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ΚΕΝΤΡΟ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΙΣΜΟΥ ΚΑΙ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΕΡΕΥΝΩΝ  

 

Το Κέντρο Προγραμματισμού και Οικονομικών Ερευνών (ΚΕΠΕ) είναι το μεγαλύτερο 

ερευνητικό ίδρυμα για την οικονομική επιστήμη στη χώρα µας. Ιδρύθηκε το 1959 ως µία μικρή 

ερευνητική μονάδα µε την επωνυμία «Κέντρον Οικονομικών Ερευνών», µε βασικό σκοπό την 

επιστημονική μελέτη των οικονομικών προβλημάτων της Ελλάδος, την ενθάρρυνση των 

οικονομικών ερευνών και τη συνεργασία µε άλλα επιστημονικά ιδρύματα. 

 

Το 1964 το ΚΕΠΕ πήρε τη σημερινή του ονομασία. Τότε του ανατέθηκαν οι εξής 

πρόσθετες αρμοδιότητες: πρώτον, η κατάρτιση σχεδίων για βραχυχρόνια, μεσοχρόνια και 

μακροχρόνια προγράμματα ανάπτυξης, η εκπόνηση σχεδίων προγραμμάτων περιφερειακής και 

χωροταξικής ανάπτυξης, καθώς και προγραμμάτων δημοσίων επενδύσεων, σύμφωνα µε τις 

κατευθυντήριες γραμμές της Κυβέρνησης· δεύτερον, η παρακολούθηση και ανάλυση της 

βραχυπρόθεσμης και μεσοπρόθεσμης εξέλιξης της ελληνικής οικονομίας, καθώς και η 

διαμόρφωση προτάσεων για τη λήψη των κατάλληλων μέτρων· και τρίτον, η επιμόρφωση νέων 

οικονομολόγων, ιδιαίτερα σε θέματα προγραμματισμού και οικονομικής ανάπτυξης. 

 

Σήμερα το ΚΕΠΕ επικεντρώνεται στη διεξαγωγή εφαρμοσμένων οικονομικών ερευνών 

που ενδιαφέρουν την ελληνική οικονομία και, µε την ιδιότητα του συμβουλευτικού οργάνου της 

Κυβέρνησης, παρέχει τεχνικές υπηρεσίες σε θέματα οικονομικής και κοινωνικής πολιτικής. Στο 

πλαίσιο των δραστηριοτήτων αυτών εντάσσεται και η δημοσίευση των σειρών: (α) Μελέτες, που 

είναι επιστημονικές μονογραφίες, (β) Εκθέσεις, που είναι κείμενα εφαρμοσμένης ανάλυσης µε 

προτάσεις πολιτικής σε επίπεδο κλάδων, περιφερειών και άλλων οικονομικών θεμάτων, (γ) 

Εργασίες για Συζήτηση, που είναι σχέδια εργασιών σε προχωρημένο στάδιο προσκεκλημένων 

επιστημόνων ή µελών του ερευνητικού προσωπικού του Ιδρύματος. Οι εκδόσεις του ΚΕΠΕ από 

την ίδρυσή του έως σήμερα υπερβαίνουν τις 650. Το ΚΕΠΕ εκδίδει επίσης την τετραμηνιαία 

περιοδική έκδοση Οικονομικές Εξελίξεις, με σκοπό να συμβάλλει στη συστηματική 

παρακολούθηση και ανάλυση της ελληνικής οικονομικής συγκυρίας, καθώς και στο πεδίο 

διαμόρφωσης της οικονομικής πολιτικής, αναλύοντας τις συνέπειες εναλλακτικών 

προσεγγίσεων σε επίκαιρα θέματα.   
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Η ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗ ΤΗΣ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ ΣΤΗΝ ΔΙΑΡΚΕΙΑ ΤΩΝ 

ΜΝΗΜΟΝΙΩΝ: TAΣΕΙΣ, ΕΠΟΧΙΚΟΤΗΤΑ, ΜΕΣΟΧΡΟΝΙΕΣ ΑΥΞΟΜΕΙΩΣΕΙΣ  

ΚΑΤΑ ΚΛΑΔΟ (ΙΟΥΝ. 2010 – ΔΕΚ. 2018)  

 
Πρόδρομος Κ. Προδρομίδης 

 

 

ΠΕΡΙΛΗΨΗ  

Εξετάζεται η πορεία της εγχώριας τραπεζικής χρηματοδότησης της 13 κλάδους της οικονομίας μεταξύ 

Ιουνίου 2010 και Δεκεμβρίου 2018. Της τούτο αξιοποιούνται μηνιαία στοιχεία της Τραπέζης της Ελλάδος και 

απλά οικονομετρικά εργαλεία εκτιμήσεως της τάσης, της εποχικότητας, των ενδιαμέσων περιόδων. Αν και η 

διαχρονική πορεία της χρηματοδότησης συνολικά συνάδει με την πορεία των καταθέσεων, η τάση ανά κλάδο 

ποικίλλει, εποχικότητα εμφανίζει μόνον ο τουρισμός, οι μεσοχρόνιες περίοδοι αποκλίσεων από την κάθε 

κλαδική τάση είναι ασύγχρονες. Ο προσδιορισμός της ενάρξεως και της χρονικής διαρκείας των μεσοχρονίων 

αυξήσεων ή μειώσεων διευκολύνει τον εντοπισμό των συμβάντων που ίσως προξένησαν της αυξήσεις ή 

μειώσεις, συμβάλλοντας έτσι στην κατανόηση (α) των πραγμάτων/καταστάσεων που επηρεάζουν την 

χρηματοδότηση της οικονομικής δραστηριότητας ή/και (β) της διαφοροποιημένης κλαδικής αντιδράσεως σε 

παρεμφερή γεγονότα. Συνεπώς παρέχει χρήσιμα διδάγματα για την άσκηση αναπτυξιακής πολιτικής. 

Λέξεις Κλειδιά:  

τραπεζική χρηματοδότηση, κλάδοι παραγωγής, διαφοροποιημένες τάσεις, εποχικότητα, μεσοχρόνιες 

αυξομειώσεις  

 

 

BANK FINANCING ACROSS SECTORS IN GREECE AT THE TIME OF THE           

BAILOUT PROGRAMS: TRENDS, SEASONALITY, MID-TERM FLUCTUATIONS  

(JUNE 2010 – DECEMBER 2018) 

 
Prodromos K. Prodromidis 

 

 

ABSTRACT   

The paper looks into the evolution of domestic bank financing across Greece’s 13 sectors of 

economic activity, using monthly data provided by the Bank of Greece, and simple econometric tools 

for estimating the long-term trend and seasonal parameters, and the intermediate fluctuations. 

Although the overall lending pattern generally resembles the pattern of deposits, by and large the 

trend parameter varies from one sector to another, the intermediate fluctuations are asynchronous, 

and only tourism-related funding exhibits seasonality. The timing of the intermediate deviations from 

the trend helps identify the events that may have triggered the deviation; thus, (a) advancing one’s 

understanding about the operation of the economy, sectoral responses to similar events, and (b) 

providing useful lessons on carrying out economic development policy. 

 

  

                                                 
 Ευχαριστίες εκφράζονται στους μετασχόντες στο ερευνητικό σεμινάριο του ΚΕΠΕ, τους μετασχόντες στο 32ο 

Πανελλήνιο Συνέδριο Στατιστικής, δύο ανώνυμους κριτές (έναν επιλογής του ΚΕΠΕ, έναν επιλογής του Ελληνικού 

Στατιστικού Ινστιτούτου) για χρήσιμα και εποικοδομητικά σχόλια και παρατηρήσεις, καθώς και στην Ε. Σουλτανάκη 

για την γλωσσική επιμέλεια. 
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1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Αντικείμενο της εργασίας είναι η εξέλιξη της τραπεζικής χρηματοδότησης των επιμέρους κλάδων 

παραγωγής στην χώρα μας από τον Ιούνιο του 2010, πρώτο μήνα εφαρμογής του, λεγομένου, πρώτου 

μνημονίου της Ελλάδος με τους δανειστές της (Ευρωπαϊκή  Ένωση, Διεθνές Νομισματικό Ταμείο), 

έως το τέλος του 2018, οπότε ψηφίστηκε από την Βουλή των Ελλήνων ο πρώτος μεταμνημονιακός 

ετήσιος προϋπολογισμός. 

Σύμφωνα με την οικονομική θεωρία, η διάθεση από τις τράπεζες κεφαλαίων στους παραγωγούς 

και η χρήση τραπεζικών κεφαλαίων από τους παραγωγούς εντάσσεται σε ένα ευρύτερο σύστημα 

προσφοράς και ζήτησης κεφαλαίων:  

 Προσφοράς από (α) τις χρηματοπιστωτικές αγορές (μέσω των οποίων οι αποταμιευτές απευθείας 

παρέχουν κεφάλαια στους δανειζομένους έναντι ομολόγων και μετοχών), (β) τους 

χρηματοπιστωτικούς διαμεσολαβητές (δηλ., τις τράπεζες και τα αμοιβαία κεφάλαια που 

μεσολαβούν στην παροχή κεφαλαίων προερχομένων από τους αποταμιευτές προς τους 

δανειζομένους), καθώς και (γ) άλλους (λ.χ., πιστωτικές ενώσεις, συνταξιοδοτικά ταμεία, 

ασφαλιστικές εταιρείες, αργυραμοιβούς), βάσει της εκδιδομένης, κατά καιρούς, ποσότητας 

χρήματος από τις νομισματικές αρχές.  

 Ζήτησης από καταναλωτές, παραγωγούς και την κυβέρνηση-αυτοδιοίκηση, με τις αυξήσεις 

(μειώσεις) των φόρων στα εισοδήματα να μειώνουν (αυξάνουν) την προσφορά και τις 

φοροελαφρύνσεις για νέες επενδύσεις να αυξάνουν την ζήτηση. (Βλ. ενδεικτικά, Mankiw, 2002.) 

Η πρόσφατη αρθρογραφία με αντικείμενο την τραπεζική χρηματοδότηση μεμονωμένων κλάδων 

παραγωγής (βλ. ενδεικτικά Ahmed και Rashid, 2012· Chisasa και Makina, 2012· Chattoraj κ.ά., 

2013· Milić και Soleša, 2017· Katan και Recio Espejo, 2018), καθώς και η περιγραφή της μειώσεώς 

της σε όλους τους κλάδους στην Πορτογαλία μετά την διεθνή χρηματοπιστωτική κρίση του 2007  

(Rodrigues κ.ά., 2016), φανερώνει ότι πρόκειται για ένα διεθνούς ενδιαφέροντος πολυδιάστατο 

θέμα. Επίσης, γεννά ερωτήματα για το τι συνέβη στην Ελλάδα στο ίδιο χρονικό διάστημα. Έτσι, στις 

σελίδες που ακολουθούν, επιχειρείται η διερεύνηση των εξελίξεων στην τραπεζική χρηματοδότηση 

όχι σε έναν, αλλά σε όλους τους κλάδους παραγωγής στην χώρα μας, στην διάρκεια της πολυετούς 

υφέσεως που προέκυψε μετά το 2007, με μηνιαία στοιχεία της Τραπέζης της Ελλάδος (ΤτΕ) και 

σχετικά απλά, ευρέως αποδεκτά, στατιστικά εργαλεία.1  

Πιο συγκεκριμένα, αρχικώς περιγράφεται η διαχρονική πορεία της εισροής καταθέσεων στο 

τραπεζικό σύστημα και η πορεία της εκροής κεφαλαίων (ήτοι, της τραπεζικής χρηματοδότησης) 

                                                 
1 Για κάποιους κλάδους δεν υφίστανται στοιχεία προ του Ιουνίου του 2010. Για τις εξελίξεις στην χρηματοδότηση των 

κλάδων από τις χρηματοπιστωτικές αγορές κατά το χρονικό διάστημα 2002-16, βλ. ΙΟΒΕ (2018).  
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προς την εγχώρια παραγωγή (Κεφάλαιο 2). Εν συνεχεία, επιχειρείται η οικονομετρική απομόνωση 

της μακροχρόνιας τάσης από την μηνιαία εποχικότητα και από τις ενδιάμεσες (δίμηνες ή πολύμηνες 

έως τριετούς διαρκείας) αυξομειώσεις της τραπεζικής χρηματοδότησης κατά κλάδο παραγωγής 

(Κεφάλαιο 3). Ακολούθως συγκρίνονται οι επιμέρους τάσεις ανά κλάδο, καθώς και οι μεσοχρόνιες 

αυξομειώσεις της τραπεζικής χρηματοδότησης κατά κλάδο και παρέχονται μερικές πρώτες 

εξηγήσεις για τις αυξομειώσεις (Κεφάλαιο 4). Τελικώς παρέχονται τα συμπεράσματα (Κεφάλαιο 5). 

 

2. Η ΕΞΕΛΙΞΗ ΤΩΝ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ ΚΑΙ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΙΚΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗΣ 

ΤΗΣ ΕΓΧΩΡΙΟΥ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ 

Όπως φαίνεται στο Γράφημα 1, οι καταθέσεις (αποταμιεύσεις) κεφαλαίων στις εγχώριες τράπεζες:  

 Γενικώς κινήθηκαν ανοδικώς ως και τον Νοέμβριο του 2008, οπότε έγινε φανερό ότι η διεθνής 

χρηματοοικονομική κρίση άρχιζε να επηρεάζει τις δυτικοευρωπαϊκές οικονομίες. Πιο 

συγκεκριμένα, από εντάξεως της Ελλάδος στην Ευρωζώνη (Ιανουάριο του 2001) ως και τον 

Νοέμβριο του 2008, οι περιστασιακές μειώσεις καταθέσεων για έναν μήνα ή δύο διαδοχικούς 

μήνες ήσαν σχετικά σπάνιες: κατά μέσον όρο μία (μηνιαία) μείωση το εξάμηνο.  

 Μειώθηκαν για τέσσερις διαδοχικούς μήνες από τον Δεκέμβριο του 2008 και ακολούθησαν 

αυξομειώσεις, όμως γενικώς κινήθηκαν καθοδικώς ως τον Δεκέμβριο του 2017.2 Η πρώτη 

μεγάλη μείωση σημειώθηκε μεταξύ Ιανουαρίου και Μαΐου του 2010: από ψηφίσεως του 

προϋπολογισμού της κυβερνήσεως Γ. Παπανδρέου και την λήψη μέτρων, ως την υπογραφή του 

πρώτου μνημονίου (ακριβέστερα: των πρώτων μνημονίων με τους δανειστές) και την ψήφιση 

νέων, συναφών μέτρων. Η δεύτερη μεγάλη μείωση σημειώθηκε μεταξύ Οκτωβρίου του 2010 και 

Ιουνίου του 2012: από καταρτίσεως του πρώτου μνημονιακού προϋπολογισμού της 

κυβερνήσεως Γ. Παπανδρέου, ως τον σχηματισμό της κυβερνήσεως  Σαμαρά. Η τρίτη μεγάλη 

μείωση σημειώθηκε μεταξύ Δεκεμβρίου 2014 και Ιουλίου 2015: από την αποτυχία εκλογής 

Προέδρου της  Δημοκρατίας και την προκήρυξη εκλογών ως το κλείσιμο των τραπεζών και τον 

περιορισμό της κινήσεως κεφαλαίων ─περιλαμβανομένων των αναλήψεων.   

 Αυξήθηκαν για έξι διαδοχικούς μήνες από τον Ιανουάριο ως και τον Ιούνιο του 2018   

(παράλληλα με την ανάκαμψη του ΑΕΠ) και γενικώς κινήθηκαν ανοδικώς ως το τέλος του υπό 

εξέτασιν χρονικού διαστήματος. Οι μηνιαίες μειώσεις κατέστησαν πάλι σπάνιες: κατά μέσον όρο 

μία μείωση το εξάμηνο. 

 

                                                 
2 Υπήρξε μια εξαμηνιαία ανάκαμψη από τον Σεπτέμβριο του 2012 ως και τον Φεβρουάριο του 2013, αλλά αποδείχθηκε 

προσωρινή. 
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Χρονολόγιο: α Πρώτη μείωση του πραγ. ΑΕΠ (2ο τρίμ. 2008).  β Εκλογές. Σχηματισμός κυβερνήσεως Κ. Καραμανλή. Στις ΗΠΑ η τράπεζα Lehman Βrothers 

πτωχεύει, ακολουθούν άλλες (Σεπ. 2008). Ευρωπαϊκές τράπεζες πτωχεύουν. Αρκετές κυβερνήσεις παρεμβαίνουν να τις σώσουν (Οκτ. 2008). Το ελληνικό 

κοινοβούλιο ψηφίζει πακέτο στηρίξεως των τραπεζών. (Νοέ. 2008).  γ 1η μείωση του ονομ. ΑΕΠ (1ο τρίμ. 2009). δ Εκλογές. Σχηματισμός κυβερνήσεως Γ. 

Παπανδρέου. Αποκάλυψη ελλείμματος (Οκτ. 2009).  ε Υπογραφή πρώτων μνημονίων. 3ο πακέτο μέτρων λιτότητος κυβερνήσεως Γ. Παπανδρέου (Μάιος 2010).  
ς Εκλογές. Σχηματισμός κυβερνήσεως Α. Σαμαρά (Iούν. 2012).  ζ 1η από 6 διαδοχικές αυξήσεις πραγ. ΑΕΠ (1ο τρίμ. 2014). η Διαδοχική αύξηση ονομ. ΑΕΠ (3-4ο 

τρίμ. 2014).  θ Αποτυχία εκλογής ΠτΔ. Προκήρυξη εκλογών (Δεκ. 2014).  ι Οι τράπεζες κλείνουν για μια εβδομάδα. Ορίζεται όριο αναλήψεων. Δημοψήφισμα. 

Νέο μνημόνιο. Οι περιορισμοί στην κίνηση κεφαλαίων θα αρθούν σταδιακά (Ιούν.-Ιούλ. 2015).  ια Διαδοχικές αυξήσεις ονομ. ΑΕΠ (1ο τρίμ. 2017).  ιβ Διαδοχικές 

αυξήσεις πραγ. ΑΕΠ (2ο τρίμ. 2017).  ιγ  Το ελληνικό κοινοβούλιο ψηφίζει τον πρώτο μεταμνημονιακό ετήσιο προϋπολογισμό μετά το 2009 (Δεκ. 2018).                                  

 

 

 

 

Γράφημα 1 

Καταθέσεις μη νομισματικών/χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων (ΝΧΙ) σε ΝΧΙ και χρηματοδοτήσεις των τελευταίων προς εγχώριες μη ΝΧ επιχειρήσεις, 

Μάρτιος 2005 - Δεκέμβριος 2018 (σε εκατ. ευρώ)  

Σημείωση: Στα ΝΧΙ δεν υπολογίζεται η ΤτΕ. Από τον Δεκ. 2016 δεν περιλαμβάνονται τα στοιχεία του Ταμείου Παρακαταθηκών και Δανείων.                                                                                      
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Η εξέλιξη της χρηματοδότησης της παραγωγής από τις εγχώριες τράπεζες ομοιάζει αρκετά με 

την εξέλιξη των καταθέσεων, ενώ η διαφορά μεταξύ των καταθέσεων και της χρηματοδότησης 

της παραγωγής ανάγεται αφενός στην διακράτηση ρευστών διαθεσίμων από τις τράπεζες, 

αφετέρου στην χρηματοδότηση από τις τράπεζες της καταναλώσεως ή άλλων επιδιώξεων. Στην 

συνέχεια αναλύεται η εξέλιξη της τραπεζικής χρηματοδότησης της εγχώριας παραγωγής ανά 

κλάδο παραγωγής και απομονώνεται η μακροχρόνια τάση από την εποχικότητα και από τις 

ενδιάμεσες (μεσοχρόνιες) αυξομειώσεις. 

 

3.  ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗΣ ΠΡΟΣ ΤΙΣ ΕΓΧΩΡΙΕΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ ΑΝΑ 

ΚΛΑΔΟ ΠΑΡΑΓΩΓΗΣ 

Η ανάλυση διενεργείται στην βάση 103 μηνιαίων παρατηρήσεων τραπεζικής χρηματοδότησης για 

κάθε έναν εκ των δεκατριών κλάδων παραγωγής της χώρας, πλην του νομισματικού/χρηματο-

πιστωτικού κλάδου που παρέχει την χρηματοδότηση. Πιο συγκεκριμένα: επιχειρείται η 

οικονομετρική εκτίμηση και η απομόνωση των επιδράσεων της μακροχρονίου τάσεως (Τ), της 

όποιας βραχυχρονίου (μηνιαίας) εποχικότητας (Ε), αν υφίσταται, και των μεσοχρονίων 

διαφοροποιήσεων (Μ) σε δεκατρείς κλάδους (βλ. Γραφήματα 2-14): 

 γεωργία-δασοκομία-αλιεία,  

 ορυχεία-λατομεία,  

 μεταποίηση,  

 παροχή ηλεκτρισμού-φωταερίου-ύδρευσης,  

 κατασκευές,  

 εμπόριο,  

 παροχή καταλύματος-εστιάσεως,  

 αποθήκευση και μη πλωτές μεταφορές,  

 πλωτές μεταφορές  

 επικοινωνία-ενημέρωση,  

 διαχείριση ακίνητης περιουσίας, 

 επαγγελματικές-επιστημονικές-τεχνικές-

διοικητικές-υποστηρικτικές δραστηριότητες,  

 λοιπούς κλάδους.

Γράφημα 2 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στην γεωργία-δασοκομία-αλιεία, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε 

εκατ. €) 
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Γράφημα 4 

  H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στην μεταποίηση, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 5 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης σε ηλεκτρισμό-φωταέριο-ύδρευση, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε 

εκατ. €) 
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Γράφημα 3 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στα ορυχεία-λατομεία, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 6 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στις κατασκευές, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 7 

 H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στο εμπόριο, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 8 

 H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης σε καταλύματα-εστίαση, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 9 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στην αποθήκευση και τις μη πλωτές μεταφορές, Ιούν. 2010 – 

Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 10 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στις πλωτές μεταφορές, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 11 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στην επικοινωνία-ενημέρωση, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. 

 €) 
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Γράφημα 12 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στην διαχείριση της ακίνητης περιουσίας, Ιούν. 2010 – Δεκ. 

2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 13 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στις επαγγελματικές-επιστημονικές-τεχνικές-διοικητικές-

υποστηρικτικές δραστηριότητες, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Γράφημα 14 

H πορεία της τραπεζικής χρηματοδότησης στους λοιπούς κλάδους, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Προς τούτο, χρησιμοποιείται μια παραλλαγή της απλής συναρτησιακής μορφής που 

περιγράφουν/απεικονίζουν οι Smith και Duncan (1944), Fox (1968), Franzini και Harvey (1983), 

Τζωρτζόπουλος (1985), Black (1992), Cameron (2005), Lee κ.ά. (2019) και άλλοι,3 η οποία 

εφαρμόζεται ευρέως από τους Kαραγιάννη κ.ά. (2017) και άλλους: 

Y = β0 +  β1T  +  β2T2  +  Σβ3ιΜi  +  Σβ4jΕj   + u,                                                                                                        (1) 

όπου u o λευκός θόρυβος των μεμονωμένων (μη διαδοχικών) ή πολύ μικρών αυξομειώσεων.  

Η διαδικασία εκτιμήσεως των παραμέτρων έχει ως εξής: Διενεργείται μια προκαταρκτική  

παλινδρόμηση με τα στοιχεία της τάσης και της εποχικότητας. Διατηρούνται τα Τ2 και Εj με τις πλέον 

διαφοροποιημένες παραμέτρους, ώστε να εξοικονομηθούν βαθμοί ελευθερίας. (Διαπιστώνεται ότι η 

απαλοιφή των περιπτώσεων με p-value > 1% επιφέρει τις μικρότερες απώλειες στο adj-R2.) 

Διενεργείται νέα παλινδρόμηση βάσει της οποίας εκτιμώνται οι τιμές των μηνιαίων καταλοίπων. Οι 

διαδοχικές εξάρσεις ή βυθίσεις των τελευταίων αντιστοιχίζονται σε νέες δυαδικές μεταβλητές. Με 

τον τρόπο αυτό προσδιορίζονται δυνητικές μεσοχρόνιες περίοδοι (κύκλοι). Με διαδοχικές 

δοκιμαστικές αντικαταστάσεις των δυαδικών τιμών στις συγκεντρώσεις των νέων αυτών 

μεταβλητών, καθώς και παλινδρομήσεις (επανεκτιμήσεις της σχέσεως), εξετάζεται η βελτίωση ή μη 

του R2 και προσδιορίζεται το εύρος και ο συνδυασμός των περιόδων που ταιριάζουν καλύτερα στην 

σχέση (δηλ., περιγράφουν καλύτερα την σχέση). Τελικώς, προκύπτει μια εκδοχή της σχέσεως (1), 

με στοιχεία τάσεως, εποχικότητας και κάποιες μεσοχρόνιες  περιόδους, της οποίας ο αριθμός των 

ανεξαρτήτων μεταβλητών και παρατηρήσεων συνάδει με τις προτάσεις του Harris (1985) (βλ. και 

Howell, 1997).  Γενικώς, ο αριθμός των ανεξαρτήτων μεταβλητών ανέρχεται στο 5,8-12,6% του 

αριθμού των παρατηρήσεων και εξηγεί το 92,4-99,5% της μεταβλητότητας. Επισημαίνεται ότι σε 

όλες τις αναλύσεις που ακολουθούν (δεκατρείς εμπειρικές αναλύσεις) τα κατάλοιπα είναι στάσιμα. 

Η οικονομετρική ανάλυση της πορείας της τραπεζικής χρηματοδότησης αναδεικνύει:  

 Στην γεωργία-δασοκομία-αλιεία: Aρνητική τάση με φθίνοντα ρυθμό, απουσία εποχικότητας, 

καθώς και εννέα μεσοχρόνιες περιόδους: τέσσερις με πιο μειωμένο δανεισμό και πέντε με πιο 

αυξημένο δανεισμό. (Βλ. Πίνακα 1.)  

 Στα ορυχεία-λατομεία: Aρνητική τάση με φθίνοντα ρυθμό, απουσία εποχικότητας, καθώς και 

επτά μεσοχρόνιες περιόδους: τέσσερις με πιο μειωμένο δανεισμό και τρεις με πιο αυξημένο 

δανεισμό. (Βλ. Πίνακα 2.)  

 

                                                 
3 Παραλλαγή ως προς την χρήση κατηγορηματικών μεταβλητών για την ενσωμάτωση (α) της εποχικότητας και (β) των 

μεσοχρονίων περιόδων (αντί πολυωνυμικής συναρτήσεως ανωτέρου βαθμού). Η χρησιμότης της συγκεκριμένης 

επιλεγείσας παραλλαγής θα φανεί στο Κεφάλαιο 4. Η συμπερίληψη του Τ2 επιτρέπει την αποτύπωση του αύξοντος ή 

φθίνοντος ρυθμού μεταβολής, εάν και εφόσον ο εν λόγω ρυθμός υφίσταται.  
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 Στην μεταποίηση: Aρνητική τάση με φθίνοντα ρυθμό, απουσία εποχικότητας, καθώς και πέντε 

μεσοχρόνιες περιόδους: δύο με πιο μειωμένο δανεισμό και τρεις με πιο αυξημένο δανεισμό. (Βλ. 

Πίνακα 3) 

 Στην παροχή ηλεκτρισμού-φωταερίου-ύδρευσης: Θετική τάση με φθίνοντα ρυθμό,4 απουσία 

εποχικότητας, καθώς και τέσσερις μεσοχρόνιες  περιόδους: τρεις με πιο μειωμένο δανεισμό και 

μια με πιο αυξημένο δανεισμό. (Βλ. Πίνακα 4.) 

 

                                                 
4 Ο τελευταίος προκύπτει από την συνθήκη πρώτης τάξεως για τον εντοπισμό ακροτάτου, ήτοι την εξίσωση της πρώτης 

παραγώγου προς τον χρόνο με το μηδέν, και έχει ως αποτέλεσμα την εμφάνιση μεγίστου και, εν συνεχεία, αρνητικής 

τάσης. 

Πίνακας 2 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης στα ορυχεία-λατομεία, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 909,7 0 
2 Τάση -11,5 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) 0,1 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Noέμβριος – Δεκέμβριος 2010 -17,8 0 

5 Ιούνιος – Αύγουστος 2011 58,4 0 

6 Ιούλιος 2012 – Ιούλιος 2013 59,2 0 

7 Αύγουστος – Νοέμβριος 2013 -67,3 0 

8 Ιανουάριος 2014 – Σεπτέμβριος 2015 -102,9 0 

9 Ιανουάριος 2016 – Μάιος 2017 94,8 0 

10 Ιανουάριος – Οκτώβριος 2018 -36,2 0 
    

R2 = 99,24%, adj. R2 = 99,17%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 

 

Πίνακας 1 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης στην γεωργία-δασοκομία-αλιεία, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε 

εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 2.199,8 0 

2 Τάση -18,4 0 

3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) 0,1 0 

 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Αύγουστος – Σεπτέμβριος 2010 36,9 0,003 

5 Οκτώβριος 2010 – Οκτώβριος 2011 -49,2 0 

6 Μάρτιος 2011 – Ιούνιος 2012 90,8 0 

7 Ιούλιος 2012 – Σεπτέμβριος  2013 -239,9 0 

8 Δεκέμβριος 2013 – Μάιος 2014 49,4 0 

9 Αύγουστος  2014 – Ιούλιος 2016 53,5 0 

10 Δεκέμβριος 2016 – Φεβρουάριος 2017 54,0 0 

11 Ιούλιος – Νοέμβριος 2017 -69,3 0 

12 Απρίλιος – Σεπτέμβριος 2018 -55,9 0 
    

R2 = 99,12%, adj. R2 = 99,02%.  N = 103.  

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 
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 Στις κατασκευές: Θετική τάση με φθίνοντα ρυθμό (ο ρυθμός έχει ως αποτέλεσμα την εμφάνιση 

μεγίστου σχετικά σύντομα και, εν συνεχεία, αρνητικής τάσης), απουσία εποχικότητας, καθώς και 

ένδεκα μεσοχρόνιες περιόδους: έξι με πιο μειωμένο δανεισμό και πέντε με πιο αυξημένο 

δανεισμό. (Βλ. Πίνακα 5.)  

 Στο εμπόριο: Aρνητική τάση με φθίνοντα ρυθμό, απουσία εποχικότητας, καθώς και οκτώ 

μεσοχρόνιες περιόδους: πέντε με πιο μειωμένο δανεισμό και τρεις με πιο αυξημένο δανεισμό. 

(Βλ. Πίνακα 6.) 

 Στην παροχή καταλύματος-εστίασης: Θετική τάση με φθίνοντα ρυθμό που έχει ως αποτέλεσμα 

την εμφάνιση μεγίστου και, εν συνεχεία, αρνητικής τάσης∙ αύξηση κατά τον Μάρτιο και Ιούνιο 

(αντανακλώντας την προετοιμασία ή την εποχικώς αυξημένη δραστηριότητα των τουριστικών 

επιχειρήσεων), καθώς και εννέα μεσοχρόνιες περιόδους: τέσσερις με πιο μειωμένο δανεισμό και 

πέντε με πιο αυξημένο δανεισμό. (Βλ. Πίνακα 7.)  

 

Πίνακας 3 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης στην μεταποίηση, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 23.987,2 0 
2 Τάση -61,3 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

3 Ιούνιος – Ιούλιος 2010 427,7 0,005 
4 Ιανουάριος – Νοέμβριος 2011 678,4 0 
5 Δεκέμβριος 2011 – Οκτώβριος 2014 -435,6 0 
6 Ιανουάριος 2015 – Μάιος 2017 521,6 0 
7 Ιούνιος 2017 – Δεκέμβριος 2018 -516,8 0,002 

    

R2 = 98,29%, adj. R2 = 98,18%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 

 

Πίνακας 4 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης σε ηλεκτρισμό-φωταέριο-ύδρευση, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε 

εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 4.719,6 0 
2 Τάση 25,0 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) -0,3 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Απρίλιος 2011 – Δεκέμβριος 2012 651,7 0 
5 Μάρτιος 2014 – Οκτώβριος 2016 -375,0 0 
6 Δεκέμβριος 2016 – Μάρτιος 2017 -253,8 0 
7 Ιούλιος – Αύγουστος 2018 -354,8 0 

    

R2 = 92,36%, adj. R2 = 91,89%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 
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 Στην αποθήκευση και τις μη πλωτές μεταφορές: Αρνητική τάση με φθίνοντα ρυθμό που έχει ως 

αποτέλεσμα την εμφάνιση ελαχίστου και, εν συνεχεία, θετικής τάσης, απουσία εποχικότητας, 

καθώς και επτά μεσοχρόνιες περιόδους: πέντε με πιο μειωμένο δανεισμό και δύο με πιο αυξημένο 

δανεισμό. (Βλ. Πίνακα 8.) 

 Στις πλωτές μεταφορές: Aρνητική τάση με φθίνοντα ρυθμό που έχει ως αποτέλεσμα την εμφάνιση 

ελαχίστου προς το τέλος του υπό εξέτασιν χρονικού διαστήματος, απουσία εποχικότητας, καθώς 

και επτά μεσοχρόνιες περιόδους: πέντε με πιο μειωμένο δανεισμό και δύο με πιο αυξημένο 

δανεισμό. (Βλ. Πίν. 9.)  

Πίνακας 5 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης στις κατασκευές, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 10.854,7 0 
2 Τάση 7,2 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) -0,3 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Οκτώβριος 2010 – Οκτώβριος 2011 337,3 0 
5 Δεκέμβριος 2011 – Φεβρουάριος 2013 -412,6 0 
6 Απρίλιος – Ιούλιος 2013 -146,4 0,004 
7 Οκτώβριος – Δεκέμβριος 2013 122,7 0,001 
8 Φεβρουάριος – Αύγουστος 2014 -155,6 0 
9 Οκτώβριος 2014 – Ιούνιος 2016 203,8 0 
10 Οκτώβριος 2015 – Φεβρουάριος 2017 247,8 0 
11 Μάιος – Ιούνιος 2017 126,4 0 
12 Αύγουστος – Δεκέμβριος 2017 -115,0 0,001 
13 Μάρτιος – Απρίλιος 2018 -102,7 0 
14 Ιούνιος – Δεκέμβριος 2018 -237,5 0,003 
    

R2 = 98,41%, adj. R2 = 98,18%. N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 

 

Πίνακας 6 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης στo εμπόριο, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 26.963,2 0 
2 Τάση -171,9 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) 0,8 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Οκτώβριος 2010 – Φεβρουάριος 2012 -422,1 0 
5 Απρίλιος 2011 – Ιούνιος 2012 488,9 0 
6 Ιούλιος 2012 – Φεβρουάριος 2013 -277,0 0 
7 Μάρτιος – Απρίλιος 2013 182,0 0 
8 Οκτώβριος 2013 – Μάιος 2015 -497,6 0 
9 Ιούλιος – Δεκέμβριος 2015 -342,4 0 
10 Ιανουάριος 2016 – Μάρτιος 2018 333,4 0 
11 Μάιος – Δεκέμβριος 2018 -447,9 0,008 
    

R2 = 99,43%, adj. R2 = 99,37%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 
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 Στην επικοινωνία-ενημέρωση: Θετική τάση με φθίνοντα ρυθμό που έχει ως αποτέλεσμα την 

εμφάνιση μεγίστου σχετικά σύντομα και, εν συνεχεία, αρνητικής τάσης, απουσία εποχικότητας, 

καθώς και ένδεκα μεσοχρόνιες περιόδους: έξι με πιο μειωμένο δανεισμό και πέντε με πιο 

αυξημένο δανεισμό. (Βλ. Πίνακα 10.) 

 Στην διαχείριση της ακίνητης περιουσίας: Θετική τάση με φθίνοντα ρυθμό που  έχει ως 

αποτέλεσμα την εμφάνιση μεγίστου και, εν συνεχεία, αρνητικής τάσης, απουσία εποχικότητας, 

Πίνακας 7 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης σε καταλύματα- εστίαση, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 7251,7 0 
2 Τάση 11,7 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) -0,1 0 
 Εποχικότης   

4 Μάρτιος 97,3 0,002 
5 Ιούνιος 73,6 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

6 Απρίλιος 2011 – Ιανουάριος 2012 -183,8 0 
7 Ιούνιος – Οκτώβριος 2012 -145,9 0 
8 Μάρτιος 2013 – Φεβρουάριος 2015 181,7 0 
9 Απρίλιος – Ιούνιος 2015 197,0 0 
10 Ιούλιος – Σεπτέμβριος 2015 -107,0 0 
11 Ιανουάριος – Φεβρουάριος 2017 96,8 0 
12 Απρίλιος – Μάιος 2017 113,7 0 
13 Αύγουστος – Νοέμβριος 2017 -106,4 0 
14 Απρίλιος – Σεπτέμβριος 2018 139,8 0 
    

R2 = 99,55%, adj. R2 = 92,65%.  Ν = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 

 

Πίνακας 8 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης στην αποθήκευση και τις μη πλωτές μεταφορές, Ιούν. 2010 –      

Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 2.159,2 0 
2 Τάση -40,0 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) 0,3 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Ιούνιος – Σεπτέμβριος 2010 -207,3 0 
5 Φεβρουάριος 2011 – Μάρτιος 2012 282,3 0 
6 Απρίλιος 2012 – Μάιος 2013 -144,2 0 
7 Ιανουάριος – Νοέμβριος 2014 -94,4 0 
8 Αύγουστος 2015 – Σεπτέμβριος 2016 -86,9 0 
9 Νοέμβριος 2016 – Ιανουάριος 2018 175,7 0 
10 Ιούνιος – Δεκέμβριος 2018 -110,5 0,003 
    

R2 = 97,65%, adj. R2 = 97,42%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 
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καθώς και εννέα μεσοχρόνιες περιόδους: πέντε με πιο μειωμένο δανεισμό και τέσσερις με πιο 

αυξημένο δανεισμό (Βλ. Πίνακα 11.) 

 Στις επαγγελματικές-επιστημονικές-τεχνικές-διοικητικές-υποστηρικτικές δραστηριότητες: Aρνη-

τική τάση, απουσία εποχικότητας, καθώς και δώδεκα μεσοχρόνιες περιόδους: έξι με πιο μειωμένο 

και ακόμα πιο μειωμένο δανεισμό και έξι με πιο αυξημένο και ακόμα πιο αυξημένο δανεισμό. 

(Βλ. Πίνακα 12.) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Πίνακας 9 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

 χρηματοδότησης στις πλωτές μεταφορές, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 19.063,9 0 
2 Τάση -206,5 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) 1,0 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Σεπτέμβριος – Οκτώβριος 2010 -686,2 0,001 

5 Ιούλιος 2011 – Μάιος 2012 1.646,0 0 

6 Ιούνιος 2014 – Απρίλιος 2015 2.680,3 0 

7 Μάιος 2015 – Οκτώβριος 2016 -383,4 0 

8 Ιούλιος – Οκτώβριος 2017 -464,2 0 

9 Δεκέμβριος 2017 – Απρίλιος 2018 -951,2 0 

10 Μάιος – Δεκέμβριος 2018 -741,6 0 
    

R2 = 98,59%, adj. R2 = 98,46%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 

 

Πίνακας 10 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης σε επικοινωνία-ενημέρωση, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 2.904,0 0 
2 Τάση 4,7 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) -0,2 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Ιούνιος 2010 – Ιανουάριος 2011 -215,6 0 
5 Ιούλιος 2011 – Δεκέμβριος 2011 155,5 0 
6 Απρίλιος – Μάιος 2012 -176,1 0 
7 Ιούνιος – Αύγουστος 2012 47,9 0 
8 Ιανουάριος – Σεπτέμβριος 2013 197,9 0 
9 Οκτώβριος – Νοέμβριος 2013 -213,3 0 
10 Αύγουστος – Νοέμβριος 2014 61,8 0 
11 Δεκέμβριος 2014 – Σεπτέμβριος 2015 -103,9 0 
12 Ιούνιος 2016 –  Ιανουάριος 2017 -84,2 0 
13 Μάιος – Αύγουστος 2017 -52,6 0 
14 Ιούλιος – Δεκέμβριος 2018 86,2 0 
    

R2 = 98,94%, adj. R2 = 98,79%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 
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 Στους λοιπούς κλάδους: Aρνητική τάση με φθίνοντα ρυθμό που έχει ως αποτέλεσμα την εμφάνιση 

ελαχίστου και, εν συνεχεία, θετικής τάσης, απουσία εποχικότητας, καθώς και έξι μεσοχρόνιες 

περιόδους: δύο με πιο μειωμένο δανεισμό και τέσσερις με πιο αυξημένο δανεισμό. (Βλ. Πίνακα 

13.) 

Πίνακας 11 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης στην διαχείριση της ακίνητης περιουσίας, Ιούν. 2010 – Δεκ.  

 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 4.313,0 0 
2 Τάση 12,5 0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) -0,1 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Ιούνιος – Αύγουστος 2010 -778,4 0 
5 Σεπτέμβριος 2010 – Αύγουστος 2011 -935,9 0 
6 Σεπτέμβριος 2011 – Σεπτέμβριος 2012 119,6 0,001 
7 Ιανουάριος – Φεβρουάριος 2013 -512,4 0 
8 Μάιος – Νοέμβριος 2013 -141,5 0,001 
9 Δεκέμβριος 2013 – Νοέμβριος 2014 315,9 0 
10 Ιανουάριος – Ιούνιος 2016 330,7 0 
11 Ιανουάριος – Νοέμβριος 2017 207,0 0 
12 Νοέμβριος – Δεκέμβριος 2018 -389,6 0 
    

R2 = 97,30%, adj. R2 = 96,97%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 

 

Πίνακας 12 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

χρηματοδότησης στις επαγγελματικές-επιστημονικές-τεχνικές-διοικητικές-υπο-

στηρικτικές δραστηριότητες, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 3.378,4 0 
2 Τάση -5,2 0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

3 Ιούνιος – Σεπτέμβριος 2010 325,7 0 
4 Μάρτιος – Αύγουστος 2011 341,2 0 
5 Σεπτέμβριος – Noέμβριος 2011 113,4 0,002 
6 Ιανουάριος – Σεπτέμβριος 2012 -226,1 0 
7 Οκτώβριος 2012 – Νοέμβριος 2013 -568,3 0 
8 Δεκέμβριος 2013 – Απρίλιος 2014 -174,9 0 
9 Μάιος – Σεπτέμβριος 2014 109,8 0 
10 Οκτώβριος 2014 – Σεπτέμβριος 2016 353,9 0 
11 Ιούνιος – Ιούλιος 2017 95,3 0 
12 Σεπτέμβριος – Νοέμβριος 2017 95,5 0 
13 Δεκέμβριος 2017 – Ιούνιος 2018 -97,8 0 
14 Ιούλιος – Δεκέμβριος 2018 -297,3 0 
    

R2 = 95,45%, adj. R2 = 94,78%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 1‱. 
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4. ΕΞΕΤΑΣΗ ΤΗΣ ΜΑΚΡΟΧΡΟΝΙΑΣ ΤΑΣΗΣ ΚΑΙ ΤΩΝ ΜΕΣΟΧΡΟΝΙΩΝ                       

ΑΥΞΟΜΕΙΩΣΕΩΝ 

Διαπιστώνεται ότι η τραπεζική χρηματοδότηση μακροχρονίως κινήθηκε (βλ. Γράφημα 15):  

 Πτωτικώς σε πέντε κλάδους: γεωργία-δασοκομία-αλιεία, ορυχεία-λατομεία (με την μείωση της 

χρηματοδότησης μεταξύ αρχής και τέλους του υπό εξέτασιν χρονικού διαστήματος να είναι της 

τάξεως του 0,5 - 1,0 δισ. ευρώ), εμπόριο, μεταποίηση, επαγγελματικές κ.ά. δραστηριότητες (με 

την μείωση να υπερβαίνει το 1,0 δισ.).  

 Ανοδικώς και εν συνεχεία πτωτικώς σε πέντε κλάδους: διαχείριση ακίνητης περιουσίας, 

καταλύματα-εστίαση (με την άνοδο να υπερβαίνει την πτώση κατά 0,1-0,2 δισ.), κατασκευές, 

επικοινωνία-ενημέρωση, ηλεκτρισμό κ.ά. (με την πτώση να υπερβαίνει την άνοδο κατά 2,5, 1,3 

και 0,3 δισ., αντιστοίχως). Σημειώνεται ότι όλες οι αναστροφές της ανοδικής τάσης έλαβαν χώραν 

κατά την πρώτη πενταετία: στις κατασκευές και την επικοινωνία-ενημέρωση μεταξύ υπογραφής 

πρώτου μνημονίου και σχηματισμού της κυβερνήσεως Σαμαρά, σε ηλεκτρισμό κ.ά. επί 

κυβερνήσεως Σαμαρά, στην διαχείριση ακίνητης περιουσίας και σε  καταλύματα-εστίαση κατά 

το πρώτο τρίμηνο του 2015 (επί κυβερνήσεως Τσίπρα). (Βλ. και  χρονολόγιο Γραφήματος 1). 

 Πτωτικώς και εν συνεχεία ανοδικώς σε πλωτές μεταφορές, αποθήκευση-λοιπές (μη πλωτές) 

μεταφορές, λοιπούς κλάδους (με την πτώση να υπερβαίνει την άνοδο κατά 10,4, 0,7 και 6,2 δισ., 

αντιστοίχως). Σημειώνεται ότι όλες οι αναστροφές της πτωτικής τάσης έλαβαν χώραν κατά το 

δεύτερο μέρος του υπό εξέταση χρονικού διαστήματος (3ο τρίμηνο 2015 ως τέλος του 2018, επί 

κυβερνήσεως Τσίπρα): σε αποθήκευση-μη πλωτές μεταφορές αμέσως μετά τους περιορισμούς 

στις κινήσεις κεφαλαίων (περί τον Αύγουστο-Σεπτέμβριο του 2015), στις πλωτές μεταφορές και 

στους λοιπούς κλάδους με την σταδιακή ανάκαμψη της οικονομίας κατά τα έτη 2017-18).  

Πίνακας 13 

Οικονομετρική ανάλυση με ανθεκτικούς εκτιμητές της πορείας της τραπεζικής 

 χρηματοδότησης στους λοιπούς κλάδους, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
  

 ανεξάρτητες μεταβλητές                     συντελεστές    p-values 
    

1 Σταθερός όρος 11.580.2          0 
2 Τάση -169,7          0 
3 Τάση στο τετράγωνο (αποτυπώνει τον ρυθμό μεταβολής) 1,0          0 
 Μεσοχρόνιες περίοδοι   

4 Ιούνιος 2010 – Φεβρουάριος 2011 1.375,4          0 
5 Ιούνιος – Δεκέμβριος 2012 -317,9          0 
6 Μάρτιος – Νοέμβριος 2013 337,6          0 
7 Δεκέμβριος 2013 –  Απρίλιος 2015 -514,3          0 
8 Ιούλιος 2015 – Δεκέμβριος 2017 254,8 0,006 
9 Φεβρουάριος – Δεκέμβριος 2018 315,9 0,007 

    

R2 = 99,28%, adj. R2 = 99,22%.  N = 103. 

Τα κατάλοιπα είναι στάσιμα σε επίπεδο σημαντικότητας 6‱. 
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Εποχικότητα διαπιστώθηκε μόνο στην περίπτωση του κλάδου των καταλυμάτων και της 

εστίασης (αύξηση κατά τον Μάρτιο και ακόμα περισσότερο τον Ιούνιο) σε σχέση με τους άλλους 

μήνες του έτους. 

Οι κυριότερες μεσοχρόνιες διακυμάνσεις (δηλ. οι αυξομειώσεις επί της καθαρής τάσεως) 

παρατίθενται στον Πίνακα 14. Κάποιες ήσαν της τάξεως των 600 εκατ. ευρώ και άνω (φέρουσες είτε 

αρνητικό 5 είτε θετικό πρόσημο)6 και κάποιες (κυρίως εκ των υπολοίπων) ήσαν διετούς ή 

μεγαλυτέρας διαρκείας (επίσης φέρουσες είτε αρνητικό 7 είτε θετικό πρόσημο).8   Εντούτοις, η 

                                                 
5 Στην διαχείριση της ακίνητης περιουσίας (περί την αρχή του υπό εξέτασιν χρονικού διαστήματος ως τον Αύγουστο του 

2010 και τον Σεπτέμβριο 2010 - Αύγουστο 2011) και στις πλωτές μεταφορές (περί τον Σεπτέμβριο - Οκτώβριο 2010, 

Δεκέμβριο 2017 - Απρίλιο 2018 και από τον Μάιο του 2018 ως το τέλος του υπό εξέτασιν χρονικού διαστήματος). 
6 Στην μεταποίηση (περί τον Ιανουάριο - Νοέμβριο 2011), σε ηλεκτρισμό κ.ά. (περί τον Απρίλιο 2011- Δεκέμβριο 2013), 

στις πλωτές μεταφορές (περί τον Ιούλιο 2011 - Μάιο 2012 και Ιούνιο 2014 - Απρίλιο 2015) και στους λοιπούς κλάδους 

(περί την αρχή της υπό εξέτασιν περιόδου ως τον Φεβρουάριο του 2011). 
7 Στην μεταποίηση (περί τον Δεκέμβριο 2011 - Οκτώβριο 2014), στις επαγγελματικές κ.ά. δραστηριότητες (περί τον 

Ιανουάριο 2012 - Απρίλιο 2014)  και σε ηλεκτρισμό κ.ά. (περί τον Μάρτιο 2014-Οκτώβριο 2016). 
8 Σε ηλεκτρισμό κ.ά. (περί τον Απρίλιο 2011 - Δεκέμβριο 2013, βλ. και προηγούμενη υποσημείωση), σε καταλύματα-

εστίαση (περί τον Μάρτιο 2013 - Φεβρουάριο 2015), στις επαγγελματικές κ.ά. δραστηριότητες (περί τον Μάιο 2014 - 

Σεπτέμβριο 2016), στην γεωργία-δασοκομία-αλιεία (περί τον Αύγουστο 2014 - Ιούλιο 2016), στην μεταποίηση (περί τον 

Γράφημα 15 

 Συνοπτική σχηματική παρουσίαση των τάσεων χρηματοδοτήσεως κατά κλάδο, Ιούν. 2010 – Δεκ. 2018 (σε 

εκατ. €) 
                                                                                                                                  H διαφορά μεταξύ των ποσών της 

                                                                                                                                  αρχής και του τέλους της περιόδου                                                    
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πλειονότης των αυξομειώσεων ήταν μικρότερη τόσο σε μέγεθος όσο και διάρκεια. Η στατιστική 

επεξεργασία των εν λόγω διακυμάνσεων στην χρηματοδότηση δείχνει μέτρια θετική συσχέτιση στις 

περιπτώσεις:  

 της μεταποίησης και των επαγγελματικών κ.ά. δραστηριοτήτων (ρ=75,5%),  

 της γεωργίας-δασοκομίας-αλιείας και των επαγγελματικών κ.ά. δραστηριοτήτων (ρ=71,1%),  

 της μεταποίησης και των κατασκευών (ρ=69,6%),  

 των κατασκευών και των επαγγελματικών κ.ά. δραστηριοτήτων (ρ=63,5%), των ορυχείων-

λατομείων και του εμπορίου  (ρ=62,0%),  

καθώς και μέτρια αρνητική συσχέτιση στις περιπτώσεις της:  

 παροχής ηλεκτρισμού κ.ά. και των επαγγελματικών κ.ά. δραστηριοτήτων (ρ=-62,7%), 

 διαχείρισης της ακίνητης περιουσίας και των λοιπών κλάδων  (ρ=-64,3%).  

Συνάγεται ότι ίσως: (α) Tα πέντε πρώτα ζεύγη κλάδων αντιμετώπιζαν παρεμφερείς κυκλικές 

καταστάσεις, με αποτέλεσμα να έχουν παρεμφερείς περιστασιακές ανάγκες υψηλότερης ή 

χαμηλότερης τραπεζικής χρηματοδότησης. (β) Η μεσοχρόνια προσέγγιση των τραπεζών προς τα 

πέντε πρώτα ζεύγη κλάδων ήταν παρεμφερής. (γ) Τα δύο τελευταία ζεύγη κλάδων αντιμετώπιζαν 

αντίθετες κυκλικές καταστάσεις, με αποτέλεσμα να έχουν αντιδιαμετρικές ανάγκες τραπεζικής 

χρηματοδότησης. (δ) Η μεσοχρόνια προσέγγιση των τραπεζών προς τα δύο τελευταία ζεύγη κλάδων 

αντικατοπτρίζει ανάγκες εξισορροπήσεως/διαχειρίσεως χαρτοφυλακίου. 

Μια δυνητικά χρήσιμη διασύνδεση με την οπτική και τις απόψεις των τραπεζικών ιδρυμάτων 

ίσως παρέχεται μέσω της αντιπαραβολής (i) των μεσοχρονίων θετικών ή αρνητικών αποκλίσεων από 

την τάση και (ii) των θέσεων/εκτιμήσεων ─ποιοτικής υφής απαντήσεις─ των τραπεζικών ιδρυμάτων 

που μέσω ερωτηματολογίου συλλέγονται από την ΤτΕ. Εν προκειμένω, η αντιπαραβολή δείχνει 

μέτρια:  

 Θετική συσχέτιση μεταξύ της μεσοχρονίου αυξομειώσεως στην χρηματοδότηση των πλωτών 

μεταφορών και της παρουσίας ή μη δανείων προερχομένων από μη τραπεζικά ιδρύματα κατά το 

προηγούμενο τρίμηνο (ρ=60,4%).  

 Αρνητική συσχέτιση μεταξύ της μεσοχρονίου  αυξομειώσεως στην χρηματοδότηση: 

(α) της διαχειρίσεως της ακίνητης περιουσίας και της «αυστηροποιήσεως των ρητρών των  

δανείων κατά το προηγούμενο τρίμηνο» (ρ=-62,3%), καθώς και  

(β) σε καταλύματα-εστίαση και της «αντιλήψεως του κινδύνου ότι η γενική οικονομική 

κατάσταση και οι προοπτικές συνέβαλαν στην θέσπιση αυστηροτέρων κριτηρίων 

χορηγήσεως πιστώσεων κατά το προηγούμενο τρίμηνο» (ρ=-60,1%). 

                                                 
Ιανουάριο 2015 - Μάιο 2017), στο εμπόριο (περί τον Ιανουάριο 2016 - Μάρτιο 2018) και στους λοιπούς κλάδους (περί 

τον Ιούλιο 2015 - Δεκέμβριο 2017). 
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Μια δοκιμαστική (πιλοτική) διερεύνηση των καταγεγραμμένων συμβάντων που έλαβαν χώραν 

μεταξύ Δεκεμβρίου 2017 και Δεκεμβρίου 2018 και, ιδίως, κατά την εποχή της κάθε μεσοχρονίου 

μεταβολής, αναδεικνύει πρόσθετα στοιχεία που (είτε μόνα τους είτε από κοινού με άλλα 

καταγεγραμμένα ή μη καταγεγραμμένα συμβάντα) ενδέχεται να επηρέασαν την ροή της τραπεζικής 

χρηματοδότησης προς τους κλάδους παραγωγής.9 Στο πλαίσιο αυτό σημειώνεται ότι: 

i. H εκτός τάσεως μείωση στην χρηματοδότηση της γεωργίας-δασοκομίας-αλιείας τον Απρίλιο του 

2018, φαίνεται να συμπίπτει με υποσχέσεις από το Υπουργείο Αγροτικής Ανάπτυξης και 

Τροφίμων (ΥΑΑΤ) περί βελτιώσεως των όρων πληρωμής των αγροτικών χρεών (Παπαδάκης, 

2018). Mάλλον αναμενόμενα, η είδηση επέφερε διάθεση αναμονής/αναβολής (α) ρυθμίσεως ή 

αποπληρωμής χρεών σε αγρότες ή/και (β) παροχής δανείων από τράπεζες προς αγρότες καθότι 

προφανώς ο ηθικός κίνδυνος ήταν συγκυριακά αυξημένος. Ο συγκεκριμένος κύκλος μειωμένης 

τραπεζικής χρηματοδότησης ολοκληρώθηκε τον Σεπτέμβριο του 2018, οπότε ΥΑΑΤ (2018) και 

ο τραπεζικός κλάδος ήλθαν σε συνεννόηση  και συμφώνησαν να αυξηθεί η χρηματοδότηση στον 

αγροδιατροφικό τομέα. 

ii. Η εκτός τάσεως μείωση στην χρηματοδότηση των ορυχείων-λατομείων τον Ιανουάριο του 2018, 

φαίνεται να συμπίπτει με την ψήφιση νέου νόμου για τα λατομεία (Τζεφέρης, 2018). Ο κύκλος 

της μειωμένης τραπεζικής χρηματοδότησης ολοκληρώθηκε τον Οκτώβριο του 2018, οπότε το 

Υπουργείο Οικονομίας και Ανάπτυξης (2018), η Ευρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων και οι 

διοικήσεις των εγχωρίων τραπεζών συμφώνησαν στην διευκόλυνση της τραπεζικής 

χρηματοδότησης για δράσεις που αφορούν στο περιβάλλον, σε υλικά, στην Δυτική Μακεδονία 

κ.ά. 

iii. Η εκτός τάσεως μείωση στην χρηματοδότηση του κλάδου του ηλεκτρισμού κ.ά. τον Ιούλιο-

Αύγουστο του 2018, φαίνεται να εκδηλώνεται αμέσως μετά την (α) ένεση ρευστότητας από το 

Δημόσιο προς την ΔΕΗ, εν είδει προπληρωμής των λογαριασμών του Δημοσίου για το υπόλοιπο 

του έτους, και (β) συμφωνία αναχρηματοδότησης της ΔΕΗ από τις εγχώριες τράπεζες με χαμηλό 

επιτόκιο (World Energy News, 2018).  

iv. Η εκτός τάσεως αύξηση στην χρηματοδότηση του κλάδου της επικοινωνίας-ενημέρωσης, κατά 

το δεύτερο ήμισυ του 2018, φαίνεται να εκδηλώνεται αμέσως μετά την επιλογή από το Εθνικό 

Συμβούλιο Ραδιοτηλεόρασης (2018) των ληπτών πανελλαδικών τηλεοπτικών αδειών γενικού 

περιεχομένου. (Ακολούθησε η διάθεση και άλλων αδειών.) Η εκτίμηση είναι ότι οι προσωρινοί 

αδειολήπτες προέβησαν σε άμεσο δανεισμό προκειμένου να πληρώσουν για τις άδειες και να 

καταστούν οριστικοί δικαιούχοι. 

                                                 
9 Συγχρόνως αναδύεται μια κάπως ασυνήθης χρησιμότητα της στατιστικής στον εντοπισμό κομβικών γεγονότων εκ της 

πλειάδος ή απειρίας των συμβάντων που λαμβάνουν χώραν. 
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v. H εκτός τάσεως μείωση στην χρηματοδότηση των κατασκευών, τον Μάρτιο-Απρίλιο και Ιούνιο-

Δεκέμβριο 2018, φαίνεται να συμπίπτει με μειωμένη ζήτηση και, κατ’ επέκτασιν, μειωμένες 

ανάγκες των δραστηριοποιουμένων επιχειρήσεων σε ρευστό (Capital, 2018). Πρόκειται για 

προϊόντα, όπως η κατασκευή οδικών αξόνων, που κατά κανόνα χρειάζονται αρκετό χρόνο για να 

υλοποιηθούν και συνήθως εξοφλούνται με την ολοκλήρωση παράδοση, όμως απαιτούν ρευστό 

μέχρι να εξοφληθούν.  Σε αντιδιαστολή, η αύξηση στην χρηματοδότηση του κλάδου των 

καταλυμάτων και της εστίασης τον Απρίλιο-Σεπτέμβριο 2018, φαίνεται να συμπίπτει με 

αυξημένη ζήτηση.10 

vi. H εκτός τάσεως μείωση στην χρηματοδότηση του εμπορίου, τον Απρίλιο και, εν συνεχεία, τον 

Μάιο-Δεκέμβριο του 2018,11 φαίνεται να συμπίπτει με αυξημένη ζήτηση για προϊόντα που κατά 

κανόνα εξοφλούνται άμεσα, οπότε εύλογα η ρευστότητα των πωλητών βελτιώθηκε και η ανάγκη 

προσφυγής στον τραπεζικό δανεισμό μειώθηκε. Παρομοίως, η μείωση στην χρηματοδότηση των 

παρόχων υπηρεσιών:  

  Αποθήκευσης και μη πλωτών μεταφορών τον Φεβρουάριο-Μάιο και, πάλι, τον Ιούνιο-

Δεκέμβριο του 2018, φαίνεται να συμπίπτει με αυξημένη ζήτηση.12   

  Πλωτών μεταφορών τον Δεκέμβριο 2017-Απρίλιο 2018 και, πάλι (σε μικρότερο βαθμό) τον 

Μάιο-Δεκέμβριο του 2018, φαίνεται να συμπίπτει με αυξημένη ζήτηση. 13 

vii. Η εκτός τάσεως μείωση στην χρηματοδότηση του κλάδου διαχειρίσεως της ακίνητης περιουσίας 

τον Νοέμβριο-Δεκέμβριο του 2018 φαίνεται να συμπίπτει με αύξηση της ζήτησης/αγοράς 

ακινήτων: 

 Aπό αλλοδαπούς (άρα, με εισροή κεφαλαίων από την αλλοδαπή) που παραλλήλως 

αποκτούσαν χρυσή βίζα).  

 Λόγω νέων προοπτικών στην εκμετάλλευση ακινήτων μέσω ψηφιακών εφαρμογών 

βραχυχρονίου μισθώσεως.  

 Εξαιτίας της ανόδου του τουρισμού και, κατ΄ επέκτασιν, της ζητήσεως εξοχικών κατοικιών. 

(Νέος Κόσμος, 2019). 

                                                 
10 Η Ελληνική Στατιστική Αρχή (ΕΛΣΤΑΤ) κατέγραψε βελτίωση του δείκτου κύκλου εργασιών καθ’ όλα τα τρίμηνα 

του έτους σε σχέση με τα αντίστοιχα  τρίμηνα του προηγουμένου έτους. Επρόκειτο για την καλύτερη επίδοση της 

δεκαετίας. 
11 Η ΕΛΣΤΑΤ κατέγραψε βελτίωση του δείκτου κύκλου εργασιών στο λιανικό εμπόριο (σε εμπόριο-συντήρηση-

επισκευή οχημάτων) από τον Μάρτιο (το τρίτο τρίμηνο) του 2018 και για επτά μήνες (τρίμηνα). Ο αντίστοιχος δείκτης 

για το χονδρικό εμπόριο εξελίχθηκε θετικά καθ’ όλον το έτος. 
12 Η ΕΛΣΤΑΤ κατέγραψε βελτίωση του δείκτου κύκλου εργασιών (α) στην αποθήκευση και στις υποστηρικτικές προς 

τη μεταφορά δραστηριότητες καθ’ όλον το 2018, (β) στις αεροπορικές μεταφορές  κατά το πρώτο και τρίτο τρίμηνο του 

2018, (γ) στις χερσαίες μεταφορές κατά το τρίτο τρίμηνο του 2018, σε σχέση με τα αντίστοιχα  τρίμηνα του 

προηγουμένου έτους. 
13 Η ΕΛΣΤΑΤ κατέγραψε βελτίωση του δείκτου κύκλου εργασιών κατά το πρώτα δύο τρίμηνα και το τελευταίο τρίμηνο 

του 2018, σε σχέση με τα αντίστοιχα  τρίμηνα του προηγουμένου έτους. 

 

 



 - 26 - 

Οι περιπτώσεις υπό τα στοιχεία (i)-(iv) ανάγονται σε κυβερνητικές παρεμβάσεις και οι υπόλοιπες 

στις συνθήκες της αγοράς.  

 

Πίνακας 14 

 Συνοπτική παρουσίαση των κυριοτέρων μεσοχρονίων διακυμάνσεων στην χρηματοδότηση ανά κλάδο, Ιούν.    

2010 – Δεκ. 2018 (σε εκατ. €) 
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Με μαύρο χρώμα οι θετικές μεταβολές. Με λευκό οι αρνητικές μεταβολές. Με γκρίζα σκίαση η ενδιάμεση κατάσταση. 
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5. ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 

Η εκτίμηση των παραμέτρων των μακροχρονίων, των εποχικών και των ενδιαμέσων φάσεων της της 

τραπεζικής χρηματοδότησης προς τους κλάδους παραγωγής της οικονομίας που επιχειρήθηκε στις 

προηγούμενες σελίδες: (α) Παρέχει μια τεχνική ακτινογράφηση της καταστάσεως (με υψηλά R2 και 

στάσιμες σειρές καταλοίπων). (β) Επιτρέπει τον εντοπισμό των κομβικών στιγμών ενάρξεως και 

λήξεως περιόδων αποκλίσεως από την τάση και, κατ’ επέκτασιν, τον  προσδιορισμό των συμβάντων 

που ενδεχομένως προξένησαν ή συνέτειναν σε αυτές τις αποκλίσεις. Εν προκειμένω, τα συμβάντα 

ανάγονται σε κυβερνητικές παρεμβάσεις ή σε εξελίξεις στην αγορά. Mε τον τρόπο αυτό, κατά την 

γνώμη του γράφοντος, αντλούνται ενδιαφέρονται μαθήματα για την λειτουργία της αγοράς και, 

ενδεχομένως, για την αμεσότερη επανάληψη ή αποφυγή ενεργειών, καθώς και την άσκηση 

αναπτυξιακής/κλαδικής πολιτικής. 

Επίσης γίνεται αντιληπτό ότι υπήρχε αρκετή ετερογένεια όσον αφορά στις ροές τραπεζικών 

κεφαλαίων προς τους επιμέρους κλάδους της οικονομίας. Πιο συγκεκριμένα, διαπιστώνεται ότι η 

μακροχρόνια τάση:  

 ήταν πτωτική σε πέντε κλάδους (γεωργία-δασοκομία-αλιεία, ορυχεία-λατομεία, εμπόριο, 

μεταποίηση, επαγγελματικές κ.ά. δραστηριότητες)· 

 ήταν αρχικώς ανοδική και εν συνεχεία πτωτική σε πέντε κλάδους (διαχείριση ακίνητης 

περιουσίας, καταλύματα-εστίαση, κατασκευές, επικοινωνία-ενημέρωση, ηλεκτρισμό κ.ά.)·  

 ήταν αρχικώς πτωτική και εν συνεχεία ανοδική σε τρεις κλάδους (πλωτές μεταφορές, 

αποθήκευση-λοιπές μεταφορές, λοιπούς κλάδους)·  

 διαφοροποιείτο περαιτέρω από κλάδο σε κλάδο ως προς την κλίση, καθώς και τον χρόνο 

μεταβολής της κλίσης (στην περίπτωση που υφίστατο μεταβολή)·  

 συνδυάζετο με εποχικότητα σε έναν μόνον κλάδο (τον κλάδο παροχής καταλυμάτων-εστίασης). 

Οι επιδράσεις των ενδιαμέσων ή μεσοχρονίων αυξομειώσεων από την τάση γενικώς ποίκιλλαν ως 

προς το μέγεθος και πρόσημο και ήσαν ασύγχρονες. Κάποια ομοιότητα ενδέχεται να υπήρχε στις  

χρηματοδοτήσεις προς την μεταποίηση και προς τις επαγγελματικές κ.ά. δραστηριότητες, ωστόσο 

δεν φαίνεται να συσχετίζεται με τις απόψεις των τραπεζικών ιδρυμάτων για το σύνολο του υπό 

εξέτασιν διαρρεύσαντος χρόνου. 
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