλαίων τθσ τράπεηασ από τα ςτελζχθ. 

 

3.3 Θεςμικό πλαύςιο χρηματοπιςτωτικού ςυςτόματοσ 
   Οι τραπεηικζσ αναταραχζσ προκαλοφν κόςτοσ τόςο ςτθν κοινωνία, όςο και ςτθν οικονομικι 
ανάπτυξθ μιασ χϊρασ. Θ πρόςφατθ επίπτωςθ τθσ χρθματοπιςτωτικισ κρίςθσ του 2007 ςτισ Θ.Ρ.Α 
ιταν θ απϊλεια εκατομμυρίων κζςεων απαςχόλθςθσ και ακόμα περιςςότερων περιουςιϊν. Ωσ 
αποτζλεςμα είχαμε τθν ζναρξθ μιασ οικουμενικισ κρίςθσ. Σαφϊσ και το πρόβλθμα οφειλόταν ςτθν 
αναποτελεςματικι λειτουργία και δομι του χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ. Πταν όμωσ 
ζςπευςαν προσ βοικεια όλοι οι παράγοντεσ για να περιορίςουν τθν επζκταςθ των επιπτϊςεων, 
τότε ιταν αργά. Από τθ φφςθ τουσ τα χρθματοπιςτωτικά ιδρφματα είναι ευάλωτα ςε κρίςεισ.  

   Θ διαπίςτωςθ αυτι αποτελεί και τθν αιτία που οι κυβερνιςεισ εμπλζκονται ςτον τρόπο 
λειτουργίασ των τραπεηϊν.  Ο εν λόγω τομζασ υπόκειται ςε πλικοσ κανόνων και ρυκμίςεων ϊςτε, 
να διαςφαλιςτεί θ ςτακερότθτα και ευρωςτία του ςυςτιματοσ.  

   Θ ανάγκθ λοιπόν για παρζμβαςθ και ρφκμιςθ ανακφπτει μζςω τθσ φπαρξθσ προβλθμάτων του 
ςυςτιματοσ. Τα προβλιματα διαχωρίηονται ςε δφο μεγάλεσ κατθγορίεσ. Ζχουμε δθλαδι, εκείνα 
που ςχετίηονται άμεςα με τθν εποπτεία και από τθν άλλθ, εκείνα που αφοροφν 
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κοινωνικοοοικονομικοφσ ςτόχουσ. Από κάκε κατθγορία περιλαμβάνονται αρκετοί 
προβλθματιςμοί, εκ των οποίων θ πραγματοποιοφμενθ ανάλυςθ κα γίνει ςε οριςμζνουσ. Για κάκε 
προβλθματιςμό, υπάρχει τουλάχιςτον ζνασ κανόνασ. Ενδεικτικόσ είναι ο παρακάτω πίνακασ που 
αποτυπϊνει τθν κατάςταςθ των προβλθμάτων κάκε κατθγορίασ. 

 

Πίνακασ 5: Εποπτικά και κοινωνικά προβλιματα 

Εποπτικά προβλιματα Οικονομικά-Κοινωνικά προβλιματα 

1) Ανάλθψθ υπζρμετρων κινδφνων 
1) Αναποτελεςματικι λειτουργία 
μθχανιςμϊν τθσ αγοράσ 

2) Ραράπλευρεσ απϊλειεσ 2) Δθμόςια αγακά 

3) Συντονιςμόσ 3) Ρροβλιματα οικονομικισ πολιτικισ 

4) Ιδιαιτερότθτα τραπεηϊν 4) Κυβερνθτικζσ παρεμβάςεισ 

5) Ρροβλιματα πλθροφόρθςθσ  

6) Αναποτελεςματικι λειτουργία άλλων 
οικονομικϊν παραγόντων 

 

7) Αντιδεοντολογικι ςυμπεριφορά  

8) Ρεριοριςμοί ανταγωνιςμοφ  
  

Ενδεικτικά ςτον παρακάτω πίνακα υπάρχουν οι κανόνεσ για τον περιοριςμό των κινδφνων. 

 

Πίνακασ 6: Κίνδυνοι τραπεηϊν και κανόνεσ κεςμικοφ πλαιςίου 

Κίνδυνοσ Κανόνεσ 

1) Ριςτωτικόσ 
κίνδυνοσ 

i) Κανόνεσ για τθ ςυγκζντρωςθ δανείων. 
ii) Κανόνεσ για δάνεια ςε ‘ςυνδεδεμζνα μζρθ’. 
iii) Κανόνεσ για εμπράγματεσ εγγυιςεισ. 
iv) Ρεριοριςμοί ςτθν αξία των δανείων. 
v) Ρεριοριςμοί ςτα χαρακτθριςτικά των δανείων. 

2) ΢ευςτότθτασ 

i) Κανόνεσ ρευςτότθτασ. 
ii) Ελάχιςτοσ αποκεματικόσ ςυντελεςτισ. 
iii) Ρεριοριςμοί επενδφςεων. 
 

3) Αγοράσ 
i) Ρεριοριςμοί επενδφςεων. 
 

4) Επιτοκίου 

i) Ανϊτατα-κατϊτατα όρια επιτοκιακϊν κατακζςεων και 
δανείων. 
ii) Κανονιςμοί για δάνεια μεταβλθτοφ επιτοκίου. 
iii) Κανονιςμοί για τα επιτόκια δανείων ςε ςυνάλλαγμα. 
 

5) Συναλλαγματικόσ 
i) Ρεριοριςμοί κζςεων ςε ςυνάλλαγμα. 
ii) Συναλλαγματικοί περιοριςμοί. 
 

6) Ρτϊχευςθσ 
i) Κανόνεσ για τθ ςυμμετοχι ςτισ ηθμιζσ ςε περίπτωςθ 
πτϊχευςθσ. 
ii) Κανόνεσ για ανακεφαλαιοποίθςθ. 
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7) Κίνδυνοι από 
ςτοιχεία εκτόσ 
ιςολογιςμοφ 

i) Ρεριοριςμοί ςε προϊόντα και υπθρεςίεσ. 
ii) Ρεριοριςμοί ςτθν τιμολόγθςθ. 

8) Πλοι οι κίνδυνοι 
i) Κανόνεσ κεφαλαιακισ επάρκειασ. 
ii) Κανόνεσ για τισ διαδικαςίεσ εςωτερικοφ ελζγχου. 
iii) Ρεριοριςμοί ςε πρόςκετεσ αμοιβζσ. 

 

   Ζπειτα από τθν ολοκλιρωςθ τθσ ανάλυςθσ των εποπτικϊν προβλθματιςμϊν, ςειρά ζχουν τα 
προβλιματα που αφοροφν τουσ κοινωνικοφσ και ταυτόχρονα οικονομικοφσ ςτόχουσ τθσ Ρολιτείασ. 
Στον παρακάτω πίνακα ςυγκεντρϊνονται όλα τα προβλιματα μαηί με τα προτεινόμενα μζτρα. 

 

Πίνακασ 7: Μζτρα αντιμετϊπιςθσ κοινωικϊν προβλθμάτων 

Οικονομικά-
Κοινωνικά 

προβλιματα 
Κανόνεσ 

1) Αναποτελεςματικι 
λειτουργία των 
μθχανιςμϊν τθσ 

αγοράσ. 

i) Κανόνεσ επιβολισ ανϊτατων ι κατϊτατων ορίων ςτα 
επιτόκια κατακζςεων/χορθγιςεων. 
ii) Μζτρα αποτροπισ ςυλλογικισ ανάλθψθσ κινδφνων. 
iii) Κανονιςμοί που διζπουν τουσ όρουσ των 
ςυγχωνεφεςεων/ εξαγορϊν. 
iv) Κανονιςμοί που αποτρζπουν τθ δθμιουργία υπζρμετρου 
ανταγωνιςμοφ. 
 

2) Δθμόςια αγακά 

i) Κανονιςμοί για τθ ςτακερότθτα του χρθματοπιςτωτικοφ 
ςυςτιματοσ. 
ii) Κανονιςμοί που διζπει τουσ όρουσ αναδιάρκρωςθσ 
χρζουσ. 
iii) Κανονιςμοί που ορίηουν το δικαίωμα πρόςβαςθσ ςτο 
χρθματοπιςτωτικό ςφςτθμα. 

3) Οικονομικι 
πολιτικι 

i) Μζτρα για τθν προκυκλικότθτα. 
ii) Μζτρα κατά τθσ ςυςςϊρευςθσ προβλθμάτων. 
iii) Μζτρα καταπολζμθςθσ ελλειμμάτων του 
προχπολογιςμοφ και του ιςοηυγίου τρεχουςϊν 
ςυναλλαγϊν. 
iv) Κανόνεσ ρευςτότθτασ για τθν άςκθςθ αποτελεςματικισ 
νομιςματικισ πολιτικισ. 
v) Συναλλαγματικοί περιοριςμοί 
 

4) Κυβερνθτικζσ 
παρεμβάςεισ 

i) Ρεριοριςμοί ςτισ εμπράγματεσ εγγυιςεισ. 
ii) Ρεριοριςμοί ςτον ανταγωνιςμό. 
iii) Ρεριοριςμοί ςε πελάτεσ. 
iv) Συναλλαγματικοί περιοριςμοί. 
v) Θζςπιςθ κοινωνικϊν ςτόχων. 
vi) Καταπολζμθςθ διαμοιραςμοφ πιςτϊςεων με αςυδοςία.  
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Στόχοι κανόνων 

Πλοι οι προαναφερόμενοι κανόνεσ που επιδιϊκουν να δϊςουν λφςθ ςτα κετοφμενα προβλιματα 
ζχουν τζςςερισ κοινοφσ ςτόχουσ.  

   Ο πρϊτοσ αναφζρεται ςτθ χρθματοοικονομικι ςτακερότθτα. Απϊτεροσ ςκοπόσ των κεςμικϊν 
αρχϊν είναι θ ομαλι αποφυγι των ανιςορροπιϊν που ενδεχομζνωσ εμφανιςτοφν. Ουςιαςτικά 
αφορά τθν προςπάκεια αποφυγισ δυνθτικϊν κρίςεων τόςο ςε μικροοικονομικό επίπεδο, όπωσ για 
παράδειγμα αποτελεί θ υπζρμετρθ ανάλθψθ κινδφνων εκ μζρουσ των τραπεηϊν, όςο και ςε 
μακροοικονομικό, όπωσ για παράδειγμα αποτελεί ο υπερδανειςμόσ των νοικοκυριϊν. 

   Θ δεφτερθ διάςταςθ των ςτόχων αφορά τθν αποτελεςματικι λειτουργία του 
χρθματοοικονομικοφ ςυςτιματοσ. Είναι ςαφζσ πωσ θ εφρυκμθ λειτουργία του ςυςτιματοσ 
ςυμβαδίηει με τθν βελτίωςθ τθσ κοινωνικισ ευθμερίασ.  

   Ο τρίτοσ ςτόχοσ περιλαμβάνει τουσ τρόπουσ ςυνετισ ςυμπεριφοράσ των οικονομικϊν 
παραγόντων ςε μία ευνομοφμενθ Ρολιτεία. Δθλαδι περιλαμβάνει τθν ιςόνομθ πρόςβαςθ ςτο 
χρθματοοικονομικό ςφςτθμα, ςυντελϊντασ ςτθν αποτελεςματικότθτα τθσ κοινωνικισ λειτουργίασ. 

   Το τελευταίο κομμάτι από το ςφνολο των ςτόχων ςχετίηεται με τθν χάραξθ μελλοντικισ 
ανάπτυξθσ, τόςο ςε επίπεδο οικονομικισ ευρωςτίασ, όςο και ςτθν πρόοδο των κοινωνικϊν 
κεςμϊν. 

   Ραρατθροφμε ότι, οι δφο πρϊτοι αναφζρονται ςτον εποπτικό ρόλο των κεςμϊν του Κράτουσ, 
ενϊ οι δφο τελευταίοι ςχετίηονται με τουσ ςτόχουσ που ζχει θ Κυβζρνθςθ για τθν οικονομία και 
τθν κοινωνία. 

 

3.4 Επιπτώςεισ ςτο καθαρό επιτοκιακό πειρθώριο και τον ανταγωνιςμό 
   Οι εποπτικζσ αρχζσ μζςω τθσ κζςπιςθσ κανόνων επιδιϊκουν να κζςουν υπό ζλεγχο τουσ 
κινδφνουσ που δθμιουργοφνται. Κφρια αποςτολι τουσ είναι θ προςταςία τθσ αποτελεςματικισ 
λειτουργίασ και θ διαςφάλιςθ ςτακερότθτασ του χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ. Οι κανόνεσ 
κζτουν υπό ζλεγχο δυνθτικοφσ κινδφνουσ όμωσ ταυτόχρονα περιορίηουν τθ λειτουργία των 
τραπεηϊν. Ο βακμόσ ρφκμιςθσ επιδρά άμεςα ςτθν κερδοφορία των τραπεηϊν και τον 
ανταγωνιςμό μεταξφ αυτϊν. Θ  υπεραρικμία κανόνων ςυνδυαςτικά με το αυςτθρό ρυκμιςτικό 
πλαίςιο περιορίηει τισ επενδυτικζσ ευκαιρίεσ των τραπεηϊν. Αυτό ζχει ωσ αποτζλεςμα τθν μείωςθ 
των επιτοκιακϊν εςόδων και κατ’ επζκταςθ μείωςθ του επιτοκιακοφ περικωρίου. Ραράλλθλα, 
μειϊνονται οι προοπτικζσ των τραπεηϊν για ανάπτυξθ. Το μειωμζνο περικϊριο αποκαρρφνει τθν 
είςοδο νζων τραπεηϊν ςτον κλάδο και τθν δθμιουργία νζων προϊόντων. Επομζνωσ, με τθν πάροδο 
του χρόνου ο ανταγωνιςμόσ φκίνει, πλιττοντασ τελικϊσ τθν αποτελεςματικότθτα των κεςμϊν. 

   Ολοκλθρϊνοντασ, το ρυκμιςτικό πλαίςιο δθμιουργεί εξωτερικότθτεσ ςτθν λειτουργία των 
τραπεηϊν. Θ εξιςορρόπθςθ μεταξφ των επιπτϊςεων και των ωφελειϊν επζρχεται από τθ ςτάςθ 
τθσ Ρολιτείασ. Λειτουργϊντασ ςυμπλθρωματικά διαφυλάςςεται ο ςκοπόσ των κανόνων, 
περιορίηοντασ ταυτόχρονα τισ δυςμενείσ επιπτϊςεισ ςτο τραπεηικό ςφςτθμα. 
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Κεφϊλαιο 4: Έρευνα βιβλιογραφύασ 
   Τα άρκρα παρουςιάηουν τουσ παράγοντεσ που επιδροφν ςτθ διαμόρφωςθ του κακαροφ 
επιτοκιακοφ περικωρίου. Το ςφνολο των άρκρων αντλείται από δθμοςιεφςεισ διεκνϊν 
οργανιςμϊν όπωσ του Δ.Ν.Τ, του FDIC και του BIS. Επίςθσ περιλαμβάνονται δθμοςιευμζνεσ 
εργαςίεσ Κεντρικϊν Τραπεηϊν όπωσ τθσ ECB, τθσ FED και τθσ Κεντρικισ Τράπεηασ τθσ Γερμανίασ. 
Ρρόςκετα ςυμπεριλαμβάνονται δθμοςιεφςεισ από διεκνι επιςτθμονικά περιοδικά όπωσ του Jour-
nal of Banking and Finance, του Journal of Finance, του Review of Finance και του Journal of Finan-
cial Economics. 

   Οι επεξθγθματικοί παράγοντεσ τόςο για τθν κερδοφορία, όςο και για το κακαρό επιτοκιακό 
περικϊριο είναι όμοιοι. Τζλοσ, παρουςιάηονται τα εργαλεία με τα οποία δφναται να μετρθκεί θ 
ςυγκζντρωςθ ςτον τραπεηικό κλάδο. 

 

4.1 Εμπειρικϋσ μελϋτεσ για το καθαρό επιτοκιακό περιθώριο 
   Οι ακόλουκεσ ζρευνεσ επιδιϊκουν να προςδιορίςουν τουσ παράγοντεσ του κακαροφ επιτοκιακοφ 
περικωρίου (net interest margin). Θ ζρευνα εκτείνεται ςε πολλζσ χϊρεσ και για μεγάλο χρονικό 
διάςτθμα. Από τθν προςζγγιςθ κάκε ερευνθτι προκφπτουν τόςο κοινά, όςο και διαφορετικά 
ςυμπεράςματα. 

   Οι ςθμαντικότεροι τραπεηικοί παράγοντεσ που επθρεάηουν το NIM είναι: θ μόχλευςθ, ο 
πιςτωτικόσ κίνδυνοσ, το μζγεκοσ του ενεργθτικοφ τθσ τράπεηασ, τα δάνεια, τα ρευςτά διακζςιμα, 
τα λειτουργικά ζςοδα, τα λειτουργικά ζξοδα και θ διαφοροποίθςθ των ειςοδθματικϊν πθγϊν. Ενϊ 
από το μακροοικονομικό περιβάλλον ςθμαντικι επιρροι αςκοφν: θ ανεργία, ο πλθκωριςμόσ, ο 
ρυκμόσ αφξθςθσ του Α.Ε.Ρ, ο επιτοκιακόσ κίνδυνοσ, ο βακμόσ ανταγωνιςμοφ μεταξφ των τραπεηϊν 
και θ ποιότθτα των κεςμϊν του Κράτουσ. Το πρόςθμο και ο βακμόσ ευαιςκθςίασ κάκε ενόσ από 
τουσ ανωτζρω παράγοντεσ διαφζρει εξαιτίασ τθσ διαφορετικότθτασ του δείγματοσ κάκε ζρευνασ. 

   Οι López-Espinosa, Moreno και Pérez de Gracia (2011) εξζταςαν τουσ κακοριςτικοφσ παράγοντεσ 
του κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου (NIM) ςε 15 χϊρεσ (Αργεντινι, Βζλγιο, Βραηιλία, Γαλλία, 
Γερμανία, Θ.Β, Θ.Ρ.Α, Ινδονθςία, Ιαπωνία, Ιςπανία, Κορζα, Μεξικό, Ολλανδία, Ρολωνία, ΢ωςία) για 
το χρονικό διάςτθμα 1999-2008. Τα δεδομζνα ςυλλζκτθκαν από τισ βάςεισ δεδομζνων του Δ.Ν.Τ, 
του Orbis και του Factset-JCF.  
   Οι ερευνθτζσ ακολουκϊντασ τθν μζκοδο Saunders και Schumacher (2000), χρθςιμοποιοφν δφο 
μεκόδουσ εκτίμθςθσ των προςδιοριςτικϊν παραγόντων του NIM. Θ πρϊτθ μζκοδοσ λαμβάνει 
υπόψθ τισ τραπεηικζσ μεταβλθτζσ και πωσ θ διαφορά των λογιςτικϊν προτφπων επιδρά ςτο NIM, 
ενϊ θ δεφτερθ μζκοδοσ ςτθρίηεται ςτισ μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ. 
   Σφμφωνα με τθν πρϊτθ μζκοδο το υπόδειγμα που χρθςιμοποιείται είναι το παρακάτω: 
 

           +               +             +               +                 +             + 

            +             +                 +      

Ππου,      είναι ο δείκτθσ προβλζψεων για ηθμίεσ από δάνεια ωσ προσ τα ςυνολικά χορθγθκζντα 
δάνεια,     είναι ο δείκτθσ μόχλευςθσ,      είναι ο λογάρικμοσ του ςυνολικοφ ενεργθτικοφ τθσ 
τράπεηασ,       είναι ο δείκτθσ ρευςτϊν περιουςιακϊν ςτοιχείων προσ τισ ςυνολικζσ 
υποχρεϊςεισ τθσ τράπεηασ,     είναι ο δείκτθσ κόςτουσ προσ τα ςυνολικά ζςοδα τθσ 
τράπεηασ,     είναι ο λόγοσ των δανείων προσ το ςυνολικό ενεργθτικό,    είναι το μερίδιο 
αγοράσ τθσ τράπεηασ i, ςτθ χϊρα j και το ζτοσ t και υπολογίηεται ωσ ο λόγοσ του ςυνολικϊν 
δανείων τθσ τράπεηασ i, ςτθ χϊρα j το ζτοσ t διαιροφμενα με το άκροιςμα των ςυνολικϊν δανείων 
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τθσ χϊρασ j ςτο ζτοσ t. Τζλοσ,        είναι ψευδομεταβλθτι που μετρά αν θ τράπεηα εφαρμόηει 
τα πρότυπα IFRS ι τα GAAP. 

   Από τθν παλινδρόμθςθ προκφπτει ότι οι μεταβλθτζσ                  είναι ςτατιςτικά 
ςθμαντικοί παράγοντεσ του NIM ςε όλεσ τισ αναπτυγμζνεσ και αναπτυςςόμενεσ χϊρεσ. Επίςθσ, θ 
εφαρμογι των IFRS αυξάνει τθν ποιότθτα των λογιςτικϊν αποτελεςμάτων, γεγονόσ που 
ςυνεπάγεται μεγαλφτερθ αξιοπιςτία ςτισ μεταβλθτζσ. Θ ερμθνευτικι ικανότθτα του μοντζλου 
είναι ιδιαίτερα καλι για τθν Αργεντινι, τθ Γαλλία, τθν Ιαπωνία, τθν Ρολωνία και τθν Ιςπανία. 
Ολοκλθρϊνοντασ, τα αποτελζςματα των υπολοίπων ερμθνευτικϊν μεταβλθτϊν, διαφζρουν από 
χϊρα ςε χϊρα εξαιτίασ τθσ διαφορετικότθτασ κάκε τραπεηικοφ ςυςτιματοσ, όμωσ είναι ςυνεπι με 
προθγοφμενεσ διεκνείσ μελζτεσ. 

   Σφμφωνα με τθν δεφτερθ μζκοδο περιλαμβάνονται τρεισ μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ. Το 
υπόδειγμα είναι το εξισ: 

          =                                      που 

          ε ν   το spread τησ χώρ σ j     το  τοσ t. 

      ε ν   θ μθνιαία μεταβλθτότθτα των επιτοκίων του τριμθνιαίου διατραπεηικοφ 
επιτοκίου, τθσ χϊρασ. Υπολογίηεται ωσ θ τυπικι απόκλιςθ κατά τουσ προθγοφμενουσ 
δϊδεκα μινεσ. 

            ε ν   ο πλθκωριςμόσ και το ποςοςτό ανεργίασ τθσ χϊρασ j.  

Τα αποτελζςματα ζδειξαν ότι οι μακρομεταβλθτζσ ςυνδζονται κετικά με το spread, γεγονόσ που 
υποδθλϊνει ότι θ μείωςθ των μακροοικονομικϊν κινδφνων επιδρά ςτθν αποδοτικότθτα των 
τραπεηϊν. Αυτά τα αποτελζςματα είναι ςυνεπι με προθγοφμενεσ μελζτεσ των Demirgüç-Kunt, 
Huizinga (1999) και Drakos (2003). 

   Οι Demirgüç-Kunt και Huizinga (1999) εξζταςαν τθν επίδραςθ ενόσ ςυνόλου μεταβλθτϊν για τθν 
ερμθνεία του κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου και τθσ κερδοφορίασ. Το ςφνολο αυτό 
περιλαμβάνει τουσ εξισ παράγοντεσ: τραπεηικά χαρακτθριςτικά, μακροοικονομικοφσ δείκτεσ, 
φορολογικζσ μεταβλθτζσ, μεταβλθτζσ χρθματοοικονομικισ διάρκρωςθσ, νομικοφσ και κεςμικοφσ 
δείκτεσ κακϊσ και μια ψευδομεταβλθτι που μετράει τθν εγγφθςθ κατακζςεων. Για τθν ανάλυςθ 
χρθςιμοποιικθκαν δεδομζνα από 80 χϊρεσ κατά τα ζτθ 1988 ζωσ 1995. Τα δεδομζνα τθσ ζρευνασ 
αντλικθκαν από τθ βάςθ δεδομζνων τθσ BankScope, τθσ World Bank National Account και του  
International Finance Corporation. 
   Υποςτθρίηουν ότι, τα τραπεηικά ςυςτιματα ςε όλο τον κόςμο διαφζρουν ςθμαντικά ωσ προσ το 
μζγεκοσ και τθ λειτουργία τουσ. Σε όλεσ τισ χϊρεσ οι εμπορικζσ τράπεηεσ αντιμετωπίηουν 
διαφορετικό μακροοικονομικό περιβάλλον, ςυνκικεσ αγοράσ,  φορολογικό, νομικό και κεςμικό 
πλαίςιο. Οι ερευνθτζσ αποδεικνφουν ότι, ςτατιςτικά ςθμαντικοί παράγοντεσ τόςο για το κακαρό 
επιτοκιακό περικϊριο (NIM), όςο και για τθν κερδοφορία είναι: θ μόχλευςθ, τα δάνεια προσ 
ενεργθτικό, τα μθ επιτοκιακά ζςοδα προσ ενεργθτικό, τα γενικά ζξοδα ωσ ποςοςτό του 
ενεργθτικοφ, ο πλθκωριςμόσ, ο φορολογικόσ ςυντελεςτισ, το πραγματικό επιτόκιο, τα ρευςτά 
υποχρεωτικά διακζςιμα, θ εγγφθςθ κατακζςεων, το ενεργθτικό των τραπεηϊν ωσ ποςοςτό του 
Α.Ε.Ρ, θ κεφαλαιοποίθςθ τθσ αγοράσ ωσ ποςοςτό του Α.Ε.Ρ, το επίπεδο του ενεργθτικοφ και τζλοσ 
οι δείκτεσ για τθν ποιότθτα και εφαρμογι του κεςμικοφ πλαιςίου. 
   Σφμφωνα με τουσ Almarzoqi και Ben Naceur (2015) για λογαριαςμό του Διεκνοφσ Νομιςματικοφ 
Ταμείου, μελζτθςαν τουσ παράγοντεσ του κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου για τισ χϊρεσ του 
Καυκάςου και τθσ Κεντρικισ Αςίασ (ΚΚΑ) για τθν περίοδο 1998-2013. Θ μζκοδοσ που 
χρθςιμοποιείται είναι αυτι των Ho και Saunders (1981) με κάποιεσ προεκτάςεισ. Τζλοσ, το δείγμα 
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αποτελείται από 110 εμπορικζσ και κατακετικζσ τράπεηεσ. Ρθγι των δεδομζνων ιταν θ βάςθ 
δεδομζνων τθσ Bankscope, τθσ World Bank Global Financial Development και του Δ.Ν.Τ. 
   Το μοντζλο που χρθςιμοποιοφν είναι: 

      = a + β        + γ      + δ      + κ       +    +      , όπου 

i, j και t αντιπροςωπεφουν τθν τράπεηα i, τθ χϊρα j και το χρόνο t.  

   Το NIM είναι το κακαρό επιτοκιακό περικϊριο τθσ τράπεηασ, το BSV είναι διάνυςμα που 
περιλαμβάνει τραπεηικζσ μεταβλθτζσ, ενϊ τα MS, ME και INS είναι διανφςματα που 
περιλαμβάνουν μζτρα για τθ διάρκρωςθ τθσ αγοράσ, τισ μακροοικονομικζσ και κεςμικζσ 
μεταβλθτζσ αντίςτοιχα, μ είναι όροσ ςφάλματοσ για τθν καταγραφι τθσ ετερογζνειασ των 
τραπεηϊν, και ν είναι το  τυχαίο ςφάλμα. 

Το διάνυςμα BSV περιλαμβάνει τισ εξισ μεταβλθτζσ: 

 Αποδοτικότθτα λειτουργίασ. Μετράται με το λόγο των λειτουργικϊν εξόδων προσ το 
ςφνολο του ενεργθτικοφ. 
 

 Αποςτροφι ςτο κίνδυνο. Είναι ο λόγοσ των ιδίων κεφαλαίων ωσ προσ το ςφνολο των 
περιουςιακϊν ςτοιχείων. 

 

 Ριςτωτικόσ κίνδυνοσ. Είναι ο λόγοσ των προβλζψεων για ηθμίεσ από δάνεια ωσ προσ τα 
ςυνολικά χορθγθκζντα δάνεια. 

 

 Μζγεκοσ τθσ τράπεηασ. Ιςοφται με το λογάρικμο του ςυνολικοφ ενεργθτικοφ. 
 

 Βακμόσ διαφοροποίθςθσ. Εκτιμάται με το λόγο των μθ επιτοκιακϊν εςόδων προσ το 
ςφνολο των περιουςιακϊν ςτοιχείων. 

 

 ΢ευςτά διακζςιμα. Είναι ο λόγοσ των ταμειακϊν διακεςίμων ςτθ Κεντρικι Τράπεηα ωσ 
προσ το ςυνολικό ενεργθτικό. 

Επίςθσ, το διάνυςμα MS ερμθνεφεται από το δείκτθ Lerner, το διάνυςμα ME περιλαμβάνει τον 
πλθκωριςμό και το επιτόκιο αναχρθματοδότθςθσ τθσ Κεντρικισ Τράπεηασ ςτθν εκάςτοτε χϊρα. 
Τζλοσ, το διάνυςμα INS περιλαμβάνει κεςμικζσ μεταβλθτζσ όπωσ, ο βακμόσ πλθροφόρθςθσ και θ 
κεςμικι ποιότθτα. 
   Τα αποτελζςματα δείχνουν ότι θ λειτουργικι αποδοτικότθτα είναι μακράν θ ςθμαντικότερθ  
μεταβλθτι για το NIM ςτισ χϊρεσ τθσ Κεντρικισ Αςίασ και του Καυκάςου. Το λειτουργικό κόςτοσ 
ςυςχετίηεται κετικά με το NIM. Ακόμα, το μζγεκοσ τθσ τράπεηασ αποδεικνφεται ζνασ άλλοσ 
ςθμαντικόσ ςτατιςτικά παράγοντασ των τραπεηικϊν spreads. Το πρόςθμο όμωσ του ςυντελεςτι 
διαφζρει από χϊρα ςε χϊρα. Επίςθσ βρίςκουν ότι, θ ιςχφσ ςτθν αγορά και τα ρευςτά διακζςιμα 
είναι ςτατιςτικά ςθμαντικά και ςχετίηονται κετικά με το NIM. 
   Επιπλζον, οι τράπεηεσ που εξαρτϊνται ςε μεγάλο βακμό από τισ προμικειεσ τείνουν να 
χρεϊνουν χαμθλότερα επιτόκια ςτισ χορθγιςεισ δανείων. Υποβακμίηουν ζτςι τθν επίδραςθ του 
πιςτωτικοφ κινδφνου. Ωσ εκ τοφτου, υπάρχει αρνθτικι ςυςχζτιςθ μεταξφ διαφοροποίθςθσ και 
NIM. Στο ίδιο πνεφμα, υπάρχει αρνθτικόσ ςυςχετιςμόσ μεταξφ πιςτωτικοφ κινδφνου και NIM. Ζνα 
άλλο ενδιαφζρον αποτζλεςμα είναι ότι, θ κεφαλαιακι επάρκεια δεν είναι ςτατιςτικά ςθμαντικι 
επεξθγθματικι μεταβλθτι για το NIM ςτισ περιςςότερεσ χϊρεσ. Πςον αφορά το μακροοικονομικό 
περιβάλλον, ζχει ςθμαντικό κετικό αντίκτυπο ςτο NIM, αν και ο βακμόσ των επιπτϊςεων διαφζρει 
από χϊρα ςε χϊρα. Τζλοσ, οι κεςμικζσ μεταβλθτζσ που περιλαμβάνονται ςτο διάνυςμα INS είναι 
ςτατιςτικά αςιμαντεσ. 
   Οι Maudos και Fernandez de Guevara (2004) μελζτθςαν το περικϊριο επιτοκίου ςτουσ κφριουσ 
ευρωπαϊκοφσ τραπεηικοφσ τομείσ (Γερμανία, Γαλλία, Θνωμζνο Βαςίλειο, Ιταλία και Ιςπανία) κατά 
τθν περίοδο 1993-2000. Οι ερευνθτζσ ςτθρίηονται ςτθ μελζτθ των Ho και Saunders (1981), 
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ςυμπεριλαμβάνοντασ και το βακμό του ανταγωνιςμοφ ςτο υπόδειγμα. Σφμφωνα με το κεωρθτικό 
μοντζλο που παρουςιάηεται, υπάρχουν οι εξισ μεταβλθτζσ που κακορίηουν το περικϊριο 
επιτοκίου. Αυτζσ είναι: θ διάρκρωςθ τθσ αγοράσ (δείκτθσ Lerner), θ μόχλευςθ, θ μεταβλθτότθτα 
των επιτοκίων τθσ αγοράσ, ο λόγοσ δανείων προσ το ενεργθτικό, οι προβλζψεισ για ηθμίεσ από 
δάνεια ωσ ποςοςτό των δανείων, ο λόγοσ των ρευςτϊν διακεςίμων προσ το ενεργθτικό και ο λόγοσ 
λειτουργικϊν εξόδων προσ τα ςυνολικά ζςοδα. 
   Τα ευριματα που προζκυψαν δείχνουν ότι, θ ιςχφ τθσ αγοράσ, όπωσ προςεγγίηεται από το δείκτθ 
Lerner, επθρεάηει το NIM κετικά και είναι εξαιρετικά ςθμαντικόσ παράγοντασ. Ο επιτοκιακόσ 
κίνδυνοσ παρουςιάηει επίςθσ κετικι ςυςχζτιςθ. Αυτό καταδεικνφει ότι οι τράπεηεσ που 
αναλαμβάνουν μεγαλφτερουσ κινδφνουσ τθσ αγοράσ λειτουργοφν με υψθλότερο επιτοκιακό 
περικϊριο. Ομοίωσ, οι τράπεηεσ που αναλαμβάνουν μεγαλφτερο πιςτωτικό κίνδυνο παρουςιάηουν 
υψθλότερο spread. Επιπλζον, θ μόχλευςθ και τα λειτουργικά ζξοδα ςυςχετίηονται κετικά με το 
NIM.  
   Οι Claessens, Coleman και Donnelly (2017) ςε μελζτθ τθσ FED, ανζλυςαν τθν επίδραςθ των 
επιτοκιακϊν μεταβολϊν ςτο κακαρό επιτοκιακό περικϊριο (NIM), ςε περιβάλλον χαμθλϊν 
επιτοκίων. Τα χαμθλά επιτόκια εφαρμόςτθκαν εξαιτίασ τθσ παγκόςμιασ χρθματοπιςτωτικισ κρίςθσ 
με ςτόχο τθν ανακζρμανςθ τθσ οικονομίασ. Το πρόβλθμα όμωσ ζγκειται ςτο γεγονόσ τθσ 
παρατεταμζνθσ περιόδου ςε χαμθλά επιτόκια. Αυτό δθμιουργεί προκλιςεισ ςτισ τράπεηεσ, διότι 
παρατθρείται μείωςθ των επιτοκιακϊν τουσ εςόδων. Τζλοσ, το δείγμα τθσ ζρευνασ περιλαμβάνει 
3.385 τραπεηϊν από 47 χϊρεσ για το χρονικό διάςτθμα 2005-2013.  
      Το εμπειρικό υπόδειγμα που χρθςιμοποιείται είναι το κάτωκι: 

     =    +           +                 +                 +          +                     

+                     +                +        +    +    +      , όπου 

      είναι το NIM τθσ τράπεηασ i ςτθ χϊρα j το ζτοσ t, 
 

              είναι θ μζςθ ετιςια απόδοςθ των 3μθνιαίων κρατικϊν ομολόγων ςτθ χϊρα 

j το ζτοσ t, 
 

 

              είναι θ διαφορά μεταξφ τθσ απόδοςθσ του 10ετοφσ κρατικοφ ομολόγου και 

τθσ απόδοςθσ του 3μθνιαίου εντόκου γραμματίου τθσ χϊρασ j ςτο ζτοσ t, 
 

 

       είναι μια ψευδομεταβλθτι για τθν καταγραφι του "χαμθλοφ επιτοκιακοφ 

περιβάλλοντοσ". Ωσ "χαμθλό επιτοκιακό περιβάλλον" κεωρείται όταν το βαςικό 3μθνιαίο 
επιτόκιο είναι κάτω από 1,25%. Θ ψευδομεταβλθτι λαμβάνει τιμι ίςθ με 1 εάν θ χϊρα j ςε 
ζνα ςυγκεκριμζνο ζτοσ t ζχει 3μθνιαίο βαςικό επιτόκιο κάτω από 1,25%, 

 

             είναι θ πραγματικι ανάπτυξθ του ΑΕΡ τθσ χϊρασ j το ζτοσ t, 
 

     είναι διάνυςμα μεταβλθτϊν που μετρά τισ επιδόςεισ τθσ τράπεηασ i ςτο ζτοσ t. 
Συγκεκριμζνα περιλαμβάνει τα εξισ μεταβλθτζσ: κατακζςεισ ωσ ποςοςτό των ςυνολικϊν 
υποχρεϊςεων, μόχλευςθ και ςφνολο τίτλων που διατθρεί θ τράπεηα ωσ ποςοςτό του 
ςυνόλου των περιουςιακϊν ςτοιχείων.  

Τζλοσ,    είναι ζνασ ςτακερόσ όροσ για τθν τράπεηα i και    είναι μια ψευδομεταβλθτι για το 
χρόνο.  

   Τα ευριματα παρουςιάηονται ςε τρεισ άξονεσ. Ο πρϊτοσ αναφζρεται ςτο χρονικό ορίηοντα. 
Μακροπρόκεςμα προκφπτει ότι θ αφξθςθ του επιπζδου των επιτοκίων οδθγεί ςε αφξθςθ του NIM 
των τραπεηϊν, ανεξαρτιτωσ μεγζκουσ. Ο δεφτεροσ άξονασ αναφζρεται ςτο επιτοκιακό 
περιβάλλον. Από τα αποτελζςματα διαπιςτϊνεται ότι τα χαμθλά επιτόκια προκαλοφν μεγαλφτερεσ 
επιπτϊςεισ ςτο NIM απ’ ότι τα υψθλά. Τζλοσ, ο τρίτοσ πυλϊνασ είναι ςυνδυαςμόσ των δφο 
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προθγοφμενων. Δθλαδι παρατθρείται ότι ο αντίκτυποσ των χαμθλϊν επιτοκίων είναι μεγαλφτεροσ 
ςτισ μικρζσ τράπεηεσ απ’ ότι ςτισ μεγάλεσ και ταυτόχρονα  θ αφξθςθ των επιτοκίων 
βραχυπρόκεςμα ζχει ωσ αποτζλεςμα τθ μείωςθ του NIM. 

   Στο ίδιο μικοσ κφματοσ για λογαριαςμό τθσ Bundesbank, οι Busch και Memmel (2015) 
χρθςιμοποιϊντασ ζνα δείγμα γερμανικϊν τραπεηϊν για 40 ζτθ ανζλυςαν τισ επιπτϊςεισ των 
χαμθλϊν επιτοκίων ςτο κακαρό επιτοκιακό περικϊριο. Τα ευριματα δείχνουν ότι θ αφξθςθ των 
επιτοκίων οδθγεί μακροχρόνια ςε αφξθςθ του κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου. Ενϊ φαίνεται ότι 
οι τράπεηεσ χάνουν βραχυπρόκεςμα ςε ζνα περιβάλλον αυξανόμενων επιτοκίων, ωφελοφνται 
μακροπρόκεςμα από τα υψθλότερα επιτόκια. Αυτό το εμπειρικό εφρθμα φαίνεται να ζχει ςχζςθ 
με το πϊσ οι τράπεηεσ αντιδροφν διαρκρωτικά ςτα μεταβαλλόμενα επιτόκια. 

   Οι Drechsler, Savov και Schnabl (2018) μελζτθςαν το κατά πόςο ο μεταςχθματιςμόσ τθσ 
λθκτότθτασ των περιουςιακϊν ςτοιχείων εκκζτει τισ τράπεηεσ ςε επιτοκιακό κίνδυνο. Για τθν 
ποςοτικοποίθςθ τθσ επίδραςθσ οι ερευνθτζσ αντλοφν δεδομζνα από όλεσ τισ εμπορικζσ τράπεηεσ 
των Θ.Ρ.Α για τθ περίοδο 1984-2013. Τα δεδομζνα προζρχονται από τθν Wharton research data 
services και τθ βάςθ δεδομζνων τθσ Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC). Θ ςυχνότθτα 
των δεδομζνων είναι τριμθνιαία. 

   Θ ανάλυςθ γίνεται ςε τρία ςτάδια. Το πρϊτο ςτάδιο αφορά τθν ανάλυςθ ευαιςκθςίασ ςτα 
επιτοκιακά ζςοδα και ζξοδα. Για τθν μζτρθςθ του βακμοφ ευαιςκθςίασ χρθςιμοποιείται το 
παρακάτω υπόδειγμα. 

Δ         =    +   
    Δ          +    , όπου 

 Δ         είναι θ μεταβολι των επιτοκιακϊν εξόδων τθσ τράπεηασ i από το χρόνο t ςτον 
t+1. 
 

 Δ          είναι  θ μεταβολι του βαςικοφ επιτοκίου αναχρθματοδότθςθσ τθσ FED από το 
χρόνο t ςτον t+1. 

Από τθν παλινδρόμθςθ κα προκφψει το εκτιμθκζν υπόδειγμα. Με αυτό το εκτιμθκζν υπόδειγμα 
κα εκτιμθκεί και ο βακμόσ ευαιςκθςίασ των επιτοκιακϊν εςόδων. Ζτςι προκφπτει θ εξίςωςθ: 

Δ         =    +    Δ         +    , όπου 

 Δ         είναι θ μεταβολι των επιτοκιακϊν εςόδων τθσ τράπεηασ i από το χρόνο t ςτον 
t+1. 

 Δ         είναι θ μεταβολι των επιτοκιακϊν εξόδων. 

Το δεφτερο ςκζλοσ αφορά τθν ανάλυςθ ευαιςκθςίασ τθσ διάρκειασ και τθσ ςφνκεςθσ του 
ενεργθτικοφ μιασ τράπεηασ. Θ εξίςωςθ με τθν οποία γίνεται θ ανάλυςθ τθσ διάρκειασ είναι: 

                    =   + δ   
    + γ    +    , όπου 

                      είναι θ μζςθ διάρκεια αναπροςαρμογισ των δανείων και 
χρεογράφων τθσ τράπεηασ i ςτο χρόνο t. 

   
    είναι τα beta από τα επιτοκιακά ζξοδα. 

     είναι ζνα διάνυςμα μεταβλθτϊν. Ρεριλαμβάνεται, ο λόγοσ των ιδίων κεφαλαίων προσ 

το ενεργθτικό και ο λογάρικμοσ του ενεργθτικοφ. 

Τζλοσ, το τρίτο ςκζλοσ αφορά τθν επίδραςθ του μεριδίου αγοράσ ςτα επιτοκιακά ζςοδα και ζξοδά 

τθσ. Οι παρακάτω εξιςϊςεισ δείχνουν τθν ενςωμάτωςθ του τρίτου ςκζλουσ. 

Δ         =    +    + (         ) Δ          +     
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και Δ         =    +    +    Δ        ̂   +     

Θ μζτρθςθ του μεριδίου αγοράσ κάκε τράπεηασ γίνεται με τον δείκτθ HHI. 

   Συμπεραςματικά, θ μεταβολι των επιτοκιακϊν εξόδων ςυςχετίηεται κετικά με τθν μεταβολι των 
επιτοκιακϊν εςόδων. Επίςθσ, θ μόχλευςθ επθρεάηει κετικά τθ μζςθ διάρκεια αναπροςαρμογισ, ςε 
αντιδιαςτολι με τθν αρνθτικι ςυςχζτιςθ με το λογάρικμο του ενεργθτικοφ. Πςον αφορά το 
μερίδιο αγοράσ προζκυψε κετικι και ςτατιςτικά ςθμαντικι θ επίδραςθ ςτα επιτοκιακά ζςοδα. 
Τζλοσ, θ ερμθνευτικι ικανότθτα όλων των αποτελεςμάτων ιταν αρκετά περιοριςμζνθ.   

   Οι Bolotnyy, Edge και Guerrieri (2014) εξζταςαν τθν αποτελεςματικότθτα μιασ ςειράσ μοντζλων 
πρόβλεψθσ που αφοροφν το NIM. Σκοπόσ των ερευνθτϊν είναι θ αποςαφινιςθ των ςυνεπειϊν 
από κάκε ζλεγχο ςεναρίου. Για το ςκοπό αυτό γίνεται ζλεγχοσ των μοντζλων με προςομοιϊςεισ 
ακραίων καταςτάςεων (stress tests). Θ ανάλυςθ πραγματοποιείται ςε ζνα μεγάλο ςφνολο από 
τράπεηεσ των Θ.Ρ.Α για τθν περίοδο 2001 ζωσ 2013. Θ ςυνολικι διάρκεια του δείγματοσ χωρίηεται 
ςε δφο υπο-περιόδουσ. Το πρϊτο δείγμα ξεκινά από το πρϊτο τρίμθνο του 2000 (2000 Q1) ζωσ το 
2008 Q2 και το δεφτερο δείγμα ξεκινά από το 2000 Q1 ζωσ το 2013 Q4. Αυτό γίνεται ϊςτε να δουν 
τισ επιπτϊςεισ ςτο μοντζλο από το περιβάλλον των μθδενικϊν επιτοκίων. Θ ςυχνότθτα 
καταγραφισ των δεδομζνων είναι τριμθνιαία. Τα ςτοιχεία προζρχονται από τθν Federal Financial 
Institutions Examination Council (FFIEC) και το National Information Clearing (NIC).  

   Βαςικζσ ανεξάρτθτεσ μεταβλθτζσ είναι οι αποδόςεισ όλων των Κρατικϊν χρεογράφων των Θ.Ρ.Α. 
Δθλαδι, από τθν απόδοςθ του 3μθνιαίου εντόκου γραμματίου ζωσ τθν απόδοςθ του 30ετοφσ 
ομολόγου. Ρρόςκετα γίνεται χριςθ εργαλείων μζτρθςθσ του επιτοκιακοφ κινδφνου όπωσ είναι το 
VaR και θ τεκμαρτι μεταβλθτότθτα των επιτοκίων. Σφμφωνα με τθν μζκοδο των προςομοιϊςεων 
ακραίων καταςτάςεων (stress tests) και το δείγμα τθσ ζρευνασ αποδείχκθκε πωσ μερικά μοντζλα 
πζτυχαν τθ δοκιμαςία. Ραρά τθν επιτυχία όμωσ, θ διακφμανςθ του ςφάλματοσ πρόβλεψθσ είναι 
μεγάλθ, ειδικά ςε ςφγκριςθ με τθν παρατθροφμενθ διακφμανςθ των NIMs. Κατά ςυνζπεια, τα 
μοντζλα περιζχουν λίγεσ πλθροφορίεσ για τθν πρόβλεψθ του NIM. Επομζνωσ, ο βακμόσ 
αβεβαιότθτασ κζτει ςε κίνδυνο τουσ βαςικοφσ ςτόχουσ των προςομοιϊςεων ακραίων 
καταςτάςεων. Τζλοσ, οι ερευνθτζσ ςκοπεφουν μελλοντικά να διερευνιςουν τθν φπαρξθ κι’ άλλων 
μακροοικονομικϊν δυνθτικϊν επεξθγθματικϊν μεταβλθτϊν ςυνδυαςτικά με μικροοικονομικζσ 
μεταβλθτζσ από τθν υπάρχουςα τραπεηικι βιβλιογραφία. Ενδεικτικά ςχεδιάηουν τθν ενςωμάτωςθ 
του βακμοφ ανταγωνιςμοφ και τθν μεταβλθτότθτα των επιτοκίων ςτα μοντζλα. 

   Οι Saunders και Schumacher (2000) διερεφνθςαν τουσ κακοριςτικοφσ παράγοντεσ του NIM ςε ζξι 
ευρωπαϊκζσ χϊρεσ (Θνωμζνο Βαςίλειο, Γερμανία, Ελβετία, Γαλλία, Ιταλία και Ιςπανία) και τισ Θ.Ρ.Α 
κατά τθν περίοδο 1988-1995 ςε δείγμα 614 τραπεηϊν. Θ ανάλυςθ επικεντρϊνεται ςτισ επιπτϊςεισ 
που επιφζρουν θ μεταβλθτότθτα των επιτοκίων και ο ανταγωνιςμόσ ςτο NIM. Από τθν ζρευνα 
προκφπτει ότι θ επίδραςθ τθσ διάρκρωςθσ τθσ αγοράσ ςτο NIM φαίνεται να διαφζρει μεταξφ των 
κρατϊν. Μεταξφ των χωρϊν του δείγματοσ θ Γαλλία και το Θνωμζνο Βαςίλειο ζχουν 
ανταγωνιςτικό τραπεηικό ςφςτθμα. Πταν το τραπεηικό ςφςτθμα αντιμετωπίηει γεωγραφικοφσ 
περιοριςμοφσ ι διακζτει κακετοποιθμζνεσ λειτουργίεσ, τότε παρατθρείται μονοπωλιακι ιςχφσ και 
αυξθμζνο NIM ςτισ τράπεηζσ τουσ. Επίςθσ, θ μεταβλθτότθτα των επιτοκίων ζχει ςθμαντικό 
αντίκτυπο ςτο NIM των τραπεηϊν. Για τισ επτά χϊρεσ που μελετικθκαν, θ αφξθςθ τθσ 
μεταβλθτότθτασ κατά 1% αυξάνει το NIM κατά 0,2%. Αυτό υποδθλϊνει ότι μακροοικονομικζσ 
πολιτικζσ ςυμβατζσ με τθ μείωςθ τθσ μεταβλθτότθτασ των επιτοκίων (π.χ. πολιτικζσ χαμθλοφ 
πλθκωριςμοφ) κα μποροφςε να μειϊςει το NIM των τραπεηϊν. Με τθ ςφγκλιςθ των επιτοκίων και 
τθ ςτακερότθτα των ςυναλλαγματικϊν ιςοτιμιϊν κατά τθν περίοδο 1999, αναμζνεται να 
ςυρρικνωκοφν τα NIMs ςτισ ευρωπαϊκζσ τράπεηεσ. 
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   Οι Hanweck και Ryu (2005) χρθςιμοποιϊντασ ζνα δυναμικό μοντζλο ερμινευςαν τισ μεταβολζσ 
του NIM για διαφορετικζσ ομάδεσ τραπεηϊν ςε περιπτϊςεισ πιςτωτικϊν και επιτοκιακϊν 
κινδφνων. Σκοπόσ των ερευνθτϊν είναι θ ανεφρεςθ παραμζτρων οφτωσ ϊςτε να βελτιωκεί θ 
διαδικαςία λιψθσ αποφάςεων των τραπεηϊν ςε τυχόν δυςμενι ςυμβάντα. Το δείγμα τθσ ζρευνασ 
περιλαμβάνει πάνω από 16.000 τράπεηεσ των Θ.Ρ.Α για τθν περίοδο 1986-2003, ενϊ τα δεδομζνα 
είναι ςε τριμθνιαία περίοδο από τθ βάςθ δεδομζνων του FDIC και τθσ FED. 

Το οικονομετρικό υπόδειγμα που χρθςιμοποιοφν είναι το παρακάτω: 

      = α + ∑       
  

    + ∑       
  

    + ∑       
  

    + ∑       
  

    +    , όπου 

ςτθρίηεται ςε 4 διανφςματα. 

Ο όροσ        ορίηεται ωσ θ διαφορά του κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου τθσ i τράπεηασ 
μεταξφ τθσ χρονικισ ςτιγμισ t-1 ζωσ t.   

   Το πρϊτο διάνυςμα    αναφζρεται ςτον επιτοκιακό κίνδυνο. Σ’ αυτό το διάνυςμα 
περιλαμβάνεται: 

 Τυπικι απόκλιςθ τθσ απόδοςθσ του μονοετοφσ εντόκου γραμματίου των Θ.Ρ.Α. 
 

 Λόγοσ του βραχυπρόκεςμου κακαροφ ενεργθτικοφ προσ τα ςτοιχεία του ενεργθτικοφ που 
αποφζρουν ειςοδιματα. 
 
 

 Διαφορά τθσ απόδοςθσ μεταξφ του 5ετοφσ και μονοετοφσ ομολόγου των Θ.Ρ.Α. 

Το διάνυςμα    αναφζρεται ςτον πιςτωτικό κίνδυνο. Στθν κατθγορία αυτι περιλαμβάνονται οι 
μεταβλθτζσ:  

 Μεταβολι από ζτοσ ςε ζτοσ του λόγου νζων δανειοδοτιςεων προσ το ςυνολικό ενεργθτικό. 
 

 Μεταβολι από ζτοσ ςε ζτοσ του λόγου νζων δανειοδοτιςεων ςτισ βιομθχανίεσ προσ το 
ςυνολικό ενεργθτικό. 
 
 

 Διαφορά από ζτοσ ςε ζτοσ τθσ πιςτωτικισ βακμίδασ μεταξφ των εταιρικϊν ομολόγων που 
βρίςκονται ςτθν βακμίδα Baa και εκείνων που βρίςκονται ςτθν βακμίδα Aaa. 

Το τρίτο διάνυςμα περιλαμβάνει τραπεηικζσ μεταβλθτζσ. Ενδεικτικά είναι ο λογάρικμοσ του 
ςυνολικοφ ενεργθτικοφ, θ απόδοςθ του ενεργθτικοφ (ROA), ο λόγοσ των μθ επιτοκιακϊν εςόδων 
ωσ προσ τα ςτοιχεία του ενεργθτικοφ που αποφζρουν ζςοδα και ο λόγοσ των κερδϊν/ηθμιϊν από 

μετοχζσ ωσ προσ τα ςτοιχεία του ενεργθτικοφ που αποφζρουν ζςοδα. Τζλοσ, ςτο διάνυςμα     
περιλαμβάνονται ψευδομεταβλθτζσ που μετροφν τθ χρονικι ςτιγμι που πραγματοποιείται ακραία 
μεταβολι ςτα επιτόκια. 

   Τα αποτελζςματα δείχνουν ότι οι ςυντελεςτζσ των παραγόντων του NIM για τισ διαφορετικζσ 
τραπεηικζσ ομάδεσ εμφανίηουν παρόμοιο πρόςθμο όμωσ ζχουν ανόμοια ζνταςθ ςε απρόβλεπτεσ 
διαταραχζσ. Οι διαφορζσ αυτζσ πικανϊσ αντανακλοφν ςθμαντικζσ διακυμάνςεισ τθσ ςφνκεςθσ του 
ενεργθτικοφ και του επιχειρθματικοφ μοντζλου ςε αυτζσ τισ ομάδεσ. Επίςθσ, οι μεγάλεσ και πιο 
διαφοροποιθμζνεσ τράπεηεσ φαίνεται να είναι ευάλωτεσ ςε πιςτωτικζσ κρίςεισ αλλά λιγότερο 
ευαίςκθτεσ ςε διαταραχζσ επιτοκίων. Ακόμα, θ ςφνκεςθ των ςτοιχείων του ενεργθτικοφ και του 
πακθτικοφ ςυμβάλλει ςτθν ενίςχυςθ ι ςτθ ςυγκράτθςθ των επιδράςεων των μεταβολϊν και τθσ 
μεταβλθτότθτασ των βραχυπρόκεςμων επιτοκίων ςτο NIM. Τζλοσ, οι τράπεηεσ ςιμερα φαίνεται να 
είναι πιο περιοριςμζνεσ από ό,τι ςτο παρελκόν ςτθν ικανότθτά τουσ να επθρεάηουν τθν 
μεταβλθτότθτα των επιτοκίων, ίςωσ λόγω του αυξθμζνου ανταγωνιςμοφ. 
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4.2 Εμπειρικϋσ μελϋτεσ για την κερδοφορύα 
   Τα άρκρα μελετοφν τισ επιπτϊςεισ των τραπεηικϊν μεταβλθτϊν ςε επίπεδο τραπεηϊν, των 
μακροοικονομικϊν και τραπεηικϊν μεταβλθτϊν ςε επίπεδο χϊρασ ςτθν κερδοφορία. Σθμαντικά 
ςυμπεράςματα αντλοφνται μζςω των ερευνϊν που πραγματοποιικθκαν ςε Ευρωπαϊκζσ χϊρεσ. Τα 
αποτελζςματα για τουσ επεξθγθματικοφσ παράγοντεσ τθσ κερδοφορίασ ςυμβαδίηουν με εκείνουσ 
του NIM. Δθλαδι, οι ςθμαντικότεροι παράγοντεσ που επθρεάηουν τθν τραπεηικι κερδοφορία από 
τισ τραπεηικζσ μεταβλθτζσ ςε επίπεδο τραπεηϊν είναι: θ μόχλευςθ, ο πιςτωτικόσ κίνδυνοσ, το 
μζγεκοσ του ενεργθτικοφ τθσ τράπεηασ, τα δάνεια, οι κατακζςεισ, τα ρευςτά διακζςιμα, τα 
λειτουργικά ζςοδα, τα λειτουργικά ζξοδα και θ διαφοροποίθςθ των ειςοδθματικϊν πθγϊν. Από το 
μακροοικονομικό περιβάλλον το επίπεδο κερδοφορίασ επθρεάηεται από τθν ανεργία, τον 
πλθκωριςμό, το ρυκμό αφξθςθσ του Α.Ε.Ρ, τον επιτοκιακό κίνδυνο, το βακμό ανταγωνιςμοφ 
μεταξφ των τραπεηϊν και τθν ποιότθτα των κεςμϊν του Κράτουσ. Ππωσ και ςτθν περίπτωςθ του 
κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου το πρόςθμο όλων των παραγόντων δεν είναι ςίγουρο εξαιτίασ 
διαφορετικοφ δείγματοσ τραπεηϊν, χωρϊν και χρονικισ περιόδου. 

Το ακόλουκο μοντζλο ςυνοψίηει όλεσ τισ μεταβλθτζσ που αναφζρουν ςτα υποδείγματα τα άρκρα. 

    = c + ∑        
  

    + ∑       
  

    +     , όπου 

      είναι θ κερδοφορία τθσ τράπεηασ i, ςτθ χϊρα h, τθ χρονικι ςτιγμι t. Για τθ μζτρθςι τθσ 
υπάρχουν δφο δείκτεσ. Ο πρϊτοσ είναι ο ROA και ο δεφτεροσ είναι ο ROE. Ο ROA 
αντικατοπτρίηει τθν ικανότθτα τθσ τράπεηασ να αποκομίηει κζρδθ από τα περιουςιακά τθσ 
ςτοιχεία. Αντίκετα, ο ROE δείχνει τθν απόδοςθ που ζχει θ κακαρι κζςθ τθσ τράπεηασ. Οι 
τράπεηεσ με χαμθλότερθ μόχλευςθ κα ζχουν υψθλότερο ROA, όμωσ χαμθλότερο ROE. 
  

 Το διάνυςμα    περιλαμβάνει τραπεηικζσ μεταβλθτζσ ςε τραπεηικό επίπεδο όπωσ είναι θ 
μόχλευςθ, οι προβλζψεισ για ηθμίεσ από δάνεια ωσ ποςοςτό των δανείων, ο λόγοσ των 
λειτουργικϊν εξόδων προσ το ςυνολικό ενεργθτικό, οι κατακζςεισ ωσ ποςοςτό του 
ενεργθτικοφ, ο λόγοσ δανείων ωσ ποςοςτό του ενεργθτικοφ, τα μθ επιτοκιακά ζςοδα ωσ 
ποςοςτό των ςυνολικϊν εςόδων και το μζγεκοσ του ενεργθτικοφ. 

 

 Το διάνυςμα    περιλαμβάνει τραπεηικζσ μεταβλθτζσ ςε επίπεδο χϊρασ. Θ πρϊτθ αφορά το 
ιδιοκτθςιακό κακεςτϊσ. Ρρόκειται για μία ψευδομεταβλθτι που διαχωρίηει τισ τράπεηεσ που 
ζχουν ζνα μόνο μζτοχο, από εκείνεσ που είναι ειςθγμζνεσ ςτο χρθματιςτιριο. Επίςθσ 
λαμβάνεται ο δείκτθσ HHI για τθ μζτρθςθ τθσ ςυγκζντρωςθσ του κλάδου. Ακόμα 
περιλαμβάνεται το ενεργθτικό όλων των τραπεηϊν του κλάδου ωσ ποςοςτό του Α.Ε.Ρ. Τζλοσ, 
περιλαμβάνονται μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ όπωσ είναι ο πραγματικόσ ρυκμόσ αφξθςθσ 
του Α.Ε.Ρ, ο πλθκωριςμόσ, ο φορολογικόσ ςυντελεςτισ, θ ανεργία και θ μεταβλθτότθτα των 
επιτοκίων ςτθ χϊρα. 

   Οι Athanasoglou, Brissimis και Delis (2005) χρθςιμοποιϊντασ τθν παραδοςιακι κεωρία τθσ 
βιομθχανικισ οργάνωςθσ (traditional structure – conduct –  performance, SCP), εξζταςαν τισ 
επιπτϊςεισ που επιφζρουν ςτθν κερδοφορία οι τραπεηικζσ και μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ ςτο 
ελλθνικό τραπεηικό ςφςτθμα για τθν περίοδο 1985-2001 με δείγμα 15 εμπορικϊν τραπεηϊν. Ο 
ελλθνικόσ τραπεηικόσ τομζασ εμφανίηει ενδιαφζρον για τθ μελζτθ τθσ κερδοφορίασ των τραπεηϊν, 
κακϊσ ο τομζασ υπζςτθ ςθμαντικζσ αλλαγζσ. Από τα μζςα τθσ δεκαετίασ του 1980 ζχει 
απελευκερωκεί μζςω τθσ κατάργθςθσ των διοικθτικϊν παρεμβάςεων και κανονιςμϊν, οι οποίεσ 
εμπόδιηαν ςοβαρά τθν ανάπτυξι του. Τα τελευταία χρόνια, οι ελλθνικζσ τράπεηεσ προςπάκθςαν 
να ενιςχφςουν τθ κζςθ τουσ ςτθν εγχϊρια αγορά και να αποκτιςουν ζνα μζγεκοσ, εν μζρει με 
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ςυγχωνεφςεισ και εξαγορζσ, που κα τουσ επζτρεπε να εκμεταλλευτοφν τισ οικονομίεσ κλίμακασ και 
να ζχουν ευκολότερθ πρόςβαςθ ςτισ διεκνείσ αγορζσ. Τζλοσ, τα δεδομζνα τθσ ζρευνασ 
αντλικθκαν από τθν βάςθ δεδομζνων τθσ Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ και τθσ Eurostat.  

   Οι ερευνθτζσ διαπιςτϊνουν ότι θ μόχλευςθ είναι ςθμαντικόσ ερμθνευτικόσ παράγοντασ τθσ 
κερδοφορίασ των τραπεηϊν. Επίςθσ, θ αυξθμζνθ ζκκεςθ ςε πιςτωτικό κίνδυνο μειϊνει τα κζρδθ. 
Επιπλζον, θ αφξθςθ τθσ παραγωγικότθτασ τθσ εργαςίασ ζχει κετικό και ςθμαντικό αντίκτυπο ςτθν 
κερδοφορία, ενϊ τα λειτουργικά ζξοδα ςχετίηονται αρνθτικά, δείχνοντασ ότι το κόςτοσ των 
αποφάςεων και τθσ διαχείριςθσ των τραπεηϊν ζχουν κακοριςτικι ςθμαςία ςτισ τραπεηικζσ 
αποδόςεισ. Θ επίδραςθ του μεγζκουσ και το ιδιοκτθςιακό κακεςτϊσ δεν είναι ςτατιςτικά 
ςθμαντικοί παράμετροι. Ακόμα, θ επίδραςθ τθσ ςυγκζντρωςθσ τθσ αγοράσ ςτθν κερδοφορία των 
τραπεηϊν βρζκθκε ςτατιςτικά αςιμαντθ, τουλάχιςτον για τθν εξεταηόμενθ περίοδο. Πςον αφορά 
τισ μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ, ο πλθκωριςμόσ επθρεάηει κετικά τθν κερδοφορία του 
τραπεηικοφ τομζα. Τζλοσ, θ επίδραςθ του επιχειρθματικοφ κφκλου ςτθ κερδοφορία είναι αβζβαιθ 
δεδομζνου ότι θ τάςθ του ρυκμοφ παραγωγισ νζων δανειοδοτιςεων μεταβάλλεται. 

   Οι Dietrich και Wanzenried (2010) ανζλυςαν τθν κερδοφορία 372 εμπορικϊν τραπεηϊν τθσ 
Ελβετίασ κατά τθν περίοδο 1999-2009, επιδιϊκοντασ τθν αξιολόγθςθ των επιπτϊςεων τθσ 
πρόςφατθσ χρθματοπιςτωτικισ κρίςθσ. Οι μεταβλθτζσ που χρθςιμοποιοφνται αναφζρονται ςε 
τραπεηικζσ και μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ. Ρρόςκετα γίνεται αναφορά ςτθ μζτρθςθ του 
ανταγωνιςμοφ. Μζχρι τϊρα λίγεσ ζρευνεσ αναλφουν τισ επιπτϊςεισ τθσ πρόςφατθσ 
χρθματοπιςτωτικισ κρίςθσ ςτουσ  παράγοντεσ τθσ τραπεηικισ κερδοφορίασ. Κφρια πθγι 
δεδομζνων είναι θ βάςθ δεδομζνων τθσ Bankscope και τθσ Swiss National Bank. Δεδομζνου ότι θ 
εςτίαςθ βρίςκεται ςτισ εμπορικζσ τράπεηεσ τθσ Ελβετίασ, αποκλείονται οι επενδυτικζσ τράπεηεσ 
και οι μεγάλεσ τράπεηεσ Credit Suisse & UBS AG από το δείγμα. 

   Μζχρι ςιμερα, καμία μελζτθ δεν ζχει εξετάςει τουσ κακοριςτικοφσ παράγοντεσ τθσ κερδοφορίασ 
για το ελβετικό τραπεηικό ςφςτθμα, παρότι ότι θ Ελβετία είναι ζνα από τα ςθμαντικότερα 
τραπεηικά κζντρα παγκοςμίωσ. Ομοίωσ, υπάρχουν πολφ λίγεσ ζρευνεσ που εξετάηουν τον 
αντίκτυπο τθσ πρόςφατθσ χρθματοπιςτωτικισ κρίςθσ ςχετικά με τθν απόδοςθ των τραπεηϊν. 
Ειδικότερα, θ κερδοφορία εξαρτάται κυρίωσ από τθν επιχειρθςιακι αποτελεςματικότθτα, τθν 
αφξθςθ των ςυνολικϊν δανείων, το κόςτοσ χρθματοδότθςθσ και τθ μόχλευςθ. Ακόμα, οι 
αποδοτικζσ τράπεηεσ είναι πιο επικερδείσ από τισ λιγότερο αποδοτικζσ. Επίςθσ, μια αφξθςθ του 
όγκου των δανείων επθρεάηει κετικά τθν κερδοφορία των τραπεηϊν. Ρρόςκετα, υψθλότερο 
κόςτοσ χρθματοδότθςθσ οδθγεί ςε χαμθλότερο επίπεδο κερδοφορίασ. Επιπλζον, το μερίδιο 
ειςοδιματοσ από τόκουσ ζχει επίςθσ ςθμαντικό αντίκτυπο ςτθν κερδοφορία. Τζλοσ, οι τράπεηεσ 
που εξαρτϊνται ςε μεγάλο βακμό από επιτοκιακά ζςοδα, είναι λιγότερο αποδοτικζσ από τισ 
τράπεηεσ των οποίων το ειςόδθμα είναι περιςςότερο διαφοροποιθμζνο. 

   Οι Demirguc-Kunt και Huizinga (2000) παρουςίαςαν ςτοιχεία ςχετικά με τον αντίκτυπο τθσ 
χρθματοοικονομικισ ανάπτυξθσ ςτθ δομι των τραπεηϊν. Για τθν ζρευνα χρθςιμοποιοφνται 
μεταβλθτζσ από τον τραπεηικό κλάδο και τθν μακροοικονομία. Το δείγμα αποτελείται από μεγάλο 
αρικμό αναπτυγμζνων και αναπτυςςόμενων χωρϊν κατά τθν περίοδο 1990-1997. Τα δεδομζνα ςε 
επίπεδο τράπεηασ προζρχονται από τθν βάςθ δεδομζνων BankScope, ενϊ οι μακροοικονομικζσ 
μεταβλθτζσ αντλοφνται από τθν βάςθ δεδομζνων του ΟΟΣΑ.  

   Σφμφωνα με τα αποτελζςματα, οι τράπεηεσ ζχουν υψθλότερα κζρδθ και περικϊρια ςε 
υποανάπτυκτα χρθματοπιςτωτικά ςυςτιματα. Οι υποανάπτυκτεσ τραπεηικζσ αγορζσ τείνουν να 
είναι λιγότερο αποτελεςματικζσ και με λιγότερο ανταγωνιςτικι τιμολογιακι ςυμπεριφορά. Επίςθσ, 
μεγαλφτερθ τραπεηικι ανάπτυξθ επιφζρει μεγαλφτερο ανταγωνιςμό, υψθλότερθ αποδοτικότθτα 
και χαμθλότερα κζρδθ. Ρρόςκετα, ςε αναπτυςςόμενεσ χϊρεσ, με χρθματιςτθριακζσ αγορζσ 
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ανεπαρκϊσ αναπτυγμζνεσ, βελτιϊνονται τα κζρδθ και τα περικϊρια των τραπεηϊν. Αυτό 
αντικατοπτρίηει τθ ςυμπλθρωματικότθτα μεταξφ τράπεηασ και τθν ανάπτυξθ τθσ χρθματιςτθριακισ 
αγοράσ. Συγκεκριμζνα, θ ανάπτυξθ τθσ χρθματιςτθριακισ αγοράσ και θ βελτίωςθ τθσ 
χρθματοδοτικισ δυνατότθτασ μπορεί να αυξιςει τθ δανειολθπτικι ικανότθτα των επιχειριςεων. 
Ωςτόςο, ςε υψθλότερα επίπεδα ανάπτυξθσ χρθματιςτθριακϊν αγορϊν δεν εμφανίηονται οι 
ςυμπλθρωματικότθτεσ. Τζλοσ, βρίςκουμε ότι θ χρθματοοικονομικι διάρκρωςθ αυτι κακεαυτι δεν 
ζχει ςθμαντικι επίδραςθ ςτθ διαμόρφωςθ των τραπεηικϊν κερδϊν και περικωρίων. 

   Οι Staikouras και Wood (2004) εξζταςαν τουσ παράγοντεσ που επθρεάηουν τθν επίδοςθ ενόσ 
χρθματοπιςτωτικοφ ιδρφματοσ. Θ ζρευνα πραγματοποιείται ςε ευρωπαϊκζσ χϊρεσ (Βζλγιο, Δανία, 
Ελλάδα, Γαλλία, Θ.Β, Ιρλανδία, Σουθδία, Ιταλία, Γερμανία, Ρορτογαλία, Ιςπανία, Φιλανδία, 
Ολλανδία) για τθν περίοδο 1994-1998. Το ςυνολικό δείγμα περιλαμβάνει 685 τράπεηεσ και τα 
δεδομζνα αντλικθκαν από τθ βάςθ τθσ BankScope. 

   Τα αποτελζςματα δείχνουν ότι, θ διάρκρωςθ τθσ αγοράσ, θ οποία μετράται από το ςχετικό 
μζγεκοσ και τον αρικμό των επιχειριςεων, μπορεί να επθρεάςει τον βακμό τοπικοφ 
ανταγωνιςμοφ και κατ’ επζκταςθ, τθν ποιότθτα, τθν ποςότθτα και τθν τιμολόγθςθ των 
οικονομικϊν υπθρεςίεσ που είναι τελικά διακζςιμεσ ςτουσ πελάτεσ των τραπεηϊν. Επίςθσ, 
ςφμφωνα με τα αποτελζςματα θ κερδοφορία των ευρωπαϊκϊν τραπεηϊν επθρεάηεται όχι μόνο 
από παράγοντεσ που ςχετίηονται με τισ διαχειριςτικζσ τουσ αποφάςεισ, αλλά και με τισ αλλαγζσ 
ςτο εξωτερικό μακροοικονομικό περιβάλλον. Ρρόςκετα, θ μόχλευςθ, ο λόγοσ δανείων προσ 
ενεργθτικό και ο δείκτθσ προβλζψεων για ηθμιζσ από δάνεια είναι ςτατιςτικά ςθμαντικζσ 
μεταβλθτζσ. 

 

4.3 Εμπειρικϋσ μελϋτεσ για τον ανταγωνιςμό 
   Θ εκτίμθςθ τθσ ςυγκζντρωςθσ του τραπεηικοφ κλάδου αποτελεί ιδιαίτερθ περίπτωςθ εξαιτίασ τθσ 
πολφπλοκθσ διάρκρωςθσ αυτϊν. Δείγματα τθσ πολυπλοκότθτασ αποτελοφν τα αυξθμζνα κόςτθ 
ειςόδου για μία νεοϊδρυκείςα τράπεηα ςτον κλάδου, το ςφνκετο νομικό περιβάλλον και θ 
αυξθμζνθ διαφοροποίθςθ των παρεχόμενων υπθρεςιϊν από τισ υπάρχουςεσ τράπεηεσ. Τα 
ςυγκεκριμζνα χαρακτθριςτικά προςδίδουν μία δυναμικι διάςταςθ ςτθν αξιολόγθςθ του 
ανταγωνιςμοφ. Θ δυναμικότθτα δεν αποτυπϊνεται όμωσ πάντα ςτα μζτρα που χρθςιμοποιοφνται. 
Εξαιτίασ τθσ δυςκολίασ μζτρθςθσ και ενςωμάτωςθσ αυτϊν, τα μζτρα ςυγκζντρωςθσ του 
ανταγωνιςμοφ αποκαλφπτουν τθν ςτατικι εικόνα και μάλιςτα ζνα μζροσ αυτισ.  

   Τα άρκρα παρουςιάηουν τισ διαφορετικζσ προςεγγίςεισ για τθν μζτρθςθ τθσ ςυγκζντρωςθσ ενόσ 
κλάδου. Ρρόςκετα, αναλφονται τα χαρακτθριςτικά κάκε μζτρου. Επίςθσ αναφζρονται τα 
πλεονεκτιματα και μειονεκτιματα κακενόσ. Τζλοσ, τα κεωρθτικά υποδείγματα αξιολογοφνται για 
τθν αξιοπιςτία τουσ μζςω εμπειρικισ ζρευνασ για τθν διάρκρωςθ του ανταγωνιςμοφ ςτο Κινεηικό 
τραπεηικό ςφςτθμα. 

   Σφμφωνα με τον Leon (2014) πραγματοποιείται αναςκόπθςθ ςτα δομικά μζτρα ανταγωνιςμοφ 
ςτον τραπεηικό τομζα. Αναφζρονται τα πλεονεκτιματα και μειονεκτιματα κάκε μζτρου, ειδικά για 
μελζτεσ που βαςίηονται ςε περιοριςμζνο αρικμό παρατθριςεων. Το κζμα του ανταγωνιςμοφ ςτον 
τραπεηικό τομζα ζχει προςελκφςει μεγάλο ενδιαφζρον τα τελευταία χρόνια, κυρίωσ εξαιτίασ τθσ 
πρόςφατθσ χρθματοπιςτωτικισ κρίςθσ. Το γεγονόσ ότι ο ανταγωνιςμόσ είναι πολφπλοκθ ζννοια 
και ςυνεπϊσ δεν είναι άμεςα αντιλθπτι, ζχει οδιγθςε ςτθν ανάπτυξθ πολλϊν μεκόδων 
αξιολόγθςθσ. 

   Στθ βιβλιογραφία υπάρχουν δφο αντιλιψεισ. Θ πρϊτθ επικεντρϊνεται ςτθ κεωρία τθσ 
βιομθχανικισ οργάνωςθσ και ςτθ ςχζςθ δομισ, διάρκρωςθσ και απόδοςθσ τθσ αγοράσ (structure-
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conduct-performance). Θ προςζγγιςθ αυτι αναφζρει ότι θ πικανότθτα ςυμπαιγνίασ αυξάνεται με 
τθ ςυγκζντρωςθ τθσ αγοράσ. Δθλαδι θ αφξθςθ τθσ ςυγκζντρωςθσ του κλάδου οδθγεί ςε αφξθςθ 
των επιτοκίων δανειςμοφ, μείωςθ των επιτοκίων κατακζςεων και αφξθςθ των κερδϊν. Δείκτεσ 
αυτισ τθσ κατθγορίασ είναι θ ςυγκζντρωςθ τθσ αγοράσ (CR) και ο Herfindahl-Hirschman index 
(HHI). 

   Θ δεφτερθ προςζγγιςθ ςτθρίηεται ςτθ μθ-διαρκρωτικι προςζγγιςθ. Δθλαδι, ςε ολιγοπωλιακζσ 
κεωρίεσ. Σ’ αυτι τθ κατθγορία περιλαμβάνονται ο δείκτθσ Lerner, το μοντζλο Panzar-Rosse και ο 
δείκτθσ Boone. 

 

Δείκτθσ ςυγκζντρωςθσ (concentration ratio) 

   Το πρότυπο αυτό αναπτφχκθκε από τουσ Mason (1939) και Bain (1956). Επιδιϊκει να εξθγιςει 
πτυχζσ τθσ ςυμπεριφοράσ και των επιδόςεων των εταιρειϊν με βάςθ τθ διάρκρωςθ τθσ αγοράσ. 

Αρχικά, όλοι οι δείκτεσ ςυγκζντρωςθσ κα πρζπει να πλθροφν τα εξισ χαρακτθριςτικά: 

1. Θ ςυγκζντρωςθ πρζπει να είναι μονοδιάςτατο μζτρο. 

2. Θ ςυγκζντρωςθ ςε μια βιομθχανία πρζπει να είναι ανεξάρτθτθ από το μζγεκοσ τθσ εν λόγω 
βιομθχανίασ. 

3. Θ ςυγκζντρωςθ κα πρζπει να αυξθκεί αν το μερίδιο αγοράσ οποιαςδιποτε εταιρείασ αυξθκεί 
κατά τθ δαπάνθ μιασ μικρότερθσ εταιρείασ. 

4. Αν κάκε εταιρεία ςε μια ςυγκεκριμζνθ βιομθχανία χωρίηεται ςε δφο εταιρείεσ ίςου μεγζκουσ, 
τότε ο δείκτθσ ςυγκζντρωςθσ κα πρζπει να μειωκεί κατά το ιμιςυ. 

5. Πταν ζνασ κλάδοσ χωρίηεται ςε N ίςο μζγεκοσ εταιρειϊν, τότε ζνα μζτρο ανταγωνιςμοφ κα 
πρζπει να είναι μια φκίνουςα ςυνάρτθςθ του Ν. 

6. Ζνα μζτρο ςυγκζντρωςθσ κα πρζπει να ζχει εφροσ από μθδζν ζωσ ζνα. 

Τα υπάρχοντα μζτρα ςυγκζντρωςθσ δεν τθροφν όλα τα κριτιρια που αναφζρονται παραπάνω. 

Ο δείκτθσ ςυγκζντρωςθσ για τισ k μεγαλφτερεσ εταιρείεσ του κλάδου είναι: 

   = ∑   
 
   , όπου    είναι το μερίδιο αγοράσ τθσ i επιχείρθςθσ. 

Ο δείκτθσ τείνει ςτο μθδζν για αρικμό n εταιρειϊν ίςου μεγζκουσ και ιςοφται με 1 εάν θ εταιρεία 
αποτελεί ολόκλθρο τον κλάδο. 
 

Πλεονεκτιματα 

 Είναι απλόσ ςτον υπολογιςμό λόγω διακεςιμότθτασ ςτοιχείων.  

 Χρθςιμοποιείται ευρζωσ ςτισ εμπειρικζσ μελζτεσ και ςτισ υποκζςεισ ανταγωνιςμοφ. 

Μειονεκτιματα 

 Δεν παρζχει καμία πλθροφορία για τθν κατανομι τθσ κλαδικισ οικονομικισ δφναμθσ τόςο 
ανάμεςα ςτισ k μεγαλφτερεσ επιχειριςεισ, όςο και ςτισ υπόλοιπεσ N-k. 

 Δεν παρζχει πλθροφορίεσ ςχετικά με τθν κατανομι του μεριδίου αγοράσ μεταξφ των 
μεγαλφτερων επιχειριςεων. 

 Δεν οδθγεί πάντοτε ςτθ ςωςτι αξιολόγθςθ του ανταγωνιςμοφ ενόσ κλάδου.  
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Herfindahl-Hirschman index (HHI) 

   Ο δείκτθσ HHI υπολογίηεται ακροίηοντασ τα τετράγωνα των μεριδίων αγοράσ όλων των 
εταιρειϊν. Ο τφποσ είναι: 

HHI = ∑   
  

   , όπου N  είναι το ςφνολο των επιχειριςεων του κλάδου. 

Ο δείκτθσ HHI κυμαίνεται μεταξφ 1/N (για εταιρείεσ με ίςα μεγζκθ) και 1 για μονοπϊλια. Σε 
αντίκεςθ με τον λόγο ςυγκζντρωςθσ (CR), ο HHI λαμβάνει κάκε εταιρεία ξεχωριςτά. 
 

Πλεονεκτιματα 

 Λαμβάνει υπόψιν ςτοιχεία απ’ όλεσ τισ επιχειριςεισ του κλάδου. 

 Είναι απλόσ ςτον υπολογιςμό λόγω διακεςιμότθτασ ςτοιχείων.  

 Χρθςιμοποιείται ευρζωσ ςτισ εμπειρικζσ μελζτεσ και ςτισ υποκζςεισ ανταγωνιςμοφ. 

Μειονεκτιματα 

 Ιδιαίτερα ευαίςκθτοσ ςτα μερίδια αγοράσ των μεγαλφτερων επιχειριςεων εξαιτίασ του 
τετραγϊνου. 

   Το κυριότερο πρακτικό πρόβλθμα και ςτα δφο μζτρα αφορά τθν κατάλλθλθ διαμόρφωςθ τθσ 
αγοράσ. Ο κακοριςμόσ τθσ ςχετικισ αγοράσ είναι πρόβλθμα που δεν μπορεί να απαντιςει ζνασ 
δείκτθσ. Επιπλζον, πρζπει να ςυμπεριλθφκοφν όλα τα προϊόντα που είναι υποκατάςτατα ςτον 
οριςμό τθσ αγοράσ προϊόντων. Ρρόςκετο πρόβλθμα είναι ο οριςμόσ τθσ ςχετικισ γεωγραφικισ 
αγοράσ. Για παράδειγμα, οι εγχϊριεσ τράπεηεσ μπορεί να ανταγωνίηονται τισ διεκνείσ τράπεηεσ ςε 
εγχϊριο επίπεδο. Τζλοσ, πρζπει να λάβουμε υπόψθ ότι θ ςυγκζντρωςθ και ο ανταγωνιςμόσ είναι 
δφο διαφορετικζσ ζννοιεσ που δεν ςυνδζονται πάντοτε. 
 

   Οι ανεπάρκειεσ ςτθ διαρκρωτικι προςζγγιςθ οδιγθςαν ςτθ νζα εμπειρικι βιομθχανικι 
οργάνωςθ. Αυτά τα μοντζλα περιλαμβάνουν το δείκτθ Lerner, το μοντζλο Panzar και Rosse και το 
δείκτθ Boone.  

 

Δείκτθσ Lerner 

   Αυτόσ ο δείκτθσ είναι καλό μζτρο για τθν ατομικι ιςχφ κάκε επιχείρθςθσ ςτθν αγορά. Επιτρζπει 
ςτουσ ερευνθτζσ να προςδιορίςουν ποςοτικά τθν ιςχφ ςτθν αγορά τθσ κάκε επιχείρθςθσ. Ο δείκτθσ 
Lerner ζχει το κυριότερο πλεονζκτθμα ότι επιτρζπει τθ ςφγκριςθ μεταξφ των επιχειριςεων ςτθν 
αγορά κατά τθ διάρκεια τθσ περιόδου. Ο τφποσ είναι: 

  = 
      

  
, όπου 

    είναι θ τιμι που χρεϊνει θ i επιχείρθςθ και     είναι το οριακό τθσ κόςτοσ. 

 

Μοντζλο Panzar και Rosse 

Το μοντζλο Panzar και Rosse είναι το εξισ: 

   (     )= α + ∑      (     )
 
    +   , όπου 

      είναι τα ζςοδα τθσ i επιχείρθςθσ και    είναι θ τιμι τθσ ειςροισ  , τθ χρονικι ςτιγμι t. 
Ειςροζσ μιασ τράπεηασ για παράδειγμα είναι οι κατακζςεισ, το ανκρϊπινο δυναμικό και το φυςικό 
κεφάλαιο. 
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Το άκροιςμα όλων των ςυντελεςτϊν    μασ κάνει τον βακμό ευαιςκθςίασ των εςόδων τθσ 
εταιρείασ ςε μεταβολζσ των τιμϊν των ειςροϊν. Δθλαδι προκφπτει ότι, 

H = ∑   
 
    

 Πταν υπάρχει αδυναμία επθρεαςμοφ των εςόδων από μεταβολζσ των τιμϊν των ειςροϊν, τότε θ 
επιχείρθςθ αςκεί δφναμθ ςτθν αγορά με ςυνζπεια τθν χρζωςθ υψθλότερων τιμϊν. Τζλοσ, ο 
δείκτθσ H λαμβάνει τιμζσ από 0 (τζλειοσ ανταγωνιςμόσ) ζωσ 1 (μονοπϊλιο). 

 
 

Δείκτθσ Boone 

   Ο εν λόγω δείκτθσ δθμιουργικθκε πρόςφατα (2008) και αναφζρει ότι μια πιο ανταγωνιςτικι 
επιχείρθςθ τθσ αγοράσ τιμωρείται ςκλθρά από τθν άποψθ των χαμθλότερων κερδϊν. Επίςθσ, 
αναφζρεται πωσ οι επιχειριςεισ κακίςτανται αποδοτικότερεσ υπό κακεςτϊσ αυξθμζνου 
ανταγωνιςμοφ. Θ ζνταςθ του ανταγωνιςμοφ εκτιμάται από τθν ακόλουκθ εξίςωςθ. 

     = α + β       +    , όπου 

    είναι τα κζρδθ τθσ i επιχείρθςθσ και     είναι τα κόςτθ τθσ, τθ ςτιγμι t. 

Ο ςυντελεςτισ β δείχνει το βακμό ευαιςκθςίασ των κερδϊν ωσ προσ τα κόςτθ τθσ επιχείρθςθσ. Το 
πρόςθμο του αναμζνεται να είναι αρνθτικό, διότι το υψθλότερο κόςτοσ ςυνδζεται με χαμθλότερα 
κζρδθ. 

   Συμπεραςματικά, ενϊ οριςμζνοι ερευνθτζσ προτιμοφν ζνα μζτρο ζναντι άλλου, δεν υπάρχει 
ςυναίνεςθ όςον αφορά το καλφτερο μζτρο μζτρθςθσ του ανταγωνιςμοφ. Οι διάφοροι δείκτεσ 
τραπεηικισ ανταγωνιςμοφ ςτθν αγορά δεν παρζχουν τα ίδια ςυμπεράςματα. Ωσ εκ τοφτου, θ 
επιλογι ενόσ ςυγκεκριμζνου δείκτθ επθρεάηει τα ςυμπεράςματα ςχετικά με τισ επιπτϊςεισ του 
ανταγωνιςμοφ. 

   Οι Bing Xu, van Rixtel και van Leuvensteijn (2013) μελζτθςαν τον ανταγωνιςμό του Κινεηικοφ 
τραπεηικοφ ςυςτιματοσ από τθ δεκαετία του 80 ζωσ το 2008. Από τθ δεκαετία του 80, ςθμαντικζσ 
και προοδευτικζσ μεταρρυκμίςεισ ζχουν αναμορφϊςει βακιά τθ δομι του κινεηικοφ τραπεηικοφ 
ςυςτιματοσ. Ρολλζσ εμπειρικζσ μελζτεσ αναφζρουν ότι αυξικθκε ο ανταγωνιςμόσ. Πμωσ, μερικζσ 
προθγοφμενεσ μελζτεσ που υιοκζτθςαν ςυμβατικζσ προςεγγίςεισ μζτρθςθσ του ανταγωνιςμοφ, 
κατζλθξαν ςτο ςυμπζραςμα ότι ο τραπεηικόσ ανταγωνιςμόσ ςτθν Κίνα μειϊκθκε κατά τθ διάρκεια 
τθσ τελευταία δεκαετίασ, παρά τισ μεταρρυκμίςεισ αυτζσ. Στθν ζρευνα αυτι παρουςιάηεται πωσ θ 
αντίφαςθ είναι αποτζλεςμα λανκαςμζνθσ μζτρθςθσ. Χρθςιμοποιϊντασ πλθροφορίεσ για μεγάλο 
δείγμα τραπεηϊν που λειτουργοφν ςτθν Κίνα κατά τθν περίοδο 1996 -2008, δείχνουν πραγματικά 
ότι ο ανταγωνιςμόσ αυξικθκε τθν τελευταία δεκαετία. Οι ερευνθτζσ χρθςιμοποιοφν 3 διαφορετικά 
μζτρα για τθν μζτρθςθ του ανταγωνιςμοφ, τα οποία αναλφονται παρακάτω. 

   Αρχικά, ο δείκτθσ Lerner αντανακλά τθν ικανότθτα των επιχειριςεων ξεχωριςτά, να κακορίηουν 
τισ τιμζσ ςε ςχζςθ με το οριακό κόςτοσ. Εάν υπάρχει ιςχυρόσ ανταγωνιςμόσ, κα μειωκεί το επίπεδό 
του, κακϊσ οι επιχειριςεισ μειϊνουν τισ τιμζσ και κα τείνουν ςτο οριακό κόςτοσ. Στθν ακραία 
περίπτωςθ του τζλειου ανταγωνιςμοφ, ο δείκτθσ Lerner κα φκάςει ςτο μθδζν, ενϊ με μονοπϊλιο 
κα φτάςει ςε ζνα. Ο τφποσ είναι: 

  = 
      

  
, όπου 

   είναι το επιτόκιο που χρεϊνει θ i τράπεηα και     είναι το οριακό τθσ κόςτοσ. 

Θ εκτίμθςθ του οριακοφ κόςτουσ τθσ τράπεηασ γίνεται με τθν παρακάτω εξίςωςθ. 
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     = α + ∑      (    )
 
    + ∑      (    )

 
    +    , όπου 

το πρϊτο διάνυςμα περιλαμβάνει ζξοδα για χοριγθςθ δανείων, αγορζσ μετοχϊν και λοιπά ζξοδα. 

Το δεφτερο διάνυςμα περιλαμβάνει κόςτθ για τθν χρθματοδότθςθ τθσ τράπεηασ κακϊσ και ζξοδα 
διοικθτικά. 

   Ζπειτα, ο παραδοςιακόσ δείκτθσ Lerner δεν μπορεί να διακρίνει αγορζσ με υψθλά περικϊρια 
οφειλόμενα ςε ανελαςτικι ηιτθςθ από αγορζσ που ζχουν υψθλά περικϊρια επειδι είναι λιγότερο 
ανταγωνιςτικζσ ι ίςωσ επικρατεί ακζμιτοσ ανταγωνιςμόσ. Για να ξεπεραςτεί αυτό το πρόβλθμα, 
ζχει αναπτυχκεί δείκτθσ Lerner προςαρμοςμζνοσ ςτθν ελαςτικότθτα (elasticity-adjusted Lerner in-
dex). Ο τφποσ είναι: 

  = 
 

 
, όπου 

λ = 
  

 
, είναι θ δφναμθ που αςκεί θ τράπεηα i ςτθν αγορά. 

   = 
 ( )

  ( )
, όπου  ( ) είναι θ ποςοςτιαία μεταβολι ςτθ ποςότθτα των δανείων ςτον κλάδο και 

  ( )  είναι θ ποςοςτιαία μεταβολι τθσ ποςότθτασ των χορθγθκζντων δανείων τθσ τράπεηασ i. 

Σε κακεςτϊσ τζλειου ανταγωνιςμοφ το κ ιςοφται με 0, ενϊ ςτθν περίπτωςθ του μονοπωλίου 

ιςοφται με 1. Επίςθσ, ε = 
 ( )

  ( )
  είναι θ ελαςτικότθτα ηιτθςθσ δανείων για τθν τράπεηα i ωσ προσ 

το επιτόκιο. 

Τζλοσ, p είναι το μζςο επιτόκιο των χορθγθκζντων δανείων τθσ τράπεηασ i. 
 

   Ρρόςκετα, ο δείκτθσ PE (profit elasticity) ι αλλιϊσ δείκτθσ Boone, βαςίηεται, πρϊτον, ότι οι πιο 
αποδοτικζσ επιχειριςεισ (δθλαδι επιχειριςεισ με χαμθλότερο οριακό κόςτοσ) ζχουν υψθλότερα 
κζρδθ και δεφτερον, μεγαλφτερθ αποδοτικότθτα υπάρχει, όςο μεγαλφτεροσ είναι ο ανταγωνιςμόσ 
ςτθν αγορά. Θ ςχζςθ μεταξφ απόδοςθσ, μετροφμενθ ςε όρουσ οριακοφ κόςτουσ και κερδϊν είναι 
αρνθτικι. Πςο πιο ζντονθ είναι αυτι θ αρνθτικι ςχζςθ, τόςο πιο ανταγωνιςτικζσ κα είναι οι 
αγορζσ.  

Θ εκτίμθςθ του ανταγωνιςμοφ γίνεται με τθν εξίςωςθ: 

     = α + β       +    , όπου 

    είναι τα κζρδθ τθσ i επιχείρθςθσ και     είναι τα κόςτθ τθσ, τθ χρονικι ςτιγμι t. 

Το πρόςθμο του ςυντελεςτι αναμζνεται αρνθτικό, κακϊσ υψθλότερο οριακό κόςτοσ ςυνδζεται με 
χαμθλότερα κζρδθ. 

   Ολοκλθρϊνοντασ, ανεξάρτθτα από το αν χρθςιμοποιείται ο δείκτθσ Lerner ι ο προςαρμοςμζνοσ 
δείκτθσ Lerner ωσ προσ τθν ελαςτικότθτα, οι παλαιότερεσ ζρευνεσ ςυμπεραίνουν ότι οι κινεηικζσ 
αγορζσ δανείων ιταν ςχετικά ανταγωνιςτικζσ ςτθν περίοδο προτοφ ενταχκεί θ χϊρα ςτον Ρ.Ο.Ε, 
ενϊ οι ςυνκικεσ ανταγωνιςμοφ επιδεινϊκθκαν αργότερα. Πμωσ, ςφμφωνα με τθν παροφςα 
ζρευνα και το δείκτθ PE οι Κινεηικζσ τράπεηεσ ζγιναν πιο ανταγωνιςτικζσ από το 2001 και ζπειτα 
(ζτοσ ζνταξθσ ςτον Ρ.Ο.Ε), λειτουργϊντασ αποτελεςματικότερα και παράγοντασ περιςςότερα 
κζρδθ. Στα επόμενα χρόνια θ τάςθ αυτι άλλαξε κακϊσ οι αναπροςαρμογζσ ςτθν προλθπτικι 
εποπτεία είχαν ςαν αποτζλεςμα τθν μείωςθ του ανταγωνιςμοφ. Ενδεικτικι αλλαγι ιταν θ αφξθςθ 
τθσ κεφαλαιακισ επάρκειασ των τραπεηϊν ςτο 8%. Επίςθσ κεςπίςτθκαν αυςτθρότεροι κανόνεσ για 
τα μθ εξυπθρετοφμενα δάνεια, ορίςτθκαν κατϊτατα και ανϊτατα επιτόκια. Ρρόςκετα λιφκθκαν 



51 
 

μζτρα ποςοςτϊςεων των τραπεηϊν ςε δανειοδοτιςεισ. Με τον τρόπο αυτό περιορίςτθκε θ 
πιςτωτικι επζκταςθ και ςυνεπϊσ ο ανταγωνιςμόσ ςτθ διάρκεια 2004 ζωσ 2008. 
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Κεφϊλαιο 5: Εμπειρικό μελϋτη 
   Σκοπόσ τθσ εμπειρικισ μελζτθσ είναι θ ποςοτικι εφρεςθ των μεταβλθτϊν που περιγράφουν τθν 
ςυμπεριφορά του NIM ςτο χρόνο. Μζςω τθσ διαδικαςίασ αυτισ κα αντλθκοφν χριςιμα 
ςυμπεράςματα τα οποία κα ςυνδράμουν ςτθ λογικι επεξιγθςθ των οικονομικϊν φαινομζνων. 
Ρρωτίςτωσ όμωσ, θ ανάλυςθ κα δείξει αν ο ανταγωνιςμόσ επθρεάηει το NIM και ςε ποιο βακμό 
ςυςχετίηεται μαηί του. Οι μεταβλθτζσ που αναφζρονται ςτο οικονομετρικό μοντζλο προζρχονται 
από τα άρκρα που αναλφονται ςτθν ζρευνα βιβλιογραφίασ.   

 

5.1 Δεδομϋνα 
   Τα δεδομζνα ςυλλζχτθκαν για τθν περίοδο 2000 ζωσ 2016 ςε ετιςια βάςθ και αφοροφν τισ εξισ 
χϊρεσ: Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ Αμερικισ, Θνωμζνο Βαςίλειο, Γερμανία, Γαλλία, Ολλανδία, Βζλγιο, 
Ιταλία, Ιςπανία, Ρορτογαλία, Ελλάδα και Αυςτρία. Το ςυνολικό δείγμα των τραπεηϊν ανζρχεται ςε 
191. Επίςθσ τα δεδομζνα ζχουν τθ μορφι panel data. Για τισ τραπεηικζσ μεταβλθτζσ ςε επίπεδο 
τραπεηϊν και για τισ τραπεηικζσ μεταβλθτζσ ςε επίπεδο χωρϊν, χρθςιμοποιικθκε θ βάςθ 
δεδομζνων DataStream, ενϊ για τισ μακροοικονομικζσ χρθςιμοποιικθκε θ βάςθ δεδομζνων τθσ 
Ραγκόςμιασ Τράπεηασ και του Διεκνοφσ Νομιςματικοφ Ταμείου. 

 

5.2 Οικονομετρικό μοντϋλο 
Το υπόδειγμα που κα χρθςιμοποιθκεί είναι το παρακάτω: 

       = α + δ          + ∑        
  

    +  ∑       
  

    +     , όπου 

        είναι το κακαρό επιτοκιακό περικϊριο τθσ τράπεηασ i, τθσ χϊρασ j, τθ χρονικι ςτιγμι t.  

 Το διάνυςμα    περιλαμβάνει τραπεηικζσ μεταβλθτζσ ςε επίπεδο τραπεηϊν, όπωσ: 
1. Μόχλευςθ. Μετριζται από το δείκτθ Tier 1 προσ το ςτακμιςμζνο ωσ προσ τον κίνδυνο 

ενεργθτικό (risk weighted assets). Ο δείκτθσ αυτόσ είναι μζτρο φερεγγυότθτασ, αλλά και 
μζτρο αποςτροφισ προσ τον κίνδυνο. Κατά κανόνα το αναμενόμενο πρόςθμο δεν είναι 
ςίγουρο. Εάν αυξθκεί το επίπεδο μόχλευςθσ, που ςθμαίνει μείωςθ του risk weighted asset, 
τότε θ τράπεηα κα ζχει τθν δυνατότθτα να χρθματοδοτείται με χαμθλό επιτόκιο, 
ςυμβάλλοντασ κετικά ςτο NIM. Ενϊ ςτθν αντίκετθ περίπτωςθ, θ αφξθςθ των ιδίων 
κεφαλαίων ςθμαίνει πωσ θ τράπεηα δίνει λιγότερα δάνεια. Αυτό οδθγεί ςε μείωςθ των 
επιτοκιακϊν εςόδων και ουςιαςτικά ςε μείωςθ του NIM. 
 

2. Ριςτωτικόσ κίνδυνοσ. Μετριζται με τον λόγο των προβλζψεων για ηθμίεσ από δάνεια ωσ προσ 
τα ςυνολικά χορθγθκζντα δάνεια. Θ αφξθςθ ςτθν αναλογία αντικατοπτρίηει αφξθςθ του 
πιςτωτικοφ κινδφνου. Το πρόςθμο τθσ ςχζςθσ μεταξφ πιςτωτικοφ κινδφνου και NIM είναι 
αμφίςθμο. Στθ μία περίπτωςθ αναμζνεται κετικι επίδραςθ ςτο NIM, κακϊσ οι τράπεηεσ 
τιμολογοφν τον κίνδυνο και ςυνεπϊσ κα απαιτιςουν υψθλότερο επιτόκιο ςε νζεσ 
δανειοδοτιςεισ. Αυτό κα αυξιςει τα επιτοκιακά ζςοδα και κατ’ επζκταςθ επιδρά κετικά ςτο 
NIM. Αντικζτωσ, θ αφξθςθ του πιςτωτικοφ κινδφνου κα αυξιςει τον κίνδυνο τθσ τράπεηασ. 
Αυτό κα αυξιςει το κόςτοσ χρθματοδότθςθσ τθσ τράπεηασ και κα επιδράςει αρνθτικά ςτο 
spread τθσ. 

 

3. Μζγεκοσ τράπεηασ. Μετριζται από το λογάρικμο του ενεργθτικοφ. Το αναμενόμενο πρόςθμο 
δεν είναι ςίγουρο, διότι ςτθ μία περίπτωςθ θ αφξθςθ του ενεργθτικοφ δθμιουργεί τθν 
αίςκθςθ πωσ είναι “too big to fail”. Αυτό κα αυξιςει τθν αναμενόμενθ ςτιριξι τθσ από τθ 
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χϊρα ςε περίπτωςθ προβλιματοσ. Επομζνωσ, το κόςτοσ χρθματοδότθςθσ για τθν τράπεηα κα 
μειωκεί επιδρϊντασ κετικά ςτο NIM. Στθν αντίκετθ περίπτωςθ, θ αφξθςθ του μεγζκουσ 
δθμιουργεί προβλθματιςμοφσ περί αδιαφάνειασ. Αυτό κα αυξιςει το κόςτοσ 
χρθματοδότθςθσ για τθν τράπεηα με αποτζλεςμα τθν μείωςθ του NIM. 
 

4. Δάνεια προσ ενεργθτικό. Σε περίπτωςθ αφξθςθσ των δανείων, αυξάνεται ο πιςτωτικόσ 
κίνδυνοσ. Άρα, το κόςτοσ χρθματοδότθςθσ αυξάνεται με ςυνζπεια τθν μείωςθ του NIM. Σε 
αντίκετθ περίπτωςθ, όταν αυξθκοφν οι δανειοδοτιςεισ ςθμαίνει πωσ αυξάνονται τα 
επιτοκιακά ζςοδα. Άρα θ τράπεηα είναι ςτακερότερθ ωσ προσ τθν κερδοφορία. Αυτό κα 
μειϊςει το κόςτοσ χριματοσ και κα επιδράςει κετικά ςτο NIM. 
 

5. ΢ευςτά διακζςιμα. Μετριζται με τον λόγο των ταμειακϊν διακεςίμων προσ το ςυνολικό 
ενεργθτικό. Το πρόςθμο είναι αμφίςθμο. Σε περίπτωςθ αφξθςθσ των ρευςτϊν διακεςίμων, 
κα μειωκεί ο κίνδυνοσ ρευςτότθτασ επθρεάηοντασ προσ τθν ίδια κατεφκυνςθ το κόςτοσ 
χρθματοδότθςθσ. Αυτό κα επθρεάςει κετικά το NIM. Στθν αντίκετθ περίπτωςθ, θ αφξθςθ τθσ 
ρευςτότθτασ, οδθγεί ςε μείωςθ των δανειοδοτιςεων με αποτζλεςμα τθν μείωςθ των 
επιτοκιακϊν εςόδων και του NIM. 
 

6. Λειτουργικά ζξοδα προσ ςυνολικά λειτουργικά ζςοδα. Θ μεταβλθτι αυτι χρθςιμοποιείται για 
τθν μζτρθςθ τθσ ποιότθτασ διαχείριςθσ και τθσ αποτελεςματικότθτασ. Το αναμενόμενο 
πρόςθμο δεν είναι ςίγουρο. Στθ μία περίπτωςθ αναμζνεται αρνθτικό πρόςθμο, κακϊσ όςο 
αυξάνονται τα λειτουργικά ζξοδα, κα μειϊνεται θ λειτουργικι αποδοτικότθτα τθσ τράπεηασ 
και επομζνωσ το NIM. Στθν αντίκετθ περίπτωςθ όμωσ, τα υψθλά διαχειριςτικά ζξοδα ίςωσ 
καταδεικνφουν τθν πραγματοποίθςθ μεγαλφτερθσ ανάλυςθσ για τθ πιςτολθπτικι διαβάκμιςθ 
των πελατϊν. Αυτό ςυνδράμει ςτον περιοριςμό του κόςτουσ χρθματοδότθςθσ, με 
αποτζλεςμα τθν αφξθςθ των επιτοκιακϊν εςόδων και του NIM. 
 

7. Βακμόσ διαφοροποίθςθσ. Μετριζται από το λόγο των μθ επιτοκιακϊν εςόδων προσ τα 
ςυνολικά λειτουργικά ζςοδα. Το πρόςθμο του ςυντελεςτι είναι αμφίςθμο, κακϊσ από τθ μία 
πλευρά εάν αυξθκοφν τα μθ επιτοκιακά ζςοδα, τότε μειϊνεται θ μεταβλθτότθτα των 
ςυνολικϊν εςόδων. Ωσ αποτζλεςμα δθμιουργείται θ αίςκθςθ ςτακερότθτασ, μειϊνοντασ το 
κόςτοσ χρθματοδότθςθσ τθσ τράπεηασ και επιδρϊντασ κετικά ςτο NIM. Στθν αντίκετθ 
περίπτωςθ, το ειςόδθμα από ςυναλλαγζσ (trading income) είναι πιο ευμετάβλθτο ζναντι 
άλλων ειςοδθματικϊν πθγϊν. Άρα, θ αφξθςθ των μθ επιτοκιακϊν εςόδων δθμιουργεί αφξθςθ 
τθσ μεταβλθτότθτασ ειςοδιματοσ. Αυτό κα επθρεάςει κετικά το κόςτοσ χρθματοδότθςθσ τθσ 
τράπεηασ με ςυνζπεια τθν ςυρρίκνωςθ του NIM. 
 

 

 Το διάνυςμα    περιλαμβάνει μεταβλθτζσ για τον ανταγωνιςμό, τραπεηικζσ μεταβλθτζσ ςε 
επίπεδο χϊρασ και μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ , όπωσ: 

1. Συγκζντρωςθ κλάδου. Για τθ μζτρθςθ του ανταγωνιςμοφ υπάρχουν πολλά μζτρα. Στθν 
παροφςα ζρευνα κα χρθςιμοποιθκεί ο δείκτθσ HHI. Το βαςικό πλεονζκτθμα του δείκτθ ζναντι 
των άλλων μεκόδων βρίςκεται ςτθν απλότθτα υπολογιςμοφ. Επίςθσ, λαμβάνει υπόψιν 
ςτοιχεία απ’ όλεσ τισ επιχειριςεισ του κλάδου. 
   Το πρόςθμο του ςυντελεςτι δεν είναι ςίγουρο, κακϊσ από τθ μία πλευρά θ αφξθςθ του 
δείκτθ ςθμαίνει πωσ υπάρχει αφξθςθ τθσ ςυγκζντρωςθσ ςτον κλάδο. Εάν ςτθν εγχϊρια αγορά 
ζχουν δθμιουργθκεί ολιγοπωλιακζσ ςυνκικεσ, τα επιτόκια κα είναι όμοια ςε όλεσ τισ 
τράπεηεσ με ςυνζπεια τθν αφξθςθ των επιτοκιακϊν εςόδων και επομζνωσ του NIM. Από τθν 
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άλλθ πλευρά, εάν αυξθκεί ο δείκτθσ, ναι μεν ζχουμε αφξθςθ τθσ ςυγκζντρωςθσ, όμωσ αυτό 
απορρζει από τθ ςυγχϊνευςθ των τραπεηϊν για να αντεπεξζλκουν ςτον αυξθμζνο 
ανταγωνιςμό. Αυτι θ περιοριςτικι πολιτικι κα μειϊςει τα επιτοκιακά ζςοδα και κατ’ 
επζκταςθ το NIM. 
 

2. Σφνολο ενεργθτικοφ τραπεηϊν ωσ ποςοςτό του Α.Ε.Ρ. Είναι μια μεταβλθτι που αφορά τθ 
διάρκρωςθ του κλάδου και τθν ςυνειςφορά του ςτο Α.Ε.Ρ. Το αναμενόμενο πρόςθμο είναι 
αμφίςθμο. Στθ μία περίπτωςθ εάν αυξθκεί ο λόγοσ, τότε μεγεκφνεται ο κλάδοσ. Αυτό κα 
δθμιουργιςει τθν αίςκθςθ “too big to fail”. Άρα, θ Κυβζρνθςθ κα είναι πρόκυμθ για παροχι 
βοικειασ ςε περίπτωςθ κρίςθσ και επομζνωσ το κόςτοσ χρθματοδότθςθσ για τθν τράπεηα κα 
μειωκεί επιδρϊντασ κετικά ςτο NIM. Αντικζτωσ, θ ταχεία αφξθςθ του λόγου ενδζχεται να 
ςυμβαδίηει με υποτιμολόγθςθ των δανείων για τθν προςζλκυςθ περιςςότερων πελατϊν. 
Επομζνωσ ο κίνδυνοσ των τραπεηϊν κα αυξθκεί, με αποτζλεςμα τθν αφξθςθ του κόςτουσ 
χρθματοδότθςθσ, οδθγϊντασ τελικά ςε μείωςθ του NIM. 
 

3. Επιτοκιακόσ κίνδυνοσ. Για τον υπολογιςμό του εν λόγω κινδφνου υπάρχουν πολλά μζτρα. 
Στθν παροφςα διπλωματικι κα χρθςιμοποιθκεί θ ετιςια τυπικι απόκλιςθ επί τθσ διαφοράσ 
του 10ετοφσ ομολόγου από το 3μθνιαίο ζντοκο γραμμάτιο κάκε χϊρασ. 
   Το αναμενόμενο πρόςθμο είναι αμφίςθμο, κακϊσ ςτθν περίπτωςθ που θ μεταβλθτότθτα 
τθσ διαφοράσ αυξθκεί, τότε θ τράπεηα κα αυξιςει τθν τιμολόγθςθ των προϊόντων τθσ, με 
αποτζλεςμα τθν αφξθςθ των επιτοκιακϊν εςόδων, επιδρϊντασ κετικά ςτο NIM. Από τθν άλλθ 
πλευρά, θ αφξθςθ τθσ μεταβλθτότθτασ κα αυξιςει το κόςτοσ χρθματοδότθςθσ τθσ τράπεηασ, 
οδθγϊντασ τελικά ςε μείωςθ του NIM. 
 

4. Ρλθκωριςμόσ. Για τθ μζτρθςθ του πλθκωριςμοφ χρθςιμοποιείται θ ετιςια μεταβολι του 
δείκτθ τιμϊν καταναλωτι (Δ.Τ.Κ) κάκε χϊρασ. Το αναμενόμενο πρόςθμο του ςυντελεςτι 
είναι αμφίςθμο. Από τθ μία, θ αφξθςθ του πλθκωριςμοφ κα οδθγιςει τισ τράπεηεσ ςε αφξθςθ 
του αςφαλίςτρου κινδφνου του πλθκωριςμοφ. Αυτό κα αυξιςει τα επιτοκιακά ζςοδα και 
επομζνωσ το NIM. Από τθν άλλθ, θ αφξθςθ του πλθκωριςμοφ κα αυξιςει τον κίνδυνο τθσ 
χϊρασ ςυμπαραςφροντασ τα επιτόκια δανείων. Αυτό κα αυξιςει τα επιτοκιακά ζξοδα με 
ςυνζπεια τθν μείωςθ του NIM. 
 

5. Ανεργία. Μετριζται από το ποςοςτό ανεργίασ ςε κάκε χϊρα. Το αναμενόμενο πρόςθμο δεν 
είναι ςίγουρο. Στθ μία περίπτωςθ θ αφξθςθ τθσ ανεργίασ, αυξάνει τον πιςτωτικό κίνδυνο. Με 
τθ ςειρά τουσ οι τράπεηεσ κα αυξιςουν τα επιτόκια για νζεσ δανειοδοτιςεισ, προςπακϊντασ 
να  αντιςτακμίςουν τισ απϊλειεσ από μθ εξυπθρετοφμενα δάνεια, με αποτζλεςμα τθν αφξθςθ 
του NIM. Αντίκετα, θ αφξθςθ τθσ ανεργίασ κα δθμιουργιςει μθ εξυπθρετοφμενα δάνεια. 
Αυτό κα αυξιςει τον κίνδυνο των τραπεηϊν, οδθγϊντασ ςε αφξθςθ του κόςτουσ 
χρθματοδότθςθσ. Ωσ αποτζλεςμα το NIM κα μειωκεί. 
 

6. Επενδφςεισ. Μετριζται από το δείκτθ των ακακάριςτων επενδφςεων παγίου κεφαλαίου 
(gross fixed capital formation) προσ το Α.Ε.Ρ. Το  αναμενόμενο πρόςθμο δεν είναι ςίγουρο, 
διότι ςτθ μία περίπτωςθ, θ αφξθςθ των επενδφςεων ςτθ χϊρα, κα αυξιςει τθ ηιτθςθ 
χριματοσ. Αυτό κα αυξιςει τα επιτοκιακά ζςοδα και επομζνωσ το NIM. Αντικζτωσ, θ μείωςθ 
των επιτοκίων ςτθν οικονομία, αυξάνει τθ ηιτθςθ για επενδφςεισ. Επομζνωσ οι επενδφςεισ 
αυξάνονται, αλλά τα επιτοκιακά ζςοδα μειϊνονται με ςυνζπεια τθν μείωςθ του NIM. 
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7. Δείκτεσ μζτρθςθσ ποιότθτασ κεςμϊν. Στο ςφνολο αυτό περιλαμβάνονται μετριςιμοι δείκτεσ, 
όπωσ είναι ο βακμόσ διαφκοράσ των κρατικϊν υπθρεςιϊν και θ κυβερνθτικι 
αποτελεςματικότθτα. 
   Το αναμενόμενο πρόςθμο των εν λόγω δεικτϊν είναι αμφίςθμο. Στθν περίπτωςθ που 
μειωκεί θ ποιότθτα των κεςμϊν, τότε οι τράπεηεσ δράττονται τθσ ευκαιρίασ και αυξάνουν τα 
επιτόκια δανείων, οδθγϊντασ ςε αφξθςθ του NIM. Αντίκετα, θ μείωςθ τθσ ποιότθτασ κα κάνει 
πιο ςκεπτικοφσ τουσ χρθματοδότεσ. Άρα ο κίνδυνοσ των τραπεηϊν αυξάνεται με ςυνζπεια τθν 
αφξθςθ του κόςτουσ χρθματοδότθςθσ, οδθγϊντασ ςε μείωςθ του NIM. 
 

Πίνακασ 8: Μζτρθςθ ανεξάρτθτων μεταβλθτϊν 

Μεταβλθτι Μζτρθςθ 

Μόχλευςθ 

 
      

   
 

 

Ριςτωτικόσ κίνδυνοσ 

 
 ρο    ε σ      η  εσ  π    νε  

 υνο     χορη   ντ    νε  
 

 

Μζγεκοσ ενεργθτικοφ Λογάρικμοσ ενεργθτικοφ 

Δάνεια (% Ενεργθτικό) 

 
  νε  

 νερ ητ   
 

 

Διακζςιμα (% Ενεργθτικό) 

 
   ε          ς   

 νερ ητ   
 

 

Λειτουργικά ζξοδα (% Λειτ.ζςοδα) 

 
 ε τουρ       ο  

 ε τουρ      ςο  
 

 

Διαφοροποίθςθ 

 
 η επ το       ςο  

 υνο      ε τουρ      ςο  
 

 

Συγκζντρωςθ HH index 

Σφνολο ενεργθτικοφ τραπεηϊν (% Α.Ε.Ρ) 

 
  νο ο ενερ ητ  ο  τρ πε ών

   
 

 

Επιτοκιακόσ κίνδυνοσ √   (                          ) 
Ρλθκωριςμόσ Μεταβολι δείκτθ τιμϊν καταναλωτι 

 
Ανεργία 

 
 νερ ο 

 ρ  τ     υν     
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Eπενδφςεισ (% Α.Ε.Ρ) 

 
     ρ ςτεσ επεν  ςε σ π   ου  εφ    ου

   
 

 

Ροιότθτα κεςμϊν 
Βακμόσ διαφκοράσ 

Κυβερνθτικι αποτελεςματικότθτα 

 

5.3 Οικονομετρικό ανϊλυςη 
   Θ εκτίμθςθ του μοντζλου κα γίνει με τθ μζκοδο two way fixed effects. Στθν προκειμζνθ 
περίπτωςθ, θ μζκοδοσ κα πραγματοποιθκεί για τισ τράπεηεσ (bank fixed effects) και το χρόνο (time 
fixed effects). Ειδικότερα, οι εκτιμθτζσ που προκφπτουν από τθν μζκοδο αυτι είναι οι καλφτεροι 
γραμμικοί αμερόλθπτοι εκτιμθτζσ (best linear unbiased estimators), που ςθμαίνει ότι ζχουν τθν 
μικρότερθ διακφμανςθ από οποιονδιποτε άλλο γραμμικό και αμερόλθπτο εκτιμθτι. Θ τελευταία 
ιδιότθτα είναι ςθμαντικι διότι μποροφν να εξαχκοφν αξιόπιςτα ςτατιςτικά ςυμπεράςματα. 

   Ρρόςκετα, επειδι κζλουμε να εξαλείψουμε το πρόβλθμα τθσ αυτοςυςχζτιςθσ, κα 
ςυμπεριλάβουμε ςαν ανεξάρτθτθ μεταβλθτι το κακαρό επιτοκιακό περικϊριο με χρονικι 
υςτζρθςθ μίασ περιόδου (        ). Ο ςυντελεςτισ δ αντικατοπτρίηει το βακμό επθρεαςμοφ τθσ 

παρελκοφςασ περιόδου ςτο παρόν. Ο ςυντελεςτισ κεωρθτικά μπορεί να λάβει τιμζσ από -1 ζωσ 1. 
Εάν ο ςυντελεςτισ είναι διάφοροσ του μθδενόσ, τότε ςθμαίνει πωσ υπάρχει μία χρονικι 
ακολουκία μεταξφ παρελκόντοσ και παρόντοσ. 

   Ραράλλθλα, εφαρμόηονται ζλεγχοι υποκζςεων με ςκοπό τθν αξιοπιςτία του υποδείγματοσ. Ο 
πρϊτοσ ζλεγχοσ ςχετίηεται με τθν φπαρξθ πολυςυγγραμικότθτασ. Από τον ζλεγχο προζκυψε ότι 
δεν υπάρχει πρόβλθμα πολυςυγγραμικότθτασ. Ο δεφτεροσ ζλεγχοσ υπόκεςθσ αφορά τθν φπαρξθ 
κοινοφ ςτοιχείου μεταξφ των τραπεηϊν (Hausman test). Δθλαδι θ μθδενικι υπόκεςθ αναφζρει ότι 
όλεσ οι τράπεηεσ ζχουν ζνα κοινό ςτακερό όρο. Από τον ζλεγχο προκφπτει ότι δεν απορρίπτουμε 
τθν μθδενικι υπόκεςθ διότι το p-value ιςοφται με 0,92. Επομζνωσ, τα αποτελζςματα για bank ef-
fects δείχνουν ότι είναι random. 

   Ο τρίτοσ ζλεγχοσ πραγματοποιείται για τθν χρονικι επίδραςθ. Θ μθδενικι υπόκεςθ ορίηει  πωσ 
δεν υπάρχουν χρονικζσ επιδράςεισ. Σφμφωνα με τον ζλεγχο του Wald αποδεχόμαςτε τθν 
εναλλακτικι υπόκεςθ, κακϊσ το p-value ιςοφται με 4,6352e-277(***). Άρα, υπάρχει χρονικι 
επίδραςθ ςτο NIM. 

   Τζλοσ, θ επιλογι των ςτατιςτικά ςθμαντικϊν μεταβλθτϊν ζγινε ςφμφωνα με το κριτιριο p-value. 
Δθλαδι, όςεσ μεταβλθτζσ είναι μθ ςτατιςτικά ςθμαντικζσ κα αφαιροφνται ςταδιακά από το 
υπόδειγμα. Κάκε φορά κα αφαιρείται θ μεταβλθτι με το υψθλότερο p-value. Επομζνωσ, 
επαναλαμβάνουμε τθν παλινδρόμθςθ ζωσ ότου όλοι οι ςυντελεςτζσ να ζχουν p-value ≤ 10%. 

 

Πίνακασ 9: Περιγραφικι ςτατιςτικι των μεταβλθτϊν 

Μεταβλθτι Μζςοσ Διάμεςοσ 
Τυπικι 

απόκλιςθ 
Ελάχιςτο Μζγιςτο 

NIM 0,024 0,028 0,018 -0,001 0,184 

Μόχλευςθ 0,011 0,00 0,037 0,000 0,314 

Ριςτωτικόσ κίνδυνοσ 0,006 0,003 0,034 -0,024 1,752 

Ενεργθτικό (ln) 7,239 7,094 0,894 4,558 9,678 

Δάνεια (% Ενεργθτικό) 0,64 0,671 0,236 0,000 6,745 
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Διακζςιμα (% 
Ενεργθτικό) 

0,032 0,021 0,041 0,000 0,534 

Λειτουργικά ζξοδα (% 
Λειτ.ζςοδα) 

0,846 0,757 4,11 -3,846 212,97 

Διαφοροποίθςθ 0,196 0,178 0,168 -1,41 1,042 

HHI 0,062 0,06 0,032 0,015 0,23 

Σφνολο ενεργθτικοφ 
τραπεηϊν (% Α.Ε.Ρ) 

0,839 0,62 0,351 0,53 1,96 

Επιτοκιακόσ κίνδυνοσ 0,004 0,004 0,003 0,000 0,069 

Ρλθκωριςμόσ 0,02 0,02 0,011 -0,017 0,047 

Ανεργία 0,073 0,061 0,035 0,021 0,274 

Επενδφςεισ (% Α.Ε.Ρ) 0,21 0,21 0,026 0,102 0,313 

Ροιότθτα κεςμϊν 1,382 1,396 0,494 -0,189 2,2 

 

   Σφμφωνα με τα περιγραφικά ςτατιςτικά του πίνακα 9 φαίνεται πωσ θ κατανομι του κακαροφ 
επιτοκιακοφ περικωρίου (NIM) χαρακτθρίηεται από αρνθτικι αςυμμετρία, κακϊσ θ διάμεςοσ είναι 
μεγαλφτερθ από τθ μζςθ τιμι. Θ μεταβλθτότθτα ιςοφται με 1,8%, ενϊ όςον αφορά τισ ακραίεσ 
τιμζσ, θ ελάχιςτθ παρατθροφμενθ τιμι είναι -0,1% και θ μζγιςτθ είναι 18,4%. 

   Ρρόςκετα, θ κατανομι των παρατθριςεων του δείκτθ HH χαρακτθρίηεται από κετικι 
αςυμμετρία, διότι θ μζςθ τιμι είναι μεγαλφτερθ τθσ διαμζςου. Θ τυπικι απόκλιςθ ιςοφται με 
3,27%, ενϊ το εφροσ των παρατθριςεων κυμαίνεται από 1,5% ζωσ 23%. 

   Πςον αφορά τισ υπόλοιπεσ μεταβλθτζσ, τα λειτουργικά εξόδα ωσ % των λειτουργικϊν εςόδων 
ζχουν τθν υψθλότερθ μεταβλθτότθτα, όπωσ επίςθσ και το μεγαλφτερο εφροσ παρατθριςεων. Από 
τθν άλλθ, θ μικρότερθ μεταβλθτότθτα παρατθρείται ςτθν κατανομι του επιτοκιακοφ κινδφνου.  
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Κεφϊλαιο 6: Αποτελϋςματα 
   Από το δείγμα των 191 τραπεηικϊν μετοχϊν για το διάςτθμα 2000 ζωσ 2016 προζκυψαν 
αποτελζςματα τόςο ςε επίπεδο τραπεηϊν, όςο και ςε επίπεδο χρονικϊν επιδράςεων. 

Τα αποτελζςματα των εκτιμθκζντων ςυντελεςτϊν των τραπεηικϊν μεταβλθτϊν παρουςιάηονται 
ςτον ακόλουκο πίνακα. 

 

Πίνακασ 10: Αποτελζςματα παλινδρόμθςθσ 

Ανεξάρτθτθ μεταβλθτι Συντελεςτισ p-value 

HHI 0,017 0,0528    * 

Ενεργθτικό (ln) −0,002 4,16e-08  *** 

Δάνεια (% Ενεργθτικό) 0,013 5,52e-020 *** 

Ρλθκωριςμόσ 0,127 1,66e-06  *** 

Επενδφςεισ (% Α.Ε.Ρ) −0,027 0,0664    * 

Διαφκορά 0,005 0,0003    *** 

Κυβερνθτικι 
αποτελεςματικότθτα 

−0,005 0,0042    *** 

NIM (t-1) −0,063 0,0002    *** 

constant 0,015 0,0002    *** 

  = 0,55 και   ̅̅̅̅ = 0,53 

# τραπεηϊν: 191, # παρατθριςεων: 3.247 
(Τα ςφμβολα ***,  ** και  * δείχνουν τθ ςτατιςτικι ςθμαντικότθτα ςε επίπεδο 1%, 5% και 10% αντίςτοιχα.) 

 

   Αρχικά, ο ςυντελεςτισ του δείκτθ HH ζχει κετικό πρόςθμο για επίπεδο ςτατιςτικισ 
ςθμαντικότθτασ 10%. Δθλαδι, αφξθςθ του δείκτθ κατά 1% (ceteris paribus), κα αυξιςει το NIM 
κατά 0,017%.  

   Το αρνθτικό πρόςθμο ςτο ςυντελεςτι του μεγζκουσ του ενεργθτικοφ φανερϊνει ότι υπάρχει 
ςτατιςτικά ςθμαντικι αρνθτικι ςυςχζτιςθ με το NIM. Αφξθςθ δθλαδι του μεγζκουσ κατά 1% (ce-
teris paribus) αναμζνεται να μειϊςει το NIM κατά 0,002%. 

   Ο κετικόσ και ςτατιςτικά ςθμαντικόσ ςυντελεςτισ του λόγου δανείων προσ ενεργθτικό, 
φανερϊνει ότι εάν αυξθκεί ο λόγοσ κατά 1% (ceteris paribus), κα αυξθκεί το NIM κατά 0,013%. 

   Στθν περίπτωςθ του πλθκωριςμοφ ο ςυντελεςτισ είναι κετικόσ και ςυνάμα ςτατιςτικά 
ςθμαντικόσ για επίπεδο 1%. Σφμφωνα με τα αποτελζςματα, θ αφξθςθ του πλθκωριςμοφ κατά 1% 
(ceteris paribus) αναμζνεται να αυξιςει το NIM κατά 0,12%. 

   Αναφορικά με τον ςυντελεςτι των επενδφςεων ωσ % του Α.Ε.Ρ, είναι αρνθτικόσ για επίπεδο 
ςτατιςτικισ ςθμαντικότθτασ 10%. Δθλαδι θ αφξθςθ των επενδφςεων ςτθ χϊρα κατά 1% (ceteris 
paribus) κα οδθγιςει ςε μείωςθ του NIM κατά 0,027%.  

   Αντίςτοιχα, θ Κυβερνθτικι αποτελεςματικότθτα επιδρά αρνθτικά ςτο NIM για επίπεδο 
ςτατιςτικισ ςθμαντικότθτασ 1%. Δθλαδι, θ αφξθςθ του δείκτθ τθσ Κυβερνθτικισ 
αποτελεςματικότθτασ κατά 1% (ceteris paribus) αναμζνεται να μειϊςει το NIM κατά 0,0058%.  

   Ρρόςκετα, ο ςυντελεςτισ τθσ διαφκοράσ επιδρά κετικά ςτο NIM ςε επίπεδο ςτατιςτικισ 
ςθμαντικότθτασ 1%. Δθλαδι, αφξθςθ τθσ διαφκοράσ κατά 1% (ceteris paribus) κα προκαλζςει 
αφξθςθ 0,005% ςτο NIM. 



59 
 

   Επίςθσ, ο ςυντελεςτισ του NIM με χρονικι υςτζρθςθ μίασ περιόδου είναι αρνθτικόσ για επίπεδο 
ςθμαντικότθτασ 1%. Αφξθςθ του NIM τθσ προθγοφμενθσ χρονικισ περιόδου κατά 1% (ceteris pari-
bus) κα οδθγιςει ςε μείωςθ κατά 0,06% του NIM τθσ παροφςθσ περιόδου. 

   Ολοκλθρϊνοντασ τθν ανάλυςθ των αποτελεςμάτων κα αναφερκοφμε ςτθν ερμθνευτικι 
ικανότθτα του υποδείγματοσ. Θ τιμι του    φανερϊνει ότι το 55% τθσ μεταβλθτότθτασ τθσ 
εξαρτθμζνθσ μεταβλθτισ, ερμθνεφεται από τθ μεταβλθτότθτα των ανεξάρτθτων μεταβλθτϊν. Το 
υπόλοιπο 45% (= 1 -   ) τθσ μεταβλθτότθτασ τθσ εξαρτθμζνθσ μεταβλθτισ, ερμθνεφεται από 
άλλουσ παράγοντεσ που δεν ελιφκθςαν υπόψιν ςτο υπόδειγμα. Θ λογικι είναι όμοια για τον 

προςαρμοςμζνο ςυντελεςτι προςδιοριςμοφ (  ̅̅̅̅ ). Θ τιμι αυτι εκφράηει ότι κατά 53% θ 
μεταβλθτότθτα τθσ εξαρτθμζνθσ μεταβλθτισ ερμθνεφεται από το εκτιμθκζν υπόδειγμα, 
λαμβάνοντασ υπόψιν τον αρικμό των ανεξάρτθτων μεταβλθτϊν.  

   Τα αποτελζςματα των χρονικϊν επιδράςεων που προκφπτουν από τθν παλινδρόμθςθ 
περιλαμβάνονται ςτον πίνακα 11. 

 

Πίνακασ 11: Αποτελζςματα χρονικϊν επιδράςεων 

Χρονικι περίοδοσ Συντελεςτισ p-value 

2002 0,0297362 1,95e-100 *** 

2003 0,0326702    9,40e-123 *** 

2004 0,0335287    1,60e-122 *** 

2005 0,0333390    9,00e-112 *** 

2006 0,0318018    1,08e-117 *** 

2007 0,0288364    8,26e-087 *** 

2008 0,0292119    3,85e-090 *** 

2009 0,0291415    1,33e-083 *** 

2010 0,0307903    8,34e-101 *** 

2011 0,0278213    1,47e-065 *** 

2012 0,02 0,48 

2013 0,0100437    6,35e-014 *** 

2014 0,0161168    3,07e-023 *** 

2015 0,0162060    1,52e-026 *** 

2016 0,00375349   0,0099    *** 

    

   Αρχικά, παρατθροφμε ότι όλεσ οι χρονιζσ επιδροφν κετικά ςτο NIM. Επίςθσ, ο μεγαλφτεροσ 
ςυντελεςτισ χρονικισ επίδραςθσ είναι το 2004. Το χρονικό διάςτθμα από το 2003 ζωσ το 2006 ο 
ςυντελεςτισ είναι ανϊτεροσ του 0,03. Από το 2007 ζωσ το 2016 θ χρονικι επίδραςθ ςτο NIM είναι 
κάτω από 0,03 με εξαίρεςθ όμωσ τθ χρονιά του 2010. Ραρατθροφμε ότι ςτο διάςτθμα αυτό, θ 
χρονικι επίδραςθ ςτο NIM εξαςκενεί εξαιτίασ τθσ χαλαρισ νομιςματικισ πολιτικισ που 
εφάρμοςαν όλα τα κράτθ του δείγματοσ. Σ’ αυτι τθν περίοδο τα επιτόκια των ςυγκεκριμζνων 
οικονομιϊν ιταν μειωμζνα εν ςυγκρίςει με τα προγενζςτερα ζτθ. Θ ςυνκικθ αυτι επθρζαςε 
αρνθτικά τα επιτοκιακά ζςοδα με αποτζλεςμα τθν μειωμζνθ επίδραςθ ςτο NIM για το ανωτζρω 
διάςτθμα. 
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Κεφϊλαιο 7: ΢υμπερϊςματα 
   Στόχοσ τθσ διπλωματικισ ιταν θ απάντθςθ ςτο ερϊτθμα τθσ φπαρξθσ ςυςχζτιςθσ μεταξφ 
κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου (NIM) και ανταγωνιςμοφ. Σφμφωνα με το υπόδειγμα που 
παρουςιάηεται ςτο κεφάλαιο 5, προκφπτουν ςτατιςτικά ςθμαντικζσ 8 μεταβλθτζσ εκ των 14 
ςυνολικά επεξθγθματικϊν. 

   Από τα αποτελζςματα τθσ παλινδρόμθςθσ εξάγονται ενδιαφζροντα ςυμπεράςματα τόςο για τισ 
τράπεηεσ, όςο και για τθ χρονικι περίοδο που εξετάςτθκε. 

   Αρχικά, απαντϊντασ ςτο ερϊτθμα τθσ φπαρξθσ ςυςχζτιςθσ μεταξφ NIM και ανταγωνιςμοφ, 
προζκυψε κετικό πρόςθμο. Αυτό υποδθλϊνει πωσ θ τράπεηα αυξάνει το κακαρό επιτοκιακό τθσ 
περικϊριο, υπό τθν προχπόκεςθ όμωσ τθσ δθμιουργίασ κοινισ κατεφκυνςθσ με τισ υπόλοιπεσ 
τράπεηεσ του κλάδου. Θ ςφμπνοια ςτρατθγικισ μεταξφ των τραπεηϊν ζχει κακοριςτικι ςθμαςία. 
Εάν για παράδειγμα επικρατεί «πόλεμοσ» επιτοκίων μεταξφ των τραπεηϊν, τότε οι μικρότερεσ 
τράπεηεσ κα επιδιϊξουν τθν ςυγχϊνευςθ ι εξαγορά με κάποια άλλθ, οφτωσ ϊςτε να επιβιϊςουν. 
Επομζνωσ, θ αφξθςθ τθσ ςυγκζντρωςθσ ςτον κλάδο από μόνο του δεν ςυνεπάγεται αφξθςθ του 
NIM. 

   Επίςθσ, θ αρνθτικι επίδραςθ του ενεργθτικοφ ςτο NIM μαρτυρά τθν εμφάνιςθ φκινουςϊν 
αποδόςεων κλίμακοσ. Σφμφωνα με τα αποτελζςματα, θ αφξθςθ του ενεργθτικοφ προκαλεί 
προβλιματα γραφειοκρατίασ και αδιαφάνειασ ςτθ λειτουργία τθσ τράπεηασ. Αυτό κα επιδράςει 
κετικά ςτο κόςτοσ χρθματοδότθςισ τθσ με αποτζλεςμα τθ ςυρρίκνωςθ του spread. 

   Από τθν άλλθ πλευρά, θ μεταβολι των δανειοδοτιςεων εμφανίηει ιςχυρι κετικι ςυςχζτιςθ με 
τθν μεταβολι του NIM. Το κετικό πρόςθμο δθλϊνει πωσ οι τράπεηεσ με προςιλωςθ ςτο retail 
banking αναπτφςςουν τεχνογνωςία ςτισ δανειοδοτιςεισ, με αποτζλεςμα τθν καλφτερθ 
εξυπθρζτθςθ των πελατϊν. Αυτό κα επιδράςει κετικά ςτθν φιμθ τθσ τράπεηασ αφοφ κα 
προςελκφςει περιςςότερουσ πελάτεσ. Ωσ αποτζλεςμα τα επιτοκιακά ζςοδα κα αυξθκοφν και το 
επιτοκιακό περικϊριο κα διευρυνκεί.    

   Πμοια επίδραςθ εμφανίηει και ο πλθκωριςμόσ, κακϊσ θ ςυςχζτιςθ των δφο μεταβλθτϊν είναι 
ιςχυρι ςτατιςτικά. Μάλιςτα ο ςυντελεςτισ τθσ εν λόγω επεξθγθματικισ μεταβλθτισ είναι ο 
μεγαλφτεροσ από όλουσ τουσ υπόλοιπουσ. Αυτό δείχνει πωσ το NIM των τραπεηϊν είναι ιδιαίτερα 
ευαίςκθτο ωσ προσ τον κίνδυνο πλθκωριςμοφ. Γι’ αυτό άλλωςτε τον τιμολογοφν προτοφ 
δανείςουν και αποηθμιϊνονται. Δθλαδι, αφξθςθ του πλθκωριςμοφ κα ζχει ωσ αποτζλεςμα τθν 
διεφρυνςθ του κακαροφ επιτοκιακοφ τουσ περικωρίου. 

   Ρρόςκετα, θ ποιότθτα των κεςμϊν διαδραματίηει ςθμαντικό ρόλο ςτθ μεταβλθτότθτα του NIM. 
Στθν περίπτωςθ τθσ διαφκοράσ, αυτι ςχετίηεται κετικά με το NIM. Αυτό ςθμαίνει πωσ αφξθςθ τθσ 
διαφκοράσ αυξάνει τθν διαπραγματευτικι δφναμθ των τραπεηϊν ζναντι των πελατϊν τουσ, 
οδθγϊντασ ςε αφξθςθ των επιτοκιακϊν εςόδων και ςυνεπϊσ ςε αφξθςθ του NIM. Από τθν άλλθ 
πλευρά, το αρνθτικό πρόςθμο του ςυντελεςτι τθσ Κυβερνθτικισ αποτελεςματικότθτασ, 
καταδεικνφει τον περιοριςμό τθσ δράςθσ των τραπεηϊν ςε περίπτωςθ εντατικοποίθςθσ τθσ 
εποπτείασ. Αυτό κα επιδράςει αρνθτικά ςτα επιτοκιακά ζςοδα και ωσ ςυνζπεια κα οδθγιςει ςε 
μείωςθ του κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου. Με βάςθ τα ανωτζρω, οι Αρχζσ ζχουν τθν 
δυνατότθτα μείωςθσ του κακαροφ επιτοκιακοφ περικωρίου μζςω τθσ αφξθςθσ τθσ Κυβερνθτικισ 
αποτελεςματικότθτασ και ταυτόχρονθσ μείωςθσ τθσ διαφκοράσ. 

   Ρζρα από τθν εξαγωγι ςυμπεραςμάτων για τθν επίδραςθ των τραπεηικϊν και 
μακροοικονομικϊν μεταβλθτϊν, εξίςου ςθμαντικά ςυμπεράςματα προκφπτουν από τθν χρονικι 
περίοδο που εξετάςτθκε. Το ςυνολικό χρονικό διάςτθμα τθσ ζρευνασ ιταν από το 2000 ζωσ το 
2016. 
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   Σφμφωνα με τα αποτελζςματα των χρονικϊν επιδράςεων παρατθροφμε ότι από το 2002 ζωσ το 
2006 θ επίδραςθ είναι ιςχυρι και μάλιςτα κετικι. Αναλογιηόμενοι πωσ το διάςτθμα εκείνο ιταν 
περίοδοσ ακμισ για το οικουμενικό χρθματοπιςτωτικό ςφςτθμα, το αποτζλεςμα είναι 
αναμενόμενο. Ζπειτα όμωσ από το 2007, με το ξζςπαςμα τθσ χρθματοπιςτωτικισ κρίςθσ ςτισ 
Θ.Ρ.Α, θ επίδραςθ μειϊκθκε, παραμζνοντασ όμωσ κετικι. Θ μείωςθ των χρονικϊν επιδράςεων ςτθ 
διαμόρφωςθ του NIM ςυνεχίςτθκε ζωσ το 2016. Σ’ αυτό το χρονικό διάςτθμα οι Κεντρικζσ 
Τράπεηεσ προζβθςαν ςτθ μείωςθ των επιτοκίων μζςω τθσ ποςοτικισ χαλάρωςθσ, ςτθν 
προςπάκεια εξομάλυνςθσ των επιπτϊςεων τθσ κρίςθσ. Το περιβάλλον των χαμθλϊν επιτοκίων, 
μείωςε ακολοφκωσ τα επιτοκιακά ζςοδα των τραπεηϊν με ςυνζπεια τθν ςυρρίκνωςθ του NIM.  

   Συνδυάηοντασ τα ανωτζρω γεγονότα, υπάρχει επεξιγθςθ για το αρνθτικό πρόςθμο του 
ςυντελεςτι των επενδφςεων. Σ’ ζνα περιβάλλον χαμθλϊν επιτοκίων θ ηιτθςθ για επενδφςεισ 
αυξάνεται. Εξαιτίασ όμωσ των τραπεηικϊν προβλθμάτων, οι τράπεηεσ μειϊνουν τα επιτόκια 
δανείων προκειμζνου να προςελκφςουν πελάτεσ. Θ ενζργεια αυτι ζχει ωσ ςυνζπεια τθν αρνθτικι 
επίδραςθ ςτα επιτοκιακά ζςοδα και κατ’ επζκταςθ ςτο NIM.      
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Παρϊρτημα με τισ τρϊπεζεσ κϊθε χώρασ 

Θ.Π.A 

BANK OF AMERICA 
WELLS FARGO 
U. S. BANCORP 

PNC FINL SVCS GROUP 
PROSPERITY BANCSHARE 

TRUIST FINANCIAL 
DISCOVER FINANCIAL 
FIRST REPUBLIC BANK 
FIFTH THIRD BANCORP 

KEYCORP 
M&T BANK CORPORATION 

CITIZENS FINANCIAL 
CREDICORP LTD. 

REGIONS FINANCIAL 
HUNTINGTON BANCSHR 
SVB FINANCIAL GROUP 

AXOS FINANCIAL INC 
COMERICA INC. 

BYLINE BANCORP INC 
COMMERCE BANCSHARES 

EAST WEST BANCORP 
FIRST HORIZON 

PEOPLE'S UNITED 
PINNACLE FINANCIAL 

SIGNATURE BANK 
STERLING BANCORP 

TCF FINANCIAL 
ZIONS BANCORP 

AMERIS BANCORP 
ASSOCIATED BANC-CORP 

ATLANTIC UNION 
BANCORPSOUTH 

BANK OF HAWAII CORP 
BANK OZK 

BANKUNITED INC 
BOK FINANCIAL CORP 

CATHAY GEN BNCP 
CENTERSTATE BANK 

CIT GROUP INC 
COMMUNITY BANK 

COLUMBIA BKG SYS INC 
CULLEN/FROST BANKERS 

CVB FINANCIAL CORP 
FIRST CITIZENS BANC 

FIRST FINL BANKSHARE 
FIRST HAWAIIAN INC 

FIRST NAT'L NEBRASKA 
F.N.B. CORPORATION 

FULTON FINL CORP 
GLACIER BANCORP INC 

HANCOCK WHITNEY 
HOME BANCSHARES 
IBERIABANK CORP 

POPULAR, INC. 
SIMMONS FIRST NAT'L 

SOUTH STATE CORP 
SYNOVUS FINANCIAL 

TX CAPITAL BANCSHRS 
TFS FINANCIAL CORP 

UMB FINANCIAL CORP 
UMPQUA HOLDINGS CORP 

UNITED BANKSHARES 
VALLEY NATIONAL BANC 
WASHINGTON FEDERAL 

WEBSTER FIN`L CORP 
WESBANCO, INC. 

WESTERN ALLIANCE 
WINTRUST FINANCIAL 

1ST SOURCE CORP 
ALLEGIANCE BAN 

AMALGAMATED BANK 
AMERANT BANCORP INC 
ARROW FINANCIAL CORP 

BANC OF CALIFORNIA 
BANCFIRST CORP 
BANCO LATINO 

BANCORP INC (THE) 
BANK OF MA 
BANK OF N.T. 

BANNER CORPORATION 
BERKSHIRE HILLS BANC 
BOSTON PRIVATE FIN'L 
BRIDGE BANCORP, INC 
BROOKLINE BANCORP 

BRYN MAWR BANK CORP 
CADENCE BANCORP 

CAMDEN NATIONAL CORP 
CAPITOL FEDERAL FIN 
CAROLINA FINANCIAL 

CBTX INC 
CENTRAL PACIFIC FIN 

CITY HOLDING COMPANY 
CNB FINANCIAL CORP 
COLUMBIA FINANCIAL 

COMMUNITY TRUST BANC 
CONNECTONE BANCORP 

CUSTOMERS 
DIME COMMUNITY BANC 

EAGLE BANCORP, INC. 
ENTERPRISE FIN'L 

FARMERS & MERCHANTS 
FB FINANCIAL 

FINANCIAL INSTITUT 
FIRST BANCORP 
FIRST BANCORP 
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Θνωμζνο Βαςίλειο 
HSBC HOLDINGS PLC 

BARCLAYS PLC 
LLOYDS BANKING GROUP 

ROYAL BANK 
STANDARD CHARTERED 
VIRGIN MONEY UK PLC 

BGEO GROUP PLC 
CLOSE BROTHERS PLC 

METRO BANK PLC 
NLB DD 

SECURE TRUST 
TBC BANK GROUP PLC 

 

Γερμανία 
COMMERZBANK AG 

AAREAL BANK AG 
DEUTSCHE PFA 

COMDIRECT BANK AG 
AAREAL BANK AG 
ADDIKO BANK AG 

DEUTSCHE PFA 
MERKUR BANK KGAA 

PROCREDIT HOLDING AG 
UMWELTBANK 

DZ BANK 
BERENBERG BANK 

 

Γαλλία 
BNP PARIBAS SA 

CREDIT AGRICOLE SA 
STE. GENL. DE FRANCE 

NATIXIS 
CRCAM NORD DE 

CAISSE REG 
CFM INDOSUEZ WE 

CRCAM NORMANDIE SEIN 
SOCIETE GENERALE 

 

Ιταλία 
INTESA SANPAOLO SPA 

UNICREDIT SPA 
BANCO BPM SPA 

FINECOBANK 
UNIONE DI BAN 

BANCA GENERALI SPA 
BANCA MONTE PASCHI 

INDEPENDENT BANK 
INDEPENDENT BNK CORP 

INT'L BANCSHARES 
INVESTORS BANCORP 

N Y COMMUNITY 
OLD NATIONAL BANCORP 

PACWEST BANCORP 
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BPER BANCA SPA 
BANCA POPOLARE 
BANCA PICCOLO 

CREDITO EMILIANO SPA 
BANCA CARIGE 

BANCA FINNAT EURAMER 
BANCA PROFILO 

BANCA SISTEMA SPA 
BANCO DI SARDEGNA 

BANCO DESIO BRIANZA 
 

Ιςπανία 

BANCO SANTANDER SA 
BANCO BILBAO VIZCAYA 

CAIXABANK 
BANCO SABADELL 

BANKIA SAU 
BANKINTER S.A. 
LIBERBANK SA 

UNICAJA BANCO SA 
 

Βζλγιο 
KBC GROUP NV 

BANQUE NATIONALE 
KBC ANCORA 

 

Αυςτρία 
ERSTE GROUP BANK AG 

RAIFFEISEN BANK 
OBERBANK AG 

BANK FUER TIROL UND 
BKS BANK AG 

VOLKSBANK VORAR 
 

Πορτογαλία 
BANCO COMERCIAL PORT 
BANCO ESPIRITO SANTO 

 

Ελλάδα 
ALPHA BANK SA 

EUROBANK ERGASIAS SA 
NATL BANK OF GREECE 

PIRAEUS BANK 
ATTICA BANK SA 

BANK OF GREECE SA 
 

Ολλανδία 
ING GROEP N.V. 

ABN AMRO BANK 
NIBC HOLDING NV 

VAN LANS 
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