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συγγραφεί από εµένα προσωπικά και δεν έχει υποβληθεί ούτε έχει εγκριθεί στο 

πλαίσιο κάποιου άλλου µεταπτυχιακού ή προπτυχιακού τίτλου σπουδών, στην Ελλάδα 

ή στο εξωτερικό. Η εργασία αυτή έχοντας εκπονηθεί από εµένα, αντιπροσωπεύει τις 

προσωπικές µου απόψεις επί του θέµατος. Οι πηγές στις οποίες ανέτρεξα για την 

εκπόνηση της συγκεκριµένης διπλωµατικής αναφέρονται στο σύνολό τους, δίνοντας 

πλήρεις αναφορές στους συγγραφείς, συµπεριλαµβανοµένων και των πηγών που 

ενδεχοµένως χρησιµοποιήθηκαν από το διαδίκτυο». 
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1.Περίληψη 
 

 

∆ιερευνήθηκε ο ρόλος των διαθέσιµων προς πώληση χρηµατοοικονοµικών εργαλείων 

στην χειραγώγηση των κερδών και κατά συνέπεια των εποπτικών κεφαλαίων τριάντα 

πέντε Ευρωπαϊκών Τραπεζών για το διάστηµα 2008-2014. Επιπρόσθετα, 

διερευνήθηκε και ο ρόλος των προβλέψεων επισφαλών απαιτήσεων στην 

χειραγώγηση των κερδών όπως επίσης και η επίδραση στην απόδοση των Τραπεζών, 

από τις αλλαγές που ορίστηκαν στα πλαίσια των κανόνων της Βασιλείας III, σχετικά 

µε τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση 

χρηµατοοικονοµικών εργαλείων. ∆εδοµένου των οικονοµικών συνθηκών, προβήκαµε 

σε περαιτέρω διαχωρισµό και ανάλυση του δείγµατος σύµφωνα µε την γεωγραφική 

θέση (βόρεια-νότια Ευρώπη), προκειµένου να διερευνηθεί εάν προκύπτουν 

διαφοροποιήσεις. Τα αποτελέσµατα των αναλύσεων επιβεβαιώνουν ότι οι Τράπεζες 

χρησιµοποιούν τα διαθέσιµα προς πώληση χρηµατοοικονοµικά εργαλεία για την 

χειραγώγηση των κερδών τους και αυτή η τακτική είναι εντονότερη στις Τράπεζες 

της νότιας Ευρώπης. Επιπρόσθετα, τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των διαθέσιµων 

προς πώληση χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, συνδέονται θετικά µε τα κέρδη 

(ζηµιές) επόµενης χρήσης, γεγονός που υποδεικνύει ότι οι Τράπεζες έχουν 

περισσότερες πιθανότητες και δυνατότητες να χρησιµοποιούν τα εν λόγω 

αποθεµατικά για την χειραγώγηση των κερδών. Αναφορικά µε τις προβλέψεις 

επισφαλών απαιτήσεων προκύπτει ότι επίσης χρησιµοποιούνται ως εργαλείο 

χειραγώγησης, ωστόσο αυτό δεν επιβεβαιώνεται για τις Τράπεζες της νότιας 

Ευρώπης. Τέλος, όσον αφορά τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς 

πώληση χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, προκύπτει ότι εάν συµµετάσχουν στον 

υπολογισµό των εποπτικών κεφαλαίων, ενισχύεται η σχέση µεταξύ κεφαλαιακής 

επάρκειας και απόδοσης ενεργητικού.   
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2.Εισαγωγή 
 

 

Η παρούσα εργασία αφορά τα διαθέσιµα προς πώληση χρηµατοοικονοµικά στοιχεία 

ενεργητικού Τραπεζών και την σχέση τους µε την χειραγώγηση κερδών και 

εποπτικών κεφαλαίων. Η επιλογή του θέµατος έγινε κυρίως µε αφορµή ευρήµατα 

ερευνών για τις Τράπεζες στην Αµερική και την απουσία σχετικών ερευνών στον 

ευρωπαϊκό χώρο. Καθοριστικός ήταν επίσης ο ρόλος των πρόσφατων αλλαγών στα 

∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα (IFRS 9) και στους κανόνες της Επιτροπής για την 

Τραπεζική Εποπτεία (Βασιλεία ΙΙΙ) για τα χρηµατοοικονοµικά εργαλεία. Τα 

διαθέσιµα προς πώληση στοιχεία αφορούν κυρίως µετοχές και οµόλογα, τα οποία δεν 

διακρατούνται για εµπορικούς σκοπούς ή η οντότητα δεν έχει την πρόθεση να τα 

κρατήσει έως τη λήξη τους. Από την πλευρά της λογιστικής, τα εν λόγω αξιόγραφα 

αποτιµώνται στην εύλογη αξία στην Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης, ωστόσο για την 

Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης (εφεξής ΚΑΧ) ακολουθείται η λογική του 

αναπόσβεστου κόστους, καθώς οι µεταβολές της αξίας τους αναγνωρίζονται στα 

έσοδα (έξοδα), µόνο εφόσον τα στοιχεία πωληθούν ή αποµειωθούν. Πιο 

συγκεκριµένα, οι µεταβολές της εύλογης αξίας καταγράφονται στην Κατάσταση 

Συνολικών Αποτελεσµάτων Χρήσης (εφεξής ΚΣΑΧ) και µεταφέρονται στα Ίδια 

κεφάλαια σε ειδικό αποθεµατικό. Η διττή λογιστική αντιµετώπιση των 

συγκεκριµένων στοιχείων, δηµιουργεί τις προϋποθέσεις για ειδική διαχείριση (από 

την ∆ιοίκηση), προκειµένου να επιτευχθούν τα επιθυµητά αποτελέσµατα, για τα 

κέρδη και κατά συνέπεια τα εποπτικά κεφάλαια.  

Με την ανάλυση του δείγµατος των Τραπεζών που επιλέχθηκαν θα επιβεβαιώσουµε 

αν πράγµατι τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα χρησιµοποιούνται για τον 

προαναφερόµενο σκοπό. Σε αντίθεση µε τις προγενέστερες µελέτες σχετικά µε τα 

διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα και την επίδρασή τους στα κέρδη των Τραπεζών, 

στην παρούσα εργασία χρησιµοποιήθηκαν τόσο τα στοιχεία της ΚΑΧ, όσο και τα 

στοιχεία της ΚΣΑΧ και της Κατάστασης µεταβολών Ιδίων κεφαλαίων. Εξετάστηκε η 

σχέση όλων των παραµέτρων που επηρεάζουν τα συνολικά αποτελέσµατα χρήσης και 

αφορούν την συγκεκριµένη κατηγορία στοιχείων ενεργητικού, προκειµένου να 

εντοπιστούν τυχόν ιδιαιτερότητες ή αποκλίσεις σε σχέση µε τα προηγούµενα 

αποτελέσµατα. Επιπρόσθετα, λόγω των υφιστάµενων µακροοικονοµικών συνθηκών 
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και του γεγονότος ότι η οικονοµική κρίση έχει πλήξει σηµαντικά και πιό έντονα τις 

χώρες του Ευρωπαϊκού νότου, προβήκαµε σε διαχωρισµό του δείγµατος και ανάλυση 

των στοιχείων για τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα, ξεχωριστά για τις Τράπεζες 

της κεντρικής-βόρειας Ευρώπης και για τις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης. Από τα 

αποτελέσµατα της ανάλυσης προκύπτει ότι τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα 

χρησιµοποιούνται για την χειραγώγηση των κερδών.  

Οι έρευνες που εκπονήθηκαν για το Αµερικανικό τραπεζικό σύστηµα, κατέγραψαν 

τον ρόλο των διαθέσιµων προς πώληση στοιχείων στην διαχείριση των κερδών και 

των εποπτικών κεφαλαίων (M.Barth et all ,2014;R.Z.Wang,Μ.Sallehu;2014), καθώς 

επίσης και την γενικότερη  σηµαντικότητα της ΚΣΑΧ στην αποτίµηση των Τραπεζών 

και των µετοχών τους (Fernández,Arana,2010;CFA Institute,2015). Τον Ιούνιο του 

2011 η Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων προχώρησε σε µετατροπές του IAS 

1, αναφορικά µε την παρουσίαση των Οικονοµικών καταστάσεων και συγκεκριµένα 

την παρουσίαση των στοιχείων της ΚΣΑΧ (Ernst&Young, IFRS Developments Issue 

7 GL IFRS,June 2011). Αναγνωρίζοντας την σηµαντικότητά της στη συνολικότερη 

ανάλυση και αποτίµηση των οντοτήτων, οι αλλαγές είχαν ως κύριο µέληµα τον 

διαχωρισµό των στοιχείων µε βάση την επίδρασή τους στα αποτελέσµατα 

προκειµένου να αντιµετώπιστει η έλλειψη συνέπειας στον τρόπο παρουσίασης των 

στοιχείων καθώς και να επιτευχθεί σύγκλιση µε τα αντίστοιχα Αµερικανικά πρότυπα. 

Η παραπάνω αλλαγή επηρέασε και τον τρόπο παρουσίασης των στοιχείων της ΚΣΑΧ 

που αφορούν τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα, διαχωρίζοντάς τα σε δυο 

βασικές κατηγορίες, όσα επηρεάζουν τα καθαρά κέρδη, µέσω της διαδικασίας 

ανακύκλωσης (reclassification) και σε όσα δεν επηρεάζουν τα καθαρά κέρδη, αλλά 

µεταφέρονται στα Ίδια κεφάλαια ως αποθεµατικό. Κατά την διαδικασία συλλογής 

των δεδοµένων για τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα από τις ετήσιες εκθέσεις, 

παρατηρήθηκε ότι όσον αφορά τις Τράπεζες του δείγµατος, οι περισσότερες 

συµπεριέλαβαν στις Οικονοµικές Καταστάσεις την ΚΣΑΧ από το 2008 και µετά, ενώ 

η διαθεσιµότητα των στοιχείων βελτιώθηκε αισθητά από το 2012, οπότε και 

εφαρµόστηκε η αλλαγή στο IAS 1. 

Όσον αφορά τα εποπτικά κεφάλαια, το ζήτηµα των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων αποκτά ιδιαίτερο ενδιαφέρον, κατόπιν των αλλαγών που έχει ορίσει η   

Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία (Βασιλεία ΙΙΙ). Εκτός από την 

έµµεση επίπτωση της χειραγώγησης στα εποπτικά κεφάλαια (µέσω της µεταφοράς 
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ποσών από τα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων στην ΚΑΧ), 

βάσει των νέων κανόνων της Βασιλείας ΙΙΙ τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των 

διαθέσιµων προς πώληση µετοχών και οµολόγων θα συµµετέχουν πλέον στον 

υπολογισµό των εποπτικών κεφαλαίων. Μέχρι πρόσφατα, υπήρχε η δυνατότητα 

εξαίρεσης των συγκεκριµένων αποθεµατικών. Οι νέοι κανονισµοί αναφέρουν ότι δεν 

επιτρέπεται καµία αναπροσαρµογή στον τρόπο υπολογισµού των εποπτικών 

κεφαλαίων. Οι παραπάνω αλλαγές έχουν συµπέσει µε την έκδοση του νέου προτύπου 

IFRS 9 και είναι ενδιαφέρον να εξετάστουν οι λεπτοµέρειες των αλλαγών καθώς και 

οι πιθανές επιπτώσεις στα εποπτικά κεφάλαια. Από τα αποτελέσµατα των αναλύσεων 

προκύπτει ότι η αλλαγή που προτείνεται για τα συσσωρευµένα αποθεµατικά ενισχύει 

την σχέση της κεφαλαιακής επάρκειας µε την απόδοση του ενεργητικού. 

Η συνέχεια της εργασίας εξελίσσεται ως εξής. Στην ενότητα τρία αναλύεται το 

ζήτηµα της εύλογης αξίας καθώς και οι αλλαγές στα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα 

σχετικά µε τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα. Η τέταρτη ενότητα αφορά τους 

κανόνες της Βασιλείας ΙΙΙ και την χρήση φίλτρων στην διαµόρφωση των εποπτικών 

κεφαλαίων. Στην πέµπτη ενότητα γίνεται ανασκόπηση της βιβλιογραφίας όσον αφορά 

την χειραγώγηση των κερδών, τις προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων και την 

πώληση χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού. Στην έκτη και έβδοµη ενότητα 

αναφέρουµε λεπτοµέρειες για την δηµιουργία και τα χαρακτηριστικά του δείγµατος, 

ενώ στις ενότητες οκτώ και εννιά καθορίζονται οι υποθέσεις και τα ευρήµατα.Στην 

δέκατη ενότητα καταγράφονται τα συµπεράσµατα. 
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3.∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα 
 

3.1 Το ζήτηµα της εύλογης αξίας 
 

Το θέµα της αποτίµησης στην εύλογη αξία έχει αποτελέσει το επίκεντρο πολλών 

συζητήσεων για την λογιστική διαχείριση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων 

ενεργητικού των Τραπεζών. Ήδη από τις απαρχές της δηµιουργίας του IAS 39, κοινή 

οµάδα εργασίας µε εκπροσώπους δεκατριών χωρών, είχε προτείνει την αποτίµηση 

όλων των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων στην εύλογη αξία (Joint Working Group 

Financial instruments consultation paper,2000). Σε απάντηση της παραπάνω 

πρότασης, εκπρόσωποι Τραπεζών ταυτίστηκαν µε την άποψη ότι η υιοθέτηση της 

αποτίµησης στην εύλογη αξία για όλα τα στοιχεία δεν αντιπροσωπεύει το 

επιχειρηµατικό µοντέλο, όταν αυτό έχει ως κύριο σκοπό την δηµιουργία και 

διακράτηση χρηµατοοικονοµικών εργαλείων. Ένα σηµαντικό επιχείρηµα ήταν ότι η 

εύλογη αξία χρησιµεύει για την καταγραφή του ρίσκου αγοράς, που συνδέεται µε το 

εµπορικό χαρτοφυλάκιο των Τραπεζών αλλά όχι για την καταγραφή του πιστωτικού 

και επιτοκιακού κινδύνου που συνδέονται άµεσα µε πιό παραδοσιακές τραπεζικές 

εργασίες (βλ.Joint Working Group of Banking Associations Accounting for Financial 

Instruments For Banks,1999). Στα παραπάνω επιχειρήµατα προστίθεται και η άποψη 

ότι η χρήση της εύλογης αξίας για περισσότερο µακροπρόθεσµα στοιχεία του 

χαρτοφυλακίου τραπεζικών συναλλαγών οδηγεί σε τεχνητή µεταβολή των κερδών 

και των κεφαλαίων, η οποία δεν αντικατοπτρίζει την επιχειρηµατική πρακτική (Enria 

et al.,2014). Από την άλλη πλευρά, οι υποστηρικτές της εύλογης αξίας επισηµαίνουν 

ότι η γενικευµένη χρήση της εύλογης αξίας βοηθά στην καλύτερη καταγραφή του 

ρίσκου που αναλαµβάνουν οι Τράπεζες (π.χ. Barth et al.,2004).    

Τον Μάρτιο του 2008, η Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων ξεκίνησε εργασίες 

µε σκοπό την µείωση της πολυπλοκότητας παρουσίασης των χρηµατοοικονοµικών 

εργαλείων (IASB, Discussion Paper, Reducing Complexity in Reporting Financial 

Instruments;2008). Κύριο µέληµα ήταν η εύρεση µιας µακροπρόθεσµης λύσης για 

την µέτρηση όλων των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων µε τον ίδιο τρόπο, 

προκειµένου να βελτιωθεί η συγκρισιµότητα µεταξύ διαφορετικών οντοτήτων και 

χρονικών περιόδων. Τέθηκαν ζητήµατα που προκύπτουν από την χρήση του µικτού 

συστήµατος αποτίµησης (εύλογη αξία, ιστορικό κόστος), όπως η διαφορετική 
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αποτίµηση δυο ίδιων εργαλείων από την ίδια οντότητα ή η διαφορετική αποτίµηση 

ίδιων εργαλείων από οντότητες που δραστηριοποιούνται σε διαφορετικούς κλάδους. 

Επιπρόσθετα, επισηµάνθηκαν τα προβλήµατα που αντιµετωπίζουν οι χρήστες των 

οικονοµικών καταστάσεων, καθώς επίσης και όσοι τις ετοιµάζουν, οι ελεγκτές και 

όσοι εµπλέκονται στην λογιστική προτυποποίηση, από τα πολύπλοκα κριτήρια 

αποτίµησης, σε συνδυασµό µε την αυξανόµενη τάση χρήσης χρηµατοοικονοµικών 

εργαλείων αλλά και την δηµιουργία νέων και πιό σύνθετων εργαλείων. Άλλα θέµατα 

που καταγράφηκαν ήταν έλλειψη σαφών οδηγιών για την διαχείριση των 

χρηµατοοικοµικών εργαλείων, η περίπτωση λανθασµένης απόφασης για την 

αποτίµηση από την ∆ιοίκηση, που µπορεί να οδηγήσει σε µη επιθυµητή διαχείριση ή 

αναθεώρηση των οικονοµικών καταστάσεων, καθώς επίσης και το γεγονός ότι λόγω 

των διαφορετικών µεθόδων αποτίµησης, υπάρχουν αποκλίσεις στα κέρδη (ζηµιές), τα 

οποία όµως εµφανίζονται στην ίδια γραµµή των οικονοµικών καταστάσεων. Επίσης, 

όπως προαναφέρθηκε η διττή αντιµετώπιση των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων 

µπορεί να οδηγήσει σε τεχνητή µεταβολή ή τεχνητή σταθερότητα. Η τεχνητή 

µεταβολή προκύπτει όταν οι αλλαγές στην αγορά έχουν ως αποτέλεσµα την µεταβολή 

της εύλογης αξίας δυο εργαλείων σε αντίθετη κατέυθυνση και παράλληλα µόνο το 

ένα από τα δυο αποτιµάται στην εύλογη αξία. Λόγω αυτού υπάρχει µεγαλύτερη από 

την αναµενόµενη αυξοµείωση των κερδών. Η τεχνητή σταθερότητα, προέρχεται από 

την αποτίµηση βάσει ιστορικού κόστους, όταν η εύλογη αξία εµφανίζει σηµαντική 

απόκλιση. Ενδεχοµένως το πρόβληµα αυτό εξαλείφεται όταν η ∆ιοίκηση αποφασίζει 

να κρατήσει το στοιχείο µέχρι την λήξη του.  

Εκτός από την καταγραφή των µειονεκτηµάτων που προκύπτουν από την χρήση δυο 

µεθόδων για την αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, η Επιτροπή 

∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων προχώρησε και στην καταγραφή ορισµένων θεµάτων 

που προκύπτουν από την καθολική υιοθέτηση της εύλογης αξίας. Ο αντίλογος στα 

προβλήµατα που προκύπτουν από την διαφορετική αποτίµηση των 

χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, βασίζεται  στην σχετικότητα των µεταβολών της 

εύλογης αξίας. Γενικά οι οντότητες επιδιώκουν την σταθερότητα των κερδών, καθώς 

είναι κάτι το οποίο αποτιµάται θετικά από την αγορά και η αποτίµηση στην εύλογη 

αξία µπορεί να οδηγήσει σε αυξοµείωση των αποτελεσµάτων. Άλλο ένα θέµα είναι η 

καταγραφή µη αναγνωρισµένων κερδών (ζηµιών) στην ΚΑΧ. Επιπρόσθετα, ιδιαίτερη 

σηµασία αποκτά η αιτία της µεταβολής στην εύλογη αξία, καθώς σε κάποιες 
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περιπτώσεις οφείλεται σε µεταβολές του πιστωτικού κινδύνου ενώ σε άλλες σε 

µεταβολές της αγοράς. Η καταγραφή της µεταβολής στην εύλογη αξία ως εννιαίο 

σύνολο, χωρίς περαιτέρω διαχωρισµό που να παραπέµπει στις αιτίες µεταβολής, 

µπορεί να οδηγήσει σε λανθασµένα συµπεράσµατα για την ποιότητα των 

χρηµατοοικονοµικών εργαλείων και την αποτίµηση της οντότητας.  

Στα πλαίσια της διαµάχης για την αποτίµηση στην εύλογη αξία, τα επιχειρήµατα υπέρ 

της συνολικής υιοθέτησης, συνηγορούν στο ότι η εύλογη αξία αντικατοπτρίζει την 

οικονοµική πραγµατικότητα, δίνοντας την πιό πρόσφατη και ολοκληρωµένη 

εκτίµηση της αξίας των στοιχείων ενεργητικού ή υποχρεώσεων. Το ιστορικό κόστος 

είναι µη συγκρίσιµο και δεν συµβάλει στις επενδυτικές αποφάσεις, ενώ επίσης δίνει 

τη δυνατότητα χειραγώγησης των κερδών µέσω της επιλεκτικής αναγνώρισης µη 

αναγνωρισµένων κερδών (CFA Institute, Fair value as measurement basis for 

Financial instruments,2010). Όσον αφορά τον ρόλο του µικτού συστήµατος 

αποτίµησης στην ανάλυση από επαγγελµατίες επενδυτές, προκύπτει ότι συνήθως και 

κατά ένα µεγάλο ποσοστό οι αναλυτές προβαίνουν σε επεµβάσεις στα στοιχεία των 

καταστάσεων, προκειµένου να καταλήξουν στην πραγµατική αξία των στοιχείων 

ενεργητικού και υποχρεώσεων (PWC, What investment Professionals say about 

Financial Instrument Reporting,2010).   

Άλλη µια πτυχή του θέµατος αφορά την επίπτωση της εύλογης αξίας στην οικονοµική 

κρίση. Αρκετές µελέτες έχουν θέσει ερωτήµατα σχετικά µε τον ρόλο της αποτίµησης 

στην εύλογη αξία στην όξυνση της οικονοµικής κρίσης του 2008. Από την έρευνα 

των Laux και Leuz (2009) για τα προβλήµατα των Αµερικανικών Τραπεζών, 

προκύπτει ότι για την πλειοψηφία των περιπτώσεων η αποτίµηση στην εύλογη αξία 

δεν έπαιξε καθοριστικό ρόλο στην οικονοµική κρίση, εκτός από τις περιπτώσεις των 

Τραπεζών µε µεγάλα εµπορικά χαρτοφυλάκια. Σε αυτή την περίπτωση, οι Τράπεζες 

βρέθηκαν εκτεθειµένες στην ραγδαία µείωση των αξιών των στεγαστικών δανείων 

µεγάλου ρίσκου. Ακόµη όµως και στην περίπτωση που η αποτίµηση στην εύλογη 

αξία, οδηγεί σε όξυνση και διασπορά της οικονοµικής κρίσης σε τέτοιες περιόδους, 

τα οφέλη της έγκαιρης αναγνώρισης ζηµιών σε καιρούς οικονοµικής ανόδου είναι 

πολύ σηµαντικά. Παρόµοια συµπεράσµατα καταγράφονται και στην έρευνα των 

Barth, Landsman και Wayne (2010). 
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Από τα παραπάνω συµπεραίνουµε ότι υπάρχουν δυο πλευρές «ενδιαφερόντων» για το 

ζήτηµα της εύλογης αξίας, η πλευρά όσων συµµετέχουν στην διοίκηση των 

Τραπεζών και η πλευρά των αναλυτών και γενικότερα των χρηστών των οικονοµικών 

καταστάσεων. Η µια πλευρά εστιάζει στις επιπτώσεις της καθολικής εφαρµογής της 

εύλογης αξίας κυρίως στα αποτελέσµατα χρήσης (διακυµάνσεις κερδών, αναγνώριση 

εκτεταµένων ζηµιών, ειδικά σε περιόδους ύφεσης) και στην ανάγκη διαφορετικής 

προσέγγισης και κατά συνέπεια διαφορετικής αποτίµησης των χρηµατοοικονοµικών 

εργαλείων, βάσει του επιχειρηµατικού µοντέλου των Τραπεζών. Τα παραπάνω 

συνδέονται µε την επιθυµία των ∆ιοικήσεων για σταθερότητα των κερδών.Η άλλη 

πλευρά τονίζει την σηµασία της ρεαλιστικής καταγραφής της αξίας των στοιχείων 

που συνθέτουν τις οικονοµικές καταστάσεις, µέσω της εύλογης αξίας και την ανάγκη 

για µεγαλύτερη διαφάνεια και καλύτερη πληροφόρηση των χρηστών των 

καταστάσεων. Η πρόσφατη οικονοµική κρίση επανέφερε το ζήτηµα της εύλογης 

αξίας και έθεσε ερωτήµατα σχετικά µε την καταλληλότητα και επάρκεια των 

λογιστικών κανόνων για τα χρηµατοοικονοµικά εργαλεία. Τα παραπάνω οδήγησαν 

στην έκδοση ενός νέου προτύπου (IFRS 9), το οποίο άλλαξε τον τρόπο αποτίµησης 

των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων. Παρακάτω θα εξετάσουµε ποιά από τις δυο 

πλευρές επικράτησε και τι αλλαγές επήλθαν στην αποτίµηση των διαθέσιµων προς 

πώληση αξιογράφων. 

 

3.2 ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα (IFRS 9) 
 

Τα διεθνή λογιστικά πρότυπα που σχετίζονται άµεσα µε τον τραπεζικό τοµέα και τα 

χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού είναι τα IAS 32 Financial Instruments : 

Presentation, IFRS 9 Financial Instruments και IFRS 7 Financial Instruments : 

Disclosures. Ειδικά τα IAS 32 και IFRS 9, ορίζουν τον τρόπο παρουσίασης των 

χρηµατοοικονοµικών εργαλείων στις οικονοµικές καταστάσεις καθώς επίσης και τον 

τρόπο αποτίµησής τους, κατά την αρχική αναγνώριση, την µεταγενέστερη αποτίµηση 

και κατά την διακοπή αναγνώρισής τους. Το IFRS 9 αντικατέστησε το IAS 39 

Financial Instruments : Recognition and Measurement, το οποίο έχει ισχύ έως την 

31/12/2017. Νωρίτερη υιοθέτηση του IFRS 9 είναι επιτρεπτή. 
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Σύµφωνα µε το IAS 39, τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού κατατάσσονται 

σε τέσσερις κατηγορίες : 

1. Εύλογη αξία µέσω της κατάστασης αποτελεσµάτων 

2. ∆ιαθέσιµα προς πώληση 

3. ∆άνεια και απαιτήσεις 

4. ∆ιακρατούµενα έως τη λήξη 

Η πρώτη κατηγορία συµπεριλαµβάνει τα στοιχεία ενεργητικού που κρατούνται για 

εµπορικούς σκοπούς και όσα στοιχεία αποφασίζεται από την οντότητα να 

αποτιµούνται στην εύλογη αξία µέσω της κατάστασης αποτελεσµάτων, κατά την 

αρχική αναγνώριση. Κατά την µεταγενέστερη αποτίµηση, οι µεταβολές στην εύλογη 

αξία των εν λόγω στοιχείων καταγράφονται στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης. 

Η δεύτερη κατηγορία συµπεριλαµβάνει στοιχεία ενεργητικού που δεν κατατάσσονται 

στις άλλες τρείς κατηγορίες και δεν είναι παράγωγα προϊόντα. Κατά την 

µεταγενέστερη αποτίµηση, οι µεταβολές στην εύλογη αξία καταγράφονται στην 

ΚΣΑΧ και µεταφέρονται ως αποθεµατικό στα Ίδια κεφάλαια. Στη διακοπή 

αναγνώρισης ή στην αποµείωση ενός στοιχείου τα συσσωρευµένα κέρδη (ζηµιές) 

µεταφέρονται από την Κατάσταση Συνολικών Αποτελεσµάτων Χρήσης στην 

Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης. Η τρίτη κατηγορία αφορά µη παράγωγα 

προϊόντα µε καθορισµένες πληρωµές τα οποία δεν συναλλάσονται σε ενεργές 

αγορές.Τα εν λόγω στοιχεία αποτιµώνται στο αναπόσβεστο κόστος, µέσω της 

µεθόδου αποτελεσµατικού επιτοκίου.Η τέταρτη κατηγορία αφορά επίσης µη 

παράγωγα προϊόντα µε καθορισµένες πληρωµές, για τα οποία υπάρχει η πρόθεση και 

η ικανότητα να διακρατηθούν έως τη λήξη τους. Και αυτή η κατηγορία στοιχείων 

ενεργητικού αποτιµάται στο αναπόσβεστο κόστος.  

Οι κατηγορίες κατάταξης των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων που αποτυπώντονται 

στο IAS 39 από το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων, αντικατοπτρίζουν την 

ανάγκη υιοθέτησης µικτού συστήµατος αποτίµησης. Τα στοιχεία ενεργητικού που 

αποκτώνται και κατέχονται για εµπορικούς σκοπούς αποτιµώνται σύµφωνα µε τις 

τιµές που ισχύουν στην αγορά (κατηγορία αποτίµησης «στην εύλογη αξία µέσω της 

κατάστασης αποτελεσµάτων»), ενώ τα στοιχεία που συνδέονται µε παραδοσιακές 

τραπεζικές εργασίες και δεν προορίζονται προς πώληση αποτιµώνται στο 

αναπόσβεστο κόστος (κατηγορίες «δάνεια και απαιτήσεις» και «διακρατούµενα ως τη 
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λήξη»). Η κατηγορία «διαθέσιµα προς πώληση» συνδυάζει στοιχεία των υπολοίπων 

κατηγοριών, µε την έννοια ότι στην κατάσταση οικονοµικής θέσης τα εν λόγω 

στοιχεία απεικονίζονται στην εύλογη αξία, ενώ για την κατάσταση αποτελεσµάτων 

εφαρµόζεται η λογική του αναπόσβεστου κόστους. 

Όπως αναφέρθηκε και στην ενότητα 3.1, η οικονοµική κρίση του 2008 και η ανάγκη 

απλούστερης διαχείρισης των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, έφερε και πάλι στο 

προσκήνιο το ζήτηµα της αποτίµησης των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων και 

οδήγησε στην αντικατάσταση του IAS 39 από το πρότυπο IFRS 9 (βλ.IASB,Reducing 

Complexity in Reporting Financial Instruments,Discussion Paper,March 2008;IASB 

Responds to G20 recommendations,press release 04/2009). Η αντικατάσταση του IAS 

39 πραγµατοποιήθηκε σταδιακά σε τρείς φάσεις, µέσω τεσσάρων ενδιάµεσων 

εκδόσεων του IFRS 9 (βλ. PWC, CFOdirect Network, In depth: IFRS9-Classification 

and measurement, 2014). Στην πρώτη έκδοση (Νοέµβριος 2009) καταγράφηκαν οι 

αλλαγές στην κατηγοριοποίηση και αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων 

ενεργητικού. Οι κατηγορίες αποτίµησης µειώθηκαν από τέσσερις σε δυο, στην 

κατηγορία αναπόσβεστου κόστους και εύλογης αξίας µέσω της κατάστασης 

αποτελεσµάτων. Επιπρόσθετα, σε αυτή την πρώτη έκδοση εισάγονται και οι έννοιες 

του επιχειρηµατικού µοντέλου και των συµβατικών χρηµατικών ροών, ως κριτηρίων 

για την κατηγοριοποίηση και αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων 

ενεργητικού. Πιο συγκεκριµένα, εφόσον το επιχειρηµατικό µοντέλο ορίζει την 

διακράτηση του στοιχείου προκειµένου να εισπραχθούν οι συµβατικές χρηµατοροές 

και ταυτόχρονα οι εν λόγω ροές αφορούν αποκλειστικά πληρωµές κεφαλαίων και 

τόκων, τότε το στοιχείο αποτιµάται στο αναπόσβεστο κόστος. Σε όλες τις υπόλοιπες 

περιπτώσεις το στοιχείο αποτιµάται στην εύλογη αξία µέσω της κατάστασης 

αποτελεσµάτων. Σε αυτή την έκδοση του IFRS 9, η κατηγορία χρηµατοοικονοµικών 

στοιχείων ενεργητικού «διαθέσιµα προς πώληση» καταργείται. Η µοναδική 

περίπτωση στοιχείων που η µεταβολή στην εύλογη αξία καταγράφεται στην 

Κατάσταση Συνολικών Αποτελεσµάτων Χρήσης και εν συνεχεία στην καθαρή θέση 

είναι οι επενδύσεις σε µετοχές, µε την προϋπόθεση ότι δεν κατέχονται για εµπορικούς 

σκοπούς. Ωστόσο, σε αυτή την περίπτωση, κατά την παύση αναγνώρισης ή την 

αποµείωση των εν λόγω στοιχείων, τα συσσωρευµένα µη πραγµατοποιηθέντα κέρδη 

(ζηµιές) δεν µεταφέρονται στην κατάσταση αποτελεσµάτων αλλά ανακυκλώνονται 

εντός της καθαρής θέσης (βλ.KPMG, IFRS Briefing Sheet,Issue 160,2009). Ως 
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υποχρεωτική ηµεροµηνία υιοθέτησης της πρώτης έκδοσης του IFRS 9 ορίστηκε η 

01/01/2013, η οποία όµως ανακλήθηκε και αντικαταστάθηκε αρχικά από την 

01/01/2015. Η δεύτερη έκδοση του IFRS 9 (Οκτώβριος  2010) αφορούσε την 

κατηγοριοποίηση και αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων παθητικού και 

η τρίτη έκδοση (Νοέµβριος 2013) την λογιστική αντιστάθµισης. Με την δεύτερη 

έκδοση ολοκληρώθηκε η πρώτη φάση αντικατάστασης του IAS 39, αναφορικά µε την 

αναγνώριση και αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων. Τον Νοέµβριο του 

2013 η επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων άφησε ανοιχτή την υποχρεωτική 

ηµεροµηνία υιοθέτησης του νέου IFRS 9 έως την τελική έκδοσή του (www.IFRS.org, 

IFRS 9 Mandatory effective date and disclosures). 

Η τέταρτη και τελευταία έκδοση του IFRS 9 ολοκληρώθηκε τον Ιούλιο του 2014 και 

εισήγαγε εκτός των άλλων ορισµένες αλλαγές στην αναγνώριση και αποτίµηση των 

χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού. Πιο συγκεκριµένα, ορίστηκε µια τρίτη 

κατηγορία για συγκεκριµένα χρεόγραφα, τα οποία µπορούν να αποτιµηθούν στην 

εύλογη αξία µέσω της κατάστασης λοιπών συνολικών αποτελεσµάτων (IFRS 

Foundation, IFRS 9 Financial Instruments,2014). Προϋπόθεση για την κατάταξη ένος 

χρηµατοοικονοµικού στοιχείου ενεργητικού στη νέα κατηγορία αποτίµησης είναι : 

- Οι συµβατικές του ροές να αφορούν µόνο πληρωµές κεφαλαίου και τόκου και  

- Να διακρατείται εντός επιχειρηµατικού µοντέλου που έχει ως σκοπό τόσο την 

είσπραξη των συµβατικών ροών όσο και την πώληση χρηµατοοικονοµικών 

στοιχείων ενεργητικού. 

Τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού που κατατάσσονται στην παραπάνω 

κατηγορία αποτιµώνται, τόσο κατά την αρχική αναγνώριση όσο και κατά την 

µεταγενέστερη αποτίµηση, στην εύλογη αξία. Οι µεταβολές στη λογιστική αξία 

καταγράφονται στην κατάσταση λοιπών συνολικών αποτελεσµάτων, εκτός από τις 

ζηµιές (κέρδη) αποµείωσης, τα έσοδα τόκων και τα συναλλαγµατικά κέρδη (ζηµιές), 

τα οποία αναγνωρίζονται απευθείας στην κατάσταση αποτελεσµάτων. Ειδικά για τα 

αξιόγραφα χρέους, κατά την διακοπή αναγνώρισης, τα συσσωρευµένα κέρδη (ζηµιές) 

µεταφέρονται από την ΚΣΑΧ στην ΚΑΧ (PWC,In depth,IFRS 9-Classification and 

measurement,No.US2014-05;EY,IFRS Developments,IASB issues IFRS 9,issue 

86,July 2014). Στην τελική έκδοση του IFRS9, ως ηµεροµηνία υποχρεωτικής 

υιοθέτησης ορίστηκε η 01/01/2018 (www.ifrs.org, IFRS 9 Mandatory effective date 

and disclosures) ενώ καταργήθηκαν όλες οι προηγούµενες εκδόσεις του προτύπου. 
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Classification and measurement diagram 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Πηγή : ey.com/Publication/vwLUAssets/EY-ifrs-developments-issue-86-july2014 

 

Παρόλο που η εισαγωγή νέας κατηγορίας αποτίµησης αποτελεί απόκλιση από την 

αρχική πρόθεση της Επιτροπής ∆ιεθνών Λογιστικών προτύπων για εννιαίο τρόπο 

αποτίµησης των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, θεωρήθηκε αναγκαία καθώς µε 

αυτό τον τρόπο µειώνονται οι διαφορές µε τα αντίστοιχα πρότυπα του Οργανισµού 

Λογιστικών Προτύπων των ΗΠΑ και επίσης µειώνονται οι πιθανότητες λογιστικών 

διαφορών µε το έργο για τα ασφαλιστικά συµβόλαια (www.iasplus.com, Financial 

Instruments Limited reconsideration of IFRS 9,2012). Από τα παραπάνω µπορούµε 

να συµπεράνουµε ότι η αρχική συζήτηση για κατάργηση των επιµέρους κατηγοριών 

αποτίµησης και η επικράτηση της εύλογης αξίας δεν υλοποιήθηκε. Η τελική έκδοση 

του IFRS 9 περιέχει τρείς κατηγορίες αποτίµησης, έναντι των τεσσάρων του IAS 39. 

Ο στόχος της Επιτροπής ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων ήταν εκτός των άλλων και η 

απλούστευση της λογιστικής διαχείρισης των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων. 

Μπορούµε να πούµε ότι αυτός ο στόχος επιτεύχθηκε µερικώς, ωστόσο απαιτούνται  

περαιτέρω ενέργειες, για την βελτίωση του προτύπου. Η τελευταία αναπροσαρµογή 

του προτύπου, µε την εισαγωγή τρίτης κατηγορίας αποτίµησης, πραγµατοποιήθηκε 

κατόπιν ενστάσεων εκ µέρους των οντοτήτων. Το βασικό επιχείρηµα ήταν ότι η 

προηγούµενη διαχείριση έρχονταν σε αντίθεση µε την πραγµατική χρήση των 

συγκεκριµένων εργαλείων (επενδύσεις σε µετοχές), η οποία αφορά στρατηγικούς 

λόγους παρά λόγους απόδοσης. Εν τέλει, τίθεται το ερώτηµα κατά πόσο είναι εφικτή 
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µια εννιαία διαχείριση όλων των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, από την στιγµή 

που η φύση τους είναι πολύπλοκη και πράγµατι υπάρχουν διαφορές στους λόγους που 

χρησιµοποιούνται από τις επιµέρους οντότητες. Ενδέχεται, υπεραπλουστεύοντας τον 

τρόπο αποτίµησής τους να δηµιουργούνται άλλα σηµαντικά ζητήµατα, τα οποία θα 

διαφανούν στην πορεία εφαρµογής του νέου προτύπου.   

 

4. Βασιλεία III και διακριτικές ευχέρειες 
 

 

Τον ∆εκέµβριο του 2010 εκδόθηκαν τα νέα πρότυπα από την Επιτροπή της Βασιλείας 

για την Τραπεζική Εποπτεία (Basel III: International framework for liquidity risk 

measurement, standards and monitoring και Basel III: A global regulatory framework 

for more resilient banks and banking systems). Σκοπός των νέων προτύπων είναι η 

αναθεώρηση και ενίσχυση των τριών πυλώνων της Βασιλείας ΙΙ καθώς επίσης και η 

προσθήκη νέων κανόνων για την ενίσχυση του παγκόσµιου τραπεζικού συστήµατος.  

Οι νέοι κανόνες της Βασιλείας III, εκτός των άλλων, ορίζουν ότι τα συσσωρευµένα 

αποθεµατικά της κατάστασης λοιπών συνολικών εσόδων που προέρχονται από 

στοιχεία ενεργητικού που κατατάσσονται ως «διαθέσιµα προς πώληση», 

συµπεριλαµβάνονται εφεξής στον υπολογισµό του Κεφαλαίου Κοινών Μετοχών της 

κατηγορίας 1 (Common Equity Tier 1) και δεν προβλέπεται καµία αναπροσαρµογή 

για την αφαίρεσή τους (Basel III: A global regulatory framework for more resilient 

banks and banking systems,Part I,B1, σηµείωση 10). Στη σηµείωση 10 ωστόσο 

αναφέρεται ότι η Επιτροπή θα εξακολουθήσει να διερευνά την κατάλληλη διαχείριση 

των µη αναγνωρισµένων κερδών, σε σχέση και µε τις αλλαγές στην λογιστική 

διαχείριση. Την περίοδο που εκδόθηκαν τα νέα πρότυπα για την τραπεζική εποπτεία, 

είχε ξεκινήσει η διαδικασία αντικατάστασης του IAS 39, στα πλαίσια της οποίας 

ορίστηκαν οι αλλαγές στην αναγνώριση και αποτίµηση των χρηµατοοικονοµικών 

στοιχείων ενεργητικού. Στο παρελθόν, δίνονταν η δυνατότητα εξαίρεσης των 

συγκεκριµένων ποσών από τον υπολογισµό των εποπτικών κεφαλαίων. Με την 

υιοθέτηση των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων από τις Ευρωπαϊκές Τράπεζες η 

Επιτροπή Τραπεζικής Εποπτείας, έδωσε οδηγίες στην εφαρµογή «διακριτικών 

ευχερειών», για τον υπολογισµό των εποπτικών κεφαλαίων (CEBS,Guidelines on 
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prudential filters for regulatory capital,2004), ορίζοντας την ειδική διαχείριση για τα 

διαθέσιµα προς πώληση στοιχεία ενεργητικού 

Το 2013 η Ευρωπαϊκή Ένωση υιοθέτησε τις αλλαγές της Βασιλείας ΙΙΙ, µέσω 

νοµοθετικού πλαισίου {Regulation (EU) No 575/2013 και Directive 2013/36/EU}, το 

οποίο έχει εφαρµογή από την 01/01/2014. Στα άρθρα 467,468{Regulation (EU) No 

575/2013} προσδιορίζεται ο τρόπος εφαρµογής των αλλαγών, για τα µη 

αναγνωρισµένα κέρδη (ζηµιές) των στοιχείων που αποτιµώνται στην εύλογη αξία. 

Όσον αφορά τις µη αναγνωρισµένες ζηµιές που προέρχονται από την αποτίµηση στην 

εύλογη αξία χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού και παθητικού, ορίζεται ότι 

θα πρέπει να συµπεριλαµβάνονται στον υπολογισµό του Κεφαλαίου Κοινών 

Μετοχών της κατηγορίας 1. Ο κανόνας µπορεί να εφαρµοστεί σταδιακά µέχρι το 

2017, βάσει ποσοστών ανά έτος. Παράλληλα, δίνεται η δυνατότητα στις τοπικές 

αρχές κάθε χώρας, να µη συµπεριλαµβάνουν στον υπολογισµό του Κεφαλαίου 

Κοινών Μετοχών κατηγορία 1 (CET 1) τα µη αναγνωρισµένα κέρδη (ζηµιές) των 

ιδίων κεφαλαίων που προκύπτουν από χρηµατοοικονοµικά στοιχεία ενεργητικού που 

κατατάσσονται στην κατηγορία «διαθέσιµα προς πώληση» και προέρχονται από 

κεντρικές κυβερνήσεις.Όσον αφορά τα µη αναγνωρισµένα κέρδη, το άρθρο 468 

ορίζει ότι τα ιδρύµατα πρέπει να αφαιρούν από τον υπολογισµό του CET 1, τα µη 

αναγνωρισµένα κέρδη που προέρχονται από την αποτίµηση στοιχείων ενεργητικού, 

παθητικού στην εύλογη αξία που καταγράφονται στον ισολογισµό (µε ορισµένες 

εξαιρέσεις) και των επενδύσεων σε ακίνητα που καταγράφονται στην κατάσταση 

αποτελεσµάτων. Όλα τα υπόλοιπα µη αναγνωρισµένα κέρδη δεν θα αφαιρούνται από 

τον υπολογισµό του κεφαλαίου. ∆ίνεται η δυνατότητα αναβολής εφαρµογής του 

µέτρου για τα µη αναγνωρισµένα κέρδη, µέχρι την 31/12/2014, ενώ από το 2015 

ξεκινά η σταδιακή εφαρµογή, βάσει ποσοστών ανά έτος.  

Υπό την οδηγία του άρθρου 80 του κανονισµού 575/2013, η Ευρωπαϊκή Αρχή 

Τραπεζών (EBA) ανέλαβε να διερευνήσει το ζήτηµα των µη αναγνωρισµένων 

κερδών για τον καθορισµό των εποπτικών κεφαλαίων, προκειµένου να θέσει 

εναλλακτικές προτάσεις για την διαχείρισή τους. Στην τελική οδηγία που εξέδωσε η 

Ευρωπαϊκή Αρχή Τραπεζών (EBA) τον ∆εκέµβριο του 2013, ουσιαστικά προτείνεται 

η εφαρµογή διακριτικών ευχερειών (prudential filters) για τα µη αναγνωρισµένα 

κέρδη, προκειµένου να µην συµπεριλαµβάνονται στον υπολογισµό των εποπτικών 

κεφαλαίων.Τα βασικά επιχειρήµατα για την αφαίρεση των µη αναγνωρισµένων 

κερδών από το υπολογισµό των κεφαλαίων είναι αφενός ότι αυτά τα κέρδη είναι 
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ευµετάβλητα και µπορεί να εξαφανιστούν σύντοµα, ως αποτέλεσµα των συνθηκών 

που επικρατούν στις αγορές, ειδικά στις περιόδους οικονοµικών κρίσεων.Αυτό 

έρχεται σε αντίθεση µε την έννοια του κεφαλαίου, όπως καθορίζεται στα πλαίσια της 

εποπτείας, ως µακροπρόθεσµης πηγής απορρόφησης ζηµιών. Αφετέρου, ο  

αµφίβολος τρόπος αποτίµησης της εύλογης αξίας πολλών στοιχείων,µπορεί να 

οδηγήσει σε υπερεκτίµηση των µη αναγνωρισµένων κερδών και των ιδίων 

κεφαλαίων.Επιπρόσθετα, σε πολλές Τράπεζες τα µη αναγνωρισµένα κέρδη 

αποτελούν σηµαντικό κοµµάτι των ιδιών κεφαλαίων και αυτό είναι κάτι που 

ενδεχοµένως εµπεριέχει ρίσκο, δεδοµένου ότι ο κίνδυνος που προκύπτει από τις 

µεταβολές στην τιµή των στοιχείων που συµπεριλαµβάνονται στο τραπεζικό 

χαρτοφυλάκιο, δεν καλύπτεται από το υφιστάµενο πλαίσιο κεφαλαιακής επάρκειας 

(σε αντίθεση µε τα στοιχεία που συµπεριλαµβάνονται στο εµπορικό χαρτοφυλάκιο). 

Από την άλλη πλευρά, η διαφορετική διαχείριση µεταξύ µη αναγνωρισµένων κερδών 

και ζηµιών ενέχει κινδύνους που σχετίζονται µε την χειραγώγηση από την πλευρά 

των ιδρυµάτων.Μέσω της ασσύµετρης διαχείρισης δίνεται το έναυσµα αναγνώρισης 

των συσσωρευµένων µη αναγνωρισµένων κερδών, µέσω της πώλησης των 

υποκείµενων στοιχείων, προκειµένου να αποφευχθεί η µείωση στα εποπτικά 

κεφάλαια. Εάν αυτή η τάση είναι σηµαντική ενδεχοµένως να επιφέρει αναταράξεις 

στην ισορροπία της αγοράς, όταν τα ιδρύµατα πωλούν µαζικά σηµαντικά στοιχεία 

ενεργητικού µε συσσωρευµένα µη αναγνωρισµένα κέρδη, προκειµένου να καλύψουν 

ζηµιές που προκύπτουν από την αποτίµηση στην εύλογη αξία άλλων αντίστοιχων 

στοιχείων (ΕΒΑ/OP/2013/03). 

Κατά το παρελθόν, η Επιτροπή Ευρωπαϊκών Αρχών Τραπεζικής Εποπτείας είχε 

εκπονήσει έρευνα για την επιπτωση των διακριτικών ευχερειών στα εποπτικά 

κεφάλαια, από την οποία προέκυψε ότι για τις χώρες που εφαρµόζουν τα ∆ιεθνή 

Λογιστικά Πρότυπα, οι διακριτικές ευχέρειες µειώνουν τα εποπτικά κεφάλαια (Tier1) 

κατά 5,2% και αυξάνουν τα κεφάλαια Tier2 κατά 8,3%. Τα συνολικά κατάλληλα 

κεφάλαια µειώνονται κατά 0,9% (Committee of European Banking Supervisors, 

Analytical Report on prudential filters for regulatory capital,2007). 

Σε περίπτωση που οι επιµέρους ρυθµιστικές αρχές συµπεριλάβουν τα συσσωρευµένα 

αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων στον υπολογισµό των 

εποπτικών κεφαλαίων, η σύνδεση µεταξύ κεφαλαιακής επάρκειας και οικονοµικού 

περιβάλλοντος θα είναι πιό ευδιάκριτη, καθώς τα οµόλογα είναι ευαίσθητα στις 

µεταβολές των επιτοκίων. Αν δηλαδή τα επιτόκια αυξηθούν, οι αξία των οµολόγων 
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θα µειωθεί µε αποτέλεσµα την καταγραφή ζηµιών στην Κατάσταση λοιπών 

συνολικών εσόδων. Κατά προέκταση, θα επέλθει µείωση των Ίδιων κεφαλαίων και 

της κεφαλαιακής επάρκειας των Τραπεζών.     

 

5.Ανασκόπηση βιβιογραφίας 
 

 

5.1 Χειραγώγηση κερδών 
 

Με τον όρο χειραγώγηση αναφερόµαστε στην καταγραφή οικονοµικών στοιχείων 

στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης, µε σκοπό να µην αντιπροσωπεύουν τα 

πραγµατικά στοιχεία. ∆ιάφοροι παράγοντες που οδηγούν σε αυτό το φαινόµενο έχουν 

κατά καιρούς προσδιοριστεί σε έρευνες, οι οποίες αφορούν και τον τραπεζικό κλάδο.   

Παλαιότερες έρευνες ανέδειξαν την σηµασία της εταιρικής δοµής των Τραπεζών και 

συγκεκριµένα τα προβλήµατα που προκύπτουν λόγω της απόστασης των ιδιοκτητών-

µετόχων από την καθηµερινή λειτουργία του οργανισµού. Σε αυτή την περίπτωση 

(που είναι η τρέχουσα κυρίαρχη µορφή εταιρικής διακυβέρνησης), προκύπτει 

ασυµµετρία πληροφόρησης, καθώς η ∆ιοίκηση έχει καλύτερη γνώση της λειτουργίας 

και των θεµάτων που αφορούν την απόδοση της εταιρείας από τους µετόχους και 

µπορεί να χρησιµοποιήσει αυτή τη γνώση προς το συµφέρον της. Με αυτό τον τρόπο 

δηµιουργούνται προβλήµατα αντιπροσώπευσης (Beatty et al.,1999). Από την 

παραπάνω έρευνα προκύπτει ότι οι δηµόσιες Τράπεζες έχουν µεγαλύτερο έναυσµα να 

χειραγωγήσουν τα κέρδη, εξαιτίας της σηµαντικότητας των κερδών στην αποτίµηση 

των µετοχών και της σύστασης του µετοχικού κεφαλαίου.Ουσιαστικά οι δηµόσιες 

Τράπεζες χρησιµοποιούν περισσότερο τα κέρδη (ζηµιές) των αξιογράφων για την 

χειραγώγηση των κερδών και αυτό εξηγείται από την µεγαλύτερη ασυµµετρία 

πληροφόρησης που ισχύει για την συγκεκριµένη κατηγορία Τραπεζών. Ιδιαίτερος 

είναι ο ρόλος της γενικότερης εταιρικής δοµής των δηµόσιων Τραπεζών στην 

χειραγώγηση των κερδών. Η έρευνα των Cornett,McNutt,Tehranian (2008) έδειξε, 

εκτός των άλλων, ότι η ανεξαρτησία της ∆ιοίκησης σχετίζεται αρνητικά µε τη 

χειραγώγηση των κερδών, ενώ µηχανισµοί διακυβέρνησης, όπως η αµοιβή βάσει 

απόδοσης, ενθαρρύνουν την χειραγώγηση. Ανασταλτικός παράγοντας στη 
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χειραγώγηση έχει αποδειχθεί και η ισχυρή νοµοθεσία για την προστασία των 

επενδυτών (Leuz et al,2002). Εταιρείες  σε χώρες µε ανεπτυγµένη αγορά, 

διεσπαρµένο µετοχικό κεφάλαιο, ισχυρά δικαιώµατα επενδυτών και επιβολή των 

νόµων, επιδίδονται λιγότερο σε ενέργειες χειραγώγης των κερδών.  Άλλοι σηµαντικοί 

παράγοντες που ωθούν στην χειραγώγηση κερδών είναι η ανάγκη καταγραφής 

θετικών κερδών ή µη µηδενικών κερδών, η διατήρηση της τρέχουσας απόδοσης σε 

επίπεδο κερδών καθώς και η ικανοποίηση των προσδοκιών των αναλυτών και των 

σχετικών προβλέψεων για τα κέρδη (Degeorge et al,1999). Ουσιαστικά τα κέρδη 

είναι ο πυλώνας πάνω στον οποίο στηρίζονται τόσο οι αναλυτές και οι επενδυτές όσο 

και τα εταιρικά ∆ιοικητικά συµβούλια, καθώς παρέχουν σηµαντικές πληροφορίες για 

τις επενδυτικές αποφάσεις. Τα δε ∆ιοικητικά συµβούλια, συνδέουν τις αποδοχές του 

διευθύνοντος προσωπικού µε τα αποτελέσµατα, κάτι που µπορεί να οδηγήσει στην 

χειραγώγηση των κερδών. Εκτός από την διατήρηση θετικών κερδών σηµαντικός 

είναι και ο παράγοντας της οµαλοποίησης των κερδών κατά το πέρασµα του χρόνου ή 

ακόµα και η καταγραφή µειωµένων κερδών, µε σκοπό την διακράτηση κερδών για 

πιό δύσκολες οικονοµικά περιόδους (Goel,Thakor,2003). Στην ίδια µελέτη γίνεται 

διάκριση µεταξύ πραγµατικής και τεχνητής χειραγώγησης των κερδών. Η πραγµατική 

χειραγώγηση συµπεριλαµβάνει αποφάσεις που επηρεάζουν τις χρηµατικές ροές (π.χ 

αλλαγή στην χρονική στιγµή πραγµατοποίησης, πώλησης επενδύσεων) ενώ η τεχνητή 

χειραγώγηση επιτυγχάνεται κυρίως µέσω των γενικά αποδεκτών λογιστικών κανόνων 

(GAAP). H πραγµατική χειραγώγηση έχει εµφανή κόστη ενώ η τεχνητή έµµεσα 

κόστη (απώλεια αξιοπιστίας των οικονοµικών καταστάσεων) . 

 Ειδικά όσον αφορά τον τραπεζικό κλάδο, καίριο ρόλο στη χειραγώγηση των κερδών 

κατέχουν τα εποπτικά κεφάλαια και οι αρνητικές επιπτώσεις από την µη τήρησή τους 

(Healy,Wahlen,1998). Ουσιαστικά η χειραγώγηση των κερδών χρησιµοποιείται για 

την επίτευξη συγκεκριµένου ύψους κεφαλαιακής επάρκειας. Επίσης, µε δεδοµένο ότι 

οι Τράπεζες είναι περισσότερο εκτεθειµένες στον κίνδυνο ρευστότητας και 

συνεπακόλουθα σε πιθανό τραπεζικό πανικό και προκειµένου να αυξηθεί η 

εµπιστοσύνη του κοινού, οι ∆ιοικήσεις έχουν ισχυρό κίνητρο να χειραγωγήσουν τα 

κέρδη (Shen,Chih,2005). Στη µελέτη του Morgan (2002) γίνεται ειδική µνεία στο 

ενεργητικό των Τραπεζών (δάνεια και εµπορικά χαρτοφυλάκια) και την αβεβαιότητα 

που προκαλούν, λόγω της δυσκολίας εντοπισµού του ρίσκου που ενέχουν ή της 

συνεχούς αλλαγής του ρίσκου. Η αυξηµένη µόχλευση των Τραπεζών οδηγεί σε 
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αύξηση του ρίσκου και αντικατάσταση των στοιχείων του ενεργητικού. Προκειµένου 

να µην γίνεται αντιληπτή αυτή η αντικατάσταση από τους εξωτερικούς παράγοντες, η 

∆ιοίκηση έχει ισχυρό κίνητρο να προβεί σε χειραγώγηση των κερδών. Το ζήτηµα της 

χειραγώγης αποκτά ιδιαίτερο ενδιαφέρον σε καιρούς οικονοµικών κρίσεων, όπου οι 

∆ιοικήσεις των Τραπεζών πρέπει να αντιµετωπίσουν τον αυξηµένο πιστωτικό 

κίνδυνο που δηµιουργείται από την αδυναµία πληρωµής των πελατών τους καθώς και 

τις γενικότερες συνθήκες της αγοράς, που προκαλούν κινδύνους λόγω αυξοµειώσεων 

των επιτοκίων και των συναλλαγµατικών ισοτιµιών. 

 

5.2 Προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων 
 

Σηµαίνοντα ρόλο στην ανάλυση της χειραγώγης κερδών στον τραπεζικό τοµέα 

κατέχουν οι προβλέψεων επισφαλών απαιτήσεων. Η σηµαντικότητα των προβλέψεων 

για την αντιµετώπιση του πιστωτικού κινδύνου και το γεγονός ότι είναι ένα έξοδο 

που αναγνωρίζεται στα αποτελέσµατα άµεσα και αφορά πιθανά µελλοντικά γεγονότα, 

τις καθιστά ένα παράγοντα που µπορεί να χρησιµοποιηθεί για σκοπούς 

χειραγώγησης. Πολλές µελέτες έχουν αναλύσει τον ρόλο των προβλέψεων στη 

χειραγώγηση των κερδών και των εποπτικών κεφαλαίων, όπως επίσης και στην 

αποτίµηση των Τραπεζών από τους επενδυτές. Σε µερικές περιπτώσεις, έχει 

αποδειχθεί ότι η αύξηση των προβλέψεων αποτιµάται θετικά, καθώς η αγορά την 

αντιλαµβάνεται ως ένδειξη δύναµης και ότι η διοίκηση στέλνει έµµεσα το µήνυµα ότι 

πιστεύει στην ανθεκτικότητα των κερδών της Τράπεζας και ότι είναι ικανά να 

αντέξουν ένα «χτύπηµα», υπό την µορφή των προβλέψεων (Beaver et al,1989). Το 

ίδιο παρατηρείται και στις περιπτώσεις µη αναµενόµενων προβλέψεων, όπου 

επιβεβαιώνεται η θετική αποτίµηση από τους επενδυτές, ακόµα και αν αύξηση των 

προβλέψεων συνεπάγεται µείωση των κερδών (Whalen,1994). Ωστόσο, τα µηνύµατα 

διαφέρουν ανάλογα µε το µέγεθος της Τράπεζας, την µεταβλητότητα των κερδών, τις 

µελλοντικές επενδυτικές ευκαιρίες και τον βαθµό χειραγώγησης των κερδών. Πιό 

συγκεκριµένα, το µέγεθος της Τράπεζας έχει αρνητική σχέση ενώ η µεταβλητότητα 

των κερδών, οι µελλοντικές επενδυτικές ευκαιρίες και ο βαθµός χειραγώγησης των 

κερδών θετική σχέση (Kanagaretnam et al,2003). Επιπρόσθετα, η χειραγώγηση των 

κερδών µέσω των προβλέψεων µεταβάλλεται ανάλογα και µε τον ιδιωτικό ή δηµόσιο 

χαρακτήρα της Τράπεζας. Η έρευνα των Beatty, Petroni (2001) ανέδειξε ότι οι 
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δηµόσιες Τράπεζες είναι πιό πιθανό να χρησιµοποιήσουν τις προβλέψεις προκειµένου 

να εξαλείψουν µικρές µειώσεις των κερδών. ∆ιαφοροποιήσεις εντοπίζονται και 

µεταξύ χωρών, ανάλογα µε το καθεστώς προστασίας των επενδυτών, την ποιότητα 

των οικονοµικών καταστάσεων, τους κανονισµούς και την εποπτεία, την οικονοµική 

δοµή και ανάπτυξη. Η χειραγώγηση των κερδών µέσω των προβλέψεων µειώνεται 

όσο βελτιώνεται η προστασία των επενδυτών, η ποιότητα των οικονοµικών 

καταστάσεων (περισσότερη και καλύτερη πληροφόρηση) και η ιδιωτική και επίσηµη 

εποπτεία. Αντιθέτως, η χειραγώγηση των κερδών εντείνεται όσο αναπτύσσεται το 

οικονοµικό σύστηµα της χώρας, καθώς αυξάνονται οι χρήστες των οικονοµικών 

καταστάσεων και η ∆ιοίκηση έχει µεγαλύτερο έναυσµα καταγραφής σταθερών 

κερδών (Fonseca, Gonzalez, 2007). 

Όσον αφορά την σχέση των προβλέψεων και των εποπτικών κεφαλαίων, παλαιότερες 

έρευνες έφεραν αντικρουόµενα αποτελέσµατα. Σε κάποιες από αυτές διαφαίνεται ότι 

οι Τράπεζες τις χρησιµοποιούν µε σκοπό να χειραγωγήσουν τα εποπτικά κεφάλαια 

(Moyer,1990;Beatty et al,1995), ενώ σε κάποιες άλλες αυτή η σχέση δεν 

αποδεικνύεται (Collins et al,1995). Σε µεταγενέστερη έρευνα (Ahmed et al,1998) 

επανεξετάστηκε και επιβεβαιώθηκε η σύνδεση µεταξύ προβλέψεων και εποπτικών 

κεφαλαίων, ενώ επίσης παρατηρήθηκε ότι η χειραγώγηση των κερδών δεν είναι 

σηµαντική για τον καθορισµό των προβλέψεων για επισφαλείς απαιτήσεις. Πιό 

πρόσφατες µελέτες ανέδειξαν τον ρόλο των προβλέψεων στην χειραγώγηση των 

κερδών και την αποτίµηση των τραπεζών µέσω της θεωρίας σηµάτων (Anandarajan 

et al,2012).  

 

5.3 Πώληση χρηµατοοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού 
 

Εκτός από τις προβλέψεις για επισφαλείς απαιτήσεις ένα άλλο στοιχείο που 

ενδεχοµένως χρησιµοποιείται για την χειραγώγηση των αποτελεσµάτων και 

εποπτικών κεφαλαίων και έχει σηµαντική επίδραση στην αποτίµηση των Τραπεζών, 

είναι η πώληση στοιχείων του ενεργητικού. Η χρονική στιγµή πώλησης τέτοιων 

στοιχείων και πιό συγκεκριµένα µακροχρόνιων επενδύσεων και περιουσιακών 

στοιχείων, έχει αποδειχθεί ότι συνδέεται µε την πρόθεση των ∆ιοικήσεων για µείωση 

των διαχρονικών διακυµάνσεων στα κέρδη των Τραπεζών και διατήρηση των κερδών 
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σε καθορισµένα και αποδεκτά επίπεδα (Bartov,1993). ∆εδοµένου ότι η στιγµή που 

πωλείται ένα στοιχείο ενεργητικού καθορίζεται από την ∆ιοίκηση, µπορεί να 

επιλέγονται στοιχεία τα οποία την στιγµή της πώλησης έχουν συσωρρευµένα µη 

αναγνωρισµένα κέρδη, προκειµένου να αυξηθούν τα συνολικά κέρδη ή στοιχεία τα 

οποία την στιγµή της πώλησης έχουν συσωρρευµένες ζηµιές προκειµένου να 

µειωθούν τα συνολικά κέρδη. Επιπρόσθετα, εάν κοντά στο τέλος έτους έχει 

αποφασισθεί η πώληση ένος στοιχείου, η ∆ιοίκηση µπορεί είτε να επισπεύσει την 

συναλλαγή προκειµένου τα κέρδη (ζηµιές) να καταγραφούν στην τρέχουσα χρήση 

είτε να παρατείνει την ολοκλήρωση της συναλλαγής προκειµένου τα κέρδη (ζηµιές) 

να καταγραφούν στην επόµενη χρήση. Στην έρευνα των Kanageretnam, Lobo και 

Mathieu (2004) αποδεικνύεται ότι οι Τράπεζες χρησιµοποιούν τις πωλήσεις των 

αξιογράφων που κρατούνται για εµπορικούς σκοπούς ως εναλλακτικό µέσο 

χειραγώγησης των κερδών. Πιό συγκεκριµένα, τα κέρδη (ζηµιές) από την πώληση 

αυτών των στοιχείων και οι προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων λειτουργούν ως 

υποκατάστατα. Η χρήση και των δυο αυτών επιλογών συνδέεται µε την ανάγκη των 

Τραπεζών για εξωτερική χρηµατοδότηση, η οποία δίνει το έναυσµα στις ∆ιοικήσεις 

να χειραγωγήσουν τα κέρδη, προκειµένου να επιτύχουν µείωση του κόστους 

κεφαλαίου. Μελέτες στη δεκαετία του ΄90 υποδεικνύουν ότι οι Τράπεζες 

χρησιµοποιούν την πώληση οµολόγων και µετοχών που κρατούνται για επενδυτικούς 

σκοπούς, προκειµένου να χειραγωγήσουν τα εποπτικά κεφάλαια, όταν αυτά  είναι 

µειωµένα (Sholes et al,1990). Η χειραγώγηση επιτυγχάνεται και σε αυτή την 

περίπτωση µέσω της αναγνώρισης των συσσωρευµένων µη αναγνωρισµένων κερδών 

των επενδυτικών στοιχείων ενεργητικού. Ειδική αναφορά γίνεται στην βιβλιογραφία 

για τα συσσωρευµένα κέρδη (ζηµιές) των αδιαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων και 

την σχέση τους µε την αποτίµηση  των Τραπεζών. Στην έρευνα των Dong, Ryan και 

Zhang (2013) επισηµαίνεται ότι τα κέρδη (ζηµιές) των συγκεκριµένων στοιχείων 

επηρεάζουν την αποτίµηση των Τραπεζών από τους επενδυτές, ειδικά στην 

περίπτωση των πιό ανεπτυγµένων Τραπεζών. Επίσης, αποδεικνύεται ότι οι επενδυτές 

συµπεριλαµβάνουν τα µη αναγνωρισµένα κέρδη (ζηµιές) των επενδυτικών 

αξιογράφων στην αποτίµηση και αντιλαµβάνονται την πιθανή παρέµβαση των 

µάνατζερ (Ahmed, Takeda,1995). Όσον αφορά τις ζηµιές αποµείωσης που 

προκύπτουν όταν η εύλογη αξία των επενδυτικών αξιογράφων πέφτει χαµηλότερα 

του αναπόσβεστου κόστους, προκύπτει ότι επίσης λαµβάνονται υπ΄όψιν από τους 

επενδυτές, κατά την  αποτίµηση των Τραπεζών (Badertscher et al.,2014). Γενικότερα, 
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η µεταφορά (reclass) των µη αναγνωρισµένων κερδών (ζηµιών) των 

χρηµατοιοικονοµικών στοιχείων ενεργητικού από την Κατάσταση Συνολικών 

Αποτελεσµάτων Χρήσης στην Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης, φαίνεται ότι 

επηρεάζει την αποτίµηση, καθώς βοηθά στην πρόβλεψη της µελλοντικής απόδοσης 

των Τραπεζών (Evans et al.,2014).  Κατά την ανάλυση του ρόλου των διαθέσιµων 

προς πώληση σε περιόδους οικονοµικής κρίσης, επιβεβαιώνεται ότι οι Τράπεζες τα 

χρησιµοποιούν για την χειραγώγηση των κερδών. Ο λόγος για την χειραγώγηση 

έγκειται στην ανάγκη της ∆ιοίκησης να µεταφέρει µηνύµατα για τα µελλοντικά κέρδη 

ή να µειώσει την παροχή πληροφόρησης για την διακύµανση των κερδών. Επίσης, οι 

πιθανότητες χειραγώγησης των κερδών από τις Τράπεζες είναι µεγαλύτερες όταν 

επικρατούν συνθήκες οικονοµικής ανάπτυξης, παρά κατά τη διάρκεια οικονοµικής 

ύφεσης, ενώ τα µηνύµατα της ∆ιοίκησης για τα κέρδη (ζηµιές) των διαθέσιµων προς 

πώληση αξιογράφων είναι πιό έντονα σε περιόδους ύφεσης. Συνεπώς,   τα διαθέσιµα 

προς πώληση αξιόγραφα µπορούν να συµβάλουν στην καλύτερη πρόβλεψη 

µελλοντικών κερδών από τους αναλυτές (Wang,Sallehu, 2014). 

Τέλος ,στην έρευνα των Hunton, Libb,Mazza (2006), επισηµαίνεται και ο ρόλος της 

διαφάνειας των οικονοµικών καταστάσεων στην χειραγώγηση των κερδών. Στις 

περιπτώσεις απουσίας διαφάνειας και όταν τα κέρδη διαφέρουν από τα αναµενόµενα, 

οι µάνατζερ προβαίνουν σε επιλεκτικές πωλήσεις χρηµατοοικονοµικών στοιχείων 

ενεργητικού, που κατατάσσονται ως «διαθέσιµα προς πώληση», καθώς θεωρούν ότι η 

χειραγώγηση δεν µπορεί να γίνει αντιληπτή, θα βελτιωθεί η απόδοση της µετοχής ενώ 

παράλληλα δεν θα υπάρξει επίπτωση στην φήµη της Τράπεζας, σε σχέση µε την 

ποιότητα των οικονοµικών καταστάσεων. Από την έρευνα προκύπτει ότι µεγαλύτερη 

διαφάνεια στην κατάσταση λοιπού συνολικού αποτελέσµατος, µειώνει τις 

πιθανότητες χειραγώγησης από την ∆ιοίκηση των Τραπεζών. 
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6.∆ηµιουργία δείγµατος 
 

 

Η παρούσα εργασία αφορά Ευρωπαϊκές Τράπεζες και συγκεκριµένα τις Τράπεζες που 

χρησιµοποιούν το ευρώ ως βάση για την σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων. Το 

δείγµα βασίζεται στα στοιχεία των ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων τριάντα πέντε 

Τραπεζών, από εννέα Ευρωπαϊκές χώρες, για τα έτη 2008-2014.Η σύνθεση του 

δείγµατος είναι η εξής : 

 

ΓΕΩΓΡΑΦΙΚΗ 
ΘΕΣΗ ΧΩΡΑ ΠΛΗΘΟΣ 

ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
Βόρεια Ευρώπη Αυστρία 3 

Βόρεια Ευρώπη Βέλγιο 2 

Βόρεια Ευρώπη Γαλλία 4 

Βόρεια Ευρώπη Γερµανία 3 

Βόρεια Ευρώπη Ολλανδία 2 

   14 
Νότια Ευρώπη Ελλάδα 3 

Νότια Ευρώπη Ισπανία 6 

Νότια Ευρώπη Ιταλία 10 

Νότια Ευρώπη Πορτογαλία 2 
 21 

Σύνολο  35 
 

Το µεγαλύτερο µέρος των στοιχείων συλλέχθηκε από την βάση δεδοµένων Thomson 

Reuters DataStream, µε εξαίρεση τα παρακάτω στοιχεία, τα οποία προήλθαν από τις 

επίσηµες ιστοσελίδες των Τραπεζών και κυρίως από τις ετήσιες εκθέσεις :  

 

Kατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης 

1.Κέρδη/Ζηµιές διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων (προ φόρων) 

2.Κέρδη/Ζηµιές προ φόρων 

3.Καθαρά κέρδη/ζηµιές µετά φόρων 

  

Κατάσταση Συνολικών Αποτελεσµάτων Χρήσης 

4.Μεταβολή στο αποθεµατικό διαθεσίµων προς πώληση αξιογράφων λόγω µεταβολών στην εύλογη 
αξία (προ φόρων) 

5.Μεταβολή στο αποθεµατικό διαθεσίµων προς πώληση αξιογράφων από µεταφορά στα 
αποτελέσµατα χρήσης (προ φόρων) 

6.Συνολικό αποτέλεσµα χρήσης (µετά φόρων) 
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Κατάσταση Μεταβολών Καθαρής Θέσης 

7.Συσσωρευμένο αποθεματικό διαθεσίμων προς πώληση αξιογράφων 

8.Συσσωρευµένο αποθεµατικό κατάστασης λοιπών συνολικών αποτελεσµάτων 

 

Το αρχικό δείγµα Τραπεζών για τις οποίες αντλήθηκαν δεδοµένα από την βάση 

δεδοµένων (DataStream) ανέρχονταν σε ενενήντα τέσσερις. Στην προσπάθεια 

καταγραφής των δεδοµένων για τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα  από τις 

οικονοµικές καταστάσεις, προέκυψαν δυσκολίες (γλώσσα σύνταξης καταστάσεων, µη 

λεπτοµερείς πληροφορίες σχετικά µε τα διαθέσιµα προς πώληση στοιχεία κ.α), οι 

οποίες οδήγησαν στην µείωση του τελικού δείγµατος.  

Ο Πίνακας 1 περιλαµβάνει τις Τράπεζες του δείγµατος ανά χώρα καθώς επίσης και 

στοιχεία για τα συνολικά στοιχεία ενεργητικού και τα διαθέσιµα προς πώληση 

αξιόγραφα. Στον Πίνακα 2 καταγράφονται οι περιγραφές των µεταβλητών που έχουν 

χρησιµοποιηθεί κατά την ανάλυση. 
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Πίνακας 1 : Στοιχεία Τραπεζών δείγµατος 

Ποσά σε ΄000.000   

Σύνολο Ενεργητικού 
∆ιαθέσιµα προς 

πώληση 
αξιόγραφα (AFS) 

Βόρεια Ευρώπη ΑΥΣΤΡΙΑ 2.370 152 
ERSTE GROUP BANK AG  1.425 138 
OBERBANK AG 118 6 
RAIFFEISEN BANK 826 8 

ΒΕΛΓΙΟ 5.040 733 
DEXIA SA 3.025 451 
KBC GROUP NV  2.015 283 

ΓΑΛΛΙΑ 37.099 3.500 
BNP PARIBAS SA 13.827 1.409 
CREDIT AGRICOLE SA 11.467 1.033 
NATIXIS 3.578 255 
STE. GENL. DE FRANCE 8.227 802 

ΓΕΡΜΑΝΙΑ 19.025 649 
COMMERZBANK AG 4.601 271 
DEUTSCHE BANK AG 13.051 305 
DEUTSCHE POSTBANK AG 1.373 73 

ΟΛΛΑΝ∆ΙΑ 8.352 1.307 
ING GROEP N.V 8.218 1.299 

  VAN LANSCHOT NV 133 8 

Σύνολo    71.886 6.342 

Νότια Ευρώπη ΕΛΛΑ∆Α 1.676 99 
ALPHA BANK A.E. 455 29 
NATL BANK OF GREECE 764 53 
PIRAEUS BANK 457 17 

ΙΤΑΛΙΑ 15.614 1.417 
BANCA MONTE PASCHI 1.492 147 
BANCA POP DI MILANO 341 49 
BANCA POPOLARE DELL emillia 411 24 
BANCO DI SARDEGNA 91 4 
BANCO POPOLARE 889 57 
CREDITO EMILIANO SPA 214 42 
INTESA SANPAOLO SPA 4.445 532 
MEDIOBANCA SPA 508 53 
UBI BANCA 871 77 
UNICREDIT SPA 6.353 432 

ΠΟΡΤΟΓΑΛΙΑ 788 91 
BANCO BPI, S.A 306 33 
BANCO ESPIRITO SANTO 483 58 

ΙΣΠΑΝΙΑ 15.762 1.576 
BANCO BILBAO VIZCAYA 4.024 470 
BANCO POPULAR ESP.  954 93 
BANCO SABADELL 828 95 
BANCO SANTANDER SA 8.152 600 
BANKINTER S.A.  391 28 
CAIXABANK 1.412 290 

Σύνολo    33.840 3.184 
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Πίνακας 2 : Περιγραφή µεταβλητών 
    
ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 
     
TCI  Συνολικά κέρδη (ζηµιές) προ φόρων/ΚΣΑΧ 
OCI  Συνολικά λοιπά κέρδη (ζηµιές) προ φόρων/ΚΣΑΧ 

OCI rest Συνολικά λοιπά κέρδη (ζηµιές) προ φόρων εκτός των ποσών που 
αφορούν τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα/ΚΣΑΧ 

ΕΒΤ Συνολικά κέρδη (ζηµιές) προ φόρων/ΚΑΧ 

Ei  Συνολικά κέρδη (ζηµιές) προ φόρων, µείον µεταβολές της ΚΣΑΧ 
αναφορικά µε τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα 

Eii  Συνολικά κέρδη (ζηµιές) προ φόρων, µείον µεταβολές της ΚΣΑΧ 
αναφορικά µε τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα, µείον τα κέρδη 
(ζηµιές) των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων/ΚΑΧ 

Eiii  Συνολικά κέρδη (ζηµιές) προ φόρων, µείον µεταβολές της ΚΣΑΧ 
αναφορικά µε τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα, µείον τα κέρδη 
(ζηµιές) των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων/ΚΑΧ, µείον τις 
ετήσιες προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων/ΚΑΧ 

RECLASS  Μεταφορά κερδών (ζηµιών) που αφορούν διαθέσιµα προς πώληση 
αξιόγραφα από την ΚΣΑΧ στην ΚΑΧ 

RGL  Κέρδη (ζηµιές) διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων/ΚΑΧ 

URGL  Μεταβολή στο αποθεµατικό διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων που 
δεν αφορά ποσά που µεταφέρονται στην KAΧ 

ARAFSt1 Συσσωρευµένα αποθεµατικά διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων 
προηγούµενου έτους/Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων 

AFS  ∆ιαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα 

LLP  Προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων/ΚΑΧ 

AQ ∆άνεια σε καθυστέρηση % Σύνολο ∆ανείων 

CA (Κεφάλαια Tier1+Κεφάλαια Tier 2)/Risk Weighted Assets 

L Σύνολο ∆ανείων % Σύνολο καταθέσεων 

ROWA Λειτουργικό αποτέλεσµα/Risk Weighted Assets 
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7. Χαρακτηριστικά δείγµατος 
 

Ο Πίνακας 3 απεικονίζει τα χαρακτηριστικά του δείγµατος Τραπεζών. Κατά µέσο 

όρο, κατά την περίοδο 2008-2014, οι Τράπεζες εµφανίζουν συνολικά κέρδη προ 

φόρων επτακόσια είκοσι εννιά δισεκατοµύρια ευρώ (µεταβλητή TCI). Από τις 

ελάχιστες και µέγιστες τιµές προκύπτει ότι το εύρος των κερδών είναι µεγάλο (η 

ελάχιστη τιµή είναι -18,8 δις και η µέγιστη 16,7 δις). ∆εδοµένου αυτών µπορούµε να 

πούµε ότι ο µέσος όρος είναι αρκετά κοντά στο µηδέν ενώ η τυπική απόλιση είναι 

τέσσερα δις. Παρόµοια στοιχεία προκύπτουν και για τα συνολικά κέρδη προ φόρων, 

προ µεταβολών του αποθεµατικού των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων (Ei) και 

προ συνολικών κερδών διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων (Eii).  Όσον αφορά τα 

στοιχεία που συνθέτουν την µεταβολή στο αποθεµατικό (RECLASS), προκύπτει ότι ο 

µέσος όρος των ποσών που µεταφέρονται κατά την διακοπή αναγνώρισης των 

διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων (ή την αποµείωση) στην ΚΑΧ είναι δεκαεπτά 

δις (και πάλι αρκετά κοντά στο µηδέν, αν λάβουµε υπ΄ όψιν τις ακραίες τιµές). Ο 

θετικός µέσος όρος υποδηλώνει ότι τα ποσά που µεταφέρονται στην ΚΑΧ αφορούν 

κατά µέσο όρο συσσωρευµένες ζηµιές των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων. Τα 

ποσά που δεν µεταφέρονται στην ΚΑΧ αλλά στα Ίδια Κεφάλαια (URGL) έχουν µέση 

τιµή εκατόν ένα δις, αρκετά θετικότερη από τον µέσο όρο των ποσών που συνθέτουν 

την µεταβλητή RECLASS. Καθώς η µεταβλητή αντικατοπτρίζει την µεταβολή στην 

εύλογη αξία, φαίνεται ότι κατά µέσο όρο η εύλογη αξία των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων αυξάνεται. Ο µέσος όρος του συνόλου των στοιχείων της ΚΣΑΧ (OCI) 

ανέρχεται σε 5 δις, κάτι που επίσης υποδηλώνει ότι λαµβάνουν τόσο αρνητικές όσο 

και θετικές τιµές. Τα λοιπά στοιχεία της ΚΣΑΧ (εκτός των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων) εµφανίζουν κατά µέσο όρο ζηµιές ύψους 113 εκατοµυρίων, σε αντίθεση 

µε τον µέσο όρο των στοιχείων που αφορούν τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα 

(RECLASS και URGL). Όσον αφορά τις µεταβλητές που αφορούν την απόδοση των 

στοιχείων ενεργητικού σταθµισµένου κινδύνου (ROWA) και την κεφαλαιακή 

επάρκεια (CA) παρατηρείται ότι οι ελάχιστες τιµές είναι αρνητικές (-12% για το 

ROWA, -6% για το CA), γεγονός που συνάδει µε την τρέχουσα οικονοµική κρίση. 

Κατά µέσο όρο οι Τράπεζες του δείγµατος εµφανίζουν θετικό ROWA 0,3% και 

κεφαλαιακή επάρκεια 13%. Η µεταβλητή L είναι ο λόγος του συνόλου των δανείων 

επί του συνόλου των καταθέσεων και για το σύνολο του δείγµατος ο µέσος όρος 
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ανέρχεται σε 164%, ενώ παρατηρείται ότι η µέγιστη τιµή ανέρχεται σε 752%. 

Υπάρχουν δηλαδή Τράπεζες µε σηµαντικά µειωµένη ρευστότητα.    

Πίνακας  3 : Στοιχεία µεταβλητών στατιστικών µοντέλων 

Σύνολο ∆είγµατος   MEAN STD MIN MAX 

ΚΑΧ 

TCI  729 4.121 -18.881 16.770 
Ei  611 3.643 -16.615 15.620 
Eii  399 3.629 -18.396 15.005 
Eiii  2.391 4.770 -13.134 25.463 

LLP  1.992 2.608 20 18.549 
RGL  212 846 -3.570 5.887 

ΚΣΑΧ 

OCI  5 2.314 -15.004 6.945 
RECLASS  17 584 -2.950 3.540 

URGL  101 1.910 -11.786 12.496 
OCI  rest -113 1.520 -8.263 6.362 

AQ 8% 9% 1% 64% 
CA 13% 4% -6% 25% 

L 168% 85% 69% 752% 
ROWA 0,3% 2% -12% 4% 

Βόρεια Ευρώπη   MEAN STD MIN MAX 

ΚΑΧ 

TCI  1.364 4.572 -18.881 13.641 
Ei  1.126 3.667 -9.750 13.343 
Eii  817 3.727 -14.414 12.891 
Eiii  2.651 4.749 -13.134 17.921 

LLP  1.834 1.811 20 9.705 
RGL  308 1.232 -3.570 5.887 

ΚΣΑΧ 

OCI  78 2.951 -15.004 6.945 
RECLASS  35 603 -2.950 2.385 

URGL  203 2.677 -11.786 12.496 
OCI  rest -160 1.747 -8.263 4.283 

AQ 4% 2% 0,01% 10% 
CA 15% 3% 10% 25% 

L 164% 103% 69% 539% 
ROWA 1% 1% -7% 3% 

Νότια Ευρώπη   MEAN STD MIN MAX 

ΚΑΧ 

TCI  306 3.748 -15.993 16.770 
Ei  268 3.598 -16.615 15.620 
Eii  121 3.548 -18.396 15.005 
Eiii  2.218 4.792 -11.424 25.463 

LLP  2.097 3.027 22 18.549 
RGL  148 421 -883 1.781 

ΚΣΑΧ 

OCI  -44 1.778 -10.123 6.704 
RECLASS  5 572 -2.410 3.540 

URGL  32 1.152 -5.528 4.770 
OCI  rest -82 1.353 -8.079 6.362 

AQ 11% 11% 0,01% 64% 
CA 12% 4% -6% 20% 

L 170% 71% 98% 752% 
ROWA 0,2% 2% -12% 4% 

Ποσά σε ΄000.000 
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Αναλύοντας περαιτέρω τα στοιχεία του δείγµατος, παρατηρείται οι Τράπεζες της 

κεντρικής και βόρειας Ευρώπης εµφανίζουν κατά µέσο όρο µεγαλύτερα κέρδη προ 

φόρων (TCI) σε σχέση µε τις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης (1,3 δις έναντι 306 

εκατοµυρίων), από το οποίο επιβεβαιώνεται η σηµαντικά καλύτερη θέση των 

Τραπεζών της βόρειας Ευρώπης κατά την διάρκεια της οικονοµικής κρίσης. Ωστόσο, 

η απόκλιση στα κέρδη µπορεί να οφείλεται και στο µεγαλύτερο µέγεθος των 

Τραπεζών της βόρειας Ευρώπης. Ανατρέχοντας στον Πίνακα 1 φαίνεται ότι το 

σύνολο ενεργητικού για την βόρεια Ευρώπη είναι σχεδόν διπλάσιο από το σύνολο 

ενεργητικού των Τραπεζών της νότιας Ευρώπης (71 δις έναντι 34 δις). Όσον αφορά 

το σύνολο των στοιχείων της ΚΣΑΧ (OCI) προκύπτει ότι οι Τράπεζες της νότιας 

Ευρώπης εµφανίζουν κατά µέσο όρο ζηµιές ύψους 44 εκατοµυρίων, σε αντίθεση µε 

τις Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης που εµφανίζουν κατά µέσο όρο κέρδη 78 

εκατοµυρίων. Για τα υπόλοιπα στοιχεία της ΚΣΑΧ ισχύουν τα ίδια που αναφέραµε 

για το σύνολο του δείγµατος. Επιπρόσθετα, για τις προβλέψεις επισφαλών 

απαιτήσεων παρατηρείται ότι κατά το διάστηµα 2008-2014, οι Τράπεζες της νότιας 

Ευρώπης προχώρησαν σε διενέργεια µεγαλύτερων προβλέψεων σε σχέχη µε τις 

Τράπεζες βόρειας Ευρώπης (κατά µέσο όρο 2,1 δις έναντι 1,8 δις), µε µέγιστη τιµή 

18,5 δις, έναντι 9,7 δις. Αυτό είναι ένα ακόµη στοιχείο που αποδεικνύει την 

µεγαλύτερη επίδραση της οικονοµικής κρίση στις χώρες την νότιας Ευρώπης. 

Αναφορικά µε τις µη νοµισµατικές µεταβλητές, σε γενικές γραµµές προκύπτει ότι οι 

Τράπεζες της κεντρικής-βόρειας Ευρώπης εµφανίζουν αισθητά καλύτερα στοιχεία, 

βάσει των µέσων όρων των επιµέρους µεταβλητών (ROWA 1% έναντι 0,2%, 

CapitalAdequacy 15% έναντι 12%, Liquidity 164% έναντι 170% και AssetQuality 

4% έναντι 11%). 

Στον Πίνακα 5 αναλύονται οι σχέσεις µεταξύ των στοιχείων των διαθέσιµων προς 

πώληση αξιογράφων και των συνολικών κερδών (ζηµιών) των Τραπεζών του 

δείγµατος. Για το σύνολο του δείγµατος, προκύπτει ότι τα συνολικά κέρδη που 

καταγράφονται στην ΚΑΧ για τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα (RGL) 

αντιστοιχούν στο 29% των κερδών προ φόρων (ΚΑΧ) όσο και των συνολικών 

κερδών προ φόρων (ΚΣΑΧ). Η εν λόγω σχέση είναι πιό σηµαντική για τις Τράπεζες 

της νότιας Ευρώπης, όπου τα συνολικά κέρδη των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων αποτελούν το 42% και 48% των κερδών προ φόρων (ΚΑΧ) και των 

συνολικών κερδών προ φόρων (ΚΣΑΧ). Για τις Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης τα 
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ποσοστά διαµορφώνονται σε 24% και 23% αντίστοιχα. Όσον αφορά τα ποσά που 

µεταφέρονται στην ΚΑΧ κατά την διακοπή αναγνώρισης των διαθέσιµων προς 

πώληση αξιογράφων (RECLASS), προκύπτει ότι για το σύνολο του δείγµατος 

αντιστοιχούν στο 2% των συνολικών κερδών προ φόρων (ΚΣΑΧ) και το 8% των 

συνολικών κερδών που απεικονίζονται στην ΚΑΧ και αφορούν τα διαθέσιµα προς 

πώληση αξιόγραφα (RGL). Για τις Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης, η σχέση 

διαµορφώνεται σε 3% και 11% ενώ για τις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης σε 2% και 

4% αντίστοιχα.  Τα ποσά που καταγράφονται στην ΚΣΑΧ και αφορούν την µεταβολή 

στην έυλογη αξία των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων (URGL) αντιστοιχούν 

στο 14% των συνολικών κερδών προ φόρων (ΚΣΑΧ). Η σχέση είναι παρόµοια για τις 

Τράπεζες βόρειας, νότιας Ευρώπης όπου τα ποσοστά ανέρχονται σε 15% και 11%. 

Για τα λοιπά στοιχεία της ΚΣΑΧ,  προκύπτει ότι συµµετέχουν σε ποσοστό 16% επί 

των συνολικών κερδών, ενώ επίσης προκύπτει ότι στο σύνολό τους αφορούν ζηµιές. 

Για τις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης το ποσοστό ανέρχεται σε 27%. 
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Πίνακας 5  : Στοιχεία Κατάστασης Οικονοµικής Θέσης- ∆ιαθέσιµα προς 
πώληση αξιόγραφα 

      

Σύνολο 
∆είγµατος 

Σύνολο 
Ενεργητικού   

∆ιαθέσιµα 
προς 

πώληση 
Αξιογράφα 

% Επί του  
Συνολικού 
Ενεργητικού  

% Ετήσια 
µεταβολή 

των 
∆ιαθέσιµων 

προς 
πώληση 

Αξιογράφων 
2008 15.603.221 1.003.824 6% 
2009 14.525.294 1.135.262 8% 13% 
2010 15.269.692 1.250.828 8% 10% 
2011 15.695.989 1.407.827 9% 13% 
2012 15.726.489 1.528.592 10% 9% 
2013 14.133.691 1.512.557 11% -1% 
2014 14.770.909 1.686.487 11% 11% 

            Μέσος όρος 9% 9% 
Βόρρεια Ευρώπη         

2008 11.084.766 755.120 7% 
2009 9.990.304 796.427 8% 5% 
2010 10.515.070 845.702 8% 6% 
2011 10.717.625 977.812 9% 16% 
2012 10.503.312 996.659 9% 2% 
2013 9.282.033 946.404 10% -5% 
2014 9.792.451 1.023.505 10% 8% 

Μέσος όρος 9% 5% 
Νότια Ευρώπη         

2008 4.518.455 248.704 6% 
2009 4.534.990 338.835 7% 36% 
2010 4.754.622 405.126 9% 20% 
2011 4.978.364 430.015 9% 6% 
2012 5.223.177 531.933 10% 24% 
2013 4.851.658 566.153 12% 6% 
2014 4.978.458 662.982 13% 17% 

                 Μέσος όρος 9% 18% 

*Ποσά σε € ́ 000.000  
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Στον Πίνακα 4 παρουσιάζονται στοιχεία από την Κατάσταση οικονοµικής θέσης για 

τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα και τα συνολικά στοιχεία ενεργητικού των 

Τραπεζών του δείγµατος. Τόσο για το σύνολο του δείγµατος, όσο και ξεχωριστά για 

τις Τράπεζες βόρειας και νότιας Ευρώπης, τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα 

συµµετέχουν, κατά µέσο όρο, ως ποσοστό εννιά τις εκατό επί του συνόλου του 

ενεργητικού (το µεγαλύτερο ποσοστό κατέχουν οι Τράπεζες της νότιας Ευρώπης για 

το 2014, όπου ο µέσος όρος των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων ανέρχεται σε 

13% του συνόλου του ενεργητικού). Από το 2008 έως και το 2014, οι Τράπεζες 

αύξησαν κατά µέσο όρο τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα κατά 9%. Για τις 

Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης το ποσοστό ανέρχεται σε 5% , ενώ για τις Τράπεζες 

της νότιας Ευρώπης σε 18%. 

Πίνακας  4   : Στοιχεία ΚΑΧ και ΚΣΑΧ για τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα 

      

    
ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ ΣΥΝΟΛΟ 

∆ΕΙΓΜΑΤΟΣ 
ΒΟΡΕΙΑ 
ΕΥΡΩΠΗ 

ΝΟΤΙΑ 
ΕΥΡΩΠΗ 

Καθαρά κέρδη (ζηµιές) ΚΑΧ EBT 177.388 125.951 51.437 
Λοιπά κέρδη (ζηµιές) ΚΣΑΧ OCI 1.150 7.676 -6.526 
Συνολικά καθαρά κέρδη 

(ζηµιές) ΚΣΑΧ TCI 178.597 133.686 44.910 
Συνολικά κέρδη AFS ΚΑΧ RGL 51.907 30.221 21.686 

   RGL/EBT 29% 24% 42% 
    RGL/TCI 29% 23% 48% 

Μεταφορά συσσωρευµένων 
αποθεµατικών διαθ. προς 
πώληση αξιογράφων στην 

ΚΑΧ 

ΚΣΑΧ RECLASS 4.232 3.469 763 

   RECLASS/TCI 2% 3% 2% 
    RECLASS/RGL 8% 11% 4% 

Μεταβολή στην εύλογη αξία 
διαθ. προς πώληση 
αξιογράφων 

ΚΣΑΧ URGL 24.638 19.914 4.724 

    URGL/TCI 14% 15% 11% 

Λοιπά στοιχεία ΚΣΑΧ ΚΣΑΧ OCI REST -27.720 -15.707 -12.014 
    OCI REST/TCI -16% -12% -27% 

Στοιχεία προ φόρων 
Ποσά σε ΄000.000 

 

 

 



36 

 

8. Υποθέσεις 
 

 

8.1 Αποθεµατικά διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων 
 

Προκειµένου να εξετάσουµε την σχέση µεταξύ των µεταβολών των αποθεµατικών 

των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων και των κερδών χρησιµοποιήθηκε η 

εξίσωση : 

 

 (1α)    Εi= α + βURGL + γRECLASS 

 

Η µεταβλητή Εi αντιστοιχεί στα συνολικά ετήσια κέρδη µετά την αφαίρεση των 

µεταβολών που καταγράφονται στην ΚΣΑΧ για τα διαθέσιµα προς πώληση 

αξιόγραφα. Οι µεταβλητές URGL και RECLASS αντιστοιχούν στα στοιχεία της 

ΚΣΑΧ, που αφορούν τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα. Η µεταβλητή URGL 

αφορά την µεταβολή που προκύπτει από αλλαγές στην εύλογη αξία και η µεταβλητή 

RECLASS, την µεταβολή που προκύπτει από την µεταφορά συσσωρευµένων 

αποθεµατικών στην Κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης. Όλα τα στοιχεία είναι 

σταθµισµένα µε τα συνολικά στοιχεία ενεργητικού. 

Για την εξίσωση (1α) προβλέπουµε ότι εφόσον τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα 

χρησιµοποιούνται για την χειραγώγηση των κερδών, ο συντελεστής της µεταβλητής 

RECLASS θα είναι αρνητικός. Αυτή η σχέση βασίζεται στην υπόθεση ότι εάν τα 

κέρδη αυξάνονται (µειώνονται), η µεταφορά των συσσωρευµένων αποθεµατικών από 

τα Ίδια κεφάλαια στην ΚΑΧ µειώνεται (αυξάνεται) αντίστοιχα.  

Επιπρόσθετα, εξετάζουµε την σχέση των συσσωρευµένων αποθεµατικών των 

διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων και των κερδών, µέσω της εξίσωσης : 

(1β)  Εi= α + βARAFSt1 

Η µεταβλητή ARAFSt1 αντιπροσωπεύει τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των 

διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων του προηγούµενου έτους (σταθµισµένα µε τα 

συνολικά στοιχεία ενεργητικού) και αναµένεται να έχει θετική σχέση µε τα συνολικά 

κέρδη, δεδοµένου ότι οι Τράπεζες µε περισσότερα συσσωρευµένα αποθεµατικά έχουν 
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περισσότερες πιθανότητες και δυνατότητες να τα χρησιµοποιήσουν για την 

χειραγώγηση των κερδών.  

Καθώς από τα συνολικά καθαρά κέρδη (ζηµιές) και άλλα οικονοµικά στοιχεία των 

Τραπεζών του δείγµατος γίνεται αντιληπτό ότι η τρέχουσα οικονοµική κατάσταση 

έχει επηρεάσει άνισα τις Τράπεζες της κεντρικής-βόρειας και νότιας Ευρώπης, 

κρίθηκε σκόπιµο να επαναλάβουµε τους ελέγχους βάσει των παραπάνω µοντέλων, 

διαχωρίζοντας το δείγµα.  

 

8.2 Κέρδη (ζηµιές) διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων 
 

Εκτός από τα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων προβήκαµε και 

στην διερεύνηση της σχέσης των κερδών (ζηµιών) των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων που συµπεριλαµβάνονται στα αποτελέσµατα χρηµατοοικονοµικών 

πράξεων και των συνολικών κερδών. 

Πιό συγκεκριµένα, χρησιµοποιήθηκε η εξίσωση : 

 (2)     Εii = α + βRGL + γ URGL + δ RECLASS 

Τα κέρδη (µεταβλητή Eii), αφορούν τα συνολικά κέρδη προ φόρων (ΚΣΑΧ) µετά την 

αφαίρεση των συνολικών κερδών (ζηµιών) των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων (RGL) και της ετήσια µεταβολής στα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς 

πώληση αξιογράφων (λόγω µεταβολών στην εύλογη αξία και λόγω µεταφορών στην 

κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης). Όπως προαναφέραµε, η µεταβλητή RGL αφορά 

τα συνολικά κέρδη (ζηµιές) που συµπεριλαµβάνονται στην Κατάσταση 

αποτελεσµάτων χρήσης και αφορούν τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα 

(εξαιρούνται τα έσοδα από τόκους). Για την µεταβλητή RGL αναµένουµε να 

προκύψει αρνητική σχέση µε τα κέρδη, καθώς αντίθετη κίνηση των κερδών (ζηµιών) 

των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων σε σχέση µε τα συνολικά κέρδη (ζηµιές), 

υποδεικνύει χειραγώγηση των αποτελεσµάτων.Οι υπόλοιπες µεταβλητές είναι ίδιες 

µε αυτές των εξισώσεων (1α),(1β) και αναµένουµε τα ίδια αποτελέσµατα. 
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Και για την εξίσωση (2) προβήκαµε σε ανάλυση, µε βάση την γεωγραφική θέση των 

Τραπεζών (βόρεια, νότια Ευρώπη), προκειµένου να εξετάσουµε αν προκύπτουν 

διαφορές µεταξύ των δυο κατηγοριών. 

 

8.3 Προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων 
 

Προκειµένου να συνεξετάσουµε την σχέση των προβλέψεων και των διαθέσιµων 

προς πώληση αξιογράφων µε την χειραγώγηση των κερδών, χρησιµοποιήθηκε η 

εξίσωση : 

(3) Εiii = α + βRGL + γ URGL + δ RECLASS + ε LLP   

Εφόσον οι Τράπεζες χρησιµοποιούν τις προβλέψεις προκειµένου να χειραγωγήσουν 

τα κέρδη αναµένουµε η σχέση µεταξύ των κερδών και της µεταβλητής LLP, να είναι 

αρνητική. Η µεταβλητή Eiii αφορά τα συνολικά κέρδη προ φόρων, µετά την 

αφαίρεση των συνολικών κερδών (ζηµιών) των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων (RGL), της ετήσια µεταβολής στα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς 

πώληση αξιογράφων και των προβλέψεων.    

 

8.4 Στοιχεία CAMELS 
 

Προκειµένου να εξετάσουµε την οικονοµική κατάσταση των Τραπεζών του 

δείγµατος θα βασιστούµε στο σύστηµα αξιολόγησης CAMELS. Οι συντελεστές του 

εν λόγω συστήµατος αφορούν : 

C : Capital Adequacy 

A : Asset Quality 

Μ :Management quality 

E :Earnings Quality 

L : Liquidity 

S : Sensitivity to market risk 
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Για την εκτίµηση της οικονοµικής θέσης και απόδοσης των Τραπεζών του δείγµατος 

χρησιµοποιήθηκαν τρείς από τους πέντε συντελεστές του συστήµατος CAMELS. Πιο 

συγκεκριµένα, χρησιµοποιήθηκε η παρακάτω εξίσωση : 

(4)   ROWA = α + β CA + γ AQ + δ L 

Όσον αφορά την µεταβλητή CA, που αντιπροσωπεύει την κεφαλαιακή επάρκεια των 

Τραπεζών, αναµένεται θετική σχέση µε την µεταβλητή ROWA, δεδοµένου ότι η 

αύξηση της κεφαλαιακής επάρκειας συνδέεται µε την αύξηση του λειτουργικού 

αποτελέσµατος. Πιό συγκεκριµένα, τα κεφάλαια που συνθέτουν τον δείκτη 

κεφαλαιακής επάρκειας (Tier I και Tier II) εµπεριέχουν τα διακρατούµενα κέρδη των 

Ιδίων κεφαλαίων, τα οποία προέρχονται από τα λειτουργικά έσοδα. Για την 

µεταβλητή AQ, που στη συγκεκριµένη περίπτωση αφορά την σχέση µη 

εξυπηρετούµενα δάνεια προς το σύνολο δανείων, αναµένουµε αρνητική σχέση µε την 

µεταβλητή ROWA. Αύξηση του δείκτη AQ συνεπάγεται αύξηση των µη 

εξυπηρετούµενων δανείων και µείωση του λειτουργικού αποτελέσµατος, καθώς 

αυξάνονται τα στοιχεία ενεργητικού σταθµισµένου κινδύνου (risk weighted assets), 

που είναι ο παρονοµαστής του δείκτη ROWA. Για την µεταβλητή L, επίσης 

αναµένεται αρνητική σχέση δεδοµένου ότι αύξηση του δείκτη ρευστότητας (σύνολο 

δανείων προς σύνολο καταθέσεων) συνεπάγεται µείωση της ρευστότητας των 

Τραπεζών και συνεπακόλουθα µείωση της χορήγησης νέων δανείων, µε άµεσο 

αποτέλεσµα στα λειτουργικά έσοδα (µείωση των εσόδων από τόκους και 

προµήθειες). Και για την εξίσωση 3 προβήκαµε σε ανάλυση βάσει του διαχωρισµού 

του δείγµατος (βόρεια, νότια Ευρώπη). 

Επιπρόσθετα, προκειµένου να εξετάσουµε την επίδραση που θα έχει στην 

κεφαλαιακή επάρκεια η αλλαγή που ορίστηκε από τους κανόνες της Βασιλείας III, 

σχετικά µε τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων, χρησιµοποιήθηκε το εξής µοντέλο : 

(4α)   ROWA = α + β CAARAFS + γ AQ + δ L 

Η µεταβλητή CAARAFS προκύπτει από τον λόγο Κεφάλαια Tier 1+ Tier 2+ 

Συσσωρευµένα αποθεµατικά διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων δια Στοιχεία 

ενεργητικού σταθµισµένου κινδύνου. 
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9. Ευρήµατα 
 

 

9.1 Αποθεµατικά διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων 
 

Ο Πίνακας 7 παρουσιάζει τα αποτελέσµατα παλινδρόµησης για την εξίσωση (1α). 

Όσον αφορά τα αποτελέσµατα που αφορούν το σύνολο του δείγµατος, προκύπτει ότι 

τόσο η µεταβλητή RECLASS όσο και η µεταβλητή URGL είναι στατιστικά 

σηµαντικές (t-stat -2,38 και -2,69 αντίστοιχα). Όπως αναµέναµε, ο συντελεστής της 

µεταβλητης RECLASS σχετίζεται αρνητικα (-2,94) µε τα συνολικά κέρδη προ των 

µεταβολών των αποθεµατικών των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων.Από αυτό 

αποδεικνύεται ότι οι Τράπεζες χρησιµοποιούν τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των 

διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων προκειµένου να επηρεάσουν τα κέρδη της 

χρήσης, µέσω της µεταφοράς τους από τα Ίδια κεφάλαια στα αποτελέσµατα χρήσης, 

κατά την διακοπή αναγνώρισή τους. Η µεταβλητή URGL επίσης εµφανίζει αρνητική 

σχέση µε τα συνολικά ετήσια κέρδη (-0,27), ωστόσο ενδεχοµένως δεν ερµηνεύεται 

όπως η µεταβλητή RECLASS. Η URGL αντιπροσωπεύει την ετήσια µεταβολή στο 

αποθεµατικό των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων, που προκύπτει από αλλαγή 

στην εύλογη αξία των εν λόγω στοιχείων. ∆εδοµένου ότι η εύλογη αξία 

διαµορφώνεται από τις συνθήκες της αγοράς και την οικονοµική κατάσταση των 

εκδοτών των συγκεκριµένων αξιογράφων, είναι στοιχείο το οποίο δύσκολα µπορεί να 

χειραγωγηθεί από τις Τράπεζες που κατέχουν τους τίτλους. Παρόλ΄ αυτά, δεν 

αποκλείουµε το ενδεχόµενο, οι Τράπεζες να αγοράζουν ή διακρατούν επιλεκτικά 

αξιόγραφα, βάσει των πληροροφοριών που έχουν για την διαµόρφωση της εύλογης 

αξίας τους, προκειµένου να χρησιµοποιήσουν αυτές τις µεταβολές, για την αλλαγή 

του ύψους των συσσωρευµένων αποθεµατικών. 

Αναλύοντας περαιτέρω την εξίσωση (1α), βάσει του διαχωρισµού σε Τράπεζες 

χωρών βόρειας και νότιας Ευρώπης και όσον αφορά την µεταβλητή RECLASS, 

προκύπτει επίσης στατιστικά σηµαντική αρνητική σχέση µε τα συνολικά κέρδη 

(ζηµιές). ∆ηλαδή, τόσο οι Τράπεζες της βόρειας όσο και της νότιας Ευρώπης, 

χρησιµοποιούν τα ποσά του αποθεµατικού διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων, 

που µεταφέρονται από τα Ίδια κεφάλαια στα αποτελέσµατα χρήσης, για να 
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επηρεάσουν τα αποτελέσµατά τους (t-stat -2,29, -2.71, συντελεστές -1,15, -3,05 

αντίστοιχα). Ωστόσο, παρατηρείται ότι ο συντελεστής των Τραπεζών της νότιας 

Ευρώπης είναι σχεδόν διπλάσιος από τον συντελεστή για τις Τράπεζες της βόριας 

Ευρώπης. ∆ηλαδή, τα συνολικά κέρδη (ζηµιές) επηρεάζονται πολύ περισσότερο  από 

την µεταβολή του αποθεµατικού, καθώς ενδέχεται οι Τράπεζες της νότιας Ευρώπης 

προβαίνουν σε µεγαλύτερη χειραγώγηση των κερδών τους. Για την µεταβλητή που 

αντιπροσωπεύει την µεταβολή στο αποθεµατικό λόγω αλλαγής στην εύλογη αξία 

(URGL) δεν προκύπτει σηµαντικά στατιστικά σχέση µε τα κέρδη, για τις Τράπεζες 

της βόρειας Ευρώπης (t-stat 0,43). Αντίθετα, στις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης, 

προκύπτει στατιστικά σηµαντική σχέση (t-stat -2,55).  
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Πίνακας  7 : Συνοπτικά αποτελέσµατα παλινδροµήσεων των συνολικών κερδών (ζηµιών) σε 
σχέση µε την µεταβολή στα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων. 
Ανάλυση ανά γεωγραφική θέση. 

Εξίσωση (1α) 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

URGL n/a -0,27*** -2,38 0,018 
RECLASS - -2,94*** -2,69 0,008 

Obs : 244 

  R²     : 30%           

      Εξίσωση (1α) Βόρεια Ευρώπη   
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

URGL n/a 0,1*** 0,46 0,65 
RECLASS - -1,15*** -2,29 0,024 

Obs : 98 

  R² : 7%           

Εξίσωση (1α) Νότια Ευρώπη 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

URGL n/a -0,29*** -2,54 0,012 
RECLASS - -3,05*** -2,71 0,007 

Obs : 146 
R² : 32% 

Εξίσωση (1α) : Εi= α  + β URGL + γ RECLASS 
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Τα αποτελέσµατα της εξίσωσης (1β) παρουσιάζονται στον Πίνακα 8. Βάσει αυτών 

προκύπτει ότι για το σύνολο του δείγµατος, τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των 

διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων του προηγούµενου έτους (ARAFSt1) έχουν 

στατιστικά σηµαντική και θετική σχέση (t-stat 2,20, συντελεστής 0,72) µε τα 

συνολικά κέρδη του επόµενου έτους, έχοντας εξαιρέσει τις µεταβολές του 

αποθεµατικού για τα συγκεκριµένα στοιχεία. Αυτό συνάδει µε την αρχική πρόβλεψη 

για την παραπάνω σχέση και επιβεβαιώνεται ότι οι Τράπεζες µε µεγαλύτερα 

συσσωρευµένα αποθεµατικά έχουν µεγαλύτερη δυνατότητα χειραγώγησης των 

κερδών τους.Από την ανάλυση του δείγµατος σε Τράπεζες βόρειας, νότιας Ευρώπης, 

φαίνεται ότι ισχύουν τα ίδια αποτελέσµατα για τις Τράπεζες βόρειας Ευρώπης (t-stat 

3.00, συντελεστής 0,21). Για τις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης η σχέση είναι επίσης 

θετικά στατιστικά σηµαντική (t-stat 2,02) µε συντελεστή 1,13 γεγονός που 

υποδηλώνει ότι ενδεχοµένως να χρησιµοποιούν σε µεγαλύτερη έκταση τα 

συσσωρευµένα αποθεµατικά. 
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Πίνακας  8 : Συνοπτικά αποτελέσµατα παλινδροµήσεων των συνολικών κερδών (ζηµιών) σε 
σχέση µε τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων.Ανάλυση 
ανά γεωγραφική θέση. 

Εξίσωση (1β) 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

ARAFSt1 n/a 0,72*** 2,2 0,028 

Obs : 244 

  R²     : 9%           

      Εξίσωση (1β) Βόρεια Ευρώπη   
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

ARAFSt1 n/a 0,21*** 3 0,003 

Obs : 98 

  R² : 6%           

Εξίσωση (1β) Νότια Ευρώπη 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

ARAFSt1 n/a 1,13*** 2,02 0,045 

Obs : 146 
R² : 13% 

Εξίσωση (1α) : Εi= α  + β ARAFSt1 
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9.2 Κέρδη (ζηµιές) διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων 
 

Στον Πίνακα 9 απεικονίζονται τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης για την εξίσωση 

(2). Βάσει των αποτελεσµάτων για το σύνολο του δείγµατος, προκύπτει ότι τα 

αναγνωρισµένα κέρδη (ζηµιές) των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων (RGL)  

έχουν στατιστικά σηµαντική σχέση µε τα συνολικά κέρδη (ζηµιές) των Τραπεζών (t-

stat -2,3). Επιπρόσθετα, όπως είχαµε προβλέψει, η σχέση µεταξύ των δυο 

µεταβλητών είναι αρνητική (συντελεστής µεταβλητής RGL, -1,24), κάτι που 

υποδεικνύει ότι τα κέρδη (ζηµιές) των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων 

κινούνται αντίθετα από τα συνολικά κέρδη (ζηµιές), συνεπώς χρησιµοποιούνται για 

την χειραγώγησή τους. Επισηµαίνεται ότι στη συγκεκριµένη εξίσωση, η µεταβλητή 

Eii αντιπροσωπεύει τα συνολικά ετήσια κέρδη (ζηµιές) προ φόρων, µετά την 

αφαίρεση όλων των ετήσιων κερδών (ζηµιών) που αφορούν τα διαθέσιµα προς 

πώληση αξιόγραφα (εκτός των κερδών από τόκους και µερίσµατα). 

Για τις Τράπεζες των χωρών της βόρειας Ευρώπης παρατηρείται στατιστικά  

σηµαντική αρνητική σχέση µεταξύ των συνολικών κερδών (Εii) και των µεταβλητών 

RGL και RECLASS (t-stat 2,53 και 2,11 αντίστοιχα) και επιβεβαιώνεται η πρόβλεψη 

για την χρήση των κερδών (ζηµιών) των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων στην 

χειραγώγηση των συνολικών κερδών. Επιπρόσθετα, όπως και στην περίπτωση της 

εξίσωσης (1α), δεν προκύπτει στατιστικά σηµαντική σχέση µεταξύ της µεταβολής 

του αποθεµατικού των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων και των συνολικών 

ετήσιων κερδών (t-stat 0,29), για το κοµµάτι που σχετίζεται µε την αλλαγή της 

εύλογης αξίας (URGL). 

Όσον αφορά τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης για την εξίσωση (2α) και τις 

Τράπεζες της νότιας Ευρώπης, επισηµαίνουµε ότι για τις µεταβλητές URGL και 

RECLASS τα αποτελέσµατα είναι ίδια µε τα αντίστοιχα αποτελέσµατα της εξίσωσης 

(1α), δηλαδή προκύπτει σηµαντικά αρνητική σχέση και επιβεβαιώνεται η χρήση τους 

για την χεραγώγηση των κερδών.∆ιαφοροποίηση προκύπτει για την µεταβλητή RGL, 

τα συνολικά κέρδη (ζηµιές) των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων, όπου για τις 

Τράπεζες της νότιας Ευρώπης η σχέση δεν είναι  στατιστικά σηµαντική (t-stat -1,91), 

ωστόσο είναι αρκετά κοντά στα επιθυµητά αποτελέσµατα. 
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Πίνακας  9 : Συνοπτικά αποτελέσµατα παλινδροµήσεων των συνολικών κερδών (ζηµιών) σε 
σχέση µε την µεταβολή στα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων καθώς 
και τα ετήσια συνολικά κέρδη (ζηµιές) των αξιογράφων. Ανάλυση ανά γεωγραφική θέση. 

Εξίσωση (2) 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

RGL - -1,24*** -2,3 0,024 
URGL n/a -0,26*** -2,45 0,015 
RECLASS - -2,98*** -2,62 0,009 

Obs : 244 

  R²     : 29%           

      Εξίσωση (2) Βόρεια Ευρώπη   
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

RGL - -0,63*** -2,53 0,013 
URGL n/a 0,06*** 0,29 0,774 
RECLASS - -1,09*** -2,11 0,037 

Obs : 98 

  R² : 9%           

Εξίσωση (2) Νότια Ευρώπη 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

RGL - -1,48*** -1,91 0,058 
URGL n/a -0,28*** -2,58 0,009 
RECLASS - -3,14*** -2,63 0,009 

Obs : 146 
R² : 31% 

Εξίσωση (2) : Εii= α  + β RGS +γ URGL+ δ RECLASS 
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9.3 Προβλέψεις επισφαλών απαιτήσεων 
 

Στον Πίνακα 10 απεικονίζονται τα αποτελέσµατα των παλινδροµήσεων για την 

εξίσωση (3). Για το σύνολο του δείγµατος προκύπτει ότι οι προβλέψεις έχουν 

στατιστικά σηµαντικά αρνητική σχέση (t-stat 2,28) µε τα συνολικά κέρδη προ φόρων 

(έχοντας αφαιρέσει τα συνολικά κέρδει των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων, 

την µεταβολή στα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων και τις 

προβλέψεις ). Επίσης ο συντελεστής της µεταβλητής LLP είναι -0,5. Από αυτά 

επιβεβαιώνεται ότι οι Τράπεζες χρησιµοποιούν και τις προβλέψεις για την 

χειραγώγηση των κερδών,  δεδοµένου ότι βάσει των αποτελεσµάτων οι προβλέψεις 

και τα κέρδη κινούνται σε αντίθετη κατεύθυνση. 

Όσον αφορά τις Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης προκύπτει επίσης στατιστικά 

σηµαντική αρνητική σχέση µε τα συνολικά κέρδη (πιό σηµαντική µάλιστα σε σχέση 

µε το σύνολο του δείγµατος) µε στατιστική ελέγχου t-stat 6,19. Επιπρόσθετα, ο 

συντελεστής της µεταβλητής LLP είναι -1,05, πολύ µεγαλύτερος από τον συντελεστή 

που αφορά το σύνολο του δείγµατος. Προκύπτει δηλαδή ότι οι Τράπεζες της βόρειας 

Ευρώπης χρησιµοποιούν περισσότερο τις προβλέψεις για την χειραγώγηση των 

κερδών. Αντίθετα, για τις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης δεν προκύπτει στατιστικά 

σηµαντική σχέση µεταξύ προβλέψεων και συνολικών κερδών (t-stat 1,47). Μια 

πιθανή εξήγηση, είναι ότι καθώς οι Τράπεζες της νότιας Ευρώπης εµφανίζουν 

µεγαλύτερα ποσοστά επισφαλειών αναγκάζονται να προβούν σε µεγαλύτερες 

προβλέψεις  ανεξάρτητα από το αν τελικά αυτό εξυπηρετεί τους σκοπούς τους. 

Επίσης, στο συγκεκριµένο µοντέλο παρατηρείται ότι για τις Τράπεζες της νότιας 

Ευρώπης, η σχέση της µεταβλητής RGL και Eiii είναι στατιστικά σηµαντική (t-stat 

2,1) και αρνητικό συντελεστή -1,47. Λαµβάνοντας υπ΄ όψιν αυτό το αποτέλεσµα 

προκύπτει ότι οι εν λόγω Τράπεζες χρησιµοποιούν πολύ περισσότερο (σε διπλάσιο 

βαθµό) τα κέρδη (ζηµιές) των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων απ΄ ότι οι 

Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης (ο αντίστοιχος συντελεστής είναι -0,61). 
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Πίνακας  10 : Συνοπτικά αποτελέσµατα παλινδροµήσεων των συνολικών κερδών (ζηµιών) σε 
σχέση µε την µεταβολή στα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων,τα ετήσια 
συνολικά κέρδη (ζηµιές) των αξιογράφων και τις προβλέψεις. Ανάλυση ανά γεωγραφική θέση. 

Εξίσωση (3) 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

RGL - -1,19*** -2,46 0,024 
URGL n/a -0,19*** -1,74 0,015 
RECLASS - -2,53*** -2,16 0,009 
LLP - -0,5*** -2,28 0,024 

Obs : 244 

  R²     : 28%           

      Εξίσωση (3) Βόρεια Ευρώπη   
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

RGL - -0,61*** -2,25 0,027 
URGL n/a 0,63*** 0,27 0,786 
RECLASS - -1,03*** -1,98 0,051 
LLP - -1,05*** -6,19 0,000 

Obs : 98 

  R² : 45%           

Εξίσωση (3) Νότια Ευρώπη 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

RGL - -1,47*** -2,1 0,038 
URGL n/a -0,18*** -1,64 0,104 
RECLASS - -2,58*** -2,04 0,044 
LLP - -0,42*** -1,47 0,144 

Obs : 146 
R² : 26% 

Εξίσωση (3) : Εiii = α  + β RGS +γ URGL+ δ RECLASS + ε LLP 
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9.4 Στοιχεία CAMELS 
 

Τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης για την εξίσωση (4) απεικονίζονται στον 

Πίνακα 11. Συνοπτικά αναφέρουµε ότι για το σύνολο του δείγµατος, τα 

αποτελέσµατα συµφωνούν µε τις προβλέψεις για την σχέση µεταξύ της µεταβλητής 

ROWA και των µεταβλητών CA, AQ, L.  

Πιό συγκεκριµένα, η µεταβλητή CA έχει στατιστικά σηµαντική θετική σχέση (t-stat 

2,15) µε την µεταβλητή ROWA. Αύξηση 1% στον δείκτη CA οδηγεί σε αύξηση του 

ROWA κατά 12%. Όσον αφορά τον δείκτη ρευστότητας (L), προκύπτει σηµαντική 

αρνητική σχέση µε την µεταβλητή ROWA (t-stat -3,23) και 1% αύξηση οδηγεί σε 

µείωση του ROWA κατά 0,6%. Η µεταβλητή ποιότητας κεφαλαίων (AQ) επίσης έχει 

στατιστικά σηµαντική αρνητική σχέση, αισθητά µεγαλύτερη από τις υπόλοιπες 

µεταβλητές (t-stat -6,70). 1% αύξηση της σχέσης µη εξυπηρετούµενων δανείων προς 

συνολικά δάνεια οδηγεί σε µείωση του ROWA κατά 8,8%. 

Όσον αφορά τα αποτελέσµατα ανά κατηγορία Τραπεζών, βάσει γεωγραφικού 

διαχωρισµού και συγκεκριµένα για την βόρεια Ευρώπη, η σχέση της µεταβλητής που 

αντιπροσωπεύει την κεφαλαιακή επάρκεια (CA) µε την ROWA είναι στατιστικά 

σηµαντική (t-stat 2,06) και πιό ισχυρή σε σχέση µε το σύνολο του δείγµατος (1% 

αύξηση του CA οδηγεί σε 15% αύξηση του ROWA). Για την µεταβλητή ρευστότητας 

(L), ισχύουν τα ίδια που ισχύουν και για το σύνολο του δείγµατος, έχει δηλαδή 

αρνητική σχέση (t-stat -3,76, συντελεστής -0,008), συνάδοντας µε τα προβλεπόµενα 

αποτελέσµατα. Εξαίρεση στα παραπάνω αποτελεί η µεταβλητή της ποιότητας του 

ενεργητικού (ΑQ), όπου βάσει των αποτελεσµάτων δεν προκύπτει στατιστικά 

σηµαντική σχέση µε την µεταβλητή ROWA. Μια ενδεχόµενη ερµηνεία αυτής της 

απόκλισης είναι το γεγονός οι Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης, επηρεάστηκαν 

λιγότερο από τις Τράπεζες του νότου, όσον αφορά τα µη εξυπηρετούµενα δάνεια 

(βάσει του δείγµατος, συγκρίνοντας τα στοιχεία 2008 και 2014, ο λόγος µη 

εξυπηρετούµενων δανείων προς σύνολο δανείων αυξήθηκε κατά 100% για τις 

Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης ενώ για τις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης κατά 421% 

(βλ.Πίνακα 11α). 

Για τις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης προκύπτει ότι η µεταβλητή CA είναι στατιστικά 

σηµαντική (t-stat 2,08) και επηρεάζει θετικά την µεταβλητή ROWA κατά 17%, όπως 
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ήταν αναµενόµενο βάσει των προβλέψεων. Η µεταβλητή της ποιότητας των 

κεφαλαίων (AQ) έχει σηµαντικά αρνητική σχέση µε την µεταβλητή (t-stat -6,62) και 

1% αύξηση συνεπάγεται 11% µείωση στην ROWA. Όσον αφορά την ρευστότητα, 

δεν προκύπτει σηµαντική σχέση µε την απόδοση του ενεργητικού, ωστόσο τα 

στοιχεία τείνουν σε µια σηµαντική σχέση (t-stat -1,77). Το γεγονός ότι οι Τράπεζες 

της νότιας Ευρώπης προχώρησαν σε µεγαλύτερη αποµόχλευση από τις Τράπεζες της 

Βόρειας Ευρώπης, ενδεχοµένως εξηγεί το παραπάνω αποτέλεσµα. Πιό συγκεκριµένα, 

στις Τράπεζες της νότιας Ευρώπης ο λόγος συνολικών δανείων επί συνόλου 

καταθέσεων µειώθηκε κατά 28% έναντι 4%, για το διάστηµα 2008-2014 (βλ. Πίνακα 

11α). 

Όσον αφορά την επίδραση των συσσωρευµένων αποθεµατικών των διαθέσιµων προς 

πώληση αξιογράφων στην κεφαλαιακή επάρκεια και συνεπακόλουθα την γενικότερη 

θέση των Τραπεζών, τα αποτελέσµατα του µοντέλου (4α) απεικονίζονται στον 

Πίνακα 12. Από τα αποτελέσµατα για το σύνολο του δείγµατος προκύπτει ότι η νέα 

µεταβλητή CAARAFS, που αντιπροσωπεύει τον λόγο κεφαλαίων Tier 1,Tier 2 συν τα 

συσσωρευµένα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων δια το 

ενεργητικό σταθµισµένου κινδύνου, είναι στατιστικά σηµαντική (t-stat 3,18) και σε 

µεγαλύτερο βαθµό απ΄ ότι η µεταβλητή CA (συντελεστής 0,15), στην οποία δεν 

συµπεριλαµβάνονται τα συσσωρευµένα αποθεµατικά. Τα ίδια συµπεράσµατα 

προκύπτουν και από τα αποτελέσµατα των αναλύσεων για τις Τράπεζες της βόρειας 

και νότιας Ευρώπης. Η σχέση της µεταβλητής CAARAFS µε την απόδοση 

ενεργητικού (ROWA) είναι στατιστικά πιό σηµαντική.  
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Πίνακας  11 : Συνοπτικά αποτελέσµατα παλινδροµήσεων για τις µεταβλητές του συστήµατος 
CAMELS. Ανάλυση ανά γεωγραφική θέση. 

Εξίσωση (4) 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

CA + 0,12*** 2,15 0,032 
L - -0,006*** -3,23 0,001 
AQ - -0,088*** -6,7 0,000 

Obs : 245 

  R²     : 39%           

      Εξίσωση (4) Βόρεια Ευρώπη   
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

CA + 0,15*** 2,06 0,042 
L - -0,008*** -3,76 0,000 
AQ - -0,0008*** -0,02 0,984 

Obs : 98 

  R² : 42%           

Εξίσωση (4) Νότια Ευρώπη 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

CA + 0,17*** 2,08 0,039 
L - -0,005*** -1,77 0,069 
AQ - -0,11*** -6,62 0,000 

Obs : 147 
R² : 48% 

Εξίσωση (4) : ROWA = α  + β CA  + γ L+ δ AQ 
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Πίνακας  11α  : Ποιότητα χαρτοφυλακίου (AQ) και ρευστότητα (L) για την περίοδο 2008-2014 

  ΕΤΗ ΒΟΡΕΙΑ 
ΕΥΡΩΠΗ %Μεταβολή ΝΟΤΙΑ 

ΕΥΡΩΠΗ %Μεταβολή 

Μέσος όρος µεταβλητής AQ 
(∆άνεια σε καθυστέρηση % 

Σύνολο ∆ανείων) 

2008 2%   4%   

2009 4% 61% 6% 62% 

2010 3% -10% 7% 18% 

2011 4% 16% 9% 29% 

2012 4% 4% 13% 43% 

2013 4% 10% 18% 46% 

2014 5% 5% 19% 1% 
Μεταβολή κατά το διάστηµα 

2008-2014 
  

  
100%   421% 

Μέσος όρος µεταβλητής L 
(Σύνολο ∆ανείων % Σύνολο 

Καταθέσεων) 

2008 176%   197% 
 2009 152% -13% 170% -14% 

2010 153% 1% 170% 0% 

2011 173% 13% 184% 8% 

2012 162% -6% 174% -5% 

2013 165% 2% 157% -10% 

2014 168% 2% 141% -10% 
Μεταβολή κατά το διάστηµα 

2008-2014 
  

  
-4%   -28% 
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Πίνακας  12 : Συνοπτικά αποτελέσµατα παλινδροµήσεων για τις µεταβλητές του συστήµατος 
CAMELS (µε προσαρµοσµένη την µεταβλητή AQ, βάσει της Βασιλείας ΙΙΙ). Ανάλυση ανά 
γεωγραφική θέση. 

Εξίσωση (4α) 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

CAARAFS + 0,15*** 3,18 0,002 
L - -0,005*** -3,3 0,001 
AQ - -0,089*** -6,75 0,000 

Obs : 245 

  R²     : 44%           

      Εξίσωση (4α) Βόρεια Ευρώπη   
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

CAARAFS + 0,20*** 4,59 0,000 
L - -0,005*** -3,52 0,001 
AQ - -0,015*** -0,44 0,659 

Obs : 98 

  R² : 54%           

Εξίσωση (4α) Νότια Ευρώπη 
  Μεταβλητές Πρόβλεψη Συντελεστής  t-statistic p-value   

CAARAFS + 0,18*** 2,25 0,026 
L - -0,005*** -1,82 0,071 
AQ - -0,11*** -6,62 0,000 

Obs : 147 
R² : 49% 

Εξίσωση (4α) : ROWA = α  + β CAARAFS  + γ L+ δ AQ 
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10.Συµπεράσµατα 
 

 

Το βασικό ερώτηµα που τέθηκε στην παρούσα εργασία είναι κατά πόσο οι 

Ευρωπαϊκές Τράπεζες χρησιµοποιούν τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα για την 

χειραγώγηση των κερδών τους. Αναλύοντας την διαχείριση των εν λόγω 

χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, όπως αυτή ορίζεται από τα ∆ιεθνή Λογιστικά 

Πρότυπα, προκύπτει ότι για την Κατάσταση Οικονοµικής Θέσης χρησιµοποιείται η 

λογική της εύλογης αξίας, ενώ στην Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης η λογική 

του ιστορικού κόστους. Οι µεταβολές της εύλογης αξίας καταγράφονται σε 

αποθεµατικό, το οποίο συµπεριλαµβάνεται στα Ίδια κεφάλαια, ενώ κατά την διακοπή 

αναγνώρισης των αξιογράφων τα συσσωρευµένα κέρδη (ζηµιές) µεταφέρονται από το 

αποθεµατικό στην Κατάσταση Αποτελεσµάτων Χρήσης. Το γεγονός αυτό αφήνει 

περιθώρια στις ∆ιοικήσεις των Τραπεζών για χρήση των διαθέσιµων προς πώληση 

αξιογράφων, προκειµένου να επιτευχθούν τα επιθυµητά αποτελέσµατα σε επίπεδο 

κερδών.  

Μέχρι στιγµής η πλειοψηφία των ερευνών που έχουν πραγµατοποιηθεί για το 

συγκεκριµένο ζήτηµα αφορούν τις Αµερικανικές Τράπεζες και οι αντίστοιχες έρευνες 

για την Ευρώπη είναι ελάχιστες. Επίσης, στις υπόλοιπες µελέτες, δεν έχουν 

χρησιµοποιηθεί τα στοιχεία της Κατάστασης Συνολικών Αποτελεσµάτων Χρήσης 

αλλά µόνο τα στοιχεία της Κατάστασης Αποτελεσµάτων Χρήσης, ενδεχοµένως λόγω 

µη διαθεσιµότητας των εν λόγω στοιχείων. Για την συλλογή των στοιχείων των 

Τραπεζών του δείγµατος προβήκαµε σε χειρόγραφη καταγραφή µέσω των ετήσιων 

εκθέσεων και των σχετικών οικονοµικών καταστάσεων. Κατά την καταγραφή των 

στοιχείων έγιναν αισθητές οι βελτιώσεις που επήλθαν µέσω των ∆ιεθνών Λογιστικών 

Προτύπων στην ΚΣΑΧ και στις σηµειώσεις, καθώς από το 2008 και µετά οι 

καταστάσεις εµφάνιζαν περισσότερες πληροφορίες για τα διαθέσιµα προς πώληση 

αξιόγραφα. Το τελικό δείγµα αφορά σε 35 Ευρωπαικές Τράπεζες εκ των οποίων 14 

αφορούν χώρες της κεντρικής και βόρειας Ευρώπης ενώ 21 αφορούν χώρες της 

νότιας Ευρώπης και τα στοιχεία που χρησιµοποιήθηκαν αφορούν το διάστηµα 2008-

2014. 
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Από τα αποτελέσµατα των αναλύσεων, προκύπτει ότι οι Ευρωπαϊκές Τράπεζες 

χρησιµοποιούν τα κέρδη (ζηµιές) των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων 

προκειµένου να χειραγωγήσουν τα ετήσια κέρδη (ζηµιές). Αυτό επιβεβαιώνεται τόσο 

µέσω του συνόλου των κερδών (ζηµιών) που καταγράφονται στην ΚΑΧ όσο και 

µέσω των ποσών που µεταφέρονται από τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των 

διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων στην ΚΑΧ.  Επιπρόσθετα, οι Τράπεζες της 

νότιας Ευρώπης φαίνεται ότι χρησιµοποιούν σε µεγαλύτερη έκταση και ένταση αυτή 

την τακτική. Μια εξήγηση για αυτό το γεγονός ενδεχοµένως σχετίζεται µε την 

τρέχουσα οικονοµική κατάσταση, η οποία έχει πλήξει περισσότερο τις χώρες του 

Ευρωπαϊκού Νότου. Είναι λογικό οι Τράπεζες που λειτουργούν υπό περισσότερο 

δύσκολες οικονοµικές συνθήκες να έχουν ισχυρότερο κίνητρο για χειραγώγηση των 

κερδών τους. Εκτός από τα στοιχεία των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων που 

καταγράφονται στην ΚΑΧ και ΚΣΑΧ, σηµαντική σχέση υπάρχει και µεταξύ των 

συνολικών κερδών και των συσσωρευµένων αποθεµατικών των διαθέσιµων προς 

πώληση στοιχείων. Από την ανάλυση προκύπτει ότι οι Τράπεζες µε συσσωρευµένα 

αποθεµατικά έχουν µεγαλύτερη δυνατότητα και πιθανότητα να τα χρησιµοποιήσουν 

για την χειραγώγηση των κερδών. Και σε αυτή την περίπτωση οι Τράπεζες της νότιας 

Ευρώπης εµφανίζουν σηµαντικά ισχυρότερη τάση προς αυτή την κατεύθυνση 

(πενταπλάσια).  

Με την αντικατάσταση του IAS 39 από το IFRS 9, προκύπτουν σηµαντικές αλλαγές 

στην διαχείριση των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων, στα οποία συµπεριλαµβάνονται 

και τα διαθέσιµα προς πώληση αξιόγραφα. Η εν λόγω κατηγορία εργαλείων 

καταργείται, ωστόσο η διττή λογιστική διαχείριση παραµένει, έστω και για ένα µέρος 

αυτών (οµόλογα). Συνεπώς, αναµένεται και περιορισµός της χειραγώγησης των 

κερδών µέσω των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων. Ως ηµεροµηνία 

υποχρεωτικής υιοθέτησης του νέου προτύπου έχει ορισθεί η 01/01/2018, αλλά 

επιτρέπεται και νωρίτερη υιοθέτηση. Από τις οικονοµικές καταστάσεις των Τραπεζών 

του δείγµατος προκύπτει ότι µέχρι το 2014 καµία Τράπεζα δεν έχει προβεί προώρα 

στις αλλαγές που ορίζει το νέο πρότυπο και η κατηγορία αξιογράφων «διαθέσιµα 

προς πώληση» εξακολουθεί να υφίσταται, όπως και η σχετική λογιστική διαχείριση. 

Τα παραπάνω είναι ζητήµατα που άπτονται µελλοντικής έρευνας, προκειµένου να 

διερευνηθεί η έκταση των αλλαγών που θα επέλθουν µε την εφαρµογή του IFRS 9. 
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Επιπρόσθετα, λόγω της εκτεταµένης βιβλιογραφίας για το ζήτηµα της χειραγώγησης 

των κερδών µέσω των προβλέψεων επισφαλών απαιτήσεων, προχωρήσαµε σε 

περαιτέρω ανάλυση του δείγµατος. Όπως προκύπτει από τα αποτελέσµατα, οι 

Τράπεζες της βόρειας Ευρώπης χρησιµοποιούν τις προβλέψεις για την χειραγώγηση 

των κερδών. Κάτι τέτοιο δεν επιβεβαιώνεται και για τις Τράπεζες της νότιας 

Ευρώπης. Μια πιθανή εξήγηση, είναι ότι καθώς οι συγκεκριµένες Τράπεζες 

εµφανίζουν µεγαλύτερα ποσοστά επισφαλειών, αναγκάζονται να προβούν σε 

µεγαλύτερες προβλέψεις, ανεξάρτητα από το αν τελικά αυτό είναι επιθυµητό ή όχι. 

Προκειµένου να αξιολογήσουµε την οικονοµική θέση των Τραπεζών του δείγµατος 

και να εκτιµήσουµε την επίδραση των αλλαγών που εισήγαγε η Βασιλεία ΙΙΙ σχετικά 

µε τα συσσωρευµένα αποθεµατικά των διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων, 

χρησιµοποιήσαµε τρείς από τους συντελεστές του συστήµατος αξιολόγησης 

CAMELS (Capital Adequacy, Asset Quality και Liquidity). Για το σύνολο του 

δείγµατος επιβεβαιώνονται οι προβλεπόµενες σχέσεις µεταξύ των προαναφερόµενων 

συντελεστών και της απόδοσης σταθµισµένου ενεργητικού (ROWA). 

∆ιαφοροποιήσεις που εντοπίστηκαν στις µεταβλητές Asset Quality και Liquidity για 

τις Τράπεζες της βόρειας και νότιας Ευρώπης αντίστοιχα, ενδεχοµένως εξηγούνται 

από την τρέχουσα οικονοµική κατάσταση. Όσον αφορά τις αλλαγές της Βασιλείας ΙΙΙ 

και εφόσον τα συσσωρευµένα αποθεµατικά συµπεριληφθούν στον υπολογισµό των 

εποπτικών κεφαλαίων, προκύπτει ότι η σχέση µεταξύ του συντελεστή AQ και της 

απόδοσης σταθµισµένου ενεργητικού (ROWA) ισχυροποιείται. ∆εδοµένου ότι η 

εφαρµογή των κανόνων της Βασιλείας ΙΙΙ περνά µέσα από το νοµοθετικό πλαίσιο των 

επιµέρους κρατών και βάσει της οδηγίας της Ευρωπαϊκής Αρχής Τραπεζών (EBA) 

για την εφαρµογή διακριτικών ευχερειών στα συσσωρευµένα αποθεµατικά των 

διαθέσιµων προς πώληση αξιογράφων, το ζήτηµα θα πρέπει να διερευνηθεί στο 

µέλλον, προκειµένου να προσδιοριστούν τα αποτελέσµατα των κανόνων της 

Βασιλείας. 

Τα συµπεράσµατα της παρούσας εργασίας ενδεχοµένως είναι χρήσιµα στους 

αναλυτές των Ευρωπαϊκών Τραπεζών καθώς επίσης και σε όσους συµµετέχουν στην 

διαδικασία καθορισµού των λογιστικών κανόνων, που διέπουν την λειτουργία των 

χρηµατοοικονοµικών εργαλείων και συγκεκριµένα των αξιογράφων, τα οποία µέχρι 

στιγµής κατατάσσονται ως «διαθέσιµα προς πώληση».  
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