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Ρερίλθψθ 

Θ εργαςία εντάςςεται ςτα επιςτθμονικά πεδία τθσ μικροοικονομίασ 

(μικροοικονομικι ανάλυςθ αγοράσ κατοικιϊν) και τθσ ςτατιςτικισ επιςτιμθσ 

(τεχνικζσ ανάλυςθσ δεδομζνων αγοράσ κατοικιϊν και καταςκευισ δεικτϊν). Θ 

εργαςία επικεντρϊνεται ςτθν εξζταςθ δυο βαςικϊν ερωτθμάτων. Ροιοσ ο βακμόσ 

επίδραςθσ τθσ αγοράσ κατοικίασ ςτθν οικονομία και αν και ςε ποιο βακμό θ 

μεταβλθτι αγορά κατοικίασ είναι εξωγενισ ι υφίςταται αλλθλεπίδραςθ μεταξφ 

αυτισ και τθσ οικονομίασ και δεφτερον υπάρχουν κατάλλθλοι δείκτεσ κατοικιϊν και 

αν ναι με ποια κριτιρια επιλζγονται, λαμβάνοντασ υπόψθ τα ιδιαίτερα 

χαρακτθριςτικά τθσ κάκε οικονομίασ και των υφιςτάμενων ςτατιςτικϊν δεδομζνων.  

Για να απαντιςει θ ζρευνα ςε αυτά τα δφο ερωτιματα, αρχικά διεξάγεται 

μικροοικονομικι ανάλυςθ τθσ αγοράσ κατοικιϊν, ϊςτε να προςδιοριςτοφν οι 

παράγοντεσ και τα κανάλια αλλθλεπίδραςθσ τθσ αγοράσ κατοικιϊν με τθν ευρφτερθ 

οικονομία. Στθ ςυνζχεια παρουςιάηονται οι ςτατιςτικζσ μζκοδοι καταςκευισ 

δεικτϊν κατοικιϊν και τζλοσ ζχοντασ καταγράψει τουσ διακζςιμουσ δείκτεσ και 

δεδομζνα τθσ Ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων αναπτφχκθκαν τρία ςετ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν με τθν αξιοποίθςθ ηθτοφμενων τιμϊν και κάνοντασ χριςθ τθσ 

μεκοδολογίασ τθσ Στρωματοποίθςθσ. 

Θ βάςθ δεδομζνων τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ αποτελείται από 7.991 παρατθριςεισ 

που αφοροφν ςτισ ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ 7.991 κατοικιϊν, οι οποίεσ εκτείνονται 

χρονικά ςε εννζα (9) τρίμθνα από το δεφτερο τρίμθνο του 2012 (Q2_2012) ζωσ το 

δεφτερο τρίμθνο του 2014 (Q2_2014). Πλοι οι παραγόμενοι δείκτεσ τθσ διατριβισ 

παρουςιάηουν πολφ ιςχυρι κετικι γραμμικι ςυςχζτιςθ με τον αντίςτοιχο δείκτθ τθσ 

Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ. 

  



 

 

Abstract 

The thesis falls into the scientific fields of microeconomics of the Housing Market 

and statistics (housing data analysis and the development of Residential Property 

Price indices).  

It focuses on examining two key questions. First, how large is the impact of the 

housing market on the economy, to what extent is the housing market an exogenous 

variable or is there interaction between the two? Secondly, do appropriate housing 

indices exist and, if so, under what criteria should they be chosen, taking into 

account the specificities of each economy and the availability of statistical data? 

To answer these two questions, a microeconomic analysis of the housing market is 

conducted in order to identify the factors and channels of interaction between the 

housing market and the wider economy. Subsequently, statistical methods for the 

development of Residential Property Price indices are reviewed. Finally, based on 

indices and data drawn from the Greek real estate market, three sets of housing 

price indeces are developed utilizing asking prices within the Stratification 

methodology. 

The database consists of 7,991 observations relating to the asking prices of 7,991 

reasidential properties that extend over nine (9) quarters from the second quarter of 

2012 (Q2_2012) to the second quarter of 2014 (Q2_2014). All the indices produced 

in the dissertation show a very strong positive linear correlation with the 

corresponding index of the Bank of Greece. 
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Ειςαγωγι 

1. Αντικείμενο τθσ εργαςίασ, πρωτοτυπία τθσ ζρευνασ, ςυνειςφορά ςτθν 

επιςτιμθ και προτάςεισ περεταίρω ζρευνασ 

Θ εργαςία εντάςςεται ςτα επιςτθμονικά πεδία τθσ μικροοικονομίασ 

(μικροοικονομικι ανάλυςθ αγοράσ κατοικιϊν) και τθσ ςτατιςτικισ επιςτιμθσ 

(τεχνικζσ ανάλυςθσ δεδομζνων αγοράσ κατοικιϊν και καταςκευισ δεικτϊν).  

Οι τρεισ κφριοι ςτόχοι τθσ εργαςίασ, ςε αντιςτοιχία των ερωτθμάτων που τζκθκαν 

προσ διερεφνθςθ, είναι πρϊτον θ ανάδειξθ τθσ ζντονθσ εξάρτθςθσ τθσ οικονομίασ 

από τθν αγορά κατοικιϊν, αλλά και τθσ αλλθλεπίδραςθσ μεταξφ τουσ, δεφτερον θ 

εισ βάκοσ ανάλυςθ των δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν και τρίτον θ ανάπτυξθ κατάλλθλων 

δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν για τθν Ελλθνικι αγορά κατοικιϊν. 

Υπό αυτό το πρίςμα, οι βιβλιογραφικζσ παραπομπζσ και θ ςυηιτθςθ καλφπτουν τισ 

παρακάτω κεντρικζσ κεματικζσ ενότθτεσ: 

 Μικροοικονομικι ανάλυςθ τθσ αγοράσ κατοικιϊν/προςδιοριςμόσ των 

παραγόντων και των καναλιϊν αλλθλεπίδραςθσ τθσ αγοράσ κατοικιϊν με τθν 

ευρφτερθ οικονομία. 

 Μοντελοποίθςθ τθσ αγοράσ κατοικιϊν. 

 Στατιςτικζσ μζκοδοι καταςκευισ δεικτϊν κατοικιϊν. 

 Δείκτεσ και δεδομζνα τθσ Ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων.  

 Ανάπτυξθ δεικτϊν 

Θ πρωτοτυπία και ταυτόχρονα θ πρόκλθςθ τθσ παροφςασ ζρευνασ εντοπίηεται τόςο 

ςτθν καταςκευι του πρϊτου δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν ςτθν Ελλάδα αξιοποιϊντασ 

ηθτοφμενεσ τιμζσ, όςο και ςτθν ειςαγωγι των γεωγραφικϊν περιοχϊν 

«ςθματωρϊν» ςτον επιςτθμονικό διάλογο, με ςτόχο τθ διερεφνθςθ τθσ γενίκευςθσ 

των όποιων ςυμπεραςμάτων προκφπτουν από τθν ανάλυςι τουσ. 

Θ ςυνειςφορά ςτθν επιςτιμθ καταγράφεται ςτα εξισ ςθμεία: 
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 Στον εμπλουτιςμό τθσ γνϊςθσ για τθν Ελλθνικι αγορά κατοικιϊν, με τθν 

ανάπτυξθ του νζου, δεφτερου μετά τθν Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ, ςχετικοφ δείκτθ 

ανεξαρτιτου μεκοδολογίασ. 

 Στθν ανάπτυξθ ενόσ δείκτθ κατοικιϊν, ο οποίοσ χαρακτθρίηεται από ρεαλιςμό 

αναφορικά με τθ μεκοδολογία ανάπτυξθσ του, τισ οικονομικζσ και χρονικζσ 

απαιτιςεισ του, ενϊ διακζτει δυνατότθτεσ γενίκευςθσ των ςυμπεραςμάτων του 

για ευρφτερεσ γεωγραφικζσ περιοχζσ. 

 Στθν προςαρμογι τθσ ερευνθτικισ προςπάκειασ ςτα δεδομζνα τθσ Ελλθνικισ 

πραγματικότθτασ, των περιοριςμϊν και πακογενειϊν τθσ Ελλθνικισ αγοράσ 

ακινιτων. 

 Στθν βιβλιογραφικι επιςκόπθςθ-ζρευνα και ςυηιτθςθ επίκαιρων επιςτθμονικϊν 

ενοτιτων υψθλισ προςτικζμενθσ αξίασ.  

 Στθν επίπονθ προςπάκεια και μεκοδολογικι προςζγγιςθ για τθν καταγραφι και 

αξιολόγθςθ των διακζςιμων δεδομζνων τθσ Ελλθνικισ αγοράσ ακίνθτθσ 

περιουςίασ. 

Πςον αφορά ςτθ μελλοντικι ζρευνα που μπορεί να εκπονθκεί ςτθ βάςθ τθσ 

παροφςθσ εργαςίασ, με τθν ίδια λογικι που επιλζχκθκε θ περιοχι του Κολωνακίου, 

κα μποροφςε ενδεχομζνωσ να επιλεχκεί θ περιοχι τθσ Κθφιςιάσ, ϊςτε να 

διερευνθκεί το εάν κα μποροφςε να διαδραματίςει ρόλο «ςθματωροφ» για τθν 

ευρφτερθ περιοχι κατοικιϊν των βορείων προαςτίων, όπωσ επίςθσ να διεξαχκοφν 

δειγματολθπτικζσ ζρευνεσ ςε άλλεσ περιοχζσ ςτθν περίπτωςθ όπου τα δεδομζνα το 

επιτρζπουν. Επιπλζον θ μελζτθ κα μποροφςε να επικεντρωκεί ςε ακίνθτα γνωςτισ 

διεφκυνςθσ ϊςτε να δοκεί και θ χωρικι διάςταςθ ςτθν ανάλυςθ. Τζλοσ, όςα από τα 

δεδομζνα ςυγκεντρϊκθκαν και δεν αξιοποιικθκαν ςτο πλαίςιο τθσ μελζτθσ 

περίπτωςθσ τθσ εργαςίασ, κα μποροφςαν μελλοντικά να αποτελζςουν τθ βάςθ για 

τθν ανάπτυξθ ενόσ δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν με τθ μεκοδολογία των Θδονικϊν 

Υποδειγμάτων 
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2. Μεκοδολογία τθσ ζρευνασ 

 

Θ υιοκετθκείςα μεκοδολογία τθσ ζρευνασ ομαδοποιείται ςε τζςςερισ (4) ευρείεσ 

ενότθτεσ: 

 

α) Θ πρϊτθ επικεντρϊνεται ςτθ βιβλιογραφικι επιςκόπθςθ επιλεγμζνων 

επιςτθμονικϊν ενοτιτων, άμεςα ςυςχετιςμζνων τόςο με το αντικείμενο τθσ 

εργαςίασ, όςο και με τα ερευνθτικά ερωτιματα που τίκενται. Για το λόγο αυτό 

καταγράφθκαν ςχετικζσ κζςεισ και ερευνθτικά αποτελζςματα ςε ζνα ευρφ 

χρονολογικό ορίηοντα, με όςο το δυνατόν νεότερεσ παραπομπζσ. 

 

β) Θ δεφτερθ ενότθτα επικεντρϊνεται ςτθ ςυγκζντρωςθ και τθν αξιολόγθςθ όλων 

των ελλθνικϊν πθγϊν διάκεςθσ πρωτογενϊν δεδομζνων τθσ αγοράσ ακινιτων.  

 

γ) Θ επόμενθ ενότθτα εντοπίηει, αναλφει και αξιολογεί τισ κυριότερεσ ςτατιςτικζσ 

μεκόδουσ- προςεγγγίςεισ ανάπτυξθσ δεικτϊν ακινιτων, υπό όρουσ πλεονεκτθμάτων 

και μειονεκτθμάτων. 

 

δ) Θ τελευταία ενότθτα ξεκινά με τθν καταγραφι και ανάπτυξθ τθσ μελζτθσ 

περίπτωςθσ και ςτθ ςυνζχεια ακολουκεί τα γενικά πρότυπα ςτατιςτικισ 

επεξεργαςίασ ενόσ δείγματοσ πρωτογενϊν δεδομζνων (ςυγκζντρωςθ δεδομζνων, 

επιλογι μεκοδολογίασ, ςτατιςτικι επεξεργαςία δείγματοσ, ςυηιτθςθ και ερμθνεία 

αποτελεςμάτων). 

 

3. Θ διάρκρωςθ τθσ εργαςίασ 

Θ βιβλιογραφικι επιςκόπθςθ με αναφορά ςτα ερωτιματα που τίκενται προσ 

απάντθςθ ςτθν παροφςα ζρευνα καλφπτει το πρϊτο κεφάλαιο. Ριο ςυγκεκριμζνα, 

εδϊ επιχειρείται θ ςφνδεςθ τθσ αγοράσ κατοικιϊν με τθν οικονομία μζςω των 

διαφόρων καναλιϊν αλλθλεπίδραςθσ. Υπό το πρίςμα τθσ πρόςφατθσ παγκόςμιασ 

οικονομικισ κρίςθσ καταγράφονται ερευνθτικζσ απόψεισ και εντάςςεται ο ρόλοσ 

των δεικτϊν κατοικιϊν ςτθν προςπάκεια παρακολοφκθςθσ τθσ αγοράσ, ενϊ 
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παρατίκενται ερευνθτικζσ απόψεισ ςχετικά με τισ επικρατζςτερεσ, ςε όρουσ 

καταλλθλότθτασ, μεκοδολογίεσ ανάπτυξθσ δεικτϊν. Λδιαίτερθ ςπουδι δίνεται ςτθ 

διερεφνθςθ τθσ μεταβλθτισ χρόνοσ, του παράγοντα χρόνου, δθλαδι ςτο ζτοσ 

καταςκευισ ενόσ ακινιτου, ςτθ ςφνκεςθ δεικτϊν κατοικιϊν. 

Στο δεφτερο κεφάλαιο αναπτφςςεται εκτενισ και ςε βάκοσ ςυηιτθςθ βαςιηόμενθ ςε 

βιβλιογραφικζσ αναφορζσ, με ςτόχο τθν ανάδειξθ τθσ ςπουδαιότθτασ τθσ αγοράσ 

ακινιτων και ιδιαίτερα τθσ υποαγοράσ κατοικιϊν για τθν οικονομία. Το κεφάλαιο 

ςυνεχίηεται με επιμζρουσ ενότθτεσ οι οποίεσ επιςκοποφν το μεγαλφτερο φάςμα των 

αλλθλεπιδράςεων τθσ αγοράσ ακινιτων με τθν οικονομία, τθν κοινωνία και τα 

νοικοκυριά. Υπό αυτό το πρίςμα, το κεφάλαιο ξεκινά με τθ διερεφνθςθ τθσ ςχζςθσ 

των μεταβολϊν ςτισ τιμζσ των κατοικιϊν με τθ νομιςματικι πολιτικι, τθν 

οικονομικι ανάπτυξθ και τθν κατανάλωςθ. Στθ ςυνζχεια, αναλφονται οι παράγοντεσ 

που διαμορφϊνουν τισ τιμζσ των κατοικιϊν με ζμφαςθ ςτο ειςόδθμα των 

νοικοκυριϊν, ςτα πραγματικά και τα ονομαςτικά επιτόκια, ςτθ δθμιουργία 

νοικοκυριϊν και άλλων δθμογραφικϊν μεταβλθτϊν, ςε παράγοντεσ που 

επθρεάηουν τθν προςφορά και τζλοσ ςτθ δομι τθσ πιςτωτικισ αγοράσ. Στθ ςυνζχεια 

παρουςιάηονται τα δφο βαςικά οικονομετρικά υποδείγματα για τθ μοντελοποίθςθ 

τθσ υποαγοράσ κατοικιϊν, διεξάγεται ςυηιτθςθ και κατατίκενται προτάςεισ 

πολιτικισ ςχετικά με τθ φορολογία των κατοικιϊν. Το κεφάλαιο ολοκλθρϊνεται με 

τισ «φοφςκεσ» και τθν κυκλικότθτα ςτθν υποαγορά κατοικιϊν. 

Στο τρίτο κεφάλαιο, το οποίο αποτελεί τον πυρινα τθσ κεωρθτικισ υποςτιριξθσ τθσ 

εργαςίασ, γίνεται εκτενισ αναφορά ςτουσ δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν. Θ διάρκρωςι 

του ζχει απαρχι τον οριςμό των δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν και ςυνεχίηεται με τουσ 

τρόπουσ αξιοποίθςισ τουσ. Στο ςθμείο αυτό διεξάγεται ανάλυςθ των ζξι διακριτϊν 

τρόπων αξιοποίθςισ τουσ δθλαδι ωσ μακροοικονομικοί δείκτεσ, ωσ ειςαγόμενο ςτθ 

μζτρθςθ του δείκτθ τιμϊν καταναλωτι, για τθ μζτρθςθ του πραγματικοφ πλοφτου 

των νοικοκυριϊν, για τθν ανάλυςθ τθσ πιςτολθπτικισ ικανότθτασ του δανειολιπτθ, 

για το ςχεδιαςμό τθσ νομιςματικισ πολιτικισ και τζλοσ ςε οικονομετρικά μοντζλα 

για τθν πρόβλεψθ τθσ πορείασ τθσ αγοράσ κατοικίασ και τθσ ευρφτερθσ οικονομίασ. 

Στθ ςυνζχεια, αφοφ καταγραφοφν και αναλυκοφν τα κριτιρια ενόσ αξιόπιςτου 

δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν, αναπτφςςεται ςυηιτθςθ για τα ιδανικά δεδομζνα και για 
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τισ πθγζσ άντλθςι τουσ, οι οποίεσ ταυτίηονται με τα πζντε ςτάδια ολοκλιρωςθσ τθσ 

αγοραπωλθςίασ μίασ κατοικίασ. Στθ ςυνζχεια ιδιαίτερθ βάςθ δίδεται ςτισ 

μεκοδολογίεσ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, δθλαδι τισ μεκόδουσ Σφνοψθσ, 

τθ μζκοδο Στρωματοποίθςθσ, τθ μζκοδο Θδονικϊν Υποδειγμάτων, τθ μζκοδο 

Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων και τθ μζκοδο του λόγου τιμισ πϊλθςθσ προσ τιμι 

εκτίμθςθσ. Τζλοσ, καταγράφονται οι διακζςιμοι δείκτεσ τθσ Ελλθνικισ αγοράσ 

ακινιτων. 

Το τζταρτο κεφάλαιο τθσ εργαςίασ αποτελεί τθ μελζτθ περίπτωςθσ (case study). Ο 

ςχεδιαςμόσ και θ υιοκετθκείςα μεκοδολογία τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ βαςίςτθκε 

κατά πρϊτον ςτθ ςυναξιολόγθςθ των διακζςιμων πρωτογενϊν δεδομζνων τθσ 

ελλθνικισ αγοράσ και τθσ δυνατότθτασ εξαςφάλιςθσ αυτϊν, ςε ςυνδυαςμό με τθν 

επιλογι τθσ κατάλλθλθσ μεκοδολογίασ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν ακινιτων, θ οποία 

προςαρμόηεται βζλτιςτα ςτα επιλεχκζντα δεδομζνα.  

Στθ ςυναξιολόγθςθ των ανωτζρω, κακοριςτικό ρόλο διαδραμάτιςαν οι ερευνθτικοί 

ςτόχοι τθσ διατριβισ, κυρίωσ όςον άφορα ςτθν πρωτοτυπία και ςτθ ςυνειςφορά 

ςτθν επιςτιμθ, κακϊσ επίςθσ οι διακζςιμοι πόροι αναφορικά με τον οικονομικό και 

το χρονικό προγραμματιςμό. 

Βαςικό ςτοιχείο ςτθ διάρκρωςθ τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ αποτζλεςε θ επιλογι τθσ 

περιοχισ ενδιαφζροντοσ τθσ ζρευνασ. Κατά ςειρά, λοιπόν, αναλφονται τα ιδιαίτερα 

χαρακτθριςτικά τθσ, τα οποία διαδραμάτιςαν κακοριςτικό ρόλο ςτθν επιλογι τθσ. 

Το κεφάλαιο ςυνεχίηεται με τθν αναλυτικι παρουςίαςθ τθσ βάςθσ δεδομζνων, που 

χαρακτθρίηεται από μοναδικότθτα, αφοφ αναπτφχκθκε αποκλειςτικά για τουσ 

ςκοποφσ τθσ διατριβισ. Ακολουκεί θ ανάπτυξθ και θ παρουςίαςθ των παραγόμενων 

δεικτϊν κατοικιϊν τθσ διατριβισ και θ ςφγκριςθ τουσ με ςχετικοφσ διακζςιμουσ 

δείκτεσ, ςτθν προςπάκεια γενίκευςθσ των αποτελεςμάτων. Το κεφάλαιο 

ολοκλθρϊνεται με τθ ςυηιτθςθ των αποτελεςμάτων τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ και με 

τθν καταγραφι των κυριότερων προβλθμάτων που ανζκυψαν κατά τθ μελζτθ τθσ. 

Στο τελευταίο κεφάλαιο τθσ εργαςίασ ςυγκεντρϊνονται τα ςυνολικά ςυμπεράςματα 

και ακολουκεί θ βιβλιογραφία που χρθςιμοποιικθκε και τα παραρτιματα.
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Κεφάλαιο 1ο 

Βιβλιογραφικι αναςκόπθςθ 

1.1. Ειςαγωγι 

Στισ περιςςότερεσ οικονομίεσ ανεπτυγμζνεσ και μθ, ςυμπεριλαμβανομζνθσ και τθσ 

Ελλάδασ, θ κατοικία αποτελεί το μεγαλφτερο ποςοςτό του χαρτοφυλακίου ενόσ 

νοικοκυριοφ, με αποτζλεςμα θ οποιαδιποτε μεταβολι ςτθν τιμι τθσ αγοράσ 

κατοικιϊν να επιδρά ευκζωσ ανάλογα ςτθν αποτίμθςι του. Αυτι θ επίδραςθ 

επθρεάηει ευκζωσ και τθν πιςτολθπτικι ικανότθτα του νοικοκυριοφ κακϊσ αυτό το 

«άςςετ» λειτουργεί ωσ ενζχυρο για δανειςμό με ςκοπό τθν κατανάλωςθ (Kiyotaki 

and Moore, 1997). 

Επιπλζον, οι κφκλοι ςτθν αγορά κατοικιϊν, δφναται να επθρεάςουν τθν οικονομικι 

δραςτθριότθτα μζςω των αποτελεςμάτων του πλοφτου ςτθν κατανάλωςθ και τισ 

ιδιωτικζσ επενδφςεισ ςτθν αγορά κατοικιϊν, κυρίωσ εξαιτίασ των αλλαγϊν ςτθν 

αποδοτικότθτα αυτϊν και των επιπτϊςεων ςτθν απαςχόλθςθ και ςτθ ηιτθςθ ςε 

ςχετικοφσ με τθν αγορά ακινιτων τομείσ (Bernanke and Gilchrist, 1999). 

Θ απόφαςθ αγοράσ μιασ κατοικίασ αποτελεί μια ςτρατθγικι επιλογι για ζνα 

νοικοκυριό, θ οποία ζχει ςτόχο τθν αναβάκμιςθ τθσ ποιότθτασ ηωισ του (Shiller, 

2007). Θ πρόςφατθ επενδυτικι ζκρθξθ που παρατθρικθκε ςτθν αγορά πρϊτθσ 

κατοικίασ, κυρίωσ ςτθν Αυςτραλία, τον Καναδά, τθν Κίνα, τθ Γαλλία, τθν Λταλία, τθν 

Ν. Κορζα, τθ ωςία, τθν Λςπανία, το Θνωμζνο Βαςίλειο και φυςικά τισ ΘΡΑ , πθγάηει 

από τθν επίςθσ πρόςφατθ μεγζκυνςθ τθσ αγοράσ κατοικιϊν (Shiller, 2007). 

Εάν, ςτθν περίπτωςθ τζτοιων επενδυτικϊν εκριξεων, οι τιμζσ των κατοικιϊν δεν 

είναι ευκυγραμμιςμζνεσ με τουσ βαςικοφσ προςδιοριςτικοφσ παράγοντεσ μιασ 

οικονομίασ, τότε θ πικανότθτα οικονομικισ και χρθματοοικονομικισ 

αποςτακεροποίθςθσ, μζςω μιασ ςειράσ μακροοικονομικϊν και μικροοικονομικϊν 

καναλιϊν, τα οποία αναλφονται διεξοδικά ςτο επόμενο κεφάλαιο, είναι ςφμφωνα 

με τθ διεκνι εμπειρία υψθλι. Θ ανιςορροπία που ακολουκεί, επιδρά αρνθτικά 

ςτουσ ιςολογιςμοφσ των διαφόρων χρθματοοικονομικϊν οργανιςμϊν, όπωσ 
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εφςτοχα είχε προβλεφκεί από τον Feldstein (2007), με αποτζλεςμα θ 

χρθματοοικονομικι κρίςθ να πλιττει αντίςτροφα με τθ ςειρά τθσ τθν αγορά 

ακινιτων. 

Θ αγορά κατοικιϊν επθρεάηεται, κατά τουσ Hilbers et al, (2008), τόςο από τθ 

δθμοςιοοικονομικι και νομιςματικι πολιτικι, όςο και από τθν αγορά εργαςίασ. 

Ρράγματι, ςτθν προςπάκεια ερμθνείασ τθσ πρόςφατθσ παγκόςμιασ 

χρθματοοικονομικισ κρίςθσ, τα πιο αποδεκτά επιχειριματα που ζχουν επικρατιςει 

για τθν ερμθνεία τθσ, είναι θ χαλαρι νομιςματικι πολιτικι και θ υπερβάλλουςα 

διακεςιμότθτα πιςτϊςεων, πολιτικζσ που με τθ ςειρά τουσ οδιγθςαν ςε «φοφςκεσ» 

ςτισ αγορζσ κατοικιϊν ςε μια ςειρά από χϊρεσ. Σφμφωνα δε με τον Taylor (2009), τα 

επίπεδα των επιτοκίων ιταν ςαφϊσ χαμθλότερα από τθν προθγοφμενθ μεγάλθ 

φφεςθ ςτισ ΘΡΑ, λαμβάνοντασ ταυτόχρονα υπόψθ διάφορουσ οικονομικοφσ δείκτεσ 

οι οποίοι ςυνκζτουν τον «Taylor rule»1. Τα χαμθλά επιτόκια ενκάρρυναν το 

δανειςμό των νοικοκυριϊν για κατοικία και ςυνεπϊσ, ςε ςυνδυαςμό με τθ χαλαρι 

νομιςματικι πολιτικι, τθν ενίςχυςθ του αγοραςτικοφ ενδιαφζροντοσ για κατοικίεσ. 

Χαρακτθριςτικι είναι θ περίπτωςθ τθσ Λςπανίασ, όπου καταγράφθκε ςθμαντικι 

παρζκκλιςθ από τον «Taylor rule», και ταυτόχρονα μία από τισ μεγαλφτερεσ 

«φοφςκεσ» ςτθν παγκόςμια αγορά κατοικιϊν. 

Θ Σουθδικι Κεντρικι Τράπεηα, θ Riksbank, αποτζλεςε τθν εξαίρεςθ διότι 

επικεντρϊκθκε ςτθν ςυςτθματικι παρακολοφκθςθ τθσ αγοράσ κατοικιϊν τθσ 

χϊρασ, με ταυτόχρονθ παρζμβαςθ ςτα επιτόκια δανειςμοφ (Ingves, 2007). Σε 

ςφγκριςθ με τισ μεγάλεσ χϊρεσ, ι τισ χϊρεσ που ανικουν ςε νομιςματικι ζνωςθ, οι 

μικρότερεσ ζχουν περιςςότερεσ δυνατότθτεσ μετάδοςθσ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ 

μζςω του καναλιοφ τθσ αγοράσ κατοικιϊν, αλλά παρόλα αυτά ζνα ιςχυρό 

χρθματοοικονομικό ςφςτθμα αποτελεί μια απολφτωσ απαραίτθτθ προχπόκεςθ, 

ϊςτε αυτι θ μετάδοςθ να είναι επιτυχισ (Singh, 2013). 

Ζρευνεσ οι οποίεσ ζχουν διεξαχκεί ςε χϊρεσ τθσ Ευρωπαϊκισ Ζνωςθσ επιςθμαίνουν 

ότι θ μεγζκυνςθ τθσ χρθματοδότθςθσ του τομζα των κατοικιϊν ερμθνεφεται από 

τθν πιςτολθπτικι ικανότθτα του δανειηόμενου, τθν ικανότθτα του χρθματοδοτικοφ 

                                                             
1 O «Τaylor rule» περιγράφει το πϊσ για κάκε ποςοςτιαία μονάδα αφξθςθσ του πλθκωριςμοφ θ 
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οργανιςμοφ να εξαςφαλίςει κατάλλθλεσ υποκικεσ, τθ μακροοικονομικι 

ςτακερότθτα ςτθν οικονομία και τισ τάςεισ ςτα ειςοδιματα των νοικοκυριϊν 

(Warnock and Warnock, 2007). Σφμφωνα δε με τουσ Case and Shiller (2004), 

παράγοντεσ χωροκζτθςθσ όπωσ προςβαςιμότθτα, ςχολεία, εγκλθματικότθτα, 

καταςκευαςτικά κόςτθ, αλλά και θ θλικία του αποκζματοσ κατοικιϊν επίςθσ 

επιδροφν ςτθν μεταβολι των τιμϊν τουσ. Επιπλζον, βαςικοί προςδιοριςτικοί 

παράγοντεσ διαμόρφωςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν αποτελοφν το ειςόδθμα των 

νοικοκυριϊν, τα επιτόκια, οι ςυνκικεσ προςφοράσ, οι δθμογραφικζσ αλλαγζσ, ο 

αρικμόσ και το μζγεκοσ των νοικοκυριϊν, τα κόςτθ ςυντιρθςθσ, οι φόροι και οι 

κερδοςκοπικζσ πιζςεισ (Case and Shiller, 2004; Poterba, 1984; Allen et al, 2011 and 

OECD, 2006).  

Θ μελζτθ των τιμϊν των κατοικιϊν δεν ιταν ποτζ πιο ςθμαντικι από ότι ςτισ μζρεσ 

μασ, δεδομζνθσ τθσ πρόςφατθσ παγκόςμιασ χρθματοοικονομικισ κρίςθσ και τθσ 

άμεςθσ εξάρτθςισ τθσ από το ςπάςιμο τθσ «φοφςκασ» τθσ αγοράσ κατοικίασ, αλλά 

και τθσ αγοράσ εμπορικϊν ακινιτων ςτισ ΘΡΑ (Reinhart and Rogoff, 2009). Αξίηει 

βζβαια να ςθμειωκεί, ότι αν και παλαιότερα θ πλζον γνωςτι «φοφςκα» των 

μετοχϊν ςτισ ΘΡΑ το διάςτθμα 1925-1929 ζχει επαρκϊσ αναλυκεί, δε ςυμβαίνει το 

ίδιο με τθ «φοφςκα» τθσ αγοράσ ακινιτων ςτισ ΘΡΑ θ οποία ξεκίνθςε το 1921 και 

ζςπαςε το 1926, παρόλο που ακόμθ και εκείνθ τθν περίοδο διατθροφνταν 

εβδομαδιαία δεδομζνα αξιϊν ακινιτων (New York Real Estate Record και Builder’s 

Guide, προςβάςιμα μζςω τθσ Baker Library, Weiss, 1989). Ο φόβοσ τθσ επανάλθψθσ 

μιασ νζασ «φοφςκασ», κα ςυντθρεί τθ μελζτθ των τιμϊν των κατοικιϊν ςτο 

επίκεντρο του ερευνθτικοφ ενδιαφζροντοσ για πολλά χρόνια. 

Θ μεταβλθτότθτα των τιμϊν κατοικιϊν και θ ανάγκθ ανάλυςθσ αυτισ ζχει 

προςελκφςει το ερευνθτικό ενδιαφζρον τθσ ακαδθμαϊκισ κοινότθτασ, θ οποία ζχει 

επικεντρωκεί ςτθ μελζτθ των δεικτϊν των τιμϊν κατοικιϊν. Ππωσ, εφςτοχα, 

ανζλυςε ο Diewert (2003b), επειδι τα ακίνθτα χαρακτθρίηονται από ζντονθ 

ετερογζνεια, το κακζνα ζχει τα δικά του μοναδικά χαρακτθριςτικά (ποιοτικά, αλλά 

και χωρικά) και οι ςυναλλαγζσ τουσ δεν είναι κακόλου ςυχνζσ, θ ανάπτυξθ και 

εκτίμθςθ του κάκε δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν επιδιϊκει να ιχνθλατεί το ρυκμό 
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ανατίμθςθσ των τιμϊν ςτο πζραςμα του χρόνου, ςυγκρίνοντασ τθν εξζλιξθ τθσ τιμισ 

μιασ αντιπροςωπευτικισ κατοικίασ.  

Ραράλλθλα, ο Shiller (2014) υποςτιριξε ότι εκλεπτυςμζνεσ καινοτομίεσ οι οποίεσ 

βαςίηονται ςε βάςεισ δεδομζνων, όπωσ οι δείκτεσ τιμϊν ακινιτων, δεν πρζπει να 

λαμβάνονται υπόψθ προτοφ υπάρξουν επαρκι ιςτορικά δεδομζνα και διεξαχκεί 

διεξοδικι ανάλυςθ των ακινιτων που βρίςκονται πίςω από τα υπό ανάλυςθ 

δεδομζνα. Ομοίωσ, επιφυλακτικοί υπιρξαν και οι McCarthy and Peach (2004), οι 

οποίοι τόνιςαν ότι οι δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν δφναται να ζχουν πολφ αρνθτικζσ 

επιπτϊςεισ ςτθν προςπάκεια κατανόθςθσ για το εάν υπάρχει «φοφςκα» ςε μια 

αγορά ι όχι. 

Οι μζκοδοι καταςκευισ των δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν ποικίλουν, από τθ μζκοδο των 

θδονικϊν τιμϊν που ειςιγαγε πρϊτοσ ο Court (1939) και εμπλουτίςκθκαν ςτθ 

ςυνζχεια από τουσ Diewert (2003c), (2003b), (2004), (2005a), (2005b), Gouriéroux 

and Laferrère (2006) και Haan (2004), μζχρι τθ μζκοδο των επαναλαμβανόμενων 

πωλιςεων που αναπτφχκθκαν για πρϊτθ φορά από τουσ Bailey et al (1963), και 

επανειςαχκικαν ςτον ακαδθμαϊκό διάλογο από τουσ Case and Shiller (1987), και 

πλζον παράγονται από τθν Corelogic, Inc., όπωσ επίςθσ με τθν ίδια μεκοδολογία 

παράγονται δείκτεσ από τθ Standard and Poor’s Corporation (Shiller, 2014). Στο 

πζραςμα των χρόνων και δεδομζνθσ τθσ ςπουδαιότθτασ που αποκτοφςε θ μελζτθ 

τθσ εξζλιξθσ των τιμϊν κατοικιϊν, οι ερευνθτζσ προςζγγιςαν το ηιτθμα τθσ 

ανάπτυξθσ ςχετικϊν δεικτϊν με μια μεγάλθ ποικιλία υβριδικϊν μεκόδων, με πιο 

χαρακτθριςτικζσ αναφορζσ αυτζσ των Case and Quigley, 1991; Quigley, 1995, οι 

οποίοι ςυνδφαςαν τισ δυο παραπάνω κφριεσ μεκοδολογικζσ προςεγγίςεισ. Αξίηει 

βζβαια να ςθμειωκεί ότι κακϊσ θ μζκοδοσ των επαναλαμβανόμενων πωλιςεων 

προκφπτει εμμζςωσ από τθν αντίςτοιχθ των θδονικϊν τιμϊν, όλεσ οι τεχνικζσ 

αδυναμίεσ τθσ τελευταίασ μεταφζρονται αυτοφςιεσ, αςχζτωσ αν δεν προβάλλονται 

(Dombrow et al, 1997). Εντοφτοισ, θ προςπάκεια που καταβάλλεται επικεντρϊνεται 

ςτθν εκμετάλλευςθ των πλεονεκτθμάτων και τθν εξουδετζρωςθ των αδυναμιϊν 

κάκε μεκόδου. Οι προκφπτοντεσ δείκτεσ μπορεί να είναι χρονοςειρζσ, 

αντιπροςωπευτικά δείγματα, ι ςυνδυαςμόσ των δφο (Quigley, 1995; Malpezzi, 

2003).  
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Το τρίτο κεφάλαιο τθσ παροφςασ εργαςίασ επικεντρϊνεται ςτισ δφο βαςικζσ 

μεκοδολογίεσ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, τθ μζκοδο των 

επαναλαμβανόμενων πωλιςεων και τθ μζκοδο των θδονικϊν υποδειγμάτων, ενϊ 

ςτθ ςυνζχεια εξετάηονται δφο επιπλζον μεκοδολογικζσ προςεγγίςεισ, θ 

ςτρωματοποίθςθ, θ οποία ζχει πρακτικι εφαρμογι ςτθν περίπτωςθ τθσ Λςλανδίασ 

και τθσ Αυςτραλίασ (Olczyk and Neideck, 2007), και ο λόγοσ αγοραίασ τιμισ προσ 

εκτιμϊμενθ τιμι, με εφαρμογι ςτισ περιπτϊςεισ τθσ Νζασ Ηθλανδίασ, τθσ Δανίασ, 

τθσ Σουθδίασ και των Κάτω Χωρϊν (Wal et al, 2006 και Jansen et al, 2008). Θ ςχετικι 

βιβλιογραφικι επιςκόπθςθ του παρόντοσ κεφαλαίου οδθγεί ςε μια χριςιμθ για το 

εμπειρικό μζροσ τθσ ζρευνασ κωδικοποίθςθ των μειονεκτθμάτων και 

πλεονεκτθμάτων των δεικτϊν κατοικίασ.  

Μια εξαιρετικά ςθμαντικι παράμετροσ τθσ διαδικαςίασ ςφνκεςθσ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν (κυρίωσ για τθν κατάςτρωςθ τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ που παρατίκεται 

ςτο τζταρτο κεφάλαιο τθσ εργαςίασ), κα εξεταςκεί βιβλιογραφικά ςτθν παροφςα 

ενότθτα. Υπό αυτό το πρίςμα με μια προςεκτικότερθ μικροοικονομικι ματιά ςτθν 

προςπάκεια προςδιοριςμοφ των τιμϊν των κατοικιϊν, αναδεικνφεται ο 

πολφπλευροσ αντίκτυποσ που ζχει θ θλικία μιασ κατοικίασ ςτθν αξία τθσ. Αυτζσ οι 

επιπτϊςεισ τθσ θλικίασ καταςκευισ μιασ κατοικίασ ςτθν αξία τθσ, προκφπτουν από 

διαφορετικζσ πθγζσ (Palmquist, 1979; Cannaday and Sunderman, 1986; Dixon et al, 

1999; Harding et al, 2007). Οι προαναφερκζντεσ ανζδειξαν τθ φυςικι γιρανςθ των 

καταςκευϊν, τθν αιςκθτικι και λειτουργικι απαξίωςι τουσ και τζλοσ τθν 

τεχνολογικι παρακμι τουσ, ωσ παράγοντεσ απομείωςθσ τθσ αξίασ τουσ ςτο 

πζραςμα του χρόνου. Το αποτζλεςμα των παραπάνω παραγόντων επιδρά αρνθτικά 

και ςε μεγάλο βακμό ςτθν αξιοπιςτία ενόσ δείκτθ κατοικιϊν, κακϊσ δεν 

αποτυπϊνεται ςτισ αξίεσ που πθγάηουν από το δείκτθ, θ ηθτοφμενθ αφξθςθ ι θ 

μείωςθ τθσ τιμισ τουσ, αλλά ενςωματϊνεται επιπλζον θ επίδραςθ των 

προαναφερκζντων παραγόντων, οι οποίοι μάλιςτα με το πζραςμα του χρόνου 

ενδυναμϊνουν τθν επιρροι τουσ. 

Θ διαχείριςθ παρόλα αυτά των επιπτϊςεων του χρόνου ςτισ κατοικίεσ, είναι μια 

δφςκολθ διαδικαςία για μια ςειρά από λόγουσ. Ρρϊτον, οι επιπτϊςεισ του χρόνου 

είναι παροφςεσ ςε κάκε ςυναλλαγι ακινιτου και ςε αντίκεςθ με άλλεσ ςποραδικζσ 
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ποιοτικζσ αλλαγζσ όπωσ οι ανακαινίςεισ, δε μποροφμε απλά να τισ απαλείψουμε 

από το δείγμα μασ (Chau et al, 2005). Δεφτερον, ςτθν προςπάκεια διαχείριςθσ των 

δεδομζνων μασ, είναι πρακτικά δφςκολο να διαχωρίςουμε τισ εργαςίεσ ςυντιρθςθσ 

που ζλαβαν χϊρα ςε μια κατοικία, από τισ εργαςίεσ ανακαίνιςθσ. Συμπεραςματικά, 

ςφμφωνα με τουσ Bailey et al, (1963) θ προςπάκεια προςαρμογισ ενόσ δείκτθ τιμϊν 

κατοικιϊν ςτισ πραγματικζσ αυξομειϊςεισ τθσ αξίασ τουσ, επιβάλει να αναηθτθκοφν 

μια ςειρά από επιπλζον πλθροφορίεσ ςχετικά με το είδοσ των επεμβάςεων που 

ζλαβαν χϊρα ςτα ακίνθτα του δείγματοσ. 

Σε παλαιότερεσ μελζτεσ εφαρμόηονταν θ μζκοδοσ τθσ παρατθροφμενθσ θλικίασ ι θ 

μζκοδοσ του αποκζματοσ εισ το διθνεκζσ, ϊςτε να υπολογιςκεί ο ρυκμόσ 

απαξίωςθσ των καταςκευϊν (Hoad, 1942; Weston, 1972; Leigh, 1980), αλλά ςτθν 

πορεία επικράτθςαν τεχνικζσ παλινδρόμθςθσ (Chinloy, 1979b) με καλφτερα 

αποτελζςματα. Θ ςχετικι ζρευνα κατόπιν επεκτάκθκε ςε παράπλευρουσ ςχετικοφσ 

τομείσ, όπωσ π.χ. οι ζρευνεσ των Leigh (1979) και Malpezzi et al (1987), όπου 

κατζλθξαν ότι οι μιςκωμζνεσ κατοικίεσ απαξιϊνονται γρθγορότερα από ότι οι 

ιδιόκτθτεσ και ιδιοκατοικοφμενεσ, ενϊ οι Shilling et al (1991) ανζδειξαν ότι τόςο οι 

ενοικιαηόμενεσ, όςο και οι ιδιόκτθτεσ και ιδιοκατοικοφμενεσ μονοκατοικίεσ, δεν 

υποτιμοφνται γεωμετρικά, περιπλζκοντασ περιςςότερο τθν προςπάκεια εντοπιςμοφ 

ενόσ ςυγκεκριμζνου μοτίβου τθσ ςυμπεριφοράσ μιασ καταςκευισ/κατοικίασ με το 

πζραςμα του χρόνου και ςχετικά με τθν επίδραςθ του ίδιου του παράγοντα χρόνου 

ςτθ φυςικι τουσ υπόςταςθ. 
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Κεφάλαιο 2ο 

Οικονομία και Αγορά Κατοικίασ 

2.1      Ειςαγωγή 

Στο παρόν κεφάλαιο διεξάγεται μια αναλυτικι ςυηιτθςθ με ταυτόχρονθ παράκεςθ 

βιβλιογραφικών αναφορών, με ςτόχο τθν ανάδειξθ τθσ ςπουδαιότθτασ τθσ αγοράσ 

ακινιτων και ιδιαίτερα τθσ υποαγοράσ κατοικιών. Για το ςκοπό αυτό το κεφάλαιο 

δομείται από επιμζρουσ ενότθτεσ οι οποίεσ διατρζχουν το μεγαλφτερο φάςμα των 

αλλθλεπιδράςεων τθσ αγοράσ ακινιτων με τθν οικονομία, τθν κοινωνία και τα 

νοικοκυριά. Υπό αυτό το πρίςμα θ διάρκρωςθ του κεφαλαίου ξεκινά από τθ 

διερεφνθςθ τθσ ςχζςθσ των μεταβολών ςτισ τιμζσ των κατοικιών με τθ νομιςματικι 

πολιτικι, τθν οικονομικι ανάπτυξθ και τθν κατανάλωςθ. Στθ ςυνζχεια αναλφονται 

οι παράγοντεσ που διαμορφώνουν τισ τιμζσ των κατοικιών με ζμφαςθ ςτο ειςόδθμα 

των νοικοκυριών, ςτα πραγματικά και τα ονομαςτικά επιτόκια, ςτθ δθμιουργία 

νοικοκυριών και άλλων δθμογραφικών μεταβλθτών, ςε παράγοντεσ που 

επθρεάηουν τθν προςφορά και τζλοσ ςτθ δομι τθσ πιςτωτικισ αγοράσ. Το κεφάλαιο 

ςυνεχίηεται με αναςκόπθςθ δφο βαςικών οικονομετρικών υποδειγμάτων για τθ 

μοντελοποίθςθ τθσ υποαγοράσ κατοικιών και με ςυηιτθςθ και προτάςεισ πολιτικισ 

ςχετικά με τθ φορολογία των κατοικιών. Το κεφάλαιο ολοκλθρώνεται με δφο πολφ 

επίκαιρεσ παραγράφουσ, τισ «φοφςκεσ» και τθν κυκλικότθτα ςτθν υποαγορά 

κατοικιών. 

2.2       Τιμέσ κατοικιών και νομιςματική πολιτική 

Η νομιςματικι πολιτικι, αςκείται από τθν Ευρωπαϊκι Κεντρικι Τράπεηα και 

αποτελεί, μαηί με τθν δθμοςιονομικι πολιτικι, ουςιαςτικό εργαλείο τθσ 

οικονομικισ πολιτικισ. Oι κυριότεροι ςτόχοι τθσ νομιςματικισ πολιτικισ είναι:  

 θ εξιςορρόπθςθ του πλθκωριςμοφ 

 θ ιςορροπία του ιςοηυγίου πλθρωμών 

 θ αφξθςθ τθσ απαςχόλθςθσ και 
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 θ αφξθςθ του Ακακάριςτου Εκνικοφ Ρροϊόντοσ (Α.Ε.Ρ.) 

Θ αγορά ακινιτων, δεδομζνθσ του ςθμαντικοφ ποςοςτοφ ςυμμετοχισ τθσ ςτο ΑΕΡ 

και ςτθν απαςχόλθςθ, όπωσ και του γεγονότοσ ότι αποτελεί τθ βαςικι μορφι 

πλοφτου των νοικοκυριϊν και ςθμαντικό μζροσ του χρζουσ τουσ, Merrill et al, 

(1999), λαμβάνεται υπόψθ ςτθ διαδικαςία χάραξθσ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ. Ο 

Mishkin (2007) ανζδειξε ζξι (6) τουλάχιςτον μθχανιςμοφσ μετάδοςθσ τθσ 

νομιςματικισ πολιτικισ, μζςω των οποίων επθρεάηεται άμεςα ι ζμμεςα θ αγορά 

ακινιτων και με τθ ςειρά τθσ θ ευρφτερθ οικονομία. Συγκεκριμζνα μζςω των 

ςθμαντικϊν επιδράςεων που ζχουν τα επιτόκια: 

α) άμεςα: 

 ςτο κόςτοσ χριςθσ του κεφαλαίου  

 ςτισ προςδοκίεσ για τθ μελλοντικι πορεία των τιμϊν των ακινιτων 

 ςτθν πλευρά τθσ προςφοράσ ςτθν αγορά ακινιτων  

 

β) ζμμεςα: 

 ςτο αποτζλεςμα του πλοφτου από τθν αγορά ακινιτων 

 ςτο ιςοηφγιο πλθρωμϊν, μζςω των επιδράςεων που ζχει θ πίςτωςθ ςτθν 

κατανάλωςθ  

 ςτο ιςοηφγιο πλθρωμϊν, μζςω των επιδράςεων που ζχει θ πίςτωςθ ςτθν 

πλευρά τθσ ηιτθςθσ ςτθν αγορά ακινιτων 

 

Κατ’ αντιςτοιχία θ αγορά κατοικίασ επιδρά ςτο μθχανιςμό αποτελεςματικότθτασ τθσ 

νομιςματικισ πολιτικισ, μζςω του μθχανιςμοφ τθσ προςφοράσ και τθσ ηιτθςθσ για 

παροχι πιςτϊςεων και κυρίωσ μζςω των μεταβολϊν των επιτοκίων παρζμβαςθσ 

των νομιςματικϊν αρχϊν. Εν μζςω υφεςιακισ περιόδου, ςε μια οικονομικι 

οντότθτα π.χ. ςε ζνα κράτοσ, μζςω τθσ νομιςματικισ πολιτικισ δφναται να αυξθκεί 

θ προςφορά του χριματοσ, το οποίο βραχυπρόκεςμα οδθγεί ςε μείωςθ των 

επιτοκίων και αφξθςθ τθσ παροχισ πιςτϊςεων. Θ ευκολότερθ πρόςβαςθ ςτθν 

πίςτωςθ, βοθκά τουσ καταναλωτζσ και τισ επιχειριςεισ να δανειςτοφν χριματα για 

κατανάλωςθ και χρθματοδότθςθ των επιχειρθματικϊν τουσ δραςτθριοτιτων, ενϊ 
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παράλλθλα ςυμβάλει ςτθν ενίςχυςθ τθσ απαςχόλθςθσ και ςτθν άμβλυνςθ τθσ 

φφεςθσ. Εν τοφτοισ, θ μακροχρόνια αφξθςθ τθσ προςφοράσ του χριματοσ μπορεί να 

οδθγιςει τελικϊσ ςτθν αφξθςθ των επιτοκίων, κακϊσ οι δανειςτζσ αναγκάηονται να 

αυξιςουν τα επιτόκια τουσ ςτθν προςπάκεια τουσ να προςτατευκοφν από τον 

πλθκωριςμό. 

Μείωςθ τθσ ηιτθςθσ για παροχι πιςτϊςεων ςυντελείται όταν ςε περιόδουσ με 

πλθκωριςμό ζνα κράτοσ χρθςιμοποιεί τθ νομιςματικι πολιτικι για τον περιοριςμό 

τθσ κατανάλωςθσ μειϊνοντασ τθν προςφορά του χριματοσ. Μια μείωςθ ςτθν 

προςφορά του χριματοσ ςυνικωσ οδθγεί ςτθν αφξθςθ των επιτοκίων. Τα υψθλά 

επιτόκια οδθγοφν ςε μείωςθ τθσ ηιτθςθσ και αποκαρρφνουν το δανειςμό, γεγονότα 

τα οποία οδθγοφν με τθ ςειρά τουσ ςτθ μείωςθ τθσ κατανάλωςθσ και ςτθν 

υποχϊρθςθ του πλθκωριςμοφ. Συμφϊνα όμωσ με τουσ Ball et al, (1998) ςε 

περιπτϊςεισ που ακολουκείται περιοριςτικι νομιςματικι πολιτικι, τα επιτόκια 

δανειςμοφ των τραπεηϊν δεν αυξάνονται ςθμαντικά ςε ςχζςθ με τα επίςθμα 

βραχυπρόκεςμα επιτόκια, με αποτζλεςμα θ επίδραςθ που ζχει θ αφξθςθ των 

επιτοκίων ςτθν επζνδυςθ και κατ’ επζκταςθ ςτθν αγορά ακινιτων, να εξαςκενεί με 

τθν πάροδο του χρόνου. 

Θ κεντρικι τράπεηα ζχει τθν ευχζρεια επίςθσ να διαφοροποιεί τθν πολιτικι 

χορθγιςεων δανειακϊν κεφαλαίων μεταβάλλοντασ το ανϊτατο όριο των 

τραπεηικϊν χρθματοδοτιςεων. Στισ τραπεηικζσ χρθματοδοτιςεισ ανακφπτει 

διαρκϊσ πρόβλθμα τθσ αςφμμετρθσ πλθροφόρθςθσ. Οι δανειολιπτεσ, δθλαδι, 

γνωρίηουν καλφτερα από τουσ δανειςτζσ τθν ικανότθτα τουσ για αποπλθρωμι του 

δάνειου τουσ. Ωσ μζτρο διαχείριςθσ του ςχετιηόμενου κινδφνου, οι τράπεηεσ κζτουν 

ζνα ανϊτατο όριο ςτο ςφνολο του δανειςμοφ τουσ, το οποίο μεταβάλλουν 

αντίςτροφα με τισ μεταβολζσ των επιτοκίων. Πταν τα επιτόκια αυξάνονται, το 

ανϊτερο όριο δανειςμοφ μειϊνεται και μαηί με αυτό μειϊνεται και θ παροχι 

πίςτωςθσ ςτθν οικονομία. Κατά ςυνζπεια, οι δανειολιπτεσ πλιττονται διπλά τόςο 

από τισ αποπλθρωμζσ με υψθλό επιτόκιο, όςο και από τθν απειλι ακφρωςθσ του 

δανείου τουσ, κακϊσ οι τράπεηεσ προςπακοφν να μειϊςουν το δανειςμό τουσ ςτο 

κατϊτατο όριο. Αποτζλεςμα αυτοφ είναι τομείσ με υψθλό ρίςκο, όπωσ για 
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παράδειγμα αυτόσ τθσ υποαγοράσ των εμπορικϊν ακινιτων να πλιττονται 

ςθμαντικά ςε μια ενδεχόμενθ πιςτωτικι κρίςθ.  

Οι αλλαγζσ που ςυντελζςτθκαν ςτισ χρθματοοικονομικζσ αγορζσ τισ τελευταίεσ 

δεκαετίεσ ωσ αποτζλεςμα τθσ ακραίασ παγκοςμιοποίθςθσ των αγορϊν και τθσ 

αναπόφευκτθσ διαςφνδεςισ τουσ, επζφεραν ςοβαρζσ επιπτϊςεισ ςτισ γενικζσ 

οικονομικζσ ςυνκικεσ και ςτον πραγματικό τομζα τθσ οικονομίασ. Αυτζσ οι αλλαγζσ 

ςυνζβαλαν ςτθν ζνταςθ τθσ επίδραςθσ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ ςτθν οικονομία 

και ειδικότερα ςτον τομζα τθσ αγοράσ ακινιτων, με άμεςεσ επιδράςεισ ςτθν 

επζνδυςθ και τθν κατανάλωςθ. Σφμφωνα με ςχετικι ζρευνα του Mishkin (2007), ο 

ρόλοσ τθσ αγοράσ ακινιτων ςτον μθχανιςμό μετάδοςθσ τθσ νομιςματικισ πρζπει να 

περιορίηεται ςτο επίπεδο τθσ πολιτικισ απόκριςθσ και μόνο ςτο βακμό που οι τιμζσ 

των ακινιτων ζχουν εφλογεσ επιδράςεισ ςτον πλθκωριςμό και ςτθν απαςχόλθςθ. 

Κακϊσ όμωσ οι μεγάλεσ αυξιςεισ των τιμϊν των ακινιτων αποτελοφν πρόκλθςθ για 

τισ κεντρικζσ τράπεηεσ, εκείνεσ οφείλουν να παίρνουν μζτρα και να προετοιμάηονται 

για μια πικανι απότομθ μεταβολι ςτισ τιμζσ των ακινιτων και άλλων περιουςιακϊν 

ςτοιχείων, ϊςτε να διαςφαλιςτεί ότι δε κα πλθγεί κακοριςτικά θ οικονομία, μζςω 

των διαφόρων καναλιϊν αλλθλεπίδραςθσ και ιδιαίτερα του καναλιοφ των 

ενυπόκθκων δανείων. 

Θ αποτελεςματικότθτα τθσ νομιςματικισ πολιτικισ ςχετίηεται ςθμαντικά, με τα 

χαρακτθριςτικά τθσ αγοράσ ενυπόκθκων δανείων ςε διαφορετικζσ χϊρεσ. Σχετικι 

εμπειρικι ζρευνα των Calza et al, (2007) ςε δείγμα χωρϊν του Οργανιςμοφ 

Οικονομικισ Συνεργαςίασ και Ανάπτυξθσ, που μελζτθςε το ρόλο κεςμικϊν 

χαρακτθριςτικϊν τθσ αγοράσ ενυπόκθκων δανείων ςτθ μετάδοςθ τθσ νομιςματικισ 

πολιτικισ και ςυγκεκριμζνα όςον αφορά ςτισ τιμζσ των ακινιτων και ςτθν 

κατανάλωςθ, ζδειξε ότι τα ςοκ ςτθ μετάδοςθσ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ ςτισ τιμζσ 

των ακινιτων και ςτθν κατανάλωςθ, είναι ιςχυρότερα ςε χϊρεσ με πιο 

αναπτυγμζνεσ και ευζλικτεσ αγορζσ ενυπόκθκων δανείων. Το  ςυγκεκριμζνο 

ςυμπζραςμα ζρχεται ςε αντίκεςθ με τθν υπόκεςθ ότι οι αναπτυγμζνεσ αγορζσ 

ενυπόκθκων δανείων ςυμβάλλουν ςτθν πιο αποτελεςματικι εξομάλυνςθ τθσ 

κατανάλωςθσ και ςτθν απόκτθςθ βάκουσ τθσ οικονομίασ.  
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Μια εξίςου ςθμαντικι διάςταςθ τθσ χάραξθσ ορκισ νομιςματικισ πολιτικισ, 

ςχετίηεται με τθν αξιοπιςτία των κυβερνθτικϊν πολιτικϊν ςε ςχζςθ με τισ 

μεταβλθτζσ που κατζχουν ρόλο κλειδί, όπωσ ο πλθκωριςμόσ. Από τα ςτοιχεία που 

χρθςιμοποίθςαν οι Ball et  al, (1998), προκφπτει ότι για πολλά χρόνια τα πραγματικά 

επιτόκια ςτο Θνωμζνο Βαςίλειο ιταν ςυνικωσ υψθλότερα από εκείνα τθσ 

Γερμανίασ, εξαιτίασ τθσ αποτυχίασ των κυβερνιςεων του Θνωμζνου Βαςιλείου να 

πείςουν τισ χρθματοοικονομικζσ αγορζσ ότι οι πολιτικζσ που εφαρμόηονταν ςχετικά 

με τον πλθκωριςμό, ιταν το ίδιο αξιόπιςτεσ με εκείνεσ τθσ Γερμανίασ. Απαιτείται 

άλλωςτε πολφσ χρόνοσ για τθ δθμιουργία κλίματοσ αξιοπιςτίασ και πολφ λιγότεροσ 

για να απολεςκεί θ όποια αξιοπιςτία. Ζτςι λοιπόν, θ ςχζςθ μεταξφ 

βραχυπρόκεςμων και μακροπρόκεςμων επιτοκίων μπορεί να ποικίλλει μεταξφ 

χωρϊν και εξαρτάται από τον τρόπο με τον οποίο οι χρθματοοικονομικζσ αγορζσ 

βακμονομοφν τθν αξιοπιςτία των πολιτικϊν δεςμεφςεων. Σε χϊρεσ με υψθλό δείκτθ 

αξιοπιςτίασ για τθν αντιμετϊπιςθ του πλθκωριςμοφ, θ νομιςματικι αρχι μπορεί να 

επιβάλλει αφξθςθ των βραχυπρόκεςμων επιτοκίων με αποτζλεςμα τθ μείωςθ των 

μακροπρόκεςμων επιτοκίων τθσ, κακϊσ οι αγορζσ πιςτεφουν ότι ςτο μζλλον ο 

πλθκωριςμόσ κα είναι μικρότεροσ. Αντικζτωσ, ςε χϊρεσ με χαμθλό δείκτθ 

αξιοπιςτίασ για τθν αντιμετϊπιςθ του πλθκωριςμοφ, μια αφξθςθ ςτα 

βραχυπρόκεςμα επιτόκια είναι πολφ πικανό να οδθγιςει ςε αφξθςθ του 

πλθκωριςμοφ για αρκετά μεγάλο χρονικό διάςτθμα, με αποτζλεςμα να αυξθκοφν 

επίςθσ και τα μακροπρόκεςμα επιτόκια.  

 Ππωσ αναφζρει ο Taylor (2007) οι ςυνκικεσ που επικρατοφν ςτο οικονομικό 

περιβάλλον επθρεάηουν τθν αποτελεςματικότθτα του μθχανιςμοφ μετάδοςθσ τθσ 

νομιςματικισ πολιτικισ. Τα βραχυπρόκεςμα επιτόκια οφείλουν να προςαρμόηονται 

ςφμφωνα με τισ μακροοικονομικζσ εξελίξεισ ςτον πλθκωριςμό και το πραγματικό 

ακακάριςτο προϊόν και να προςαρμόηονται προςεκτικά όταν βαςίηονται ςε άλλουσ 

παράγοντεσ. Θ πιςτι εφαρμογι μακροοικονομικϊν μοντζλων, τα οποία 

ακολουκοφν ςυγκεκριμζνουσ μθχανιςμοφσ μετάδοςθσ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ 

και θ απουςία κριτικισ ςκζψθσ ςτθ λιψθ των αποφάςεων αποτελοφν κατά τθν 

άποψθ του μια επικίνδυνθ ςτρατθγικι.  
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Ανακεφαλαιϊνοντασ, ςτθν παροφςα ενότθτα ςυςχετίςκθκε θ νομιςματικι πολιτικι 

με τθν αγορά ακινιτων και ιδιαίτερα με τθν υποαγορά των κατοικιϊν. Υπό αυτό το 

πρίςμα αναδείχκθκαν και καταγράφθκαν οι κυριότεροι ςτόχοι και οι μθχανιςμοί 

μετάδοςθσ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ, ενϊ δόκθκε ζμφαςθ ςτο μθχανιςμό τθσ 

προςφοράσ και ηιτθςθσ για παροχι πιςτϊςεων, κυρίωσ μζςω των μεταβολϊν των 

επιτοκίων παρζμβαςθσ των νομιςματικϊν αρχϊν. Στθ ςυνζχεια αναδείχκθκε το 

πρόβλθμα τθσ αςφμμετρθσ πλθροφόρθςθσ ςχετικά με τθν πολιτικι χορθγιςεων 

δανειακϊν κεφαλαίων εμπράγματων εξαςφαλίςεων από τθν πλευρά τθσ κεντρικισ 

τράπεηασ, όπωσ επίςθσ θ ςυςχζτιςθ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ, τθσ 

χρθματοοικονομικισ αςτάκειασ και τθσ αγοράσ ακινιτων. Θ ανάλυςθ τζλοσ 

ανζδειξε ότι θ αποτελεςματικότθτα τθσ νομιςματικισ πολιτικισ ςχετίηεται 

ςθμαντικά, με τα χαρακτθριςτικά τθσ αγοράσ ενυπόκθκων δανείων. 

Συμπεραςματικά, ςτθν παραπάνω ανάλυςθ ςε ςυνδυαςμό με τθν πρόςφατθ 

εμπειρία από τθν παγκόςμια χρθματοπιςτωτικι κρίςθ και των ςθμαντικϊν 

επιπτϊςεων τθσ ςτθν πραγματικι οικονομία, αναδεικνφεται θ ανάγκθ για 

ςυςτθματικι παρακολοφκθςθ τθσ αγοράσ ακινιτων και ειδικότερα των εξελίξεων 

των τιμϊν των ακινιτων από τισ νομιςματικζσ και εποπτικζσ αρχζσ. 

2.3 Τιμζσ κατοικιϊν και οικονομικι ανάπτυξθ 

Στισ αναπτυγμζνεσ οικονομίεσ ο ρυκμόσ ανάπτυξθσ κακορίηεται από το βακμό ςτον 

οποίο θ τεχνολογικι πρόοδοσ προάγει τθν παραγωγικότθτα και τθν 

αποτελεςματικότθτα, ςε ςυνδυαςμό με τθ ςπουδαιότθτα των ςυντελεςτϊν 

παραγωγισ εργαςία και τεχνολογία, κακϊσ αυτοί με τθ ςειρά τουσ επθρεάηουν το 

βακμό τθσ τεχνολογικισ ανάπτυξθσ και κακορίηουν πόςο θ οικονομία μπορεί να 

επεκτακεί ςτο μζλλον. Επιπλζον, ςθμαντικό ρόλο διαδραματίηουν το επίπεδο 

εκπαίδευςθσ και οι δεξιότθτεσ του εργατικοφ δυναμικοφ, κακϊσ προάγουν τθν 

επιχειρθματικότθτα και δθμιουργοφν γόνιμο ζδαφοσ για περαιτζρω ανάπτυξθ και 

καινοτομία.  

Θ αγορά κατοικίασ, όπωσ κα αναδειχκεί ςτθ ςυνζχεια, επιδρά ςτο ρυκμό ανάπτυξθσ 

τθσ οικονομίασ, ςε μεγάλο βακμό και μάλιςτα με αποτελζςματα τα οποία 
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διατρζχουν όλθ τθ δομι τθσ επιχειρθματικότθτασ, αλλά και τθσ κοινωνίασ. 

Χαρακτθριςτικό παράδειγμα αποτελεί θ αγορά κατοικίασ των Θνωμζνων Ρολιτειϊν 

τθν τελευταία εικοςιπενταετία. Κατά τθ διάρκεια των ζντονων χρθματιςτθριακϊν 

αναταράξεων τθσ περιόδου τζλθ 1980 ζωσ και ςιμερα, όπου μεςολάβθςε θ 

«Μαφρθ Χρθματιςτθριακι Δευτζρα» ςτισ 19 Οκτωβρίου 1987, το ςπάςιμο τθσ 

χρθματιςτθριακισ «φοφςκασ» των προϊόντων υψθλισ τεχνολογίασ ςτα τζλθ του 

2002 και ςε ςυνδυαςμό βζβαια με τα γεγονότα τθσ 11θσ Σεπτεμβρίου 2001, θ αγορά 

κατοικίασ ςυνετζλεςε ςτθ διάςωςθ τθσ αμερικανικισ οικονομίασ από μια βακφτερθ 

φφεςθ. Στο αμζςωσ επόμενο διάςτθμα θ περίοδοσ ςταδιακισ ανακζρμανςθσ, 

υπερκζρμανςθσ και ζκρθξθσ (ςπάςιμο τθσ «φοφςκασ») τθσ αγοράσ κατοικίασ ιταν 

εκείνθ που πυροδότθςε τθν φφεςθ που ξεκίνθςε το 2007 και ουςιαςτικά 

ςυνεχίηεται ςε μικρότερο βζβαια βακμό μζχρι και ςιμερα. Κατά ςυνζπεια, 

δεδομζνου του παραπάνω εμπειρικοφ παραδείγματοσ, οι τιμζσ των κατοικιϊν 

διαδραματίηουν ςθμαντικό ρόλο τόςο ςτθν ανάπτυξθ, όςο και ςτθν φφεςθ τθσ 

οικονομίασ.  

Οι μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν αλλθλεπιδροφν με τθν οικονομία τόςο μζςω 

του αποτελζςματοσ του πλοφτου, όςο και μζςω τθσ εγγφθςθσ ι τθσ πίςτωςθσ, τθσ 

δυνατότθτασ δθλαδι τα δικαιϊματα επί των κατοικιϊν να χρθςιμοποιθκοφν ωσ 

εχζγγυο. Σφμφωνα με τθν υπόκεςθ μόνιμου ειςοδιματοσ του Friedman τα 

νοικοκυριά μεταβάλλουν τθν επικυμθτι κατανάλωςθ τουσ, αν οι μεταβολζσ των 

τιμϊν των κατοικιϊν επθρεάηουν τον προςδοκϊμενο πλοφτο τον οποίο κα 

ςυγκεντρϊςουν κατά τθ διάρκεια τθσ ηωισ τουσ. Από τθν άλλθ, ςτο πλαίςιο τθσ 

επίδραςθσ τθσ εγγφθςθσ ι τθσ πίςτωςθσ, οι αυξιςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν 

ςυμβάλουν ςτθ χαλάρωςθ των δανειακϊν περιοριςμϊν των ιδιοκτθτϊν και 

οδθγοφν ςε αφξθςθ τθσ κατανάλωςθσ, κακϊσ ο πλοφτοσ ο οποίοσ προζρχεται από 

κατοικίεσ είναι ευκολότερο να χρθςιμοποιθκεί ωσ εγγφθςθ. 

Και οι δφο επιδράςεισ αναδεικνφουν τθ ςχζςθ που υπάρχει μεταξφ τιμϊν κατοικιϊν 

και οικονομικισ ανάπτυξθσ, αλλά θ επίδραςθ τουσ ςτθν οικονομία 

πραγματοποιείται διαμζςου διαφορετικϊν καναλιϊν αλλθλεπίδραςθσ με 

αποτζλεςμα τθν φπαρξθ και διακριτϊν ςυνεπειϊν ςτθν οικονομικι πολιτικι. Για 

παράδειγμα, αν θ οικονομικι φφεςθ ζχει προκλθκεί από τθν επίδραςθ του πλοφτου 
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και όχι από τθν επίδραςθ τθσ εγγφθςθσ ι τθσ πίςτωςθσ, (πράγμα που ςθμαίνει ότι 

τα νοικοκυριά μειϊνουν τθν επικυμθτι τουσ κατανάλωςθ, κακϊσ αιςκάνονται 

φτωχότερα και όχι επειδι είναι περιςςότερο χρθματοοικονομικά περιοριςμζνα), 

μια χαλάρωςθ τθσ πρόςβαςθσ ςτθν πίςτωςθ ενδζχεται να ςτακεί εμπόδιο ςτθν 

ανάπτυξθ τθσ οικονομίασ.  

Οι Miller et al, (2009) μελζτθςαν τθ ςυνολικι επίδραςθ που ζχουν οι μεταβολζσ των 

τιμϊν των κατοικιϊν ςτθν τοπικι οικονομικι ανάπτυξθ, θ οποία υπολογίηεται βάςει 

του Ακακάριςτου Μθτροπολιτικοφ Ρροϊόντοσ, χρθςιμοποιϊντασ πολυδιάςτατα 

δεδομζνα για 379 μθτροπολιτικζσ περιοχζσ των Θνωμζνων Ρολιτειϊν. Συμπζραναν 

ότι οι μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν ζχουν ςθμαντικζσ επιδράςεισ ςτθν 

αφξθςθ του Ακακάριςτου Μθτροπολιτικοφ Ρροϊόντοσ και θ επίδραςθ των 

προβλεπόμενων μεταβολϊν, θ οποία εκφράηεται με τθν επίδραςθ τθσ εγγφθςθσ ι 

τθσ πίςτωςθσ, είναι περίπου τρεισ φορζσ ιςχυρότερθ από τθν επίδραςθ των 

απρόβλεπτων μεταβολϊν, θ οποία εκφράηεται με το αποτζλεςμα του πλοφτου. 

Επίςθσ, όταν τα νοικοκυριά είναι χρθματοοικονομικά περιοριςμζνα, θ επίδραςθ τθσ 

εγγφθςθσ ι τθσ πίςτωςθσ είναι ιςχυρότερθ από το αποτζλεςμα του πλοφτου με 

αποτζλεςμα θ ολικι επίδραςθ να παραμζνει αμετάβλθτθ.  

Ομοίωσ, ςτθ μελζτθ των Simo - Kengne et al, (2011) ανεδείχκθ θ οικονομικι 

επίδραςθ που ζχουν οι τιμζσ των κατοικιϊν ςε δείγμα εννζα (9) επαρχιϊν τθσ 

Νότιασ Αφρικισ με ςθμαντικι χωρικι εξάρτθςθ. Τα αποτελζςματα τθσ μελζτθσ 

οδιγθςαν ςτο ςυμπζραςμα ότι οι μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν επθρεάηουν 

τθν τοπικι οικονομικι ανάπτυξθ και θ επίδραςθ τουσ διαφζρει μεταξφ των 

επαρχιϊν. Σε επίπεδο χϊρασ θ επίδραςθ του πλοφτου είναι ιςχυρότερθ από τθν 

επίδραςθ τθσ εγγφθςθσ ι τθσ πίςτωςθσ, αποδεικνφοντασ ότι οι ιδιοκτιτεσ είναι πιο 

πικανό να αυξιςουν τθν επικυμθτι τουσ κατανάλωςθ, κακϊσ αυξάνονται οι τιμζσ 

των κατοικιϊν. Αντίκετα, ςε περιφερειακό επίπεδο θ επίδραςθ τθσ εγγφθςθσ ι τθσ 

πίςτωςθσ είναι μεγαλφτερθ ςε κάποιεσ επαρχίεσ, το οποίο ςθμαίνει ότι ςτισ 

ςυγκεκριμζνεσ περιοχζσ οι ιδιοκτιτεσ είναι πολφ πικανό να δανειςτοφν με βάςθ τθν 

αξία τθσ κατοικίασ τουσ με ςκοπό να αυξιςουν τθν πραγματικι τουσ κατανάλωςθ. 

Ραρόλα αυτά, οι δφο επιδράςεισ δε διαχωρίηονται ευκρινϊσ, με αποτζλεςμα να μθν 

υπάρχει επαρκισ ζνδειξθ ότι θ οικονομικι επίδραςθ των τιμϊν των κατοικιϊν 
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οφείλεται ςτθν επίδραςθ του πλοφτου ι ςτθν επίδραςθ τθσ εγγφθςθσ ι τθσ 

πίςτωςθσ. Στο ίδιο ςυμπζραςμα καταλιγει και θ μελζτθ των Campbell and Cocco 

(2007) ςτθν οποία επιςθμαίνεται ότι οι δφο προαναφερόμενεσ επιδράςεισ δεν είναι 

αμοιβαίωσ αποκλειόμενεσ. 

Επιπλζον, θ ζρευνα του Qing-Ping Ma (2010) ςχετικά με το ρόλο τθσ αγοράσ 

κατοικίασ ςτθν οικονομικι ανάκαμψθ τθσ Κίνασ το 2009 και τον κακοριςμό των 

τιμϊν των κατοικιϊν όταν θ αγορά ακινιτων βρίςκεται ςε «φοφςκα», αποδεικνφει 

ότι θ αφξθςθ των επενδφςεων ςε κατοικίεσ μπορεί να οδθγιςει ςε ςθμαντικι 

αφξθςθ του ρυκμοφ αφξθςθσ του Ακακάριςτου Εγχϊριου Ρροϊόντοσ. Το 

αποτζλεςμα είναι κατανοθτό κακϊσ οι επενδφςεισ ςε κατοικίεσ αποτελοφν ζνα 

ςχετικά μικρό, αλλά με ζντονθ διακφμανςθ μζροσ του Ακακάριςτου Εγχϊριου 

Ρροϊόντοσ, το οποίο ζχει μεγάλθ ςυνειςφορά ςτθν οικονομικι ανάπτυξθ. Επομζνωσ, 

μια αφξθςθ αυτοφ του μζρουσ αυξάνει και το γενικό ςφνολο. Σε μακροπρόκεςμο 

επίπεδο βζβαια θ ζνταςθ τθσ επίδραςθσ ςτθν οικονομία δεν είναι εφκολα 

υπολογίςιμθ. Αντίκετα, αλλά όχι ςυγκριτικά, λόγω των προφανϊν διαφορϊν ςτθ 

δομι τθσ οικονομίασ των δυο χωρϊν, ςτθ μελζτθ του Hon - Chung Hui (2009) για τθν 

επίδραςθ των εξελίξεων τθσ αγοράσ κατοικίασ ςτθν πραγματικι οικονομία τθσ 

Μαλαιςίασ αναφζρεται ότι θ ηιτθςθ και το Ακακάριςτο Εγχϊριο Ρροϊόν 

παραμζνουν ουδζτερα ςτισ μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν ςε μακροχρόνιο 

επίπεδο, ενϊ ςε βραχυχρόνιο επίπεδο κάτι τζτοιο δεν είναι βζβαιο. Επιπλζον, 

τονίηεται θ χρθςιμότθτα τθσ αγοράσ κατοικίασ ωσ εργαλείο πολιτικισ για 

βραχυχρόνια μακροοικονομικι διοίκθςθ, ενϊ θ τόνωςθ τθσ δραςτθριότθτασ τθσ 

ςυγκεκριμζνθσ αγοράσ δεν αποτελεί ικανό και αποτελεςματικό τρόπο, ο οποίοσ κα 

μποροφςε να οδθγιςει ςε αφξθςθ τθσ πραγματικισ οικονομίασ. 

Αξίηει να αναφερκοφμε βιβλιογραφικά περαιτζρω, ςτισ επιδράςεισ των μεταβολϊν 

των τιμϊν των κατοικιϊν ςτθν παραγωγι και ςτθν πιςτωτικι αγορά. Σε πρόςφατθ 

μελζτθ των Holly et al, (2010) για τισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ αναφζρεται ότι οι τιμζσ 

των κατοικιϊν και το ειςόδθμα ανά πολιτεία ςυγκλίνουν μακροπρόκεςμα, κακϊσ 

επίςθσ και ότι το επίπεδο τθσ αφξθςθσ του πλθκυςμοφ ανά πολιτεία επθρεάηει 

κετικά τισ μεταβολζσ των πραγματικϊν τιμϊν των κατοικιϊν και αρνθτικά το κόςτοσ 

δανειςμοφ. Ομοίωσ, ςτθ μελζτθ των Jud and Winkler (2002) για τθ δυναμικι τθσ 
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αφξθςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν ςε μθτροπολιτικζσ περιοχζσ των Θνωμζνων 

Ρολιτειϊν παρουςιάηεται θ άποψθ ότι θ εκτίμθςθ των πραγματικϊν τιμϊν των 

κατοικιϊν επθρεάηεται ςθμαντικά από τθν πραγματικι αφξθςθ του πλθκυςμοφ, του 

ειςοδιματοσ, του καταςκευαςτικοφ κόςτουσ και του επιτοκίου. Το εμπειρικό 

μοντζλο τθσ ςυγκεκριμζνθσ μελζτθσ αποτελεί μια χριςιμθ μεκοδολογικι 

διαδικαςία για τθ διερεφνθςθ των επιδράςεων που ζχουν οι περιοριςτικζσ 

πολιτικζσ ανάπτυξθσ και θ περιοριςμζνθ διακεςιμότθτα τθσ γθσ ςτισ μεταβολζσ των 

τιμϊν των κατοικιϊν.  

Επιπρόςκετα, κρίςιμο ςτοιχείο αποτελεί το γεγονόσ ότι ςε χϊρεσ με μεγάλθ αφξθςθ 

των επενδφςεων ςε κατοικίεσ ο καταςκευαςτικόσ τομζασ, ο οποίοσ απαιτεί εργατικό 

δυναμικό, ςυνειςφζρει ςε μεγάλο βακμό ςτθν αφξθςθ τθσ απαςχόλθςθσ. Οι Bover 

and Jimeno (2007) απζδειξαν ότι θ ςυνολικι ελαςτικότθτα ηιτθςθσ εργατικοφ 

δυναμικοφ διαφζρει από χϊρα ςε χϊρα μόνο όταν διαφζρει θ ελαςτικότθτα 

ηιτθςθσ εργατικοφ δυναμικοφ ςτισ καταςκευζσ. Εντοφτοισ, το ποςοςτό τθσ 

απαςχόλθςθσ ςτισ καταςκευζσ είναι ςχετικά μικρό και θ ςυνολικι ελαςτικότθτα 

ηιτθςθσ εργατικοφ δυναμικοφ είναι παρόμοια ανάμεςα ςτισ διάφορεσ χϊρεσ. 

Ραράλλθλα, αναφζρουν ότι θ ανακατανομι του εργατικοφ δυναμικοφ ςτον 

καταςκευαςτικό τομζα ωσ αποτζλεςμα τθσ αφξθςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν 

εξαρτάται κυρίωσ από τισ τεχνολογικζσ ιδιαιτερότθτεσ που ζχουν τα κτίρια. Τθν ίδια 

άποψθ ενιςχφει και ο Holmes (2007) ο οποίοσ υποςτθρίηει ότι οι ςυνκικεσ ςτθν 

αγορά εργαςίασ επθρεάηονται από τισ μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν, μζςω 

τθσ διακεςιμότθτασ των κατοικιϊν και του κόςτουσ μετεγκατάςταςθσ. Θ αγορά 

κατοικίασ επιδρά ςτθν αγορά εργαςίασ, κακϊσ όλοι οι υπάλλθλοι χρειάηονται 

κάποιο είδοσ κατοικίασ για να αςκοφν τθν εργαςία τουσ αποτελεςματικά. Ραρόλα 

αυτά θ επίδραςθ που ζχει θ προςφορά κατοικιϊν ςτθν κινθτικότθτα του εργατικοφ 

δυναμικοφ είναι μια πολφπλοκθ διαδικαςία, κακϊσ οι περιςςότερεσ αλλαγζσ 

εργαςιακοφ περιβάλλοντοσ δεν απαιτοφν αλλαγι κατοικίασ, ενϊ ταυτόχρονα θ 

μεγάλθ πλειοψθφία τθσ αλλαγισ κατοικίασ δε ςχετίηεται με τθν εργαςία. Επίςθσ, θ 

μετακίνθςθ εργατικοφ δυναμικοφ είναι μικρότερθ ανάμεςα ςτουσ ιδιοκτιτεσ 

κατοικιϊν ςε ςχζςθ με τουσ ενοικιαςτζσ. Τζλοσ, θ αδυναμία του εργαηόμενου να 

ανταπεξζλκει ςτο κόςτοσ των κατοικιϊν ςε κάποιεσ περιοχζσ, μπορεί να αποτελζςει 
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ςθμαντικό εμπόδιο ςτθν κινθτικότθτα του εργατικοφ δυναμικοφ και να επθρεάςει 

κατά ςυνζπεια τθν απαςχόλθςθ, τθν ανταγωνιςτικότθτα και τθν μακροπρόκεςμθ 

ανάπτυξθ μιασ χϊρασ. 

Στθν παροφςα ενότθτα ςυςχετίςκθκε θ οικονομικι ανάπτυξθ με τθν οικοδομικι 

δραςτθριότθτα και ιδιαίτερα με τισ τιμζσ των κατοικιϊν. Θ ςυςχζτιςθ αναδείχκθκε 

με εμπειρικά παραδείγματα, όπωσ π.χ. με τθν περίπτωςθ των Θνωμζνων Ρολιτειϊν 

τθσ Αμερικισ και τθν πρόςφατθ οικονομικι κρίςθ, αλλά και με επιλεγμζνθ 

βιβλιογραφικι αναςκόπθςθ. Χρθςιμοποιικθκε θ υπόκεςθ του μόνιμου 

ειςοδιματοσ του Friedman για τθ ςυςχζτιςθ του αποτελζςματοσ του πλοφτου των 

νοικοκυριϊν από αυξομειϊςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν όταν λειτουργοφν ωσ 

εμπράγματεσ εξαςφαλίςεισ για άντλθςθ δανείων. Θ ανάλυςθ τθσ ςυςχζτιςθσ 

ςυνεχίςτθκε ςε τοπικό και εκνικό επίπεδο, ϊςτε να διαφανεί θ επίδραςθ που ζχουν 

οι τιμζσ των κατοικιϊν ςτθν οικονομικι ανάπτυξθ, ενϊ τζλοσ ςχολιάςτθκε με 

κατάλλθλεσ βιβλιογραφικζσ παραπομπζσ θ ςυςχζτιςθ τθσ καταςκευαςτικισ 

δραςτθριότθτασ με τισ ςυνκικεσ ςτθν αγορά εργαςίασ και ειδικότερα τθν 

απαςχόλθςθ.  

Συμπεραςματικά, θ αγορά κατοικίασ επιδρά ςτο ρυκμό ανάπτυξθσ τθσ οικονομίασ 

ςε μεγάλο βακμό και μάλιςτα με αποτελζςματα τα οποία διατρζχουν όλθ τθ δομι 

τθσ επιχειρθματικότθτασ, τθσ κοινωνίασ, αλλά και των νοικοκυριϊν. 

2.4 Τιμζσ κατοικιϊν και κατανάλωςθ 

Θ ςυνολικι ηιτθςθ αποτελεί τθ ςυνολικι αξία μιασ οικονομίασ και ςθμαντικό δείκτθ 

του μεγζκουσ τθσ, ενϊ ςυνίςταται από τθ ςυνολικι κατανάλωςθ, τθν επζνδυςθ, τθν 

αποταμίευςθ και τισ κακαρζσ ςυναλλαγζσ. Θ κατανάλωςθ αποτελεί το μεγαλφτερο 

μζροσ τθσ ςυνολικισ ηιτθςθσ και θ αγορά κατοικιϊν αντιπροςωπεφει μεγάλο μζροσ 

αυτισ, κακϊσ οι αγοραπωλθςίεσ κατοικιϊν αντανακλοφν ςθμαντικό μζροσ τθσ 

ολικισ αξίασ τθσ οικονομίασ. 

Θ επιπρόςκετθ αξία που δθμιουργείται εξαιτίασ τθσ ςχζςθσ μεταξφ τθσ 

δραςτθριότθτασ ςτθν αγορά κατοικίασ και τθσ κατανάλωςθσ, δεν περιορίηεται μόνο 
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ςτον τομζα τθσ καταςκευισ κατοικιϊν, αλλά ρζει μζςα ςτθν οικονομία 

ςυνειςφζροντασ και ςε άλλουσ τομείσ, όπωσ θ κατανάλωςθ και θ επζνδυςθ. Τα 

κεφάλαια δθλαδι, τα οποία επενδφκθκαν για τθν αγορά μιασ κατοικίασ διατρζχουν 

το ςφνολο τθσ οικονομικισ δραςτθριότθτασ, αποτελϊντασ αρχικά τθ βάςθ για 

πλοφτο και παροχι αςφάλειασ ςτον ιδιοκτιτθ τθσ, ο οποίοσ, ςτθ ςυνζχεια, μπορεί 

να καταναλϊςει μεγαλφτερο μζροσ του ειςοδιματόσ του και να επανεπενδφςει 

μζςα ςτθν οικονομία. 

Θ ςτενι ςχζςθ που υπάρχει μεταξφ των τιμϊν των κατοικιϊν και τθσ κατανάλωςθσ 

αναδεικνφεται ςτoν ευρφ πλοφτο τθσ βιβλιογραφίασ με τρεισ βαςικζσ κεωρθτικζσ 

προςεγγίςεισ:  

α) Μία απρόβλεπτθ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε αφξθςθ του 

πλοφτου των νοικοκυριϊν και ςυνεπϊσ τθσ κατανάλωςθσ, Muellbauer and Murphy 

(1990)  

β) Οι τιμζσ των κατοικιϊν και θ κατανάλωςθ κακορίηονται από τισ ανακεωριςεισ 

του προςδοκϊμενου μελλοντικοφ ειςοδιματοσ, King (1990) and Pagano (1990)  

γ) Θ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε αφξθςθ τθσ δυνατότθτασ 

χρθματοδότθςθσ των κατοικιϊν και κατά ςυνζπεια ςε αφξθςθ τθσ κατανάλωςθσ, 

Aoki et al, (2001) 

Εν γζνει, οι τιμζσ των κατοικιϊν και θ κατανάλωςθ κινοφνται προσ τθν ίδια 

κατεφκυνςθ και εν μζρει αυτό οφείλεται ςτουσ κοινοφσ παράγοντεσ που τισ 

επθρεάηουν όπωσ θ μείωςθ των επιτοκίων, θ αφξθςθ τθσ πρόςβαςθσ ςτθν πίςτωςθ 

και θ βελτίωςθ των προςδοκιϊν ςχετικά με το μελλοντικό ειςόδθμα. Επιπλζον, ο 

πλοφτοσ και θ κατανάλωςθ ςυνδζονται ςτενά. Το ποςό το οποίο ζνα νοικοκυριό 

μπορεί να ξοδζψει κατά τθ διάρκεια τθσ ηωισ του, περιορίηεται από τον πλοφτο τον 

οποίο μπορεί να ςυγκεντρϊςει. Συνεπϊσ, οι τιμζσ των κατοικιϊν επθρεάηουν τθν 

κατανάλωςθ, κακϊσ οι κατοικίεσ και τα ακίνθτα γενικότερα, αποτελοφν το 

μεγαλφτερο μζροσ του πλοφτου των νοικοκυριϊν. 

Επιπλζον, ο πλοφτοσ ο οποίοσ προζρχεται από μεταβολζσ τθσ αξίασ τθσ ακίνθτθσ 

περιουςίασ δρα μεςοπρόκεςμα ςχετικά με τθν κατανάλωςθ, κυρίωσ μζςω των 
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πιςτϊςεων. Μία ελεφκερθ αγορά πιςτϊςεων τείνει να οδθγιςει ςε κετικά 

αποτελζςματα κατανάλωςθσ, κυρίωσ λόγω τθσ χαλάρωςθσ των πιζςεων προσ τουσ 

ιδιοκτιτεσ ακινιτων και τθσ περιοριςμζνθσ δυνατότθτασ αποταμίευςθσ για τθν 

απόκτθςθ ακινιτου από νζουσ ιδιοκτιτεσ ςε υψθλά επίπεδα τιμϊν. Αντίκετα ςε μια 

ανελεφκερθ πιςτωτικι αγορά, θ επίδραςθ ςτθν κατανάλωςθ είναι μικρι, ενϊ θ 

ανάγκθ για αποταμίευςθ από τουσ νζουσ ιδιοκτιτεσ είναι μεγαλφτερθ ςε υψθλά 

επίπεδα τιμϊν. Στθν τελευταία περίπτωςθ, ςφμφωνα με τουσ Muellbauer and 

Murata (2008), οι υψθλζσ τιμζσ των κατοικιϊν μειϊνουν τισ καταναλωτικζσ 

δαπάνεσ. 

Σφμφωνα με τον Buiter (2010) θ πραγματικι αξία μιασ κατοικίασ ιςοδυναμεί με τθν 

παροφςα αξία των μελλοντικϊν πραγματικϊν ι τεκμαρτϊν μιςκωμάτων πλζον ενόσ 

κερδοςκοπικοφ ςτοιχείου «φοφςκασ». Σε μια κλειςτι οικονομία θ μεταβολι των 

τιμϊν των κατοικιϊν, θ οποία προζρχεται από μεταβολι τθσ πραγματικισ τουσ 

αξίασ, δε δθμιουργεί επίδραςθ του πλοφτου ςτθν κατανάλωςθ. Κακαρι επίδραςθ 

του πλοφτου ςτθν κατανάλωςθ δθμιουργείται από μεταβολι των τιμϊν των 

κατοικιϊν, θ οποία προζρχεται από μεταβολι του κερδοςκοπικοφ ςτοιχείου 

«φοφςκασ» το οποίο υπάρχει ςτισ τιμζσ τουσ. 

Μια πτϊςθ των τιμϊν των κατοικιϊν δφναται να επθρεάςει τθ  ςυνολικι 

κατανάλωςθ διαμζςου δφο (2) καναλιϊν αλλθλεπίδραςθσ:  

α) Μζςω τθσ επίδραςθσ τθσ αναδιανομισ του πλοφτου, αν δθλαδι, θ οριακι ροπι 

προσ κατανάλωςθ είναι διαφορετικι ανάμεςα ςτουσ μεγάλουσ και μικροφσ ςε 

θλικία. Συγκεκριμζνα, μια πτϊςθ των τιμϊν των κατοικιϊν, εξαιτίασ μεταβολισ τθσ 

πραγματικισ τουσ αξίασ, προκαλεί αναδιανομι του πλοφτου μεταξφ:  

 εκείνων που θ πραγματικι αξία τθσ κατοικίασ τουσ υπερβαίνει τθν παροφςα αξία 

τθσ προγραμματιςμζνθσ μελλοντικισ κατανάλωςθσ τουσ για υπθρεςίεσ ςτζγαςθσ 

(μεγάλοι ςε θλικία) και  

 εκείνων που θ πραγματικι αξία τθσ κατοικίασ τουσ υπολείπεται τθσ παροφςασ 

αξίασ τθσ προγραμματιςμζνθσ μελλοντικισ κατανάλωςθσ τουσ για υπθρεςίεσ 

ςτζγαςθσ (μικροί ςε θλικία).  
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Συνεπϊσ, μια μείωςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε αναδιανομι του πλοφτου 

από τουσ ιδιοκτιτεσ κατοικιϊν ςτουσ ενοικιαςτζσ. 

β) Μζςω τθσ επίδραςθσ τθσ εγγφθςθσ ι τθσ πίςτωςθσ, τθσ δυνατότθτασ δθλαδι των 

ιδιοκτθςιακϊν δικαιωμάτων των κατοικιϊν να χρθςιμοποιθκοφν ωσ εμπράγματθ 

εξαςφάλιςθ. Μια μείωςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε μείωςθ του 

δανειςμοφ ζναντι τθσ υπεραξίασ τθσ κατοικίασ και ςυνεπϊσ ςε μείωςθ τθσ 

κατανάλωςθσ. 

Κατά ςυνζπεια οι χαράςςοντεσ πολιτικι οφείλουν να παρακολουκοφν ςτενά τισ 

μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν, εξαιτίασ τθσ μεγάλθσ επίδραςθσ που ζχουν 

ςτθν περιουςία των νοικοκυριϊν και μάλιςτα ανεξάρτθτα από τισ μεταβολζσ των 

τιμϊν των μετοχϊν. Μια τζτοια προοπτικι κα είχε βοθκιςει ςτθν κατανόθςθ τθσ 

μεγάλθσ αφξθςθσ τθσ κατανάλωςθσ και των επενδφςεων ςε κατοικίεσ ςτισ Θνωμζνεσ 

Ρολιτείεσ ςτισ αρχζσ του 2000, τθν περίοδο που θ χρθματιςτθριακι αγορά 

βρίςκονταν ςε ιςτορικά χαμθλά επίπεδα. Συνεπϊσ, θ πικανότθτα μιασ ςθμαντικά 

υψθλισ οριακισ ροπισ προσ κατανάλωςθ μπορεί να επθρεάςει τισ 

μακροοικονομικζσ προβλζψεισ.  

Ενιςχφοντασ βιβλιογραφικά τθν παραπάνω κζςθ, οι Disney et al, (2003) 

χρθςιμοποιϊντασ δεδομζνα που περιγράφουν τισ καταναλωτικζσ ςυνικειεσ των 

βρετανικϊν νοικοκυριϊν ςε ςυνδυαςμό με χριςθ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν ςε 

εκνικό επίπεδο, εκτίμθςαν ότι θ μζςθ οριακι ροπι προσ κατανάλωςθ κυμαίνεται 

μεταξφ 0.09 - 0.14, κατά τθ διάρκεια τθσ πρόςφατθσ μεγάλθσ ανόδου των τιμϊν των 

κατοικιϊν ςτθ Βρετανία. Ομοίωσ, οι Case et al, (2005) μελετϊντασ μια ομάδα 

ανεπτυγμζνων χωρϊν και μια ομάδα πολιτειϊν των Θνωμζνων Ρολιτειϊν και 

χρθςιμοποιϊντασ ετιςια δεδομζνα, εκτίμθςαν ότι θ οριακι ροπι προσ κατανάλωςθ 

ςτισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ είναι περίπου 0.03 - 0.04. 

Οι Carroll et al , (2006) υιοκετϊντασ μια μεκοδολογία που υπολογίηει τθ δυναμικι 

και τθν ταχφτθτα τθσ επίδραςθσ των μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν ςτθν 

περιουςία των νοικοκυριϊν, κατζλθξαν ότι θ άμεςθ επίδραςθ των μεταβολϊν των 

τιμϊν των κατοικιϊν ςτθν περιουςία των νοικοκυριϊν είναι μικρότερθ από τθ 

μεςοπρόκεςμθ. Συγκεκριμζνα όταν μεταβάλλονται οι τιμζσ των κατοικιϊν κατά ζνα 
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δολάριο θ άμεςθ οριακι ροπι προσ κατανάλωςθ είναι περίπου 0.02, ενϊ θ τελικι 

μακροχρόνια οριακι ροπι προσ κατανάλωςθ είναι 0.09. 

Σφμφωνα με τον Slacalek (2009) οι μειϊςεισ ςτον πλοφτο που προζρχεται από 

κατοικίεσ είναι ςυνικωσ ςταδιακζσ, αλλά τείνουν να ζχουν μεγάλθ διάρκεια, με 

αποτζλεςμα θ ςυνολικι επίδραςθ ςτθν κατανάλωςθ να είναι μεγάλθ. Ανάμεςα ςτισ 

16 χϊρεσ του δείγματοσ που χρθςιμοποίθςε, ανζκυψαν μεγάλεσ διαφορζσ ωσ προσ 

τθν οριακι ροπι προσ κατανάλωςθ, θ οποία κυμαίνεται ςε 0.04 - 0.06 για χϊρεσ με 

αναπτυγμζνεσ αγορζσ ενυπόκθκων δανείων, χϊρεσ που βαςίηονται ςτθν αγορά, 

αγγλοςαξονικζσ χϊρεσ και χϊρεσ εκτόσ ευρωηϊνθσ. Αξίηει να ςθμειωκεί ότι οι χϊρεσ 

- μζλθ του ευρϊ ζχουν ςθμαντικά μικρότερθ οριακι ροπι προσ τθν κατανάλωςθ 0 – 

0.02. Ομοίωσ, οι Flood et al, (2008) αναφζρουν ότι οι εκτιμιςεισ για τθν επίδραςθ 

που ζχει ο πλοφτοσ ο οποίοσ προζρχεται από κατοικίεσ ςτθν κατανάλωςθ 

ποικίλλουν. Θ επίδραςθ των μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν ςτθν περιουςία 

των νοικοκυριϊν ζχει εκτιμθκεί ότι είναι ιςχυρότερθ ςτθν Λαπωνία, τθν Ολλανδία, 

τισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ, τθν Αυςτραλία, το Θνωμζνο Βαςίλειο και τον Καναδά. 

Αντίκετα, ςτθν Λςπανία και τθ Γαλλία θ οριακι ροπι προσ κατανάλωςθ είναι ςχετικά 

χαμθλι και πικανϊσ αυτό οφείλεται ςτθ λιγότερο αναπτυγμζνθ αγορά ενυπόκθκων 

δανείων των ςυγκεκριμζνων χωρϊν, θ οποία περιορίηει τθν ικανότθτα των 

καταναλωτϊν να δανειςτοφν ζναντι τθσ υπεραξίασ τθσ κατοικίασ τουσ. 

Ο Mishkin (2007) δε διαχωρίηει τον πλοφτο που προζρχεται από κατοικίεσ και τον 

πλοφτο που προζρχεται από μετοχζσ. Αναφζρει ότι θ μακροχρόνια οριακι ροπι 

προσ κατανάλωςθ ςτισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ είναι 3.75 ςεντ ανά δολάριο και για τισ 

δφο αυτζσ μορφζσ πλοφτου. Τζλοσ, ςφμφωνα με τουσ Benito et al, (2006) οι 

κατοικίεσ διαφζρουν από τα άλλα περιουςιακά ςτοιχεία, όπωσ είναι οι μετοχζσ, 

κακϊσ θ κατοικία δεν αποτελεί μόνο επζνδυςθ, αλλά παρζχει και καταναλωτικζσ 

υπθρεςίεσ ςτα νοικοκυριά που ηουν ςε αυτζσ. Υποςτθρίηουν ότι οι αυξιςεισ των 

τιμϊν των κατοικιϊν δε διαςφαλίηουν μια ςθμαντικι αφξθςθ τθσ κατανάλωςθσ.  

Υπάρχει κάκε λόγοσ να υποκζςουμε ότι οι μεταβολζσ τθσ αξίασ των κατοικιϊν 

επθρεάηουν τθ ςυμπεριφορά των νοικοκυριϊν και είναι ανάλογεσ με τισ μεταβολζσ 

τθσ αξίασ των μετοχϊν. Βαςικό ςθμείο όμωσ για το διαχωριςμό ανάμεςα ςτθν 
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επίδραςθ που ζχει θ μεταβολι τθσ αξίασ των κατοικιϊν και θ μεταβολι τθσ αξίασ 

των μετοχϊν, αποτελεί θ αντίλθψθ που ζχουν τα νοικοκυριά για τον πλοφτο τουσ 

και αν τον κεωροφν μόνιμο ι προςωρινό και αβζβαιο. Τα νοικοκυριά ζχουν 

λιγότερθ επίγνωςθ των βραχυχρόνιων μεταβολϊν τθσ αξίασ των περιουςιακϊν τουσ 

ςτοιχείων, κακϊσ δε λαμβάνουν τακτικζσ επικαιροποιιςεισ τθσ αξίασ τουσ, ςε 

αντίκεςθ με τισ μετοχζσ που θ αξία τουσ καταγράφεται κακθμερινά ςτο διαδίκτυο 

και τισ εφθμερίδεσ. 

Σφμφωνα με μελζτθ των Bayoumi et al, (2003) θ επίδραςθ του πλοφτου που 

προζρχεται από μεταβολι τθσ αξίασ των κατοικιϊν ςτθν κατανάλωςθ είναι 

μεγαλφτερθ από τθν επίδραςθ του πλοφτου που προζρχεται από μεταβολι τθσ 

αξίασ των μετοχϊν. Στο ίδιο ςυμπζραςμα καταλιγει και θ ζρευνα των Case et al, 

(2005) για τισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ. Επιπλζον, ςτθ ςυγκεκριμζνθ μελζτθ γίνεται 

λόγοσ για αςφμμετρθ αντίδραςθ τθσ κατανάλωςθσ ςτισ μεταβολζσ των τιμϊν των 

κατοικιϊν. 

Σε αντίκεςθ, ςτθν εργαςία των Ludwig and Slok (2002) για το Διεκνζσ Νομιςματικό 

Ταμείο όπου αναλφκθκε μια ομάδα 16 χωρϊν του Οργανιςμοφ Οικονομικισ 

Συνεργαςίασ και Ανάπτυξθσ, αναφζρεται μεγαλφτερθ επίδραςθ των μεταβολϊν τθσ 

αξίασ των μετοχϊν ςτθν περιουςία των νοικοκυριϊν ςε ςχζςθ με τισ μεταβολζσ τθσ 

αξίασ των κατοικιϊν. Στο ίδιο ςυμπζραςμα κατζλθξαν και οι Dvornak και Kohler 

(2003) χρθςιμοποιϊντασ δεδομζνα για τθν Αυςτραλία. Ομοίωσ, ο Slacalek (2009) 

ιςχυρίςτθκε ότι ςτισ περιςςότερεσ χϊρεσ του δείγματοσ που επζλεξε, οι μεταβολζσ 

τθσ αξίασ των κατοικιϊν ζχουν μικρότερθ επίδραςθ ςτθν περιουςία των 

νοικοκυριϊν από τον χρθματιςτθριακό πλοφτο, εκτόσ από τισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ 

και το Θνωμζνο Βαςίλειο. 

Οι Girouard and Blondal (2001) δεν κατζλθξαν ςε ςυνεπι ςυμπεράςματα για 

διαφορετικζσ χϊρεσ, κακϊσ ςε κάποιεσ χϊρεσ βρζκθκε θ επίδραςθ των μεταβολϊν 

τθσ αξίασ των κατοικιϊν ςτθν περιουςία των νοικοκυριϊν μεγαλφτερθ, ενϊ ςε 

κάποιεσ άλλεσ θ επίδραςθ των μεταβολϊν τθσ αξίασ των μετοχϊν. Ομοίωσ, οι 

Carroll et al, (2006) αναφζρουν ότι δεν είναι βζβαιο αν οι μεταβολζσ τθσ αξίασ των 

κατοικιϊν ζχουν μεγαλφτερθ επίδραςθ ςτθν περιουςία των νοικοκυριϊν ςε ςχζςθ 

http://oxrep.oxfordjournals.org/content/24/1/1.full#ref-34
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με τισ μεταβολζσ τθσ αξίασ των μετοχϊν, αν και υπάρχουν ενδείξεισ, κακϊσ το 

εκτιμϊμενο μζγεκοσ των διαφορϊν δεν είναι αρκετά μεγάλο για να διεξαχκεί ζνα 

αςφαλζσ ςυμπζραςμα. 

Οι Belsky and Prakken (2004) υποςτθρίηουν ότι τόςο οι μεταβολζσ τθσ αξίασ των 

κατοικιϊν, όςο και οι μεταβολζσ τθσ αξίασ των μετοχϊν επιδροφν ςτθν κατανάλωςθ 

με παρόμοια ζνταςθ, αλλά διαφζρουν χρονικά. Μακροχρόνια οι μεταβολζσ των 

τιμϊν των κατοικιϊν επιδροφν ςτθν περιουςία των νοικοκυριϊν γρθγορότερα ςε 

ςχζςθ με τισ μετοχζσ, εξαιτίασ τθσ μικρισ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν των κατοικιϊν. 

Τα νοικοκυριά αιςκάνονται μεγαλφτερθ αςφάλεια με τθν αφξθςθ του πλοφτου τουσ 

που προζρχεται από τθν αφξθςθ τθσ αξίασ τθσ κατοικίασ τουσ, με αποτζλεςμα να 

αυξάνουν τθν κατανάλωςι τουσ πιο γριγορα και πρόκυμα. Επιπλζον, θ άμεςθ 

απόκριςθ των νοικοκυριϊν ςτισ αυξιςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν τουσ αναδεικνφει 

και τθ ςπουδαιότθτα τθσ αγοράσ κατοικίασ ςτθ γενικότερθ και γρθγορότερθ ϊκθςθ 

τθσ οικονομίασ. Από τθν άλλθ, τα νοικοκυριά κακυςτεροφν τθν απόφαςθ για 

κατανάλωςθ του πλοφτου που προζρχεται από μετοχζσ και για αλλαγι του τρόπου 

ηωισ τουσ βαςιηόμενοι ςτισ βραχυπρόκεςμεσ μεταβολζσ των τιμϊν των μετοχϊν, οι 

οποίεσ εν τζλει μπορεί να μθν αποδειχκοφν βιϊςιμεσ. 

Μια τελευταία ςθμαντικι παράμετροσ για τθ ςφγκριςθ τθσ επίδραςθσ που ζχει ςτθν 

κατανάλωςθ θ μεταβολι τθσ αξίασ των κατοικιϊν με τθν αντίςτοιχθ επίδραςθ τθσ 

μεταβολισ τθσ αξίασ των μετοχϊν αποτελεί ςφμφωνα με τουσ Bayoumi et al, (2003) 

ο διαχωριςμόσ των χρθματοοικονομικϊν ςυςτθμάτων ανάμεςα ςε εκείνα που 

βαςίηονται ςτθν αγορά και ςε εκείνα που βαςίηονται ςτον τραπεηικό τομζα. Χϊρεσ 

με χρθματοοικονομικά ςυςτιματα τα οποία βαςίηονται ςτθν αγορά δζχονται 

μεγαλφτερεσ επιδράςεισ από τθν μεταβολι του πλοφτου που προζρχεται από 

μεταβολι τθσ αξίασ των μετοχϊν ςε ςχζςθ με χρθματοοικονομικά ςυςτιματα τα 

οποία βαςίηονται ςτισ τράπεηεσ. Επιπρόςκετα, το μζγεκοσ τθσ επίδραςθσ του 

πλοφτου εξαιτίασ μεταβολϊν ςτθ χρθματιςτθριακι αγορά φαίνεται να αυξάνεται με 

τθν πάροδο του χρόνου, πικανϊσ αντανακλϊντασ τθν απελευκζρωςθ τθσ 

χρθματοοικονομικισ αγοράσ. 
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Οι Catte et al, (2004) ανζδειξαν τθ ςπουδαιότθτα φπαρξθσ οργανωμζνθσ και 

αποτελεςματικισ αγοράσ ενυπόκθκων δανείων. Μελετϊντασ δζκα χϊρεσ του 

Οργανιςμοφ Οικονομικισ Συγκυρίασ και Ανάπτυξθσ, παρουςίαςαν εκτιμιςεισ τθσ 

οριακισ ροπισ προσ κατανάλωςθ ςε ςχζςθ με τον πλοφτο ο οποίοσ προζρχεται από 

κατοικίεσ. Ανζδειξαν ότι μεγαλφτερθ επίδραςθ ςτθν κατανάλωςθ υπάρχει ςε χϊρεσ 

με μεγάλθ και αποτελεςματικι αγορά ενυπόκθκων δανείων. 

Τζλοσ, αρκετζσ μελζτεσ προςδιορίηουν τθ ςχζςθ μεταξφ τιμϊν κατοικιϊν και 

κατανάλωςθσ κάνοντασ διαχωριςμό ςε ςχζςθ με τθν θλικία. Για παράδειγμα οι 

Campbell and Cocco (2007) χρθςιμοποιϊντασ δεδομζνα από τθ Βρετανία και 

τοπικοφσ δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν, ερεφνθςαν τθν επίδραςθ του πλοφτου ςε 

διαφορζσ δθμογραφικζσ ομάδεσ και κατζλθξαν ότι θ ελαςτικότθτα τθσ 

κατανάλωςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν είναι ςτατιςτικά ςθμαντικι για τουσ 

παλαιοφσ ιδιοκτιτεσ κατοικιϊν και όχι για τουσ νζουσ ενοικιαςτζσ. Αντίκετα, οι 

Attanasio et al, (2005) κατζγραψαν τθ ςχζςθ μεταξφ τιμϊν κατοικιϊν και 

κατανάλωςθσ ωσ πιο ιςχυρι ςτα νζα νοικοκυριά, παρά ςε αυτά με μεγαλφτερθ 

θλικία. Το ςυμπζραςμά τουσ ζρχεται ςε αντίκεςθ με τθν παραδοςιακι κεωρία όπου 

για τουσ ιδιοκτιτεσ κατοικιϊν μια αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε 

αφξθςθ του πλοφτου τουσ, ενϊ για τουσ μθ ιδιοκτιτεσ κατοικιϊν, που πικανϊσ είναι 

νζοι, οδθγεί ςε μείωςθ του προςδοκϊμενου μελλοντικοφ πλοφτου τουσ, κακϊσ το 

ενοίκιο που πλθρϊνουν μπορεί να αυξθκεί παρόμοια με τισ τιμζσ των κατοικιϊν. 

Βζβαια, λαμβάνοντασ υπόψθ τθν υπόκεςθ του προςδοκϊμενου μελλοντικοφ 

ειςοδιματοσ, οι τιμζσ των κατοικιϊν και θ κατανάλωςθ κινοφνται προσ τθν ίδια 

κατεφκυνςθ τόςο για τουσ ιδιοκτιτεσ, όςο και για τουσ ενοικιαςτζσ. Μάλιςτα, θ 

ςχζςθ αυτι είναι πιο ιςχυρι ςτα νζα νοικοκυριά, κακϊσ ζχουν μπροςτά τουσ 

περιςςότερα χρόνια εργαςιακοφ βίου. 

Συμπεραςματικά, από τθ βιβλιογραφικι ζρευνα γίνεται ςαφισ θ ςτενι ςχζςθ που 

υπάρχει μεταξφ των τιμϊν των κατοικιϊν και τθσ κατανάλωςθσ, θ οποία εκφράηεται 

μζςω του αποτελζςματοσ του πλοφτου των νοικοκυριϊν και τθσ επίδραςθσ τθσ 

εγγφθςθσ ι τθσ πίςτωςθσ και μετράται με τθν οριακι ροπι προσ κατανάλωςθ . 

Ρλικοσ μελετϊν ζχουν αςχολθκεί με τθ μζτρθςθ τθσ οριακισ ροπισ προσ 

κατανάλωςθ με ποικίλα και πολλζσ φορζσ αντικρουόμενα αποτελζςματα. Σαν 
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γενικό ςυμπζραςμα αναδεικνφεται ότι θ μεταβολι τθσ αξίασ των κατοικιϊν ζχει 

μεγαλφτερθ και γρθγορότερθ επίδραςθ ςτθν κατανάλωςθ ςε ςχζςθ με τθ μεταβολι 

τθσ αξίασ των μετοχϊν. Ειδικότερα τεκμθριϊνονται με ςαφινεια ότι: 

α) Μία απρόβλεπτθ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε αφξθςθ του 

πλοφτου των νοικοκυριϊν και ςυνεπϊσ τθσ κατανάλωςθσ. 

β) Οι τιμζσ των κατοικιϊν και θ κατανάλωςθ κακορίηονται από τισ ανακεωριςεισ 

του προςδοκϊμενου μελλοντικοφ ειςοδιματοσ. 

γ) Θ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε αφξθςθ τθσ δυνατότθτασ 

χρθματοδότθςθσ των κατοικιϊν και κατά ςυνζπεια ςε αφξθςθ τθσ κατανάλωςθσ. 

Επιπλζον, ςθμαντικζσ παράμετροι για τθ ςφγκριςθ τθσ επίδραςθσ που ζχει ςτθν 

κατανάλωςθ θ μεταβολι τθσ αξίασ των κατοικιϊν με τθν αντίςτοιχθ επίδραςθ τθσ 

μεταβολισ τθσ αξίασ των μετοχϊν, αποτελοφν ο διαχωριςμόσ των 

χρθματοοικονομικϊν ςυςτθμάτων, θ φπαρξθσ οργανωμζνθσ και αποτελεςματικισ 

αγοράσ ενυπόκθκων δανείων και θ θλικιακι κατανομι.  

2.5 Ραράγοντεσ που επθρεάηουν τθ διαμόρφωςθ των τιμϊν των κατοικιϊν 

Σφμφωνα με τουσ Cocco (2004) και Yao and Zhang (2005) ςτισ περιςςότερεσ χϊρεσ θ 

αγορά κατοικίασ αποτελεί τθ μεγαλφτερθ επζνδυςθ των νοικοκυριϊν και ςυνεπϊσ 

το ρίςκο τθσ αυξομείωςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν κεωρείται το μεγαλφτερο 

χρθματοοικονομικό ρίςκο το οποίο αντιμετωπίηουν. Ππωσ λεπτομερϊσ 

παρουςιάςτθκε ςτθν ενότθτα 2.4 θ μεταβλθτότθτα των τιμϊν των κατοικιϊν είναι 

γενικά μικρότερθ από τθ μεταβλθτότθτα των τιμϊν των μετοχϊν, παρόλα αυτά 

όμωσ επιδρά ςθμαντικά ςτθν οικονομικι δραςτθριότθτα και τθ χρθματοοικονομικι 

ςτακερότθτα. Είναι γεγονόσ ότι ακόμα και μζτριεσ μεταβολζσ των τιμϊν των 

κατοικιϊν είναι ικανζσ να οδθγιςουν ςε ςθμαντικζσ υπεραξίεσ ι απϊλειεσ με 

ςθμαντικζσ επιδράςεισ ςτθν κατανάλωςθ, τθν αποταμίευςθ και τισ αποφάςεισ 

δανειςμοφ των νοικοκυριϊν.  

Συνεπϊσ, όςο περιςςότερο τα νοικοκυριά λαμβάνουν υπόψθ τουσ τισ 

βραχυπρόκεςμεσ υπεραξίεσ, τόςο περιςςότερο θ αγορά κατοικίασ φαίνεται να 
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λειτουργεί ςαν χρθματιςτθριακι αγορά και είναι πικανό να υπόκειται ςε 

αυξομειϊςεισ τιμϊν, εξαιτίασ των μεταβολϊν ςτθν εμπιςτοςφνθ και ςτισ 

προςδοκίεσ των καταναλωτϊν. Ραράλλθλα, τα περιςςότερα νοικοκυριά λαμβάνουν 

χρθματοδότθςθ για τθν αγορά πρϊτθσ κατοικίασ με αποτζλεςμα το χρθματοδοτικό 

ςφςτθμα των κατοικιϊν να διαδραματίηει επίςθσ ςθμαντικό ρόλο ςτθν εξζταςθ τθσ 

δυναμικισ των τιμϊν των κατοικιϊν. 

Τα παραπάνω ϊκθςαν τθν οικονομικι βιβλιογραφία ςτθ λεπτομερι εξζταςθ των 

παραγόντων που επθρεάηουν τουσ κακοδθγθτικοφσ παράγοντεσ διαμόρφωςθσ των 

τιμϊν των κατοικιϊν. Θ βιβλιογραφία ςχετικά με τουσ ςθμαντικότερουσ παράγοντεσ 

των τιμϊν των κατοικιϊν δίνει ζμφαςθ ςτο γεγονόσ ότι οι κατοικίεσ και τα ακίνθτα 

γενικότερα αποτελοφν ζνα ειδικό τφπο περιουςιακοφ ςτοιχείου, εξαιτίασ του ρόλου 

τουσ τόςο ωσ καταναλωτικό, όςο και ωσ επενδυτικό αγακό. Σθμειϊνεται ότι 

μακροχρόνια θ τιμι ιςορροπίασ μιασ κατοικίασ είναι θ τιμι που ζνα νοικοκυριό 

επικυμεί να πλθρϊςει και είναι ίςθ με τθν παροφςα αξία των μελλοντικϊν 

υπθρεςιϊν που το ακίνθτο κα του παράςχει, όπωσ τα μελλοντικά ενοίκια και θ τιμι 

μεταπϊλθςθσ του.  

Σφμφωνα με τουσ Leung and Chen (2006); Wheaton (1999); Davis and Zhu (2004) 

βραχυπρόκεςμα οι τιμζσ των κατοικιϊν μπορεί να αποκλίνουν από τα βαςικά 

μεγζκθ, εξαιτίασ ανάμεςα ςε άλλουσ παράγοντεσ, των ιδιοςυγκραςιακϊν 

χαρακτθριςτικϊν τθσ αγοράσ ακινιτων. Θ αγορά ακίνθτων εν γζνει χαρακτθρίηεται 

από ετερογζνεια, ζλλειψθ πλθροφόρθςθσ, υςτζρθςθ ςτθν άμεςθ προςαρμογι τθσ 

προςφοράσ, διαφορετικϊν απαιτιςεων αποπλθρωμισ κ.ά. Συνεπϊσ, θ εξζταςθ και 

θ ανάλυςθ τθσ αγοράσ κατοικίασ των διαφόρων χωρϊν είναι γενικά δφςκολθ, τόςο 

εξαιτίασ των ςοβαρϊν προβλθμάτων ςτθν ςυγκριςιμότθτα και ςτθν αξιοπιςτία των 

ςτατιςτικϊν δεδομζνων, όςο και εξαιτίασ τθσ ςπανιότθτασ των μελετϊν με κοινι 

μεκοδολογία. 

Θ οικονομετρικι επεξιγθςθ των μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν, όπωσ και των 

άλλων κεφαλαιουχικϊν αγακϊν, αποτελεί επίςθσ δφςκολο εγχείρθμα δεδομζνθσ 

τθσ πολφπλοκθσ δυναμικισ τουσ. Σφμφωνα με τουσ Galati et al, (2011) οι 

παράγοντεσ οι οποίοι επθρεάηουν τθ δυναμικι των τιμϊν των κατοικιϊν 
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διακρίνονται ςε: μακροοικονομικοφσ, κεςμικοφσ, γεωγραφικοφσ και ςε εκείνουσ 

που ςχετίηονται με τθ χρθματοδότθςθ.  

Στθ ςυνζχεια επιχειρείται μια κατθγοριοποίθςθ τθσ δυναμικισ των τιμϊν των 

κατοικιϊν ενταγμζνων ςε δυο βαςικζσ κατθγορίεσ, τουσ μακροοικονομικοφσ και 

τουσ μικροοικονομικοφσ παράγοντεσ. 

α) Μακροοικονομικοί παράγοντεσ 

 Το ειςόδθμα των νοικοκυριϊν 

Σθμαντικι επεξθγθματικι μεταβλθτι των τιμϊν των κατοικιϊν αποτελεί το 

ειςόδθμα των νοικοκυριϊν. Στα ςυμπεράςματα εμπειρικϊν μελετϊν 

υποςτθρίηεται ότι μακροπρόκεςμα θ ελαςτικότθτα των τιμϊν των κατοικιϊν ςε 

ςχζςθ με ειςόδθμα κινείται πλθςίον ι κάτω από τθ μονάδα. Βαςικόσ λόγοσ για τθ 

μακροπρόκεςμθ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν αποτελεί θ αφξθςθ του 

ειςοδιματοσ, θ οποία οδθγεί ςε μεγαλφτερθ ηιτθςθ για κατοικίεσ με 

αποτζλεςμα τθν αφξθςθ τθσ τιμισ τουσ.  

Στο μοντζλο που ανάπτυξαν οι Abraham and Hendershott (1996) θ εκτίμθςθ των 

πραγματικϊν τιμϊν των κατοικιϊν ςχετίηεται άμεςα με το πραγματικό ειςόδθμα, 

τθν αφξθςθ του πραγματικοφ καταςκευαςτικοφ κόςτουσ και τθν απαςχόλθςθ. 

Επίςθσ, κατζλθξαν ότι τα επίπεδα εκτίμθςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν 

ςυνδζονται αρνθτικά με τισ αυξιςεισ των πραγματικϊν επιτοκίων. Ομοίωσ, οι Jud 

and Winkler (2002) ςε μελζτθ για τθ δυναμικι τθσ αφξθςθσ των τιμϊν των 

κατοικιϊν ςε μθτροπολιτικζσ περιοχζσ των Θνωμζνων Ρολιτειϊν, απζδειξαν ότι 

οι πραγματικζσ τιμζσ των κατοικιϊν επθρεάηονται ςθμαντικά κυρίωσ από το 

ειςόδθμα, αλλά και από τθν πραγματικι αφξθςθ του πλθκυςμοφ, το 

καταςκευαςτικό κόςτοσ και τα επιτόκια. 

 Τα πραγματικά και ονομαςτικά επιτόκια 

Ζνασ ςθμαντικόσ λόγοσ που εξθγεί τθν αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν των 

περαςμζνων ετϊν, κεωρείται θ μείωςθ των πραγματικϊν και ονομαςτικϊν 

επιτοκίων. Σε εμπειρικζσ μελζτεσ μεταξφ διαφόρων χωρϊν εξάγονται αντιφατικά 

αποτελζςματα ςχετικά με το μζγεκοσ τθσ επίδραςθσ των επιτοκίων, αλλά γενικά 

δεν ζχουν αναδειχκεί αρνθτικζσ επιδράςεισ. Τόςο τα πραγματικά, όςο και τα 
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ονομαςτικά επιτόκια δανειςμοφ ςτθν Ευρωπαϊκι Ζνωςθ μειϊκθκαν ςθμαντικά 

τθ δεκαετία του 1990, φςτερα από τθν αφξθςθ που ςθμείωςαν τθ δεκαετία του 

1980. Κάποιεσ από τισ μεταβολζσ των επιτοκίων δανειςμοφ οφείλονται ςε 

κεςμικζσ μεταβολζσ, ςτθν ειςαγωγι καινοτομιϊν και ςτθν αφξθςθ του 

ανταγωνιςμοφ των χρθματοοικονομικϊν αγορϊν.  

Σε ζρευνα του Sutton (2002) εξετάηεται ο βακμόσ ςτον οποίο οι μεταβολζσ των 

τιμϊν των κατοικιϊν ςε ζξι ανεπτυγμζνεσ οικονομίεσ - Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ, 

Θνωμζνο Βαςίλειο, Καναδάσ, Λρλανδία, Ολλανδία και Αυςτραλία - ςυμβάλλουν 

ςτισ μεταβολζσ του εκνικοφ ειςοδιματοσ, των επιτοκίων και των τιμϊν των 

μετοχϊν. Το βαςικό εμπειρικό εφρθμα είναι ότι οι ευνοϊκζσ οικονομικζσ 

μεταβολζσ που αποτυπϊνονται ςε αυτζσ τισ μεταβλθτζσ διαδραματίηουν 

ςθμαντικό ρόλο ςτισ αυξιςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν, παρόλο που ςε κάποιεσ 

περιπτϊςεισ οι τιμζσ φαίνεται να ζχουν αυξθκεί περιςςότερο από αυτό που 

αιτιολογοφν οι βαςικοί προςδιοριςτικοί παράγοντεσ, γεγονόσ το οποίο βζβαια 

επιβεβαιϊκθκε από τισ πρόςφατεσ ςθμαντικζσ διορκϊςεισ των τιμϊν. 

Οι Tsatsaronis and Zhu (2004) υποςτιριξαν ότι υπάρχει μια ιςχυρι και 

μακροχρόνια ςχζςθ μεταξφ πλθκωριςμοφ, ονομαςτικϊν επιτοκίων και τιμϊν 

κατοικιϊν. Πταν μακρζσ περίοδοι υψθλοφ πλθκωριςμοφ ακολουκοφνται από μια 

απότομθ μείωςθ των τιμϊν των κατοικιϊν, βραχυχρόνια αυτό μπορεί να 

ςυμβάλλει ςτον αποςυντονιςμό τθσ ςχζςθσ μεταξφ τιμϊν κατοικιϊν και των 

μακροχρόνιων προςδιοριςτικϊν παραγόντων διαμόρφωςθσ τθσ αξίασ των 

κατοικιϊν.  

Με τθν πάροδο του χρόνου είναι γεγονόσ θ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν  

κινείται γρθγορότερα από τθν αφξθςθ του πλθκωριςμοφ. Μεταξφ άλλων αυτό 

οφείλεται πρωτίςτωσ ςτθν ανελαςτικότθτα διάκεςθσ τθσ γθσ τόςο εκ φφςεωσ, 

όςο και λόγω διαφόρων πολεοδομικϊν και περιβαλλοντικϊν περιοριςμϊν. 

Επιπλζον, θ ςχετικά αργι τεχνολογικι πρόοδοσ ςτον τομζα των καταςκευϊν, 

αυξάνει το κόςτοσ δθμιουργίασ κατοικίασ ςυγκριτικά με άλλα αγακά και 

υπθρεςίεσ. Διάφοροι παράγοντεσ ηιτθςθσ επίςθσ διαδραματίηουν ςθμαντικό 

ρόλο, κακϊσ μια ποιοτικι κατοικία με ανζςεισ κεωρείται αγακό πολυτελείασ και 
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οι τιμζσ των αγακϊν πολυτελείασ τείνουν να αυξάνονται ςε ςχζςθ με το 

ειςόδθμα. Τζλοσ και δεδομζνου του γεγονότοσ ότι θ τιμι απόκτθςθσ μιασ 

κατοικίασ διαφζρει ςθμαντικότατα από το κόςτοσ ενοικίαςισ τθσ, παρά το ότι 

πρόκειται για ςτενά υποκατάςτατα ςε όρουσ παροχισ υπθρεςιϊν, οι ερευνθτζσ 

πικανολογοφν ότι κάποιο μζροσ τθσ αφξθςθσ ιταν αδικαιολόγθτο ςε ςχζςθ τα 

βαςικά μεγζκθ. 

 Θ δθμιουργία νοικοκυριϊν και άλλεσ δθμογραφικζσ μεταβλθτζσ  

Μακροχρόνια εκτόσ από το διακζςιμο ειςόδθμα θ ηιτθςθ για κατοικίεσ 

εξαρτάται κυρίωσ από ποςοςτό τθσ δθμιουργίασ νζων νοικοκυριϊν. Στισ 

Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ τθσ Αμερικισ υπάρχει μια ιςχυρι ςτατιςτικά ςχζςθ μεταξφ 

του επιπζδου των πραγματικϊν τιμϊν των κατοικιϊν και τθσ ηιτθςθσ για 

κατοικίεσ ςε ςχζςθ με τθν θλικία του πλθκυςμοφ. Ραρόλα αυτά, ςφμφωνα με τα 

αποτελζςματα ζρευνασ του Poterba (1991) θ προζκταςθ ιςτορικϊν ςτοιχείων ςτο 

μζλλον ςχετικά με τθ ςχζςθ που υπάρχει μεταξφ τιμϊν κατοικιϊν και 

δθμογραφικϊν ςτοιχείων απαιτεί ιδιαίτερθ προςοχι, ειδικά όταν τζτοιεσ 

προβλζψεισ προτείνουν δραματικζσ αλλαγζσ ςτισ πραγματικζσ τιμζσ των 

κατοικιϊν. 

Σφμφωνα με τθν οικονομικι κεωρία, θ γιρανςθ επθρεάηει αρνθτικά τισ τιμζσ των 

περιουςιακϊν ςτοιχείων. Ο Takáts (2010) υποςτθρίηει ότι οι δθμογραφικοί 

παράγοντεσ επθρεάηουν ςθμαντικά τισ πραγματικζσ τιμζσ των κατοικιϊν και 

ςυγκρίνοντασ τα αποτελζςματα τθσ ζρευνασ του με τισ προβλζψεισ για τθν 

αφξθςθ του πλθκυςμοφ, προκφπτει ότι θ γιρανςθ κα μειϊςει ςθμαντικά τισ 

πραγματικζσ τιμζσ των κατοικιϊν τα επόμενα ςαράντα χρόνια. Σφμφωνα με τθν 

ανάλυςθ, τα περιουςιακά ςτοιχεία παγκοςμίωσ είναι πικανό να αντιμετωπίςουν 

ςοβαρά προβλιματα από τθ γιρανςθ. 

β) Μικροοικονομικοί παράγοντεσ 

 Οι μεταβλθτζσ που επθρεάηουν τθν προςφορά 

Θ εμπειρικι βιβλιογραφία ςτο Θνωμζνο Βαςίλειο και ςτισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ 

τθσ Αμερικισ ζχει αναδείξει τθ ςπουδαιότθτα των μικροοικονομικϊν 

παραγόντων οι οποίοι επθρεάηουν τθν ελαςτικότθτα τθσ προςφοράσ νζων 
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κατοικιϊν. Θ ανταπόκριςθ τθσ προςφοράσ νζων κατοικιϊν εξαρτάται ςε μεγάλο 

βακμό από το χρονικό διάςτθμα το οποίο απαιτείται για το ςχεδιαςμό και τθν 

καταςκευι μιασ κατοικίασ. Επίςθσ, εξαρτάται και από οικονομικοφσ και 

πολιτικοφσ παράγοντεσ όπωσ ο ανταγωνιςμόσ ςτθν καταςκευαςτικι βιομθχανία, 

θ διακεςιμότθτα και το κόςτοσ ειδικευμζνου προςωπικοφ, οι πολεοδομικοί 

κανονιςμοί, ο χωροταξικόσ ςχεδιαςμόσ, οι φόροι και οι επιδοτιςεισ κυρίωσ για 

νζεσ κατοικίεσ.  

Θ εμπειρικι απόδειξθ ςχετικά με τθν ανταπόκριςθ τθσ προςφοράσ ςε 

διαφορετικζσ Ευρωπαϊκζσ χϊρεσ είναι δυςτυχϊσ πολφ επιφανειακι. Σφμφωνα με 

μελζτθ τθσ Ευρωπαϊκισ Κεντρικισ Τράπεηασ (2003) θ διαφορά ςτθν ελαςτικότθτα 

τθσ προςφοράσ ανάμεςα ςτισ ευρωπαϊκζσ χϊρεσ ςυνειςζφερε ςτισ διαφορζσ 

μεταξφ των χωρϊν ςχετικά με τα ςυςτιματα πολεοδομικοφ ςχεδιαςμοφ, παρόλο 

που επαρκισ ζνδειξθ επάνω ςε αυτό δεν υπάρχει ακόμθ. Ομοίωσ, οι Green et al, 

(2005) υποςτιριξαν ότι θ δυναμικι των τιμϊν των κατοικιϊν διαφζρει ςτισ 

μθτροπολιτικζσ περιοχζσ με διαφορετικά επίπεδα ελαςτικότθτασ προςφοράσ. 

Οι Glindro et al, (2008) μελζτθςαν τα χαρακτθριςτικά τθσ δυναμικισ των τιμϊν 

των κατοικιϊν και το ρόλο που διαδραματίηουν κεςμικοί παράγοντεσ ςε εννζα  

(9) αςιατικζσ οικονομίεσ τθν περίοδο 1993 – 2006. Κατά μζςο όρο οι τιμζσ των 

κατοικιϊν τείνουν να είναι πιο ευμετάβλθτεσ ςε αγορζσ με χαμθλι ελαςτικότθτα 

προςφοράσ και πιο ελαςτικό επιχειρθματικό περιβάλλον. Σε εκνικό επίπεδο θ 

αφξθςθ των τιμϊν αντανακλά κυρίωσ τισ διορκϊςεισ ςτα βαςικά μεγζκθ, παρά 

τθν φπαρξθ κερδοςκοπικισ «φοφςκασ» ςτισ τιμζσ των κατοικιϊν.  

Οι Wheaton (1999) και οι Davis and Zhu (2004) ανζπτυξαν ζνα μοντζλο όπου οι 

υςτεριςεισ ςτθν προςφορά τθσ αγοράσ ακινιτων και οι αποφάςεισ για παροχι 

δανείων από τθν πλευρά των τραπεηϊν εξαρτϊνται από τθν τρζχουςα τιμι 

αγοράσ τθσ ιδιοκτθςίασ. Ανζδειξαν ότι ςε απάντθςθ μιασ μεταβολισ ςτισ βαςικζσ 

αξίεσ οι τιμζσ των κατοικιϊν μποροφν είτε να ςυγκλίνουν, είτε να ταλαντεφονται 

γφρω από τισ νζεσ τιμζσ ιςορροπίασ. 

 

 



31 

 

 Θ δομι τθσ πιςτωτικισ αγοράσ 

Ζνασ άλλοσ μικροοικονομικόσ παράγοντασ που αξίηει προςοχισ είναι θ δομι τθσ 

πιςτωτικισ αγοράσ. Ο χρθματοοικονομικόσ φιλελευκεριςμόσ και ειδικότερα ο 

φιλελευκεριςμόσ τθσ ενυπόκθκθσ αγοράσ αφξθςε τθν ευαιςκθςία των τιμϊν των 

κατοικιϊν ςτα επιτόκια, κακϊσ οι πιςτωτικοί περιοριςμοί μειϊκθκαν. 

Αμφίδρομθ και ιδιαιτζρωσ ςθμαντικι είναι θ ςχζςθ μεταξφ των τιμϊν των 

κατοικιϊν και τθσ αγοράσ ενυπόκθκων δανείων. Θ αγορά κατοικίασ 

χρθματοδοτείται κυρίωσ από τον τραπεηικό δανειςμό με αποτζλεςμα το κόςτοσ 

του δανείου και οι όροι χοριγθςθσ του, να διαδραματίηουν ςθμαντικό ρόλο 

ςχετικά με τθ δυναμικι των τιμϊν των κατοικιϊν. Από τθν άλλθ, θ δυναμικι των 

τιμϊν των κατοικιϊν κακορίηει τθν εξυπθρζτθςθ ι όχι του ςτεγαςτικοφ δανείου 

και κατά ςυνζπεια τθν οικονομικι κζςθ των τραπεηικϊν ιδρυμάτων και τθ 

δυνατότθτα τουσ για νζεσ χορθγιςεισ. 

Συνεπϊσ, οι διακυμάνςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν επθρεάηουν όχι μόνο τθν 

αναπτυξιακι δομι τθσ κάκε οικονομίασ, αλλά και τθ ςτακερότθτα ολόκλθρου 

του χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ, μζςω τθσ επίδραςθσ τουσ ςτθν κερδοφορία 

και τθν κεφαλαιακι επάρκεια των χρθματοπιςτωτικϊν ιδρυμάτων. Επομζνωσ οι 

κεντρικζσ τράπεηεσ οφείλουν να ζχουν καλι αντίλθψθ τθσ δυναμικότθτασ των 

τιμϊν των κατοικιϊν να ςυμβάλλουν ςτθ διατιρθςθ τθσ ςτακερότθτασ των τιμϊν 

και τθσ γενικότερθσ χρθματοπιςτωτικισ ςτακερότθτασ. 

Οι Tsatsaronis and Zhu (2004) εξζταςαν ςε διάφορεσ βιομθχανικζσ χϊρεσ τα κοινά 

χαρακτθριςτικά τθσ δυναμικισ των τιμϊν των κατοικιϊν και ςτθ ςυνζχεια 

ςυςχζτιςαν τισ παρατθροφμενεσ διαφορζσ με τα ιδιαίτερα χαρακτθριςτικά των 

εκνικϊν αγορϊν ενυπόκθκων δανείων. Το ςυμπζραςμα ςτο οποίο κατζλθξαν 

αφορά ςτισ ςυνζπειεσ τθσ αφξθςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν ςτθ χρθματοπιςτωτικι 

ςτακερότθτα. Θ επίδραςθ τθσ διακφμανςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν ςτθν 

πιςτωτικι επζκταςθ είναι μεγαλφτερθ ςε χϊρεσ όπου επικρατοφν ςτεγαςτικά 

δάνεια κυμαινόμενου επιτοκίου και πρακτικζσ αποτίμθςθσ των ακινιτων οι οποίεσ 

βαςίηονται περιςςότερο ςτισ αγοραίεσ αξίεσ. Αποτζλεςμα του παραπάνω είναι ότι 

ςτισ ςυγκεκριμζνεσ χϊρεσ απαιτείται ςυνεχι παρακολοφκθςθ των εξελίξεων των 

αξιϊν των κατοικιϊν από τισ αρμόδιεσ αρχζσ.  
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Σφμφωνα με τουσ Herring and Wachter (1999) oι «φοφςκεσ» ςτθν αγορά ακινιτων 

ςυνικωσ ολοκλθρϊνονται με νζα «φοφςκα» ι κατάρρευςθ του τραπεηικοφ τομζα. 

Κακϊσ ςτθν αγορά ακινιτων θ προςφορά είναι κακοριςμζνθ τουλάχιςτον 

βραχυπρόκεςμα, θ πϊλθςθ είναι δφςκολθ, με αποτζλεςμα οι αγορζσ ακινιτων να 

είναι ευπακείσ ςτισ αλλαγζσ των προςδοκιϊν. Θ ελλιπισ πλθροφόρθςθ και θ 

ανεπαρκισ ανάλυςθ ςυνειςφζρουν ςτθ ευπάκεια των τραπεηϊν. Σε οικονομίεσ 

όπου οι τράπεηεσ αποτελοφν τθ βαςικι πθγι χρθματοδότθςθσ, το γεγονόσ αυτό 

μπορεί να ζχει δυςβάςταχτεσ ςυνζπειεσ ςτθν επζνδυςθ, ςτθν οικονομικι ανάπτυξθ 

και γενικότερα υποβακμίηει τθν εμπιςτοςφνθ τθσ οικονομίασ αυξάνοντασ τθν 

ευπάκεια τθσ ςε εξωτερικά ςοκ. 

Θ μελζτθ των Hilbers et al, (2001) επικεντρϊκθκε ςτθ ςχζςθ που υπάρχει μεταξφ 

των εξελίξεων ςτθν αγορά ακινιτων και το χρθματοοικονομικό τομζα και κακορίηει 

κάτω από ποιεσ ςυνκικεσ οι αυξιςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν μποροφν να 

εξελιχκοφν και πωσ επθρεάηουν τθν υγεία και τθ ςτακερότθτα του 

χρθματοοικονομικοφ ςυςτιματοσ. Κατζλθξαν ότι οι εξελίξεισ των τιμϊν των 

κατοικιϊν που δε βρίςκονται ςε ιςορροπία ςυχνά ςυμβάλλουν ςτθν εξάντλθςθ του 

χρθματοοικονομικοφ τομζα και οι εξελίξεισ αυτζσ ςτθν αγορά κατοικιϊν οφείλουν 

να παρακολουκοφνται ςτενά ςτο πλαίςιο των εκτιμιςεων του χρθματοοικονομικοφ 

τομζα. 

Σφμφωνα με τουσ Warnock and Warnock (2007) χϊρεσ με ιςχυρά νομικά 

δικαιϊματα για δανειηόμενουσ και δανειςτζσ, αξιόπιςτα πλθροφοριακά ςυςτιματα 

ςχετικά με τθν πίςτωςθ και ςτακερό μακροοικονομικό περιβάλλον, διακζτουν πιο 

αξιόπιςτο χρθματοδοτικό ςφςτθμα κατοικιϊν. Οι ίδιοι αυτοί παράγοντεσ εξθγοφν 

και τθ διαφοροποίθςθ ςτθ χρθματοδότθςθ των κατοικιϊν θ οποία παρατθρείται 

ανάμεςα ςτισ αναδυόμενεσ οικονομίεσ. Στισ αναπτυγμζνεσ χϊρεσ θ χαμθλι 

μακροοικονομικι διακφμανςθ, τα αναλυτικά πλθροφοριακά ςυςτιματα ςχετικά με 

τθν πίςτωςθ και θ ποικιλία ςχετικά με τθν ιςχφ των νομικϊν δικαιωμάτων εξθγοφν 

το βακμό τθσ επάρκειασ τθσ χρθματοδότθςθσ των κατοικιϊν.  

Οι Égert and Mihaljek (2007) απάντθςαν ςτο ερϊτθμα για το αν οι βαςικοί 

κακοριςτικοί παράγοντεσ των τιμϊν των κατοικιϊν όπωσ το ακακάριςτο εγχϊριο 
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προϊόν, τα πραγματικά επιτόκια, θ πίςτωςθ ςτισ κατοικίεσ και οι δθμογραφικοί 

παράγοντεσ κακοδιγθςαν τισ τιμζσ των κατοικιϊν ςτθν κεντρικι και ανατολικι 

Ευρϊπθ. Απζδειξαν ότι οι τιμζσ των κατοικιϊν ςτθν κεντρικι και ανατολικι Ευρϊπθ 

κακορίηονται ςε μεγάλο βακμό από τα βαςικά μεγζκθ και κάποιουσ ειδικοφσ 

παράγοντεσ, όπωσ θ κεςμικι εξζλιξθ τθσ αγοράσ κατοικίασ και το χρθματοδοτικό 

ςφςτθμα των κατοικιϊν. Υποςτιριξαν ότι χϊρεσ οι οποίεσ ζχουν εφαρμόςει μεγάλεσ 

και γριγορεσ κεςμικζσ αλλαγζσ ζχουν μεγαλφτερθ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν.  

Ο Hofmann (2004) μελζτθςε τθ δυναμικι ςχζςθ που υπάρχει μεταξφ του 

πιςτωτικοφ ςυςτιματοσ των τραπεηϊν και των τιμϊν των κατοικιϊν ςε δείγμα  

είκοςι (20) χωρϊν χρθςιμοποιϊντασ χρονοςειρζσ και τεχνικζσ ανάλυςθσ 

πολυδιάςτατων δεδομζνων. Μακροχρόνια το αίτιο φαίνεται να μετατοπίηεται από 

τισ τιμζσ των κατοικιϊν ςτο ςφςτθμα δανειςμοφ των τραπεηϊν. Οι κφκλοι ςτισ τιμζσ 

των ακινιτων οι οποίοι αντανακλοφν μεταβολι των πεποικιςεων ςχετικά με τισ 

μελλοντικζσ οικονομικζσ προοπτικζσ οδθγοφν τουσ κφκλουσ ςτθν πίςτωςθ 

περιςςότερο από ότι το χρθματοδοτικό ςφςτθμα των τραπεηϊν. 

Οι Himmelberg et al, (2005) υποςτιριξαν ότι θ δυναμικι των τιμϊν των κατοικιϊν 

είναι τοπικό φαινόμενο και τα δεδομζνα ςε εκνικό επίπεδο αποκρφπτουν 

ςθμαντικζσ οικονομικζσ διαφορζσ μεταξφ των χωρϊν. Επιπλζον δε μποροφν να 

λθφκοφν ςυμπεράςματα ςχετικά με τισ τιμζσ των κατοικιϊν ςυγκρίνοντασ 

μθτροπολιτικζσ περιοχζσ, κακϊσ οι λόγοι τιμι προσ ειςόδθμα και τιμι προσ ενοίκιο  

οι οποίο κεωροφνται υψθλοί ςε μια περιοχι ςε μια άλλθ μπορεί να μθν είναι. 

Τζλοσ, οι μεταβολζσ ςτα βαςικά μεγζκθ μποροφν να επθρεάςουν τθν κάκε περιοχι 

διαφορετικά. Είναι προφανζσ ότι ςε περιοχζσ που θ προςφορά κατοικιϊν είναι 

ςχετικά ανελαςτικι οι τιμζσ των κατοικιϊν κα είναι υψθλότερεσ ςε ςχζςθ με τα 

ενοίκια και πιο ευαίςκθτεσ ςτισ μεταβολζσ των επιτοκίων. 

Ομοίωσ, οι Glindro et al, (2008) εξζταςαν τουσ κακοδθγθτικοφσ παράγοντεσ 

διαμόρφωςθσ τθσ δυναμικισ των τιμϊν των κατοικιϊν ςε δφο φάςεισ. Ρρϊτα τα 

βαςικά μεγζκθ των τιμϊν των κατοικιϊν κακορίηονται από τθν προςφορά και τθ 

ηιτθςθ κάκε χϊρασ και δεφτερον από τουσ κφκλουσ των τιμϊν των κατοικιϊν. Θ 

δυναμικι των τιμϊν των κατοικιϊν ςε εκνικό επίπεδο δείχνει ςθμαντικι 
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ετερογζνεια ανάμεςα ςτισ χϊρεσ μελζτθσ, το οποίο αποδίδεται ςτα διαφορετικά 

ςτάδια οικονομικισ ανάπτυξθσ, ςτισ διαφορετικζσ κεςμικζσ ρυκμίςεισ και τισ 

ςυγκεκριμζνεσ ςυνκικεσ που επικρατοφν ςε κάκε αγορά. 

Τζλοσ, τθν άποψθ ότι οι αγορζσ κατοικίασ ζχουν τοπικι διάςταςθ εκ φφςεωσ 

υποςτθρίηουν και οι Garmaise και Moskowitz (2004) οι οποίοι απζδειξαν ότι 

υπάρχει ιςχυρι ζνδειξθ ότι θ αςφμμετρθ πλθροφόρθςθ ςχετικά με τισ ςυνκικεσ των 

τοπικϊν αγορϊν κατοικίασ παίηει ςθμαντικό ρόλο ςτον επαναςχεδιαςμό των 

αγοραπωλθςιϊν και ςτθν επιλογι τθσ χρθματοδότθςθσ.  

Συμπεραςματικά ςτισ περιςςότερεσ αναπτυγμζνεσ χϊρεσ θ αγορά κατοικίασ 

αποτελεί τθ μεγαλφτερθ επζνδυςθ των νοικοκυριϊν και ςυνεπϊσ το ρίςκο τθσ 

αυξομείωςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν κεωρείται το μεγαλφτερο 

χρθματοοικονομικό ρίςκο το οποίο αντιμετωπίηουν. Είναι επίςθσ γεγονόσ ότι ακόμα 

και μζτριεσ μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν είναι ικανζσ να οδθγιςουν ςε 

ςθμαντικζσ υπεραξίεσ ι απϊλειεσ με ςθμαντικζσ επιδράςεισ ςτθν κατανάλωςθ, τθν 

αποταμίευςθ και τισ αποφάςεισ δανειςμοφ των νοικοκυριϊν.  

 

Θ βιβλιογραφία ςχετικά με τουσ ςθμαντικότερουσ παράγοντεσ των τιμϊν των 

κατοικιϊν δίνει ζμφαςθ ςτο γεγονόσ ότι οι κατοικίεσ και τα ακίνθτα γενικότερα 

αποτελοφν ζνα ειδικό τφπο περιουςιακοφ ςτοιχείου, εξαιτίασ του ρόλου τουσ τόςο 

ωσ καταναλωτικό, όςο και ωσ επενδυτικό αγακό. Σθμαντικζσ επεξθγθματικζσ 

μεταβλθτζσ των τιμϊν των κατοικιϊν, ςφμφωνα με τθν πλειοψθφία των ερευνθτϊν, 

αποτελοφν το ειςόδθμα των νοικοκυριϊν θ πραγματικι αφξθςθ του πλθκυςμοφ, το 

καταςκευαςτικό κόςτοσ και τα επιτόκια.  

 

Βαςικόσ λόγοσ για τθν μακροπρόκεςμθ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν αποτελεί θ 

αφξθςθ του ειςοδιματοσ θ οποία οδθγεί ςε μεγαλφτερθ ηιτθςθ για κατοικίεσ με 

αποτζλεςμα τθν αφξθςθ τθσ τιμισ τουσ. Μακροχρόνια εκτόσ από το διακζςιμο 

ειςόδθμα, θ ηιτθςθ για κατοικίεσ εξαρτάται κυρίωσ από ποςοςτό τθσ δθμιουργίασ 

νζων νοικοκυριϊν. Σε αναπτυγμζνεσ άλλωςτε χϊρεσ εμφανίηεται μια ιςχυρι 

ςτατιςτικά ςχζςθ μεταξφ του επιπζδου των πραγματικϊν τιμϊν των κατοικιϊν και 

τθσ ηιτθςθσ για κατοικίεσ ςε ςχζςθ με τθν θλικία του πλθκυςμοφ.  
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Εμπειρικζσ μελζτεσ μεταξφ διαφόρων χωρϊν δίνουν αντιφατικά αποτελζςματα 

ςχετικά με το μζγεκοσ τθσ επίδραςθσ των επιτοκίων, αλλά γενικά δεν ζχουν 

αναδειχκεί αρνθτικζσ επιδράςεισ. Θ εμπειρικι βιβλιογραφία ςτο Θνωμζνο Βαςίλειο 

και ςτισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ τθσ Αμερικισ ζχει αναδείξει τθ ςπουδαιότθτα 

διάφορων μικροοικονομικϊν παραγόντων οι οποίοι επθρεάηουν τθν ελαςτικότθτα 

τθσ προςφοράσ νζων κατοικιϊν, όπωσ θ ταχφτθτα τθσ προςαρμογισ του τομζα τθσ 

προςφοράσ, ο ανταγωνιςμόσ ςτθν καταςκευαςτικι βιομθχανία, θ διακεςιμότθτα 

και το κόςτοσ ειδικευμζνου προςωπικοφ, οι πολεοδομικοί κανονιςμοί, ο 

χωροταξικόσ ςχεδιαςμόσ, οι φόροι και οι επιδοτιςεισ κυρίωσ για νζεσ κατοικίεσ. Θ 

δομι τζλοσ τθσ χρθματιςτθριακισ αγοράσ και θ διακεςιμότθτα τθσ πίςτωςθσ 

αποτελοφν εξαιρετικά ςθμαντικοφσ παράγοντεσ που επθρεάηουν τθ διαμόρφωςθ 

των τιμϊν των ακινιτων. 

2.6 Υποδείγματα αγοράσ κατοικιϊν: επιςκόπθςθ 

Θ ανάδειξθ του ςθμαντικοφ ρόλου τθσ αγοράσ κατοικίασ ςτθ μεταβλθτότθτα τθσ 

επίδοςθσ τθσ οικονομίασ ςε ςυνδυαςμό με τθ διακεςιμότθτα κάποιων βάςεων 

δεδομζνων με ςτατιςτικά δεδομζνα ςυνζβαλαν τα τελευταία χρόνια ςτθν 

προςπάκεια προςδιοριςμοφ και ανάπτυξθσ οικονομετρικϊν μοντζλων εκτίμθςθσ 

του ρόλου των κατοικιϊν. Επιπλζον, θ εξζταςθ τθσ υπόκεςθσ αν και ςε ποιο βακμό 

οι τιμζσ των κατοικιϊν εξαρτϊνται από βαςικά μακροοικονομικά μεγζκθ είναι 

επίςθσ ςθμαντικι για τθν πρόβλεψθ των εξελίξεων των τιμϊν των κατοικιϊν.  

Συνικωσ, ο λόγοσ των τιμϊν των κατοικιϊν προσ το ειςόδθμα και ο λόγοσ των τιμϊν 

των κατοικιϊν προσ τα ενοίκια είναι οι μεταβλθτζσ που χρθςιμοποιοφνται για τθν 

εξζταςθ και μζτρθςθ του αν οι τιμζσ των κατοικιϊν είναι υπερεκτιμθμζνεσ ςε ςχζςθ 

με μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ. Οι παραπάνω βζβαια μεταβλθτζσ δε κεωροφνται 

ολοκλθρωμζνεσ, κακϊσ δε διαχωρίηουν αν οι τιμζσ των κατοικιϊν είναι υψθλζσ ςε 

ςχζςθ με το ειςόδθμα ι τα ενοίκια, εξαιτίασ τθσ φπαρξθσ «φοφςκασ» ι εξαιτίασ των 

εξελίξεων των βαςικϊν μεγεκϊν. Υπό αυτό το πρίςμα θ ερευνθτικι κοινότθτα 

κλικθκε να αναπτφξει πιο ςφνκετα οικονομετρικά μοντζλα, δφο εκ των οποίων 

παρουςιάηονται ςτισ επόμενεσ παραγράφουσ.  
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2.6.1 Τα οικονομετρικά μοντζλα των Henning και Bjørn & Jud και Winkler 

Μεταξφ των οικονομετρικϊν μοντζλων που αναπτφχκθκαν για τθν αγορά κατοικίασ, 

χαρακτθριςτικό παράδειγμα ςυνιςτά εκείνο των Henning and Bjørn (2005), όπου, 

κάτω από ςυγκεκριμζνεσ προχποκζςεισ, θ απόκλιςθ των πραγματικϊν τιμϊν από  

τισ προςαρμοςμζνεσ τιμζσ χρθςιμοποιείται ωσ μεταβλθτι για τθν εξζταςθ τθσ 

υπόκεςθσ εάν οι τιμζσ των κατοικιϊν είναι υπερεκτιμθμζνεσ ςε ςχζςθ με 

μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ. 

Ο βαςικόσ κανόνασ τθσ μικροοικονομικισ ανάλυςθσ, προςφορά – ηιτθςθ, 

προςδιορίηει και τισ τιμζσ των κατοικιϊν. Θ προςφορά των κατοικιϊν ορίηεται από  

το απόκεμα των κατοικιϊν και ορίηεται ωσ ςτακερι μεταβλθτι βραχυπρόκεςμα, 

δεδομζνου ότι θ καταςκευι κατοικιϊν απαιτεί τουλάχιςτον ζνα ζτοσ. Συνεπϊσ, 

βραχυπρόκεςμα οι τιμζσ των κατοικιϊν προςδιορίηονται μόνο από μεταβολζσ ςτθ 

ηιτθςθ. Από τθν άλλθ μεριά ζνα δυναμικό μοντζλο των τιμϊν των κατοικιϊν κα 

περιλαμβάνει ωσ ερμθνευτικζσ μεταβλθτζσ των τιμϊν το απόκεμα των κατοικιϊν, 

τα καταςκευαςτικά κόςτθ και τισ τιμζσ των νζων κατοικιϊν.  

Θ ηιτθςθ κατοικιϊν αποτελείται από δφο ςτοιχεία: τθ ηιτθςθ των νοικοκυριϊν για 

ιδιοκατοίκθςθ και τθ ηιτθςθ κατοικιϊν για επζνδυςθ, με το πρϊτο να ορίηεται ωσ 

ευρφτερο του δευτζρου. 

Τα νοικοκυριά καταναλϊνουν υπθρεςίεσ κατοικιϊν, είτε ζχοντασ ςτθν ιδιοκτθςία 

τουσ μια κατοικία, είτε ενοικιάηοντάσ τθν. Κάνουμε τθν υπόκεςθ ότι θ ηιτθςθ για 

υπθρεςίεσ κατοικιϊν με ιδιοκατοίκθςθ είναι αναλογικι τθσ ηιτθςθσ των κατοικιϊν. 

Θ παραπάνω a priori οικονομικι ανάλυςθ οδθγεί ςτον προςδιοριςμό τθσ 

ακόλουκθσ ςυνολικισ ςυνάρτθςθ ηιτθςθσ κατοικιϊν: 

,),,, 







 XY

HL

V

P

V
fH D

 

01 f , 02 f , 03 f  

Ππου: 

HD= ηιτθςθ κατοικιϊν 
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V= το ςυνολικό κόςτοσ κατοικίασ για ζναν τυπικό ιδιοκτιτθ 

P= ο δείκτθσ τιμϊν άλλων αγακϊν και υπθρεςιϊν εκτόσ κατοικιϊν 

HL= το ςυνολικό κόςτοσ κατοικίασ για ζναν τυπικό ενοικιαςτι 

Y= το πραγματικό διακζςιμο ειςόδθμα των νοικοκυριϊν 

X= διάνυςμα άλλων βαςικϊν μεγεκϊν που επθρεάηουν τθ ηιτθςθ των κατοικιϊν 

fi= θ παράγωγοσ τθσ f(•) ωσ προσ i 

Στθν παραπάνω εξίςωςθ αναμζνεται a priori κετικι ςχζςθ τθσ ηιτθςθσ για 

ιδιοκατοίκθςθ με το ειςόδθμα, αρνθτικι με το λόγο V/P και το λόγο V/HL. 

Το διάνυςμα Χ περιλαμβάνει μεταβλθτζσ οι οποίεσ εκφράηουν τισ επιδράςεισ των 

δθμογραφικϊν ςυνκθκϊν, του ςυςτιματοσ δανείων των τραπεηϊν, των προςδοκιϊν 

των νοικοκυριϊν ςχετικά με το μελλοντικό τουσ ειςόδθμα και τα διάφορα κόςτθ 

ςχετικά με τισ κατοικίεσ. 

Συνεπϊσ, οι Henning and Bjørn (2005) με τθ χριςθ του παραπάνω οικονομετρικοφ 

μοντζλου ανζλυςαν τουσ παράγοντεσ που βρίςκονται πίςω από τθν αφξθςθ των 

τιμϊν των κατοικιϊν και απζδειξαν ότι το επιτόκιο, θ καταςκευι των κατοικιϊν, θ 

ανεργία και το ειςόδθμα αποτελοφν τουσ πιο ςθμαντικοφσ παράγοντεσ 

διαμόρφωςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν. 

Στο ίδιο πλαίςιο προςφοράσ και ηιτθςθσ και ςε επίπεδο μθτροπολιτικισ αγοράσ οι 

Jud and Winkler (2002) ανζπτυξαν τισ ακόλουκεσ ςυναρτιςεισ προςφοράσ και 

ηιτθςθσ για κατοικίεσ. 

Σφμφωνα με τουσ Jud and Winkler θ ηιτθςθ για κατοικίεσ ςε κάκε μθτροπολιτικι 

αγορά (i) τθ χρονικι ςτιγμι (t) δίνεται από τθν ακόλουκθ ςχζςθ: 

),,,,,( ,,,,,,, titititititi

D

ti uPopIWYPDQ 
 

όπου: 

tiP,  οι πραγματικζσ τιμζσ των κατοικιϊν 
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tiY ,  το πραγματικό ειςόδθμα 

tiW ,  ο πραγματικόσ πλοφτοσ 

tiI ,  το πραγματικό μετά φόρων επιτόκιο δανειςμοφ 

tiPop , ο πλθκυςμόσ 

tiu ,  
τυχαίο ςφάλμα

 

Ομοίωσ θ προςφορά ορίηεται ωσ : 

 tititititi

S

ti MCIPSQ ,,,,,, ,,,,   

όπου: 

tiP,  οι πραγματικζσ τιμζσ των κατοικιϊν 

tiI , το μετά φόρων επιτόκιο δανειςμοφ 

tiC , το πραγματικό καταςκευαςτικό κόςτοσ 

tiM , για κάκε μθτροπολιτικι περιοχι το κόςτοσ 

ti, τυχαίο ςφάλμα 

Στο επόμενο οικονομετρικό μοντζλο που ακολουκεί διεξάγεται ομαδοποίθςθ των 

παραγόντων που επθρεάηουν τισ τιμζσ των κατοικιϊν ςε μακροοικονομικοφσ και 

μικροοικονομικοφσ. 

2.6.2 Το οικονομετρικό μοντζλο των Galati et al 

Ζνα εφχρθςτο μοντζλο για τθν ερμθνεία των μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν 

ανζπτυξαν οι Galati et al, (2011) κάνοντασ διαχωριςμό ανάμεςα ςε 

μικροοικονομικοφσ και μακροοικονομικοφσ προςδιοριςτικοφσ παράγοντεσ.  

Θ εξαρτθμζνθ μεταβλθτι - τιμι P του ςπιτιοφ του i νοικοκυριοφ τθ χρονικι ςτιγμι t, 

ςτο ςυγκεκριμζνο μοντζλο, ερμθνεφεται από: 
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ittiitit ubWP   3210  

όπου: 

it
 το ειςόδθμα του νοικοκυριοφ και τον κακαρό χρθματιςτθριακό πλοφτο 

i  το ζτοσ καταςκευισ, το μζγεκοσ του κακιςτικοφ, τθν φπαρξθ γκαράη 

αυτοκινιτου, κιπου κτλ. 

tW  το επιτόκιο, ο πλθκωριςμόσ, θ ανεργία, οι δθμογραφικζσ μεταβολζσ 

ib  μθ παρατθριςιμεσ μεμονωμζνεσ επιδράςεισ  

itu  τυχαίο ςφάλμα 

 

Σφμφωνα με τα αποτελζςματα τθσ ζρευνάσ τουσ, οι τιμζσ των κατοικιϊν ςυνδζονται 

ςτενά με τα ειδικά χαρακτθριςτικά του νοικοκυριοφ και τθσ κατοικίασ όπωσ το ζτοσ 

καταςκευισ, το επίπεδο εκπαίδευςθσ, το ειςόδθμα και ο πλοφτοσ. Οι 

χρθματοοικονομικζσ ςυνκικεσ ειδικότερα όπωσ θ φπαρξθ δανείου, ο τφποσ του 

δανείου και το επιτόκιο δανειςμοφ διαδραματίηουν εξίςου ςθμαντικό ρόλο. Επίςθσ, 

μακροοικονομικζσ μεταβλθτζσ, όπωσ το μακροχρόνιο επιτόκιο, επίςθσ επθρεάηουν 

ςε ςθμαντικό βακμό το πϊσ τα νοικοκυριά εκτιμοφν τθν αξία των κατοικιϊν τουσ. 
 

2.7 Φορολογία και αγορά κατοικίασ 

Θ φορολογία, βαςικό εργαλείο τθσ δθμοςιονομικισ πολιτικισ, ζχει αποτελζςει, 

ιδιαίτερα ςτο πλαίςιο τθσ πρόςφατθσ οικονομικισ κρίςθσ του 2008, αντικείμενο 

ουςιαςτικισ ςυηιτθςθσ ςχετικά με το αν και ςε ποιο βακμό ευκφνεται για τθ 

δθμιουργία αρνθτικϊν κινιτρων που ευνοοφν το ρίςκο. Oι δθμοςιονομικζσ 

διατάξεισ φορολογικοφ χαρακτιρα όπωσ οι φόροι, οι φορολογικζσ ελαφρφνςεισ και 

οι επιδοτιςεισ, οι οποίεσ ποικίλλουν μεταξφ των χωρϊν, επθρεάηουν τον τομζα τθσ 

αγοράσ κατοικίασ, Andre (2010), Scanlon and Whitehead (2004), Wolswijk (2010). 
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Το βαςικό ερϊτθμα που τίκεται ςε αυτι τθ ςυηιτθςθ είναι με ποιον τρόπο οι φόροι 

μποροφν να επθρεάςουν τισ τιμζσ των κατοικιϊν. Σφμφωνα με τουσ Hemmelgarn 

and Nicodeme (2010) θ απόφαςθ για τθν αγορά μιασ κατοικίασ αποτελείται από 

δφο οικονομικζσ επιλογζσ με διαφορετικι διάςταςθ, θ μία αυτι τθσ κατανάλωςθσ 

και θ άλλθ τθσ επζνδυςθσ. Θ πρϊτθ επιλογι ςχετίηεται με τθν κατανάλωςθ των 

υπθρεςιϊν που προςφζρει θ κατοικία και οι οποίεσ ςυνδζονται κυρίωσ με τθν 

ποιότθτα τθσ κατοικίασ. Τα νοικοκυριά αποφαςίηουν τι είδοσ κατοικίασ και ςε ποια 

περιοχι κζλουν να καταναλϊςουν. Θ δεφτερθ επιλογι ςχετίηεται με τθν πικανι 

αφξθςθ τθσ αξίασ τθσ κατοικίασ, κακϊσ θ ιδιοκτθςία κατοικίασ αποτελεί επζνδυςθ , 

αφοφ θ κατοικία αποτελεί διαρκζσ αγακό το οποίο μπορεί να πωλθκεί ςε 

υψθλότερθ τιμι ακόμα και φςτερα από χριςθ χρόνων. Για το λόγο αυτό θ απόφαςθ 

για αγοράσ κατοικίασ κακίςταται πιο πολφπλοκθ από τθν απόφαςθ για κατανάλωςθ 

άλλων αγακϊν, θ οποία λαμβάνει υπόψθ τθν τιμι, τισ προτιμιςεισ και ςτουσ 

περιοριςμοφσ των καταναλωτϊν.  

Οι φόροι δφνανται να επθρεάςουν τθν απόφαςθ αγοράσ, μζςω του πραγματικοφ 

κόςτουσ χριςθσ κεφαλαίου το οποίο ςτθ ςυγκεκριμζνθ περίπτωςθ ορίηεται ωσ το 

κόςτοσ κατοχισ και λειτουργίασ μιασ ιδιοκτθςίασ. Συνεπϊσ, δεδομζνου ότι θ 

κατοικία αποτελεί διαρκζσ αγακό το οποίο μπορεί να επαναπωλθκεί, είναι εφκολο 

να υπολογιςτοφν τα κεφαλαιακά κζρδθ ι οι ηθμίεσ που αυξάνουν ι μειϊνουν το 

τελικό κόςτοσ χριςθσ κεφαλαίου. Συνεπϊσ, θ φορολογία επθρεάηει πολλζσ 

παραμζτρουσ που ςχετίηονται με τθ ηιτθςθ ςτθν αγορά κατοικίασ. Για παράδειγμα, 

θ αφαίρεςθ των τόκων των ςτεγαςτικϊν δανείων, θ φορολόγθςθ των κεφαλαιακϊν 

κερδϊν και τα τεκμαρτά ενοίκια από τθν ιδιοκατοίκθςθ, είναι υπεφκυνα για τισ 

μεταβολζσ ςτθν ηιτθςθ, οι οποίεσ με τθ ςειρά τουσ επθρεάηουν τισ μεταβολζσ των 

τιμϊν των κατοικιϊν. 

Ραρόλο όμωσ που οι φόροι επθρεάηουν τισ τιμζσ των κατοικιϊν, θ φορολογία δεν 

αποτζλεςε κακοριςτικό παράγοντα τθσ πρόςφατθσ «φοφςκασ» οφτε ςτθν Λςπανία, 

οφτε ςτθν Λρλανδία, οφτε ςτισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ (Andre, 2010). Κινθτιριεσ 

δυνάμεισ τθσ άνκιςθσ του τομζα των καταςκευϊν αποτζλεςαν τα χαμθλά επίπεδα 

επιτοκίων και θ γριγορθ εξάπλωςθ τθσ πίςτωςθσ. Συγκεκριμζνα, για τισ Θνωμζνεσ 

Ρολιτείεσ τα χαμθλά επιτόκια ιταν ςυνζπεια τθσ περιοριςτικισ πολιτικισ τθσ Fed, 
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ενϊ οι λόγοι για τθν Λςπανία και τθν Λρλανδία ιταν ανάμεςα ςε άλλουσ θ ειςαγωγι 

του ευρϊ, το οποίο οδιγθςε ςε χαμθλότερα επίπεδα επιτοκίων. Τα χαμθλά επίπεδα 

επιτοκίων μαηί με τθ ςχετικι απελευκζρωςθ των αγορϊν και το χαμθλό κόςτοσ 

αγοραπωλθςιϊν τθσ αγοράσ κατοικίασ είναι οι ςθμαντικότεροι λόγοι για τθ 

«φοφςκα» τθσ αγοράσ ακινιτων ςτισ ςυγκεκριμζνεσ χϊρεσ. 

Σφμφωνα με μελζτθ του André (2010) για τισ αγορζσ κατοικίασ των χωρϊν - μελϊν 

του Οργανιςμοφ Οικονομικισ Συνεργαςίασ και Ανάπτυξθσ (ΟΟΣΑ) τα βαςικότερα 

φορολογικά πλεονεκτιματα τθσ ιδιοκτθςίασ κατοικιϊν ςτισ περιςςότερεσ χϊρεσ 

είναι τα ακόλουκα: 

α) Φοροαπαλλαγι των τεκμαρτϊν ενοικίων 

Είναι ευρζωσ γνωςτό ότι το φορολογικό ςφςτθμα των Θνωμζνων Ρολιτειϊν ευνοεί 

τθν ιδιοκατοίκθςθ ςε ςχζςθ με τθν ενοικίαςθ και τισ άλλεσ μορφζσ κεφαλαιακϊν 

επενδφςεων. Οι περιςςότερεσ επενδφςεισ παρζχουν δφο πθγζσ ειςοδιματοσ. Μια 

περιοδικι διανομι ταμειακϊν ροϊν όπωσ τα μερίςματα, τα ομόλογα και το κακαρό 

ενοίκιο όςον αφορά ςτισ επενδφςεισ ςτθν αγορά ακινιτων. Το ίδιο αποτελεί και θ 

ιδιοκατοίκθςθ, κακϊσ τα νοικοκυριά λαμβάνουν ζνα εν δυνάμει κακαρό ενοίκιο, το 

οποίο δεν πλθρϊνουν ςτουσ ιδιοκτιτεσ, αλλά ςτον εαυτό τουσ και αποκτοφν γενικά 

μία υπεραξία. Το βαςικό φορολογικό πλεονζκτθμα ςχετικά με τθν ιδιοκατοίκθςθ 

είναι θ μθ φορολόγθςθ των ταμειακϊν ροϊν του κακαροφ ενοικίου από μία 

κατοικία, κακϊσ επίςθσ και θ χαλαρι φορολόγθςθ τθσ υπεραξίασ τθσ. Στθν 

περίπτωςθ που κάποιοσ άλλοσ χρθςιμοποιοφςε τθν κατοικία, το ενοίκιο που κα 

ειςζπραττε κα φορολογοφνταν και αν επρόκειτο για άλλα περιουςιακά ςτοιχεία 

όπωσ μετοχζσ και ομολογίεσ, οι ταμειακζσ ροζσ τουσ επίςθσ κα φορολογοφνταν. 

β) Φοροαπαλλαγι των τόκων των ςτεγαςτικϊν δανείων 

Στισ περιςςότερεσ χϊρεσ του Οργανιςμοφ Οικονομικισ Συνεργαςίασ και Ανάπτυξθσ 

οι τόκοι των δανείων τθσ πρϊτθσ κατοικίασ αφαιροφνται από τθν φορολόγθςθ του 

ειςοδιματοσ. Πμωσ τα τελευταία χρόνια το φορολογικό πλεονζκτθμα που 

προκφπτει από τθν φοροαπαλλαγι των τόκων των ςτεγαςτικϊν δανείων ζχει 

μειωκεί, ωσ αποτζλεςμα τθσ γενικότερθσ μείωςθσ των ονομαςτικϊν επιτοκίων και 

των οριακϊν φορολογικϊν ςυντελεςτϊν. 
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γ) Φοροαπαλλαγι τθσ υπεραξίασ που προκφπτει από τθν ιδιοκτθςία των κατοικιϊν 

Οι περιςςότερεσ χϊρεσ του Οργανιςμοφ Οικονομικισ Συνεργαςίασ και Ανάπτυξθσ 

φορολογοφν τθν υπεραξία τθσ ιδιοκτθςίασ, αλλά θ πλειοψθφία εξαιρεί τθν 

ιδιοκατοίκθςθ, όταν πρόκειται για πρϊτθ κατοικία και ςε πολλζσ περιπτϊςεισ υπό 

τθν προχπόκεςθ ότι θ ιδιοκτθςία κρατείται για το ελάχιςτο αρικμό ετϊν π.χ. 

Φιλανδία, Γερμανία ι όταν τα ζςοδα από τισ κατοικίεσ επανεπενδφονται π.χ. 

Λςπανία. 

Άλλοι φόροι που επίςθσ επθρεάηουν τθ δομι και τθ λειτουργία τθσ αγοράσ 

κατοικίασ είναι οι εξισ: 

δ) Φόροι ιδιοκτθςίασ 

Γενικά οι φόροι ιδιοκτθςίασ ςυνδζονται με τθν εξζλιξθ των τιμϊν των κατοικιϊν. Οι 

χαμθλοί φόροι ιδιοκτθςίασ μπορεί να ενκαρρφνουν τθν ιδιοκτθςία. Εξαίρεςθ 

ςφμφωνα με το Muellbauer (2006) αποτζλεςε θ Δανία όπου οι φορολογικοί 

ςυντελεςτζσ που χρθςιμοποιικθκαν ανακεωροφνται ετθςίωσ ςυνειςφζροντασ ςτθν 

μακροοικονομικι ςτακερότθτα, αλλά θ βάςθ υπολογιςμοφ για τθ φορολόγθςθ τθσ 

αξίασ τθσ περιουςίασ ςτακεροποιικθκε ςτο επίπεδο του 2002.  

ε) Φόροι επί των αγοραπωλθςιϊν 

Ρλικοσ φόρων όπωσ χαρτόςθμο, φόροι κτθματολογίου, φόροσ προςτικζμενθσ 

αξίασ κ.α. επιβάλλονται ςτισ αγοραπωλθςίεσ κατοικιϊν, οι οποίοι ποικίλλουν 

ςθμαντικά μεταξφ των χωρϊν και ςυνικωσ αποτελοφν μεγάλο ποςοςτό του 

κόςτουσ κτιςεωσ (EMF,2006). Τα υψθλά κόςτθ αγοραπωλθςιϊν επιδροφν αρνθτικά 

ςτθν οικονομία, κακϊσ μειϊνουν τθν κινθτικότθτα των νοικοκυριϊν. Από τθν άλλθ 

μποροφν όμωσ επίςθσ να περιορίςουν τισ κερδοςκοπικζσ αγοραπωλθςίεσ. Για 

παράδειγμα ςτθν Λρλανδία όπου το τζλοσ χαρτοςιμου χρθςιμοποιικθκε για τθ 

ςυγκράτθςθ τθσ ηιτθςθσ των κατοικιϊν με ανάμεικτα αποτελζςματα (OECD, 2006). 

Υποςτθρικτζσ τθσ ιδζασ τθσ δθμιουργίασ ενόσ φόρου επί των αγοραπωλθςιϊν, θ 

οποία δεν είναι νζα, αποτελοφν οι Hemmelgarn and Nicodeme (2010). 

Υποςτθρίηουν ότι ο ςυγκεκριμζνοσ φόροσ μειϊνει τθ διακφμανςθ των τιμϊν των 

κατοικιϊν, εμποδίηει τισ κερδοςκοπικζσ «φοφςκεσ» και επιφζρει πρόςκετα 
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φορολογικά ζςοδα. Ωςτόςο, μια αναςκόπθςθ τθσ υπάρχουςασ κεωρθτικισ και 

εμπειρικισ βιβλιογραφίασ δείχνει ανάμεικτα αποτελζςματα και δεν αποκλείει το 

ενδεχόμενο τθσ αφξθςθσ τελικϊσ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν των κατοικιϊν. 

Ομοίωσ, οι Schwert and Seguin (1993) μελζτθςαν τθν επιχειρθματολογία υπζρ και 

κατά των φόρων επί των αγοραπωλθςιϊν και κατζλθξαν ότι υπάρχει μικρι ζνδειξθ 

ότι οι πικανζσ ευεργετικζσ επιδράςεισ του φόρου επί των αγοραπωλθςιϊν 

ξεπερνοφν τα ενδεχόμενα κόςτθ εξαιτίασ τθσ φοροαποφυγισ και τθσ μθ βζβαιθσ 

φορολόγθςθσ.  

Σε ςχζςθ με τα παραπάνω πρζπει να παρατθριςουμε ότι οι πολιτικζσ φορολόγθςθσ 

οι οποίεσ ευνοοφν τον τομζα τθσ αγοράσ κατοικίασ μπορεί να προκαλζςουν 

ςθμαντικζσ αρνθτικζσ επιδράςεισ ςτο ςυνολικό ειςόδθμα και ςτθν αγορά κατοικίασ. 

Σφμφωνα με μελζτεσ των Hendershott and Hu (1981, 1983) θ διαφορετικι 

φορολόγθςθ των κατοικιϊν και του επιχειρθματικοφ κεφαλαίου επθρεάηει τθν 

διάκεςθ των κεφαλαίων και τισ αποδόςεισ των επενδφςεων. Τθν ίδια κζςθ 

ενιςχφουν και οι Fullerton and Henderson (1989) αποδεικνφοντασ ότι θ φορολόγθςθ 

δθμιουργεί ςτρεβλϊςεισ ανάμεςα ςτισ διάφορεσ αγορζσ, οι οποίεσ είναι βζβαια 

μικρότερεσ από εκείνεσ που δθμιουργοφνται ςτα κεφαλαιουχικά αγακά.  

Τθ λφςθ τθσ προνομιακισ φορολόγθςθσ ενδζχεται να εφαρμόςουν και 

δθμοκρατικζσ κυβερνιςεισ βραχφβιασ διάρκειασ, κακϊσ υπάρχει θ πικανότθτα να 

μθν είναι ςε κζςθ να δεςμευτοφν με μακροπρόκεςμεσ πολιτικζσ. Μια τζτοια 

χρονικι αςυνζπεια ανζδειξαν οι Hansson and Stuart (1989) παρουςιάηοντασ ότι υπό 

ςυγκεκριμζνεσ ςυνκικεσ θ κυβζρνθςθ μπορεί να επιχορθγεί τισ επενδφςεισ και να 

φορολογεί το απόκεμα του κεφαλαίου. Με παρόμοιο τρόπο θ αγορά κατοικίασ 

μπορεί να αποτελζςει ζναν πολιτικά πρόςφορο φορολογικό ςτόχο. 

Ειδικότερα, θ προνομιακι φορολόγθςθσ τθσ ιδιοκατοίκθςθσ ςε ςχζςθ με άλλεσ 

μορφζσ κεφαλαιακισ επζνδυςθσ που εφαρμόηεται ςε πολλζσ χϊρεσ του 

Οργανιςμοφ Οικονομικισ Συνεργαςίασ και Ανάπτυξθσ είναι ευρζωσ αποδεκτι, 

κακϊσ οδθγεί ςε κετικζσ εξωτερικότθτεσ. Ραρόλ’ αυτά όμωσ, θ πλεονεκτικι 

μεταχείριςθ των κατοικιϊν μπορεί να οδθγιςει ςε υπζρ επζνδυςθ ςτθν αγορά 

ακινιτων και λανκαςμζνθ κατανομι του κεφαλαίου, εκτοπίηοντασ άλλεσ πιο 
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αποδοτικζσ επενδφςεισ με αποτζλεςμα τθν φπαρξθ αρνθτικϊν επιδράςεων ςτθν 

παραγωγικότθτα και τθ μακροχρόνια οικονομικι ανάπτυξθ. Επιπλζον, θ 

φορολόγθςθ θ οποία ευνοεί τθν ιδιοκτθςία μπορεί να ενκαρρφνει τθν 

κερδοςκοπικι ςυμπεριφορά μειϊνοντασ το κόςτοσ του δανειςμοφ για να 

χρθματοδοτιςει τθν επζνδυςθ ςε κατοικίεσ. Με τθ ςειρά του αυτό μπορεί να 

προκαλζςει αφξθςθ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν των κατοικιϊν με αρνθτικζσ 

ςυνζπειεσ ςτθ μακροοικονομικι ςτακερότθτα.  

Σφμφωνα με τουσ Capozza et al, (1996); Berger et al, (2000); Brounen and 

Neuteboom (2008); Harris (2010), ο ςυνδυαςμόσ τθσ προνομιακισ φορολόγθςθσ 

των κατοικιϊν και τθσ απελευκζρωςθσ τθσ αγοράσ των ενυπόκθκων δανείων μπορεί 

επίςθσ να οδθγιςει ςτθν αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν, ειδικότερα αν θ 

ανταπόκριςθ τθσ προςφοράσ των κατοικιϊν είναι άκαμπτθ. Ο ςυνδυαςμόσ αυτϊν 

των πολιτικϊν δε διευρφνει τισ δυνατότθτεσ απόκτθςθσ κατοικίασ από τα 

νοικοκυριά. Τα ευριματα τθσ ερευνάσ τουσ ενιςχφουν τθν υπόκεςθ ότι τα 

φορολογικά προνόμια κεφαλαιοποιοφνται πλιρωσ ςτισ αξίεσ των κατοικιϊν. Τθν 

ίδια άποψθ ενιςχφει και ο Poterba (1984) υποςτθρίηοντασ ότι θ προνομιακι 

φορολόγθςθ όχι μόνο οδθγεί ςε υψθλότερα επίπεδα τιμϊν κατοικιϊν, αλλά επίςθσ 

αλλθλεπιδρά και προκαλεί ςοκ τα οποία επθρεάηουν τθν προςφορά ι τθ ηιτθςθ τθσ 

αγοράσ κατοικίασ, κακϊσ οι φόροι επθρεάηουν το πραγματικό κόςτοσ χριςθσ 

κεφαλαίου. 

Συνεπϊσ, είναι αμφιςβθτιςιμθ θ αποτελεςματικότθτα των φορολογικϊν 

πλεονεκτθμάτων τα οποία δίνονται ςτουσ ιδιοκτιτεσ, όςον αφορά ςτθν επίτευξθ 

των κοινωνικϊν τουσ ςκοπϊν, όπωσ θ εξαςφάλιςθ τθσ πρόςβαςθσ ςτθν αγορά 

κατοικίασ ςε λογικό κόςτοσ. Σφμφωνα με τουσ Andrews and Sánchez (2011) μια 

γενναιόδωρθ φοροαπαλλαγι των κατοικιϊν επιδρά ελάχιςτα ςτθν ενκάρρυνςθ τθσ 

ιδιοκτθςίασ κατοικιϊν από χαμθλοφ ειςοδιματοσ νοικοκυριά. Οι διανεμθτικζσ 

επιδράςεισ είναι πολφπλοκεσ και όπου υπάρχει κεφαλαιοποίθςθ των επιδράςεων 

τθσ φοροαπαλλαγισ, οι αγοράηοντεσ για πρϊτθ φορά κατοικία, και ςυνικωσ αυτοί 

οι οποίοι διακζτουν χαμθλά ειςοδιματα, είναι πικανό να ευνοοφνται λιγότερο ςε 

ςχζςθ με τουσ υπάρχοντεσ ιδιοκτιτεσ. 
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Κατά ςυνζπεια, τα φορολογικά πλεονεκτιματα όχι μόνο αυξάνουν τθν ανιςορροπία 

των τιμϊν των κατοικιϊν, αλλά επίςθσ αυξάνουν και τθ μεταβλθτότθτα τουσ. Τα ςοκ 

ςτθν προςφορά και ςτθ ηιτθςθ επθρεάηουν τθν αγορά κατοικιϊν και είναι πικανό 

να ενιςχφονται ςε ςχζςθ με τθν περίπτωςθ που κα επικρατοφςε ζνα ουδζτερο 

φορολογικό ςφςτθμα. Ο Van den Noord (2005) υποςτθρίηει ότι όταν επικρατοφν 

οπιςκοδρομικζσ προςδοκίεσ το φορολογικό ςφςτθμα το οποίο πριμοδοτεί τθν 

ιδιοκτθςία τείνει να αυξάνει τθ μεταβλθτότθτα των τιμϊν των κατοικιϊν. Απζδειξε 

ότι χϊρεσ – μζλθ του ευρϊ με τθν υψθλότερθ πριμοδότθςθ τθσ ιδιοκτθςίασ όπωσ θ 

Φιλανδία, θ Λρλανδία, θ Ολλανδία και θ Λςπανία ζχουν και τθ μεγαλφτερθ 

μεταβλθτότθτα ςτισ τιμζσ των κατοικιϊν. Ομοίωσ οι Swank et al, (2002) απζδειξαν 

ότι οι τιμζσ των κατοικιϊν είναι πιο μεταβλθτζσ ςε χϊρεσ που θ ιδιοκτθςία 

πριμοδοτείται, θ ελαςτικότθτα τθσ προςφοράσ των κατοικιϊν είναι μικρι και ο 

λόγοσ δάνειο προσ αξία ςτισ υποκικεσ είναι υψθλόσ. Άμεςθ ςυνζπεια του υψθλοφ 

δείκτθ αποτελεί θ αφξθςθ τθσ κατοχισ ιδιοκτθςιϊν οι οποίεσ αξίηουν λιγότερο από 

το ποςό του δανείου που απαιτείται για τθν αποπλθρωμι τουσ, ςε περίπτωςθ 

πτϊςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν.  

Θ φπαρξθ μιασ καλά οργανωμζνθσ αγοράσ ενοικίων μπορεί να ςυντελζςει ςτθ 

μείωςθ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν των κατοικιϊν. Πταν οι τιμζσ των κατοικιϊν 

αυξάνονται ςε ςχζςθ με τα ενοίκια ζνα μεγάλο μζροσ των νοικοκυριϊν κα επιλζξει 

να ενοικιάςει και ςυνεπϊσ να μειϊςει τθν πίεςθ ςτισ τιμζσ των κατοικιϊν. Αξίηει να 

ςθμειωκεί ότι δφο χϊρεσ που γνϊριςαν μεγάλθ άνοδο των τιμϊν των κατοικιϊν 

τουσ, θ Λρλανδία και θ Λςπανία, ζχουν πολφ περιοριςμζνεσ αγορζσ ενοικίων. Σε 

αντίκεςθ, θ Γερμανία και θ Ελβετία οι οποίεσ δε ςυμμετείχαν ςτθν τελευταία άνοδο 

των τιμϊν των κατοικιϊν ζχουν μεγάλεσ αγορζσ ενοικίων. 

Ραράλλθλα, πολλά υποςχόμενθ λφςθ αποτελεί θ ανάπτυξθ φορολογικϊν 

ςυςτθμάτων τα οποία είναι ουδζτερα ωσ προσ τθν πθγι χρθματοδότθςθσ, διότι τα 

υπάρχοντα φορολογικά ςυςτιματα κακιςτοφν το χρζοσ πιο ελκυςτικό ςτθ 

φορολόγθςθ και πικανϊσ οδθγοφν ςε υψθλά επίπεδα μόχλευςθσ. Ριο ουδζτερα 

φορολογικά ςυςτιματα κα επζτρεπαν καλφτερθ ιςορροπία ανάμεςα ςτουσ 

ενοικιαςτζσ οι οποίοι με τθ ςειρά τουσ κα ςυντελοφςαν ςτθ δθμιουργία μιασ πιο 

ςτακερισ αγοράσ κατοικιϊν. Οι Priemus and Maclennan (1998) υποςτιριξαν ότι θ 
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αγορά του ενοικιαςτικοφ τομζα διαδραματίηει ςθμαντικό ρόλο ςτθν απόςβεςθ τθσ 

υπερκζρμανςθσ τθσ ιδιοκατοίκθςθσ και μπορεί να διευκολφνει τθν κινθτικότθτα του 

εργατικοφ δυναμικοφ. Ραρόλα αυτά, πρζπει να τονιςτεί ότι θ διαδρομι προσ ζνα 

πιο ουδζτερο φορολογικό ςφςτθμα οφείλει να είναι ςταδιακι προκειμζνου να 

αποφευχκοφν οι ζντονεσ μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν.  

Επιπλζον, ςφμφωνα με μελζτθ του Οργανιςμοφ Οικονομικισ Συνεργαςίασ και 

Ανάπτυξθσ (ΟΟΣΑ, 2009) οι καλά ςχεδιαςμζνοι φόροι ςτθν αναξιοποίθτθ γθ 

μποροφν να ενκαρρφνουν τθν κατάλλθλθ χριςθ γθσ για οικιςτικοφσ και 

επιχειρθματικοφσ ςκοποφσ ςε αςτικζσ περιοχζσ. Για παράδειγμα, θ ςφνδεςθ τθσ 

αποτίμθςθσ τθσ αξίασ τθσ περιουςίασ για φορολογικοφσ ςκοποφσ με τθν αγοραία 

τθσ αξία, δφναται να αυξιςει τα κίνθτρα για ανάπτυξθ τθσ αναξιοποίθτθσ γθσ, 

κακϊσ οι αγοραίεσ τιμζσ κα αντανακλοφςαν το ενδεχόμενο τθσ ανάπτυξθσ. 

Τελευταία, αλλά πολφ ςθμαντικι πρόταςθ πολιτικισ ςυνιςτά θ απαίτθςθ για παφςθ 

τθσ άνιςθσ δθμοςιονομικισ μεταχείριςθσ ανάμεςα ςτισ κατοικίεσ και τισ άλλεσ 

μορφζσ επενδφςεων, διαςφαλίηοντασ ότι θ διαφορά μεταξφ προ και μετά φόρων 

αποδόςεων είναι θ ίδια για τισ κατοικίεσ, όπωσ και για τισ άλλεσ μορφζσ 

αποταμιεφςεων. Οι επενδφςεισ ςε κατοικίεσ οφείλουν να φορολογοφνται με τον 

ίδιο τρόπο με τον οποίο φορολογοφνται και τα άλλα περιουςιακά ςτοιχεία, δθλαδι 

δια τθσ φορολογιςεωσ του τεκμαρτοφ ειςοδιματοσ από τθν ενοικίαςθ και με 

μικρότερθ ζκπτωςθ λόγω απομείωςθσ τθσ αξίασ των περιουςιακϊν ςτοιχείων. Ππωσ 

αναφζρκθκε και προθγουμζνωσ, ςτθν πράξθ μόνο λίγεσ χϊρεσ φορολογοφν τα 

τεκμαρτά ενοίκια και ςυχνά εκείνεσ που το εφαρμόηουν υποτιμοφν τισ τιμζσ των 

ενοικίων. Σε κάκε περίπτωςθ πάντωσ, ςφμφωνα με ςτοιχεία του Οργανιςμοφ 

Οικονομικισ Συνεργαςίασ και Ανάπτυξθσ για το 2009, ςτισ περιςςότερεσ χϊρεσ το 

μζγεκοσ των φόρων αυτϊν επί τθσ ακίνθτθσ περιουςίασ είναι μικρό, όπωσ 

αντανακλάται από τθ χαμθλι ςυνειςφορά του ςτα δθμοςιονομικά ζςοδα. Επιπλζον, 

ςε πολλζσ χϊρεσ θ εκτίμθςθ τθσ αξίασ των ακινιτων για φορολογικοφσ ςκοποφσ 

υςτερεί ςε ςχζςθ με τθν αγοραία τουσ αξία. Σε κάκε περίπτωςθ θ εκτίμθςθ τθσ 

αξίασ των ακινιτων που χρθςιμοποιείται για φορολογικοφσ ςκοποφσ απαιτείται να 

ανακεωρείται ςυχνά. Τζλοσ, το πλαίςιο τθσ ανακεϊρθςθσ πρζπει να περιλαμβάνει 
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ειδικζσ ρυκμίςεισ για τθ μείωςθ των περιοριςμϊν ρευςτότθτασ ςε πολίτεσ με 

χαμθλά ειςοδιματα και περιουςιακά ςτοιχεία μθ εφκολα ρευςτοποιιςιμα. 

Συνοπτικά, ςτθν παροφςα ενότθτα επιχειρικθκε θ αναςκόπθςθ τθσ ζρευνασ και θ 

ςυηιτθςι τθσ, ςχετικά με τθν φορολόγθςθ τθσ αγοράσ κατοικίασ ϊςτε αφενόσ να 

απαντθκεί το ερϊτθμα αν και ςε ποιο βακμό θ φορολογία επθρεάηει τθ 

ςυγκεκριμζνθ υποαγορά, ϊςτε να εξαχκοφν χριςιμα ςυμπεράςματα πολιτικισ από 

χϊρεσ με ϊριμεσ κτθματαγορζσ και παγιωμζνα φορολογικά ςυςτιματα. Δφο είναι οι 

βαςικοί λόγοι για τθ φορολόγθςθ τθσ αγορά κατοικίασ από τθν πολιτεία. Ρρϊτον, θ 

ςπουδαιότθτα τθσ εμπορικισ αξίασ του αποκζματοσ των κατοικιϊν. Δεφτερον, θ 

δυςκολία αποφυγισ τθσ φορολόγθςθσ τθσ αγοράσ κατοικίασ, κακϊσ αποτελεί 

αγακό διαρκζσ και ςτατικό. Ππωσ ζδειξε θ προθγθκείςα θ επιςκόπθςθ, υπάρχουν 

υποςτθρικτζσ τθσ ιδζασ τθσ δθμιουργίασ ενόσ ενιαίου φόρου επί των 

αγοραπωλθςιϊν, διότι κεωροφν ότι ο ςυγκεκριμζνοσ φόροσ μειϊνει τθ διακφμανςθ 

των τιμϊν των κατοικιϊν, εμποδίηει τισ κερδοςκοπικζσ «φοφςκεσ» και επιφζρει 

πρόςκετα φορολογικά ζςοδα. Ωςτόςο, μια αναςκόπθςθ τθσ υπάρχουςασ 

κεωρθτικισ και εμπειρικισ βιβλιογραφίασ δείχνει ανάμεικτα αποτελζςματα και δεν 

αποκλείει το ενδεχόμενο τθσ αφξθςθσ τελικϊσ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν των 

κατοικιϊν. 

Τζλοσ οι πολιτικζσ φορολόγθςθσ, οι οποίεσ ευνοοφν τον τομζα τθσ αγοράσ κατοικίασ 

ενδζχεται να προκαλζςουν ςθμαντικζσ αρνθτικζσ επιδράςεισ ςτο ςυνολικό 

ειςόδθμα, κακϊσ μποροφν να οδθγιςουν ςε υπζρ επζνδυςθ ςτθν αγορά ακινιτων 

και λανκαςμζνθ κατανομι του κεφαλαίου, εκτοπίηοντασ άλλεσ πιο αποδοτικζσ 

επενδφςεισ, με αποτζλεςμα τθν παρουςία αρνθτικϊν επιδράςεων ςτθν 

παραγωγικότθτα και τθ μακροχρόνια οικονομικι ανάπτυξθ. Επιπλζον, θ 

φορολόγθςθ θ οποία ευνοεί τθν ιδιοκτθςία μπορεί να ενκαρρφνει τθν 

κερδοςκοπικι ςυμπεριφορά μειϊνοντασ το κόςτοσ του δανειςμοφ για να 

χρθματοδοτιςει τθν επζνδυςθ ςε κατοικίεσ. Με τθ ςειρά του αυτό μπορεί να 

προκαλζςει αφξθςθ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν των κατοικιϊν με αρνθτικζσ 

ςυνζπειεσ ςτθ μακροοικονομικι ςτακερότθτα. Κατά ςυνζπεια οι επενδφςεισ ςε 

κατοικίεσ οφείλουν να φορολογοφνται με τον ίδιο τρόπο με τον οποίο 

φορολογοφνται και τα άλλα περιουςιακά ςτοιχεία, δθλαδι δια τθσ φορολογιςεωσ 
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του τεκμαρτοφ ειςοδιματοσ από τθν ενοικίαςθ και με μικρότερθ ζκπτωςθ λόγω 

απομείωςθσ τθσ αξίασ των περιουςιακϊν ςτοιχείων. 

2.8 «Φοφςκεσ» και αγορά κατοικίασ 

Θ βιβλιογραφία ςχετικά με τθ διερεφνθςθ τθσ φπαρξθσ «φοφςκασ» ςτθν αγορά 

κατοικίασ επικεντρϊνεται ςε δφο κεντρικζσ κεματικζσ ενότθτεσ. Θ πρϊτθ ενότθτα 

αναλφει τουσ κακοριςτικοφσ παράγοντεσ διαμόρφωςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν, 

ενϊ θ δεφτερθ ενότθτα ςυνδζει τισ τιμζσ των κατοικιϊν με τισ μακροοικονομικζσ 

εξελίξεισ και τισ οικονομικζσ πολιτικζσ. Θ πρϊτθ κεματικι ενότθτα αναλφκθκε 

εκτενϊσ ςτισ προθγοφμενεσ παραγράφουσ. Σχετικά με τθ δεφτερθ ενότθτα τα 

τελευταία χρόνια ζχουν διεξαχκεί μια ςειρά από εμπειρικζσ μελζτεσ, τα βαςικά 

ςθμεία των οποίων παρουςιάηονται ςτθ ςυνζχεια.  

Οι «φοφςκεσ» ςτθν αγορά κατοικίασ οι οποίεσ ξεκίνθςαν ςτα τζλθ τθσ δεκαετίασ του 

1990 ςε πολλζσ ανεπτυγμζνεσ χϊρεσ αποτελοφν κλαςικό παράδειγμα τθσ αποτυχίασ 

των κυβερνιςεων να προςτατεφςουν τθν αγορά ακινιτων. Το ςυνολικό μζγεκοσ τθσ 

επζνδυςθσ ςε κατοικίεσ, ο αρικμόσ και οι τιμζσ των νζων και υπαρχόντων κατοικιϊν 

αποδεικνφουν ότι οι πολιτικζσ που ακολουκικθκαν ςε ςυνδυαςμό με τθν ευνοϊκι 

φορολογικι πολιτικι και τισ ευνοϊκζσ ςυνκικεσ δανειςμοφ, δθμιοφργθςαν τθ 

«φοφςκα» ςτθν αγορά κατοικίασ.  

Για παράδειγμα οι τιμζσ των κατοικιϊν ςτισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ αυξάνονταν πάνω 

από 5% κάκε χρόνο από το 2000 ζωσ το 2006. Στθ ςυνζχεια από το 2007 ζωσ το 

2009 οι Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ βίωςαν μια ςθμαντικι διόρκωςθ των τιμϊν των 

κατοικιϊν με τισ πραγματικζσ τιμζσ των κατοικιϊν να μειϊνονται κατά 26%. Στθν 

Λςπανία και τθν Λρλανδία οι τιμζσ των κατοικιϊν κατά μζςο όρο αυξικθκαν από το 

1997 ζωσ το 2007 ςχεδόν κατά 190% και 240% αντίςτοιχα και ςτθ ςυνζχεια 

ακολοφκθςαν πτωτικι πορεία. 

Κοινό ςθμείο των ερευνθτϊν αποτελεί το γεγονόσ ότι θ αναγνϊριςθ τθσ «φοφςκασ» 

πριν από τθ διόρκωςθ των τιμϊν είναι εμφανϊσ δφςκολθ. Το βαςικό πρόβλθμα 

ςτθν ανίχνευςθ τθσ φπαρξθσ «φοφςκασ» ςτθν αγορά κατοικίασ, είναι θ ζλλειψθ 
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επαρκϊν μακροχρόνιων δεδομζνων τα οποία να επιτρζπουν τθ διάγνωςθ 

περιπτϊςεων ςτισ οποίεσ οι τιμζσ των κατοικιϊν αποκλίνουν ςθμαντικά από τα 

βαςικά μεγζκθ. Επιπρόςκετα, οι αποκλίςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν από τα 

βαςικά μεγζκθ για μια μικρι περίοδο δεν εγγυϊνται ότι οι τιμζσ των κατοικιϊν κα 

μειωκοφν, το ςυχνά προβλεπόμενο ςπάςιμο τθσ «φοφςκασ». Το πικανότερο είναι οι 

ςυνκικεσ τθσ «φοφςκασ» να ςυνεχιςτοφν και να ακολουκθκοφν από ςταδιακι 

αποκατάςταςθ τθσ ςχζςθσ ιςορροπίασ. 

Οι Bordo and Jeanne (2002) και οι Borio and Lowe (2002) εξζταςαν τθ ςχζςθ που 

υπάρχει μεταξφ «φοφςκασ» και ενδεχόμενου ςπάςιμου τθσ και τθ χάραξθ τθσ 

νομιςματικισ πολιτικισ. Λςχυρίςτθκαν ότι θ προλθπτικι ι αντιδραςτικι νομιςματικι 

πολιτικι βαςίηεται ςτο ενδεχόμενο ότι θ αντιςτροφι των τιμϊν των περιουςιακϊν 

ςτοιχείων μπορεί να ζχει ςθμαντικζσ επιδράςεισ ςτο πραγματικό προϊόν. 

Οι Jaeger and Schuknecht (2007) ςτθ μελζτθ τουσ για δεκαζξι (16) βιομθχανικζσ 

χϊρεσ αξιολόγθςαν τθ δθμοςιονομικι πολιτικι κατά τθ διάρκεια των φάςεων μιασ 

φοφςκασ των τιμϊν των κατοικιϊν. Λςχυρίςκθκαν ότι υπάρχει ιςχυρι ςυςχζτιςθ 

μεταξφ των δθμοςιονομικϊν εςόδων και των κφκλων των τιμϊν των περιουςιακϊν 

ςτοιχείων, το οποίο ζχει ςαν αποτζλεςμα τθν αφξθςθ των δθμόςιων δαπανϊν και 

του δθμοςίου χρζουσ ςε περιόδουσ «φοφςκασ». 

Οι Case and Shiller (2003) ερευνϊντασ τθν αγορά ακινιτων των Θνωμζνων 

Ρολιτειϊν τθν περίοδο 1985 - 2002 ςε ςχζςθ με τθν αφξθςθ του ειςοδιματοσ 

κατζλθξαν ότι θ αφξθςθ του ειςοδιματοσ μπορεί να εξθγιςει ςχεδόν όλθ τθν 

αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν για περιςςότερεσ από 40 πολιτείεσ. Λςχυρίςτθκαν 

ότι θ αφξθςθ του ειςοδιματοσ ςε ςυνδυαςμό με τα χαμθλά επίπεδα επιτοκίων 

διαμόρφωςε τισ τιμζσ των κατοικιϊν ςτισ περιςςότερεσ χϊρεσ ςε πιο προςβάςιμα 

επίπεδα ςε ςχζςθ με το 1985. 

Οι McCarthy and Peach (2004) παρουςίαςαν μια κριτικι ανάλυςθ των δεδομζνων 

και των μεκόδων οι οποίεσ χρθςιμοποιοφνται ευρζωσ για να διερευνιςουν τθν 

φπαρξθ «φοφςκασ» ςτθν αγορά κατοικίασ. Μετά τθ διόρκωςθ των κοινϊν μζτρων 

που χρθςιμοποιοφνται, τα οποία αιτιολογοφν τισ επιδράςεισ των μεταβολϊν των 

επιτοκίων, όπωσ ο λόγοσ τθσ μζςθσ τιμισ των υπαρχόντων κατοικιϊν προσ το μζςο 
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του ειςοδιματοσ των νοικοκυριϊν, εντόπιςαν μικρι ζνδειξθ για φπαρξθ «φοφςκασ» 

ςτθν αγορά κατοικίασ των Θνωμζνων Ρολιτειϊν. 

Οι Himmelberg et al, (2005) εξζταςαν τα παραδοςιακά μζτρα των βαςικϊν μεγεκϊν 

τθσ αγοράσ κατοικίασ ςυμπεριλαμβανομζνων των επιτοκίων, του λόγου τιμισ προσ 

ειςόδθμα, του λόγου ενοίκιο προσ τιμι και παρατιρθςαν ότι θ απουςία των 

επιτοκίων ςε αυτι τθν ανάλυςθ ενδζχεται να οδθγιςει ςε εςφαλμζνα 

ςυμπεράςματα. Τα βαςικά τουσ αποτελζςματα βαςίηονται ςτουσ δείκτεσ τιμϊν 

κατοικιϊν από το 1980 μζχρι το 2004 και υποςτιριξαν ότι το κόςτοσ τθσ ιδιοκτθςίασ 

κατοικίασ αυξικθκε ςυντθρθτικά ςε ςχζςθ με το κόςτοσ τθσ ενοικίαςθσ, παρόλο 

που ςε κάποιεσ αγορζσ πραγματοποιικθκαν μεγαλφτερεσ αποκλίςεισ από τα 

βαςικά μεγζκθ. 

Τρεισ διαφορετικζσ κεωρθτικζσ προςεγγίςεισ «φοφςκασ» ςτθν αγορά κατοικίασ 

διζκρινε ςτθ μελζτθ του ο Thornton (2009). Στθν πρϊτθ κατθγορία τθν οποία 

υποςτθρίηουν μοντζρνοι οικονομολόγοι ςτουσ οποίουσ περιλαμβάνονται θ Σχολι 

του Σικάγο και οι υπζρμαχοι των οικονομικϊν από τθν πλευρά τθσ προςφοράσ, 

αρνοφνται τθν φπαρξθ «φοφςκασ» και υποςτθρίηουν ότι αυτό που κεωρείται 

«φοφςκα» είναι ςτθν πραγματικότθτα αποτζλεςμα πραγματικϊν παραγόντων και 

δεν υπάρχει κάτι το οποίο μπορεί να κάνει θ κυβζρνθςθ για τθν επίλυςθ τζτοιων 

υπαρκτϊν προβλθμάτων.  

Στθ δεφτερθ κατθγορία ςφμφωνα με τθν Κεχνςιανι κεωρία και τουσ υποςτθρικτζσ 

των «Behavioral Finance» οι «φοφςκεσ» υπάρχουν εξαιτίασ ψυχολογικϊν 

αςτακειϊν ςτθν οικονομία και όχι πραγματικϊν παραγόντων. Υποςτθρίηουν δε ότι 

αντικυκλικζσ πολιτικζσ πρζπει να χρθςιμοποιοφνται για να δαμάςουν τον 

επιχειρθματικό κφκλο.  

Στθν τρίτθ κατθγορία ςφμφωνα με τθν κεωρία του αυςτριακοφ επιχειρθματικοφ 

κφκλου πραγματικοί και ψυχολογικοί παράγοντεσ ενεπλζκονται ςτισ «φοφςκεσ» οι 

οποίεσ προκαλοφνται από τουσ πολιτικοφσ χειριςμοφσ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ. 

Θ άποψθ αυτι προςφζρει το πλεονζκτθμα τθσ ανίχνευςθσ των οικονομικϊν αιτιϊν 

τθσ «φοφςκασ» οι οποίεσ μποροφν να οδθγιςουν ςε πολιτικζσ επιλογζσ που κα 

εμποδίςουν τθ μελλοντικι επανάλθψθ του φαινομζνου.  
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Βαςικι κινθτιριοσ δφναμθ πίςω από τθ «φοφςκα» ςτθν αγορά ακινιτων κεωρείται 

θ κερδοςκοπία. Σφμφωνα με τουσ Ring and Bodkin (1986) κερδοςκόποσ κεωρείται ο 

αγοραςτισ ενόσ ακινιτου του οποίου το βαςικό κίνθτρο είναι θ απόκτθςθ κζρδουσ 

από τθν αγορά μζςω τθσ επαναπϊλθςθσ του ςε μελλοντικό χρόνο. Ομοίωσ, ο 

Friedman (1993) ορίηει τον κερδοςκόπο ςαν ζνα άτομο που επενδφει με τθν 

προςδοκία ότι ζνα γεγονόσ ι μια ςειρά γεγονότων κα ςυμβοφν και κα αυξιςουν τθν 

αξία τθσ επζνδυςθσ του. Θ κερδοςκοπία μπορεί να είναι κετικι ι αρνθτικι ανάλογα 

με το μζγεκοσ και τθν επίδραςθ τθσ ςτθν οικονομία ωσ ςφνολο. Γενικά θ 

κερδοςκοπία ζχει αρνθτικι επίδραςθ, είναι μθ παραγωγικι και ςυνεπϊσ μθ 

χριςιμθ για τθν εκνικι οικονομία (Feagin, 1982; Flint - Hartle and De Bruin, 2000). 

Σφμφωνα με τον Kindleberger (1978) θ κερδοςκοπία δεν είναι αποτζλεςμα τθσ 

ςυμπεριφοράσ ενόσ, αλλά είναι πολφπλοκο και ςυλλογικό φαινόμενο.  

Σφμφωνα με τον Thornton (2009) το ςπάςιμο τθσ «φοφςκασ» τθσ αγοράσ κατοικίασ 

προκαλεί ςοβαρζσ οικονομικζσ και ψυχολογικζσ ςυνζπειεσ ςτουσ ιδιοκτιτεσ 

κατοικιϊν και ειδικότερα ςτουσ νζουσ ιδιοκτιτεσ, οι οποίοι αγόραςαν τισ κατοικίεσ 

τουσ κατά τθ διάρκεια του μζγιςτου ςθμείου τθσ «φοφςκασ». Οι οικονομικζσ 

ςυνζπειεσ επθρεάηουν τόςο το εργατικό δυναμικό εξαιτίασ τθσ ανεργίασ, όςο και 

τον κλάδο τθσ οικονομίασ που ςχετίηεται με τισ καταςκευζσ. Σε προςωπικό επίπεδο 

πολλοί άνκρωποι οδθγοφνται ςε πτϊχευςθ, ενϊ ςε μακροοικονομικό επίπεδο το 

ςπάςιμο τθσ «φοφςκασ» μπορεί να οδθγιςει ολόκλθρθ τθν οικονομία ςε φφεςθ 

μεγάλθσ διάρκειασ, εξαιτίασ τθσ βραδείασ αντίδραςθσ τθσ αγοράσ κατοικίασ ςε 

ςχζςθ με τθ χρθματιςτθριακι αγορά, θ οποία μπορεί να οδθγιςει ςε μεγάλεσ 

μεταβολζσ ςτθν αξία κατά τθ διάρκεια μιασ και μόνο θμζρασ. 

Πςον αφορά ςτισ ψυχολογικζσ ςυνζπειεσ πριν το ςπάςιμο τθσ «φοφςκασ» οι 

άνκρωποι οι οποίοι εμπλζκονται ςε αυτι αιςκάνονται ςίγουροι και χαροφμενοι από 

τθν επιτυχθμζνθ επιλογι τουσ. Πταν θ «φοφςκα» ςπάει χάνουν τθν αυτοπεποίκθςθ 

και τθν εμπιςτοςφνθ ςτισ αποφάςεισ τουσ και οδθγοφνται ςε απόγνωςθ. Σε ζνα 

δεφτερο επίπεδο ανάλυςθσ χάνουν τθν εμπιςτοςφνθ τουσ ςτο καπιταλιςτικό 

οικονομικό ςφςτθμα και γίνονται πιο ανοιχτοί ςε νζεσ πολιτικζσ μεταρρυκμίςεισ οι 

οποίεσ προςφζρουν αςφάλεια και οργάνωςθ. Με αυτό τον τρόπο ζκνθ απϊλεςαν 

ελευκερίεσ με αντάλλαγμα τθν αίςκθςθ αςφάλειασ. Χαρακτθριςτικό παράδειγμα ο 
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φόβοσ για τρομοκρατικά χτυπιματα μετά τα γεγονότα τθσ 11θσ Σεπτεμβρίου 

οδιγθςε ςτθ ςυγκζντρωςθ δφναμθσ ςτθν κυβζρνθςθ ςε βάροσ των ατομικϊν 

ελευκεριϊν.  

Συμπεραςματικά θ ανεπαρκισ διάχυςθ τθσ διακζςιμθσ πλθροφόρθςθσ, θ αποτυχία 

τθσ χριςθσ των διακζςιμων δεδομζνων ςτθν λιψθ των αποφάςεων και οι εξελίξεισ 

των βραχυπρόκεςμων επιτοκίων, τθσ ρευςτότθτασ και τθσ πίςτωςθσ, τόςο ςε τοπικό 

όςο και ςε παγκόςμιο επίπεδο αποτελοφν βαςικοφσ λόγουσ για τθν κατάρρευςθ τθσ 

αγοράσ ακινιτων και επθρεάηουν ςθμαντικά τθν πικανότθτα φπαρξθσ «φοφςκασ» 

κακϊσ και το ςπάςιμό τθσ. Πςον αφορά ςτθν περίοδο μετά τθ «φοφςκα», το 

οικονομικό κόςτοσ, ςε όρουσ μείωςθσ του ΑΕΡ, εξαρτάται ςθμαντικά από το 

μζγεκοσ και τθν επιμονι τθσ «φοφςκασ» και τισ εξελίξεισ ςτθ ρευςτότθτα και ςτθν 

πίςτωςθ. 

Συνεπϊσ απαιτείται θ δθμιουργία ενόσ κζντρου πλθροφόρθςθσ το οποίο κα 

εξυπθρετεί όλουσ όςουσ ςχετίηονται με τθν αγορά ακινιτων, κακϊσ θ ανεπαρκισ 

πλθροφόρθςθ ςχετικά με τθν αγορά οδθγεί τόςο ςε υπερεπζνδυςθ από τθ πλευρά 

των καταςκευαςτϊν ςτθν προςπάκεια τουσ να ανταποκρικοφν ςτα μθ ρεαλιςτικά 

επίπεδα ηιτθςθσ και ςυνεπϊσ ςε διατάραξθ τθσ ιςορροπίασ τθσ αγοράσ, όςο και ςε 

ακοφςια ενκάρρυνςθ τθσ κερδοςκοπίασ από τα χρθματοπιςτωτικά ιδρφματα τα 

οποία παρζχουν χρθματοδότθςθ χωρίσ τθν εκτίμθςθ τθσ δυναμικισ τθσ αγοράσ.  

2.9 Κφκλοι ςτθν αγορά ακινιτων 

Ο επιχειρθματικόσ κφκλοσ αναφζρεται ςτισ κυκλικζσ διακυμάνςεισ τθσ οικονομίασ 

και των περιουςιακϊν ςτοιχείων. Σφμφωνα με τθ κεωρία του επιχειρθματικοφ 

κφκλου θ ανάπτυξθ μιασ οικονομίασ αποτελείται από μια μακροχρόνια τάςθ 

ανάπτυξθσ και μια βραχυχρόνια κυκλικι τάςθ. Ο επενδυτισ τθσ αγοράσ ακινιτων 

οφείλει να δίνει ιδιαίτερθ προςοχι ςτθ βραχυχρόνια κυκλικι τάςθ, κακϊσ αυτι 

ςυνδζεται άμεςα με το ρίςκο τθσ επζνδυςθσ του. 

Σφμφωνα με τον Evans (1968) μερικζσ φορζσ ο επιχειρθματικόσ κφκλοσ 

απεικονίηεται ωσ μια καμπφλθ ςχετικά με τθ γραμμι τθσ τάςθσ. Σε αυτι τθν 
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περίπτωςθ παρατθροφνται εφκολα και τα τζςςερα ςτάδια του κφκλου. Θ περίοδοσ 

τθσ ανάπτυξθσ κάτω από τθν γραμμι τθσ τάςθσ είναι γνωςτι ωσ «ανάκαμψθ ι 

αναηωογόνθςθ» και πάνω από τθν γραμμι τθσ τάςθσ ωσ «ευθμερία». Επίςθσ θ 

περίοδοσ τθσ κακόδου πάνω από τθν γραμμι τθσ τάςθσ είναι γνωςτι ωσ «κάμψθ» 

και κάτω από τθν γραμμι τθσ τάςθσ ωσ «φφεςθ». 

Ο Yusof (2001) περιζγραψε τα χρονικά χαρακτθριςτικά του επιχειρθματικοφ κφκλου 

βαςιηόμενοσ ςτα ευριματα των MacGregor and Hoesli (2000) ωσ ακολοφκωσ: 

 Ρερίοδοσ επιχειρθματικισ ανόδου και ανάπτυξθσ. Ρρόκειται για περίοδο 

χαμθλϊν επιτοκίων και υψθλισ διακεςιμότθτασ κεφαλαίων που οδθγοφν ςε 

αφξθςθ τθσ ηιτθςθσ και τθσ οικονομικισ δραςτθριότθτασ. 

 Ρερίοδοσ επιχειρθματικισ κακόδου και υπζρ καταςκευισ. Ρεραιτζρω αφξθςθ 

των επιτοκίων, ο επιχειρθματικόσ κφκλοσ περνάει ςε φάςθ κακόδου. 

 Ρερίοδοσ προςαρμογισ. 

 Ρερίοδοσ φφεςθσ όπου θ ανάπτυξθ πζφτει ςτο κατϊτερο τθσ επίπεδο. 

 Επόμενοσ κφκλοσ. Ξεκινά αμζςωσ μόλισ ολοκλθρωκεί θ φφεςθ. Ο νζοσ κφκλοσ κα 

ζχει τα ίδια χαρακτθριςτικά με τον προθγοφμενο, αλλά θ διάρκεια του κα 

διαφζρει από αυτι του προθγοφμενου. 

 

Ππωσ ςε κάκε επιχείρθςθ υπάρχει μια κυκλικι μεταβολι όςον αφορά ςτθν 

ανάπτυξι τθσ με τθν πάροδο του χρόνου, ομοίωσ και ςτθν αγορά ακινιτων ο κφκλοσ 

κεωρείται πολφ ςθμαντικόσ. Ο κφκλοσ ςτθν αγορά ακινιτων είναι ζνα ςφνκετο 

αποτζλεςμα κυκλικϊν επιδράςεων από τθν ευρφτερθ οικονομία μαηί με κυκλικζσ 

τάςεισ οι οποίεσ είναι ζμφυτεσ ςτισ αγορζσ ακινιτων. Κατά τθ διάρκεια των 

τελευταίων είκοςι (20) χρόνων παρατθρικθκαν δφο «ξεκάκαροι» κφκλοι ακινιτων, 

ζνασ το 1997 και ζνασ το 2008, ςε διαφορετικζσ περιοχζσ με κοινό ςτοιχείο τθ 

διακφμανςθ τθσ αγοράσ ακινιτων εξαιτίασ των πολιτικϊν που ακολουκικθκαν. 

Ο επενδυτισ, ο καταςκευαςτισ ακόμα και ο αγοραςτισ οφείλουν προφανϊσ να 

γνωρίηουν ςε ποια φάςθ του κφκλου βρίςκεται θ αγορά ακινιτων ςε κάκε δεδομζνθ 

χρονικι ςτιγμι. Σφμφωνα με μελζτθ του Ρανεπιςτθμίου τθσ Νότιασ Αυςτραλίασ 

(2003) θ αγορά ακινιτων και ιδίωσ θ αγορά κατοικίασ ςπανίωσ βρίςκεται ςε 
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ιςορροπία. Θ χρονικι υςτζρθςθ ςτθν απόκτθςθ πλθροφόρθςθσ και ςε πολλζσ 

περιπτϊςεισ θ παντελισ ζλλειψι τθσ, κακϊσ επίςθσ και το χρονικό διάςτθμα το 

οποίο απαιτείται για τθν ανάπτυξθ του πλεονάςματοσ τθσ ηιτθςθσ και τθσ 

δυνατότθτασ του να ικανοποιθκεί μζςω τθσ υπερβάλλουςασ προςφοράσ ζχουν ωσ 

αποτζλεςμα θ αγορά κατοικίασ να βρίςκεται μεταξφ πλεονάςματοσ και 

ελλείμματοσ. Θ παραπάνω αλλθλουχία γεγονότων δθμιουργεί τθ γνωςτι κυκλικι 

ςυμπεριφορά τθσ αγοράσ ακινιτων και μπορεί να εξθγιςει τθν ανάπτυξθ 

κερδοςκοπίασ κατά τθ διάρκεια ςυγκεκριμζνων φάςεων του κφκλου. 

Διαφορετικι κυκλικι ςυμπεριφορά ζχουν οι διάφοροι τφποι ακινιτων. Οι κινιςεισ 

μερικϊν τφπων ακινιτων ςυνδζονται με τθν οικονομία των Θνωμζνων Ρολιτειϊν 

και κατ’ επζκταςθ με τα εναλλαςςόμενα ςοκ ςτον τομζα τθσ ηιτθςθσ. Άλλοι τφποι 

ακινιτων ζχουν πολφ μεγαλφτερθ ταλάντευςθ θ οποία δε ςυνδζεται απαραίτθτα με 

τθν κυκλικότθτα τθσ ευρφτερθσ οικονομίασ, αλλά προςομοιάηει περιςςότερο με τον 

ενδογενι κφκλο ακινιτων γεγονόσ που ςθμαίνει ότι υποχρεωτικι προχπόκεςθ 

κεωρείται ο παράλογοσ ςχθματιςμόσ τθσ τιμισ. 

Ο Small (2000) ανζπτυξε μια απλουςτευμζνθ μορφι του κφκλου τθσ αγοράσ 

ακινιτων. Υποςτιριξε ότι θ μείωςθ των επιτοκίων ι θ αφξθςθσ τθσ πίςτωςθσ 

αυξάνει τθν πικανότθτα χρθματοδότθςθσ με αποτζλεςμα τθν αφξθςθ τθσ ηιτθςθσ. 

Συνεπϊσ οι τιμζσ αυξάνονται όπωσ επίςθσ και τα κεφαλαιακά κζρδθ, ενϊ οι 

αποδόςεισ μειϊνονται. Κατά ςυνζπεια οι ιδιοκτιτεσ ακινιτων ενκαρρφνονται να 

αυξιςουν τισ αποδόςεισ τουσ και ςυνεπϊσ τα ενοίκια αυξάνονται ομοίωσ. 

Συνεπϊσ ςφμφωνα με τον Small (2000) ο κφκλοσ των τιμϊν των ακινιτων 

κακοδθγείται από τθ διακεςιμότθτα τθσ πίςτωςθσ και τθν απόδοςθ των ενοικίων. Θ 

διακζςιμθ χρθματοδότθςθ κατά τθ διάρκεια τθσ αφξθςθσ τθσ ηιτθςθσ οδθγεί ςε 

αφξθςθ των τιμϊν και των αποδόςεων. Στθν εν λόγω περίοδο επικρατεί 

κερδοςκοπικι αιςιοδοξία, θ οποία όταν φτάςει ςτο μζγιςτο ςθμείο θ αγορά παφει 

να λειτουργεί εξαιτίασ τθσ μείωςθσ των αποδόςεων και τθσ εκτεταμζνθσ πίςτωςθσ. 

Ρρόκειται για περίοδο διορκϊςεων ωσ αποτζλεςμα τθσ πτϊςθσ των τιμϊν. 

Αναγκαςτικζσ πωλιςεισ ακινιτων και καταςχζςεισ επικρατοφν ςτθν αγορά. Το κάτω 

μζροσ του κφκλου εμφανίηεται όταν ολοκλθρωκοφν όλεσ οι πωλιςεισ. Θ περίοδοσ 



55 

 

τθσ ανάκαμψθσ κακίςταται προφανισ με τθν αφξθςθ των ενοικίων και τθν πτϊςθ 

των επιτοκίων. Με τθν φπαρξθ ιςχυρϊν αποδόςεων και διακεςιμότθτασ τθσ 

πίςτωςθσ οι τιμζσ αυξάνονται ξανά και οδθγοφν ςε νζα «φοφςκα». 

Σφμφωνα με τουσ Case and Shiller (1990) οι μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν οι 

οποίεσ παρατθροφνται ςε ζνα ζτοσ τείνουν να ςυνεχίηονται προσ τθν ίδια 

κατεφκυνςθ για περιςςότερα ζτθ, γεγονόσ το οποίο ζρχεται ςε αντίκεςθ με τθν 

υπόκεςθ τθσ αποτελεςματικισ αγοράσ, και απεικονίηει τθν κυκλικότθτα τθσ αγοράσ 

κατοικίασ. 

Οι Capozza et al, (2002) υποςτιριξαν ότι οι μεταβολζσ ςτθν κυκλικι ςυμπεριφορά 

των τιμϊν των ακινιτων εξαρτϊνται από τισ μεταβολζσ των τοπικϊν οικονομικϊν 

μεταβλθτϊν μαηί με το καταςκευαςτικό κόςτοσ και το ρυκμό ανάπτυξθσ τθσ κάκε 

μθτροπολιτικισ περιοχισ.  

Οι κφκλοι ςτθν αγορά κατοικίασ δεν είναι πολφ πικανό να ςυγχρονιςτοφν, 

δεδομζνου ότι θ αγορά κατοικίασ αποτελείται από νοικοκυριά τα οποία ςπάνια 

επενδφουν ςε άλλεσ χϊρεσ. Από τθν άλλθ βζβαια θ παγκοςμιοποιθμζνθ και 

ενοποιθμζνθ οικονομία επιδρά ςε ςυγχρονιςμό με τον επιχειρθματικό κφκλο και 

τθν εξζλιξθ των επιτοκίων. 

Μεγάλο μζροσ τθσ βιβλιογραφίασ ζχει επικεντρωκεί ςτθ ςφγκλιςθ των 

μακροοικονομικϊν μεγεκϊν ςτισ βιομθχανικζσ και ςτισ αναπτυςςόμενεσ χϊρεσ. Οι 

Furceri and Karras (2008) απζδειξαν ότι αυξικθκε ο ςυγχρονιςμόσ των 

επιχειρθματικϊν κφκλων ςτθν Ευρωπαϊκι Ζνωςθ με τθν είςοδο του ευρϊ. Οι Kose 

et al, (2008) μελζτθςαν τθ ςφγκλιςθ των επιχειρθματικϊν κφκλων ςτισ βιομθχανικζσ, 

αναπτυγμζνεσ και αναπτυςςόμενεσ χϊρεσ και απζδειξαν ότι τθν περίοδο 1985 - 

2005 θ ςφγκλιςθ αυξικθκε ςτισ αναπτυςςόμενεσ και ςτισ βιομθχανικζσ χϊρεσ, αλλά 

μειϊκθκε μεταξφ των δφο αυτϊν ομάδων χωρϊν.  

Σφμφωνα με τον Bracke (2011) κατά μζςο όρο οι περίοδοι ανόδου των τιμϊν ζχουν 

μεγαλφτερθ διάρκεια από τισ περιόδουσ κακόδου των τιμϊν και αυτό οφείλεται 

κυρίωσ ςτθν τελευταία αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν, θ οποία ιταν ιδιαιτζρωσ 

μεγάλθσ διάρκειασ.  
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Πςον αφορά ςτισ ςτατιςτικζσ μεκόδουσ οι οποίεσ χρθςιμοποιοφνται για να 

εξετάςουν το βάκοσ τουσ κφκλου ςτθν αγορά ακινιτων αυτζσ διακρίνονται ςε:  

 Απλά διαγράμματα για οπτικι απεικόνιςθ 

 Στατιςτικά τεςτ κυκλικισ ανταπόκριςθσ τα οποία απεικονίηουν πϊσ οι κφκλοι 

προβαδίηουν, υςτεροφν ι ταυτίηονται μεταξφ τουσ 

 Τεςτ μεταβλθτότθτασ και ευαιςκθςίασ τα οποία ςυγκρίνουν για κάκε υποαγορά 

τισ αποδόςεισ, τθ μεταβλθτότθτα και το ρίςκο ςε ςχζςθ με τουσ κφκλουσ ςε 

ανϊτερο επίπεδο. 

 

Αξίηει να ςθμειωκεί ότι οι κφκλοι ςτθν αγορά ακινιτων ςυχνά παρουςιάηουν 

παραλλαγζσ ςε ςχζςθ με τθν περιοχι. Αυξιςεισ ι πτϊςεισ των τιμϊν οι οποίεσ 

ξεκινοφν από μια περιοχι ςτθ ςυνζχεια εξαπλϊνονται και ςτισ υπόλοιπεσ. 

Στατιςτικά τεςτ χρθςιμοποιοφνται για να εξετάςουν το βακμό ανταπόκριςθσ 

ανάμεςα ςτουσ κφκλουσ κάκε περιοχισ ςε ςχζςθ με τουσ κφκλουσ ςε εκνικό 

επίπεδο όπωσ το Grainger Causality test το οποίο χρθςιμοποιείται για τθ 

διερεφνθςθ τθσ ςχζςθσ που υπάρχει μεταξφ τοπικϊν και εκνικϊν κφκλων ςτθν 

αγορά ενοικίων και αποδεικνφει ιςχυροφσ ταυτόχρονουσ κφκλουσ. Σφμφωνα με τα 

ςτατιςτικά τεςτ οι αυξιςεισ και οι μειϊςεισ που παρουςιάηονται ςτον κφκλο τθσ 

αγοράσ ακινιτων ςυμβαίνουν ταυτόχρονα με τισ αυξομειϊςεισ του ΑΕΡ. 

Οι CSO’ s Cyclical Indicators αποτελοφν επίςθμα μζτρα του οικονομικοφ κφκλου για 

το Θνωμζνο Βαςίλειο. Χρθςιμοποιϊντασ εικοςιτζςςερα (24) μζτρα από τισ 

χρθματιςτθριακζσ αγορζσ, τισ ζρευνεσ του CBI (UK's premier business lobbying 

organisation) και ςτατιςτικά ςτοιχεία ςχετικά με τθ δραςτθριότθτα ςτθν αγορά 

κατοικίασ και τθν απαςχόλθςθ, παρακολουκοφν τισ μεταβολζσ ςτθν οικονομία κάκε 

μινα. Από τα παραπάνω μζτρα τζςςερισ (4) δείκτεσ καταςκευάηονται εκ των οποίων 

ζνασ είναι ταυτόχρονοσ με το κφκλο αναφοράσ τθσ όλθσ οικονομίασ, ενϊ οι 

υπόλοιποι βρίςκονται από τζςςερισ μζχρι δζκα μινεσ μπροςτά ι κατά δϊδεκα 

μινεσ πίςω από τον κφκλο αναφοράσ. 

Στουσ περιςςότερουσ οικονομικοφσ κφκλουσ ο χρόνοσ ςτον οποίο παρατθρείται θ 

μεγαλφτερθ αφξθςθ του ΑΕΡ ακολουκείται από ζναν ακόμθ χρόνο με μικρότερθ 
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αφξθςθ, αλλά ακόμα πάνω από τθ γραμμι τθσ τάςθσ. Συνεπϊσ, θ μεγζκυνςθ τθσ 

οικονομίασ θ οποία μετράται από τουσ Cyclical Indicators τυπικά υςτερεί ζνα χρόνο 

ςε ςχζςθ με τθν αφξθςθ του ΑΕΡ. Θ ςφγκριςθ δείχνει ότι οι αποδόςεισ τθσ αγοράσ 

κατοικίασ επθρεάηονται από τα πρϊτα ςθμάδια τθσ φφεςθσ τθσ οικονομίασ και οι 

αποδόςεισ τουσ ζρχονται ζνα χρόνο ι και περιςςότερο μπροςτά από τθν πτϊςθ τθσ 

οικονομικισ δραςτθριότθτασ. 
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Κεφάλαιο 3ο Δείκτες Τιμών Κατοικιών 

3.1       Εισαγωγή 

Στο παρόν κεφάλαιο, το οποίο αποτελεί τον πυρινα τθσ κεωρθτικισ υποςτιριξθσ 

τθσ εργαςίασ, γίνεται διεξοδικι αναφορά ςτουσ δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν. Η 

διάρκρωςι του ζχει απαρχι τισ προςεγγίςεισ οριςμοφ των δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν 

και ςυνεχίηεται με τουσ τρόπουσ αξιοποίθςισ τουσ. Ειδικότερα, παρουςιάηονται και 

αναλφονται ζξι (6) διακριτοί τρόποι αξιοποίθςισ τουσ δθλαδι, ωσ μακροοικονομικοί 

δείκτεσ, ωσ ειςαγόμενο ςτθ μζτρθςθ του δείκτθ τιμϊν καταναλωτι, για τθ μζτρθςθ 

του πραγματικοφ πλοφτου των νοικοκυριϊν, για τθν ανάλυςθ τθσ πιςτολθπτικισ 

ικανότθτασ του δανειολιπτθ, για το ςχεδιαςμό τθσ νομιςματικισ πολιτικισ και 

τζλοσ ςε οικονομετρικά μοντζλα για τθν πρόβλεψθ τθσ εξζλιξθσ τθσ αγοράσ 

κατοικίασ και τθσ ευρφτερθσ οικονομίασ. Στθ ςυνζχεια, αφοφ καταγραφοφν και 

αναλυκοφν τα κριτιρια ενόσ αξιόπιςτου δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν, διεξάγεται ςε 

βάκοσ ςυηιτθςθ για τα ιδανικά δεδομζνα και για τισ πθγζσ άντλθςι τουσ, οι οποίεσ 

ταυτίηονται με τα πζντε ςτάδια ολοκλιρωςθσ τθσ αγοραπωλθςίασ μίασ κατοικίασ. 

Ακολουκεί θ παρουςίαςθ και θ ανάλυςθ των μεκοδολογιϊν ανάπτυξθσ δεικτϊν 

τιμϊν κατοικιϊν, όπου παρουςιάηονται οι μεκοδολογίεσ τθσ Σφνοψθσ, τθσ 

Στρωματοποίθςθσ, των Ηδονικϊν Υποδειγμάτων, των Επαναλαμβανόμενων 

Πωλιςεων και του λόγου τθσ τιμισ πϊλθςθσ προσ τθν τιμι εκτίμθςθσ. Τζλοσ, 

καταγράφονται οι διακζςιμοι δείκτεσ τθσ Ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων. 

3.2       Ορισμός δεικτών τιμών κατοικιών 

Οι δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν αποτυπϊνουν τον πλθκωριςμό ι τον αποπλθκωριςμό 

τθσ τιμισ μιασ κατοικίασ, περιγράφοντασ τθ μεταβολι τθσ τιμισ μιασ κατοικίασ 

μεταξφ μιασ ςυγκεκριμζνθσ χρονικισ περιόδου και τθσ περιόδου βάςθσ. Με αυτό 

τον τρόπο επιτυγχάνεται θ ςφγκριςθ των μεταβολϊν των τιμϊν μεταξφ χρονικϊν 

περιόδων και γεωγραφικϊν περιοχϊν. Βιβλιογραφικζσ αναφορζσ ςχετικά με τθν 

καταςκευι και τθν ανάλυςθ των μεκοδολογιϊν καταςκευισ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν υφίςτανται τουλάχιςτον από το 1960, με τουσ Halifax, Nationwide, 
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Council of Mortgage Lenders και HM Land Registry του Θνωμζνου Βαςιλείου να 

αποτελοφν τουσ πρϊτουσ δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν που αναπτφχκθκαν. 

3.3 Αξιοποίθςθ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν 

Ππωσ αναπτφχκθκε εκτενϊσ ςτο δεφτερο κεφάλαιο τθσ παροφςασ εργαςίασ, θ 

αγορά κατοικίασ ςυνδζεται άμεςα με τον οικονομικό κφκλο με μια αμφίδρομθ 

ςχζςθ μζςω τριϊν κφριων καναλιϊν: των επενδφςεων, τθσ κατανάλωςθσ και του 

δανειςμοφ. Στο πλαίςιο βζβαια τθσ παγκόςμιασ τραπεηοκεντρικισ οικονομικισ 

δομισ, θ αγορά κατοικίασ επθρεάηει ταυτόχρονα μεταξφ άλλων και τθ ςτακερότθτα 

του χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ, ενϊ θ κατοικία ςτισ αναπτυγμζνεσ χϊρεσ 

ςυνιςτά τθ μεγαλφτερθ πθγι πλοφτου των νοικοκυριϊν. Χαρακτθριςτικό 

παράδειγμα τθσ ιςχυρισ κετικισ ςχζςθσ που υφίςταται μεταξφ τθσ αγοράσ 

κατοικίασ και τθσ ευρφτερθσ οικονομίασ αποτελεί θ πρόςφατθ αιτιϊδθσ ςχζςθ 

μεταξφ τθσ αγοράσ κατοικίασ των Θνωμζνων Ρολιτειϊν και τθσ επακόλουκθσ 

παγκόςμιασ οικονομικισ κρίςθσ (Foote et al., 2008).  

Συνεπϊσ, οι μακροοικονομικζσ επιδράςεισ των μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν 

απαιτοφν ιδιαίτερθ προςοχι, κακϊσ θ αγορά ακινιτων αλλθλεπιδρά με τθν 

οικονομία, τθν κοινωνία και τα νοικοκυριά ςε μεγάλο βακμό. Για το λόγο αυτό , οι 

πλθροφορίεσ ςχετικά με τθν αγορά ακινιτων αποτελοφν χριςιμο δείκτθ τόςο για τθ 

μελζτθ και τθν ανάλυςθ τθσ αγοράσ ακινιτων αυτισ κακαυτισ, όςο και για τθν 

παρακολοφκθςθ των ευρφτερων μακροοικονομικϊν ςυνκθκϊν.  

Σφμφωνα με το παραπάνω πλαίςιο, οι δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν δφνανται να 

αξιοποιθκοφν (Eurostat et al, 2013): 

α) Ωσ μακροοικονομικοί δείκτεσ  

Ο πλθκωριςμόσ επιδρά αρνθτικά ςτθν αγορά κατοικίασ και οδθγεί ςε άνοδο τα 

ονομαςτικά επιτόκια, αυξάνει το κόςτοσ χριματοσ, το οποίο με τθ ςειρά του 

επθρεάηει αρνθτικά ςτθ ηιτθςθ των ςτεγαςτικϊν δάνειων και ενιςχφει το κόςτοσ 

καταςκευισ νζων κατοικιϊν. Θ μζτρθςθ του πλθκωριςμοφ των τιμϊν των κατοικιϊν 
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με τθν υιοκζτθςθ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, ςυμβάλλει ςτθν παρακολοφκθςθ τθσ 

αγοράσ, ςτθν ορκι αντίδραςθ των νομιςματικϊν αρχϊν και ςτθν υιοκζτθςθ τθσ 

κατάλλθλθσ νομιςματικισ πολιτικισ για τθν αντιμετϊπιςθ πλθκωριςτικϊν 

φαινομζνων.  

β) Ωσ ειςαγόμενο ςτθ μζτρθςθ του δείκτθ τιμϊν καταναλωτι  

Θ καταςκευι ι θ ανακαίνιςθ κατοικιϊν αποτελεί ςθμαντικό μζροσ τθσ ςυνολικισ 

οικονομικισ δραςτθριότθτασ. Ενδεικτικό είναι ότι θ ςυνολικι άμεςθ ςυνειςφορά 

του τομζα των καταςκευϊν ςτθν Ελλάδα είχε διαμορφωκεί το 2006 ςε ποςοςτό 

11% του ΑΕΡ (ΛΟΒΕ, 2015). Ωςτόςο, θ φφεςθ που ακολοφκθςε επθρζαςε ςθμαντικά 

τον καταςκευαςτικό τομζα, με ςυνζπεια το αντίςτοιχο ποςοςτό να μειωκεί το 2008 

ςε 8,7% του ΑΕΡ και ςτθ ςυνζχεια το 2013 να ςυρρικνωκεί περαιτζρω και να 

διαμορφωκεί ςτο 4% του ΑΕΡ. Ραράλλθλα, με τα ακίνθτα ςυνδζεται άμεςα ι 

ζμμεςα και ζνα πλικοσ άλλων επαγγελματικϊν κλάδων, οι οποίοι τονϊνουν τθν 

οικονομία και το ατομικό ειςόδθμα, ενϊ μεταβάλλουν το βιοτικό επίπεδο των 

εμπλεκομζνων. Για παράδειγμα, ο καταςκευαςτικόσ τομζασ ςυνδζεται άμεςα με τθ 

βιομθχανία δομικϊν και άλλων υλικϊν που χρθςιμοποιοφνται ςτισ καταςκευζσ, με 

μελετθτικζσ δραςτθριότθτεσ, με το εμπόριο, αλλά και πλικοσ υπθρεςιϊν, ενϊ 

παράλλθλα παρζχει ςτιριξθ ςτθν υλοποίθςθ επενδυτικϊν ζργων ςε τομείσ όπωσ ο 

τουριςμόσ, θ βιομθχανία και το εμπόριο. Επιπρόςκετα, αξίηει να ςθμειωκεί ότι, θ 

αγορά κατοικίασ επθρεάηει το ειςόδθμα μιασ ςειράσ ελεφκερων επαγγελματιϊν, οι 

οποίοι χρθςιμοποιοφν το παραγόμενο ειςόδθμα για αγορζσ αγακϊν και υπθρεςιϊν. 

Ειδικότερα ςτον κλάδο των καταςκευϊν δραςτθριοποιοφνται 46 κατθγορίεσ 

επαγγελμάτων με βάςθ τθν τριψιφια ταξινόμθςθ ΣΤΕΡ (Στατιςτικι Ταξινόμθςθ 

Επαγγελμάτων), ενϊ ςτον ευρφτερο καταςκευαςτικό τομζα εντοπίηονται 86 

κατθγορίεσ επαγγελμάτων. Συνεπϊσ, θ παρακολοφκθςθ τθσ αγοράσ μζςω τθσ 

καταγραφισ των μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν ζχει πολλαπλαςιαςτικά 

οφζλθ ςτθν προςπάκεια παρακολοφκθςθσ των διαφόρων κυκλωμάτων τθσ 

οικονομίασ. 

γ. Για τθ μζτρθςθ του πραγματικοφ πλοφτου των νοικοκυριϊν  
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Οι μεταβλθτζσ που ςυνδζονται με τθν αγορά ακίνθτθσ περιουςίασ, όπωσ π.χ. οι 

τιμζσ των ακινιτων, το φψοσ των ενοικίων ι τα επιτόκια των ςτεγαςτικϊν δανείων, 

επθρεάηουν τθν αγοραςτικι δφναμθ, αλλά και τον πλοφτο των νοικοκυριϊν, ιδίωσ 

ςτθν Ελλάδα, όπου το μεγαλφτερο μζροσ του πλοφτου διακρατείται ςε ακίνθτα, 

δεδομζνου του υψθλοφ βακμοφ ιδιοκατοίκθςθσ ςυγκριτικά με τον Ευρωπαϊκό μζςο 

όρο. Αναμφίβολα, τα ανωτζρω μεγζκθ επθρεάηουν και τθ μζςθ ροπι των 

νοικοκυριϊν για κατανάλωςθ, ςυνδιαμορφϊνοντασ τισ μεταβλθτζσ που ςυνκζτουν 

τθ ςυνολικι οικονομικι δραςτθριότθτα και τον πλθκωριςμό, αλλά και τθ 

ςτακερότθτα και τθν αςφάλεια του χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ. 

δ. Για τθν ανάλυςθ τθσ πιςτολθπτικισ ικανότθτασ του δανειολιπτθ  

Το χρθματοπιςτωτικό ςφςτθμα επθρεάηει τθ ςχζςθ τιμϊν κατοικιϊν και ΑΕΡ. Θ 

ςτεγαςτικι πίςτθ επιτρζπει μεγαλφτερθ κατανάλωςθ και περιςςότερεσ επενδφςεισ, 

ιδίωσ ςε νοικοκυριά και ςε επιχειριςεισ που αντιμετωπίηουν περιοριςμοφσ ςτθ 

χρθματοδότθςθ. Για το λόγο αυτό θ ανάλυςθ τθσ πιςτολθπτικισ ικανότθτασ του 

δανειολιπτθ κεωρείται μεγάλθσ ςπουδαιότθτασ. 

ε. Για το ςχεδιαςμό τθσ νομιςματικισ πολιτικισ 

Θ αγορά κατοικίασ επιδρά ςτθ ςφνκεςθ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ τόςο μζςω τθσ 

ηιτθςθσ, όςο και μζςω τθσ προςφοράσ δανειακϊν κεφαλαίων. Μια αφξθςθ των 

επιτοκίων παρζμβαςθσ των νομιςματικϊν αρχϊν, μεταφζρεται άμεςα ςτα επιτόκια 

των νζων ςτεγαςτικϊν δανείων και εν ςυνζχεια ςτα επιτόκια των παλαιϊν δανείων, 

που ζχουν ςυναφκεί με κυμαινόμενο επιτόκιο. Ωσ αποτζλεςμα αυξάνεται θ μθνιαία 

επιβάρυνςθ των νοικοκυριϊν, άρα και το διακζςιμο ceteris paribus, ειςόδθμα, ενϊ 

επιπλζον μειϊνεται θ ηιτθςθ χοριγθςθσ νζων δανείων. Συγχρόνωσ, από τθν πλευρά 

τθσ προςφοράσ, μειϊνεται θ διάκεςθ νζων δανείων, κακϊσ αντίςτοιχα μειϊνεται θ 

δυνατότθτα των δανειςτϊν και θ προκυμία τουσ να παρζχουν νζα δάνεια, κακϊσ το 

ςυνδεδεμζνο ρίςκο αυξάνεται. Συνεπϊσ, οι δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν ωσ μζςο 

ανάγνωςθσ και κατανόθςθσ τθσ αγοράσ, δφνανται να ςυμβάλουν ςτον ορκότερο 

ςχεδιαςμό τθσ νομιςματικισ πολιτικισ. 
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ςτ. Σε οικονομετρικά μοντζλα για τθν πρόβλεψθ τθσ πορείασ τθσ αγοράσ κατοικίασ 

και τθσ ευρφτερθσ οικονομίασ 

Θ πρόςφατθ χρθματοπιςτωτικι κρίςθ κατζςτθςε άμεςα αντιλθπτι τθ ςθμαςία τθσ 

αγοράσ κατοικίασ για τθν οικονομία. Σθμειϊνεται ότι θ κρίςθ ςτισ ΘΡΑ ξεκίνθςε με 

επίκεντρο τθν αγορά ακινιτων και ειδικότερα τα ςτεγαςτικά δάνεια χαμθλισ 

εξαςφάλιςθσ και γριγορα επεκτάκθκε και απζκτθςε διεκνείσ διαςτάςεισ  

αναδεικνφοντασ τισ αδυναμίεσ και τισ ανιςορροπίεσ του παγκόςμιου 

χρθματοπιςτωτικοφ τομζα, υπό το πρίςμα τθσ αυξανόμενθσ διεκνοποίθςθσ των 

εκνικϊν οικονομιϊν, ιδιαίτερα ςε μια εποχι χρθματοοικονομικισ 

φιλελευκεροποίθςθσ (Rovolis and Lampiri, 2014). Τα βακφτερα βζβαια αίτια τθσ 

κρίςθσ κωδικοποιοφνται ωσ εξισ (Ραλάςκασ κ.α., 2012): 

 Εξαιτίασ τθσ ςυνεχοφσ αναηιτθςθσ επενδφςεων υψθλισ απόδοςθσ, θ οποία 

υποχρεωτικά ςυνοδευόταν από τθν ανάλθψθ μεγαλφτερου κινδφνου. 

 Εξαιτίασ του υψθλοφ επιπζδου ρευςτότθτασ που καταγράφθκε τθν περίοδο 2000 

– 2008. 

 Εξαιτίασ τθσ αυξανόμενθσ χριςθσ από τισ τράπεηεσ μιασ επιχειρθματικισ 

πρακτικισ που βαςίηεται ςτθ χοριγθςθ πιςτϊςεων, οι οποίεσ ςτθ ςυνζχεια 

πωλοφνται ςε επενδυτζσ. 

Ο ςυνδυαςμόσ των ανωτζρω τριϊν παραγόντων ςυνζβαλλε ςτθν υποεκτίμθςθ των 

κινδφνων από τθν πλευρά των επενδυτϊν και δθμιοφργθςε ςταδιακά ςτθν αγορά 

ςυνκικεσ ζντονθσ μεταβλθτότθτασ και αςτάκειασ. Συνεπϊσ, θ αγορά κατοικίασ δεν 

επθρεάηει μόνο τον οικονομικό κφκλο, αλλά και τθ ςτακερότθτα του 

χρθματοπιςτωτικοφ ςυςτιματοσ. Για το λόγο αυτό, οι εποπτικζσ αρχζσ ςε όλο τον 

αναπτυγμζνο κόςμο αναηθτοφν αμεςότερθ γνϊςθ τθσ ςυγκεκριμζνθσ αγοράσ, 

κακϊσ και των χρθματοοικονομικϊν εργαλείων που τθν πλαιςιϊνουν. Οι δείκτεσ 

τιμϊν κατοικιϊν ςυμβάλλουν ουςιαςτικά προσ αυτι τθν κατεφκυνςθ.  
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3.4 Κριτιρια ενόσ αξιόπιςτου δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν 

Θ καταγραφι και θ παρακολοφκθςθ τθσ εξζλιξθσ των τιμϊν κατοικιϊν αποτελεί 

αναγκαία προχπόκεςθ για τθν ζρευνα τθσ ςυμπεριφοράσ τθσ αγοράσ κατοικίασ. 

Ωςτόςο, θ ςφνκεςθ ενόσ επαρκοφσ μζτρου των μεταβολϊν των τιμϊν ςυνιςτά 

δφςκολο εγχείρθμα, εξαιτίασ τριϊν διακριτικϊν χαρακτθριςτικϊν των κατοικιϊν, τα 

οποία αναπτφχκθκαν ςτο δεφτερο κεφάλαιο τθσ εργαςίασ, δθλαδι τθν ετερογζνεια, 

τθ ςποραδικότθτα των πωλιςεων και τθ δυςκολία προςδιοριςμοφ των τιμϊν τουσ, 

αν δεν ζχει προθγθκεί και καταγραφεί αξιόπιςτα θ ςυναλλακτικι τουσ αξία.  

Για τθν αξιόπιςτθ μζτρθςθ των μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν αναπτφςςονται 

ςφνκετοι δείκτεσ, διότι είναι πρακτικά αδφνατθ θ τακτικι μζτρθςθ των 

μεμονωμζνων τιμϊν όλου του αποκζματοσ των κατοικιϊν, όπωσ ςυμβαίνει ςτθν 

περίπτωςθ των μετοχϊν όπου υπάρχει μια κεντρικι ςυναλλακτικι αγορά 

(χρθματιςτιριο αξιϊν).  

Οι δείκτεσ τιμϊν ακινιτων που αναπτφςςονται ςε κάκε χϊρα και για κάκε 

περίπτωςθ, διαφζρουν ςε αρκετά ςθμεία. Ειδικότερα, το δείγμα που 

χρθςιμοποιοφν οριςμζνοι δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν δφναται να περιλαμβάνει μόνο 

κατοικίεσ που προζρχονται από τισ εγκρίςεισ δανείων ενόσ ςυγκεκριμζνου 

πιςτωτικοφ ιδρφματοσ (θ πιο απλοφςτερθ μορφι ανάπτυξθσ δείκτθ), μζχρι και όλεσ 

τισ αγοραπωλθςίεσ που πραγματοποιοφνται χωρίσ δανειςμό, ςε χϊρεσ με υψθλό 

βακμό εξειδίκευςθσ ςτθν παραγωγι ςχετικϊν δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν. 

Ρεραιτζρω, οι δείκτεσ δφνανται να διαφζρουν ανάλογα με τα διακζςιμα δεδομζνα 

τθσ κάκε γεωγραφικισ περιοχισ, τθ μεκοδολογία που υιοκετείται για τθν 

καταςκευι τουσ, τθν επιλεχκείςα κατθγοριοποίθςθ των κατοικιϊν του δείγματοσ ςε 

ζναν εφχρθςτο αρικμό διαφορετικϊν τφπων κατοικιϊν για τισ ανάγκεσ τθσ 

ςτατιςτικισ ανάλυςθσ, και τζλοσ ανάλογα με τισ εποχιακζσ διορκϊςεισ που 

ςυμπεριλαμβάνουν. 

Συμφϊνα με τισ γενικζσ κατευκφνςεισ του ΟΟΣΑ (Eurostat et al, 2013) ο ιδανικόσ 

δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν κα πρζπει να ικανοποιεί τα ακόλουκα κριτιρια: 
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 Να εκφράηει τθν αγοραία τιμι πϊλθςθσ  

Οι χριςτεσ των δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν ζχουν ανάγκθ από ζνα δείκτθ, ο οποίοσ 

κα εκφράηει τισ μεταβολζσ των τιμϊν πϊλθςθσ όλων των κατοικιϊν, είτε αυτζσ 

ζχουν πωλθκεί, είτε όχι, αλλά και κα δφναται να εκφράηει τθν τάςθ τθσ αγοράσ 

κατοικίασ και ζμμεςα τθσ ευρφτερθσ οικονομίασ. 

 

 Να αποτυπϊνει τισ μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν και τον πλθκωριςμό ςτισ 

τιμζσ τουσ  

Οι χριςτεσ οι οποίοι ενδιαφζρονται για τθν κατανόθςθ τθσ πορείασ τθσ αγοράσ 

κατοικίασ, αλλά και τθσ ευρφτερθσ οικονομίασ, είναι πικανό να ενδιαφζρονται 

περιςςότερο για τισ μεταβολζσ των μζςων τιμϊν των κατοικιϊν και ςυνεπϊσ για 

τον μζςο πλθκωριςμό ςτισ τιμζσ τουσ, πάρα για τθ ςφνκεςθ του μίγματοσ των 

κατοικιϊν που πωλοφνται. 

 

 Να καλφπτει όλθ τθν επικράτεια 

Ο δείκτθσ ο οποίοσ χρθςιμοποιείται για τθν παρακολοφκθςθ τθσ αγοράσ 

κατοικίασ και για τθν άντλθςθ ςυμπεραςμάτων μακροοικονομικισ πολιτικισ, κα 

πρζπει ςτθν ιδανικι μορφι να ενςωματϊνει πλθροφόρθςθ όςο το δυνατόν 

μεγαλφτερου τμιματοσ μιασ γεωγραφικισ ενότθτασ και, αν είναι εφικτό, να 

καλφπτει όλθ τθν επικράτεια.  

 

 Να παρζχει τουλάχιςτον μθνιαίεσ εκτιμιςεισ  

Οι εκτιμιςεισ ενόσ δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν κα πρζπει να ζχουν μθνιαία 

ςυχνότθτα, προκειμζνου να κακίςταται εφικτι θ ανάλυςθ των τάςεων που 

επικρατοφν ςτθν αγορά ακινιτων και ςτθν ευρφτερθ οικονομία. Επιπρόςκετα, ο 

παραγόμενοσ δείκτθσ κα πρζπει να εναρμονίηεται χρονικά και με τουσ άλλουσ 

οικονομικοφσ δείκτεσ, ϊςτε να κακίςτανται εφικτζσ ςχετικζσ ςυγκρίςεισ. 

 

 Να είναι ζγκαιροσ με ελάχιςτεσ ανακεωριςεισ 

Οι περιςςότεροι χριςτεσ (ςφμφωνα με ζρευνα με ερωτθματολόγια του ΟΟΣΑ) 

τονίηουν τθν ανάγκθ οι παραγόμενοι δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν να παρζχουν τθ 

ςχετικι πλθροφόρθςθ μζςα ςε περίοδο περίπου δφο εβδομάδων από το τζλοσ 
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του μινα ςτον οποίο αναφζρονται. Συνεπϊσ, θ πολιτικι των ανακεωριςεων 

που ακολουκεί ζνασ δείκτθσ τιμϊν κα πρζπει να εναρμονίηεται με τισ ανάγκεσ 

των χρθςτϊν και να είναι ςυμβατι με τα παραπάνω χρονοδιαγράμματα. Στθν 

περίπτωςθ όπου οι ανακεωριςεισ προςφζρουν ελάχιςτθ διαφορά ςτισ τιμζσ 

του δείκτθ, τότε οι ελάχιςτεσ δυνατζσ ανακεωριςεισ ενδζχεται να κεωρθκοφν 

ωσ ζνα ςθμαντικό πλεονζκτθμα. 

 

 Να είναι διακζςιμοσ με εποχιακζσ ι μθ διορκϊςεισ  

Οι τιμζσ των κατοικιϊν παρουςιάηουν εποχικότθτα και απαιτοφνται διορκϊςεισ 

ϊςτε να είναι δυνατι θ διεξαγωγι ςυγκρίςεων μεταξφ διαφόρων μθνϊν. 

 

 Να είναι ςυνεπισ και να επιτρζπει τθν ανάλυςθ των τάςεων 

Ζνασ από τουσ βαςικοφσ ςτόχουσ των δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν είναι θ ανάλυςθ 

των μεταβολϊν των τιμϊν με τθν πάροδο του χρόνου. Αυτό ςθμαίνει ότι με τθν 

πάροδο του χρόνου οι παραγόμενεσ εκτιμιςεισ κα πρζπει να είναι ςυγκρίςιμεσ 

για ζνα εφλογα μακρφ χρονικό διάςτθμα. 

 

 Να παράγει εκτιμιςεισ για διάφορεσ υπο-περιοχζσ  

Ο ιδανικόσ δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν κα πρζπει να παράγει εκτιμιςεισ για τισ 

τιμζσ των κατοικιϊν ακόμα και για μικρζσ υπο-περιοχζσ. Σε αυτό το επίπεδο, 

βζβαια, οι απαιτιςεισ για αξιόπιςτα δεδομζνα ξεπερνοφν τισ απαιτιςεισ ςχετικά 

με τθ ςυχνότθτα και τθν εγκαιρότθτα των δεδομζνων. 

 

 Να ςυνοδεφεται από ακριβείσ επεξθγιςεισ τθσ μεκοδολογίασ που υιοκετικθκε 

για τθν καταςκευι του 

Οι χριςτεσ οφείλουν να γνωρίηουν τισ παραδοχζσ ςτισ οποίεσ ςτθρίχκθκε ο 

παραγόμενοσ δείκτθσ, κακϊσ και ότι θ μεκοδολογία που ακολουκικθκε για τθν 

καταςκευι του είναι θ βζλτιςτθ, βάςει των διακζςιμων δεδομζνων και των 

αναγκϊν που ο δείκτθσ ςτοχεφει να εξυπθρετιςει. 
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 Να διαφαίνεται θ ςχζςθ του παραγόμενου δείκτθ με άλλουσ δείκτεσ που 

ςυντίκενται από επίςθμεσ ι ανεπίςθμεσ πθγζσ 

Ζνασ δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν αναμζνεται να επιτρζπει ςυγκρίςεισ με τουσ 

άλλουσ διακζςιμουσ δείκτεσ προκειμζνου ςε κάκε περίπτωςθ να επιλζγεται θ 

κατάλλθλθ και πιο χριςιμθ πθγι πλθροφόρθςθσ. 

 

 Να είναι εφκολθ θ πρόςβαςθ και θ ερμθνεία του 

Στθν ιδανικι μορφι θ πρόςβαςθ ςτα δεδομζνα που αξιοποιεί ο παραγόμενοσ 

δείκτθσ κα πρζπει να είναι εφκολθ, όπωσ επίςθσ και θ ερμθνεία τουσ. Τα 

δεδομζνα κα πρζπει να αναρτϊνται ςτο διαδίκτυο ςε επεξεργάςιμθ μορφι. 

 

Συμπεραςματικά, μποροφμε αςφαλϊσ να ιςχυριςτοφμε ότι, πρωτίςτωσ, ζνασ 

δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν αναμζνεται να προςδιορίηει με ακρίβεια το ςκοπό τον 

οποίο επικυμεί να εξυπθρετιςει. Επιπλζον, να βαςίηεται ςε αξιόπιςτα δεδομζνα, τα 

οποία να είναι διακζςιμα εφκολα και με το ελάχιςτο δυνατό κόςτοσ. Οι διακζςιμεσ 

επιλογζσ ςε δεδομζνα είναι αυτζσ που κα κακορίςουν και τθν επιλογι τθσ 

κατάλλθλθσ μεκοδολογίασ, που κα ακολουκθκεί για τθν καταςκευι του, και κα 

καταςτιςει εφικτι τθν εκτίμθςθ αντιπροςωπευτικϊν και χωρίσ  τθν φπαρξθ 

ςφαλμάτων δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν. Ρεραιτζρω, ο παραγόμενοσ δείκτθσ κα πρζπει 

να υπόκειται ςτα ςυνικθ ςτατιςτικά τεςτ και τζλοσ, ςτθν ιδανικι μορφι, κα πρζπει 

ςε τακτά χρονικά διαςτιματα να ανανεϊνεται εφκολα και να δφναται να 

αποςυντίκεται ανά περιοχι και κατθγορία κατοικιϊν.  

3.5 Διακζςιμα δεδομζνα αγοράσ κατοικίασ 

Θ ποιότθτα και θ καταλλθλότθτα των διακζςιμων δεδομζνων τθσ αγοράσ κατοικίασ 

είναι φψιςτθσ ςθμαςίασ για τθν καταςκευι δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, κακϊσ θ 

αποτελεςματικότθτα των μεκοδολογιϊν καταςκευισ των δεικτϊν εξαρτάται ςε 

μεγάλο βακμό από τα διακζςιμα δεδομζνα τα οποία χρθςιμοποιοφνται. 

Ραρά τθν διακεςιμότθτα πολλϊν πλθροφοριϊν ςχετικά με τισ τιμζσ των ακινιτων, 

βαςικό πρόβλθμα εξακολουκεί να αποτελεί θ αδυναμία ςυλλογισ και μετατροπισ 
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τθσ διακζςιμθσ πλθροφόρθςθσ ςε αξιοποιιςιμθ μορφι για αναλυτικοφσ ςκοποφσ, 

κακϊσ θ ποιότθτα των διακζςιμων δεδομζνων μεταβάλλεται ανάλογα τθσ πθγισ 

προζλευςθσ τουσ. Ειδικότερα ςε κάποιεσ περιπτϊςεισ παρατθρείται ζλλειψθ 

διακζςιμων και αξιόπιςτων ποςοτικϊν πλθροφοριϊν, ιδιαίτερα ςε χϊρεσ όπου οι 

αγορζσ ακινιτων χαρακτθρίηονται ωσ ανϊριμεσ, D’ Αrcy and Keogh (1999), ενϊ ςτισ 

περιπτϊςεισ όπου τα πρωτογενι ςτοιχεία είναι διακζςιμα, εκείνα ενδζχεται να 

προζρχονται από διαφορετικζσ πθγζσ με αποτζλεςμα να διαφζρουν μεταξφ 

διαφορετικϊν χρονικϊν περιόδων.  

Ρεραιτζρω, θ ζλλειψθ αρμονίασ μεταξφ των μεκοδολογιϊν ανάπτυξθσ δεικτϊν 

τιμϊν κατοικιϊν που χρθςιμοποιοφνται ςε διάφορεσ χϊρεσ, κακιςτά προβλθματικι 

τθν περίπτωςθ των ςυγκρίςεων ςε διεκνζσ επίπεδο. Χαρακτθριςτικι απεικόνιςθ τθσ 

ανομοιόμορφθσ κατάςταςθσ που επικρατεί ςε διάφορεσ χϊρεσ αποτελεί θ ςφγκριςθ 

των περιπτϊςεων τθσ αγοράσ κατοικίασ του Θνωμζνου Βαςιλείου και τθσ Ελλάδασ. 

Ειδικότερα ςτο Θνωμζνο Βαςίλειο υπάρχουν επτά (7) διαφορετικοί δείκτεσ τιμϊν 

κατοικιϊν, οι οποίοι καταρτίηονται και δθμοςιεφονται ςε τακτικι βάςθ, 

χρθςιμοποιϊντασ διαφορετικζσ πθγζσ δεδομζνων, όπωσ επίςθσ και διαφορετικζσ 

μεκοδολογίεσ καταςκευισ με ςθμαντικι ποικιλία ςτθ χρονικι υςτζρθςθ μεταξφ τθσ 

περιόδου αναφοράσ και τθσ περιόδου δθμοςίευςθσ. Εν αντικζςει ςτθν Ελλάδα ζχει 

αναπτυχκεί κατ’ ουςία μόνο ζνασ, με φορζα ανάπτυξθσ τθν Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ. 

 Ο Stephan (2005), προςζφερε ςτον επιςτθμονικό διάλογο κωδικοποιθμζνα πωσ 

οφείλουν να είναι ςτθν ιδανικι τουσ μορφι τα δεδομζνα (ιδανικά δεδομζνα): 

 Τακτικά διακζςιμα 

Τα ιδανικά δεδομζνα κα πρζπει να είναι διακζςιμα και να ανανεϊνονται ςε 

τακτά χρονικά διαςτιματα. Εντοφτοισ, ςτθν πράξθ τα ιδανικά δεδομζνα ςυχνά 

αντικακίςτανται από τα διακζςιμα δεδομζνα. 

 

 Αντιπροςωπευτικά 

Τα ιδανικά δεδομζνα οφείλουν να αντιπροςωπεφουν τισ ςθμερινζσ τιμζσ 

πϊλθςθσ των κατοικιϊν. Ραρόλα αυτά θ τιμι θ οποία κεωρείται 

αντιπροςωπευτικι ςε μία χϊρα, ςε κάποια άλλθ ενδζχεται να μθν είναι. 
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 Ομοιογενι 

Στθν ιδανικι μορφι τα δεδομζνα διαφορετικϊν χωρϊν οφείλουν να είναι 

μεταξφ τουσ ςυγκρίςιμα. Ωςτόςο, το ςυγκεκριμζνο κριτιριο είναι εξαιρετικά 

δφςκολο να ικανοποιθκεί, κακϊσ ςτθν πράξθ ποικίλλει τόςο θ μζκοδοσ που 

χρθςιμοποιείται για τθ ςυλλογι των δεδομζνων, όςο και θ μεκοδολογία 

καταςκευισ του δείκτθ. 

 

 Συνεχι 

Τα ιδανικά δεδομζνα οφείλουν να είναι ςυνεχι, δθλαδι να εκτείνονται ςε 

βάκοσ χρόνου και να μθ μεταβάλλεται θ περιγραφι του χαρακτθριςτικοφ ςτο 

οποίο αναφζρονται. Ωςτόςο, ζχουν καταγραφεί περιπτϊςεισ όπου 

παρατθρείται «διάρρθξθ» μιασ χρονοςειράσ δεδομζνων, με ςυνζπεια ξαφνικά 

να μεταβάλλεται θ περιγραφι δεδομζνων τα οποία προζρχονται από τθν ίδια 

βάςθ.  

 

 Να εκτείνονται ςε βάκοσ χρόνου 

Τα ιδανικά δεδομζνα οφείλουν να εκτείνονται ςε βάκοσ χρόνου και επιπλζον να 

λαμβάνονται μζτρα για τθν αντιμετϊπιςθ τυχόν προβλθμάτων, όπωσ για 

παράδειγμα θ «διάρρθξθ» μιασ χρονοςειράσ, με ςτόχο τθ διατιρθςθ των 

μακροχρόνιων ςειρϊν. 

 

 Να παρουςιάηουν ςυχνότθτα  

Ετιςια δεδομζνα των τιμϊν των ακινιτων κεωροφνται εν γζνει επαρκι, 

δεδομζνου ότι οι τιμζσ τουσ χαρακτθρίηονται από χαμθλι μεταβλθτότθτα, ςτθν 

περίπτωςθ όπου βζβαια οι οικονομικζσ ςυνκικεσ δεν παρουςιάηουν ακραίεσ 

μεταβολζσ. Ωςτόςο, αν ο παραγόμενοσ δείκτθσ χρθςιμοποιείται για ςκοποφσ 

νομιςματικισ και χρθματοπιςτωτικισ ςτακερότθτασ, τότε τα τριμθνιαία 

δεδομζνα κεωροφνται επικυμθτά. 

Συνεπϊσ, από τα ανωτζρω προκφπτει ότι τα ιδανικά δεδομζνα για τθν καταςκευι 

δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν οφείλουν να περιλαμβάνουν το ςφνολο των 

παρατθριςεων των πραγματικϊν τιμϊν των αγοραπωλθςιϊν. Εντοφτοισ, ςτθν 
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πράξθ θ ςυγκζντρωςθ τθσ ςυγκεκριμζνθσ πλθροφόρθςθσ δεν είναι κακόλου 

εφκολθ, όςο ίςωσ κα όφειλε να είναι, και ςε ςυνδυαςμό με το γεγονόσ ότι θ 

αγοραπωλθςία μιασ κατοικίασ ςυνικωσ απαιτεί μεγάλο χρονικό διάςτθμα. Συνικωσ 

τα δεδομζνα τα οποία χρθςιμοποιοφνται για τθν καταςκευι δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν προζρχονται από τα ακόλουκα πζντε ςτάδια αγοραπωλθςίασ μίασ 

κατοικίασ: 

α) Διάκεςθ τθσ κατοικίασ ςτθν αγορά προσ πϊλθςθ. Ρθγι δεδομζνων: Εφθμερίδεσ, 

διαδίκτυο, μεςιτικά γραφεία. 

 

Το βαςικό πλεονζκτθμα τθσ ςυγκεκριμζνθσ κατθγορίασ δεδομζνων είναι ότι 

βαςίηονται ςε εξαιρετικά ζγκαιρθ πλθροφόρθςθ. Ωςτόςο, οι ηθτοφμενεσ τιμζσ, οι 

οποίεσ αναγράφονται ςτισ εφθμερίδεσ και το διαδίκτυο ι κακορίηονται από τα 

μεςιτικά γραφεία, ενδζχεται να διαφζρουν από τθν τελικι τιμι πϊλθςθσ, εξαιτίασ 

τθσ διαπραγμάτευςθσ που ακολουκεί. 

 

β) Εκτιμιςεισ τιμϊν κατοικιϊν. Ρθγι δεδομζνων: Ριςτωτικά ιδρφματα. 

 

Για τθν καταςκευι δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν ςυχνότερα χρθςιμοποιοφνται ωσ 

πρωτογενι δεδομζνα οι τιμζσ των εκτιμιςεων (Geltner, 1996; Edelstein and Quan, 

2006). Ειδικότερα, οι περιςςότερεσ μελζτεσ που βαςίηονται ςτισ τιμζσ των 

εκτιμιςεων χρθςιμοποιοφν ωσ δεδομζνα εκτιμιςεισ τιμϊν κατοικιϊν, οι οποίεσ 

πρόκειται να αναχρθματοδοτθκοφν. Για το λόγο αυτό τα αποτελζςματα των 

ςυγκεκριμζνων μελετϊν τείνουν να παρουςιάηουν ςφάλματα, κακϊσ υπερεκτιμοφν 

τθν τιμι πϊλθςθσ των κατοικιϊν (Leventis, 2006). Στο ίδιο πλαίςιο, οι Chinloy et al, 

(1997) ςυγκρίνοντασ για τισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ το δείγμα των τιμϊν των 

εκτιμιςεων του ιδιωτικοφ τομζα με τισ αντίςτοιχεσ τιμζσ πϊλθςθσ, απζδειξαν ότι 

ςτο 60% των περιπτϊςεων οι τιμζσ των εκτιμιςεων υπερζβαιναν τισ τιμζσ πϊλθςθσ. 

Επιπρόςκετα, το μζςο ςφάλμα τθσ κετικισ εκτίμθςθσ των τιμϊν των κατοικιϊν 

βρίςκονταν ςτο 2%. 
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Οι εκτιμιςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν, ωσ εναλλακτικι επιλογι δεδομζνων για τθ 

δθμιουργία δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, ςυςχετίηονται ςε κάποιο βακμό με τισ τιμζσ 

των αγοραπωλθςιϊν, ωςτόςο, ενδζχεται να διαφζρουν ςθμαντικά από τθν αρχικι 

και τθν τελικι τιμι πϊλθςθσ. Ειδικότερα, εάν κατά τθ περίοδο εκτίμθςθσ υπιρξε 

πολφ περιοριςμζνοσ αρικμόσ ςυναλλαγϊν ςτθν ευρφτερθ περιοχι τθσ κατοικίασ 

που εκτιμάται, θ εκτιμϊμενθ τιμι ενδζχεται να διαφζρει από τθν τελικι τιμι τθσ 

ςυναλλαγισ. Συνεπϊσ, ζνασ μεγάλοσ αρικμόσ εκτιμιςεων κεωρείται ωσ 

προαπαιτοφμενο για τθ διαςφάλιςθ τθσ ποιότθτασ και τθσ εγκυρότθτασ των 

αποτελεςμάτων. Ρεραιτζρω, ςτθ ςυγκεκριμζνθ κατθγορία δεδομζνων δεν 

περιλαμβάνονται οι πωλιςεισ κατοικιϊν οι οποίεσ ζχουν πραγματοποιθκεί χωρίσ τθ 

λιψθ χρθματοδότθςθσ. 

 

Οι εκτιμιςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν μποροφν να διενεργθκοφν με διάφορεσ 

μεκόδουσ. Σφμφωνα με τουσ Bourassa et al, (2006) ςτθ Νζα Ηθλανδία οι εκτιμιςεισ 

των τιμϊν των κατοικιϊν διενεργοφνται από ιδιωτικοφσ φορείσ και τραπεηικά 

ιδρφματα κυρίωσ με τθ μζκοδο των Θδονικϊν Υποδειγμάτων (Hedonics). Αντικζτωσ, 

ςτθν Ολλανδία οι εκτιμιςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν διενεργοφνται από τουσ 

διμουσ. Κάποιοι διμοι χρθςιμοποιοφν τθ μεκοδολογία των Hedonics, ενϊ κάποιοι 

άλλοι αξιολογοφν τισ τιμζσ των κατοικιϊν οι οποίεσ δεν ζγιναν αντικείμενο 

ςυναλλαγισ τθν περίοδο εκτίμθςθσ, ςυγκρίνοντασ τισ κατοικίεσ αυτζσ με παρόμοιεσ 

κατοικίεσ οι οποίεσ ζγιναν αντικείμενο ςυναλλαγισ.  

 

Τζλοσ, ςφμφωνα με τουσ Case and Wachter (2005) οι δείκτεσ τιμϊν οι οποίοι 

βαςίηονται ςε ςτοιχεία εκτιμιςεων, τείνουν να παρουςιάηουν μικρότερεσ 

αυξομειϊςεισ ςε ςχζςθ με τουσ δείκτεσ τιμϊν που βαςίηονται ςε ςτοιχεία 

ςυναλλαγϊν. Επιπρόςκετα, οι δείκτεσ τιμϊν που προζρχονται από εκτιμιςεισ 

τείνουν να παρουςιάηουν και μικρι χρονικι υςτζρθςθ ςε ςχζςθ με τισ πραγματικζσ 

μεταβολζσ των τιμϊν τθσ αγοράσ.  
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γ) Υπογραφι ςυμβολαίου. Ρθγι δεδομζνων: Συμβολαιογράφοι.  

 

Βαςικό μειονζκτθμα αυτισ τθσ κατθγορίασ δεδομζνων αποτελεί θ χρονικι 

υςτζρθςθ, θ οποία ενδζχεται να υφίςταται μεταξφ τθσ υπογραφισ του ςυμβολαίου 

αγοραπωλθςίασ μιασ κατοικίασ, και τθσ μεταβίβαςισ τθσ μζςω τθσ καταγραφισ τθσ 

αγοραπωλθςίασ από τισ αρμόδιεσ διοικθτικζσ αρχζσ. 

 

δ) Ολοκλιρωςθ αγοραπωλθςίασ. Ρθγι δεδομζνων: Κτθματολόγιο, φορολογικζσ 

αρχζσ.  

 

Θ τζταρτθ κατθγορία δεδομζνων βαςίηεται ςτισ εκτιμιςεισ που διεξάγουν για 

λογαριαςμό των φορολογικϊν αρχϊν αρμόδιοι επικεωρθτζσ βαςιηόμενοι ςτα 

χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν. Εντοφτοισ, τα δεδομζνα τα οποία προζρχονται από 

τισ φορολογικζσ αρχζσ αντιμετωπίηουν πρόβλθμα ςυνζπειασ, κακϊσ οι πλθροφορίεσ 

ςχετικά με τα ποιοτικά χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν δεν είναι ακριβι. 

Επιπρόςκετα, βαςικό μειονζκτθμα τθσ ςυγκεκριμζνθσ κατθγορίασ δεδομζνων 

αποτελεί θ μθ ςυχνι επικαιροποίθςθ των τιμϊν των εκτιμιςεων, δεδομζνου ότι οι 

εκτιμιςεισ τθσ αξίασ των κατοικιϊν για φορολογικοφσ ςκοποφσ διενεργοφνται κάκε 

τρία με πζντε χρόνια, με ςυνζπεια τθν αδυναμία προςδιοριςμοφ τυχόν επιςκευϊν 

και ανακαινίςεων που ζχουν υποςτεί οι διάφορεσ κατοικίεσ.  

 

Ρεραιτζρω, ςε χϊρεσ όπου οι εκτιμιςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν διενεργοφνται 

για φορολογικοφσ ςκοποφσ, οι τιμζσ των εκτιμιςεων ενδζχεται να είναι υψθλότερεσ 

με ςτόχο τθ μεγιςτοποίθςθ των κρατικϊν φορολογικϊν εςόδων. Ωςτόςο, ςφμφωνα 

με τουσ Wal et al, (2006) και τουσ Vries et al, (2009) οι κυβερνιςεισ δεν επικυμοφν 

ιδιαίτερα υψθλζσ τιμζσ εκτιμιςεων, προκειμζνου να αποφφγουν τισ δικαςτικζσ 

προςφυγζσ των ιδιοκτθτϊν που κεωροφν τισ τιμζσ των εκτιμιςεων υψθλότερεσ από 

τισ εμπορικζσ. Ειδικότερα, ςε χϊρεσ όπωσ θ Ολλανδία, θ Δανία και θ Νζα Ηθλανδία, 

όπου τα νοικοκυριά πλθρϊνουν φόρο ςφμφωνα με τθν αξία τθσ κατοικίασ τουσ, οι 

τιμζσ των εκτιμιςεων πρζπει αντανακλοφν τισ εμπορικζσ τιμζσ τθσ αγοράσ 

κατοικίασ. 
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ε) Συνδυαςμοί των ανωτζρω δεδομζνων. 

Θ πιο ολοκλθρωμζνθ και ακριβισ κατθγορία δεδομζνων αναφορικά με τισ τιμζσ 

πϊλθςθσ και τα χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν, αποτελεί ο ςυνδυαςμόσ των 

δεδομζνων που προζρχονται από αγοραπωλθςίεσ και φορολογικοφσ ςκοποφσ. Οι 

δφο προαναφερκείςεσ κατθγορίεσ δεδομζνων ςυνδζονται μεταξφ τουσ μζςω τθσ 

διεφκυνςθσ ι του ταχυδρομικοφ κϊδικα τθσ κάκε κατοικίασ.  
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3.6 Μεκοδολογίεσ καταςκευισ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν 

Μεγάλο μζροσ τθσ βιβλιογραφίασ, θ οποία παρουςιάηεται ςτισ παραγράφουσ που 

ακολουκοφν, αναφζρεται ςτθν επιλογι τθσ κατάλλθλθσ μεκοδολογίασ για τθν 

παραγωγι αντιπροςωπευτικϊν και χωρίσ τθν φπαρξθ ςφαλμάτων δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν. Στθν παροφςα ενότθτα γίνεται αναλυτικι παρουςίαςθ των βαςικϊν 

μεκοδολογιϊν καταςκευισ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, κακϊσ και των ςχετικϊν 

πλεονεκτθμάτων και μειονεκτθμάτων τουσ. 

Ειδικότερα, καταγράφονται οι μεκοδολογίεσ που ςτθρίηονται ςτθ χριςθ μζτρων 

ςφνοψθσ όπωσ ο μζςοσ όροσ και θ διάμεςοσ, θ μεκοδολογία τθσ Στρωματοποίθςθσ 

(Stratification Method ι Mix Adjustment), θ μεκοδολογία των Θδονικϊν 

Υποδειγμάτων (Hedonics method), όπωσ και οι παραλλαγζσ τθσ που δφνανται να 

χρθςιμοποιθκοφν για τθν καταςκευι δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, θ μεκοδολογία των 

Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων (Repeat Sales Method) και τζλοσ ο λόγοσ Τιμισ 

Ρϊλθςθσ προσ Τιμι Εκτιμιςεωσ (Sale Price Appraisal Ratio Method- SPAR Method) . 

3.6.1 Μζκοδοι Σφνοψθσ 

Οι μζκοδοι καταςκευισ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, οι οποίοι βαςίηονται ςε μεκόδουσ 

ςφνοψθσ, είναι πολφ απλοί από κεωρθτικισ απόψεωσ, με αποτζλεςμα ςτθ διεκνι  

βιβλιογραφία να μθν εμφανίηεται ιδιαίτερο ερευνθτικό ενδιαφζρον. Εντοφτοισ, 

κάποιοι ςυγγραφείσ, Mark and Goldberg (1984), Hosios and Pesando (1992), Crone 

and Voith (1992) και Gatzlaff and Ling (1994), καταγράφουν τθ χρθςιμότθτα των 

μεκόδων ςφνοψθσ, κυρίωσ ωσ μζτρο ςφγκριςθσ. 

Ο απλόσ μζςοσ όροσ των τιμϊν των αγοραπωλθςιϊν κατοικιϊν ςε μια δεδομζνθ 

χρονικι περίοδο, εκφράηει τθ μζςθ τιμι των κατοικιϊν οι οποίεσ πωλικθκαν τθ 

ςυγκεκριμζνθ χρονικι ςτιγμι. Ωσ εκ τοφτου, αποτελεί χριςιμο μζτρο εκτίμθςθσ τθσ 

αξίασ τθσ ςυνολικισ κίνθςθσ τθσ αγοράσ κατοικίασ, θ οποία ςυνδζεται για 

παράδειγμα: είτε με τα ζςοδα από χαρτόςθμο, είτε με τισ προμικειεσ των 

μεςιτικϊν γραφείων κ.λπ. Εντοφτοισ, ςτισ περιπτϊςεισ όπου το ενδιαφζρον 
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εςτιάηεται ςτθν αξία του ςυνολικοφ αποκζματοσ των κατοικιϊν ι ςτθν αξία μιασ 

αντιπροςωπευτικισ κατοικίασ, τότε θ τιμι του απλοφ μζςου ενδζχεται να είναι 

παραπλανθτικι. 

Γίνεται ςαφζσ ότι, κακϊσ ζνασ μεγάλοσ αρικμόσ ακραίων τιμϊν, είτε πολφ υψθλϊν, 

είτε πολφ χαμθλϊν, επθρεάηουν τθ μζςθ τιμι, αναμζνεται να ζχουν πολφ μικρότερθ 

επίδραςθ ςτθ διάμεςο. Για το λόγο αυτό θ διάμεςοσ μπορεί να χρθςιμοποιθκεί για 

τον ζλεγχο των διαφορϊν ςτθν ποιότθτα των κατοικιϊν, οι οποίεσ πωλοφνται ςε 

διαφορετικζσ χρονικζσ περιόδουσ. Αξίηει να ςθμειωκεί ότι ςτισ Θνωμζνεσ Ρολιτείεσ, 

ο δείκτθσ του National Association of Realtors βαςίηεται ςτθ διάμεςο, χωρίσ να 

λαμβάνουν χϊρα ζτερεσ διορκϊςεισ για μεταβολζσ ςτθν ποιότθτα των κατοικιϊν. 

α) Ρλεονεκτιματα μεκόδων Σφνοψθσ 

Τα ςθμαντικότερα χαρακτθριςτικά ενόσ δείκτθ, ο οποίοσ καταςκευάηεται με χριςθ 

των μεκόδων ςφνοψθσ, αποτελοφν (Eurostat et al, 2013): 

 Θ απλότθτα, θ αμεςότθτα και θ εφκολθ ερμθνεία του 

 Το μζγεκοσ του δείγματοσ που χρθςιμοποιοφν οι εν λόγω δείκτεσ δφναται να 

είναι ζγκαιρο και αρκετά ευρφ. 

β) Μειονεκτιματα μεκόδων Σφνοψθσ 

 Θ απλότθτα ταυτόχρονα αποτελεί και βαςικό μειονζκτθμα τθσ μεκόδου. 

 Αντιμετωπίηει τα ίδια προβλιματα δειγματολθψίασ που αντιμετωπίηουν και οι 

άλλεσ μζκοδοι και επιπροςκζτωσ κάκε φορά ενδζχεται να χρθςιμοποιείται ζνα 

διαφορετικό δείγμα. 

 Αγνοεί τα προβλιματα τθσ ετερογζνειασ και τθσ ςποραδικότθτασ των πωλιςεων 

κατοικιϊν. Δεν καταβάλλεται ιδιαίτερθ προςπάκεια προκειμζνου θ τιμι των 

κατοικιϊν του δείγματοσ να είναι αντιπροςωπευτικι του γενικοφ αποκζματοσ 

των κατοικιϊν, όπωσ επίςθσ να παραμζνει το δείγμα ςυγκρίςιμο με τθν πάροδο 

του χρόνου. Αντικζτωσ, με ζνα μεγάλο πλικοσ αγοραπωλθςιϊν θ ςφνκεςθ του 
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δείγματοσ παραμζνει παρόμοια με τθν πάροδο του χρόνου, ζτςι ϊςτε να δίνεται 

μια ακριβι εκτίμθςθ τθσ μεταβολισ του ςυνολικοφ επιπζδου των τιμϊν. 

 Θ ςφνκεςθ του δείγματοσ. Σε μια δεδομζνθ χρονικι ςτιγμι και ιδιαίτερα ςε μια 

αγορά χωρίσ βάκοσ, το δείγμα των κατοικιϊν που πωλικθκαν μπορεί να μθν 

είναι αντιπροςωπευτικό του ςυνόλου. Ωσ αποτζλεςμα, οι μεταβολζσ ςτθ μζςθ 

ποιότθτα του δείγματοσ από περίοδο ςε περίοδο να επιφζρουν μοιραία και 

μεταβολζσ ςτισ ςυνολικζσ τιμζσ του παραγόμενου δείκτθ, οι οποίεσ όμωσ να μθν 

ίςχυαν με ζνα απολφτωσ αντιπροςωπευτικό δείγμα.  

 Τα μζτρα κεντρικισ τάςθσ, όπωσ ο μζςοσ και θ διάμεςοσ, τα οποία ευρζωσ 

χρθςιμοποιοφνται ωσ δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν, δεν είναι ςε κζςθ να ξεχωρίςουν 

ανάμεςα ςτισ μεταβολζσ των τιμϊν και ςτισ μεταβολζσ ςτθ ςφνκεςθ του 

δείγματοσ των κατοικιϊν που πωλικθκαν από τθ μία χρονικι περίοδο ςτθν άλλθ 

(Bourassa et al, 2006). Για παράδειγμα, αν για κάποια αιτία ζνασ δυςανάλογοσ 

αρικμόσ ακριβϊν κατοικιϊν πωλθκοφν κάποιο μινα, ο μζςοσ ι θ διάμεςοσ κα 

αυξθκεί ακόμα και αν δεν είχε αυξθκεί θ τιμι οφτε μιασ κατοικίασ (Case and 

Shiller, 1987).  

3.6.2 Μζκοδοσ Στρωματοποίθςθσ 

Θ μζκοδοσ Στρωματοποίθςθσ (Stratification method ι Mix Adjustment Method) 

επικεντρϊνεται ςτθν ομαδοποίθςθ των παρατθριςεων πανομοιότυπων κατοικιϊν 

ςε ςτρϊματα (clusters) με ςκοπό τθν ανάδειξθ μιασ αντιπροςωπευτικισ τιμισ 

πϊλθςθσ για κάκε ςτρϊμα, θ οποία είναι ςυνικωσ θ μζςθ τιμι. Στόχοσ τθσ μεκόδου 

είναι θ βελτιςτοποίθςθ τθσ ομογζνειασ των κατοικιϊν μζςα ςε κάκε ςτρϊμα, κακϊσ 

και θ ςυγκζντρωςθ ενόσ ικανοποιθτικοφ αρικμοφ παρατθριςεων προκειμζνου να  

προςδιοριςτεί μια αξιόπιςτθ μζςθ τιμι. Ο ςυνολικόσ mix-adjusted RPPI (Residential 

Property Prices Indices) δείκτθσ είναι ο ςτακμιςμζνοσ μζςοσ όροσ.  

Ειδικότερα, οι παρατθριςεισ των τιμϊν των κατοικιϊν ομαδοποιοφνται ςε 

ςτρϊματα με παρατθριςεισ από κατοικίεσ που ανικουν ςτθν ίδια περιοχι και 

ζχουν τα ίδια φυςικά χαρακτθριςτικά. Θ μζςθ τιμι κάκε επιμζρουσ ςτρϊματοσ με 
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τθ χριςθ του κατάλλθλου ςυντελεςτι ςτάκμιςθσ (weighting) αποδίδει μια “mix-

adjusted” τιμι.  

Στθν περίπτωςθ των δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν θ ςτρωματοποίθςθ αποτελεί το πιο 

εφχρθςτο εργαλείο για τον ζλεγχο των μεταβολϊν ςτθ ςφνκεςθ του δείγματοσ των 

κατοικιϊν που πωλικθκαν. Ωσ γνωςτόν, μια μεταβολι ςτθ ςφνκεςθ του δείγματοσ 

μεταβάλλει και τον αρικμό των παρατθριςεων ςε κάκε επιμζρουσ ςτρϊμα. Στθν 

περίπτωςθ όμωσ όπου τα επιμζρουσ ςτρϊματα ζχουν κακοριςτεί με αρκετι 

ακρίβεια, ζτςι ϊςτε όλεσ οι παρατθριςεισ ςε κάκε επιμζρουσ ςτρϊμα να ζχουν 

παρόμοιεσ τιμζσ και τθν ίδια τάςθ τιμισ, τότε οι μεταβολζσ ςτθ ςφνκεςθ του 

δείγματοσ δεν επθρεάηουν ςυςτθματικά τθν “mix-adjusted” τιμι.  

O ςυνολικόσ mix-adjusted RPPI δείκτθσ δίνεται από τον παρακάτω τφπο (Eurostat et 

al, 2013): 

𝑃0𝑡 =  𝑤𝑚
0𝑀

𝑚=1 𝑃𝑚
0𝑡             (3.1) 

 

 

Ππου : 

𝑃𝑚
0𝑡  : είναι ο δείκτθσ του m ςτρϊματοσ που ςυγκρίνει το μζςο ι τθ διάμεςο τθν 

τρζχουςα περίοδο t με το μζςο ι τθ διάμεςο τθν περίοδο 0.  

𝑤𝑚
0   : είναι το βάροσ που αντιςτοιχεί ςτο ςτρϊμα m. 

Θ αποτελεςματικότθτα τθσ ςυγκεκριμζνθσ μεκόδου κακορίηεται από το βακμό τθσ 

ςτρωματοποίθςθσ και τθ διακεςιμότθτα μεταβλθτϊν ςτρωματοποίθςθσ. Μια 

ςτρωματοποίθςθ με λεπτομζρεια είναι εφικτι, όταν τα χαρακτθριςτικά που 

απαιτοφνται ςε κάκε ςτρϊμα είναι διακζςιμα για όλα τα δεδομζνα του δείγματοσ. 

Λδανικά κεωροφνται τα πζντε (5) επίπεδα ςτρωματοποίθςθσ, τα οποία, ωςτόςο, 

ενδζχεται να μθν είναι εφικτό να χρθςιμοποιθκοφν ςτθν περίπτωςθ που δεν 

υπάρχουν ικανοποιθτικζσ παρατθριςεισ μζςα ςε κάκε ςτρϊμα. 
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Μια λεπτομερισ ςτρωματοποίθςθ όςον αφορά ςτα χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν 

όπωσ: το μζγεκοσ τθσ κατοικίασ, τον τφπο τθσ κάκε κατοικίασ και τισ παροχζσ που θ 

κάκε κατοικία διακζτει, αυξάνει τθν ομοιογζνεια του δείγματοσ. Εντοφτοισ, με τθν 

αφξθςθ του αρικμοφ των επιμζρουσ ςτρωμάτων μειϊνεται και ο αρικμόσ των 

παρατθριςεων ςε κάκε ςτρϊμα με ςυνζπεια μια πολφ λεπτομερισ 

ςτρωματοποίθςθ να αυξάνει το τυπικό ςφάλμα του ςυνολικοφ δείκτθ.  

Θ ςυγκεκριμζνθ μζκοδοσ ζχει χρθςιμοποιθκεί από το Department of the 

Environment και το Australian Bureau of Statistics (ABS, 2006). 

α) Ρλεονεκτιματα μεκόδου Στρωματοποίθςθσ (Eurostat et al, 2013): 

 Ανάλογα με τισ μεταβλθτζσ ςτρωματοποίθςθσ που κα χρθςιμοποιθκοφν, θ 

ςυγκεκριμζνθ μζκοδοσ δφναται να διορκϊνει τισ μεταβολζσ ςτθ ςφνκεςθ των 

κατοικιϊν. 

 Θ μζκοδοσ μπορεί να αναπαραχκεί υπό τθν προχπόκεςθ ότι ζχει ςυμφωνθκεί θ 

λίςτα με τισ μεταβλθτζσ ςτρωματοποίθςθσ. 

 Θ μζκοδοσ τθσ Στρωματοποίθςθσ προςφζρει τθ δυνατότθτα ανάπτυξθσ 

διαφορετικϊν δεικτϊν για διαφορετικά είδθ κατοικιϊν και διαφορετικζσ 

περιοχζσ. 

 Θ ςυγκεκριμζνθ μζκοδοσ μπορεί γίνει κατανοθτι με ευκολία από τουσ χριςτεσ 

τθσ. 

β) Μειονεκτιματα μεκόδου Στρωματοποίθςθσ (Eurostat et al, 2013): 

 Θ μζκοδοσ απαιτεί πλθροφορίεσ για τα χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν ϊςτε να 

είναι εφικτι θ ταξινόμθςθ κάκε αγοραπωλθςίασ κατοικιϊν ςτο ςωςτό ςτρϊμα. 

 Μία μθ λεπτομερισ ςτρωματοποίθςθ ενδζχεται να οδθγιςει ςε παραγόμενουσ 

δείκτεσ με ςυςτθματικά ςφάλματα. Αντίκετα μία πολφ λεπτομερισ 

ςτρωματοποίθςθ ενδζχεται να οδθγιςει ςε παραγόμενουσ δείκτεσ με ςθμαντικό 
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βακμό μεταβλθτότθτασ, λόγω του μικροφ μεγζκουσ του δείγματοσ ι του 

ενδεχόμενου τθσ φπαρξθσ κενϊν ςτρωμάτων για οριςμζνεσ περιόδουσ. 

 Θ μζκοδοσ δε μπορεί να αντιμετωπίςει αποτελεςματικά το πρόβλθμα τθσ 

υποτίμθςθσ τθσ αξίασ των περιουςιακϊν ςτοιχείων, εκτόσ αν χρθςιμοποιθκεί 

μεταβλθτι που να περιγράφει τθν θλικία τθσ κάκε κατοικίασ. 

 Θ μζκοδοσ δε μπορεί να αντιμετωπίςει αποτελεςματικά το κζμα των επιςκευϊν 

και των ανακαινίςεων, εκτόσ αν χρθςιμοποιθκεί μεταβλθτι που να περιγράφει 

τθν φπαρξθ επιςκευϊν και ανακαινίςεων ςε κάκε κατοικία. 

3.6.3 Μζκοδοσ Θδονικϊν Υποδειγμάτων 

Θ μεκοδολογία των Θδονικϊν Υποδειγμάτων (Hedonics method) ειςιχκθ από τον 

Court (1939) και εν ςυνεχεία το κεωρθτικό τθσ υπόβακρο αναπτφχκθκε από τον 

Rosen (1974). Εμπειρικζσ μελζτεσ διεξιχκθςαν από τουσ Griliches (1971), Ferri 

(1977) και Goodman (1978), ενϊ οι πιο χαρακτθριςτικζσ ςχετικζσ εργαςίεσ, ςτο 

πλαίςιο τθσ βιβλιογραφικισ ζρευνασ που διεξιχκθ, είναι εκείνεσ των Thibodeau 

(1989); Pollakowski et al, (1991); Case et al, (1991); Meese and Wallace (1991, 1997). 

Το ςθμείο εκκίνθςθσ για ζνα δείκτθ Hedonics αποτελεί θ Hedonic Hypothesis 

ςφμφωνα με τθν οποία κάκε αγακό χαρακτθρίηεται από ζνα ςφνολο 

χαρακτθριςτικϊν. Για κάκε αγακό το ςφνολο αυτό των χαρακτθριςτικϊν 

παριςτάνεται με 𝑧 =   𝑧1 , … . , 𝑧𝐾 ′. 

Στθν περίπτωςθ τθσ αγοράσ κατοικιϊν θ τιμι τθσ κατοικίασ προςδιορίηεται από τθν 

περιοχι ςτθν οποία βρίςκεται και από τα φυςικά χαρακτθριςτικά τθσ. Ο αρικμόσ 

των φυςικϊν χαρακτθριςτικϊν μιασ κατοικίασ είναι μεγάλοσ και ποικίλλει από 

κατοικία ςε κατοικία. Τα φυςικά χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν χωρίηονται ςε δυο 

κατθγορίεσ: 

 εκείνα που ςχετίηονται με τθν καταςκευι τθσ κατοικίασ όπωσ: ο αρικμόσ των 

δωματίων, τα τετραγωνικά μζτρα, θ φπαρξθ χϊρου ςτάκμευςθσ και  
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 εκείνα που ςχετίηονται με τθν περιοχι όπωσ: θ πρόςβαςθ ςτθν εργαςία, τα 

ςχολεία, τα πάρκα κ.ά.  

Για κάκε αγακό θ ςυναρτθςιακι ςχζςθ που υπάρχει μεταξφ τθσ τιμισ p και του 

διανφςματοσ των χαρακτθριςτικϊν του z δίνεται από τθν ςχζςθ:  

                                                              𝑝 = 𝑓 𝑧                           (3.2) 

Συνεπϊσ, για κάκε χρονικι περίοδο γίνεται παλινδρόμθςθ ανάμεςα ςτθν τιμι τθσ 

κατοικίασ (ι ςτο λογάρικμό τθσ) και ςτο ςφνολο των ενδογενϊν και εξωγενϊν 

μεταβλθτϊν που προςμετροφν τθν ποιότθτα τθσ. Στθ ςυνζχεια οι ςυντελεςτζσ τθσ 

παλινδρόμθςθσ χρθςιμοποιοφνται ωσ εκτιμϊμενεσ (implicit) τιμζσ για τισ 

μεταβλθτζσ των χαρακτθριςτικϊν ιδιοτιτων τθσ. 

Οι hedonic τιμζσ είναι οι μερικοί παράγωγοι τθσ παραπάνω ςυνάρτθςθσ. Ορίηονται 

ωσ: 

𝜕𝑝

𝜕𝑧𝑘
 𝑧  =  

𝜕𝑓

𝜕𝑧𝑘
 𝑥  𝑘 = 1, … , 𝐾             (3.3) 

και δείχνουν κατά πόςο θ τιμι p ενόσ αγακοφ μεταβάλλεται αν ςτο αγακό αυτό, 

ceteris paribus, προςτεκεί μια επιπλζον μονάδα από το χαρακτθριςτικό 𝑧𝑘. 

Το προφανζσ πρόβλθμα που δθμιουργείται είναι ότι όταν μια κατοικία πωλείται, θ 

τιμι πϊλθςθσ τθσ ανταποκρίνεται ςτθν τιμι τθσ κατοικίασ ωσ ενότθτα, ωσ ςφνολο 

χαρακτθριςτικϊν, όπου θ ςυνειςφορά του κάκε χαρακτθριςτικοφ ςτθ ςυνολικι τιμι 

δε μπορεί να διακρικεί. Συνεπϊσ, με τθ ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία εκτιμάται θ 

αγοραία αξία κάκε χαρακτθριςτικοφ και ςτθ ςυνζχεια οι εκτιμιςεισ αυτζσ 

χρθςιμοποιοφνται για τθν εκτίμθςθ τθσ τιμισ μιασ κατοικίασ με αντιπροςωπευτικό 

βακμό από κάκε χαρακτθριςτικό. 

Επιπρόςκετα, θ μεκοδολογία των Hedonics κακιςτά εφικτό τον ζλεγχο των 

διαφορϊν ςτθν ποιότθτα των κατοικιϊν. Ειδικότερα, αντί για τθν υιοκζτθςθ τθσ 

παραδοχισ ότι θ ποιότθτα μιασ κατοικίασ παραμζνει διαχρονικά ςτακερι, θ 

μεκοδολογία των Hedonics εκτιμά τισ τιμζσ των χαρακτθριςτικϊν που κακορίηουν 

τθν ποιότθτα μιασ κατοικίασ. Συνεπϊσ, με τον τρόπο αυτό εκτιμάται θ τιμι μιασ 



80 

 

υποκετικά ςτακερισ κατοικίασ, θ οποία διακζτει τα ίδια χαρακτθριςτικά με τθν 

πάροδο του χρόνου. Ρεραιτζρω, επιλζγοντασ τθν κατάλλθλθ ςφνκεςθ 

χαρακτθριςτικϊν που αυτι κα διακζτει, θ κατοικία κεωρείται αντιπροςωπευτικι 

του ςυνολικοφ αποκζματοσ των κατοικιϊν.  

Με τον τρόπο αυτό προκφπτει ζνασ τυποποιθμζνοσ (standardized) δείκτθσ ωσ ο 

λόγοσ τθσ τιμισ τθν χρονικι περίοδο t ςε ςχζςθ με τθν περίοδο αναφοράσ (ι αλλιϊσ 

περίοδο βάςθσ).  

Σφμφωνα με τουσ Wang and Zorn (1997) είναι ςθμαντικό να κακορίηεται θ ςωςτι 

ςυναρτθςιακι μορφι, θ οποία περιλαμβάνει το κατάλλθλο ςφνολο των ποιοτικϊν 

χαρακτθριςτικϊν τθσ κατοικίασ. Επομζνωσ, για τθ ςωςτι εκτίμθςθ τθσ μεταβλθτισ 

απόκριςθσ πρζπει να οριςτεί το ςωςτό ςφνολο των ερμθνευτικϊν ενδογενϊν και 

εξωγενϊν μεταβλθτϊν και να κακοριςτεί εκ των προτζρων θ ςωςτι μακθματικι 

ςχζςθ μεταξφ αυτϊν και τθσ μεταβλθτισ απόκριςθσ (Wang and Zorn, 1997). Μια μθ 

ορκι περιγραφι τθσ f και του διανφςματοσ x ειςάγει τα ςφάλματα τα οποία είναι 

γνωςτά ωσ “misspecification bias” (Bailey et al, 1963; Case and Shiller, 1987). 
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3.6.3.1 Συναρτθςιακζσ μορφζσ ςυνάρτθςθσ παλινδρόμθςθσ 

Μεγάλθ ςθμαςία ςτθν εξίςωςθ των hedonics αποτελοφν ο κακοριςμόσ του 

διανφςματοσ των χαρακτθριςτικϊν του αγακοφ και θ ςυνάρτθςθ παλινδρόμθςθσ. 

Οι τζςςερισ (4) διαφορετικζσ ςυναρτθςιακζσ μορφζσ τθσ ςυνάρτθςθσ 

παλινδρόμθςθσ παρουςιάηονται ςτον παρακάτω πίνακα, (Eurostat, et al, 2013): 

Ρίνακασ 3.1 Συναρτθςιακζσ μορφζσ ςυνάρτθςθσ παλινδρόμθςθσ 

 

Ρθγι: Eurostat, et al, 2013 

Οι δφο πιο γνωςτζσ παραλλαγζσ τθσ μεκόδου των Hedonics είναι: 

α) Το γραμμικό μοντζλο 

𝑝𝑛  
𝑡  =  𝛽0

𝑡 +  𝛽𝑘
𝑡𝐾

𝑘=1 𝑧𝑛𝑘
𝑡 + 휀𝑛

𝑡                     (3.4) 
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β) Το λογαρικμικό μοντζλο 

     𝑙𝑛𝑝𝑛
𝑡 =  𝛽0

𝑡 +  𝛽𝑘
𝑡𝐾

𝑘=1 𝑧𝑛𝑘
𝑡 +  휀𝑛

𝑡                   (3.5) 

Ππου: 

𝛽0
𝑡   : είναι ο ςτακερόσ όροσ 

𝛽𝑘
𝑡   : είναι οι χαρακτθριςτικοί παράμετροι οι οποίοι κα εκτιμθκοφν. 

Οι χαρακτθριςτικοί παράμετροι  𝛽𝑘
𝑡   ςτισ εξιςϊςεισ (3.4) και (3.5) μεταβάλλονται με 

τθν πάροδο του χρόνου, κακότι οι ςυνκικεσ ςτθν αγορά κατοικίασ κακορίηουν τθν 

οριακι ςυνειςφορά των χαρακτθριςτικϊν παραμζτρων.  

Σφμφωνα με τον Malpezzi (2003) θ επιλογι του λογαρικμικοφ μοντζλου 

ςυγκεντρϊνει πζντε (5) βαςικά πλεονεκτιματα ςε ςχζςθ με τθν επιλογι γραμμικϊν 

ι μθ γραμμικϊν μοντζλων: 

 Θ αξία του κάκε χαρακτθριςτικοφ ποικίλει ανάλογα με το μζγεκοσ και τθν 

ποιότθτα τθσ κάκε κατοικίασ. 

 Οι ςυντελεςτζσ ζχουν απλι ερμθνεία. 

 Θ επίδραςθ τθσ ετεροςκεδαςτικότθτασ είναι περιοριςμζνθ. 

 Είναι εφκολα υπολογίςιμο. 

 Είναι δυνατι θ απόκτθςθ ευελιξίασ με τθ χριςθ βωβϊν μεταβλθτϊν. 

3.6.3.2 Βαςικζσ παραλλαγζσ Θδονικϊν Υποδειγμάτων 

Θ μζκοδοσ των Θδονικϊν Υποδειγμάτων (Hedonics Method) χρθςιμοποιείται ςε 

τρεισ (3) διαφορετικζσ παραλλαγζσ, οι οποίεσ παρουςιάηονται ςτισ ενότθτεσ που 

ακολουκοφν. 
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I. Time Dummy Variable Method 

Βαςικό πλεονζκτθμα τθσ ςυγκεκριμζνθσ μεκόδου αποτελεί θ απλότθτα τθσ και για 

το λόγο αυτό χρθςιμοποιείται για τθν καταςκευι δεικτϊν ςε ακαδθμαϊκζσ μελζτεσ, 

ενϊ ςπανίωσ χρθςιμοποιείται από ςτατιςτικά γραφεία.  

To Time Dummy Variable Hedonic Model δίνεται από τον ακόλουκο τφπο (Eurostat 

et al, 2013): 

𝑙𝑛𝑝𝑛  
𝑡 =  𝛽0 +  𝛿𝑡𝑇

𝑡=1 𝐷𝑛
𝑡 +  𝛽𝑘

𝐾
𝑘=1 𝑧𝑛𝑘

𝑡  + 휀𝑛
𝑡              (3.6) 

Ππου: 

𝐷𝑛
𝑡   : βωβι μεταβλθτι θ οποία λαμβάνει τθν τιμι 1, αν θ παρατιρθςθ είναι τθ 

χρονικι ςτιγμι t, αλλιϊσ λαμβάνει τθν τιμι 0. Δεν περιλαμβάνεται βωβι μεταβλθτι 

τθν περίοδο βάςθσ 0. 

Κάνοντασ παλινδρόμθςθ ςτα pooled data των δειγμάτων των κατοικιϊν S(0), S(1), …, 

S(T) τισ χρονικζσ περιόδουσ t = 0,…, T με μζγεκοσ Ν(0), Ν(1), …, Ν(Τ) οδθγοφμαςτε 

ςτουσ ςυντελεςτζσ: 

𝛽0   για  t = 1,…, T 

𝛽𝑘
    για k = 1,…, K. 

Ο Time Dummy Hedonic Index τθ χρονικι περίοδο 0 ζωσ t δίνεται από τον τφπο: 

                                                                        𝑃𝑇𝐷
0𝑡 = exp(𝛿𝛾𝑡 )                      (3.7) 

Πταν χρθςιμοποιείται θ μζκοδοσ OLS o Time Dummy Hedonic Index μπορεί να 

γραφτεί ωσ εξισ (Diewert, Heravi and Silver, 2009; De Haan, 2010a): 

 

                       𝑃𝑇𝐷
0𝑡 =

  𝑝𝑛
𝑡  

1
𝑁(𝑡) 

𝑛∈𝑆(𝑡)

  𝑝𝑛
0  

1
𝑁(0) 

𝑛 ∈𝑆 (0)

𝑒𝑥𝑝  𝛽𝑘
 𝐾

𝑘=1 (𝑧𝑘
0   −  𝑧𝑘

𝑡   )                  (3.8) 
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Ο Time Dummy Index είναι ουςιαςτικά αποτζλεςμα δφο παραγόντων: 

Ο πρϊτοσ παράγοντασ είναι ο λόγοσ των γεωμετρικϊν μζςων των τιμϊν τισ 

περιόδουσ t και 0. 

Ο δεφτεροσ παράγοντασ 𝑒𝑥𝑝  𝛽𝑘
 𝐾

𝑘=1 (𝑧𝑘
0   −  𝑧𝑘

𝑡 )      διορκϊνει το λόγο των 

δειγματικϊν μζςων για διαφορζσ ςτουσ μζςουσ των χαρακτθριςτικϊν  𝑧𝑘
0      και   𝑧𝑘

𝑡   .  

Στθν περίπτωςθ που   𝑧𝑘  
𝑡    =  𝑧𝑘

0      τότε ο Time Dummy Price Index απλοποιείται ςε 

λόγο των γεωμετρικϊν μζςων των τιμϊν. 

 

II. Characteristics Prices Approach 

Υποκζτουμε ότι το γραμμικό μοντζλο (3.4) ζχει εκτιμθκεί με δεδομζνα από τισ 

χρονικζσ περιόδουσ 0 και t ξεχωριςτά. Αυτό οδθγεί ςτουσ ςυντελεςτζσ    𝛽0
𝑠      και     

𝛽𝑘
𝑠       k=1,…, K   για s= 0, t.  

Οι προβλεπόμενεσ τιμζσ για κάκε κατοικία είναι:  

𝑝 𝑛
0  =  𝛽 0

0 +  𝛽 𝑘
0

𝐾

𝑘=1

𝑧𝑛𝑘
0  

𝑝 𝑛
𝑡  =  𝛽 0

𝑡 +  𝛽 𝑘
𝑡

𝐾

𝑘=1

𝑧𝑛𝑘
𝑡  

Είναι επίςθσ εφικτό να υπολογιςτοφν οι προβλεπόμενεσ τιμζσ για τισ χρονικζσ 

περιόδουσ 0 και t για μία τυποποιθμζνθ (Standardized) κατοικία με κακοριςμζνεσ 

ποςότθτεσ χαρακτθριςτικϊν   𝑧𝑘
∗   . H εκτιμθκείςα τιμι είναι: 

𝑝 𝑡

𝑝 0
=  

𝛽 0
𝑡+  𝛽 𝑘

𝑡𝐾
𝑘=1 𝑧𝑘

∗

𝛽 0
0+  𝛽 𝑘

0𝐾
𝑘=1 𝑧𝑘

∗                      (3.9) 
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O (3.9) αποτελεί ζναν Quality – Adjusted Price Index, κακϊσ τα χαρακτθριςτικά 

διατθροφνται ςτακερά. Οι διαφορετικζσ τιμζσ του 𝑧𝑘
∗ οδθγοφν ςε διαφορετικζσ 

τιμζσ δεικτϊν.  

 Για    𝑧𝑘
∗ = 𝑧 𝑘

0   ςτθν (3.9) προκφπτει ο Laspeyres - Type Characteristics Prices (CP) 

index 

 Για    𝑧𝑘
∗ = 𝑧 𝑘

𝑡    ςτθν (3.9) προκφπτει ο Paasche - Type Characteristics Prices Index 

και 

Ο γεωμετρικόσ μζςοσ των (3.10) και (3.11) δίνει τον Fisher-Type Characteristics 

Prices Index. 

Ρίνακασ 3.2 Characteristics Prices Δείκτεσ 

 

                Ρθγι: Eurostat, et al, 2013 

Θ Characteristics Prices Method μπορεί να χρθςιμοποιθκεί ςε ςυνδυαςμό και με το 

λογαρικμικό μοντζλο (3.5). Ακολουκϊντασ τθν ίδια διαδικαςία που αναλφκθκε 

παραπάνω για τουσ δείκτεσ που παρουςιάηονται ςτον Ρίνακα 3.2 προκφπτουν οι 

γεωμετρικοί δείκτεσ του Ρίνακα 3.3 που ακολουκεί (Eurostat,et al, 2013):  
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Ρίνακασ 3.3 Γεωμετρικοί Characteristics Prices Δείκτεσ 

 

Ρθγι: Eurostat, et al, 2013 

Ππου  𝑧 𝑘
0𝑡 = (𝑧 𝑘

0 + 𝑧 𝑘
𝑡 )/2 είναι ο μζςοσ των χαρακτθριςτικϊν τθν περίοδο βάςθσ και 

τθν περίοδο ςφγκριςθσ. 

III. Hedonic Imputation Approach 

Θ ςυγκεκριμζνθ μζκοδοσ βαςίηεται ςτθ ςυλλογιςτικι ότι οι τιμζσ των κατοικιϊν οι 

οποίεσ πωλικθκαν τθ χρονικι ςτιγμι 0 δεν μποροφν να παρατθρθκοφν τθ χρονικι 

περίοδο t, κακϊσ τθ ςυγκεκριμζνθ χρονικι περίοδο οι κατοικίεσ αυτζσ δεν 

πρόκειται να επαναπωλθκοφν και για το λόγο αυτό χαρακτθρίηονται ωσ “missing”. 

Ομοίωσ, τθ χρονικι περίοδο 0 οι τιμζσ των κατοικιϊν που πωλικθκαν τθ χρονικι 

ςτιγμι t δε μποροφςαν να παρατθρθκοφν.  

Θ μεκοδολογία των Hedonic Imputation Indices υπολογίηει τισ προαναφερκείςεσ 

“missing” τιμζσ χρθςιμοποιϊντασ τισ προβλεπόμενεσ τιμζσ, οι οποίεσ προκφπτουν 

από τισ παλινδρομιςεισ για όλεσ τισ χρονικζσ περιόδουσ. 

Ο Hedonic Imputation Index διακρίνεται ςε: Hedonic Imputation Laspeyres Index, 

και ςε Hedonic Double Imputation Laspeyres Index, ςε Geometric Hedonic Double 

Imputation Laspeyres Index και ςε Stratified Hedonic Index. 
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Ο Hedonic Imputation Laspeyres Index αποδίδει τιμζσ για τθ χρονικι περίοδο t 

βαςιηόμενοσ ςε κατοικίεσ που ανικουν ςτο δείγμα τθσ περιόδου βάςθσ S(0), 

εκτιμθμζνεσ με βάςθ τα χαρακτθριςτικά τθσ περιόδου βάςθσ, για τον ζλεγχο των 

μεταβολϊν ςτθν ποιότθτα.  

Χρθςιμοποιϊντασ το γραμμικό μοντζλο (3.4) οι Imputed Prices είναι: 

𝑝 𝑛
𝑡 (0)  =  𝛽 0

𝑡 +  𝛽 𝑘
𝑡

𝐾

𝑘=1

𝑧𝑛𝑘
0  

O Hedonic Imputation Laspeyres Index δίνεται από τον τφπο: 

𝑃𝛨𝛪𝐿
0𝑡 =  

 1𝑛∈𝑆(0) 𝑝 𝑛
𝑡 (0)

 1𝑛∈𝑆(0) pn
0 =

 [𝛽 0
𝑡 +  𝛽 𝑘

𝑡𝐾
𝑘=1 𝑧𝑛𝑘

0 ]𝑛∈𝑆(0)

 pn
0

𝑛∈𝑆(0)
=

𝛽 0
𝑡 +  𝛽 𝑘

𝑡𝐾
𝑘=1 𝑧  𝑘

0

 pn
0

𝑛∈𝑆 0 /N(0)
                 (3.16) 

Αν ςτον παραπάνω δείκτθ οι παρατθροφμενεσ τιμζσ αντικαταςτακοφν με τισ 

προβλεπόμενεσ τιμζσ, τότε προκφπτουν οι Double Imputation (DI) δείκτεσ, οι οποίοι 

παρουςιάηονται ςτον Ρίνακα 3.4 που ακολουκεί (Eurostat, et al, 2013): 

Ρίνακασ 3.4 Hedonic Double Imputation Δείκτεσ 

 

Ρθγι: Eurostat, et al, 2013 
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Ενϊ χρθςιμοποιϊντασ το λογαρικμικό μοντζλο (3.5) και ακολουκϊντασ τθν ίδια 

διαδικαςία που περιγράφθκε ανωτζρω προκφπτουν οι ακόλουκοι δείκτεσ (Eurostat 

et al,2013): 

Ρίνακασ 3.5 Γεωμετρικοί Hedonic Double Imputation Δείκτεσ 

 

Ρθγι: Eurostat, et al, 2013 

 

Ππου   𝑧 𝑘
0𝑡 = (𝑧 𝑘

0 + 𝑧 𝑘
𝑡 )/2 είναι ο μζςοσ των χαρακτθριςτικϊν τισ περιόδουσ 0 και t. 

 

O Stratified Hedonic Index προκφπτει από τον Hedonic Imputation Laspeyres Price 

Index  (3.16).  

Υποκζτοντασ ότι το δείγμα μασ ζχει Μ ςτρϊματα 𝑆𝑚(0) θ εξίςωςθ (3.16) γίνεται 

ςφμφωνα με τουσ Eurostat, et al (2013): 

𝑃𝛨𝛪𝐿
0𝑡 =  

 𝑝 𝑛
𝑡 (0)𝑛∈𝑆(0)

 pn
0

𝑛∈𝑆(0)
 = 

  𝑝 𝑛
𝑡 (0)𝑛 ∈𝑆𝑚 (0)

𝑀
𝑚 =1

  pn
0

𝑛 ∈𝑆𝑚 (0)
𝑀
𝑚 =1

=

 
  pn

0   𝑝 𝑛
𝑡 (0)𝑛∈𝑆𝑚 (0)  𝑝𝑛

0
𝑛∈𝑆𝑚 (0)  𝑛∈𝑆𝑚 (0)

𝑀
𝑚 =1

  𝑝𝑛
0

𝑛∈𝑆𝑚 (0)
𝑀
𝑚 =1

 =  𝑠𝑚
0 𝑃𝐻𝐼𝐿 ,𝑚

0𝑡𝑀
𝑚=1            (3.23) 
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Ππου: 

𝑃𝐻𝐼𝐿 ,𝑚
0𝑡 =  p n

t  0 𝑛∈𝑆𝑚 (0)  pn
0

𝑛∈𝑆𝑚 (0)  είναι ο Hedonic Imputation Laspeyres Price 

Index για τθ χρονικι περίοδο 0 και t για το ςτρϊμα m 

𝑠𝑚
0 =  𝑝𝑛

0
𝑛∈𝑆𝑚 (0)  pn

0
𝑛∈𝑆(0)   χρθςιμοποιείται ωσ weight για τον 𝑃𝐻𝐼𝐿 ,𝑚

0𝑡  

Το βαςικό πλεονζκτθμα τθσ ςυγκεκριμζνθσ μεκόδου είναι θ δυνατότθτα τθσ 

ζκδοςθσ διαφορετικϊν δεικτϊν για κάκε διαφορετικι υπο-αγορά ακινιτων. 

Ρρόκειται για ιδιαιτζρωσ χριςιμο, δεδομζνου ότι διαφορετικά είδθ κατοικιϊν ςε 

διαφορετικζσ περιοχζσ ζχουν και διαφορετικζσ τάςεισ τιμϊν.  

α) Ρλεονεκτιματα των Θδονικϊν Υποδειγμάτων 

 Αν το ςφνολο με τα χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν κακοριςτεί με ακρίβεια, τότε θ 

ςυγκεκριμζνθ μζκοδοσ επιτρζπει διορκϊςεισ για μεταβολζσ τόςο ςτθ ςφνκεςθ 

του δείγματοσ, όςο και ςτα ποιοτικά χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν. 

 Με ςωςτι διαςτρωμάτωςθ του δείγματοσ επιτρζπεται θ καταςκευι δεικτϊν για 

διαφορετικά είδθ κατοικιϊν ςε διαφορετικζσ περιοχζσ.  

β) Μειονεκτιματα των Θδονικϊν Υποδειγμάτων: 

 Τα θδονικά υποδείγματα απαιτοφν πολφ μεγάλο αρικμό δεδομζνων για τα 

χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν με ςυνζπεια θ εφαρμογι τουσ να κακίςταται 

πολφ δαπανθρι. Επιπρόςκετα, ο αρικμόσ των χαρακτθριςτικϊν ιδιοτιτων που 

επθρεάηουν τθν ποιότθτα των κατοικιϊν είναι ιδιαιτζρωσ μεγάλοσ και θ 

υποκειμενικι φφςθ κάποιων εξ’ αυτϊν, δυςχεραίνει τον κακοριςμό τουσ, ακόμα 

και ςε επίπεδο μίασ μόνο κατοικίασ.  

 Τα ποιοτικά χαρακτθριςτικά είναι πολλά και δφςκολα ποςοτικοποιιςιμα. 

Συνεπϊσ, το μοντζλο των hedonics μπορεί να μθν οδθγεί ςε ικανοποιθτικά 

αποτελζςματα (Bailey et al, 1963). 

 Αν οι τιμζσ των κατοικιϊν και οι τάςεισ τουσ διαφζρουν μεταξφ ςυγκεκριμζνων 

περιοχϊν, τότε κακίςταται δυςχερισ ο επαρκισ ζλεγχοσ για τθν κάκε περιοχι. 
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Εντοφτοισ, με χριςθ τθσ Stratified Hedonic Regression το πρόβλθμα αυτό μπορεί 

να αντιμετωπιςτεί ςε ζνα βακμό. 

 Θ γενικι ιδζα τθσ ςυγκεκριμζνθσ μεκόδου γίνεται εφκολα αντιλθπτι  και 

υλοποιιςιμθ, εντοφτοισ, οι τεχνικζσ ιδιαιτερότθτεσ τθσ δε μποροφν να εξθγθκοφν 

με ευκολία ςτουσ χριςτεσ τθσ. 

  Επιπλζον οι διαφορετικζσ επιλογζσ όςον αφορά ςτο ςφνολο των 

χαρακτθριςτικϊν που κα ςυμπεριλθφκοφν ςτο μοντζλο, τθ ςυναρτθςιακι μορφι 

και τισ πικανζσ τροποποιιςεισ τθσ εξαρτθμζνθσ μεταβλθτισ οδθγοφν ςε ζνα 

εφροσ των εκτιμιςεων των μεταβολϊν των τιμϊν. 

 Σε περίπτωςθ που κάποιεσ από τισ μεταβλθτζσ, οι οποίεσ βάςει τθσ οικονομικισ 

κεωρίασ αναμζνεται να κεωροφνται ότι επθρεάηουν τθν τιμι τθσ κατοικίασ, δε 

ςυμπεριλθφκοφν ςτο μοντζλο, τότε οι εκτιμθκζντεσ παράμετροι κα 

αντιμετωπίηουν ςφάλματα (omitted variables bias). Το μζγεκοσ των 

ςυγκεκριμζνων ςφαλμάτων, κακϊσ και θ επίδραςθ τουσ ςτο δείκτθ είναι 

δφςκολο να προβλεφκεί και εξαρτάται, μεταξφ άλλων, από τθν κατεφκυνςθ που 

αυτζσ επθρεάηουν τθν τιμι και τθ ςυςχζτιςθ που υπάρχει μεταξφ των 

μεταβλθτϊν που ςυμπεριλιφκθκαν και εκείνων που αποκλείςτθκαν. 

 Θ πολυςυγγραμικότθτα (multicollinearity) αποτελεί γνωςτό πρόβλθμα ςτθν 

εξίςωςθ παλινδρόμθςθσ. Θ υψθλι ςυςχζτιςθ μεταξφ των ερμθνευτικϊν 

μεταβλθτϊν αυξάνει τα τυπικά ςφάλματα των ςυντελεςτϊν τθσ παλινδρόμθςθσ, 

με αποτζλεςμα οι ςυντελεςτζσ παλινδρόμθςθσ να μθν είναι ςτακεροί, πράγμα 

που, πζραν των άλλων, μειϊνει τθν ικανότθτα πρόβλεψθσ των μοντζλων. 

 Θ φπαρξθ χωρικισ εξάρτθςθσ ςτο επιλεχκζν δείγμα (Can et al 1989; Tse, 2002; 

Hui et al, 2007). Θ παραδοχι για μθ χωρικι μεταβλθτότθτα ςτο μοντζλο των 

Hedonics, δε λαμβάνει υπόψθ τισ ςθμαντικζσ αποκλίςεισ ςτθν αξία που οι 

καταναλωτζσ βάηουν ςτο ίδιο χαρακτθριςτικό, το οποίο μπορεί να οδθγιςει ςε 

υπερεκτίμθςθ ι υποεκτίμθςθ τθσ τιμισ του χαρακτθριςτικοφ. Δθλαδι ζνα 

χαρακτθριςτικό το οποίο ζχει μεγάλθ ηιτθςθ ςε μια γεωγραφικι περιοχι , μπορεί 

να μθν ζχει τθν ίδια οριακι ςυνειςφορά ςτθν αξία τθσ κατοικίασ ςε μία άλλθ 
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περιοχι με ςθμαντικά λιγότερθ ηιτθςθ για το ίδιο χαρακτθριςτικό Can  et al 

(1989). 

3.6.4 Μζκοδοσ Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων 

Θ μζκοδοσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων (Repeat Sales Method) αρχικά 

αναπτφχκθκε από τουσ Bailey et al, (1963) όμωσ παρζμεινε ςτο περικϊριο και μόνο 

μετά τισ εργαςίεσ των Case and Shiller (1987, 1989, 1990) κζρδιςε τθν προςοχι τθσ 

ερευνθτικισ κοινότθτασ για τθ μελζτθ τθσ αγοράσ κατοικίασ.  

Σφμφωνα με τουσ Bailey et al, (1963) οι δυςκολίεσ κακοριςμοφ και μζτρθςθσ των 

ποιοτικϊν χαρακτθριςτικϊν των κατοικιϊν μποροφν να αποφευχκοφν βαςίηοντασ το 

δείκτθ τιμϊν ςτισ τιμζσ πϊλθςθσ ίδιων κατοικιϊν ςε διαφορετικζσ χρονικζσ 

περιόδουσ. Θ μζκοδοσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων ελζγχει τα ποιοτικά 

χαρακτθριςτικά μιασ κατοικίασ ςυγκρίνοντασ τθν ίδια κατοικία διαχρονικά. 

Χρθςιμοποιεί δεδομζνα κατοικιϊν που ζχουν πωλθκεί περιςςότερο από μια φορά 

τθ ηθτοφμενθ χρονικι περίοδο και εςτιάηει ςτισ μεταβολζσ των τιμϊν, παρά ςτισ 

τιμζσ αυτζσ κακ’ αυτζσ (Wang and Zorn, 1997).  

Σφμφωνα με τουσ Bailey et al, (1963) θ μζκοδοσ των Επαναλαμβανόμενων 

Ρωλιςεων είναι πιο αποτελεςματικι από τισ εναλλακτικζσ μεκόδουσ, γιατί 

χρθςιμοποιεί τιμζσ κατοικιϊν προγενζςτερων χρονικϊν περιόδων, τισ οποίεσ 

ςυμπεριλαμβάνει ςτισ μεταγενζςτερεσ τιμζσ πϊλθςθσ. 

Ομοίωσ, ςφμφωνα με τουσ Abraham and Schauman (1991), θ μζκοδοσ των 

Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων χρθςιμοποιεί τισ τιμζσ των κατοικιϊν ςε 

διαφορετικζσ χρονικζσ περιόδουσ για να εκτιμιςει ζνα διάνυςμα τιμϊν, το οποίο 

εξθγεί καλφτερα τισ παρατθροφμενεσ μεταβολζσ των τιμϊν τθν περίοδο του 

δείγματοσ.  

Αξιοςθμείωτο είναι ότι θ ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία χρθςιμοποιείται για τθ μελζτθ 

και άλλων αγορϊν που χαρακτθρίηονται από ςπάνιεσ αγοραπωλθςίεσ, όπωσ θ 

αγορά τθσ τζχνθσ (Goetzmann,1992). 
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3.6.4.1 Μεκοδολογία καταςκευισ δείκτθ Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων  

Υποκζτουμε ότι διακζτουμε ζνα δείγμα κατοικιϊν οι οποίεσ ζχουν πωλθκεί 

περιςςότερο από μια φορά τθν περίοδο του δείγματοσ 𝑡 = 0, … , 𝑇 και μια κατοικία 

θ οποία πωλικθκε τθ χρονικι περίοδο s και επαναπωλικθκε τθ χρονικι ςτιγμι 

𝑡  0 ≤ 𝑠 < 𝑡 ≤ 𝑇 . 

Το μοντζλο Time Dummy Hedonic (3.6) με τθν υπόκεςθ ότι οι χαρακτθριςτικοί 

παράμετροι παραμζνουν ςτακεροί με τθν πάροδο του χρόνου γίνεται:  

ln pi
t = β0 +  𝛿𝑡

T

t=1

Di
t +  𝛽𝑘

K

𝑘=1

zik + 휀𝑖
t 

Ο λογάρικμοσ τθσ μεταβολισ τθσ τιμισ ανάμεςα ςτισ δφο χρονικζσ περιόδουσ 

 0 ≤ 𝑠 < 𝑡 ≤ 𝑇  δίνεται από τθ ςχζςθ: 

 𝑙𝑛 𝑝𝑖
𝑡 𝑝𝑖

𝑠  =   𝛾 𝑡

𝑇

𝑡=0

𝐷𝑖
∗𝑡 + 𝜇𝜄

𝑡  

Ππου: 

𝐷𝑖
∗𝑡 𝑡 = 0, … , 𝑇  : βωβι μεταβλθτι θ οποία λαμβάνει τθν τιμι 1 τθν περίοδο που 

ςυμβαίνει θ επαναλαμβανόμενθ πϊλθςθ, τθν τιμι -1 τθν περίοδο τθσ 

προθγοφμενθσ πϊλθςθσ και τθν τιμι 0 τισ άλλεσ χρονικζσ περιόδουσ. 

𝜇𝜄
𝑡 = 휀𝑖

𝑡 − 휀𝑖
𝑠  : τυχαίο ςφάλμα με αναμενόμενθ τιμι 0 και ςτακερι διακφμανςθ. 

Ο Repeat Sales Price Index για τθ χρονικι περίοδο 0 ζωσ t δίνεται από τον ακόλουκο 

τφπο: 

        𝑃𝑅𝑆
0𝑡 = 𝑒𝑥𝑝 𝛾 𝑡                 (3.24) 

 

Ακολουκοφν τα βαςικότερα πλεονεκτιματα και μειονεκτιματα τθσ μεκόδου των 

Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων ςφμφωνα με Eurostat, et al (2013): 
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α) Ρλεονεκτιματα τθσ μεκόδου των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων 

 Στθ βαςικι τθσ μορφι θ ςυγκεκριμζνθ μζκοδοσ κεωρείται απλι  και οι 

παραγόμενοι δείκτεσ καταςκευάηονται με ςχετικι ευκολία. 

 Θ μζκοδοσ μπορεί να αναπαραχκεί με ςχετικι ευκολία υπό τθν προχπόκεςθ ότι 

ζχουν αντιμετωπιςτεί τα προβλιματα των ακραίων τιμϊν και ζχουν γίνει οι 

πικανζσ διορκϊςεισ για ετεροςκεδαςτικότθτα. 

 Στθ βαςικι τθσ μορφι θ μζκοδοσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων απαιτεί 

μόνο τθ διεφκυνςθ τθσ κατοικίασ, θ οποία γίνεται αντικείμενο ςυναλλαγισ 

περιςςότερο από μια φορά τθν περίοδο του δείγματοσ. Τζτοιεσ πιγεσ 

δεδομζνων είναι ςυνικωσ διακζςιμεσ από τισ διοικθτικζσ αρχζσ, όπωσ το Land 

Registry ςτο Θνωμζνο Βαςίλειο. 

 Ο δείκτθσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων διατθρεί ςτακερι τθν ποιότθτα 

των κατοικιϊν, λαμβάνοντασ τισ τιμζσ των ίδιων κατοικιϊν ςε διαφορετικζσ 

χρονικζσ περιόδουσ. 

 

Τα δεδομζνα των επαναλαμβανόμενων πωλιςεων είναι δυνατόν να αυξθκοφν με τθ 

χριςθ «ψευδϊν» επαναλαμβανόμενων δεδομζνων, τα οποία δφναται να 

παραχκοφν με διάφορουσ τρόπουσ, παρόλο που αυξάνεται θ πολυπλοκότθτα τθσ 

ανάλυςθσ. Στθν περίπτωςθ αυτι, μζροσ των δεδομζνων ςτα οποία κα βαςιςτεί ο 

παραγόμενοσ δείκτθσ κα είναι «ψευδι» επαναλαμβανόμενα δεδομζνα, όχι 

πρωτότυπα. Οι περιςςότερεσ ςχετικζσ εμπειρικζσ μελζτεσ βαςίηονται ςε εκτιμιςεισ 

κατοικιϊν, οι οποίεσ πρόκειται να επαναχρθματοδοτθκοφν. Γενικά υποςτθρίηεται 

ότι οι εκτιμιςεισ τείνουν να αυξάνουν τθν πραγματικι τιμι πϊλθςθσ των κατοικιϊν. 

Εντοφτοισ, το μζγεκοσ των ςφαλμάτων κα εξαρτθκεί από το ςκοπό για τον οποίο 

χρθςιμοποιοφνται οι εκτιμιςεισ. Ζρευνα των Vries et al, (2009) για τθν αξιοπιςτία 

των ολλανδικϊν εκτιμιςεων, οι οποίεσ χρθςιμοποιοφνταν από τθν κυβζρνθςθ για 

φορολογικοφσ ςκοποφσ, ανζδειξε ότι θ ποιότθτα των εκτιμιςεων ιταν 

ικανοποιθτικι και βελτιϊνονταν με τθν πάροδο του χρόνου.  
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β) Μειονεκτιματα τθσ μεκόδου των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων 

 Ετεροςκεδαςτικότθτα  

 Στο μοντζλο των Bailey et al, (1963) γίνεται παραδοχι για ςτακερι διακφμανςθ 

των ςφαλμάτων. Οι Case and Shiller (1987, 1989) υποςτιριξαν ότι θ διακφμανςθ 

δεν είναι ςτακερι και όςο μεγαλφτερο είναι το χρονικό διάςτθμα ανάμεςα ςτισ 

δφο αγοραπωλθςίεσ, τόςο μεγαλφτερθ διακφμανςθ υπάρχει ςτθν εκτίμθςθ τθσ 

τιμισ τθσ κάκε κατοικίασ, με ςυνζπεια να παρουςιάηεται πρόβλθμα 

ετεροςκεδαςτικότθτασ, θ οποία υπονομεφει τθν αποτελεςματικότθτα του δείκτθ, 

κακϊσ θ διακφμανςθ του γίνεται πολφ μεγάλθ. Σε περίπτωςθ που θ εφαρμογι 

του δείκτθ βαςίηεται ςε πολυπλθκι δεδομζνα, το ςυγκεκριμζνο πρόβλθμα 

ενδζχεται να μπορεί να αντιμετωπιςτεί. Επίςθσ οι Case and Shiller (1987) 

πρότειναν τθ Weighted Least Squares (WLS) μεκοδολογία για τθν αντιμετϊπιςθ 

τθσ ετεροςκεδαςτικότθτασ. Στθ ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία τα βάρθ προκφπτουν 

κάνοντασ παλινδρόμθςθ μεταξφ του τετραγϊνου των ςφαλμάτων και μιασ 

ςτακεράσ, κακϊσ και με μια μεταβλθτι που εκφράηει το χρονικό διάςτθμα που 

μεςολαβεί μεταξφ των επαναλαμβανόμενων πωλιςεων.  

Ωςτόςο, θ επίδραςθ τθσ Weighted Repeat Sales Method ιταν διφοροφμενθ. Οι 

Leishman and Watkins (2002) χρθςιμοποιϊντασ δεδομζνα από τθ Σκωτία 

εφάρμοςαν τόςο τθν απλι, όςο και τθν Weighted Repeat Sales Method και 

κατζλθξαν ότι θ απλι Repeat Sales Method ιταν προτιμότερθ. Μια 

τροποποιθμζνθ μζκοδοσ τθσ Weighted Repeat Sales προςζγγιςθσ 

χρθςιμοποιείται από το U.S. Office of Federal Housing Enterprise Oversight για 

τθν καταςκευι τετραμθνιαίου δείκτθ για μονοκατοικίεσ. 

 

 Σποραδικότθτα πωλιςεων  

Βαςικό μειονζκτθμα τθσ μεκόδου των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων αποτελεί 

το γεγονόσ ότι ςπαταλά δεδομζνα χρθςιμοποιϊντασ μόνο πλθροφορίεσ ςχετικζσ 

με τισ επαναλαμβανόμενεσ πωλιςεισ (Wang and Zorn, 1997). Ωςτόςο, όςο 

μακρφτερθ είναι θ χρονικι περίοδοσ αναφοράσ, τόςο περιςςότερα δεδομζνα κα 

χρθςιμοποιθκοφν ςτθ μζκοδο των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων, κακϊσ όλο 

και περιςςότερεσ κατοικίεσ κα ζχουν επαναπωλθκεί. Συνεπϊσ, όταν το δείγμα 
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μεγαλϊνει, αυξάνονται τα δεδομζνα με ςυνζπεια να αυξάνεται θ 

αποτελεςματικότθτα τθσ ςυγκεκριμζνθσ μεκόδου. 

Ραρόμοια με τθ ςποραδικότθτα των πωλιςεων, ςυχνά παρατθρείται ότι οι 

κατοικίεσ οι οποίεσ γίνονται αντικείμενο ςυναλλαγισ ενδζχεται να μθν είναι 

αντιπροςωπευτικζσ του δείγματοσ των κατοικιϊν (Τransaction bias). 

Ζνα επιπλζον πρόβλθμα ςυνδζεται με το ότι κάποια είδθ κατοικιϊν γίνονται 

αντικείμενο αγοραπωλθςιϊν πιο ςυχνά ςε ςχζςθ με κάποια άλλα, με 

αποτζλεςμα αυτά να ζχουν μεγαλφτερθ παρουςία ςτο δείγμα ςε ςχζςθ με το 

ςυνολικό απόκεμα των κατοικιϊν και τισ πωλιςεισ τθσ ςυγκεκριμζνθσ περιόδου. 

Στθν περίπτωςθ δε που οι ςυγκεκριμζνοι τφποι κατοικιϊν παρουςιάηουν 

αποκλίςεισ ςτισ μεταβολζσ των τιμϊν, τότε ο δείκτθσ τείνει να παρουςιάηει 

ςφάλματα (Sample selection bias). 

Το δείγμα το οποίο χρθςιμοποιείται ςτθ μζκοδο των Επαναλαμβανόμενων 

Ρωλιςεων ενδζχεται να διαφζρει από το γενικό απόκεμα κατοικιϊν για 

διάφορουσ λόγουσ (Bourassa et al, 2006). Ρρϊτον, οι κατοικίεσ μπορεί να ζχουν 

αγοραςτεί με ςκοπό τθν ανακαίνιςθ και τθ μεταπϊλθςι τουσ, δθλαδι για 

εμπορικοφσ ςκοποφσ. Δεφτερον, οι κατοικίεσ οι οποίεσ πωλοφνται 

επαναλαμβανόμενα μπορεί να μθν ικανοποιοφν τισ προςδοκίεσ των αγοραςτϊν. 

Τρίτον, οι πρϊτεσ κατοικίεσ ςυνικωσ πωλοφνται πιο ςυχνά, κακϊσ οι ιδιοκτιτεσ 

τουσ τείνουν να μετακινοφνται προσ μεγαλφτερεσ και καλφτερεσ κατοικίεσ.  

 

Σφμφωνα με μελζτθ των Costello and Watkins (2002) οι κατοικίεσ οι οποίεσ 

πωλοφνται πιο ςυχνά τείνουν να είναι μικρότερεσ και φκθνότερεσ και εκτιμϊνται 

πιο γριγορα ςε ςχζςθ με τισ κατοικίεσ οι οποίεσ πωλοφνται λιγότερο ςυχνά. Μια 

εξιγθςθ αυτοφ είναι ότι οι νζοι ιδιοκτιτεσ αναβακμίηουν τισ κατοικίεσ τουσ πιο 

ςυχνά (Costello and Watkins, 2002). Συνεπϊσ, οι κατοικίεσ ςτο δείγμα των 

Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων μπορεί να αξίηουν λιγότερο και να μθν είναι 

καλισ ποιότθτασ, τουλάχιςτον τθ χρονικι ςτιγμι τθσ αγοράσ (Bourassa et al, 

2006). 

 Αντικρουόμενα επιχειριματα εμφανίηονται ςτθ βιβλιογραφία ςχετικά με το αν 

αποτελεί πρόβλθμα τθσ μεκοδολογίασ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων θ 
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τάςθ των εκτιμθκζντων τιμϊν από τα προθγοφμενα τρίμθνα να μεταβάλλονται 

με τθν είςοδο νζων τιμϊν (Revision Volatility). 

Σφμφωνα με τουσ Bailey et al, (1963) το μοντζλο των Επαναλαμβανόμενων 

Ρωλιςεων είναι πιο αποτελεςματικό ςε ςχζςθ με τισ άλλεσ μεκόδουσ, επειδι 

χρθςιμοποιεί πλθροφορίεσ από προγενζςτερεσ περιόδουσ τισ οποίεσ 

ςυμπεριλαμβάνει ςτισ τιμζσ πϊλθςθσ των μεταγενζςτερων περιόδων με 

ςυνζπεια ο παραγόμενοσ δείκτθσ να είναι πιο ακριβισ. Ομοίωσ, ο Shiller (1991) 

ςυμφωνεί ότι οι ανακεωριςεισ αυξάνουν τθν αποτελεςματικότθτα των 

εκτιμθτϊν. Εντοφτοισ, ςφμφωνα με τουσ Baroni et al, (2004) θ παροφςα 

πλθροφόρθςθ μεταβάλλει τισ παλαιζσ τιμζσ του δείκτθ και δθμιουργεί 

προβλιματα ςτθν ερμθνεία του, κακϊσ οι τιμζσ του νζου δείκτθ ενδζχεται να 

διαφζρουν από τισ παλαιζσ. 

 Μεταβολζσ ςτθν ποιότθτα (Quality Change). Οι δείκτεσ των επαναλαμβανόμενων 

πωλιςεων βαςίηονται ςτθν υπόκεςθ ότι θ ποιότθτα των ανεξάρτθτων κατοικιϊν 

δε μεταβάλλεται με τθν πάροδο του χρόνου. Στθν πραγματικότθτα, όμωσ θ 

ποιότθτα όλων των κατοικιϊν μεταβάλλεται. Σ’ αυτι τθν περίπτωςθ, θ 

ςυγκεκριμζνθ μζκοδοσ υποεκτιμά τθ ςυνολικι τιμι των κατοικιϊν, κακότι αγνοεί 

τθν απομείωςθ τθσ αξίασ των κατοικιϊν. 

 Θ μζκοδοσ δε μπορεί να χρθςιμοποιθκεί, αν οι δείκτεσ απαιτοφν πολφ λεπτζσ - 

εξεηθτθμζνεσ κατθγοριοποιιςεισ για το είδοσ τθσ κατοικίασ που πωλικθκε. Το 

πρόβλθμα που προκφπτει είναι ότι δθμιουργοφνται πολφ μικρά ςε μζγεκοσ υπό – 

δείγματα από τα οποία κα παραχκοφν ευμετάβλθτοι δείκτεσ. 

3.6.5 Λόγοσ τιμισ πϊλθςθσ προσ τιμι εκτίμθςθσ 

Ωσ εναλλακτικι των μεκόδων των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων και των 

Hedonics χρθςιμοποιείται θ Sale Price Appraisal Ratio (Sale Price Appraisal Ratio 

Method - SPAR) μζκοδοσ. Θ μζκοδοσ SPAR χρθςιμοποιείται από το 1960 ςτθ Νζα 

Ηθλανδία και πρόςφατα υιοκετικθκε από τθ Δανία, τθν Ολλανδία και τθ Σουθδία.  
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Ομοίωσ με τθ μεκοδολογία των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων, θ μζκοδοσ SPAR 

βαςίηεται ςε ηεφγθ παρατθριςεων. Ωςτόςο, θ ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία 

χρθςιμοποιεί ςχεδόν όλα τα διακζςιμα δεδομζνα τθν υπό εξζταςθ περίοδο.  

Πμωσ θ πλειοψθφία των κατοικιϊν οι οποίεσ πωλικθκαν τθν υπό εξζταςθ περίοδο 

δεν πωλικθκαν τθν περίοδο βάςθσ του δείκτθ, με αποτζλεςμα οι τιμζσ των 

αγοραπωλθςιϊν των ςυγκεκριμζνων κατοικιϊν να μθν περιλαμβάνονται ςτθν 

περίοδο βάςθσ. Με τθ ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία ωσ τιμζσ τθσ περιόδου βάςθσ 

λαμβάνονται οι τιμζσ των εκτιμιςεων των αντίςτοιχων κατοικιϊν. 

Οι appraisal based imputation indices παρουςιάηονται ςτον Ρίνακα 3.6 που 

ακολουκεί ςφμφωνα με τουσ Eurostat, et al (2013): 

Ρίνακασ 3.6 Appraisal - based Imputation Δείκτεσ 

 

Ρθγι: Eurostat, et al, 2013 

 

Ππου: 

𝑎𝑖
0   : οι εκτιμιςεισ των κατοικιϊν 

𝑆𝑡  : το δείγμα τθσ περιόδου t 

𝑤𝑖
0 = 𝑎𝑖

0  𝑎𝑖
0

𝑖∈𝑆𝑡     : τα βάρθ  
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Οι SPAR indices παρουςιάηονται ςτον Ρίνακα 3.7 που ακολουκεί: 

Ρίνακασ 3.7 SPAR indices 

 

Ρθγι: Eurostat, et al, 2013 

 

Οι De Haan et al,(2006) υποςτιριξαν ότι υπάρχουν διάφορα είδθ SPAR δεικτϊν οι 

οποίοι μπορεί να είναι είτε ςτακμιςμζνοι, είτε όχι. Στθν περίπτωςθ των δεικτϊν με 

ίδια ςτάκμιςθ (equally weighted) ο γεωμετρικόσ μζςοσ κεωρείται θ καλφτερθ 

επιλογι. Ωςτόςο, ςτθν περίπτωςθ που ο παραγόμενοσ δείκτθσ μετρά τισ μεταβολζσ 

ςτο ςυνολικό απόκεμα των κατοικιϊν, θ καλφτερθ επιλογι κεωρείται ο 

ςτακμιςμζνοσ αρικμθτικόσ μζςοσ.  

Στθ ςυνζχεια παρουςιάηονται τα πλεονεκτιματα και τα μειονεκτιματα τθσ SPAR 

μεκοδολογίασ: 

α) Ρλεονεκτιματα τθσ SPAR μεκοδολογίασ 

 Θ SPAR μζκοδοσ βαςίηεται ςτο “Standard Matched Model” και είναι εφκολα 

υπολογίςιμθ. 

 Για τθ βελτίωςθ των παραγόμενων δεικτϊν δεν απαιτοφνται πλθροφορίεσ για τα 

χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν. Απαιτοφνται μόνο οι τιμζσ πϊλθςθσ και οι τιμζσ 

των εκτιμιςεων των κατοικιϊν, κάποιεσ μεταβλθτζσ ςτρωματοποίθςθσ και 

ςτοιχεία διεφκυνςθσ, για τθ ςυγχϊνευςθ των δεδομζνων, ςτθν περίπτωςθ που οι 
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τιμζσ πϊλθςθσ και οι τιμζσ των εκτιμιςεων προζρχονται από διαφορετικζσ 

πθγζσ. 

 Σε πολλζσ χϊρεσ τα απαιτοφμενα δεδομζνα είναι διακζςιμα από τισ διοικθτικζσ 

αρχζσ και καλφπτουν το ςφνολο των αγοραπωλθςιϊν. 

 Θ μζκοδοσ χρθςιμοποιεί περιςςότερα δεδομζνα από τθ μζκοδο των 

Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων και ωσ εκ τοφτου δεν αντιμετωπίηει 

προβλιματα με τθ ςποραδικότθτα των δεδομζνων. 

 Σε αντίκεςθ με το δείκτθ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων, ο  δείκτθσ SPAR 

δεν υπόκειται ςε ανακεωριςεισ, όταν προςκζτονται δεδομζνα για νζεσ 

περιόδουσ. 

 Θ μζκοδοσ μπορεί να αναπαραχκεί με ευκολία ςτθν περίπτωςθ που κακοριςτεί θ 

επιλογι αρικμθτικοφ ι γεωμετρικοφ δείκτθ, κακϊσ και θ μζκοδοσ αντιμετϊπιςθσ 

των ακραίων τιμϊν. 

 Θ ςτρωματοποίθςθ κεωρείται χριςιμθ για τθν αντιμετϊπιςθ ςυςτθματικϊν 

διαφορϊν ανάμεςα ςτισ τιμζσ των εκτιμιςεων και ςτισ τιμζσ τθσ αγοράσ, αλλά 

και ανάμεςα ςε διαφορετικζσ περιοχζσ και διαφορετικά είδθ κατοικιϊν (Vries et 

al, 2009; Haan et al, 2009). 

β) Μειονεκτιματα SPAR μεκοδολογίασ 

 Θ μζκοδοσ δε μπορεί να αντιμετωπίςει αποτελεςματικά τισ μεταβολζσ ςτθν 

ποιότθτα των κατοικιϊν που προκφπτουν από επιςκευζσ, ανακαινίςεισ, ι 

απομείωςθ τθσ αξίασ τουσ λόγω φυςιολογικισ φκοράσ. 

 Θ μζκοδοσ εξαρτάται ςε μεγάλο βακμό από τθν ποιότθτα των εκτιμιςεων τθν 

περίοδο βάςθσ κεωρϊντασ ωσ δεδομζνο ότι θ ποιότθτα τθσ πλθροφόρθςθσ είναι 

ικανοποιθτικι. Ζνασ μθ ξεκάκαροσ τρόποσ διενζργειασ των εκτιμιςεων επιδρά 

ςαφϊσ αρνθτικά ςτα αποτελζςματα. 
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3.6.6 Σφγκριςθ μεκοδολογιϊν καταςκευισ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν 

Στθ βιβλιογραφία καταγράφονται αρκετζσ εργαςίεσ οι οποίεσ ςυγκρίνουν τισ 

μεκοδολογίεσ καταςκευισ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν βαςιηόμενεσ, κυρίωσ, ςε 

δεδομζνα των Θνωμζνων Ρολιτειϊν. Το βαςικό ερϊτθμα ςτο οποίο 

επικεντρϊνονται οι περιςςότερεσ από αυτζσ, είναι ποια μεκοδολογία αποτυπϊνει 

καλφτερα τθν τιμι μιασ κατοικίασ με ςτακερι ποιότθτα, ςε μια ςυγκεκριμζνθ 

χρονικι περίοδο.  

Γενικά, όταν θ ιδανικι βάςθ δεδομζνων είναι διακζςιμθ, τότε θ διαφορά ανάμεςα 

ςτισ μεκοδολογίεσ των Hedonics και των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων είναι 

μικρι. Πταν, όμωσ, ο αρικμόσ των αγοραπωλθςιϊν των Επαναλαμβανόμενων 

Ρωλιςεων είναι μικρόσ, τότε θ μεκοδολογία των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων 

υςτερεί και οδθγεί ςε φτωχά ςτατιςτικά αποτελζςματα, (Meese and Wallace,1997). 

Ειδικότερα, ςφμφωνα με τθν ανωτζρω ζρευνα, ςτθν περίπτωςθ όπου το διακζςιμο 

δείγμα είναι μικρό, θ μεκοδολογία των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων 

απορρίπτεται ωσ πολφ ευαίςκθτθ και προτιμοφνται είτε οι Υβριδικζσ μεκοδολογίεσ, 

είτε θ μεκοδολογία των Hedonics. 

Οι Case et al, (1991) και οι Clap et al, (1991) απζδειξαν ότι, όταν χρθςιμοποιείται το 

μοντζλο των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων, υπάρχουν ενδείξεισ παρουςίασ 

ςφαλμάτων, κακϊσ κατοικίεσ που πωλικθκαν δφο φορζσ μζςα ςτθν περίοδο 

αναφοράσ τθσ ζρευνασ κόςτιςαν κατά μζςο όρο λιγότερο από εκείνεσ, οι οποίεσ 

πωλικθκαν μια μόνο φορά. Αντίκετα, θ εργαςία των Gatzlaff and Ling (1994), θ 

οποία χρθςιμοποίθςε δεδομζνα για χρονικι περίοδο είκοςι (20) ετϊν, δεν 

κατζγραψε ςφάλματα. Τζλοσ, ςφμφωνα με τουσ Steele and Goy (1997), θ παρουςία 

ςφαλμάτων ςτθν περίπτωςθ του Καναδά οφείλεται ςτουσ “ευκαιριακοφσ” 

αγοραςτζσ οι οποίοι αγοράηουν, επιςκευάηουν και μεταπωλοφν, με αποτζλεςμα ο 

δείκτθσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων να υπερτιμάται. 

Οι Mark and Goldberg (1984) από τα ζντεκα (11) μοντζλα που ςυνζκριναν 

προτίμθςαν τα ακόλουκα πζντε (5) : το μζςο, τθ διάμεςο και τρεισ παραλλαγζσ τθσ 

μεκόδου των Hedonics. Θ μεκοδολογία των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων 
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απορρίφκθκε επειδι οι τιμζσ του ςυγκεκριμζνου δείκτθ παρουςίαηαν μικρότερεσ 

αυξιςεισ ςτισ τιμζσ των κατοικιϊν ςε ςχζςθ με τα άλλα μοντζλα. Στο ίδιο πλαίςιο, οι 

Case et al, (1991) ςυνζκριναν δεκατζςςερα (14) μοντζλα τα οποία χρθςιμοποιοφςαν 

τισ μεκοδολογίεσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων, των Hedonics και λοιπζσ 

Υβριδικζσ Μεκοδολογίεσ. Σε ςυμφωνία με τουσ Mark and Goldberg (1984), 

απζδειξαν ότι οι εκτιμθτζσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων αυξικθκαν πιο 

αργά ςε ςχζςθ με τουσ αντίςτοιχουσ των άλλων μεκοδολογιϊν.  

Οι Crone and Voith (1992) ζδειξαν με εμπειρικά δεδομζνα ότι οι μεκοδολογίεσ των 

Hedonics και των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων είναι ανϊτερεσ από το μζςο και 

τθ διάμεςο. Ρεραιτζρω, μεταξφ των μεκόδων ςφνοψθσ, θ χριςθ του μζςου όρου 

απεδείχκθ αςφαλζςτερθ από τθ χριςθ τθσ διαμζςου. Επιπλζον, χρθςιμοποιϊντασ 

ωσ κριτιριο το μζςο τετραγωνικό ςφάλμα (Mean Squared Error) οι δείκτεσ των 

Hedonics ιταν προτιμότεροι από τουσ δείκτεσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων, 

εντοφτοισ, με τθ χριςθ του μζςου απόλυτου ςφάλματοσ (Mean Absolute Error) τα 

αποτελζςματα αντιςτρζφονταν.  

Οι Gatzlaff and Ling (1994) ςυγκρίνοντασ τισ μεκοδολογίεσ των Hedonics και των 

Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων κατζλθξαν ότι και οι δφο μζκοδοι δίνουν ακριβείσ 

εκτιμιςεισ για δείκτεσ και ποςοςτά ανάπτυξθσ. Εντοφτοισ, οι Hosios and Pesando 

(1992) ςυγκρίνοντασ τισ μεκοδολογίεσ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων και των 

μεκόδων ςφνοψθσ τάχκθκαν υπζρ τθσ μεκοδολογίασ των Επαναλαμβανόμενων 

Ρωλιςεων.  

Πςον αφορά ςτθ ςφγκριςθ των μεκοδολογιϊν των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων 

και τθσ μεκόδου SPAR, oι Vries et al, (2009) ανζδειξαν τθν υψθλι ακρίβεια των 

μθνιαίων ολλανδικϊν δεικτϊν που χρθςιμοποιοφν τθ μζκοδο SPAR ςε ςχζςθ με 

τουσ μθνιαίουσ δείκτεσ που χρθςιμοποιοφν τθ μζκοδο των Επαναλαμβανόμενων 

Ρωλιςεων. Ομοίωσ, οι Shi Young and Hargreaves (2009) ςυγκρίνοντασ τισ 

ςυγκεκριμζνεσ μεκοδολογίεσ, χρθςιμοποιϊντασ δεδομζνα για τθ Νζα Ηθλανδία, 

βρικαν χαμθλι ςυςχζτιςθ ςε μθνιαία βάςθ. Στο ίδιο πλαίςιο, οι Rossini and 

Kershaw (2006) ιςχυρίςτθκαν ότι θ μζκοδοσ SPAR ιταν καλφτερθ όςον αφορά ςτθ 

μείωςθ τθσ μεταβλθτότθτασ ςε εβδομαδιαίουσ δείκτεσ.  
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Στθν περίπτωςθ των μεκοδολογιϊν τθσ Στρωματοποίθςθσ (Mix Adjustment) και των 

Hedonics, οι Thwaites and Wood (2003) ιςχυρίςτθκαν ότι απαιτείται θ καταγραφι 

μεγάλου αρικμοφ χαρακτθριςτικϊν των κατοικιϊν προκειμζνου να εξαχκοφν 

αξιόπιςτα αποτελζςματα. Επιπλζον, οι ςυγκεκριμζνεσ μζκοδοι, αν ρυκμιςτοφν για 

τα ίδια χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν, δφνανται να οδθγιςουν ςε παρόμοια 

αποτελζςματα. Εντοφτοισ, ομοίωσ με τισ μεκόδουσ ςφνοψθσ και ειδικότερα με τον 

μζςο όρο, οι ανωτζρω μεκοδολογίεσ ςτθν περίπτωςθ που δεν ελεγχκοφν για όλα τα 

χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν και κάποια εξ’ αυτϊν παραλειφκοφν, τότε μια 

μεταβολι ςτθν κατανομι των χαρακτθριςτικϊν αυτϊν με τθν πάροδο του χρόνου 

κα οδθγιςει ςε ανακρίβειεσ ςχετικά με τθν εκτιμϊμενθ μεταβολι τθσ τιμισ μιασ 

ςτακερισ ςε ποιότθτα κατοικίασ. 

Συνοπτικά, θ παραπάνω ςυγκριτικι ανάλυςθ δείχνει ότι δεν υφίςταται ευρφτερθ 

ςυναίνεςθ για το ποια μεκοδολογία κεωρείται επικρατζςτερθ. Ειδικότερα, θ 

μεκοδολογία τθσ μζςθσ τιμισ, λόγω τθσ αδυναμίασ τθσ να εντοπίςει τισ μεταβολζσ 

ςτθ ςφνκεςθ του δείγματοσ, δε κεωρείται ελκυςτικι. Από τθν άλλθ, όταν το 

μζγεκοσ του δείγματοσ είναι μικρό, θ μεκοδολογία των Επαναλαμβανόμενων 

Ρωλιςεων δε λειτουργεί αποδοτικά. Σε κεωρθτικό επίπεδο πιο ελκυςτικι 

κεωρείται θ μεκοδολογία των Hedonics, κακϊσ ελζγχει τισ μεταβολζσ ςτθν ποιότθτα 

των κατοικιϊν. Ραρόλα αυτά, τα δεδομζνα τα οποία απαιτεί θ ςυγκεκριμζνθ 

μζκοδοσ είναι διακζςιμα μόνο για καινοφριεσ κατοικίεσ.  

Ωσ εκ τοφτου, θ απάντθςθ ςτο ερϊτθμα που τζκθκε ςτθν αρχι τθσ παροφςασ 

ενότθτασ, για το ποια μεκοδολογία ανταποκρίνεται καλφτερα ςτθ μζτρθςθ των 

μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν, θ απάντθςθ είναι ότι εξαρτάται από το ςκοπό 

τον οποίο επικυμεί να εξυπθρετιςει ο παραγόμενοσ δείκτθσ. Θ κατανόθςθ των 

δυνατϊν και αδφνατων ςθμείων όλων των μεκοδολογιϊν καταςκευισ δεικτϊν 

τιμϊν κατοικιϊν, ςε ςυνδυαςμό με τισ ιδιαιτερότθτεσ τθσ αγοράσ κατοικίασ κάκε 

χϊρασ, όπωσ και οι επιλογζσ ςε διακζςιμα δεδομζνα, ςυντελοφν ςτθν επιλογι τθσ 

κατάλλθλθσ μεκοδολογίασ.  
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3.7 Οι δείκτεσ τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων 

Στθν Ελλάδα, παρά του ςθμαντικοφ ρόλου ςε όρουσ ΑΕΡ και απαςχόλθςθσ τθσ 

αγοράσ ακινιτων για τθ χρθματοοικονομικι ςτακερότθτα και τθν οικονομικι 

ανάπτυξθ, παρατθρείται ζλλειμμα πλθροφόρθςθσ και ςυςτθματικισ 

παρακολοφκθςθσ των δεδομζνων.  

Δεδομζνθσ τθσ ζλλειψθσ κεςμοκετθμζνου φορζα για τθν καταγραφι και τθν 

τεκμθριωμζνθ αξιολόγθςθ των εξελίξεων ςτθν αγορά ακινιτων, θ Τράπεηα τθσ 

Ελλάδοσ (ΤτΕ) προχϊρθςε ςτθν ανάπτυξθ Δεικτϊν Τιμϊν Κατοικιϊν, με ςκοπό τθν 

επαρκζςτερθ και ακριβζςτερθ αποτφπωςθ των εξελίξεων και των κινδφνων τθσ 

ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων και τθν πλθρζςτερθ αξιολόγθςθ τθσ χρθματοπιςτωτικισ 

ςτακερότθτασ. 

 Στο ίδιο πλαίςιο, θ Ελλθνικι Στατιςτικι Αρχι (ΕΛ.ΣΤΑΤ), το Μδρυμα Οικονομικϊν και 

Βιομθχανικϊν Ερευνϊν (ΛΟΒΕ) και το Μδρυμα Κοινωνικϊν Αςφαλίςεων (ΛΚΑ) 

αξιοποιϊντασ τα πρωτογενι ςτατιςτικά τουσ ςτοιχεία αναπτφςςουν δείκτεσ 

ςχετικοφσ με τθν αγορά ακινιτων.  

Οι παραγόμενοι δείκτεσ ςυμβάλλουν ςτθν αξιόπιςτθ καταγραφι των τάςεων και 

των προοπτικϊν τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων και ςυνειςφζρουν ςτθ λειτουργία 

μιασ αποτελεςματικισ αγοράσ, όπου επαρκισ και ζγκαιρθ πλθροφόρθςθ βρίςκεται 

ςτθ διάκεςθ όλων των ςυμμετεχόντων. 

Στθ ςυνζχεια παρουςιάηονται και αξιολογοφνται οι διακζςιμοι βραχυχρόνιοι δείκτεσ 

για τθν παρακολοφκθςθ και τθν ανάλυςθ τθσ εγχϊριασ αγοράσ ακινιτων, ενόσ από 

τουσ ςθμαντικότερουσ τομείσ τθσ ελλθνικισ οικονομίασ. 

3.7.1 Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ (ΤτΕ) 

Στο Δελτίο Οικονομικισ Συγκυρίασ τθσ Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ, ςτθν ετιςια Ζκκεςθ 

του Διοικθτι, αλλά και ςτισ εξαμθνιαίεσ εκκζςεισ για τθ Νομιςματικι Ρολιτικι, 

δθμοςιεφονται τα τελευταία ζτθ οι ακόλουκοι Δείκτεσ Τιμϊν Ακινιτων για τθν 
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Ακινα, τισ λοιπζσ αςτικζσ περιοχζσ (πόλεισ επαρχίασ) και το ςφνολο των αςτικϊν 

περιοχϊν. 

3.7.1.1 Δείκτεσ Τιμϊν Κατοικιϊν 

Δείκτεσ Τιμϊν Κατοικιϊν  

Από τον Λανουάριο του 2006 ζωσ ςιμερα, βάςει του Ρ∆/ΤΕ2610/31.10.2008, το 

πρωτογενζσ ςτατιςτικό υλικό για τθν κατάρτιςθ του Δείκτθ Τιμϊν Κατοικιϊν από τθν 

ΤτΕ ςυγκεντρϊνεται ςε μθνιαία βάςθ από όλα τα πιςτωτικά ιδρφματα που 

δραςτθριοποιοφνται ςτθν Ελλάδα και προζρχεται από τθν αναγγελία των ποιοτικϊν 

και ποςοτικϊν ςτοιχείων όλων των εκτιμιςεων ακινιτων των μθχανικϊν των 

τραπεηϊν για δανειοδοτοφμενα ακίνθτα.  

Θ ΤτΕ εφαρμόηει μια παραλλαγι τθσ μεκόδου Mix Adjustment και αναπτφςςει 

Δείκτεσ Τιμϊν Κατοικιϊν ςε τριμθνιαία βάςθ, με ζτοσ βάςθσ το 2007. Ειδικότερα, με 

κριτιρια τθ γεωγραφικι περιοχι, τθν παλαιότθτα και το μζγεκοσ τθσ κατοικίασ 

δθμιουργοφνται μικρζσ ομοιογενείσ ομάδεσ ακινιτων και υπολογίηεται θ μζςθ τιμι 

ανά τετραγωνικό μζτρο για κάκε ομάδα με τθ χριςθ του γεωμετρικοφ μζςου. Στθ 

ςυνζχεια οι τιμζσ ακροίηονται ςτακμιςμζνεσ με ςυντελεςτζσ βαρφτθτασ τθ ςυνολικι 

αξία των ςυναλλαγϊν ςε κάκε επιμζρουσ ομάδα. 

Οι δείκτεσ τθσ ΤτΕ επιτρζπουν τθ διάκριςθ κατά παλαιότθτα και γεωγραφικι 

περιοχι. Πςον αφορά ςτισ γεωγραφικζσ περιοχζσ γίνεται διάκριςθ ανάμεςα ςε: 

Ακινα, Κεςςαλονίκθ, άλλεσ μεγάλεσ πόλεισ και λοιπζσ περιοχζσ. 

Στοιχεία τιμϊν κατοικιϊν για αςτικζσ περιοχζσ 

Για τθν περίοδο 1997 - 2005 ο Δείκτθσ Τιμϊν Κατοικιϊν για το ςφνολο των αςτικϊν 

περιοχϊν τθσ χϊρασ καταρτίςτθκε ωσ ο ςτακμικόσ μζςοσ όροσ των δεικτϊν τθσ 

Ακινασ και των λοιπϊν αςτικϊν περιοχϊν ι επαρχιακϊν πόλεων. Ωσ ςυντελεςτισ 

ςτάκμιςθσ χρθςιμοποιικθκε το απόκεμα (ςε τετραγωνικά μζτρα) κατοικιϊν των 

παραπάνω περιοχϊν. Από το 2006 και μετά, θ κατάρτιςθ του δείκτθ για το ςφνολο 
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των αςτικϊν περιοχϊν γίνεται με βάςθ τα αναλυτικά ςτοιχεία που ςυγκεντρϊνονται 

από όλα τα πιςτωτικά ιδρφματα τθσ χϊρασ. 

Στοιχεία τιμϊν κατοικιϊν για περιοχζσ τθσ Ακινασ 

Τθ χρονικι περίοδο Λανουάριοσ 1997 - Δεκζμβριοσ 2005 θ προςπάκεια τθσ 

Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ για τθν κατάρτιςθ Δείκτθ Τιμϊν Κατοικιϊν για τισ περιοχζσ 

τθσ Ακινασ ςτθρίηονταν ςε πρωτογενι ςτοιχεία που ςυγκζντρωνε ςε μθναία βάςθ θ 

ιδιωτικι εταιρία Property ΕΡΕ. Τα ςτοιχεία προζρχονταν από τισ καταχωρθμζνεσ 

ςτον θμεριςιο τφπο αγγελίεσ, αλλά και από τθν πλθροφόρθςθ που παρείχαν ςτθν 

εταιρία τα κτθματομεςιτικά γραφεία για τισ προςφερόμενεσ προσ πϊλθςθ κατοικίεσ 

ςτθν ευρφτερθ περιοχι των Ακθνϊν.  

Το πρωτογενζσ υλικό περιελάμβανε πλθροφόρθςθ κατά τομζα (βόρεια, νότια, 

ανατολικά και δυτικά προάςτια) και περιοχι τθσ Ακινασ, τόςο για τθν τιμι ανά 

τετραγωνικό μζτρο, όςο και για τα προςφερόμενα τετραγωνικά μζτρα κατοικιϊν και 

άλλων κτιρίων. Ο δείκτθσ για τθν περιοχι τθσ Ακινασ καταρτιηόταν με βάςθ τισ 

τιμζσ ςτισ επιμζρουσ περιοχζσ, ςτακμιςμζνεσ ωσ προσ τον όγκο των προςφερόμενων 

προσ πϊλθςθ κατοικιϊν. 

Μετά το 2005 αναηθτικθκαν από τθν ΤτΕ άλλεσ πθγζσ ςτατιςτικισ πλθροφόρθςθσ. 

Σε μεταβατικό ςτάδιο, ωσ πιο αξιόπιςτθ λφςθ, προκρίκθκε θ αξιοποίθςθ των 

ςτοιχείων του PropIndex, αποτζλεςμα τθσ ςυνεργαςίασ τεςςάρων μεγάλων 

τραπεηικϊν ομίλων (Εκνικισ, Emporiki, EFG Eurobank, Alpha – Αςτικά Ακίνθτα) με 

ςτόχο τθ δθμιουργία ενόσ ςυνόλου δεικτϊν εμπορικισ αξίασ οικιςτικϊν ακινιτων 

για τθν Ελλάδα.  

Το πρωτογενζσ υλικό για τθν καταςκευι του δείκτθ PropIndex προζρχονταν από τισ 

εκτιμιςεισ των μθχανικϊν των τραπεηϊν που ςυμμετείχαν ςτο εταιρικό ςχιμα 

PropIndex AE για δανειοδοτοφμενα ακίνθτα. Οι επιμζρουσ δείκτεσ του PropIndex 

αξιοποιικθκαν προςωρινά από τθν ΤτΕ. Από το 2006 ζωσ ςιμερα τα ςτοιχεία 

προζρχονται πλζον από τα αναλυτικά δεδομζνα που ςυγκεντρϊνονται από όλα τα 

πιςτωτικά ιδρφματα ςτο πλαίςιο τθσ εφαρμογισ του Ρ∆/ΤΕ2610/31.10.2008. 
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Στοιχεία Τιμϊν Κατοικιϊν λοιπϊν αςτικϊν περιοχϊν (επαρχιακϊν πόλεων)  

Το πρωτογενζσ ςτατιςτικό υλικό για τθν κατάρτιςθ του Δείκτθ Τιμϊν Κατοικιϊν 

λοιπϊν αςτικϊν περιοχϊν (επαρχιακϊν πόλεων) ςυγκεντρϊνεται ςε τριμθνιαία 

βάςθ από τα υποκαταςτιματα τθσ ΤτΕ και θ καταςκευι του ςυνολικοφ δείκτθ 

γίνεται με πλθκυςμιακι ςτάκμιςθ. Θ ςυλλογι του πρωτογενοφσ υλικοφ 

πραγματοποιείται με τθν αποςτολι κατάλλθλου ερωτθματολογίου ςε 

κτθματομεςιτικά γραφεία και γραφεία καταςκευαςτϊν που δραςτθριοποιοφνται ςε 

πόλεισ τθσ επαρχίασ όπου λειτουργοφν υποκαταςτιματα τθσ ΤτΕ.  

3.7.1.2 Δείκτεσ τιμϊν ενοικίων 

Λόγοσ δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν προσ Δείκτθ Ενοικίων 

Ο λόγοσ του δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν προσ το δείκτθ ενοικίων με ζτοσ βάςθσ το 2007 

καταρτίηεται από τθν Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ ςε τριμθνιαία βάςθ και καταγράφει τισ 

μεταβολζσ των ενοικίων ςε ςχζςθ με αυτζσ των τιμϊν κατοικιϊν.  

3.7.1.3 Δείκτεσ ςυναλλαγϊν οικιςτικϊν ακινιτων 

Δείκτεσ ςυναλλαγϊν οικιςτικϊν ακινιτων με τθ διαμεςολάβθςθ των Νομιςματικϊν 

Χρθματοπιςτωτικϊν Λδρυμάτων (ΝΧΛ) 

Οι ανωτζρω δείκτεσ διαμορφϊνονται από τθν ΤτΕ ςε τριμθνιαία βάςθ και 

καλφπτουν το ςφνολο τθσ χϊρασ. Οι δείκτεσ ςυναλλαγϊν βαςίηονται ςτισ εκτιμιςεισ 

μθχανικϊν των αρμόδιων υπθρεςιϊν των πιςτωτικϊν ιδρυμάτων για τθν αξία και τα 

ποιοτικά χαρακτθριςτικά των οικιςτικϊν ακινιτων τα οποία αποτελοφν αντικείμενο 

χρθματοδότθςθσ ι εξαςφάλιςθ χορθγοφμενων από τα πιςτωτικά ιδρφματα 

δανείων. Μζροσ των εκτιμιςεων αυτϊν ενδζχεται να μθ ςυνδζεται με τθν 

αγοραπωλθςία οικιςτικϊν ακινιτων, αλλά να αφορά τθν επαναδιαπραγμάτευςθ 

υφιςτάμενων δανείων, τθ μεταφορά οφειλϊν πελατϊν από μία τράπεηα ςε άλλθ 

κ.ά. 
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Δείκτεσ ςυμβολαίων αγοραπωλθςίασ ακινιτων με παράςταςθ δικθγόρου από το 

Δικθγορικό Σφλλογο Ακθνϊν  

Οι δείκτεσ ςυμβολαίων αγοραπωλθςίασ οικιςτικϊν ακινιτων με παράςταςθ 

δικθγόρου καταρτίηονται από τθν ΤτΕ ςε τριμθνιαία βάςθ και αναφζρονται ςτθν 

περιοχι τθσ Αττικισ. Τα πρωτογενι ςτοιχεία ςυλλζγονται από το Δικθγορικό 

Σφλλογο Ακθνϊν.  

Δείκτεσ αρικμοφ ςυμβολαίων αγοραπωλθςίασ ακινιτων  

Οι δείκτεσ καταγράφουν το πλικοσ των ςυναλλαγϊν – ςυμβολαίων για 

αγοραπωλθςίεσ ακινιτων που ζγιναν ςτισ περιοχζσ που λειτουργεί το Εκνικό 

Κτθματολόγιο, ςε τριμθνιαία βάςθ, ςυμπεριλαμβανομζνων όλων των ειδϊν 

ακινιτων και αναφζρονται ςτο ςφνολο τθσ χϊρασ κακϊσ και ςτθν περιοχι τθσ 

Αττικισ. 

Δείκτεσ ιδιοκτθςιϊν που μεταβιβάςτθκαν λόγω αγοραπωλθςίασ 

Οι δείκτεσ αναφζρονται ςτο πλικοσ των ιδιοκτθςιϊν που μεταβιβάςτθκαν ςτισ 

περιοχζσ που λειτουργεί το Εκνικό Κτθματολόγιο ςε τριμθνιαία βάςθ 

ςυμπεριλαμβανομζνων όλων των ειδϊν ακινιτων και αναφζρονται ςτο ςφνολο τθσ 

χϊρασ κακϊσ και ςτθν περιοχι τθσ Αττικισ. 

Αρικμόσ μεταγραφζντων ςυμβολαίων αγοραπωλθςίασ οικιςτικϊν ακινιτων ςτο 

υποκθκοφυλακείο Ακινασ 

Ο δείκτθσ καταγράφει τον αρικμό των μεταγραφζντων ςυμβολαίων αγοραπωλθςίασ 

οικιςτικϊν ακινιτων από το υποκθκοφυλακείο τθσ Ακινασ για ςυγκεκριμζνεσ 

περιοχζσ.  
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3.7.1.4 Δείκτεσ επενδφςεων ςτισ καταςκευζσ και ειςροισ κεφαλαίων 

Κακαρι Ειςροι Κεφαλαίων από το Εξωτερικό για τθν αγορά ακινιτων ςτθν Ελλάδα  

Θ κακαρι ειςροι κεφαλαίων από το εξωτερικό για τθν αγορά ακινιτων ςτθν 

Ελλάδα είναι μία υποκατθγορία των ξζνων αμζςων επενδφςεων ςτθν οποία 

καταγράφονται οι χρθματικζσ ροζσ μεταξφ επιχειριςεων, κατοίκων και μθ κατοίκων 

οι οποίεσ ζχουν ςχζςθ άμεςθσ επζνδυςθσ. Από τισ ςυναλλαγζσ που αφοροφν 

ακίνθτα εξαιρείται θ αγορά ακινιτων ςτο εξωτερικό από τθν Ελλθνικι Κυβζρνθςθ ι 

θ αγορά ακινιτων ςτθν Ελλάδα από κυβερνιςεισ ξζνων κρατϊν και διεκνείσ 

οργανιςμοφσ οι οποίεσ καταχωροφνται ςτισ υπθρεςίεσ του δθμοςίου. Επιπλζον, οι 

άμεςεσ επενδφςεισ διακρίνονται κατά χϊρα (προζλευςθσ/προοριςμοφ τθσ άμεςθσ 

επζνδυςθσ) και κατά κλάδο οικονομικισ δραςτθριότθτασ.  

3.7.1.5 Δείκτεσ χρθματοδότθςθσ αγοράσ ακινιτων από τα εγχϊρια ΝΧΙ 

Θ πθγι των ςτοιχείων αυτϊν είναι το ςφνολο των πιςτωτικϊν ιδρυμάτων, τα οποία 

αποςτζλλουν ςτθν Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ τα εν λόγω ςτοιχεία ςε μθνιαία βάςθ. Στον 

πίνακα των βραχυχρόνιων δεικτϊν για τθν αγορά ακινιτων, θ χρθματοδότθςθ των 

εγχϊριων νοικοκυριϊν αναλφεται ςε δφο κατθγορίεσ, ςτθν: 

 κακαρι ροι δανείων χρθματοδότθςθσ προσ τα νοικοκυριά  

 κακαρι ροι των ςτεγαςτικϊν δανείων  

ςτισ οποίεσ περιλαμβάνονται τα δάνεια και τα τιτλοποιθμζνα δάνεια και 

δθμοςιοποιοφνται ςε τακτι μθνιαία βάςθ με Δελτία Τφπου τθσ Τράπεηασ τθσ 

Ελλάδοσ. Αναφζρονται ςτθν κακαρι ροι χρθματοδότθςθσ με τθ διαμεςολάβθςθ 

του τραπεηικοφ ςυςτιματοσ, ςτο τζλοσ τθσ κάκε περιόδου αναφοράσ. 

3.7.1.6 Δείκτεσ επιτοκίων ςτεγαςτικϊν δανείων 

Από τον Οκτϊβριο του 2002 θ Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ ςυγκεντρϊνει τα επιτόκια των 

τραπεηικϊν κατακζςεων και χορθγιςεων από το ςφνολο των πιςτωτικϊν ιδρυμάτων 
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που λειτουργοφν ςτθν Ελλάδα, είτε αυτά είναι με ζδρα τθν Ελλάδα, είτε 

υποκαταςτιματα ξζνων πιςτωτικϊν ιδρυμάτων.  

Επιτόκια νζων ςτεγαςτικϊν δανείων 

Ο δείκτθσ καταγράφει τα επιτόκια των νζων ςτεγαςτικϊν δανείων 

(περιλαμβάνονται και τα επιςκευαςτικά), ςυμπεριλαμβανομζνων των 

επιβαρφνςεων του δανειολιπτθ, και των άλλων εξόδων που βαρφνουν τουσ 

δανειολιπτεσ (ζξοδα φακζλου, εγγραφισ προςθμείωςθσ, κλπ).  

Επιτόκια ςτα υφιςτάμενα υπόλοιπα των ςτεγαςτικϊν δανείων με αρχικι διάρκεια 

άνω των 5 ετϊν 

Ο δείκτθσ αναφζρεται ςτα επιτόκια των υφιςτάμενων υπολοίπων των ςτεγαςτικϊν 

δανείων (περιλαμβάνονται και τα επιςκευαςτικά), μθ περιλαμβανομζνων των 

επιβαρφνςεων του δανειολιπτθ.  

3.7.1.7 Δείκτεσ χρθματοοικονομικισ πίεςθσ 

Ροςοςτό ςτεγαςτικϊν δανείων ςε κακυςτζρθςθ 

Καταρτίηεται από τθν Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ ςε τριμθνιαία βάςθ και αποτυπϊνει το 

ποςοςτό των ςτεγαςτικϊν δανείων ςε κακυςτζρθςθ, ωσ προσ το ςφνολο των 

ςτεγαςτικϊν δανείων. Τα πρωτογενι ςτοιχεία ςυγκεντρϊνονται από το ςφνολο των 

εμπορικϊν τραπεηϊν που δραςτθριοποιοφνται ςτθν Ελλάδα.  

Χορθγιςεισ ςτεγαςτικϊν δανείων προσ τα νοικοκυριά ωσ ποςοςτό του ΑΕΡ 

Ο δείκτθσ αποτυπϊνει τισ μεταβολζσ των χορθγιςεων ςτεγαςτικϊν δανείων ωσ 

ποςοςτό του ΑΕΡ. Καταρτίηεται από τθν Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ ςε τριμθνιαία βάςθ. 

Στισ χορθγιςεισ των ςτεγαςτικϊν δανείων περιλαμβάνονται τα δάνεια και τα 

τιτλοποιθμζνα δάνεια. Το Ακακάριςτο Εγχϊριο Ρροϊόν δθμοςιεφεται ςε τριμθνιαία 

βάςθ ςτα δελτία τφπου τθσ ΕΛ.ΣΤΑΤ με τουσ τριμθνιαίουσ Εκνικοφσ Λογαριαςμοφσ. 
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3.7.2 Ελλθνικι Στατιςτικι Αρχι (ΕΛ.ΣΤΑΤ) 

3.7.2.1 Δείκτεσ τιμϊν αναφορικά με τα ενοίκια 

Δείκτεσ ενοικίων (ΕΛ.ΣΤΑΤ) 

Πςον αφορά ςτον τομζα των ενοικίων, καταρτίηεται και δθμοςιεφεται από τθν ΕΛ. 

ΣΤΑΤ ςε μθνιαία βάςθ ο Δείκτθσ Τιμϊν Ενοικίων για τισ ενοικιαηόμενεσ κατοικίεσ.  

3.7.2.2 Δείκτεσ ςυναλλαγϊν οικιςτικϊν ακινιτων 

Δείκτεσ ςυμβολαιογραφικϊν πράξεων αγοραπωλθςίασ ακινιτων  

Οι δείκτεσ ςυμβολαιογραφικϊν πράξεων αγοραπωλθςίασ ακινιτων καταρτίηονται 

και δθμοςιεφονται από τθν ΕΛ.ΣΤΑΤ. ςε ετιςια βάςθ, ςυμπεριλαμβανομζνων όλων 

των ειδϊν ακινιτων ανεξάρτθτα από τθ χριςθ τουσ ι τον αντιςυμβαλλόμενο 

(φυςικό πρόςωπο ι εταιρία). 

3.7.2.3 Δείκτεσ κόςτουσ καταςκευισ κατοικιϊν 

Δείκτθσ ςυνολικοφ κόςτουσ Καταςκευισ νζων Κτιρίων Κατοικιϊν  

Καταγράφει διαχρονικά τθ μεταβολι των τιμϊν των ειςροϊν καταςκευισ νζων 

κτιρίων κατοικιϊν. Δθμοςιεφεται από τθν ΕΛ.ΣΤΑΤ ςε τριμθνιαία βάςθ και αποτελεί 

το άκροιςμα των υπο - δεικτϊν: 

 Δείκτθ τιμϊν ι κόςτουσ Υλικϊν Καταςκευισ Νζων Κτιρίων Κατοικιϊν  

 Δείκτθ Τιμϊν Αμοιβισ ι Κόςτουσ Εργαςίασ ςτθν καταςκευι νζων κτιρίων 

κατοικιϊν  
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Δείκτθσ κατθγοριϊν ζργων ι παραγωγοφ, για τθν καταςκευι νζων κτιρίων  

κατοικιϊν  

 Αναφζρεται ςτα επιμζρουσ τμιματα καταςκευισ νζων κτιρίων κατοικιϊν και 

υπολογίηεται βάςει των τιμϊν που καταβάλλονται ςε εργολάβουσ – καταςκευαςτζσ 

για τθν καταςκευι των διαφόρων επιμζρουσ τμθμάτων.  

Δείκτθσ τιμϊν αμοιβισ ι κόςτουσ εργαςίασ ςτθν καταςκευι νζων κτιρίων κατοικιϊν 

Σκοπόσ του δείκτθ είναι θ διαχρονικι μζτρθςθ των μεταβολϊν ςτθν αμοιβι τθσ 

εργαςίασ για τθν ανζγερςθ νζων κτιρίων κατοικιϊν. Ωσ τιμζσ τιμολθψίασ για το 

δείκτθ τιμϊν αμοιβισ εργαςίασ χρθςιμοποιοφνται οι τεχνικζσ καταςκευαςτικζσ 

επιχειριςεισ και οι εργολάβοι. Καλφπτει γεωγραφικά το ςφνολο τθσ χϊρασ.  

Δείκτθσ υλικϊν καταςκευισ νζων κτιρίων κατοικιϊν  

Ο δείκτθσ υλικϊν καταςκευισ καταρτίηεται από τθν ΕΛ.ΣΤΑΤ και ςτθ γενικι του 

μορφι εκφράηει τθ μεταβολι των τιμϊν των οικοδομικϊν υλικϊν. 

3.7.2.4 Ιδιωτικι οικοδομικι δραςτθριότθτα 

Ο όγκοσ τθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ, όπωσ καταγράφεται και 

δθμοςιεφεται από τθν ΕΛ.ΣΤΑΤ με βάςθ τισ άδειεσ νζων οικοδομϊν, παρζχει 

ιδιαίτερα χριςιμθ πλθροφόρθςθ. Αξίηει βζβαια να ςθμειωκεί ότι δεν παρζχεται θ 

δυνατότθτα διάκριςθσ μεταξφ κατοικιϊν και κτιρίων άλλων χριςεων. Τα ςτοιχεία 

είναι απογραφικά και αναφζρονται για κάκε μινα ςτο ςφνολο των εκδοκζντων 

οικοδομικϊν αδειϊν από τισ Ρολεοδομίεσ τθσ χϊρασ και όχι ςτισ περατωκείςεσ 

οικοδομζσ.  

Δείκτθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ ςτο ςφνολο χϊρασ 

Ο εν λόγω δείκτθσ απαρτίηεται από τουσ ακόλουκουσ τρεισ επιμζρουσ δείκτεσ:  

α) Δείκτθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ – αρικμόσ αδειϊν ςτο ςφνολο 

χϊρασ 
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Καταγράφει τισ εκδοκείςεσ οικοδομικζσ άδειεσ μζςω των διοικθτικϊν αρχϊν που τισ 

εκδίδουν (πολεοδομικά γραφεία). Θ οικοδομικι άδεια αναφζρεται για νζα 

οικοδομι ι προςκικθ μόνο και όχι ςε όλα τα είδθ των οικοδομικϊν αδειϊν.  

β) Δείκτθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ – επιφάνεια οικοδομϊν ςτο 

ςφνολο χϊρασ (ςε χιλ. τετραγωνικά μζτρα) 

Ο δείκτθσ καταγράφει τθν επιφάνεια των οικοδομϊν (κτιρίων) ςε χιλιάδεσ 

τετραγωνικά μζτρα.  

γ) Δείκτθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ – όγκοσ οικοδομϊν ςτο ςφνολο 

χϊρασ (ςε χιλ. κυβικά μζτρα) 

Ο δείκτθσ καταγράφει τον όγκο των οικοδομϊν (κτιρίων) ςε χιλιάδεσ κυβικά μζτρα. 

Ωσ όγκοσ οικοδομισ, νοείται, ο ακακάριςτοσ οικοδομικόσ όγκοσ, δθλαδι ο χϊροσ 

που περιλαμβάνεται μεταξφ τθσ εξωτερικισ επιφάνειασ, των εξωτερικϊν τοίχων, 

του χαμθλότερου δαπζδου (του υπογείου, αν υπάρχει, ι του ιςογείου) και τθσ 

ςτζγθσ τθσ οικοδομισ.  

Δείκτθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ ςτθν Ακινα 

Ο δείκτθσ καταγράφει το μζγεκοσ τθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ ςτθν 

Ακινα και υποδιαιρείται ςε τρεισ επιμζρουσ δείκτεσ με βάςθ:  

α) τον αρικμό των αδειϊν ςτο ςφνολο χϊρασ 

β) τθν επιφάνεια των οικοδομϊν ςτο ςφνολο χϊρασ (ςε χιλ. τετραγωνικά μζτρα) 

γ) τον όγκο των οικοδομϊν ςτο ςφνολο χϊρασ (ςε χιλ. κυβικά μζτρα) 

3.7.2.5 Καταςκευαςτικι δραςτθριότθτα 

Δείκτθσ παραγωγισ τςιμζντου  

Ο δείκτθσ είναι μθνιαίοσ και καταγράφει τον όγκο παραγωγισ τςιμζντου ςτισ 

καταςκευζσ (ςε χιλ. τόνουσ), όπωσ καταγράφεται από τθν ΕΛ.ΣΤΑΤ. 
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Εκταμιεφςεισ Ρ.Δ.Ε  

Ο δείκτθσ παρουςιάηει τισ εκταμιεφςεισ του προγράμματοσ Δθμοςίων Επενδφςεων 

(Ρ.Δ.Ε., ποςά ςε ευρϊ και τρζχουςεσ τιμζσ) όπωσ αυτζσ καταγράφονται από τα 

ςτοιχεία τθσ Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ. 

Δείκτεσ παραγωγισ ςτισ καταςκευζσ  

Οι βραχυχρόνιοι τριμθνιαίοι Δείκτεσ Ραραγωγισ ςτισ Καταςκευζσ καταρτίηονται από 

τθν ΕΛ.ΣΤΑΤ. Ρρόκειται για το Γενικό Δείκτθ Ραραγωγισ, το Δείκτθ Ραραγωγισ 

Οικοδομικϊν Ζργων (Κτιρίων) και το Δείκτθ Ραραγωγισ Ζργων Ρολιτικοφ 

Μθχανικοφ.  

Αμοιβζσ Ρολιτικοφ Μθχανικοφ  

Στοιχεία που ςυγκεντρϊνονται από το Τεχνικό Επιμελθτιριο τθσ Ελλάδοσ (ΤΕΕ) με 

βάςθ τθν υποχρζωςθ των πολιτικϊν μθχανικϊν που επιβλζπουν τθν καταςκευι 

οικοδομικϊν ζργων ι εκδίδουν καταςκευαςτικζσ άδειεσ να καταβάλουν ςτο ΤΕΕ το 

2% επί των αμοιβϊν τουσ όπωσ αυτζσ προςδιορίηονται με ζνα ειδικό ςφςτθμα 

αντικειμενικοφ προςδιοριςμοφ (ελάχιςτο κόςτοσ καταςκευισ, κ.ά.).  

3.7.2.6 Απαςχόλθςθ ςτισ καταςκευζσ 

Από τθν ΕΛΣΤΑΤ ανακοινϊνονται τα αποτελζςματα τθσ Ζρευνασ Εργατικοφ 

Δυναμικοφ, από το 1998 και ςε τριμθνιαία βάςθ. Θ ζρευνα αυτι καλφπτει τον 

πλθκυςμό των ιδιωτικϊν νοικοκυριϊν που διαμζνει ι προτίκεται να διαμείνει 

τουλάχιςτον ζνα χρόνο ςτθν Ελλάδα. Τα άτομα που διαμζνουν μόνιμα ςε 

ςυλλογικζσ κατοικίεσ, δθλαδι νοςοκομεία, ξενοδοχεία, άςυλα, οίκουσ ευγθρίασ, 

ορφανοτροφεία κτλ., δεν καλφπτονται από τθν ζρευνα. Επίςθσ, γεωγραφικά 

καλφπτει όλεσ οι περιοχζσ τθσ Ελλάδοσ με εξαίρεςθ τθν μοναςτικι πολιτεία του 

Αγίου Προυσ. Σκοπόσ τθσ Ζρευνασ Εργατικοφ Δυναμικοφ είναι θ ςυγκζντρωςθ 

αναλυτικϊν ςτοιχείων απαςχόλθςθσ και ανεργίασ των μελϊν των νοικοκυριϊν 

θλικίασ 15 ετϊν και άνω.  
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3.7.2.7 Επενδφςεισ ςτισ καταςκευζσ και ειςροι κεφαλαίων 

Επενδφςεισ ςτισ καταςκευζσ  

Από τθν ΕΛ.ΣΤΑΤ ανακοινϊνονται τα αποτελζςματα των τριμθνιαίων Εκνικϊν 

Λογαριαςμϊν που αφοροφν ςτισ εκτιμιςεισ των κυριοτζρων μακροοικονομικϊν 

μεγεκϊν, μεταξφ των οποίων και οι επενδφςεισ.  

Επενδφςεισ ςτισ καταςκευζσ ωσ ποςοςτό του ΑΕΡ  

Οι δείκτεσ παρουςιάηουν τισ επενδφςεισ ςτισ καταςκευζσ ωσ ποςοςτό του ΑΕΡ, είναι 

ςε ςτακερζσ τιμζσ και διακρίνονται ςτο ςφνολο των καταςκευϊν και ςτισ κατοικίεσ. 

3.7.3 Κδρυμα Κοινωνικϊν Αςφαλίςεων (ΙΚΑ)  

Το ΛΚΑ ςε μθνιαία βάςθ δθμοςιεφει ςτοιχεία για τον αρικμό οικοδομοτεχνικϊν 

ζργων, τον αρικμό των αςφαλιςμζνων, το μζςο αρικμό απαςχόλθςισ τουσ ανά 

μινα, κακϊσ και το μζςο θμερομίςκιο για το οποίο αςφαλίηονται. Αυτά τα ςτοιχεία 

προκφπτουν από τθν επεξεργαςία των “Αναλυτικϊν Ρεριοδικϊν Δθλϊςεων” 

(Α.Ρ.Δ.). 

3.7.4 Κδρυμα Οικονομικϊν και Βιομθχανικϊν Ερευνϊν (ΙΟΒΕ)  

Από το 1990 το Μδρυμα Οικονομικϊν και Βιομθχανικϊν Ερευνϊν (ΛΟΒΕ) ξεκίνθςε τθν 

κατάρτιςθ τριμθνιαίου δείκτθ επιχειρθματικϊν προςδοκιϊν ςτισ καταςκευζσ. Από 

το 1998 διεξάγονται πλζον μθνιαίεσ ζρευνεσ ςυγκυρίασ για τθν κατάρτιςθ δεικτϊν 

επιχειρθματικϊν προςδοκιϊν ςτισ επιχειριςεισ τθσ βιομθχανίασ, των υπθρεςιϊν, 

του λιανικοφ εμπορίου και των καταςκευϊν. Τα αποτελζςματα αυτϊν των ερευνϊν 

αξιοποιοφνται ςτον υπολογιςμό του δείκτθ οικονομικοφ κλίματοσ ςε ευρωπαϊκό 

επίπεδο και δθμοςιεφονται ςυνοπτικά ςτισ εκδόςεισ τθσ Ευρωπαϊκισ Ζνωςθσ. 

Τα ερωτθματολόγια τθσ ζρευνασ απευκφνονται ςτα ανϊτερα ςτελζχθ των 

επιχειριςεων και θ ζρευνα πραγματοποιείται τισ πρϊτεσ δφο - τρεισ εβδομάδεσ του 
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κάκε μινα. Τα ςτοιχεία παραδίδονται ςτισ υπθρεςίεσ Ευρωπαϊκισ Επιτροπισ 

τζςςερισ εργάςιμεσ θμζρεσ πριν από το τζλοσ του μινα. 

Το ερωτθματολόγιο αποτελείται από δφο ςφνολα ερωτιςεων. Στο πρϊτο ςφνολο οι 

ερωτιςεισ αναφζρονται: 

 ςτθν προθγοφμενθ αναπτυξιακι κατάςταςθ τθσ επιχείρθςθσ, 

 ςε προθγοφμενεσ και προςδοκϊμενεσ απαιτιςεισ ανάπτυξθσ, κακϊσ και 

 ςε προθγοφμενεσ και προςδοκϊμενεσ εξελίξεισ ςτθν απαςχόλθςθ. 

Το δεφτερο ςφνολο ερωτιςεων αναφζρονται ςτισ προθγοφμενεσ και μελλοντικζσ 

αξιολογιςεισ, των εξόδων λειτουργίασ, τθσ αποδοτικότθτασ, των κφριων δαπανϊν, 

και τθσ ανταγωνιςτικισ κζςθσ τθσ επιχείρθςθσ ςτον καταςκευαςτικό τομζα.  

Πςον αφορά το ερωτθματολόγιο τθσ ζρευνασ ομαδοποιοφνται τρεισ διαφορετικζσ 

κατθγορίεσ απαντιςεων: 

 αυξάνεται/βελτιϊνεται 

 παρζμεινε αμετάβλθτοσ, και 

 μειϊνεται/επιδεινϊνεται 

Οι απαντιςεισ ςτακμίηονται ςε πρϊτθ φάςθ ςφμφωνα με το μζγεκοσ τθσ 

επιχείρθςθσ. Μεταγενζςτερα, ςε επίπεδο ευρωπαϊκισ ζνωςθσ, οι απαντιςεισ 

ςτακμίηονται με ακόμα δφο μεταβλθτζσ: το μζγεκοσ του τομζα ςτον οποίο θ 

επιχείρθςθ ενεργοποιείται (π.χ. καταςκευαςτικόσ τομζασ) και το ςχετικό μζγεκοσ 

τθσ χϊρασ. Στον καταςκευαςτικό τομζα οι απαντιςεισ επίςθσ ςτακμίηονται 

ςφμφωνα με το ποςοςτό που κατζχει θ επιχείρθςθ ςτισ ιδιωτικζσ καταςκευζσ, ςτισ 

λοιπζσ ιδιωτικζσ καταςκευζσ, ςτα λοιπά κτίρια και ςτα δθμόςια ζργα (θ τελευταία 

κατθγορία ςυμπεριλαμβάνει και τισ εργατικζσ κατοικίεσ). 

Θ κατανομι των διάφορων κατθγοριϊν απαντιςεων χρθςιμοποιείται για να 

ακροίςει τα αποτελζςματα υπό μορφι κακαρϊν «ιςοηυγίων» (balances) για κάκε 

ερϊτθςθ. Τα «ιςοηφγια» αυτά (ωσ ποςοςτιαίεσ μονάδεσ των ςυνολικϊν 

απαντιςεων) είναι θ διαφορά μεταξφ του μεριδίου των κετικϊν και αρνθτικϊν 

επιλογϊν ςτισ απαντιςεισ του ερωτθματολογίου. 
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Ο δείκτθσ εμπιςτοςφνθσ ςτισ καταςκευζσ είναι ο αρικμθτικόσ μζςοσ όροσ των 

balances (ωσ ποςοςτιαίεσ μονάδεσ) των απαντιςεων ςτισ ερωτιςεισ για τισ 

προςδοκίεσ των βιβλίων παραγγελιϊν και απαςχόλθςθσ. Τα εν λόγω balances είναι 

εποχικά αναπροςαρμοςμζνα. 

Τα μθνιαία αποτελζςματα από τθν ζρευνα του ΛΟΒΕ δθμοςιεφονται τθν τελευταία 

εργάςιμθ θμζρα κάκε μινα με ςχετικό δελτίο τφπου και ςτθρίηονται ςτα 

πρωτογενι, αναλυτικά ςτοιχεία που ςυγκεντρϊνονται από τισ εν λόγω ζρευνεσ 

ςυγκυρίασ.  

Οι δείκτεσ επιχειρθματικϊν προςδοκιϊν ςτισ καταςκευζσ που ςυμπεριλαμβάνονται 

ςτον πίνακα των βραχυχρόνιων δεικτϊν για τθν αγορά κατοικίασ διακρίνονται ςτισ 

ακόλουκεσ κατθγορίεσ: 

 Σφνολο καταςκευϊν 

 Κατοικίεσ 

 Άλλα κτιρια 

 Δθμόςια ζργα 

Δείκτθσ επιχειρθματικϊν προςδοκιϊν ςτισ καταςκευζσ 

Ο δείκτθσ επιχειρθματικϊν προςδοκιϊν ςτισ καταςκευζσ υπολογίηεται με βάςθ τισ 

εκτιμιςεισ (διαφορά ςτακμιςμζνων ποςοςτϊν κετικϊν και αρνθτικϊν απαντιςεων) 

για το πρόγραμμα των εργαςιϊν και τισ προβλζψεισ των καταςκευαςτικϊν 

επιχειριςεων για τθν απαςχόλθςθ.  

Μινεσ εξαςφαλιςμζνθσ παραγωγισ ςτισ καταςκευζσ 

Ο δείκτθσ αναφζρεται ςτουσ μινεσ εξαςφαλιςμζνθσ παραγωγισ ςτισ καταςκευζσ 

(ςε απόλυτεσ τιμζσ). 

Εργαςίεσ ςε ςχζςθ με το προθγοφμενο τρίμθνο 

Ο δείκτθσ αναφζρεται ςε εργαςίεσ ςε ςχζςθ με το προθγοφμενο τρίμθνο ωσ 

διαφορά ςτακμιςμζνων ποςοςτϊν κετικϊν και αρνθτικϊν απαντιςεων. 
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Ρρόγραμμα εργαςιϊν προσ εκτζλεςθ 

Ο δείκτθσ αναφζρεται ςτο πρόγραμμα εργαςιϊν προσ εκτζλεςθ ωσ διαφορά 

ςτακμιςμζνων ποςοςτϊν κετικϊν και αρνθτικϊν απαντιςεων. 

Ρροςδοκίεσ απαςχόλθςθσ για τουσ 3 - 4 προςεχείσ μινεσ 

Ο δείκτθσ αναφζρεται ςτισ προςδοκίεσ των ςτελεχϊν για τθν απαςχόλθςθ τουσ 3 - 4 

επόμενουσ τθσ ζρευνασ μινεσ ωσ διαφορά ςτακμιςμζνων ποςοςτϊν κετικϊν και 

αρνθτικϊν απαντιςεων. 

 

3.7.5 Σύνοψη βραχυχρόνιων δεικτών  

Οι διακζςιμοι βραχυχρόνιοι δείκτεσ τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων 

παρουςιάηονται ςυγκεντρωτικά ςτον Ρίνακα 3.8 που ακολουκεί: 
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Ρίνακασ 3.8 Διακζςιμοι Βραχυχρόνιοι Δείκτεσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων 

 

Ι. ΤΑΡΕΗΑ ΤΘΣ ΕΛΛΑΔΟΣ (ΤΤΕ)

A. ΔΕΙΚΤΕΣ ΤΙΜΩΝ ΚΑΤΟΙΚΙΩΝ  

1.1 Δείκτεσ Τιμϊν Κατοικιϊν 

1.2.α. Στοιχεία τιμϊν κατοικιϊν για αςτικζσ περιοχζσ

1.2.β. Στοιχεία τιμϊν κατοικιϊν για περιοχζσ τθσ Ακινασ

1.2.γ. Στοιχεία Τιμϊν Κατοικιϊν λοιπϊν αςτικϊν 

περιοχϊν (επαρχιακϊν πόλεων) 

B. ΔΕΙΚΤΕΣ ΤΙΜΩΝ ΑΝΑΦΟΙΚΑ ΜΕ ΤΑ ΕΝΟΙΚΙΑ

Λόγοσ δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν προσ Δείκτθ Ενοικίων

Γ. ΔΕΙΚΤΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ ΟΙΚΙΣΤΙΚΩΝ ΑΚΙΝΘΤΩΝ

1. Δείκτεσ ςυναλλαγϊν οικιςτικϊν ακινιτων με τθ 

διαμεςολάβθςθ των ΝΧΛ

2. Δείκτεσ ςυμβολαίων αγοραπωλθςίασ ακινιτων με 

παράςταςθ δικθγόρου από το Δικθγορικό Σφλλογο 

Ακθνϊν 

3. Δείκτεσ αρικμοφ ςυμβολαίων αγοραπωλθςίασ 

ακινιτων 

4. Δείκτεσ ιδιοκτθςιϊν που μεταβιβάςτθκαν λόγω 

αγοραπωλθςίασ

5. Αρικμόσ μεταγραφζντων ςυμβολαίων 

αγοραπωλθςίασ οικιςτικϊν ακινιτων ςτο 

υποκθκοφυλακείο Ακινασ

Δ. ΔΕΙΚΤΕΣ ΕΡΕΝΔΦΣΕΩΝ ΣΤΙΣ ΚΑΤΑΣΚΕΥΕΣ ΚΑΙ ΕΙΣΟΘΣ

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

1.Κακαρι Ειςροι Κεφαλαίων από το Εξωτερικό για τθν

Αγορά ακινιτων ςτθν Ελλάδα 

Ε. ΔΕΙΚΤΕΣ  ΧΘΜΑΤΟΔΟΤΘΣΘΣ ΑΓΟΑΣ ΑΚΙΝΘΤΩΝ ΑΡΟ 

ΤΑ ΕΓΧΩΙΑ ΝΧΙ 

ΣΤ. ΔΕΙΚΤΕΣ ΕΡΙΤΟΚΚΩΝ ΣΤΕΓΑΣΤΙΚΩΝ ΔΑΝΕΙΩΝ 

1. Επιτόκια νζων ςτεγαςτικϊν δανείων

2. Επιτόκια ςτα υφιςτάμενα υπόλοιπα των ςτεγαςτικϊν

δανείων με αρχικι διάρκεια άνω των 5 ετϊν

Η. ΔΕΙΚΤΕΣ ΧΘΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΘΣ ΡΙΕΣΘΣ 

1. Ροςοςτό ςτεγαςτικϊν δανείων ςε κακυςτζρθςθ

2.Χορθγιςεισ ςτεγαςτικϊν δανείων προσ νοικοκυριά ωσ

ποςοςτό του ΑΕΡ

4. Αμοιβζσ Ρολιτικοφ Μθχανικοφ 

ΣΤ. ΑΡΑΣΧΟΛΘΣΘ ΣΤΙΣ ΚΑΤΑΣΚΕΥΕΣ 

1. Σφνολο απαςχολοφμενων

Η. ΕΡΕΝΔΥΣΕΙΣ ΣΤΙΣ ΚΑΤΑΣΚΕΥΕΣ ΚΑΙ ΕΙΣΟΘ

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

1. Επενδφςεισ ςτισ καταςκευζσ 

2. Επενδφςεισ ςτισ καταςκευζσ ωσ ποςοςτό του

ΑΕΡ 

1. Δείκτθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ

ςτο ςφνολο χϊρασ

2. Δείκτθσ ιδιωτικισ οικοδομικισ δραςτθριότθτασ

ςτθν Ακινα

Ε. ΚΑΤΑΣΚΕΥΑΣΤΙΚΘ ΔΑΣΤΘΙΟΤΘΤΑ

1. Δείκτθσ παραγωγισ τςιμζντου 

2. Εκταμιεφςεισ Ρ.Δ.Ε 

3. Δείκτεσ παραγωγισ ςτισ καταςκευζσ 

Γ. ΔΕΙΚΤΕΣ ΚΟΣΤΟΥΣ ΚΑΤΑΣΚΕΥΘΣ ΚΑΤΟΙΚΙΩΝ

1. Δείκτθσ ςυνολικοφ κόςτουσ Καταςκευισ νζων

Κτιρίων Κατοικιϊν 

2. Δείκτθσ κατθγοριϊν ζργων ι παραγωγοφ, για

τθν καταςκευι νζων κτιρίων κατοικιϊν 

3. Δείκτθσ τιμϊν αμοιβισ ι κόςτουσ εργαςίασ ςτθν

καταςκευι νζων κτιρίων κατοικιϊν

4. Δείκτθσ υλικϊν καταςκευισ νζων κτιρίων

κατοικιϊν (μθνιαίοσ δείκτθσ)

Δ. ΙΔΙΩΤΙΚΘ ΟΙΚΟΔΟΜΙΚΘ ΔΑΣΤΘΙΟΤΘΤΑ 

ΙΙ. ΕΛΛΘΝΙΚΘ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΘ ΑΧΘ (ΕΛ.ΣΤΑΤ)

A. ΔΕΙΚΤΕΣ ΤΙΜΩΝ ΑΝΑΦΟΙΚΑ ΜΕ ΤΑ ΕΝΟΙΚΙΑ

1. Δείκτεσ ενοικίων (ΕΣΥΕ)

Β. ΔΕΙΚΤΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ ΟΙΚΙΣΤΙΚΩΝ ΑΚΙΝΘΤΩΝ

1. Δείκτεσ ςυμβολαιογραφικϊν πράξεων 

αγοραπωλθςίασ ακινιτων 

ΔΙΑΘΕΣΙΜΟΙ ΒΑΧΥΧΟΝΙΟΙ ΔΕΙΚΤΕΣ ΕΛΛΘΝΙΚΘΣ ΑΓΟΑΣ ΑΚΙΝΘΤΩΝ  
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Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

3.7.6 Δείκτθσ αντικειμενικϊν αξιϊν 

Το ςφςτθμα του αντικειμενικοφ προςδιοριςμοφ τθσ αξίασ των ακινιτων, ειςιχκθ 

ςτθν ελλθνικι φορολογικι νομοκεςία το 1985 και απζβλεπε αποκλειςτικά ςτον 

προςδιοριςμό τθσ φορολογθτζασ αξίασ ενόσ μεταβιβαηόμενου ακινιτου, είτε εξ’ 

επαχκοφσ, είτε από χαριςτικισ αιτίασ. Ρρο του 1985 ο προςδιοριςμόσ τθσ αξίασ ενόσ 

μεταβιβαηόμενου ακινιτου, τελοφνταν με τθ χρθςιμοποίθςθ και τθν επίκλθςθ 

ςτοιχείων και τιμϊν άλλων παρεμφερϊν ακινιτων κειμζνων πλθςίον με το 

μεταβιβαηόμενο, τα οποία είχαν όμωσ μεταβιβαςτεί ςε προγενζςτερο χρόνο και οι 

τιμζσ τουσ είχαν οριςτικοποιθκεί, είτε από τθν εφορία, είτε από τα φορολογικά 

δικαςτιρια. Κατά ςυνζπεια, ο προςδιοριςμόσ τθσ αξίασ ενόσ μεταβιβαηόμενου 

ακινιτου, εξαρτάτο από τθν εμπειρία και το υποκειμενικό εφροσ των εφοριακϊν, 

αλλά και τθν φπαρξθ πρόςφορων προγενζςτερων ςυγκριτικϊν ςτοιχείων. 

Για τον προςδιοριςμό τθσ φορολογθτζασ αξίασ των ακινιτων κάκε διμοσ ι 

κοινότθτα χωρίηεται ςε επιμζρουσ ηϊνεσ για τισ οποίεσ ορίηεται τιμι ηϊνθσ (Τ.Η.), 

ςυντελεςτισ εμπορικότθτασ (ΣΕ) των δρόμων τθσ, ςυντελεςτισ οικοπζδου (ΣΟ), 

ςυντελεςτισ ςυμμετοχισ οικοπζδου (Σ.Σ.Ο.) και ςυντελεςτισ αξιοποίθςθσ 

οικοπζδου (Σ.Α.Ο.). Τα ςτοιχεία αυτά αναγράφονται ςτουσ πίνακεσ τιμϊν, ενϊ οι 

ηϊνεσ και οι ςυντελεςτζσ αξιοποίθςθσ οικοπζδων απεικονίηονται και ςτισ πινακίδεσ 

(χάρτεσ) του Υπουργείου Οικονομικϊν. Αναφορικά με τα κτίςματα, υπάρχουν 

Ι. ΤΑΡΕΗΑ ΤΘΣ ΕΛΛΑΔΟΣ (ΤΤΕ)

ΙΙΙ. ΚΔΥΜΑ ΚΟΙΝΩΝΙΚΩΝ ΑΣΦΑΛΙΣΕΩΝ (ΙΚΑ)

Α. Δείκτθσ με βάςθ τα Στοιχεία των Οικοδομοτεχνικϊν

Ζργων

1. Αρικμόσ ζργων

2. Αρικμόσ αςφαλιςμζνων

3. Μζςοσ αρικμόσ θμερϊν απαςχόλθςθσ αςφαλιςμζνων

ανά μινα

4. Μζςο θμερομίςκιο αςφαλιςμζνων

IV. ΚΔΥΜΑ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΑΙ ΒΙΟΜΘΧΑΝΙΚΩΝ

ΕΕΥΝΩΝ (ΙΟΒΕ)

1. Δείκτθσ επιχειρθματικϊν προςδοκιϊν ςτισ

καταςκευζσ

2. Μινεσ εξαςφαλιςμζνθσ παραγωγισ ςτισ

καταςκευζσ

3. Εργαςίεσ ςε ςχζςθ με το προθγοφμενο τρίμθνο

4. Ρρόγραμμα εργαςιϊν προσ εκτζλεςθ

5. Ρροςδοκίεσ απαςχόλθςθσ για τουσ 3 - 4

προςεχείσ μινεσ

ΙΙ. ΕΛΛΘΝΙΚΘ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΘ ΑΧΘ (ΕΛ.ΣΤΑΤ)

ΔΙΑΘΕΣΙΜΟΙ ΒΑΧΥΧΟΝΙΟΙ ΔΕΙΚΤΕΣ ΕΛΛΘΝΙΚΘΣ ΑΓΟΑΣ ΑΚΙΝΘΤΩΝ  
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επίςθσ διάφοροι ςυντελεςτζσ ςτθ διαδικαςία υπολογιςμοφ τθσ αντικειμενικισ 

αξίασ, όπωσ το εμβαδόν, ο αρικμόσ των προςόψεων ςε κοινόχρθςτουσ δρόμουσ, ο 

όροφοσ, θ παλαιότθτα, ο τρόποσ καταςκευισ, το ςτάδιο αποπεράτωςθσ, αλλά και 

λοιπζσ ειδικζσ ςυνκικεσ (διατθρθτζο, απαλλοτριωτζο, αν ζχει κεντρικι κζρμανςθ, 

πάχοσ εξωτερικϊν τοίχων, κλπ). 

Δεδομζνθσ τθσ μεγάλθσ ςυνειςφοράσ τθσ φορολόγθςθσ των ακινιτων ςτον κρατικό 

προχπολογιςμό, διαχρονικά τελοφνταν ςυηιτθςθ για τθν ανάγκθ ςφγκλιςθσ των 

αξιϊν των ακινιτων που προκφπτουν από το ςφςτθμα αντικειμενικοφ 

προςδιοριςμοφ και των αξιϊν ςυναλλαγισ των ακινιτων ςτθν ελεφκερθ αγορά 

(εμπορικζσ αξίεσ). Στο πλαίςιο αυτό, οι τελευταίεσ αναπροςαρμογζσ ςτισ 

αντικειμενικζσ αξίεσ (ακριβζςτερα ςτισ τιμζσ ηϊνθσ), ζγιναν το 2005 και το 2007. 

Εντοφτοισ, και δεδομζνθσ τθσ ςυνεχοφσ ανατίμθςθσ των αξιϊν των ακινιτων, οι 

αντικειμενικζσ αξίεσ, υπολείπονταν ςαφϊσ από τισ τιμζσ ςτισ οποίεσ 

διαπραγματεφονταν τα ακίνθτα. 

‘Πμωσ, θ ραγδαία πτϊςθ των αξιϊν ακινιτων, που ακολοφκθςε τθ δθμοςιονομικι 

και τραπεηικι κρίςθ των τελευταίων ετϊν ςτθ χϊρα μασ, μετζβαλλε ραγδαία το 

ςκθνικό και είχε ςαν αποτζλεςμα οι εμπορικζσ αξίεσ των ακινιτων να υπολείπονται 

ςθμαντικά των αντικειμενικϊν αξιϊν οδθγϊντασ ςε ζνα γενικευμζνο αίςκθμα 

υπερφορολόγθςθσ. Αν και θ πολιτεία αντιμετϊπιςε μεμονωμζνα το  πρόβλθμα το 

2011, αναπροςαρμόηοντασ τισ τιμζσ ηϊνθσ ςτο Διμο Ψυχικοφ - Φιλοκζθσ, αξίηει να 

ςθμειωκεί ότι αναμζνεται θ απόφαςθ του Συμβουλίου τθσ Επικρατείασ για το 

ςφνολο του ηθτιματοσ. 

Θ επικαιροποίθςθ του μνθμονίου το 2012, όριηε αναπροςαρμογι των 

αντικειμενικϊν αξιϊν ςτο φψοσ των εμπορικϊν το καλοκαίρι του 2013, αλλά και 

αυτό το χρονοδιάγραμμα δεν τθρικθκε, κακϊσ προτιμικθκε θ διατιρθςθ των 

αντικειμενικϊν αξιϊν ωσ ζχουν, μπροςτά ςτο φόβο μείωςθσ των φόρων από τα 

ακίνθτα και το οριςτικό πάγωμα τθσ αγοράσ. Ζτςι ςτθν τελευταία επικαιροποίθςθ 

του μνθμονίου, θ πρόβλεψθ για πλιρθ εξίςωςθ των τιμϊν μετατζκθκε για το 2017, 

αν και πρόςφατα ξεκίνθςε πάλι δθμόςια ςυηιτθςθ για τθν άμεςθ μείωςθ των 

αντικειμενικϊν αξιϊν. 
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Γίνεται αντιλθπτό ότι το ςφςτθμα αντικειμενικοφ προςδιοριςμοφ των τιμϊν των 

ακινιτων, αποτελεί αποκλειςτικά εργαλείο φορολογικισ πολιτικισ, και δε δφναται 

να αποτυπϊςει τισ αξίεσ και τισ τάςεισ τθσ αγοράσ ακινιτων, μιασ και ςτθ βζλτιςτθ 

περίπτωςθ, βαςίηεται ςε αξίεσ του 2007. Ο τρόποσ δε που αποτυπϊκθκαν οι εν 

λόγω αξίεσ, χωρίσ τθν φπαρξθ μιασ πλθροφοριακισ βάςθσ αξιϊν ακινιτων, αλλά με 

κακαρά υποκειμενικοφσ και διαιςκθτικοφσ παράγοντεσ, οδιγθςε -μεταξφ και άλλων 

λόγων βζβαια- ςτθ διαςτρζβλωςθ τθσ αξίασ των δθμόςιων ακινιτων και τθν 

ανάλθψθ υποχρεϊςεων αξιοποίθςθσ αυτϊν μζςω των μνθμονιακϊν υποχρεϊςεων 

τθσ χϊρασ, που δε βαςίηονται ςε ρεαλιςτικζσ βάςεισ.  
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Κεφάλαιο 4ο Μελέτη περίπτωςησ 

4.1        Στόχοι τησ μελέτησ περίπτωςησ 

Η ςυμβολι τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ (case study) ςτθν επίτευξθ των ςτόχων τθσ 

διδακτορικισ ζρευνασ ζγκειται ςτθν: 

α) Αξιοποίθςθ του κεωρθτικοφ μζρουσ τθσ εργαςίασ και πιο ςυγκεκριμζνα ςτθν 

εφαρμογι των κριτθρίων ενόσ δείκτθ τιμών, ςτθν αξιολόγθςθ και αξιοποίθςθ των 

δευτερογενών δεδομζνων και ςτθν επιλογι τθσ πλζον δόκιμθσ μεκοδολογίασ 

καταςκευισ δεικτών. 

β) Ανάπτυξθ ενόσ εργαλείου / δείκτθ, που κα μπορεί να ερμθνεφει επαρκώσ για ζνα 

ςυγκεκριμζνο χρονικό διάςτθμα, ζνα τμιμα τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων. 

Δεδομζνων των περιοριςμών που προκφπτουν από τισ πακογζνειεσ τθσ ελλθνικισ 

αγοράσ ακινιτων, μια αγοράσ ανώριμθσ, ιδιαιτζρωσ από πλευράσ των δομών τθσ, θ 

αναηιτθςθ δεδομζνων τθσ αγοράσ αποτζλεςε κακοδθγθτικό παράγοντα ςτθν 

κατάςτρωςθ του Case Study. Η οικονομικι βιωςιμότθτα του εγχειριματοσ ςτο 

πλαίςιο μιασ ερευνθτικισ εργαςίασ, αποτζλεςε επίςθσ, ςθμαντικό περιοριςτικό 

παράγοντα. 

γ) Διερεφνθςθ του ερωτιματοσ, εάν θ επιλογι μιασ υποαγοράσ ακινιτων 

ςυγκεκριμζνων χαρακτθριςτικών, μπορεί να οδθγιςει ςτο να εξαχκοφν γενικευμζνα 

ςυμπεράςματα για ευρφτερα ςφνολα τθσ αγοράσ ακινιτων. Πιο ςυγκεκριμζνα 

διερευνάται ςτθν παροφςα εργαςία, εάν θ περιοχι του Κολωνακίου μπορεί να 

διαδραματίςει ρόλο ςθματωροφ για τθν αγορά κατοικιών τθσ Αττικισ. 

4.2       Διάρθρωςη τησ μελέτησ περίπτωςησ  

Ο ςχεδιαςμόσ τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ βαςίςτθκε ςτθ ςυναξιολόγθςθ των 

διακζςιμων πρωτογενών δεδομζνων τθσ ελλθνικισ αγοράσ και τθσ δυνατότθτασ 

εξαςφάλιςθσ αυτών, ςε ςυνδυαςμό με τθν επιλογι τθσ κατάλλθλθσ μεκοδολογίασ 
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ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν ακινιτων, θ οποία προςαρμόηεται βζλτιςτα ςτα 

επιλεχκζντα δεδομζνα.  

Στθ ςυναξιολόγθςθ των ανωτζρω, κακοριςτικό ρόλο διαδραμάτιςαν οι ερευνθτικοί 

ςτόχοι τθσ διατριβισ, δθλαδι θ πρωτοτυπία και θ ςυνειςφορά ςτο ςυγκεκριμζνο 

ερευνθτικό πεδίο, όπωσ και οι διακζςιμοι πόροι αναφορικά με τον οικονομικό και 

τον χρονικό προγραμματιςμό. 

Σθμαντικι παράμετροσ ςτθ διάρκρωςθ τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ ιταν και θ επιλογι 

τθσ περιοχισ ενδιαφζροντοσ, τθσ οποίασ τα ιδιαίτερα χαρακτθριςτικά αναλφονται 

ςτθ ςυνζχεια. 

Το κεφάλαιο ςυνεχίηεται με τθν αναλυτικι παρουςίαςθ τθσ βάςθσ δεδομζνων που 

ςχεδιάςτθκε και αναπτφχκθκε αποκλειςτικά για τουσ ςκοποφσ τθσ διατριβισ. 

Ακολουκεί θ ανάπτυξθ και θ παρουςίαςθ των παραγόμενων δεικτϊν ακινιτων τθσ 

διατριβισ και θ ςφγκριςθ τουσ με ςχετικοφσ διακζςιμουσ δείκτεσ, ςτθν προςπάκεια 

γενίκευςθσ των αποτελεςμάτων. 

Το κεφάλαιο ολοκλθρϊνεται με τθν κωδικοποίθςθ και ςχολιαςμό των 

ςυμπεραςμάτων, των κυριότερων προβλθμάτων που ανζκυψαν κατά τθν εκπόνθςθ 

του case study και των προτάςεων για μελλοντικι ζρευνα.  

4.3 Επιλογι δεδομζνων και μεκοδολογίασ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν 

Στθν ανάλυςθ που ακολουκεί τεκμθριϊνεται με τθν εισ άτοπον απαγωγι θ επιλογι 

τθσ πθγισ των πρωτογενϊν δεδομζνων για τθν ανάπτυξθ του παραγόμενου δείκτθ 

τιμϊν ακινιτων τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ τθσ διατριβισ. 

4.3.1 Ειςαγωγι 

Σφμφωνα με τθν ανάλυςθ του κεωρθτικοφ μζροσ των προθγοφμενων κεφαλαίων, θ 

επιλογι τθσ κατάλλθλθσ μεκοδολογίασ για τθν καταςκευι ενόσ δείκτθ τιμϊν 

κατοικιϊν είναι ςυνάρτθςθ αφενόσ μεν του ςκοποφ τον οποίο ο παραγόμενοσ 



124 

 

δείκτθσ καλείται να εξυπθρετιςει και αφετζρου δε από τα χαρακτθριςτικά τθσ 

διακζςιμθσ βάςθσ δεδομζνων. Απϊτεροσ ςκοπόσ του παραγόμενου δείκτθ είναι ο 

χριςτθσ του να λαμβάνει τθν πλθροφόρθςθ που αναηθτεί, ανεξάρτθτα από τθ 

μεκοδολογία που χρθςιμοποιικθκε για τθν καταςκευι του. 

Συνεπϊσ, ςφμφωνα με το ανωτζρω κακοδθγθτικό πλαίςιο, οι διακζςιμεσ επιλογζσ 

ςε δεδομζνα υποδεικνφουν τθν επιλογι τθσ πλζον κατάλλθλθσ μεκοδολογίασ που 

κα χρθςιμοποιθκεί για τθν επίτευξθ του ςκοποφ που προςδιορίςτθκε, δθλαδι τθν 

ζγκαιρθ και ζγκυρθ πλθροφόρθςθ που λαμβάνει κάκε χριςτθσ του παραγόμενου 

δείκτθ.  

Ππωσ αναλυτικά παρουςιάςτθκε ςτθν ενότθτα 3.5, τα διακζςιμα δεδομζνα τθσ 

αγοράσ κατοικίασ, ςτθν ιδανικι τουσ μορφι, οφείλουν να είναι τακτικά διακζςιμα, 

να αντιπροςωπεφουν τισ πραγματικζσ ι ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ των κατοικιϊν, 

να είναι ομοιογενι, προκειμζνου να κακίςταται εφικτι θ διεξαγωγι τομεακϊν, 

εκνικϊν ι διεκνϊν ςυγκρίςεων, να εκτείνονται ςε επικυμθτό βάκοσ χρόνου και 

επιπρόςκετα να είναι ςυνεχι, ϊςτε να μθ μεταβάλλεται θ περιγραφι τουσ. 

Ωςτόςο, κακϊσ ςτθν πράξθ τα παραπάνω χαρακτθριςτικά που παρουςιάηουν τα 

ιδανικά δεδομζνα είναι εξαιρετικά δφςκολο να ικανοποιοφνται πλιρωσ, ςτισ 

περιςςότερεσ περιπτϊςεισ, κατ’ ανάγκθν, τα ιδανικά δεδομζνα αναφορικά με τθν 

αγορά κατοικίασ προςαρμόηονται κατάλλθλα ςφμφωνα με τα διακζςιμα δεδομζνα.  

Χαρακτθριςτικό παράδειγμα αποτελεί θ αγορά κατοικίασ του Θνωμζνου Βαςιλείου, 

μια αγορά που αδιαμφιςβιτθτα παρουςιάηει ςτοιχεία «ϊριμθσ αγοράσ» ςφμφωνα 

με τουσ Keogh and D'Arcy (1994). Ραρότι ςτθν εν λόγω αγορά ακινιτων το ηιτθμα 

τθσ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν ανζκυψε πριν από τουλάχιςτον πενιντα 

χρόνια, μζχρι ςιμερα ςτο Θνωμζνο Βαςίλειο δεν υπάρχει μια κοινι βάςθ 

δεδομζνων, θ οποία να περιλαμβάνει όλεσ τισ τιμζσ και τα χαρακτθριςτικά των 

κατοικιϊν, όπου ζχουν γίνει αντικείμενο αγοραπωλθςίασ και παράλλθλα να πλθρεί 

τισ απαιτιςεισ που θ βιβλιογραφία κζτει αναφορικά με τα ιδανικά δεδομζνα. Το 

γεγονόσ αυτό φζρει ωσ αποτζλεςμα διάφοροι φορείσ με πρόςβαςθ ςε ιδιωτικζσ ι 

δθμόςιεσ βάςεισ δεδομζνων να παράγουν ξεχωριςτοφσ ςε κάκε περίπτωςθ δείκτεσ 
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τιμϊν κατοικιϊν, οι οποίοι ικανοποιοφν τισ ανάγκεσ για πλθροφόρθςθ των χρθςτϊν 

τουσ.  

Στθν Ελλάδα, θ διακζςιμθ πλθροφόρθςθ για τθν αγορά κατοικίασ προζρχεται, όπωσ 

εκτενϊσ παρουςιάςτθκε ςε προθγοφμενθ ενότθτα, από τθν Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ 

(ΤτΕ), τθν Ελλθνικι Στατιςτικι Αρχι (ΕΛ.ΣΤΑΤ), τισ φορολογικζσ Αρχζσ τθσ χϊρασ 

(αντικειμενικζσ αξίεσ) και δευτερευόντωσ από το Μδρυμα Οικονομικϊν και 

Βιομθχανικϊν Ερευνϊν (ΛΟΒΕ) και το Μδρυμα Κοινωνικϊν Αςφαλίςεων (ΛΚΑ). 

4.3.2 Στοιχεία ΙΟΒΕ 

Το ΛΟΒΕ διεξάγει μθνιαίεσ ζρευνεσ ςυγκυρίασ για τθν κατάρτιςθ δεικτϊν 

επιχειρθματικϊν προςδοκιϊν ςτισ επιχειριςεισ τθσ βιομθχανίασ, των υπθρεςιϊν, 

του λιανικοφ εμπορίου και των καταςκευϊν. Τα αποτελζςματα των ερευνϊν αυτϊν 

αξιοποιοφνται για τον υπολογιςμό ςε ευρωπαϊκό επίπεδο του δείκτθ οικονομικοφ 

κλίματοσ, ο οποίοσ δθμοςιεφεται από τθν Ευρωπαϊκι Ζνωςθ. Ωσ εκ τοφτου, τόςο τα 

πρωτογενι δεδομζνα, όςο και οι παραγόμενοι δείκτεσ του εν λόγω φορζα, παρά τθ 

ςπουδαιότθτά τουσ για τθν αποτφπωςθ του οικονομικοφ κλίματοσ, κακϊσ και των 

επιχειρθματικϊν προςδοκιϊν ςτισ καταςκευζσ, ενόσ ςθμαντικοφ τομζα τθσ 

ελλθνικισ οικονομίασ με μεγάλθ ςυνειςφορά ςτο ΑΕΡ, δεν ενδείκνυνται για τθν 

ανάπτυξθ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν. 

4.3.3 Στοιχεία ΙΚΑ 

Το ΛΚΑ από τθν από τθν επεξεργαςία των “Αναλυτικϊν Ρεριοδικϊν Δθλϊςεων” 

(Α.Ρ.Δ.) που υποβάλλουν οι εργοδότεσ δθμοςιεφει ςε μθνιαία βάςθ ςτοιχεία 

αναφορικά με τον αρικμό των οικοδομοτεχνικϊν ζργων, τον αρικμό των 

αςφαλιςμζνων, το μζςο αρικμό απαςχόλθςισ τουσ ανά μινα, κακϊσ και το μζςο 

θμερομίςκιο για το οποίο αςφαλίηονται. Τα εν λόγω ςτοιχεία ςυντελοφν ςτθν 

αποτφπωςθ και τθν παρακολοφκθςθ τθσ απαςχόλθςθσ ςτον τομζα των 

καταςκευϊν. Εντοφτοισ, όπωσ κακίςταται προφανζσ, δεν είναι αξιοποιιςιμα για τθν 

παρακολοφκθςθ τθσ εξζλιξθσ των τιμϊν των κατοικιϊν. 



126 

 

4.3.4 Αντικειμενικζσ αξίεσ 

Αναφορικά με το ςφςτθμα αντικειμενικοφ προςδιοριςμοφ των τιμϊν των ακινιτων, 

γίνεται εφκολα αντιλθπτό ότι αποτελεί αποκλειςτικά εργαλείο φορολογικισ 

πολιτικισ και δε δφναται να αποτυπϊςει τισ αξίεσ και τισ τάςεισ τθσ αγοράσ 

ακινιτων, δεδομζνου ότι βαςίηεται, ςτθ βζλτιςτθ περίπτωςθ, ςε αξίεσ περαςμζνων 

ετϊν. Επιπρόςκετα, υπογραμμίηεται ότι οι εν λόγω αξίεσ αποτυπϊκθκαν με κακαρά 

υποκειμενικοφσ και διαιςκθτικοφσ τρόπουσ, ςτεροφμενεσ το υπόβακρο που κα τουσ 

προςζφερε θ φπαρξθ μιασ ενιαίασ πλθροφοριακισ βάςθσ αξιϊν ακινιτων. 

Αποτυπϊνουν μια αίςκθςθ αξιϊν για διάφορεσ οικιςτικζσ ηϊνεσ, χωρίσ να 

αποτυπϊνουν με ακρίβεια τα γενικά ι τα ειδικά χαρακτθριςτικά των ακινιτων που 

περιλαμβάνονται ςε αυτά, άρα και τισ αγοραίεσ αξίεσ αυτϊν. 

4.3.5 ΕΛ.ΣΤΑΤ 

Τα πρωτογενι ςτοιχεία τθσ ΕΛ.ΣΤΑΤ επιτρζπουν, εκτόσ από τθν ανάπτυξθ του Δείκτθ 

Τιμϊν Ενοικίων που αφορά ςτισ ενοικιαηόμενεσ κατοικίεσ, τθν ανάπτυξθ δεικτϊν 

κόςτουσ και όχι δεικτϊν τιμϊν. Τα ςτοιχεία τθσ ΕΛ.ΣΤΑΤ λοιπόν, δεν προςφζρονται 

για τθ διερεφνθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν, δεδομζνου ότι ςε αυτά δεν 

περιλαμβάνονται θ αξία του οικοπζδου, το κζρδοσ του καταςκευαςτι, τα εμπορικά 

περικϊρια κ.α. Τα δε ςτοιχεία όγκου που ςυγκεντρϊνει θ ΕΛ.ΣΤΑΤ αναφζρονται 

απλϊσ ςε άδειεσ καταςκευισ και δεν αντιςτοιχοφν ςτθν τελικι πραγματικι 

οικοδομικι δραςτθριότθτα. Ωσ εκ τοφτου, τα διακζςιμα δεδομζνα από το 

ςυγκεκριμζνο φορζα δε κεωροφνται άμεςα αξιοποιιςιμα για τθν ανάπτυξθ δεικτϊν 

τιμϊν κατοικιϊν.  

4.3.6 Τράπεηα τθσ Ελλάδοσ 

Θ ΤτΕ αξιοποιϊντασ τα ςτοιχεία των εκτιμιςεων για δανειοδοτοφμενα ακίνθτα που 

ςυγκεντρϊνονται ςε μθνιαία βάςθ από όλα τα πιςτωτικά ιδρφματα τθσ χϊρασ 

αναπτφςςει δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν. Εντοφτοισ, οι παραγόμενοι δείκτεσ, αν και οι 

μοναδικοί για τθν ελλθνικι αγορά ακινιτων, βαςίηονται ςε ςτοιχεία εκτιμιςεων, 
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μια εναλλακτικά διακζςιμθ επιλογι δεδομζνων, θ οποία απευκφνεται κυρίωσ ςε 

“ϊριμεσ αγορζσ”, όπου τα εκτιμθτικά πρότυπα λειτουργοφν χρόνια και ςυνδζονται 

άμεςα με πεικαρχικζσ ποινζσ. Στθν ελλθνικι όμωσ περίπτωςθ, ςτο εγχείρθμα τθσ 

ΤτΕ εμπλζκονται διαφορετικζσ τράπεηεσ με διαφορετικά εκτιμθτικά πρότυπα, με 

ςυνζπεια να ακολουκείται μία ανομοιογενι εκτιμθτικι διαδικαςία, θ οποία, 

αναπόφευκτα, αποτυπϊνεται ςτα δεδομζνα που χρθςιμοποιοφνται για τθν 

καταςκευι του παραγόμενου δείκτθ. Θ κοινι μεκοδολογία καταγραφισ των 

δεδομζνων των εκτιμιςεων, αν και προφανϊσ ςυντελεί κετικά ςτο παραγόμενο 

αποτζλεςμα, εντοφτοισ δεν εξαλείφει τθν υποκειμενικότθτα που εμπεριζχει μοιραία 

θ εκτιμθτικι διαδικαςία. 

4.3.7 Ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ 

Εκτόσ των επίςθμων φορζων που ςχολιάςτθκαν ανωτζρω και τθσ ςχετικισ 

πλθροφόρθςθσ που αυτοί δφνανται να παράςχουν, εναλλακτικι επιλογι 

δεδομζνων, άμεςα διακζςιμθ, αποτελοφν οι ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ, όπωσ 

αυτζσ καταγράφονται από τισ εφθμερίδεσ, το διαδίκτυο και τα μεςιτικά γραφεία. Θ 

ςυγκεκριμζνθ κατθγορία δεδομζνων, ζχει τθν ικανότθτα να προβλζπει τθν τάςθ που 

επικρατεί ςτθν αγορά και επιπρόςκετα ικανοποιεί τα περιςςότερα κριτιρια που 

χαρακτθρίηουν, ςφμφωνα με τθ βιβλιογραφία, τα ιδανικά δεδομζνα. Και αυτό διότι 

τα εν λόγω δεδομζνα είναι τακτικά διακζςιμα, αντιπροςωπευτικά, ςυνεχι και 

εκτείνονται ςε βάκοσ χρόνου. 

Συμπεραςματικά και ςφμφωνα με τθν ανάλυςθ που προθγικθκε, ςυναξιολογϊντασ: 

α) Τισ ελλθνικζσ διακζςιμεσ επιλογζσ ςε δεδομζνα  

β) Τισ απαιτιςεισ τθσ βιβλιογραφίασ για ιδανικά δεδομζνα  

γ) Τουσ περιοριςμοφσ αναφορικά με τουσ διακζςιμουσ πόρουσ και το χρονικό 

προγραμματιςμό μίασ διατριβισ,  

επιλζχκθκε ωσ βζλτιςτθ λφςθ θ αξιοποίθςθ των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ, όπωσ 

αυτζσ καταγράφονται από τισ εφθμερίδεσ, το διαδίκτυο και τα μεςιτικά γραφεία.  
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Σε επόμενθ παράγραφο, παρουςιάηονται οι τρεισ διακζςιμεσ εναλλακτικζσ πθγζσ 

ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ (εφθμερίδεσ, διαδίκτυο, μεςιτικά γραφεία) και 

αναλφεται ποια πθγι άντλθςθσ δεδομζνων τελικϊσ επιλζχκθκε για τουσ ςκοποφσ 

τθσ διατριβισ. 

4.3.8 Επιλογι βζλτιςτθσ μεκοδολογίασ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν 

Σφμφωνα με τθ βιβλιογραφικι αναςκόπθςθ που ζχει προθγθκεί, θ χριςθ 

δεδομζνων από αγοραπωλθςίεσ, κεωρείται κατάλλθλθ για τθν ανάπτυξθ τθσ 

μεκοδολογίασ των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων. Πμωσ, ςτθν περίπτωςθ τθσ 

Ελλάδασ θ χαμθλι ςυχνότθτα μεταπϊλθςθσ των κατοικιϊν, δεν προςφζρεται για 

τθν ανάπτυξθ τθσ ςυγκεκριμζνθσ μεκοδολογίασ, θ οποία απαιτεί τθν παρατιρθςθ 

και τθν καταγραφι τθσ τιμισ πϊλθςθσ μιασ κατοικίασ ςε δφο τουλάχιςτον χρονικζσ 

περιόδουσ. Ρεραιτζρω, θ δυςκολία άντλθςθσ με αξιοπιςτία του ςυνόλου των 

χαρακτθριςτικϊν των πωλθκζντων κατοικιϊν κακιςτά δφςκολα εφαρμόςιμθ τθ 

μεκοδολογία των Θδονικϊν Υποδειγμάτων, μια από τισ πιο εξεηθτθμζνεσ 

μεκοδολογίεσ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, πόςο μάλλον ςτο πλαίςιο μιασ 

διδακτορικισ διατριβισ, δεδομζνων των οικονομικϊν και χρονικϊν περιοριςμϊν 

που υφίςτανται. 

Από τθν άλλθ, οι μεκοδολογίεσ ςφνοψθσ, όπωσ ο μζςοσ όροσ και θ διάμεςοσ, δεν 

είναι ςε κζςθ να διακρίνουν μεταξφ των μεταβολϊν των τιμϊν των κατοικιϊν αυτϊν 

κακ’ αυτϊν και των μεταβολϊν ςτθ ςφνκεςθ του δείγματοσ των κατοικιϊν που 

πωλικθκαν από τθ μία χρονικι περίοδο ςτθν άλλθ. Επιπρόςκετα, θ απλοϊκότθτα 

ανάλυςθσ των ςυγκεκριμζνων μεκοδολογιϊν αποτελεί ζνα επιπρόςκετο πρόβλθμα.  

Ομοίωσ με τθ μεκοδολογία των Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων, θ μεκοδολογία 

SPAR βαςίηεται ςε ηεφγθ παρατθριςεων που δθμιουργοφνται από τθν τιμι 

πϊλθςθσ και τθν αντίςτοιχθ τιμι εκτίμθςθσ μίασ κατοικίασ. Πμωσ και εδϊ, 

δεδομζνθσ τθσ ελλθνικισ πραγματικότθτασ δεν είναι εφικτι θ διαςφνδεςθ του 

ανωτζρω ςυνδυαςμοφ δεδομζνων, με ςυνζπεια θ επιλογι τθσ ςυγκεκριμζνθσ 

μεκοδολογίασ να μθν κακίςταται εφαρμόςιμθ.  
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Συνεπϊσ, ςτο πλαίςιο εκπόνθςθσ τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ τθσ διατριβισ, μετά τον 

αποκλειςμό όλων των εναλλακτικϊν μεκοδολογιϊν και λαμβάνοντασ υπόψθ τα 

διακζςιμα δεδομζνα, θ μεκοδολογία τθσ Στρωματοποίθςθσ κεωρείται θ πιο 

πρόςφορθ για τθ μελζτθ τθσ ελλθνικισ αγοράσ κατοικίασ. 

Θ ςτρωματοποίθςθ προςαρμόηεται άριςτα ςτα ελλθνικά δεδομζνα και παράλλθλα 

αποτελεί το πιο εφχρθςτο εργαλείο για τον ζλεγχο των μεταβολϊν ςτθ ςφνκεςθ του 

δείγματοσ των κατοικιϊν. Θ εν λόγω μεκοδολογία βαςίηεται ςτο ςχθματιςμό 

ςτρωμάτων ακινιτων με ίδια χαρακτθριςτικά. Για κάκε ςτρϊμα υπολογίηεται θ 

μζςθ τιμι και εν ςυνεχεία οι τιμζσ ςτακμίηονται με τουσ κατάλλθλουσ ςυντελεςτζσ 

ςτάκμιςθσ. Ο παραγόμενοσ δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν είναι ο ςτακμιςμζνοσ μζςοσ 

όροσ που προκφπτει από κάκε επιμζρουσ ςτρϊμα.  

Συνοπτικά, μετά από ενδελεχι διερεφνθςθ και αξιολόγθςθ των διακζςιμων 

επιλογϊν ςε δεδομζνα τθσ ελλθνικισ αγοράσ κατοικίασ, ςε ςυνδυαςμό με τουσ 

περιοριςμοφσ που αφενόσ μεν αυτά κζτουν ωσ προσ τθν επιλογι τθσ κατάλλθλθσ 

μεκοδολογίασ και αφετζρου δε τα ιδιαίτερα χαρακτθριςτικά τθσ ελλθνικισ αγοράσ 

ακινιτων, προκρίκθκε ωσ βζλτιςτθ επιλογι για τθν ανάπτυξθ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν θ αξιοποίθςθ των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ, όπωσ αυτζσ 

καταγράφονται ςτισ εφθμερίδεσ, το διαδίκτυο και τα μεςιτικά γραφεία με χριςθ τθσ 

μεκοδολογίασ τθσ Στρωματοποίθςθσ. Ο ανωτζρω ςυνδυαςμόσ δεδομζνων και 

μεκοδολογίασ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν ταιριάηει άριςτα ςτθν ελλθνικι 

πραγματικότθτα και είναι ευζλικτοσ τόςο ςτθ ςυγκζντρωςθ, όςο και ςτθν ανάλυςθ 

των δεδομζνων. Ρεραιτζρω, επιτρζπει τθν ανάπτυξθ αντιπροςωπευτικϊν και χωρίσ 

τθν φπαρξθ ςφαλμάτων δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, οι οποίοι είναι ςε κζςθ να 

εξυπθρετοφν το ςκοπό των χρθςτϊν τουσ και να ερμθνεφουν ορκά τισ κινιςεισ τθσ 

αγοράσ κατοικίασ. 

4.4 Επιλογι περιοχισ μελζτθσ 

Ωσ περιοχι μελζτθσ επιλζχκθκε θ γεωγραφικι ενότθτα του Κολωνακίου βάςει των 

παρακάτω ποιοτικϊν κυρίωσ παραγόντων: 
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 Θ περιοχι μελζτθσ χωροκετείται εντόσ ι πλθςίον του επιχειρθματικοφ κζντρου 

των Ακθνϊν (central business district) και οριοκετείται από τθν οδό 

Ρανεπιςτθμίου, το Μζγαρο Μουςικισ, τθν οδό Σίνα ςτα όρια τθσ ςυνοικίασ τθσ 

Νεάπολθσ, και τθν οδό Βαςιλίςςθσ Σοφίασ. Αξίηει να ςθμειωκεί ότι αν και ο 

Λυκαβθττόσ ιςτορικά κεωρείται τμιμα του Κολωνακίου, ςτισ μζρεσ μασ τυγχάνει 

ςτθ μελζτθ του ξεχωριςτι γεωγραφικι ενότθτα και υποκατθγορία. Τραπεηικοί 

οργανιςμοί, δθμόςιοι φορείσ, ιδιωτικζσ εταιρείεσ παροχισ χρθματοοικονομικϊν, 

επενδυτικϊν, κτθματομεςιτικϊν υπθρεςιϊν, δικθγορικζσ εταιρείεσ, αλλά και 

ελεφκεροι επαγγελματίεσ, ςυνυπάρχουν ςε μία από τισ πιο κεντρικζσ εμπορικζσ 

αγορζσ τθσ Ακινασ. Στο παραπάνω πλαίςιο δραςτθριοποιοφμενων, εντάςςονται 

και οι μόνιμοι κάτοικοι, οι οποίοι «ςυνδιαχειρίηονται» τθν παραδοςιακι 

κουλτοφρα μιασ περιοχισ αςτικισ κοινωνικισ διάκρωςθσ. Λαμβάνοντασ υπόψθ 

τθν ιςτορικότθτα τθσ περιοχισ του Κολωνακίου και τθν τετραπλι εκπροςϊπθςθ 

τθσ περιοχισ από μια ςειρά αλλθλεπιδροφμενων δράςεων, (εμπορικά 

καταςτιματα, δθμόςιοι φορείσ, ιδιωτικζσ εταιρείεσ και μόνιμοι κάτοικοι), 

κρίκθκε θ περιοχι ωσ κατάλλθλθ για τουσ ςτόχουσ τθσ παροφςασ ζρευνασ, διότι: 

α) παρζχει ζγκυρεσ και ζγκαιρεσ πλθροφορίεσ για τθν αγορά ακινιτων -

διαμεριςμάτων τθσ περιοχισ, κακϊσ οι κάτοικοι δραςτθριοποιοφμενοι 

επαγγελματικά ςτθν περιοχι, διαχειρίηονται ταυτόχρονα τθ ςχετικι γνϊςθ περί 

τθσ αγοράσ β) δίνει το ερζκιςμα να ερευνθκεί θ δυνατότθτα αξιοποίθςθσ τθσ 

περιοχισ ωσ πεδίο αναηιτθςθσ πλθροφοριϊν για ευρφτερεσ γεωγραφικζσ 

ενότθτεσ. Με άλλα λόγια διερευνάται ςτθν παροφςα εργαςία αν θ περιοχι του 

Κολωνακίου μπορεί να διαδραματίςει ρόλο ςθματωροφ για τθν αγορά τθσ 

Αττικισ. 

 Θ περιοχι μελζτθσ περιλαμβάνει μικρό αρικμό οικοδομικϊν τετραγϊνων, και 

κεωρείται χωρικά αρκετά περιοριςμζνθ, όπωσ γίνεται αντιλθπτό, γεγονόσ το 

οποίο διευκολφνει τθ μελζτθ τθσ. Οι χριςτεσ των ακινιτων εντόσ τθσ 

ςυγκεκριμζνθσ περιοχισ, μοιράηονται μεταξφ επαγγελματιϊν και κατοίκων οι 

οποίοι αλλθλεπιδροφν μεταξφ τουσ. 
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 Ρρόκειται για μια διαχρονικά ενδιαφζρουςα αγορά, θ οποία αποτελεί 

μικρογραφία μιασ «ϊριμθσ αγοράσ»2 εντόσ μίασ ανϊριμθσ αγοράσ ακινιτων των 

Ακθνϊν-ελλειμματικισ όςον αφορά ςτθν παροχι ποιοτικισ και αξιόπιςτθσ 

πλθροφόρθςθσ-, θ οποία απαξιϊκθκε ςτθν γενικευμζνθ οικονομικι κρίςθ τθσ 

χϊρασ. Ειδικότερα, τα κτθματομεςιτικά γραφεία, που δραςτθριοποιοφνται ςτθν 

περιοχι, διακζτουν εξαιρετικά επίκαιρεσ πλθροφορίεσ, κακϊσ ςυμμετζχουν ςε 

επαναλαμβανόμενεσ μιςκϊςεισ και αγοραπωλθςίεσ ακινιτων τθσ ςυγκεκριμζνθσ 

περιοχισ, ενϊ πολλά από αυτά ζχουν και τθν ζδρα τθσ επιχείρθςθσ τουσ εντόσ 

τθσ περιοχισ του Κολωνακίου. Ομοίωσ, οι επαγγελματίεσ που 

δραςτθριοποιοφνται ςτθν περιοχι, είτε εκμιςκϊνοντασ, είτε αγοράηοντασ 

ακίνθτα, διακζτουν και οι ίδιοι αξιόπιςτθ προςωπικι πλθροφόρθςθ για τθν 

εξζλιξθ των τιμϊν των εν λόγω κατοικιϊν. Συνεπϊσ, θ επιλεχκείςα περιοχι 

καλφπτει επαρκϊσ τθν προχπόκεςθ-κριτιριο για ζγκυρθ πλθροφόρθςθ, θ οποία 

είναι απαραίτθτθ, δεδομζνθσ τθσ πακογζνειασ τθσ εγχϊριασ αγοράσ ακινιτων να 

μθ διακζτει μία κεντρικι ςυναλλακτικι αγορά. 

 Ρεραιτζρω, τα ακίνθτα τθσ εν λόγω περιοχισ, αφενόσ μεν είναι κοινισ 

παλαιότθτασ με ζτοσ καταςκευισ τισ δεκαετίεσ 60’ και 70’ 3, αφετζρου δεν 

παρουςιάηουν μεγάλθ ομοιογζνεια ωσ προσ τα προςφερόμενα χαρακτθριςτικά 

τουσ, διότι πρόκειται ωσ επί το πλείςτον για μικτισ χριςθσ ακίνθτα που 

ςυνδυάηουν τισ κατοικίεσ με χριςθ επαγγελματικισ ςτζγθσ, χωρίσ να διακζτουν, 

ωςτόςο, τα τυπικά χαρακτθριςτικά των επαγγελματικϊν ακινιτων. Θ παρουςία 

κοινισ παλαιότθτασ, όπωσ αναλφκθκε διεξοδικά ςτθ βιβλιογραφικι αναςκόπθςθ 

του πρϊτου κεφαλαίου, εξουδετερϊνει ςε πολφ μεγάλο βακμό τα προβλιματα 

που προκφπτουν από τον παράγοντα χρόνο (ζτοσ καταςκευισ ενόσ κτιρίου), 

κακϊσ, ςτα πενιντα χρόνια που ζχουν μεςολαβιςει από τθν καταςκευι των 

κτιρίων ζωσ ςιμερα, θ επίδραςθ του ζτουσ καταςκευισ ςτθ διαμόρφωςθ τθσ 

εμπορικισ αξίασ ενόσ ακινιτου ζχει πλζον εξουδετερωκεί. Επιπρόςκετα, θ 

μείωςθ τθσ τιμισ ενόσ ακινιτου λόγω παλαιότθτασ, ςε κάποιο χρονικό ορίηοντα 

                                                             
2 Δεδομζνθσ τθσ κατθγοριοποίθςθσ των Keogh and D'Arcy (1994) όςον αφορά ςτθν παρεχόμενθ 
πλθροφόρθςθ. 
3 Θ πτϊςθ τθσ τιμισ μιασ κατοικίασ λόγω απαξίωςθσ των τεχνικϊν χαρακτθριςτικϊν τθσ ςτο πζραςμα 
του χρόνου κεωρείται ουςιαςτικά κοινι για κατοικίεσ καταςκευισ των δεκαετιϊν 1960 και 1970.  
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διακόπτεται, κακϊσ αυτό εξακολουκεί να εμπεριζχει τθν αξία του οικοπζδου που 

του αναλογεί, αλλά και τθν υλικι αξία του ίδιου του ακινιτου, δεδομζνθσ τθσ 

διατιρθςθσ τθσ χρθςτικότθτάσ του. 

Συνεπϊσ, αν το παραπάνω ερϊτθμα επαλθκευτεί, δθλαδι αν θ περιοχι του 

Κολωνακίου μπορεί να διαδραματίςει ρόλο ςθματωροφ ςτθν προςπάκεια μελζτθσ 

τθσ ευρφτερθσ περιοχισ τθσ ελλθνικισ αγοράσ κατοικιϊν, δφναται να προκφψει ζνασ 

ακόμα δείκτθσ για τθ μελζτθ τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων. Ο νζοσ δείκτθσ κα 

ςυμβάλλει ςτθ βακφτερθ κατανόθςθ και ςτθ δθμιουργία μιασ πιο 

εμπεριςτατωμζνθσ και ορκισ εικόνασ των εξελίξεων ςτθν αγορά ακινιτων, ϊςτε να 

κακίςταται εφικτι θ διεξαγωγι τεκμθριωμζνων αξιολογιςεων για τθν υφιςτάμενθ 

κατάςταςθ και τισ προοπτικζσ τθσ ελλθνικισ αγοράσ κατοικιϊν. Επιπρόςκετα, αν 

πάλι επαλθκευτεί θ υπόκεςθ, εξίςου ςθμαντικό αποτελεί το γεγονόσ ότι οι 

χρθςιμοποιοφμενοι πόροι κα είναι ςυγκριτικά υποπολλαπλάςιοι από μία 

ενδεχόμενθ μελζτθ τθσ ευρφτερθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων ςτθν ολότθτά τθσ. 

4.5 Ρθγι άντλθςθσ δεδομζνων 

Ππωσ ζχει ιδθ αναλυκεί ςτθν παροφςα μελζτθ, θ βζλτιςτθ επιλογι δεδομζνων για 

τθν ανάπτυξθ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν αποτελεί θ αξιοποίθςθ των ηθτοφμενων 

τιμϊν πϊλθςθσ, όπωσ αυτζσ καταγράφονται ςτισ εφθμερίδεσ, το διαδίκτυο και τα 

κτθματομεςιτικά γραφεία. 

Στθν Ελλάδα οι ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ των κατοικιϊν καταγράφονται από τισ 

εβδομαδιαίεσ εφθμερίδεσ “Κακθμερινι” και “Χρυςι Ευκαιρία”, από ιςτοςελίδεσ 

ςχετικζσ με τθν πϊλθςθ ακινιτων, ενδεικτικά spitogatos.gr, κακϊσ επίςθσ και από 

τα κτθματομεςιτικά γραφεία.  

4.5.1 Ιςτοςελίδεσ ςχετικζσ με τθν πϊλθςθ ακινιτων 

Το βαςικό πρόβλθμα που παρουςιάηουν οι ιςτοςελίδεσ που αςχολοφνται με τθν 

πϊλθςθ ακινιτων, αποτελεί θ απουςία ομοιογζνειασ ςτθν καταγραφι των 

χαρακτθριςτικϊν των ακινιτων. Θ καταχϊρθςθ των αγγελιϊν ςτθν βάςθ τθσ 
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ιςτοςελίδασ γίνεται με τθ ςυμπλιρωςθ μιασ προκακοριςμζνθσ φόρμασ, όπου ο 

κάκε ενδιαφερόμενοσ, είτε πρόκειται για ιδιϊτθ, είτε για κάποιο μεςιτικό γραφείο, 

ςυμπλθρϊνει τα πεδία που επικυμεί. Τα πεδία που ςυμπλθρϊνονται διακρίνονται 

ςε υποχρεωτικά και μθ, με ςυνζπεια θ τελικι πλθροφορία που λαμβάνει ο χριςτθσ 

να ποικίλλει. Τζλοσ, ζπειτα από τθν καταχϊρθςθ τθσ κάκε αγγελίασ δεν 

πραγματοποιείται ζλεγχοσ ωσ προσ το περιεχόμενό τθσ, με αποτζλεςμα θ αξιοπιςτία 

των δεδομζνων να τίκεται εν αμφιβόλω. 

4.5.2 Κτθματομεςιτικά γραφεία 

Τα δεδομζνα των κτθματομεςιτικϊν γραφείων προζρχονται από τισ δικαιοπραξίεσ 

που ζχουν ςτθ διάκεςι τουσ. Συνικωσ θ ςυγκεκριμζνθ πλθροφορία δε βρίςκεται 

καταχωρθμζνθ ςε κάποια βάςθ δεδομζνων, ωςτόςο κάποια μεςιτικά με πανελλινιο 

δίκτυο διακζτουν τθ δικι τουσ βάςθ δεδομζνων. Στθ βάςθ δεδομζνων των 

ςυγκεκριμζνων μεςιτικϊν γραφείων, αποτυπϊνονται οι αξίεσ των δικαιοπραξιϊν 

που ζχουν επιτευχκεί. Οι τελευταίεσ, όπωσ είναι προφανζσ, αποτελοφν πολφ 

χριςιμθ πλθροφόρθςθ, θ οποία όμωσ χρθςιμοποιείται για ίδιουσ επιχειρθματικοφσ 

ςκοποφσ των εταιριϊν αυτϊν όπωσ π.χ. για τθν παραγωγι εξαμθνιαίων ι ετιςιων 

εκκζςεων τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων, και δεν είναι διακζςιμθ.  

4.5.3 Εφθμερίδα “Χρυςι Ευκαιρία” 

Οι καταχωροφμενεσ αγγελίεσ ςτθν εφθμερίδα “Χρυςι Ευκαιρία” προζρχονται 

κυρίωσ από ιδιϊτεσ, οι οποίοι, ωσ επί το πλείςτον, εκφράηουν τθ «επικυμθτι» 

(hope value) τιμι πϊλθςθσ.  

Επιπρόςκετα, οι περιςςότεροι ιδιϊτεσ, λόγω αντικειμενικισ αδυναμίασ 

ςυςτθματικισ παρακολοφκθςθσ τθσ αγοράσ κατοικίασ, κεωροφν ότι οι τιμζσ των 

κατοικιϊν τουσ δεν ζχουν μεταβλθκεί ςθμαντικά, γεγονόσ που αποτυπϊνεται ςτισ 

ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ, οι οποίεσ εκφράηουν τα επίπεδα των τιμϊν προ κρίςθσ.  

Είναι γεγονόσ ότι λόγω τθσ κρίςθσ θ αγορά ακινιτων κινείται ςε αχαρτογράφθτα 

φδατα, με περιοριςμζνο αρικμό δικαιοπραξιϊν, με ςυνζπεια οι αςτοχίεσ ςτθν 
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εφρεςθ τθσ αγοραίασ αξίασ ενόσ ακινιτου να μεγιςτοποιοφνται. Ρόςο μάλλον όταν 

οι δικαιοπραξίεσ που επιτυγχάνονται ςιμερα είναι ελάχιςτεσ.  

Τζλοσ, ςτθν εφθμερίδα “Χρυςι Ευκαιρία” δεν υφίςταται κόςτοσ καταχϊρθςθσ 

αγγελιϊν το οποίο ςυνεπάγεται και υψθλόσ κίνδυνοσ για χαμθλισ ποιότθτασ 

δεδομζνα. 

4.5.4 Εφθμερίδα “Κακθμερινι” 

Οι ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ, όπωσ καταγράφονται ςτισ καταχωρθμζνεσ αγγελίεσ 

ςτo εβδομαδιαίο ζνκετο τθσ εφθμερίδασ “Κακθμερινι” προκρίκθκαν ωσ βζλτιςτθ 

πθγι δεδομζνων για τθν ανάπτυξθ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν για τουσ ακόλουκουσ 

λόγουσ: 

 Το εβδομαδιαίο ζνκετο τθσ εφθμερίδα “Κακθμερινι” αποτελεί ζντυπο υψθλοφ 

κφρουσ. Αξίηει να ςθμειωκεί ότι ςχεδόν το ςφνολο των επαγγελματικϊν 

ακινιτων που προβάλλονται μζςα από τον ζντυπο τφπο, φιλοξενείται ςτισ 

ςελίδεσ τθσ ςυγκεκριμζνθσ εφθμερίδασ.  

 Τα κτθματομεςιτικά γραφεία που επιλζγουν τθν “Κακθμερινι” για τθν 

καταχϊρθςθ των αγγελιϊν τουσ είναι υψθλοφ κφρουσ, ςφμφωνα με τθν ζρευνα 

που διεξάγαμε, και μάλιςτα πολλά από αυτά ςτεγάηονται ςτθ περιοχι μελζτθσ, 

το Κολωνάκι. 

 Ρλζον του 99,5% των καταχωρθκζντων αγγελιϊν προζρχονται από μεςιτικά 

γραφεία, τα οποία δραςτθριοποιοφνται ςτο χϊρο και ωσ εκ τοφτου 

«αφουγκράηονται» καλφτερα τθν αγορά κατοικίασ από ότι ζνασ ιδιϊτθσ (το 

υπόλοιπο 0,5%). Αξίηει να ςθμειωκεί ότι θ ΤτΕ για τθν ανάπτυξθ των δικϊν τθσ 

δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, πριν χρθςιμοποιιςει τισ τιμζσ των εκτιμιςεων για 

δανειοδοτοφμενα ακίνθτα, αξιοποιοφςε τα πρωτογενι ςτοιχεία που 

ςυγκζντρωνε ςε μθναία βάςθ από ιδιωτικι εταιρία. Τα εν λόγω ςτοιχεία 

προζρχονταν από τισ καταχωρθμζνεσ ςτον θμεριςιο τφπο αγγελίεσ, αλλά και 

από τθν πλθροφόρθςθ που τθσ παρείχαν κτθματομεςιτικά γραφεία αναφορικά 
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με τισ προςφερόμενεσ προσ πϊλθςθ κατοικίεσ ςτθν ευρφτερθ περιοχι των 

Ακθνϊν. 

 Οι καταχωροφμενεσ αγγελίεσ εμπεριζχουν αναλυτικά ςτοιχεία για τθν αξία και 

τα ποιοτικά χαρακτθριςτικά των οικιςτικϊν ακινιτων.  

 Επιπρόςκετα, ςτθ ςυγκεκριμζνθ εφθμερίδα για όλεσ τισ καταχωριςεισ 

αγγελιϊν υπάρχει κόςτοσ καταχϊρθςθσ. 

4.6 Μεκοδολογία Σχεδιαςμοφ Βάςθσ Δεδομζνων 

Θ προθγθκείςα ςυηιτθςθ οδιγθςε ςτθν επιλογι τθσ εφθμερίδασ “Κακθμερινι” ωσ 

πθγι άντλθςθσ των δεδομζνων για τθν εκπόνθςθ τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ τθσ 

διατριβισ. 

Για τισ ανάγκεσ τθσ εργαςίασ, μζςω θλεκτρονικισ ςυνδρομισ ςτθν εφθμερίδα 

“Κακθμερινι”, ςυγκεντρϊκθκαν όλεσ οι αγγελίεσ πϊλθςθσ κατοικιϊν, ςε 

εβδομαδιαία βάςει, για τθ χρονικι περίοδο Λουνίου 2012 - Λουνίου 2014. 

Αξίηει να ςθμειωκεί ότι θ ςυνδρομι αφορά ςτα ψθφιοποιθμζνα ζντυπα των 

αγγελιϊν και όχι ςτα ψθφιακά αρχεία των ποιοτικϊν και ποςοτικϊν 

χαρακτθριςτικϊν των αγγελιϊν. Θ καταγραφι των χαρακτθριςτικϊν τθσ κάκε 

αγγελίασ (κατοικίασ) ζγινε χειροκίνθτα ςτθ βάςθ δεδομζνων που αναπτφχκθκε με 

τθ χριςθ του προγράμματοσ excel για το ςκοπό αυτό.  

Ραρακάτω παρουςιάηεται θ μορφι των ψθφιακϊν αρχείων τθσ εφθμερίδασ 

“Κακθμερινι” . Θ άντλθςθ των δεδομζνων ζγινε με τθν εφαρμογι PressReader, θ 

οποία ςυνδζεται με τον ιςτότοπο τθσ εφθμερίδασ “Κακθμερινι”.  
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Ρίνακασ 4.1 Μορφι ψθφιακϊν αρχείων εφθμερίδασ "Κακθμερινι" (Α) 

 

                                       Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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Ρίνακασ 4.2 Μορφι ψθφιακϊν αρχείων εφθμερίδασ "Κακθμερινι" (Β) 

 

                     Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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Ρίνακασ 4.3 Μορφι ψθφιακϊν αρχείων εφθμερίδασ "Κακθμερινι" (Γ) 

 

                Ρθγι: Κδια επεξεργαςία
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Δεδομζνθσ τθσ εξζλιξθσ τθσ εργαςίασ, κατεβλικθ προςπάκεια ϊςτε να γίνει χριςθ 

όςον τον δυνατόν πιο επίκαιρων ςτοιχείων. Επίςθσ ςθμειϊνεται ότι θ ςυγκεκριμζνθ 

χρονικι περίοδοσ ταυτίηεται με μία περίοδο, όπου θ κρίςθ είχε ιδθ δθμιουργιςει 

ςθμαντικό αντίκτυπο ςτθν ελλθνικι αγορά ακινιτων. 

Από κάκε αγγελία και για κάκε κατοικία, ςυλλζχκθκαν ςτοιχεία αναφορικά με: τθν 

περιοχι, τθ διεφκυνςθ, τον τφπο τθσ κατοικίασ, όπωσ μεηονζτα ι οροφοδιαμζριςμα, 

τθν ζκταςθ τθσ ςε τετραγωνικά μζτρα, τον όροφο, τθν τιμι πϊλθςθσ, τυχόν 

πρόςκετα – απαρτιματα όπωσ θ φπαρξθ παρκινγκ, αποκικθσ, κζασ, πλθροφορίεσ 

ςχετικά με το αν θ κατοικία ζχει υποςτεί ανακαίνιςθ, τον πωλθτι, είτε πρόκειται για 

ιδιϊτθ, είτε αυτόσ αντιπροςωπεφεται από κάποιο κτθματομεςιτικό γραφείο, κακϊσ 

και τθν θμερομθνία καταχϊρθςθσ τθσ ςχετικισ αγγελίασ ςτο ςχετικό φφλλο τθσ 

εφθμερίδασ. 

Ο Ρίνακασ 4.4 παρουςιάηει ενδεικτικά μία ςελίδα τθσ βάςθσ δεδομζνων που 

αναπτφχκθκε
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Ρίνακασ 4.4 Ενδεικτικι ςελίδα βάςθσ δεδομζνων τθσ ζρευνασ 

 

   Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Ημερομηνία Περιοχή Διεφθυνςη Όροφοσ
Τετραγωνικά 

μέτρα
Αποθήκη Πάρκινγκ

Τφποσ 

Κατοικίασ
Τιμή Μεςιτικό Πρόςθετα Ανακαινιςμένο Θέα Τιμή / τ.μ

3/6/2012 Κολωνάκι Κανάρθ 4 210 700.000 Γκαρϊνθσ κζα 3.333

3/6/2012 Κολωνάκι Πλατεία 4 199 ρετιρζ 560.000 Παπαβλαςόπουλοσ 2.814

3/6/2012 Κολωνάκι Βαςιλίςςθσ οφίασ 5 190 390.000 Παπαβλαςόπουλοσ ανακαινιςμζνο κζα 2.053

3/6/2012 Κολωνάκι Πατριάρχου Ιωακείμ 2 161 αποκικθ 900.000 Γκαρϊνθσ 5.590

3/6/2012 Κολωνάκι Ζαλοκϊςτα 4 152 400.000 αμαροποφλου 2.632

3/6/2012 Κολωνάκι Τψθλάντου 4 145 400.000 αμαροποφλου 2.759

3/6/2012 Κολωνάκι Τψθλάντου 4 150 325.000 Παπαβλαςόπουλοσ 2.167

3/6/2012 Κολωνάκι Πλατεία Δεξαμενισ 3 134 545.000 χζδιο Polis κζα 4.067

3/6/2012 Κολωνάκι Καψάλθ 2 131 500.000 Γκαρϊνθσ 3.817

3/6/2012 Κολωνάκι Πλατεία 2 60 285.000 Θεοχαρόπουλοσ interestate 4.750

3/6/2012 Κολωνάκι Μονι Πετράκθ 1 120 310.000 REALCITY διαμπερζσ κζα 2.583
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Ρεραιτζρω, θ βάςθ δεδομζνων ςχεδιάςτθκε από τθν αρχι με ςτόχο τθν αξιοποίθςθ 

όλων των διακζςιμων δεδομζνων και τθν ικανοποίθςθ όλων των απαιτιςεων που 

κζτει θ ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία. Τα ςυλλεχκζντα ςτοιχεία ομογενοποιικθκαν 

και καταχωρικθκαν ςτθ βάςθ δεδομζνων με ζνα ενιαίο ςφνολο χαρακτθριςτικϊν, 

ϊςτε να μποροφν να τφχουν επεξεργαςίασ για ςκοποφσ καταςκευισ δεικτϊν τιμϊν.  

Θ ποιότθτα, θ πλθρότθτα και θ ορκότθτα των ςτοιχείων εξαςφαλίηεται μζςω 

αυτοματοποιθμζνων διαδικαςιϊν ελζγχου. Οι τεχνικζσ φιλτραρίςματοσ των 

δεδομζνων που ακολουκικθκαν βαςίηονται αφενόσ ςε ευρζωσ διαδεδομζνεσ 

ςτατιςτικζσ τεχνικζσ (π.χ. τεχνικι των Stock and Watson, 2004, για τον κακαριςμό 

ακραίων τιμϊν ςτισ αγοραίεσ αξίεσ ανά τετραγωνικό μζτρο) και αφετζρου ςε 

κανόνεσ λογικισ ςυνζπειασ και αντικειμενικά αποδεκτϊν κριτθρίων. Οι εν λόγω 

τεχνικζσ αναπτφχκθκαν με βάςθ τθν εμπειρικι κατανομι τθσ κάκε μεταβλθτισ και 

εφαρμόςτθκαν ανεξάρτθτα ςε κάκε μία από τισ μεταβλθτζσ. Ρρόκειται για 

ενςωματωμζνεσ διαδικαςίεσ ςτθ βάςθ δεδομζνων, οι οποίεσ εκτελοφνται κατά τθ 

ςτιγμι τθσ καταχϊρθςθσ τουσ ςε αυτι.  

Κφριοσ ςκοπόσ είναι θ επαλικευςθ των ςτοιχείων βάςει μιασ ςειράσ 

κανόνων/κριτθρίων λογικισ και ευλογοφάνειασ, ζτςι ϊςτε να διαςφαλίηεται θ 

εγκυρότθτα και θ ορκότθτα των δεδομζνων και αποφεφγονται αποκλίςεισ, λόγω 

λανκαςμζνων καταχωριςεων και ακραίων τιμϊν. 

Οι βαςικότεροι κανόνεσ φιλτραρίςματοσ και ελζγχου που υιοκετικθκαν είναι οι 

εξισ: 

 Συμπλιρωςθ όλων των υποχρεωτικϊν πεδίων ςτθ βάςθ δεδομζνων (περιοχι, 

διεφκυνςθ, επιφάνεια ςε τετραγωνικά μζτρα, όροφοσ, τιμι πϊλθςθσ, τυχόν 

πρόςκετα – απαρτιματα, ςτοιχεία πωλθτι, θμερομθνία καταχϊρθςθσ) 

 Αφαίρεςθ αγγελιϊν με ελλιπι πλθροφόρθςθ ςτο ςφνολο των μεταβλθτϊν 

 Αφαίρεςθ αγγελιϊν με αγοραίεσ άξιεσ κατοικιϊν που δε ςυνάδουν με τα 

προκακοριςμζνα αποδεκτά όρια τιμϊν 
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 Διαςφάλιςθ ορκισ πλθροφόρθςθσ για κάκε χαρακτθριςτικό που καταχωρείται 

ςτθ βάςθ δεδομζνων, κακϊσ θ όλθ πλθροφόρθςθ προζρχεται από ζμπειρα 

μεςιτικά γραφεία που δραςτθριοποιοφνται ςτο χϊρο 

 Εξαςφάλιςθ τθσ εγκυρότθτασ των τιμϊν κάκε μεταβλθτισ βάςει 

προκακοριςμζνου εφρουσ αποδεκτϊν τιμϊν (π.χ. αρικμθτικά ψθφία, μθ 

αρνθτικζσ τιμζσ, όπου απαιτοφνται αρικμοί, κείμενο, όπου απαιτοφνται 

πρόςκετεσ πλθροφορίεσ) 

Τθ χρονικι περίοδο αναφοράσ τθσ ζρευνασ, Λοφνιοσ 2012 - Λοφνιοσ 2014, 

ςυγκεντρϊκθκαν 105 εβδομαδιαία τεφχθ αγγελιϊν πϊλθςθσ κατοικιϊν, τα οποία 

εμπεριείχαν ςυνολικά 8.186 παρατθριςεισ. Ρρόκειται για ικανό πλικοσ ςτοιχείων, 

με ςυνζπεια να πλθροφνται οι απαιτιςεισ τθσ βιβλιογραφίασ αναφορικά με τα 

χαρακτθριςτικά των ιδανικϊν δεδομζνων για τθν ανάπτυξθ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν.  

Από το ςφνολο των παρατθριςεων αφαιρζκθκαν οι κάτωκι περιπτϊςεισ αγγελιϊν:  

 55 αγγελίεσ που αφοροφςαν το ίδιο αυτοτελζσ κτίριο, κακϊσ θ παροφςα ζρευνα 

ζχει αντικείμενο μελζτθσ μόνο τα διαμερίςματα ςτθν περιοχι αναφοράσ. 

 5 αγγελίεσ που αφοροφςαν νεόδμθτεσ κατοικίεσ. Σθμειϊνεται ότι οι νεόδμθτεσ 

κατοικίεσ αποκλείςτθκαν από τουσ υπολογιςμοφσ, γιατί αντιβαίνουν ςτθ βαςικι 

προχπόκεςθ επιλογισ τθσ περιοχισ του Κολωνακίου, θ οποία χαρακτθρίηεται 

από ακίνθτα κοινισ παλαιότθτασ. Αξίηει να ςθμειωκεί ότι θ μείωςθ τθσ τιμισ 

ενόσ ακινιτου λόγω παλαιότθτασ, ςε κάποιο χρονικό ορίηοντα διακόπτεται, 

κακϊσ εξακολουκεί να εμπεριζχει τθν αξία του οικοπζδου που του αναλογεί, 

αλλά και τθν υλικι αξία του ίδιου του ακινιτου, δεδομζνθσ τθσ διατιρθςθσ τθσ 

χρθςτικότθτάσ του. Υπό αυτό το πρίςμα, θ περιοχι του Κολωνακίου, δομθμζνθ 

με ακίνθτα των δεκαετιϊν ‘60 και ‘70 ωσ επί το πλείςτων, παρουςιάηει το 

πλεονζκτθμα τθσ μθ εξάρτθςθσ των τιμϊν των ακινιτων από τθν θλικία 

καταςκευισ τουσ, κακϊσ θ μείωςθ τθσ τιμισ τουσ λόγω παλαιότθτασ ζχει φκάςει 

ςτο μζγιςτο ςθμείο και ζχει πλζον επζλκει μια ιςορροπία. 
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 10 αγγελίεσ, οι οποίεσ είχαν εςφαλμζνωσ καταχωρθκεί από τθν εφθμερίδα ςτθν 

περιοχι ανάλυςθσ, κακϊσ αφοροφςαν άλλθ περιοχι π.χ. Σφνταγμα, Χαριλάου 

Τρικοφπθ. 

 79 αγγελίεσ χωρίσ πλθροφόρθςθ ςχετικά με τα τετραγωνικά μζτρα των προσ 

διάκεςθ κατοικιϊν, με ςυνζπεια να μθ μπορεί να υπολογιςτεί θ τιμι ανά 

τετραγωνικό μζτρο.  

 46 αγγελίεσ οι οποίεσ προζρχονταν από οδοφσ που δε ςυμπεριλιφκθςαν ςτθν 

περιοχι μελζτθσ. Ππωσ για παράδειγμα θ οδόσ θγίλλθσ, θ οποία ανικει ςτθν 

περιοχι Ρροεδρικό Μζγαρο, θ οδόσ Σαρανταπιχου που ανικει ςτθ Νεάπολθ κ.α.  

 

Ο Ρίνακασ 4.5 που ακολουκεί παρουςιάηει αναλυτικά τισ οδοφσ που δε 

ςυμπεριλιφκθςαν ςτθ βάςθ δεδομζνων. 
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Ρίνακασ 4.5 Οδοί που αποκλείςτθκαν από τθ βάςθ δεδομζνων τθσ διατριβισ 

 

          Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Στθ ςυνζχεια καταγράφονται προβλιματα που ανζκυψαν φςτερα από τθ ςυνολικι 

καταχϊρθςθ των δεδομζνων ςτθ βάςθ, κακϊσ και ο τρόποσ αντιμετϊπιςισ τουσ. 

Ραρατθρικθκε ότι υπιρχαν περιπτϊςεισ αγγελιϊν ςτισ οποίεσ δεν ιταν 

καταχωρθμζνοσ ο όροφοσ τθσ προ πϊλθςθ κατοικίασ. Για τθν αντιμετϊπιςθ του 

κενοφ ςτα δεδομζνα, αρχικά ζγινε αναηιτθςθ ανά μεςιτικό γραφείο προκειμζνου να 

διερευνθκεί αν θ ίδια αγγελία επαναλαμβάνονταν ςε κάποιο προθγοφμενο ι 

επόμενο μινα με ςυμπλθρωμζνθ τθν πλθροφορία του ορόφου. Στθν περίπτωςθ 

που θ ίδια αγγελία επαναλαμβάνονταν ςε κάποιο άλλο μινα, τότε θ πλθροφορία 

του ορόφου αντιγράφονταν και ςυμπλθρϊνονταν τα κενά κελιά. Οι εναπομζνουςεσ 

αγγελίεσ που δε διζκεταν πλθροφόρθςθ για τον όροφο των προσ πϊλθςθ κατοικιϊν 

καταχωρικθκαν με τθν ζνδειξθ “χαμθλοφ ορόφου” ςτθ ςτιλθ όπου καταγράφεται ο 

όροφοσ τθσ κάκε κατοικίασ. 

Οδοί 
Ρλικοσ 

παρατθριςεων

Αςκλθπιοφ 1

Βουλισ 2

Γιάννθ Στακά 4

Γλαφκωνοσ 1

Δϊρασ Δίςτριασ 3

Επτανιςου και Τινου 1

Θρϊδου Αττικοφ 1

Λατρίδου 2

Καραολι & Δθμθτρίου 1

Κόνιαρθ 2

Μελεαργοφ 1

Μουροφηθ 1

Ναυαρίνου 9

Νικοςκζνουσ 2

Ξάνκου 1

Ρλατεία Μαβίλθ 3

θγίλλθσ 2

ιηάρθ 1

Σαρανταπιχου 2

Φιλικισ εταιρείασ 1

Χαριλάου Τρικοφπθ 1

Χίλτον πλατεία 3

Χρεμωνίδου 1

Σφνολο 46
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Βαςικό επιχείρθμα τθσ ςυγκεκριμζνθσ επιλογισ είναι ότι ο υψθλόσ όροφοσ ςτον 

οποίο βρίςκεται μία κατοικία, αδιαμφιςβιτθτα, κεωρείται πλεονζκτθμα για τθν 

κατοικία, με ςυνζπεια να μθ μπορεί να παραλθφκεί κατά τθν καταχϊρθςθ τθσ 

αγγελίασ ςτθν εφθμερίδα. Συνεπϊσ, ςτθν περίπτωςθ που ςε μία αγγελία δεν 

αναγράφεται θ πλθροφορία του ορόφου τθσ κατοικίασ, τότε πικανότατα θ 

ςυγκεκριμζνθ αγγελία αφορά ςε κατοικία χαμθλοφ ορόφου, όπου ςκοπίμωσ 

αποςιωπάται το ςυγκεκριμζνο χαρακτθριςτικό. 

Επιπρόςκετα ςε πολλζσ αγγελίεσ αναγράφονταν θ φπαρξθ αποκικθσ, χωρίσ να 

διευκρινίηεται αν θ αποκικθ ιταν εςωτερικι του διαμερίςματοσ ι βρίςκονταν ςτο 

υπόγειο. Ππωσ είναι γνωςτό, θ αποκικθ του υπογείου, εκτόσ τθσ χρθςτικότθτασ 

που προςφζρει, τθσ αντιςτοιχοφν χιλιοςτά επί του οικοπζδου. Επίςθσ, θ φπαρξθ 

αποκικθσ υπογείου αποτελεί πλεονζκτθμα για ζνα διαμζριςμα. Για τθν 

αντιμετϊπιςθ τθσ ανωτζρω αςάφειασ ακολουκικθκε θ εξισ διαδικαςία. Ζπειτα από 

προςεχτικι ανάγνωςθ πολλϊν αγγελιϊν, θ εμπειρία, αλλά και θ τθλεφωνικι 

επιβεβαίωςθ ςε κάποιεσ περιπτϊςεισ, ζδειξε ότι όταν θ αγγελία αναφζρεται ςε 

αποκικθ υπογείου, ςτισ περιςςότερεσ περιπτϊςεισ αυτό αναγράφεται ρθτά, ενϊ 

όταν επρόκειτο για αποκικθ εςωτερικι του διαμερίςματοσ ςυχνά αναγράφονταν 

μόνο o όροσ «αποκικθ», χωρίσ καμία πρόςκετθ πλθροφορία. Ωσ εκ τοφτου, οι 

αγγελίεσ ςτισ οποίεσ αναγράφονταν, απλϊσ θ φπαρξθ αποκικθσ κωδικοποιικθκαν 

με τθν ζνδειξθ «εςωτερικι αποκικθ» ςτθ ςτιλθ πρόςκετα – απαρτιματα, ενϊ οι 

υπόλοιπεσ που παρείχαν αναλυτικότερθ πλθροφόρθςθ καταχωρικθκαν με τθν 

ζνδειξθ «αποκικθ υπογείου». 

Υπιρξε επίςθσ ικανό πλικοσ αγγελιϊν ςτισ οποίεσ αναγράφονταν ότι θ προσ 

πϊλθςθ κατοικία διζκετε κζα. Ρολλζσ αγγελίεσ παρείχαν επ’ αυτοφ πρόςκετθ 

πλθροφόρθςθ, διευκρινίηοντασ εάν θ κατοικία ζχει κζα προσ τθ κάλαςςα, τθν 

Ακρόπολθ ι το Λυκαβθττό. Ωςτόςο, υπιρχαν και αγγελίεσ οι οποίεσ ανζφεραν 

απλϊσ τον όρο «κζα». 

Είναι προφανζσ ότι θ φπαρξθ κζασ κεωρείται ςθμαντικό πλεονζκτθμα για μία 

κατοικία, πόςο μάλλον για τθν περίπτωςθ τθσ περιοχισ του Κολωνακίου. Συνεπϊσ, 

εάν ζνα διαμζριςμα διζκετε κζα, με τθν πραγματικι ζννοια του όρου, ςτθ ςχετικι 

αγγελία καταχϊρθςισ του θ κζα αυτι κα προςδιορίηονταν. Αντικζτωσ, θ χριςθ 
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γενικϊσ του όρου «κζα» ενδεχομζνωσ να υπονοεί άνοιγμα προσ κάποιο ςθμείο μθ 

ενδιαφζροντοσ. 

 Ωσ εκ τοφτου, μόνο όταν ο όροσ «κζα» διευκρινίηονταν επαρκϊσ ςτθν αγγελία, τότε 

θ αντίςτοιχθ κατοικία καταχωροφνταν ςτθ βάςθ δεδομζνων με τθν ζνδειξθ «κζα» 

ςτθν αντίςτοιχθ ςτιλθ. 

Συνεπϊσ, φςτερα από τισ ανωτζρω τροποποιιςεισ προζκυψε θ τελικι βάςθ 

δεδομζνων. Θ βάςθ δεδομζνων αποτελείται από 7.991 παρατθριςεισ που αφοροφν 

ςτισ ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ 7.991 κατοικιϊν. Οι παρατθριςεισ εκτείνονται 

χρονικά από το δεφτερο τρίμθνο του 2012 (Q2_2012) ζωσ το δεφτερο τρίμθνο του 

2014 (Q2_2014). 

4.7 Ρεριγραφικι Στατιςτικι Ανάλυςθ των Δεδομζνων τθσ Βάςθσ 

Θ βάςθ δεδομζνων τθσ διατριβισ αποτελείται από 7.991 παρατθριςεισ οι οποίεσ 

προζρχονται από εννζα (9) τρίμθνα με μζςο πλικοσ αγγελιϊν ανά τρίμθνο 888. Θ 

ςυνολικι μζςθ ηθτοφμενθ τιμι είναι 2.918€ και θ διάμεςοσ 2.692€. Ο μζςοσ όροσ 

των τετραγωνικϊν μζτρων είναι 133 m2. 

Στουσ παρακάτω πίνακεσ παρουςιάηονται τα βαςικά περιγραφικά μζτρα και τα 

ιςτογράμματα των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ ανά τετραγωνικό μζτρο και των 

τετραγωνικϊν μζτρων των προσ πϊλθςθ κατοικιϊν. 

Ρίνακασ 4.6 Ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ ανά τ.μ - Βαςικά περιγραφικά μζτρα 

 

             Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

  

Valid 7991

Missing 0

2918,37

2692,31

1078,797

348

12281

Minimum

Maximum

Statistics

Τιμή / τ.μ

N

Mean

Median

Std. Deviation
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Διάγραμμα 4.1 Ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ ανά τ.μ – Ιςτόγραμμα 

 

       Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

 

Ρίνακασ 4.7 Τ.μ προςφερόμενων κατοικιϊν - Βαςικά περιγραφικά μζτρα 

 

 

        Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

  

Valid 7991

Missing 0

132,75

122,00

51,300

24

360

Statistics

Τετραγωνικά μέτρα

N

Mean

Median

Std. Deviation

Minimum

Maximum
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Διάγραμμα 4.2 Τ.μ προςφερόμενων κατοικιϊν – Ιςτόγραμμα 

 

                 Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Στον πίνακα 4.8, παρατθροφμε ότι θ μζςθ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ είναι ςε όλα τα 

τρίμθνα υψθλότερθ από τθ διάμεςο. Θ μεταβολι ανά τρίμθνο ποικίλλει ανάλογα με 

το μζτρο κεντρικισ τάςθσ που χρθςιμοποιείται. Σε κάποια τρίμθνα θ διαφορά 

ανάμεςα ςτο μζςο και τθ διάμεςο είναι πολφ μικρι, όπωσ ςτο Q1_2013 όπου θ 

μζςοσ παρουςιάηει πτϊςθ -3,3% και θ διάμεςοσ -3,4%. 
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Ρίνακασ 4.8 Βαςικά περιγραφικά μζτρα βάςθσ δεδομζνων ανά τρίμθνο 

Ρθγι: Κδια επεξργαςία 

 

Θ κατανομι των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ παρουςιάηει κετικι αςυμμετρία (right-

skewned) γεγονόσ που ςθμαίνει ότι οι περιςςότερεσ παρατθριςεισ, όπωσ επίςθσ θ 

διάμεςοσ και θ μζςθ τιμι βρίςκονται δεξιά τθσ κορυφισ. Ενδεικτικά ςτο παρακάτω 

ςχιμα παρουςιάηεται θ κετικι αςυμμετρία τθσ κατανομισ των ηθτοφμενων τιμϊν 

πϊλθςθσ για το τρίμθνο Q3_2013. 

  

Statistics 

 

    02_2012 03_2012 04_2012 01_2013 02_2013 03_2013 04_2013 01_2014 02_2014 Total 
Μ.Ο 

παρατθριςεων 

Observations 144 639 599 810 1081 862 1122 1410 1324 7991 888 

Mean 3.525 3.571 3.345 3.234 2.902 2.855 2.721 2.624 2.687     

Per cent 
change 

  1,3% -6,3% -3,3% -10,3% -1,6% -4,7% -3,6% 2,4%     

Median 3.100 3.100 3.043 2.941 2.692 2.705 2.623 2.445 2.419     

Per cent 
change 

  0,0% -1,8% -3,4% -8,5% 0,5% -3,0% -6,8% -1,1%     

Std. 
Deviation 

1.532 1.436 1.175 1.275 1.023 917 823 818 950     

Mode 1900a 2.667 2.920 2750a 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500     

Skewness 1 1 1 2 2 2 1 1 2     

Kurtosis 1 2 1 4 5 14 1 4 4     
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Διάγραμμα 4.3 Θετικι αςυμμετρία ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ τρίμθνο Q3_2013 

 

    Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Επίςθσ, θ κατανομι των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ παρουςιάηει ςτα τρίμθνα 

Q1_2013, Q2_2013, Q3_2013, Q1_2014, Q2_2014 κετικι κφρτωςθ (α>3), γεγονόσ 

που ςθμαίνει ότι υπάρχει μεγάλθ ςυγκζντρωςθ τιμϊν γφρω από το μζςο, ενϊ ςτα 

τρίμθνα Q2_2012, Q4_2012 και Q4_2013 αρνθτικι κφρτωςθ (α<3). 
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4.8 Στατιςτικι επεξεργαςία των δεδομζνων 

4.8.1 Οι μεταβλθτζσ 

Στθν παροφςα ενότθτα παρουςιάηονται οι μεταβλθτζσ που χρθςιμοποιικθκαν για 

τθν ανάλυςθ των δεδομζνων τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ. 

Ππωσ αναλφκθκε ςτο προθγοφμενο κεφάλαιο οι βαςικότεροι προςδιοριςτικοί 

παράγοντεσ τθσ τιμισ μιασ κατοικίασ είναι οι ακόλουκοι: 

 Τα τετραγωνικά μζτρα του οικοπζδου 

 Τα τετραγωνικά μζτρα τθσ κατοικίασ  

 Θ θλικία τθσ κατοικίασ, μζςω τθσ οποίασ προςδιορίηεται κατά μζςο όρο θ 

φυςικι φκορά που ζχει υποςτεί  

 Οι επιςκευζσ και οι ανακαινίςεισ  

 Θ τοποκεςία, για παράδειγμα αν βρίςκεται κοντά ςε εμπορικά κζντρα, μζςα 

μαηικισ μεταφοράσ, ςχολεία κτλ. 

 Ο τφποσ τθσ κατοικίασ 

 Άλλα ιδιαίτερα χαρακτθριςτικά που θ κατοικία διακζτει και τα οποία τθ 

διαφοροποιοφν από τισ υπόλοιπεσ κατοικίεσ ςτθν ίδια περιοχι, όπωσ για 

παράδειγμα θ φπαρξθ κζασ, πιςίνασ κτλ.  

Στθ μελζτθ δεν αξιοποιικθκαν όλεσ οι παραπάνω μεταβλθτζσ .‘Πμωσ, ςυλλζχκθκαν 

κυρίωσ για τθ δυνατότθτα διεξαγωγισ περαιτζρω ζρευνασ ενδεχομζνωσ με χριςθ 

διαφορετικισ μεκοδολογίασ. Ζγινε θ παραδοχι ότι από τρίμθνο ςε τρίμθνο θ 

τοποκεςία τθσ κατοικίασ, ο τφποσ τθσ κατοικίασ, οι ανακαινίςεισ που ζχει υποςτεί, 

κακϊσ και άλλοι προςδιοριςτικοί παράγοντεσ τθσ τιμισ μίασ κατοικίασ δε 

μεταβλικθκαν ςθμαντικά, ϊςτε να αποτελοφν ςθμαντικό προςδιοριςτικό 

παράγοντα τθσ μζςθσ τιμισ πϊλθςθσ μιασ κατοικίασ.  

Οι μεταβλθτζσ που χρθςιμοποιικθκαν ςτθν εργαςία αφοροφν ςτθ ηθτοφμενθ τιμι 

πϊλθςθσ ανά τετραγωνικό μζτρο, ςτα τετραγωνικά μζτρα τθσ κατοικίασ, ςτον 

όροφο ςτον οποίο βρίςκεται και ςτθν «Oμάδα» ςτθν οποία θ κάκε κατοικία ανικει. 
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Επιπλζον, επιςθμαίνεται ότι δε χρθςιμοποιικθκε ωσ μεταβλθτι θ θλικία των 

κατοικιϊν, παρά το γεγονόσ ότι ςυναντάται ςυχνά ςτθ βιβλιογραφία, διότι, θ 

περιοχι μελζτθσ τθσ διατριβισ, θ περιοχι του Κολωνακίου αποτελείται, κατά βάςθ, 

από ακίνθτα κοινισ παλαιότθτασ. 

Θ πλειοψθφία των οικοδομϊν ςτο Κολωνάκι ζχουν ζτοσ καταςκευισ το 1960 και το 

1970. Σφμφωνα με τθν καμπφλθ απομείωςθσ τθσ αξίασ των ακινιτων τα ακίνθτα 

που ανικουν ςτισ δφο αυτζσ δεκαετίεσ χαρακτθρίηονται από κοινι απομείωςθ τθσ 

εμπορικισ τουσ αξίασ λόγω απαξίωςθσ.  

Αυτό το χαρακτθριςτικό τθσ περιοχισ μελζτθσ αποτζλεςε βαςικό παράγοντα 

επιλογισ τθσ και αυτό διότι θ ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν με χριςθ των ηθτοφμενων τιμϊν δε κα μποροφςε να εφαρμοςτεί ςε 

περιοχζσ με πιο ςφγχρονεσ θλικιακά οικοδομζσ. Και αυτό διότι ςτθν περίπτωςθ 

κατοικιϊν που ζχουν καταςκευαςτεί ςτισ δεκαετίεσ 1980, 1990, 2000 και 2010 

αφενόσ μεν θ απαξίωςθ είναι διαφορετικι για κακεμία δεκαετία (ακόμα και για 

κάκε ζτοσ), αφετζρου δε, προτιμάται ςτισ αγγελίεσ να αναγράφεται εάν μία 

οικοδομι είναι νεόδμθτθ ι όχι, χωρίσ περιςςότερεσ και εξόχωσ χριςιμεσ 

πλθροφορίεσ για το ακριβζσ ζτοσ καταςκευισ. 

Συνεπϊσ οι μεταβλθτζσ που χρθςιμοποιικθκαν ςτθν παροφςα διατριβι είναι οι ζξι 

(6) ακόλουκεσ: 

𝑃𝑛
𝑡  : θ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ ςε ευρϊ τθσ κατοικίασ n το τρίμθνο t 

𝛵𝜇𝑛
𝑡 : τα τετραγωνικά μζτρα τθσ κατοικίασ n το τρίμθνο t 

𝑂𝜌𝜊𝜑𝜊𝜍𝑛
𝑡  : ο όροφοσ ςτον οποίο βρίςκεται θ κατοικία n το τρίμθνο t 

𝑂𝑚𝑎𝑑𝑎𝑛
𝑡  : θ “Ομάδα” ςτθν οποία ανικει θ κατοικία n το τρίμθνο t. 

𝐴𝑝𝑎𝑟𝑡𝑖𝑚𝑎𝑡𝑎𝑛
𝑡  : τα απαρτιματα που διακζτει θ κατοικία n το τρίμθνο t 

𝐴𝑝𝑜𝑡ℎ𝑖𝑘𝑖𝑛
𝑡  : θ αποκικθ που διακζτει θ κατοικία n το τρίμθνο t 
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Στθ ςυνζχεια παρουςιάηεται αναλυτικά θ κακεμία μεταβλθτι που χρθςιμοποιικθκε 

για τθν ανάλυςθ. Ειδικότερα παρουςιάηονται και αναλφονται οι μεταβλθτζσ που 

αφοροφν ςτα τετραγωνικά μζτρα τθσ κατοικίασ, ςτον όροφο ςτον οποίο βρίςκεται 

και ςτθν «Oμάδα» ςτθν οποία θ κάκε κατοικία ανικει.  

4.8.2 Μεταβλθτι τετραγωνικά μζτρα 

Θ μεταβλθτι τετραγωνικά μζτρα (Τμn
t ) αποτυπϊνει τθν ζκταςθ ςε τετραγωνικά 

μζτρα τθσ ςτεγαςμζνθσ επιφάνειασ τθσ κατοικίασ. Ο αρικμόσ των διακεκριμζνων 

τιμϊν που λαμβάνει θ ςυγκεκριμζνθ μεταβλθτι είναι μεγάλοσ, κακϊσ οι κατοικίεσ 

που εμπεριζχονται ςτθ βάςθ δεδομζνων ζχουν εμβαδόν που κυμαίνεται μεταξφ 24 - 

360 τετραγωνικϊν μζτρων. 

 

Στο Ραράρτθμα παρουςιάηονται αναλυτικά οι διακριτζσ τιμζσ τθσ εν λόγω 

μεταβλθτισ.  

 

Στον Ρίνακα 4.6 παρουςιάςτθκαν τα βαςικά περιγραφικά μζτρα τθσ μεταβλθτισ 

τετραγωνικά μζτρα και ςτο Διάγραμμα 4.1 το ιςτόγραμμά τθσ. 

 

Για λόγουσ ςτατιςτικισ ανάλυςθσ θ μεταβλθτι τετραγωνικά μζτρα κωδικοποιικθκε 

και δθμιουργικθκε μία νζα μεταβλθτι, τθ μεταβλθτι tm_new, θ οποία αποτελείται 

από τρία επίπεδα. Στο πρϊτο επίπεδο, ςτο οποίο ταξινομοφνται οι κατοικίεσ που 

είναι μικρότερεσ των 105 τ.μ, αντιςτοιχοφν 2.526 παρατθριςεισ. Στο δεφτερο 

επίπεδο, το οποίο περιλαμβάνει κατοικίεσ μεταξφ 105 και 150 τ.μ, αντιςτοιχοφν 

2.937 παρατθριςεισ και ςτο τρίτο επίπεδο ταξινομοφνται 2.528 κατοικίεσ, οι οποίεσ 

ζχουν εμβαδόν μεγαλφτερο από τα 150 τ.μ. 
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Στον Ρίνακα 4.9 που ακολουκεί παρουςιάηεται θ ςυχνότθτα και το ποςοςτό των 

παρατθριςεων που αντιςτοιχεί ςε κακζνα από τα τρία επίπεδα τθσ μεταβλθτισ 

tm_new . 

 

Ρίνακασ 4.9 Μεταβλθτι tm_new 

 

       Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

 

Στο Διάγραμμα 4.4 που ακολουκεί παρουςιάηεται το ιςτόγραμμα τθσ νζασ 

μεταβλθτισ tm_new. 

Διάγραμμα 4.4 Μεταβλθτι tm_new – Ιςτόγραμμα 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

<105 2526 31,6 31,6 31,6

105 έφς 150 2937 36,8 36,8 68,4

>150 2528 31,6 31,6 100,0

Total 7991 100,0 100,0

tm_new

Valid
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4.8.3 Μεταβλθτι Προφοσ 

Θ μεταβλθτι Προφοσ (Oροφοςn
t ) απεικονίηει τον όροφο ςτον οποίο βρίςκεται θ υπό 

εξζταςθ κατοικία. Στο Ραράρτθμα παρουςιάηονται αναλυτικά οι ςυχνότθτεσ τθσ υπό 

εξζταςθ μεταβλθτισ. 

Ο αρικμόσ των διακριτϊν τιμϊν που λαμβάνει θ μεταβλθτι όροφοσ είναι αρκετά 

μεγάλοσ. Ωσ εκ τοφτου, για τθ ςτατιςτικι ανάλυςθ τθσ μεταβλθτισ “Προφοσ” 

επιλζχτθκε θ κωδικοποίθςι τθσ ςε μία νζα μεταβλθτι, τθ μεταβλθτι Floor, θ οποία 

αποτελείται από δφο επίπεδα. Στο πρϊτο επίπεδο, “Χαμθλοφ Ορόφου”, 

αντιςτοιχοφν κατοικίεσ που βρίςκονται μζχρι τον τρίτο όροφο, ενϊ ςτο δεφτερο 

επίπεδο, “Υψθλοφ Ορόφου”, ζχουν ταξινομθκεί κατοικίεσ που βρίςκονται άνω του 

τρίτου ορόφου.  

Στον Ρίνακα 4.10 που ακολουκεί παρουςιάηεται θ ςυχνότθτα και το ποςοςτό των 

παρατθριςεων που αντιςτοιχεί ςε κακζνα από τα δφο επίπεδα τθσ νζασ μεταβλθτισ 

Floor. 

Ρίνακασ 4.10 Μεταβλθτι Floor 

 

       Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

  

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

Χαμηλού 

Ορόφοσ

3348 41,9 41,9 41,9

Υυηλού 

Ορόφοσ

4643 58,1 58,1 100,0

Total 7991 100,0 100,0

floor

Valid
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Στο Διάγραμμα 4.5 που ακολουκεί παρουςιάηεται το ιςτόγραμμα τθσ νζασ 

μεταβλθτισ floor. 

 

Διάγραμμα 4.5 Μεταβλθτι Floor–Ιςτόγραμμα 

 

    Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

4.8.4 Μεταβλθτι «Ομάδα» 

Ππωσ αναφζρκθκε και ςε προθγοφμενθ ενότθτα, ανάμεςα ςτισ πλθροφορίεσ που 

παρείχαν οι καταχωροφμενεσ ςτθ βάςθ δεδομζνων αγγελίεσ ιταν και οι 

διευκφνςεισ των προ πϊλθςθ κατοικιϊν. 

Θ μεταβλθτι «Ομάδα»  (Omada n
t )   παρουςιάηει τισ διευκφνςεισ των προσ πϊλθςθ 

κατοικιϊν, όπωσ αυτζσ αναγράφονται ςτισ καταχωροφμενεσ αγγελίεσ.  

Ο Ρίνακασ 4.11 που ακολουκεί παρουςιάηει ανά διεφκυνςθ τθ μζςθ ηθτοφμενθ τιμι 

πϊλθςθσ και τισ ςυχνότθτεσ τθσ υπό εξζταςθ μεταβλθτισ. 
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Ρίνακασ 4.11 Μζςθ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ και ςυχνότθτεσ ανά διεφκυνςθ 

 

 

Οδόσ 
Μζςθ ηθτοφμενθ 

τιμι

Ρλικοσ 

παρατθριςεων 
Ροςοςτό

Διδότου 1.400 17 0,21%

Μελίνασ Μερκοφρθ 1.679 2 0,03%

Οίτθσ 1.852 2 0,03%

Αριςτοδιμου 1.859 31 0,39%

Δθμοκρίτου 1.929 9 0,11%

Κουμπάρθ 1.964 48 0,60%

Πινδάρου 2.186 230 2,88%

Ακαδθμίασ 2.188 61 0,76%

ίνα 2.214 36 0,45%

όλωνοσ 2.227 171 2,14%

Δεινοκράτουσ 2.261 211 2,64%

οφτςου 2.337 17 0,21%

Κζντρο 2.405 77 0,96%

κουφά 2.422 196 2,45%

Πλατεία Δεξαμενισ 2.432 99 1,24%

Λυκαβθττοφ 2.458 160 2,00%

Μαραςλι 2.459 104 1,30%

Δθμοχάρουσ 2.474 64 0,80%

Αλωπεκισ 2.477 154 1,93%

Κλεομζνουσ 2.479 54 0,68%

Βουκουρεςτίου 2.485 263 3,29%

Βαλαωρίτου 2.495 31 0,39%

Μονι Πετράκθ 2.508 229 2,87%

τθςιχόρου 2.515 2 0,03%

Μετρό 2.520 123 1,54%

Αριςτίππου 2.532 155 1,94%

Ζαλοκϊςτα 2.532 74 0,93%

Μζρλιν 2.640 12 0,15%

33%
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           Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

Οδόσ 
Μζςθ ηθτοφμενθ 

τιμι

Ρλικοσ 

παρατθριςεων 
Ροςοςτό

Τψθλάντου 2.669 600 7,51%

Πλουτάρχου 2.720 107 1,34%

Ρϊμα 2.750 15 0,19%

Ευηϊνων 2.758 5 0,06%

Ξενοκράτουσ 2.822 372 4,66%

Ηρακλείτου 2.826 62 0,78%

Ομιρου 2.867 28 0,35%

Γενναδίου 2.877 24 0,30%

Άγιοσ Διονφςιοσ 2.882 54 0,68%

Ηροδότου 2.925 119 1,49%

ουθδίασ 2.946 99 1,24%

Σςακάλωφ 3.000 12 0,15%

ζκερθ 3.020 30 0,38%

Ευαγγελιςμόσ 3.033 10 0,13%

Ραβινζ 3.070 164 2,05%

τρατιωτικοφ υνδζςμου 3.105 8 0,10%

Βαςιλίςςθσ οφίασ 3.126 174 2,18%

Καρνεάδου 3.130 445 5,57%

Δθμάκθ 3.142 9 0,11%

πευςίππου 3.145 44 0,55%

Λουκιανοφ 3.150 139 1,74%

Αχαιοφ 3.151 34 0,43%

Κανάρθ 3.168 368 4,61%

Άλςοσ Λυκαβθττοφ 3.187 6 0,08%

Μθλιϊνθ 3.196 102 1,28%

χωρίσ διεφκυνςθ 3.213 1.032 12,91%

Χάριτοσ 3.293 49 0,61%

Πατριάρχου Ιωακείμ 3.421 316 3,95%

Αναπ. Πολζμου 3.491 32 0,40%

Αμερικισ 3.575 5 0,06%

Φωκυλίδου 3.616 54 0,68%

Πλατεία 3.651 539 6,75%

Καψάλθ 3.684 85 1,06%

Αναγνωςτοποφλου 3.710 123 1,54%

Πλατεία Λυκαβθττοφ 3.917 4 0,05%

Ν. Δοφκα 4.086 25 0,31%

Χοϊδά 4.980 20 0,25%

Ν. Βάμβα 5.645 45 0,56%

Σφνολο 7.991 100,00%

32%

35%
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Ππωσ προκφπτει από τον Ρίνακα 4.11 θ μζςθ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ ξεκινά από 

τα 1.400 € / τ.μ ςτθν οδό Διδότου και φκάνει ζωσ τα 5.645 € / τ.μ ςτθν οδό Ν. 

Βάμβα. 

Για λόγουσ ςτατιςτικισ ανάλυςθσ και καλφτερου χειριςμοφ τθσ βάςθσ δεδομζνων θ 

μεταβλθτι «Ομάδα» κωδικοποιικθκε ςε μία νζα μεταβλθτι, τθ μεταβλθτι Omades, 

με βάςθ το εφροσ των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ. Θ νζα μεταβλθτι αποτελείται 

από τρία επίπεδα. Στο πρϊτο επίπεδο, «Ομάδα Α’», αντιςτοιχοφν κατοικίεσ με 

ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ από 1.400 € / τ.μ ζωσ 2.640€ / τ.μ, ςτο δεφτερο επίπεδο, 

«Ομάδα Β’», ζχουν ταξινομθκεί κατοικίεσ που θ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςισ τουσ 

κυμαίνεται μεταξφ 2.669 € / τ.μ και 3.151 € / τ.μ, ενϊ το τρίτο επίπεδο «Ομάδα Γϋ»  

αντιςτοιχοφν κατοικίεσ με ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ άνω των 3.168 € / τ.μ.  

 

Στον Ρίνακα 4.12 που ακολουκεί παρουςιάηεται θ ςυχνότθτα και το ποςοςτό των 

παρατθριςεων που αντιςτοιχεί ςε κακζνα από τα τρία επίπεδα τθσ νζασ 

μεταβλθτισ Omades. 

 

Ρίνακασ 4.12 Μεταβλθτι Omades 

 

                 Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

  

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

Ομάδα Α΄ 2636 33,0 33,0 33,0

Ομάδα Β' 2553 31,9 31,9 64,9

Ομάδα Γ΄ 2802 35,1 35,1 100,0

Total 7991 100,0 100,0

omades

Valid
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Στο Διάγραμμα 4.6 που ακολουκεί παρουςιάηεται το ιςτόγραμμα τθσ νζασ 

μεταβλθτισ Omada. 

 

Διάγραμμα 4.6 Μεταβλθτι Omades– Ιςτόγραμμα 

 

   Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Συνεπϊσ, με βάςθ τισ τρεισ (3) νζεσ μεταβλθτζσ που δθμιουργικθκαν ςτθν παροφςα 

ενότθτα οι ςυνολικζσ 7.991 παρατθριςεισ τθσ βάςθσ δεδομζνων ταξινομικθκαν ςε 

18 διαφορετικά κελιά, τα οποία προζκυψαν από τα επίπεδα των μεταβλθτϊν 

“Tm_new” (3 επίπεδα), “Omades” (3 επίπεδα) και “Floor” (2 επίπεδα).  

Στον Ρίνακα 4.13 που ακολουκεί παρουςιάηεται ανά κελί θ μζςθ ηθτοφμενθ τιμι 

πϊλθςθσ, κακϊσ και το πλικοσ των πωλιςεων. 
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Ρίνακασ 4.13 Μζςθ ηθτοφμενθ τιμισ πϊλθςθσ και πλικοσ πωλιςεων ανά κελί 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Στον Ρίνακα 4.14 που ακολουκεί εμφανίηεται το ποςοςτό των παρατθριςεων που 

αντιςτοιχεί ςε κακζνα από τα 18 κελιά του πίνακα ςτον οποίο κωδικοποιικθκαν οι 

αρχικζσ 7.991 παρατθριςεισ τθσ βάςθσ δεδομζνων. 

Ρίνακασ 4.14 Ροςοςτό παρατθριςεων ανά κελί 

 

            Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

  

Mean Count Mean Count Mean Count

2192 649 2327 318 2819 442

2164 246 2742 463 3285 330

2340 221 3150 367 4055 312

2466 301 2951 479 3100 337

2432 762 2940 549 3382 587

2659 457 3329 377 3734 794

Ομάδα Bϋ

Τιμι  / τ.μ

Ομάδα Γϋ

Τιμι  / τ.μ

omades

Υψθλοφ 

Ορόφου

<105

105 ζωσ 150

>150

Ομάδα Αϋ

Τιμι  / τ.μ
floor tm_new

Χαμθλοφ 

Ορόφου

<105

105 ζωσ 150

>150

Ομάδα Αϋ Ομάδα Β' Ομάδα Γϋ

8,12% 3,98% 5,53%

3,08% 5,79% 4,13%

2,77% 4,59% 3,90%

3,77% 5,99% 4,22%

9,54% 6,87% 7,35%

5,72% 4,72% 9,94%

105 ζωσ 150

>150

<105

105 ζωσ 150

>150

tm_new * omades * floor Crosstabulation

Count  

omades

Χαμθλοφ 

Ορόφου

Υψθλοφ 

Ορόφου

floor tm_new

<105
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Συνολικά από τουσ παραπάνω πίνακεσ και τθ μζχρι τϊρα ανάλυςθ δφο βαςικά 

ςυμπεράςματα προκφπτουν: 

 Δεν υπάρχουν κελιά χωρίσ παρατθριςεισ, το οποίο κεωρείται ςθμαντικό και 

αναδεικνφει τθν επιτυχθμζνθ επιλογι των επιπζδων των νζων μεταβλθτϊν που 

χρθςιμοποιικθκαν για τθν ορκι κωδικοποίθςθ των 7.991 παρατθριςεων τθσ 

βάςθσ δεδομζνων. 

 Το ποςοςτό των παρατθριςεων που αντιςτοιχεί ςε κάκε κελί κυμαίνεται μεταξφ 

2,77% - 9,94% των ςυνολικϊν παρατθριςεων, χωρίσ να υπάρχει μεγάλθ 

διακφμανςθ μεταξφ των 18 κελιϊν. Μικρότερο πλικοσ παρατθριςεων 

παρουςιάηουν οι κατοικίεσ που ανικουν ςτθν Ομάδα Αϋ, βρίςκονται ςε Χαμθλό 

Προφο και ζχουν εμβαδόν μεγαλφτερο από 150 τμ., ενϊ το πιο 

αντιπροςωπευτικό μοντζλο κατοικιϊν ςτο δείγμα που ςυγκεντρϊνει και το 

μεγαλφτερο ποςοςτό ιτοι 9,94% αποτελοφν οι κατοικίεσ που ανικουν ςτθν 

Ομάδα Γϋ, βρίςκονται ςε Υψθλό Προφο και ζχουν εμβαδόν μεγαλφτερο από τα 

150 τμ.  

4.9 Εφαρμογι μεκοδολογίασ Στρωματοποίθςθσ και υπολογιςμόσ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν 

Στθν παροφςα ενότθτα θ επιλεχκείςα μεκοδολογία τθσ Στρωματοποίθςθσ 

εφαρμόηεται ςτα δεδομζνα τθσ διατριβισ και ςυγκεκριμζνα ςτισ βαςικζσ 

μεταβλθτζσ που παρουςιάςτθκαν αναλυτικά ςτθν προθγοφμενθ ενότθτα και 

υπολογίηονται οι πρϊτοι δείκτεσ τιμϊν τθσ διατριβισ. 

Θ επιλεχκείςα μεκοδολογία τθσ Στρωματοποίθςθσ επικεντρϊνεται ςτθν 

ομαδοποίθςθ των παρατθριςεων, εν προκειμζνω των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ 

των κατοικιϊν, ςε επιμζρουσ ςτρϊματα (clusters) με ςκοπό τθν ανάδειξθ μιασ 

αντιπροςωπευτικισ τιμισ πϊλθςθσ για κάκε ςτρϊμα, θ οποία είναι ςυνικωσ θ μζςθ 

τιμι.  



163 

 

Στόχοσ είναι θ βελτιςτοποίθςθ τθσ ομογζνειασ των κατοικιϊν μζςα ςε κάκε ςτρϊμα, 

κακϊσ επίςθσ θ ςυγκζντρωςθ ενόσ ικανοποιθτικοφ αρικμοφ παρατθριςεων 

προκειμζνου να εξαχκεί μια αξιόπιςτθ μζςθ τιμι. Ο παραγόμενοσ ςυνολικόσ mix-

adjusted δείκτθσ είναι ο ςτακμιςμζνοσ μζςοσ όροσ και δίνεται από τον παρακάτω 

τφπο: 

𝑃0𝑡 =  𝑤𝑚
0𝑀

𝑚=1 𝑃𝑚
0𝑡              (4.1) 

Ππου : 

𝑃𝑚
0𝑡 : είναι ο δείκτθσ του m ςτρϊματοσ που ςυγκρίνει το μζςο ι τθ διάμεςο τθν 

τρζχουςα περίοδο t με το μζςο ι τθ διάμεςο τθν περίοδο 0.  

𝑤𝑚
0 : είναι το βάροσ που αντιςτοιχεί ςτο ςτρϊμα m. 

Θ αποτελεςματικότθτα τθσ ςυγκεκριμζνθσ μεκόδου κακορίηεται από το βακμό τθσ 

ςτρωματοποίθςθσ και τθ διακεςιμότθτα των μεταβλθτϊν ςτρωματοποίθςθσ. Μια 

ςτρωματοποίθςθ με λεπτομζρεια είναι εφικτι, όταν τα χαρακτθριςτικά που 

απαιτοφνται ςε κάκε ςτρϊμα είναι διακζςιμα για όλα τα δεδομζνα του δείγματοσ. 

Μια λεπτομερισ ςτρωματοποίθςθ αναφορικά με τα χαρακτθριςτικά των κατοικιϊν  

όπωσ: το μζγεκοσ τθσ κατοικίασ, τον τφπο τθσ κάκε κατοικίασ και τισ παροχζσ που θ 

κάκε κατοικία διακζτει, αυξάνει τθν ομογζνεια του δείγματοσ. Εντοφτοισ, με τθν 

αφξθςθ του αρικμοφ των επιμζρουσ ςτρωμάτων μειϊνεται και ο αρικμόσ των 

παρατθριςεων ςε κάκε ςτρϊμα με ςυνζπεια μια πολφ λεπτομερισ 

ςτρωματοποίθςθ να αυξάνει το τυπικό ςφάλμα του ςυνολικοφ δείκτθ.  

Για τθν καταςκευι του δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν με τθ μεκοδολογία τθσ 

Στρωματοποίθςθσ ακολουκικθκε θ παρακάτω διαδικαςία: για κάκε ςθμαντικό 

χαρακτθριςτικό, το οποίο επθρεάηει τθν τιμι πϊλθςθσ μιασ κατοικίασ οι ςυνολικζσ 

πωλιςεισ κατοικιϊν επιμερίςτθκαν ςε ςχετικά ομοιογενι κελιά. Στθν προκειμζνθ 

περίπτωςθ για κάκε τρίμθνο οι ςυνολικζσ πωλιςεισ κατοικιϊν κατθγοριοποιικθκαν 

ςε 18 κελιά, 3 κελιά για τθ μεταβλθτι τετραγωνικά μζτρα, 2 κελιά για τθ μεταβλθτι 

όροφο και 3 κελιά για τθ μεταβλθτι “Ομάδεσ”.  
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Οι 7.991 παρατθριςεισ τθσ βάςθσ δεδομζνων εκτείνονται ςε εννζα (9) τρίμθνα με 

ςυνζπεια ανά τρίμθνο να υπάρχουν κατά μζςο όρο 888 παρατθριςεισ. Οι 

παρατθριςεισ αυτζσ ταξινομικθκαν ςε 18 κελιά, με αποτζλεςμα το κάκε κελί να 

περιλαμβάνει κατά μζςο όρο 49 παρατθριςεισ. 

Στθ ςυνζχεια, ςε κάκε κελί οι ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ ακροίςτθκαν και 

διαιρζκθκαν με τον αρικμό των κατοικιϊν που διατζκθςαν προσ πϊλθςθ ςτο 

ςυγκεκριμζνο κελί με ςκοπό τθν απόκτθςθ τθσ τιμισ ανά μονάδα (unit value prices).  

Οι τιμζσ ανά μονάδα (unit value prices) μαηί με τον αρικμό των κατοικιϊν που 

διατζκθςαν προσ πϊλθςθ ςε κάκε κελί, χρθςιμοποιικθκαν για να τον υπολογιςμό 

των δεικτϊν τθσ διατριβισ. 

Στθν παροφςα εργαςία οι δείκτεσ Laspeyres και Paasche (Eurostat, et al (2013), 

Handbook on Residential Property Price Indices, Eurostat, Luxembourg) 

χρθςιμοποιικθκαν για τθν καταςκευι των κάτωκι δεικτϊν: 

α) Fixed base Matched Model Fisher Price Index  

β) Chained Matched Model Fisher Price Index 

Οι δείκτεσ που χρθςιμοποιικθκαν είναι τφπου Fisher και υπολογίηονται με βάςθ το 

γεωμετρικό μζςο όρο των δεικτϊν Laspeyres και Paasche. Οι δείκτεσ Fisher 

προτιμοφνται ςτθ βιβλιογραφία, κακϊσ αποφεφγουν τισ διάφορεσ ελλείψεισ και 

αδυναμίεσ των δεικτϊν Paasche και Laspeyres. Για παράδειγμα, ο δείκτθσ Laspeyres 

τείνει να δίνει μεγαλφτερο βάροσ ςε κατοικίεσ των οποίων οι τιμζσ ζχουν αυξθκεί, 

ενϊ ο δείκτθσ Paasche τείνει να δίνει μεγαλφτερο βάροσ ςε κατοικίεσ των οποίων οι 

τιμζσ ζχουν μειωκεί (Diewert,1976 και 2004). 

Διευκρινίηεται ότι εάν ςε κάκε τρίμθνο τίκεται προσ πϊλθςθ μία τουλάχιςτον 

κατοικία ςε κάκε ζνα από το 18 κελία που προζκυψαν από τθν παραπάνω 

κωδικοποίθςθ, τότε οι δείκτεσ Laspeyres, Paasche και Fisher ςυγκρίνουν τισ τιμζσ 

των κατοικιϊν του τριμινου t με εκείνεσ του τριμινου s και θ μακθματικι τουσ 

μορφι δίνεται από τουσ ακόλουκουσ τφπουσ: 
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𝑃𝐿 𝑠, 𝑡 =
 𝑝𝑛

𝑡 𝑞𝑛
𝑠18

𝑛 =1

 𝑝𝑛
𝑠 𝑞𝑛

𝑠18
𝑛 =1

                             (4.2) 

 

𝑃𝑃 𝑠, 𝑡 =
 𝑝𝑛

𝑡 𝑞𝑛
𝑡18

𝑛=1

 𝑝𝑛
𝑠 𝑞𝑛

𝑡18
𝑛=1

                             (4.3) 

 

𝑃𝐹  𝑠, 𝑡 =  𝑃𝐿 𝑠, 𝑡 𝑃𝑃 𝑠, 𝑡  1 2         (4.4) 

Συνεπϊσ, οι ανωτζρω τφποι εφαρμόηονται ςτθν περίπτωςθ όπου υπάρχουν 

ςυναλλαγζσ ςε όλα τα κελιά για τισ δφο περιόδουσ ςφγκριςθσ. Στθν περίπτωςθ, 

ωςτόςο, όπου υπάρχουν κελιά χωρίσ παρατθριςεισ οι ανωτζρω τφποι κα πρζπει να 

τροποποιθκοφν προκειμζνου να ξεπεραςτεί το ςυγκεκριμζνο πρόβλθμα. Στθ 

προκειμζνθ περίπτωςθ πριν καταςκευαςτεί ζνα δείκτθσ, ο οποίοσ κα ςυγκρίνει τα 

τρίμθνα t και s, κα πρζπει αρχικά να οριςτεί το ςφνολο των κελιϊν m τα οποία 

εμπεριζχουν τουλάχιςτον μία ςυναλλαγι ςτο τρίμθνο t και ςτο τρίμθνο s, ωσ S(s,t). 

Οι αντίςτοιχοι μακθματικοί τφποι για τθ ςυγκεκριμζνθ περίπτωςθ ονομάηονται 

Matched Model και δίνονται από τουσ ακόλουκουσ τφπουσ: 

𝑃𝑀𝐿  𝑠, 𝑡 =
 𝑝𝑛

𝑡 𝑞𝑛
𝑠

𝑛∈𝑆 (𝑠,𝑡)

 𝑝𝑛
𝑠 𝑞𝑛

𝑠
𝑛∈𝑆 (𝑠,𝑡)

                     (4.5) 

 

𝑃𝑀𝑃 𝑠, 𝑡 =
 𝑝𝑛

𝑡 𝑞𝑛
𝑡

𝑛∈𝑆(𝑠,𝑡)

 𝑝𝑛
𝑠 𝑞𝑛

𝑡
𝑛∈𝑆(𝑠,𝑡)

                     (4.6) 

 

𝑃𝑀𝐹 𝑠, 𝑡 =  𝑃𝑀𝐿  𝑠, 𝑡 𝑃𝑀𝑃 𝑠, 𝑡  1 2 (4.7) 
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Οι ανωτζρω Matched Model δείκτεσ διακρίνονται ςε Fixed Base and Chained.  

Στον Fixed base Matched Model Fisher Price Index θ περίοδοσ βάςθσ διατθρείται 

ςτακερι και είναι το πρϊτο τρίμθνο τθσ χρονικι περιόδου αναφοράσ τθσ ζρευνασ, 

δθλαδι το τρίμθνο Q2_2012. Ωσ εκ τοφτου υπολογίηονται οι ακόλουκοι δείκτεσ:  

𝑃𝑀𝐹 1,1 , 𝑃𝑀𝐹 1,2 , 𝑃𝑀𝐹 1,3 , 𝑃𝑀𝐹 1,4 , 𝑃𝑀𝐹 1,5 , 𝑃𝑀𝐹 1,6 , 𝑃𝑀𝐹 1,7 , 𝑃𝑀𝐹 1,8 𝑃𝑀𝐹 1,9  

Για τον υπολογιςμό του Chained Matched Model Fisher Price Index επιχειρείται 

διαςφνδεςθ των τιμϊν για διαδοχικζσ περιόδουσ, δθλαδι θ τιμι ςε οποιαδιποτε 

δεδομζνθ χρονικι περίοδο ςχετίηεται με τθν τιμι κατά τθν προθγοφμενθ χρονικι 

περίοδο. Οι δείκτεσ που υπολογίηονται είναι οι ακόλουκοι: 

𝑃𝑀𝐹 1,1  

𝑃𝑀𝐹 1,1 𝑃𝑀𝐹 1,2  

𝑃𝑀𝐹 1,1 𝑃𝑀𝐹 1,2 𝑃𝑀𝐹 2,3 , … . . 𝑃𝑀𝐹 1,1 𝑃𝑀𝐹 1,2 𝑃𝑀𝐹 2,3 …𝑃𝑀𝐹 8,9 . 

Σθμειϊνεται ότι οι Fixed Base and Chained (matched model) Fisher indices 

βρίςκονται ςχετικά κοντά μεταξφ τουσ. Επιπλζον, οι matched model Fisher δείκτεσ 

κεωροφνται πιο ακριβείσ ςε ςχζςθ με τουσ δείκτεσ Laspeyres και Paasche, οι οποίοι 

δε χρθςιμοποιοφν όλεσ τισ διακζςιμεσ πλθροφορίεσ αναφορικά με τθν τιμι και τθν 

ποςότθτα για τισ δφο περιόδουσ αναφοράσ. Μολονότι, θ τάςθ που παρουςιάηουν οι 

δείκτεσ του Fisher είναι αρκετά ομαλι, ςφμφωνα με τον Hill (1988) (1993) και το CPI 

Manual (2004) ο Chained Fisher δείκτθσ πρζπει να προτιμάται ςε ςχζςθ με τον 

αντίςτοιχο Fixed Base Fisher index.  

Στον Ρίνακα 4.15 που ακολουκεί παρουςιάηονται οι Fixed Base και Chained 

Matched model δείκτεσ Laspeyres, Paasche και Fisher που υπολογίςτθκαν, κακϊσ 

και οι γραφικζσ τουσ παραςτάςεισ.  
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Ρίνακασ4.15 Δείκτεσ Laspeyres, Paasche και Fisher Fixed Base και Chained Matched model 

 

           Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Διάγραμμα 4.7 Δείκτεσ Fixed Base 

 

 

   Ρθγι: Κδια επεξεργαςία  

Quarter

Fixed Base 

Laspeyres 

Price 

Index

Fixed Base 

Paasche 

Price 

Index

Fixed Base 

Fisher 

Price 

Index

Chained 

Laspeyres 

Price 

Index

Chained 

Paasche 

Price 

Index

Chained 

Fisher 

Price 

Index

02_2012 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

03_2012 102,33 101,70 102,01 102,33 101,70 102,01

04_2012 97,47 96,68 97,08 96,98 95,98 96,48

01_2013 93,33 93,32 93,33 93,08 91,91 92,49

02_2013 85,56 86,42 85,99 84,85 84,55 84,70

03_2013 82,61 85,51 84,05 82,93 82,46 82,69

04_2013 80,93 82,48 81,70 80,23 79,01 79,62

01_2014 78,12 79,22 78,67 77,45 76,21 76,82

02_2014 78,84 79,99 79,41 78,29 77,08 77,69
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Διάγραμμα 4.8 Δείκτεσ Chained Matched model 

 

   Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Διάγραμμα 4.9 Δείκτεσ Fixed Base και Chained Matched model 

 

   Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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Ακολουκεί ο Ρίνακασ 4.16 με τα βαςικά περιγραφικά μζτρα των ανωτζρω δεικτϊν:  

 

Ρίνακασ 4.16 Δείκτεσ Fixed Base και Chained Matched model - Βαςικά περιγραφικά μζτρα 

 

      Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Στθ ςυνζχεια υπολογίςτθκε ζνα δεφτερο ςετ δεικτϊν που αποτελείται από τουσ 

δείκτεσ του Μζςου, τθσ Διαμζςου και του Αντιπροςωπευτικοφ Μοντζλου. Ππωσ 

αναφζρκθκε και προθγουμζνωσ το αντιπροςωπευτικότερο μοντζλο κατοικιϊν ςτο 

δείγμα με ποςοςτό 9,94% αποτελοφν οι κατοικίεσ που ανικουν ςτθν Ομάδα Γϋ, 

βρίςκονται ςε υψθλό Προφο και ζχουν εμβαδόν μεγαλφτερο από τα 150 τμ. 

Στον Ρίνακα4.17 που ακολουκεί παρουςιάηονται οι δείκτεσ του Μζςου, τθσ 

Διαμζςου και του Αντιπροςωπευτικοφ Μοντζλου που υπολογίςτθκαν. Ακολουκοφν 

οι γραφικζσ τουσ παραςτάςεισ και Ρίνακασ 4.18 με τα βαςικά περιγραφικά τουσ 

μζτρα. 

 

 

 

 

Lfb Pfb Lch Pch Ffb Fch

Valid 9 9 9 9 9 9

Missing 0 0 0 0 0 0

88,80 89,48 88,46 87,66 89,14 88,06

85,56 86,42 84,85 84,55 85,99 84,70

9,541 8,632 9,718 9,945 9,081 9,829

78 79 77 76 79 77

102 102 102 102 102 102

Minimum

Maximum

Statistics

N

Mean

Median

Std. Deviation
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Ρίνακασ 4.17 Δείκτεσ Μζςου, Διαμζςου και Αντιπροςωπευτικοφ Μοντζλου 

 

       Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Quarter Pmean Pmedian Prepresent

02_2012 100,00 100,00 100,00

03_2012 98,13 98,95 93,42

04_2012 91,96 92,64 100,92

01_2013 117,49 108,14 97,58

02_2013 91,70 103,23 86,32

03_2013 100,11 103,94 81,45

04_2013 90,87 94,20 82,90

01_2014 108,55 94,77 81,18

02_2014 98,41 98,47 84,12



171 

 

Διάγραμμα 4.10 Δείκτεσ Μζςου, Διαμζςου και Αντιπροςωπευτικό Μοντζλου 

 

     Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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Ρίνακασ 4.18 Δείκτεσ Μζςου, Διαμζςου και Αντιπροςωπευτικοφ Μοντζλου - Βαςικά περιγραφικά 
μζτρα 

 

   Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Συνολικά από τουσ παραπάνω πίνακεσ και τθ μζχρι τϊρα ανάλυςθ προκφπτουν τα 

ακόλουκα ςυμπεράςματα: 

 Οι Fixed Base and Chained indices βρίςκονται πάρα πολφ κοντά μεταξφ τουσ. 

Ππωσ φαίνεται και από τα διαγράμματα 4.7 και 4.8 όπου παρουςιάηονται οι 

γραφικζσ τουσ παραςτάςεισ οι δφο γραμμζσ ςχεδόν ταυτίηονται, εκτόσ 

ελαχίςτων ςθμείων. 

 Ομοίωσ οι Fixed Base and Chained (matched model) Fisher indices 

βρίςκονται πάρα πολφ κοντά μεταξφ τουσ, ςχεδόν ταυτίηονται, με ςυνζπεια 

να μθ δθμιουργείται προβλθματιςμόσ για το ποιοσ κα προεπιλεχκεί. 

 Ραρατθροφμε ότι οι Fixed Base and Chained (matched model) Fisher indices 

είναι ομαλότεροι ςε ςχζςθ με τουσ αντίςτοιχουσ δείκτεσ του Μζςου, τθσ 

Διαμζςου και του Αντιπροςωπευτικοφ Μοντζλου, όπωσ εμφανϊσ προκφπτει 

από τα διαγράμματα 4.9 και 4.10 όπου παρουςιάηονται οι αντίςτοιχεσ 

γραφικζσ παραςτάςεισ. 

Συνεπϊσ, ςτθν παροφςα ενότθτα εφαρμόηοντασ τθ μεκοδολογία τθσ 

Στρωματοποίθςθσ ςτα δεδομζνα τθσ διατριβισ προζκυψαν οι πρϊτοι παραγόμενοι 

δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν και ειδικότερα οι δείκτεσ Fixed Base (matched model) 

Pmean Pmedian Prepresent

Valid 9 9 9

Missing 0 0 0

99,69 99,37 89,77

98,41 98,95 86,32

8,668 5,090 8,195

91 93 81

117 108 101

Median

Std. Deviation

Minimum

Maximum

Statistics

N

Mean
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Fisher indices και Chained (matched model) Fisher indices, οι οποίοι ςχεδόν 

ταυτίηονται. Στθ ςυνζχεια υπολογίςτθκε και ζνα δεφτερο ςετ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν που αποτελείται από δείκτεσ του Μζςου, τθσ Διαμζςου και του 

Αντιπροςωπευτικοφ Μοντζλου, οι οποίοι, όπωσ ιταν αναμενόμενο, δεν είναι τόςο 

ομαλοί, όςο οι matched model Fisher indices. 

4.10 Εφαρμογι υποδειγμάτων παλινδρόμθςθσ 

Ππωσ παρουςιάςτθκε αναλυτικά ςτο προθγοφμενο κεφάλαιο ςτθν ενότθτα 3.6.3 θ 

μεκοδολογία των hedonics αποτελεί μία από τισ πιο εξεηθτθμζνεσ μεκοδολογίεσ 

ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν. Θ μεκοδολογία των Θδονικϊν Υποδειγμάτων  

χρθςιμοποιείται ςε τρεισ (3) διαφορετικζσ παραλλαγζσ, οι οποίεσ παρουςιάςτθκαν 

ςτθν ενότθτα 3.6.3.2. 

Στισ επόμενεσ δφο ενότθτεσ, θ πιο ευρζωσ χρθςιμοποιοφμενθ παραλλαγι των 

Θδονικϊν Υποδειγμάτων (Diewert, 2010), θ Time Dummy Variable Method, 

χρθςιμοποιείται ςτα δεδομζνα τθσ διατριβισ ςτθν προςπάκεια ανάπτυξθσ δυο (2) 

δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν με τθ ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία. 

Ειδικότερα ςτθν παράγραφο 4.11.1 εφαρμόηεται το Yπόδειγμα Λ: The Log Linear 

Time Dummy Hedonic Regression Model, όπου γίνεται παλινδρόμθςθ ανάμεςα ςτο 

λογάρικμο τθσ τιμισ των κατοικιϊν και τθσ γραμμικισ ςυνάρτθςθσ ςυγκεκριμζνων 

χαρακτθριςτικϊν των πωλθκζντων κατοικιϊν και αναπτφςςεται ο δείκτθσ τιμϊν 

κατοικιϊν PH1. 

Στθν παράγραφο 4.11.2 εφαρμόηεται το Υπόδειγμα IΛ: The Log Linear Time Dummy 

Hedonic Regression Model με χριςθ περιςςοτζρων μεταβλθτϊν (όπωσ παρκινγκ και 

αποκικθ). Ουςιαςτικά πρόκειται για μία διεφρυνςθ του Υποδείγματοσ Λ, κακϊσ 

χρθςιμοποιοφνται δφο περιςςότερεσ επεξθγθματικζσ μεταβλθτζσ, ιτοι θ φπαρξθ 

πάρκινγκ και αποκικθσ. Από το Υπόδειγμα ΛΛ προκφπτει ο δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν 

PH2. 
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4.10.1 Υπόδειγμα Ι: The Log Linear Time Dummy Hedonic Regression Model 

Ζςτω ότι το τρίμθνο t υπάρχουν 𝛮 𝑡   πωλιςεισ κατοικιϊν όπου 𝑝𝑛
𝑡  είναι θ 

ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ τθσ n κατοικίασ το t τρίμθνο. Τθ ςυγκεκριμζνθ χρονικι 

ςτιγμι, δθλαδι το τρίμθνο t, διακζτουμε πλθροφόρθςθ αναφορικά με τα ακόλουκα 

τρία χαρακτθριςτικά τθσ n κατοικίασ: 

𝑺𝒏
𝒕  μεταβλθτι θ οποία περιγράφει τα τετραγωνικά μζτρα τθσ κατοικίασ και, όπωσ 

παρουςιάςτθκε προθγουμζνωσ, αναλφεται ςτισ ακόλουκεσ τρεισ δίτιμεσ 

μεταβλθτζσ4: 

𝑆1𝑛
𝑡 : λαμβάνει τθν τιμι 1 για κατοικίεσ μικρότερεσ των 105 τ.μ., αλλιϊσ τθν τιμι 

0 

𝑆2𝑛
𝑡 : λαμβάνει τθν τιμι 1 για κατοικίεσ μεταξφ 105 και 150 τ.μ., αλλιϊσ τθν τιμι 

0 

𝑆3𝑛
𝑡 : λαμβάνει τθν τιμι 1 για κατοικίεσ μεγαλφτερεσ των 150 τ.μ., αλλιϊσ τθν 

τιμι 0 

 

𝑭𝒏
𝒕  μεταβλθτι θ οποία περιγράφει τον όροφο τθσ κατοικίασ και, όπωσ 

παρουςιάςτθκε προθγουμζνωσ, αναλφεται ςτισ ακόλουκεσ δφο δίτιμεσ μεταβλθτζσ: 

𝐹1𝑛
𝑡 : λαμβάνει τθν τιμι 1 για κατοικίεσ οι οποίεσ χαρακτθρίηονται ωσ “υψθλοφ 

ορόφου”, αλλιϊσ τθν τιμι 0 

𝐹2𝑛
𝑡 : λαμβάνει τθν τιμι 1 για κατοικίεσ οι οποίεσ χαρακτθρίηονται ωσ “χαμθλοφ 

ορόφου”, αλλιϊσ τθν τιμι 0 

 

                                                             
4  Για λόγουσ κωδικοποίθςθσ. 



175 

 

𝑶𝒏
𝒕  μεταβλθτι θ οποία περιγράφει τθν Ομάδα ςτθν οποία ανικει θ κατοικία και, 

όπωσ παρουςιάςτθκε προθγουμζνωσ, αναλφεται ςτισ ακόλουκεσ τρεισ δίτιμεσ 

μεταβλθτζσ: 

𝑂1𝑛
𝑡  : λαμβάνει τθν τιμι 1 για κατοικίεσ οι οποίεσ ανικουν ςτθν “Ομάδα Αϋ”, 

αλλιϊσ τθν τιμι 0 

𝑂2𝑛
𝑡  : λαμβάνει τθν τιμι 1 για κατοικίεσ οι οποίεσ ανικουν ςτθν “Ομάδα Βϋ” , 

αλλιϊσ τθν τιμι 0 

𝑂3𝑛
𝑡  : λαμβάνει τθν τιμι 1 για κατοικίεσ οι οποίεσ ανικουν ςτθν “Ομάδα Γϋ”, 

αλλιϊσ τθν τιμι 0 

Πταν ςε ζνα μοντζλο παλινδρόμθςθσ με ςτακερό όρο χρειάηεται να περιλθφκοφν 

πολυεπίπεδεσ ανεξάρτθτεσ ποιοτικζσ μεταβλθτζσ με k επίπεδα τότε χρειάηεται να 

οριςκοφν k-1 ψευδομεταβλθτζσ, οι οποίεσ είτε είναι δίτιμεσ, είτε παίρνουν 

περιςςότερεσ από δφο τιμζσ. Πταν οριςκοφν οι k-1 ψευδομεταβλθτζσ για μια 

ποιοτικι μεταβλθτι με k επίπεδα, το επίπεδο (κατθγορία) που μζνει ονομάηεται 

κατθγορία αναφοράσ ι κατθγορία βάςθσ (reference category ι baseline category).  

Συνεπϊσ, για μια πολυεπίπεδθ ανεξάρτθτθ μεταβλθτι με k κατθγορίεσ χρειάηεται 

να κωδικοποιιςουμε k-1 εικονικοφσ παλινδρομθτζσ. Ζνασ απλόσ τρόποσ για να γίνει 

αυτό είναι να επιλζξουμε τθν τελευταία κατθγορία (επίπεδο) ωσ κατθγορία βάςθσ. 

Άρα ςτθν προκειμζνθ περίπτωςθ θ μεταβλθτι  𝑺𝒏
𝒕  , θ οποία περιγράφει τα 

τετραγωνικά μζτρα τθσ κατοικίασ αναλφεται ςτισ δίτιμεσ μεταβλθτζσ 𝑆1𝑛
𝑡  και 𝑆2𝑛

𝑡  , 

ενϊ θ μεταβλθτι 𝑆3𝑛
𝑡  αποτελεί τθν κατθγορία βάςθσ. 

Ομοίωσ, θ μεταβλθτι  𝑭𝒏 
𝒕  , θ οποία περιγράφει τον όροφο τθσ κατοικίασ αναλφεται 

ςτθ δίτιμθ μεταβλθτι 𝐹1𝑛
𝑡 , ενϊ θ μεταβλθτι 𝐹2𝑛

𝑡  αποτελεί τθν κατθγορία βάςθσ. 

Θ μεταβλθτι  𝑶𝒏 
𝒕  , θ οποία περιγράφει τθν Ομάδα ςτθν οποία ανικει θ κατοικία 

αναλφεται ςτισ δίτιμεσ μεταβλθτζσ  𝑂1𝑛
𝑡  και 𝑂2𝑛

𝑡  , ενϊ θ μεταβλθτι 𝑂3𝑛
𝑡  αποτελεί 

τθν κατθγορία βάςθσ.  
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Ωσ εκ τοφτου, το Log Linear Time Dummy Hedonic Regression Model προςδιορίηεται 

από το ακόλουκο ςφςτθμα εξιςϊςεων παλινδρόμθςθσ: 

𝒍𝒏𝒑𝒏  = 
𝒕 𝜶 + 𝜷𝟏𝑺𝟏𝒏

𝒕 + 𝜷𝟐𝑺𝟐𝒏
𝒕 + 𝜷𝟑𝑭𝟏𝒏

𝒕 + 𝜷𝟒𝜪𝟏𝒏
𝒕 + 𝜷𝟓𝜪𝟐𝒏

𝒕 +𝝉𝒕+ 𝜺𝒏
𝒕     (4.8) 

 

Ππου: 

t = 1, …. , 9         n = 1, ….  , 7.991𝜏1 ≡0 

𝜏𝑡  είναι βωβι μεταβλθτι για τθν περίοδο t θ οποία μετακινεί τθν επιφάνεια τθσ 

παλινδρόμθςθσ πάνω ι κάτω. 

Τα αποτελζςματα τθσ παλινδρόμθςθσ παρουςιάηονται ςτουσ παρακάτω πίνακεσ.  

 

Ρίνακασ 4.19 Στατιςτικά Ραλινδρόμθςθσ Υποδείγματοσ Ι 

 

     Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

Το 𝑅2 του μοντζλου είναι 0,307 το οποίο είναι αρκετά ικανοποιθτικό για ζνα 

μοντζλο παλινδρόμθςθσ με μόνο τόςεσ επεξθγθματικζσ μεταβλθτζσ. Συνεπϊσ, 

προκφπτει ότι το 30,70% τθσ μεταβλθτότθτασ των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ 

ερμθνεφεται από τθ μεταβλθτότθτα των ανεξάρτθτων μεταβλθτϊν που 

χρθςιμοποιιςαμε ςτο ςυγκεκριμζνο Υπόδειγμα (ιτοι τα τετραγωνικά μζτρα, τον 

όροφο και τθν Ομάδα), ενϊ το υπόλοιπο 69,30% από τθ μεταβλθτότθτα άλλων 

παραγόντων που δεν ελιφκθςαν υπ’ όψιν ςτθν ανάλυςθ τθσ παλινδρόμθςθσ. 

R R Square
Adjusted R 

Square

Std. Error of 

the Estimate

1 ,554a ,307 ,306 ,27903

Model Summary

Model
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Στον Ρίνακα 4.20 που ακολουκεί παρουςιάηονται ο ςτακερόσ όροσ, οι ςυντελεςτζσ 

παλινδρόμθςθσ, θ ςτατιςτικι του t και το επίπεδο ςθμαντικότθτασ των 

παραμζτρων. 

 

Ρίνακασ 4.20 Ραράμετροι και Στατιςτικά Μζτρα Υποδείγματοσ Ι 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Σφμφωνα με τον Ρίνακα 4.20 οι ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ ςυςχετίηονται κετικά 

μόνο με τουσ ςυντελεςτζσ Q3_2012 και Q4_2012 και αρνθτικά με όλουσ τουσ 

υπόλοιπουσ, όπωσ φανερϊνουν τα πρόςθμα των ςυντελεςτϊν. 

 

Στον Ρίνακα 4.21 που ακολουκεί παρουςιάηονται τα αποτελζςματα τθσ ανάλυςθσ 

διακφμανςθσ όπωσ οι βακμοί ελευκερίασ, το άκροιςμα των τετραγϊνων και θ 

ςτατιςτικι του F. 

Standardized 

Coefficients

B Std. Error Beta

(Constant) 8,316 ,024 348,469 0,000

Omada 1 -,296 ,008 -,415 -38,641 ,000

Omada 2 -,091 ,008 -,126 -11,766 ,000

<105 -,164 ,008 -,228 -20,501 ,000

105 εωσ 150 -,113 ,008 -,163 -14,808 ,000

χαμθλοφ ορόφου -,106 ,006 -,156 -16,422 ,000

Q3_2012 ,057 ,026 ,046 2,199 ,028

Q4_2012 ,008 ,026 ,006 ,313 ,754

Q1_2013 -,042 ,025 -,038 -1,672 ,095

Q2_2013 -,128 ,025 -,130 -5,149 ,000

Q3_2013 -,140 ,025 -,130 -5,579 ,000

Q4_2013 -,179 ,025 -,186 -7,248 ,000

Q1_2014 -,220 ,024 -,250 -8,993 ,000

Q2_2014 -,217 ,025 -,241 -8,865 ,000

1

a. Dependent Variable: logpt

Coefficientsa

Model

Unstandardized 

Coefficients t Sig.
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Ρίνακασ 4.21 Ανάλυςθ Διακφμανςθσ Υποδείγματοσ Ι 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

Ο ςτατιςτικόσ ζλεγχοσ για ζνα υπόδειγμα με k μεταβλθτζσ που ςχετίηεται με τθν 

ταυτόχρονθ ςτατιςτικι ςθμαντικότθτα των ςυντελεςτϊν των παραμζτρων του 

υποδείγματοσ παίρνει τθν ακόλουκθ μορφι :  

𝐻0 ∶  𝛽1 = 𝛽2 = 𝛽3 = ⋯ = 𝛽𝜅 = 0  

𝐻1 ∶  𝜏𝜊𝜐𝜆ά𝜒𝜄𝜎𝜏𝜊𝜈 έ𝜈𝛼 𝛽𝑗 ≠ 0  

 

Με βάςθ τθ μθδενικι υπόκεςθ θ ακόλουκθ ποςότθτα: 

𝐹 =
𝑀𝑜𝑑𝑒𝑙 𝑀𝑒𝑎𝑛 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟 𝑀𝑒𝑎𝑛 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒 
=

𝑅2

1 − 𝑅2 ×
(𝑛 − 𝑘 − 1)

𝑘
 

Ακολουκεί τθν κατανομι 𝐹 με k και 𝑛 − 𝑘 − 1 βακμοφσ ελευκερίασ αντίςτοιχα. Θ 

μθδενικι υπόκεςθ γίνεται αποδεκτι αν ιςχφει 𝐹 < 𝐹𝑘 ;𝑛−𝑘−1;𝑎   

Θ τιμι τθσ F μετρά το βακμό ςυμφωνίασ των δεδομζνων με τθ μθδενικι υπόκεςθ 

ότι όλοι οι ςυντελεςτζσ β είναι ίςοι με το μθδζν. Θ τιμι αυτι είναι ο λόγοσ των δφο 

μζςων τετραγϊνων (Mean Square) ςτθ ςτιλθ4 του Ρίνακα 4.21.  

Με βάςθ τα δεδομζνα του Ρίνακα 4.21 προκφπτει ότι: 

Sum of 

Squares
df Mean Square F Sig.

Regression 274,988 13 21,153 271,692 ,000b

Residual 621,060 7977 ,078

Total 896,048 7990

1

ANOVAa

Model
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𝐹 =
𝑅2

1−𝑅2 ×
(𝑛−𝑘−1)

𝑘
=  

0,307

1−0,307
×

(7.991−13−1)

13
= 271.83 

Θ ελάχιςτθ μικρι διαφορά με τθ ςτιλθ 5 του Ρίνακα 4.21 οφείλεται ςε 

ςτρογγυλοποίθςθ. 

Συνεπϊσ, απορρίπτουμε τθ μθδενικι υπόκεςθ ςε επίπεδο ςθμαντικότθτασ α = 0,05.  

Επομζνωσ οι ςυντελεςτζσ β1, β2,β3, β4 και β5 είναι ςτατιςτικά ςθμαντικοί. Δθλαδι, 

υπάρχει γραμμικι εξάρτθςθ μεταξφ του λογαρίκμου των ηθτοφμενων τιμϊν  

πϊλθςθσ και των τετραγωνικϊν μζτρων, του ορόφου, κακϊσ και τθσ Ομάδασ ςτθν 

οποία βρίςκονται οι προσ διάκεςθ κατοικίεσ.  

Στθ ςυνζχεια ακολουκεί θ ανάπτυξθ του πρϊτου δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν με βάςθ το 

Υπόδειγμα Λ. 

 Αν υψϊςουμε ςτον εκκζτθ και τισ δφο πλευρζσ τθσ εξίςωςθσ (4.8) και αγνοιςουμε 

το ςφάλμα τότε θ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ 𝑝𝑛
𝑡  κα είναι ίςθ με: 

𝑒𝑎 ×  𝑒𝑥𝑝𝑆1𝑛
𝑡  𝛽1 ×  𝑒𝑥𝑝𝑆2𝑛

𝑡  𝛽2 ×  𝑒𝑥𝑝𝐹1𝑛
𝑡  𝛽3 ×  𝑒𝑥𝑝𝑂1𝑛

𝑡  𝛽4 ×  𝑒𝑥𝑝𝑂2𝑛
𝑡  𝛽5 ×

 𝑒𝑥𝑝𝜏𝑡  . 

Συνεπϊσ, αν μποροφςαμε να παρατθριςουμε μία κατοικία με τα ίδια 

χαρακτθριςτικά ςε δφο διαδοχικζσ περιόδουσ t και t+1 τότε θ αντίςτοιχθ μεταβολι 

ςτθν τιμι τθσ (αγνοϊντασ το error term) κα ιταν ίςθ με  𝑒𝑥𝑝𝜏𝑡+1  𝑒𝑥𝑝𝜏𝑡    το οποίο 

μπορεί να χρθςιμοποιθκεί ωσ δείκτθσ τιμϊν. Ωσ εκ τοφτου, είναι ςχετικά εφκολο να 

καταςκευαςτεί ζνασ δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν χρθςιμοποιϊντασ το ανωτζρω 

μοντζλο. 

Ο παραγόμενοσ δείκτθσ ονομάηεται 𝑃𝐻1 και ςτουσ Ρίνακεσ 4.22 και 4.23 

παρουςιάηονται οι τιμζσ και τα βαςικά περιγραφικά του μζτρα αντίςτοιχα. 

Ακολουκεί το Διάγραμμα 4.11 με τθ γραφικι παράςταςθ του 𝑃𝐻1 . 
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Ρίνακασ 4.22 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν PH1 

 

   Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Ρίνακασ 4.23 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν PH1 - Βαςικά περιγραφικά μζτρα 

 

          Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

 

 

Quarter PH1

02_2012 100,00

Q3_2012 105,83

Q4_2012 100,82

Q1_2013 95,87

Q2_2013 88,03

Q3_2013 86,91

Q4_2013 83,59

Q1_2014 80,26

Q2_2014 80,47

Valid 9

Missing 0

91,31

88,03

9,532

80

106

Minimum

Maximum

Statistics

Ph1

N

Mean

Median

Std. Deviation
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Διάγραμμα 4.11 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν PH1 

 

 

               Ρθγι: Κδια επεξεργαςία



182 

 

4.10.2 Υπόδειγμα IΙ: The Log Linear Time Dummy Hedonic Regression Model 

με χριςθ περιςςοτζρων μεταβλθτϊν 

Ζςτω ότι το τρίμθνο t υπάρχουν 𝛮 𝑡  πωλιςεισ κατοικιϊν όπου 𝑝𝑛
𝑡  είναι θ 

ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ τθσ n κατοικίασ το t τρίμθνο.  

Ζςτω ότι τθ ςυγκεκριμζνθ χρονικι ςτιγμι, δθλαδι το τρίμθνο t, διακζτουμε 

πλθροφόρθςθ εκτόσ από τισ μεταβλθτζσ 𝑺𝒏
𝒕    ,  𝑭𝒏

𝒕  , 𝑶𝒏
𝒕  που παρουςιάςτθκαν ςτο 

ςτθν προθγοφμενθ ενότθτα ςτο Υπόδειγμα I και αναφορικά με τα ακόλουκα δφο 

χαρακτθριςτικά τθσ n κατοικίασ:  

𝑨𝒏
𝒕  : μεταβλθτι θ οποία περιγράφει τθν φπαρξθ αποκικθσ ςτθν κατοικία n το 

τρίμθνο t και λαμβάνει τθν τιμι 1, αλλιϊσ τθν τιμι 0.  

𝑾𝒏
𝒕  : μεταβλθτι θ οποία περιγράφει τθν φπαρξθ παρκινγκ ςτθν κατοικία n το 

τρίμθνο t και λαμβάνει τθν τιμι 1, αλλιϊσ τθν τιμι 0.  

Στθν περίπτωςθ αυτι το Log Linear Time Dummy Hedonic Regression Model 

προςδιορίηεται από το ακόλουκο ςφςτθμα εξιςϊςεων παλινδρόμθςθσ: 

 

𝒍𝒏𝒑𝒏  = 
𝒕 𝜶 + 𝜷𝟏𝑺𝟏𝒏

𝒕 + 𝜷𝟐𝑺𝟐𝒏
𝒕 + 𝜷𝟑𝑭𝟏𝒏

𝒕 + 𝜷𝟒𝜪𝟏𝒏
𝒕 + 𝜷𝟓𝜪𝟐𝒏

𝒕 +𝜷𝟔𝜜𝒏
𝒕 + 𝜷𝟕𝑾𝒏

𝒕 +

𝝉𝒕+ 𝜺𝒏𝒕    (4.9) 

Ππου: 

t = 1, …. , 9         n = 1, ….  , 7.991𝜏1 ≡0 

𝜏𝑡  είναι βωβι μεταβλθτι για τθν περίοδο t θ οποία μετακινεί τθν επιφάνεια τθσ 

παλινδρόμθςθσ πάνω ι κάτω.  

Τα αποτελζςματα τθσ παλινδρόμθςθσ παρουςιάηονται ςτουσ παρακάτω πίνακεσ. 
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Ρίνακασ 4.24 Στατιςτικά Ραλινδρόμθςθσ Υποδείγματοσ ΙΙ 

 

     Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Το 𝑅2 του μοντζλου είναι 0,335 το οποίο αυξικθκε με τθ χριςθ δυο επιπλζον 

επεξθγθματικϊν μεταβλθτϊν. Συνεπϊσ, προκφπτει ότι το 33,50% τθσ 

μεταβλθτότθτασ των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ ερμθνεφεται από τθ 

μεταβλθτότθτα των ανεξάρτθτων μεταβλθτϊν που χρθςιμοποιιςαμε ςτο Υπόδειγμα 

ΛΛ (ιτοι τα Τετραγωνικά Μζτρα, τον Προφο, τθν Ομάδα, τθν Αποκικθ και το 

Ραρκινγκ), ενϊ το υπόλοιπο 66,50% από τθ μεταβλθτότθτα άλλων παραγόντων που 

δεν ελιφκθςαν υπ’ όψιν ςτθν ανάλυςθ τθσ παλινδρόμθςθσ. 

 

Στον Ρίνακα 4.25 που ακολουκεί παρουςιάηονται ο ςτακερόσ όροσ, οι ςυντελεςτζσ 

παλινδρόμθςθσ, θ ςτατιςτικι του t και το επίπεδο ςθμαντικότθτασ των 

παραμζτρων. 

 

 

 

  

Model R R Square
Adjusted R 

Square

Std. Error of 

the Estimate

1 ,578a ,335 ,333 ,27343

Model Summary
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Ρίνακασ 4.25 Ραράμετροι και Στατιςτικά Μζτρα Υποδείγματοσ ΙΙ 

 

           Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Σφμφωνα με τον Ρίνακα 4.25 οι ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ ςυςχετίηονται κετικά με 

τουσ ςυντελεςτζσ Q3_2012,Q4_2012, Αποκικθ και Ραρκινγκ και αρνθτικά με όλουσ 

τουσ υπόλοιπουσ, όπωσ φανερϊνουν τα πρόςθμα των ςυντελεςτϊν. 

Στον Ρίνακα 4.26 που ακολουκεί παρουςιάηονται τα αποτελζςματα τθσ ανάλυςθσ 

διακφμανςθσ όπωσ οι βακμοί ελευκερίασ, το άκροιςμα των τετραγϊνων και θ 

ςτατιςτικι του F. 

  

Standardized 

Coefficients

B Std. Error Beta

(Constant) 8,275 ,023 352,186 0,000

Omada 1 -,295 ,007 -,415 -39,419 0,000

Omada 2 -,094 ,008 -,130 -12,371 ,000

<105 -,157 ,008 -,218 -19,985 ,000

105 εωσ 150 -,103 ,008 -,149 -13,751 ,000

χαμθλοφ 

ορόφου
-,097 ,006 -,143 -15,315 ,000

Q3_2012 ,062 ,025 ,051 2,472 ,013

Q4_2012 ,007 ,025 ,005 ,261 ,794

Q1_2013 -,013 ,025 -,012 -,522 ,602

Q2_2013 -,101 ,024 -,103 -4,148 ,000

Q3_2013 -,123 ,025 -,114 -5,001 ,000

Q4_2013 -,174 ,024 -,181 -7,185 ,000

Q1_2014 -,205 ,024 -,233 -8,530 ,000

Q2_2014 -,215 ,024 -,239 -8,950 ,000

Αποκικθ ,106 ,010 ,096 10,151 ,000

Ράρκινγκ ,200 ,015 ,125 13,331 ,000

Sig.

2

a. Dependent Variable: logpt

Coefficientsa

Model
Unstandardized Coefficients

t
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Ρίνακασ 4.26 Ανάλυςθ Διακφμανςθσ Υποδείγματοσ ΙΙ 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Ο ςτατιςτικόσ ζλεγχοσ για το υπόδειγμα δίνει 

𝐹 =
𝑀𝑜𝑑𝑒𝑙  𝑀𝑒𝑎𝑛  𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑟𝑟𝑜𝑟  𝑀𝑒𝑎𝑛  𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒
=

𝑅2

1−𝑅2
×

(𝑛−𝑘−1)

𝑘
=  

0,335

1−0,335
×

(7.991−15−1)

15
= 267,83 

Θ τιμι τθσ F μετρά το βακμό ςυμφωνίασ των δεδομζνων με τθ μθδενικι υπόκεςθ 

ότι όλοι οι ςυντελεςτζσ β είναι ίςοι με το μθδζν. Θ τιμι αυτι είναι ο λόγοσ των δφο 

μζςων τετραγϊνων (Mean Square) ςτθ ςτιλθ4 του Ρίνακα 4.26.  

Θ ελάχιςτθ μικρι διαφορά με τθ ςτιλθ 5 του Ρίνακα 4.26 οφείλεται ςε 

ςτρογγυλοποίθςθ. 

Συνεπϊσ, απορρίπτουμε τθν μθδενικι υπόκεςθ ςε επίπεδο ςθμαντικότθτασ α = 

0,05.  

Επομζνωσ οι ςυντελεςτζσ β1, β2,β3, β4 ,β5 β6, και β7 είναι ςτατιςτικά ςθμαντικοί. 

Δθλαδι, υπάρχει γραμμικι εξάρτθςθ μεταξφ του λογαρίκμου των ηθτοφμενων 

τιμϊν πϊλθςθσ και των μεταβλθτϊν: Τετραγωνικά Μζτρα, Προφοσ, Ομάδα, 

Αποκικθ και του Ραρκινγκ.  

Sum of 

Squares
df Mean Square F Sig.

Regression 299,816 15 19,988 267,349 ,000b

Residual 596,232 7975 ,075

Total 896,048 7990

ANOVAa

Model

1
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Ακολουκϊντασ τθν ίδια διαδικαςία με το προθγοφμενο Υπόδειγμα ο νζοσ 

παραγόμενοσ δείκτθσ ονομάηεται 𝑃𝐻2 και παρουςιάηεται ςτον Ρίνακα 4.27.  

Ακολουκεί ο Ρίνακασ 4.28 με τα βαςικά περιγραφικά του μζτρα του δείκτθ 𝑃𝐻2 και 

θ γραφικι του παράςταςθ ςτο Διάγραμμα 4.12  
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Ρίνακασ 4.27 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν PH2 

 

 Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

   

 

Ρίνακασ 4.28 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν PH2 - Βαςικά περιγραφικά μζτρα 

 

 

           Ρθγι: Κδια επεξεργαςία

Quarter PH2

02_2012 100,00

Q3_2012 106,44

Q4_2012 100,67

Q1_2013 98,71

Q2_2013 90,40

Q3_2013 88,40

Q4_2013 84,01

Q1_2014 81,50

Q2_2014 80,66

Valid 9

Missing 0

92,31

90,40

9,421

81

106

Median

Std. Deviation

Minimum

Maximum

Statistics

Ph2

N

Mean
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Διάγραμμα 4.12 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν PH2  

 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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4.11 Κοινι γραφικι παρουςίαςθ παραγόμενων δεικτϊν διατριβισ 

Στον Ρίνακα 4.29 που ακολουκεί παρουςιάηονται ςυνολικά οι παραγόμενοι δείκτεσ 

τθσ διατριβισ και ακολουκεί ο Ρίνακασ 4.30 με τα βαςικά περιγραφικά τουσ μζτρα. 

 

Ρίνακασ 4.29 Ραραγόμενοι δείκτεσ διατριβισ 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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Ρίνακασ 4.30 Ραραγόμενοι δείκτεσ διατριβισ - Βαςικά περιγραφικά μζτρα 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Με βάςθ τον Ρίνακα 4.30 παρατθροφμε ότι οι μζςεσ τιμζσ των δεικτϊν Ffb και Fch 

βρίςκονται πολφ κοντά λαμβάνοντασ τιμζσ 89,14 και 88,06 αντίςτοιχα. Ομοίωσ, οι 

δείκτεσ Ph1 και Ph2 που προζκυψαν από τα δφο Υποδείγματα Ραλινδρόμθςθσ 

παρουςιάηουν πολφ κοντινζσ μζςεσ τιμζσ, ιτοι 91,31 και 92,31 αντίςτοιχα.  

 

Ακολουκεί το Διάγραμμα 4.13 με τθν κοινι γραφικι παράςταςθ των παραγόμενων 

δεικτϊν τθσ διατριβισ. 

Ph2 Ph1 Pmedian Pmean Prepresent Ffb Fch

Valid 9 9 9 9 9 9 9

Missing 0 0 0 0 0 0 0

92,31 91,31 99,37 99,69 89,77 89,14 88,06

90,40 88,03 98,95 98,41 86,32 85,99 84,70

9,421 9,532 5,090 8,668 8,195 9,081 9,829

81 80 93 91 81 79 77

106 106 108 117 101 102 102

N

Mean

Median

Std. Deviation

Minimum

Maximum

Statistics
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Διάγραμμα 4.13 Ραραγόμενοι δείκτεσ διατριβισ  

 

 

      Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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Με βάςθ το Διάγραμμα 4.13 παρατθροφμε ότι οι Fixed Base and Chained (matched 

model) Fisher indices βρίςκονται πολφ κοντά μεταξφ τουσ. Το ίδιο ςυμβαίνει και με 

τουσ δείκτεσ PH1 και PH2 που προζκυψαν από τα δφο Υποδείγματα Ραλινδρόμθςθσ. 

Ραρατθροφμε επίςθσ ότι οι δείκτεσ PH1 και PH2 βρίςκονται ςε ελαφρϊσ ςε 

υψθλότερθ κζςθ από τουσ Fixed Base and Chained (matched model) Fisher indices. 

Τζλοσ οι δείκτεσ του Μζςου, τθσ Διαμζςου και του Αντιπροςωπευτικοφ Μοντζλου 

εξακολουκοφν να μθν είναι ομαλοί και να παρουςιάηουν μεγάλεσ διακυμάνςεισ 

ςυγκριτικά με τουσ υπόλοιπουσ παραγόμενουσ δείκτεσ. 

4.12 Συςχετιςμόσ δεικτϊν διατριβισ με δείκτθ Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ 

Στθν παροφςα ενότθτα επιχειρείται ο ςυςχετιςμόσ των παραγόμενων δεικτϊν τθσ 

διατριβισ με τον αντίςτοιχο δείκτθ τιμϊν κατοικιϊν τθσ Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ. 

Αρχικά παρουςιάηεται θ μεκοδολογία που ακολουκείται για τθν ανάπτυξθ του 

δείκτθ τιμϊν τθσ ΤτE. Στθ ςυνζχεια ο δείκτθσ τθσ ΤτE παρουςιάηεται ςε κοινι 

γραφικι παράςταςθ με τουσ παραγόμενουσ δείκτεσ τθσ διατριβισ και μελετάται ο 

βακμόσ τθσ μεταξφ τουσ ςυςχζτιςθσ κάνοντασ χριςθ των ςτατιςτικϊν του  Pearson 

και του Spearman, κακϊσ και των διαγραμμάτων διαςποράσ.  

Ππωσ παρουςιάςτθκε ςε προθγοφμενθ ενότθτα, το τμιμα Ανάλυςθσ Αγοράσ 

Ακινιτων τθσ Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ για τθν άμεςθ εκτίμθςθ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν εφαρμόηει μια παραλλαγι τθσ μεκοδολογίασ Mix Adjustment.  

Σφμφωνα με τθ μεκοδολογία που εφαρμόηει θ ΤτΕ, με κριτιρια τθ γεωγραφικι 

περιοχι, τθν παλαιότθτα και το μζγεκοσ τθσ κάκε κατοικίασ δθμιουργοφνται μικρζσ 

ομοιογενείσ ομάδεσ ακινιτων. Στθ ςυνζχεια για κάκε ομάδα υπολογίηεται θ μζςθ 

τιμι ανά τετραγωνικό μζτρο με χριςθ του γεωμετρικοφ μζςου. Οι τιμζσ αυτζσ 

ακροίηονται ςτακμιςμζνεσ με ςυντελεςτζσ βαρφτθτασ τθ ςυνολικι αξία των 

ςυναλλαγϊν ςε κάκε επιμζρουσ ομάδα.  

Ειδικότερα αναφορικά με τισ επιμζρουσ ομοιογενείσ ομάδεσ ακινιτων που 

δθμιουργοφνται διευκρινίηεται ότι:  
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1. Γεωγραφικι περιοχι: Κάνοντασ χριςθ του ταχυδρομικοφ κωδικοφ τθσ κάκε 

κατοικίασ δθμιουργοφνται τζςςερισ (4) ομάδεσ, μία για τθν περιοχι τθσ Ακινασ, 

μία για τθν περιοχι τθσ Κεςςαλονίκθσ, μία που περιλαμβάνει άλλεσ μεγάλεσ 

πόλεισ και άλλθ μία για τισ λοιπζσ περιοχζσ.  

2. Θλικία ακίνθτου: Δθμιουργοφνται δφο (2) ομάδεσ, μία για νζεσ κατοικίεσ με 

θλικία καταςκευισ ζωσ πζντε ετϊν και άλλθ μία για παλαιζσ κατοικίεσ με θλικία 

καταςκευισ άνω των πζντε ετϊν.  

3. Μζγεκοσ κατοικιϊν: Δθμιουργοφνται τρεισ (3) ομάδεσ, μία για κατοικίεσ με 

εμβαδόν από 15 ζωσ 70 τ.μ, μία για κατοικίεσ με εμβαδόν μεταξφ 70 και 110 τ.μ, 

και άλλθ μία για κατοικίεσ άνω των 110 τ.μ. 

Συνεπϊσ ο δείκτθσ τθσ ΤτΕ που κα ςυγκρικεί με τουσ δείκτεσ που αναπτφχκθκαν ςτθ 

μελζτθ μασ είναι ο Νζοσ Δείκτθσ Τιμϊν Διαμεριςμάτων για τθ γεωγραφικι περιοχι 

τθσ Ακινασ και για παλαιά διαμερίςματα άνω των πζντε (5) ετϊν.  

Διευκρινίηεται ότι ο ςυγκεκριμζνοσ δείκτθσ ζχει ωσ ζτοσ βάςθσ το 2007. Ωςτόςο, για 

τθν εξαςφάλιςθ τθσ ομοιομορφίασ των ςυγκρίςεων το ζτοσ βάςθσ τροποποιικθκε 

και χρθςιμοποιικθκε το δεφτερο τρίμθνο του 2012, το οποίο χρθςιμοποιείται ςτουσ 

παραγόμενουσ δείκτεσ τθσ διατριβισ.  

Ραρακάτω παρουςιάηονται οι τιμζσ του δείκτθ τθσ ΤτΕ και ο Ρίνακασ 4.32 με τα 

βαςικά περιγραφικά του μζτρα.  
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Ρίνακασ 4.31 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν Ττ Ε  

 

   Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Ρίνακασ 4.32 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν ΤτΕ - Βαςικά περιγραφικά μζτρα 

 

 

          Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

Ακολουκεί το Διάγραμμα 4.14 με τθ γραφικι παράςταςθ του δείκτθ τιμϊν 

κατοικιϊν τθσ ΤτE. 

Quarter ΤτΕ_new

02_2012 100,00

Q3_2012 96,33

Q4_2012 90,89

Q1_2013 88,61

Q2_2013 85,95

Q3_2013 85,32

Q4_2013 81,01

Q1_2014 77,97

Q2_2014 75,44

Valid 9

Missing 0

86,84

85,95

8,128

75

100

N

Mean

Median

Std. Deviation

Minimum

Maximum

Statistics

TtE
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Διάγραμμα 4.14 Δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν ΤτΕ 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

Στον Ρίνακα 4.33 που ακολουκεί παρουςιάηονται ςυγκεντρωτικά οι τιμζσ των 

παραγόμενων δεικτϊν Fixed Base Fisher, Chained Fisher, PH1, PH2 τθσ διατριβισ μαηί 

με τισ τιμζσ του δείκτθ τθσ Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ και ακολουκεί θ κοινι γραφικι 

τουσ απεικόνιςθσ. 

Ρίνακασ4.33 Δείκτεσ Fixed Base Fisher, Chained Fisher, PH1, PH2, ΤτΕ 

 

    Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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Διάγραμμα 4.15 Δείκτεσ Fixed Base Fisher, Chained Fisher, PH1, PH2, ΤτΕ 

 

        Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 
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Στο παρακάτω Διάγραμμα 4.16 παρουςιάηονται οι δείκτεσ Fixed Base Fisher και 

Chained Fisher τθσ διατριβισ μαηί με το δείκτθ τθσ ΤτΕ. Αρχικά παρατθροφμε ότι ο 

δείκτθσ τθσ ΤτE βρίςκεται λίγο χαμθλότερα από τουσ δφο παραγόμενουσ δείκτεσ τθσ 

διατριβισ, ενϊ ςτθ ςυνζχεια από το δεφτερο τρίμθνο του 2013 και ζπειτα οι τρείσ 

δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν βρίςκονται πάρα πολφ κοντά και κινοφνται ςτα ίδια 

επίπεδα. 

 

Διάγραμμα 4.16 Δείκτεσ Fixed Base Fisher, Chained Fisher και ΤτΕ 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία  

 

Στο Διάγραμμα 4.17 που ακολουκεί παρουςιάηονται οι δείκτεσ PH1, PH2 τθσ 

διατριβισ μαηί με το δείκτθ τθσ ΤτΕ. Αρχικά παρατθροφμε ότι ο δείκτθσ τθσ ΤτE 

βρίςκεται λίγο χαμθλότερα από τουσ δφο παραγόμενουσ δείκτεσ τθσ διατριβισ, ενϊ 

ςτθ ςυνζχεια από το δεφτερο τρίμθνο του 2013 και ζπειτα ο ι τρείσ δείκτεσ τιμϊν 

κατοικιϊν ακολουκοφν τθν ίδια τάςθ, με τουσ δείκτεσ PH1 και PH2 τθσ διατριβισ να 

κινοφνται ςε ελαφρϊσ υψθλότερα επίπεδα.  
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Διάγραμμα 4.17 Δείκτεσ PH1, PH2 και ΤτΕ 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Στουσ παρακάτω πίνακεσ μελετάται θ ςυςχζτιςθ των παραγόμενων δεικτϊν τθσ 

διατριβισ με τον δείκτθ τθσ ΤτΕ με χριςθ των ςτατιςτικϊν του Pearson και του 

Spearman. 
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Ρίνακασ 4.34 Συντελεςτισ ςυςχζτιςθσ του Pearson 

 

         Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

  

Ffb Fch TtE Ph1 Ph2

Pearson 

Correlation
1 1,000

**
,952

**
,992

**
,983

**

Sig. (2-tailed) 0 0 0 0

N 9 9 9 9 9

Pearson 

Correlation
1,000** 1 ,954** ,991** ,982**

Sig. (2-tailed) 0 0 0 0

N 9 9 9 9 9

Pearson 

Correlation
,952

**
,954

** 1 ,928
**

,923
**

Sig. (2-tailed) 0 0 0 0

N 9 9 9 9 9

Pearson 

Correlation
,992** ,991** ,928** 1 ,994**

Sig. (2-tailed) 0 0 0 0

N 9 9 9 9 9

Pearson 

Correlation
,983

**
,982

**
,923

**
,994

** 1

Sig. (2-tailed) 0 0 0 0

N 9 9 9 9 9

Ph2

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Correlations

Ffb

Fch

TtE

Ph1
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Ρίνακασ 4.35 Συντελεςτισ ςυςχζτιςθσ του Spearman 

 

Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Ππωσ είναι γνωςτό, ο ςυντελεςτισ γραμμικισ ςυςχζτιςθσ του Pearson αποτελεί 

μζτρο του μεγζκουσ τθσ γραμμικισ ςυςχζτιςθσ μεταξφ δφο μεταβλθτϊν και 

λαμβάνει τιμζσ ςτο κλειςτό διάςτθμα *-1,1]. 

Ππωσ προκφπτει από τον Ρίνακα 4.34 όλοι οι παραγόμενοι δείκτεσ τθσ διατριβισ 

παρουςιάηουν πολφ ιςχυρι κετικι γραμμικι ςυςχζτιςθ με το δείκτθ τθσ ΤτΕ 

(𝑟 ≅   0,9). Στο ίδιο ςυμπζραςμα καταλιγουμε και με βάςθ τον ςυντελεςτι 

ςυςχζτιςθσ του Spearman, ο οποίοσ εξίςου λαμβάνει τιμζσ πολφ κοντά ςτθ μονάδα.  

Στουσ παρακάτω πίνακεσ παρουςιάηονται τα διαγράμματα διαςποράσ των 

παραγόμενων δεικτϊν μαηί με το δείκτθ τθσ ΤτΕ.  

Ffb Fch TtE Ph1 Ph2

Correlation 

Coefficient
1 1,000** ,967** ,983** ,967**

Sig. (2-tailed) . . 0 0 0

N 9 9 9 9 9

Correlation 

Coefficient
1,000** 1 ,967** ,983** ,967**

Sig. (2-tailed) . . 0 0 0

N 9 9 9 9 9

Correlation 

Coefficient
,967** ,967** 1 ,933** ,950**

Sig. (2-tailed) 0 0 . 0 0

N 9 9 9 9 9

Correlation 

Coefficient
,983** ,983** ,933** 1 ,983**

Sig. (2-tailed) 0 0 0 . 0

N 9 9 9 9 9

Correlation 

Coefficient
,967** ,967** ,950** ,983** 1

Sig. (2-tailed) 0 0 0 0 .

N 9 9 9 9 9

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Correlations

Ffb

Fch

TtE

Ph1

Ph2
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Διάγραμμα 4.18 Διαγράμματα διαςποράσ δεικτϊν Fixed Base Fisher, Chained Fisher, PH1, PH2, ΤτΕ,  

 

 

 

           Ρθγι: Κδια επεξεργαςία 

 

Στο Διάγραμμα διαςποράσ 4.18 (scatter Diagram) παρατθροφμε ότι θ διαςπορά των 

ςθμείων είναι μικρι, γεγονόσ που επιβεβαιϊνει τθν φπαρξθ υψθλισ ςυςχζτιςθσ. Θ 

κλίςθ τθσ διαςποράσ δείχνει ευκεία γραμμι, ζνδειξθ ότι υπάρχει γραμμικι 

ςυςχζτιςθ με φορά από κάτω δεξιά προσ τα επάνω αριςτερά που ςθμαίνει ότι 

υπάρχει κετικι ςυςχζτιςθ.  

Συνεπϊσ, εξετάςτθκε και το γράφθμα τθσ διαςποράσ μεταξφ των ανωτζρω 

μεταβλθτϊν χωρίσ να υπάρχουν ενδείξεισ μθ γραμμικισ ςχζςθσ ι ζντονα 

αποκλίνουςεσ τιμζσ. 
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4.13 Ανάλυςθ 

Στθν μελζτθ περίπτωςθσ τθσ διατριβισ αναπτφχκθκαν δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν με 

τθν αξιοποίθςθ των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ και τθ χριςθ τθσ μεκοδολογίασ τθσ 

Στρωματοποίθςθσ. 

Αξίηει να ςθμειωκεί ότι ηθτοφμενεσ τιμζσ και ίδια μεκοδολογία εφαρμόηουν και οι 

δείκτεσ “Rightmove” και Home.co.uk. Asking Price Index (API) του Θνωμζνου 

Βαςιλείου. Ειδικότερα ο πρϊτοσ ςυντίκεται από το διαδικτυακό ιςτότοπο 

“Rightmove”, όπου διαφθμίηεται το 90% των κατοικιϊν που προςφζρονται προσ 

πϊλθςθ από τα μεςιτικά γραφεία του Θνωμζνου Βαςιλείου. Ο δείκτθσ βαςίηεται ςτισ 

ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ κατοικιϊν, όπωσ αυτζσ αναρτϊνται ςτο ςυγκεκριμζνο 

ιςτότοπο. Σε μια τυπικι περίοδο αναφοράσ περίπου 30.000 - 40.000 κατοικίεσ 

διατίκενται προσ πϊλθςθ ανά εβδομάδα. Θ βάςθ δεδομζνων του “Rightmove” 

υφίςταται από τον Αφγουςτο του 2001.  

Ο δείκτθσ Home.co.uk Asking Price Index (API) υπολογίηεται μθνιαίωσ και 

χρθςιμοποιεί ωσ βάςθ δεδομζνων τθ μθχανι αναηιτθςθσ του  διαδικτυακοφ 

ιςτοτόπου “Home.co.uk”, θ οποία περιλαμβάνει περιςςότερεσ από 500.000 

κατοικίεσ προσ πϊλθςθ 

Ο ςυνδυαςμόσ δεδομζνων και μεκοδολογίασ ανάπτυξθσ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν 

που επιλζχκθκε αποδείχκθκε ότι ταιριάηει άριςτα ςτθν ελλθνικι πραγματικότθτα 

και ιταν ευζλικτοσ αρχικά τόςο ςτθ ςυγκζντρωςθ, όςο και ςτθ ςυνζχεια ςτθν 

ανάλυςθ των δεδομζνων. Το παραπάνω επιβεβαιϊνει θ μεγάλθ βάςθ των 7.991 

παρατθριςεων που ςυγκεντρϊκθκαν. 

Θ βάςθ δεδομζνων τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ αποτελείται από 7.991 παρατθριςεισ 

που αφοροφν ςτισ ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ 7.991 κατοικιϊν, οι οποίεσ εκτείνονται 

χρονικά ςε εννζα (9) τρίμθνα από το δεφτερο τρίμθνο του 2012 (Q2_2012) ζωσ το 

δεφτερο τρίμθνο του 2014 (Q2_2014).  

Το μζςο πλικοσ αγγελιϊν ανά τρίμθνο είναι 888, αρικμόσ ικανόσ που επζτρεψε τθν 

περαιτζρω ανάλυςθ κάνοντασ χριςθ τθσ μεκοδολογίασ τθσ Στρωματοποίθςθσ. Θ 
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ςυνολικι μζςθ ηθτοφμενθ τιμι είναι 2.918€ και θ διάμεςοσ 2.692€. Θ κατανομι των 

ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ παρουςιάηει κετικι αςυμμετρία (right-skewned) 

γεγονόσ που ςθμαίνει ότι οι περιςςότερεσ παρατθριςεισ, όπωσ επίςθσ θ διάμεςοσ 

και θ μζςθ τιμι βρίςκονται δεξιά τθσ κορυφισ.  

Αξίηει να ςθμειωκεί ότι θ περίπτωςθ διπλοεγγραφισ ενόσ ακινιτου ςε διαδοχικά 

τρίμθνα, δεν επθρεάηει τθν ποιότθτα των παραγόμενων δεικτϊν, κακϊσ ςκοπόσ τθσ 

μελζτθσ είναι θ αποτφπωςθ των μεταβολϊν των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ. 

Οι ζξι (6) μεταβλθτζσ που χρθςιμοποιικθκαν ςτθν παροφςα εργαςία αναφζρονται 

ςτθν κατοικία n το τρίμθνο t και αφοροφν ςτθ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ ςε ευρϊ τθσ 

κατοικίασ, ςτα τετραγωνικά τθσ μζτρα, ςτον όροφο ςτον οποίο βρίςκεται, ςτθν 

ομάδα ςτθν οποία ανικει θ κατοικία, ςτθν αποκικθ και ςτα λοιπά απαρτιματα που 

πικανϊσ να διακζτει θ προσ πϊλθςθ κατοικία.  

Από τισ παραπάνω μεταβλθτζσ και για λόγουσ ςτατιςτικισ ανάλυςθσ οι μεταβλθτζσ 

τετραγωνικά μζτρα, όροφοσ και ομάδα κωδικοποιικθκαν και δθμιουργικθκαν τρεισ 

νζεσ μεταβλθτζσ, οι οποίεσ αποτελοφνται από τρία (3), δφο (2) και τρία (3) επίπεδα 

αντίςτοιχα. Συνεπϊσ, οι αρχικζσ 7.991 παρατθριςεισ τθσ βάςθσ δεδομζνων 

ταξινομικθκαν ςε ζνα πίνακα, ο οποίοσ αποτελείται από 18 κελιά (3x2x3). 

Θ επιλογι των επιπζδων των νζων μεταβλθτϊν που χρθςιμοποιικθκαν για τθν 

κωδικοποίθςθ των 7.991 παρατθριςεων τθσ βάςθσ δεδομζνων αποδείχκθκε ορκι 

για δφο λόγουσ. Ρρϊτον, διότι οι τρείσ νζεσ μεταβλθτζσ που δθμιουργικθκαν 

ακολουκοφν όλεσ τθν κανονικι κατανομι, όπωσ διαφαίνεται από το 

«κωδωνοειδζσ» ςχιμα τουσ και παρουςιάηουν ςυμμετρία, κακϊσ οι υψθλότερεσ 

ςυχνότθτεσ παρουςιάηονται ςτα κεντρικά διαςτιματα τιμϊν. Δεφτερον, δεν 

υπάρχουν κελιά χωρίσ παρατθριςεισ, το οποίο κεωρείται εξόχωσ ςθμαντικό και 

επζτρεψε τθν περαιτζρω ανάλυςθ με βάςθ τθ μεκοδολογία τθσ Στρωματοποίθςθσ. 

Συνεπϊσ, εφαρμόηοντασ τθ μεκοδολογία τθσ Στρωματοποίθςθσ ςτα δεδομζνα τθσ 

εργαςίασ προζκυψαν οι πρϊτοι παραγόμενοι δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν και 

ειδικότερα οι δείκτεσ Fixed Base (matched model) Fisher indices και Chained 

(matched model) Fisher indices, οι οποίοι παρατθριςαμε ότι ςχεδόν ταυτίηονται, με 
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ςυνζπεια να μθ δθμιουργείται προβλθματιςμόσ για το ποιοσ είναι ικανότεροσ να 

προεπιλεχκεί. Ειδικότερα εξάγεται ότι οι μζςεσ τιμζσ των δεικτϊν Ffb και Fch 

βρίςκονται πολφ κοντά μεταξφ τουσ λαμβάνοντασ τιμζσ 89,14 και 88,06 αντίςτοιχα.  

Στθ ςυνζχεια υπολογίςτθκε ζνα δεφτερο ςετ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν που 

αποτελείται από τουσ δείκτεσ του Μζςου, τθσ Διαμζςου και του Αντιπροςωπευτικοφ 

Μοντζλου, οι οποίοι, όπωσ ιταν και βιβλιογραφικά αναμενόμενο, δεν ιταν τόςο 

ομαλοί, όςο οι matched model Fisher indices, για λόγουσ που εκτενϊσ αναλφκθκαν 

ςε προθγοφμενο κεφάλαιο.  

Στθ ςυνζχεια, θ πιο ευρζωσ χρθςιμοποιοφμενθ παραλλαγι των Θδονικϊν 

Υποδειγμάτων, θ Time Dummy Variable Method, χρθςιμοποιικθκε ςτα δεδομζνα 

τθσ διατριβισ ςτθν προςπάκεια ανάπτυξθσ δφο (2) δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν με τθ 

ςυγκεκριμζνθ μεκοδολογία. 

Αρχικά εφαρμόςτθκε το Yπόδειγμα Λ (The Log Linear Time Dummy Hedonic 

Regression Model), όπου ζγινε παλινδρόμθςθ ανάμεςα ςτο λογάρικμο τθσ τιμισ 

των κατοικιϊν και τθσ γραμμικισ ςυνάρτθςθσ ςυγκεκριμζνων χαρακτθριςτικϊν των 

προσ πϊλθςθ κατοικιϊν. 

Ο ςυντελεςτισ προςδιοριςμοφ 𝑅2 του Υποδείγματοσ Λ είναι 0,307 το οποίο είναι 

αρκετά ικανοποιθτικό για ζνα μοντζλο παλινδρόμθςθσ με τζςςερισ (4) 

επεξθγθματικζσ μεταβλθτζσ. Συνεπϊσ, προκφπτει ότι το 30,70% τθσ μεταβλθτότθτασ 

των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ ερμθνεφεται από τθ μεταβλθτότθτα των 

ανεξάρτθτων μεταβλθτϊν που χρθςιμοποιιςαμε ςτο ςυγκεκριμζνο Υπόδειγμα (ιτοι 

τα τετραγωνικά μζτρα, τον όροφο και τθν ομάδα), ενϊ το υπόλοιπο 69,30% από τθ 

μεταβλθτότθτα άλλων παραγόντων που δεν ελιφκθςαν υπ’ όψιν ςτθν ανάλυςθ τθσ 

παλινδρόμθςθσ. 

Επιπλζον, οι ςυντελεςτζσ β1, β2, β3, β4 και β5  του Υποδείγματοσ Λ αποδείχκθκε ότι 

είναι ςτατιςτικά ςθμαντικοί. Δθλαδι, αποδείχκθκε ότι υπάρχει γραμμικι εξάρτθςθ 

μεταξφ του λογαρίκμου των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ και των τετραγωνικϊν 

μζτρων, του ορόφου, κακϊσ και τθσ ομάδασ ςτθν οποία βρίςκονται οι προσ διάκεςθ 
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κατοικίεσ. Τζλοσ, με βάςθ το Υπόδειγμα Λ αναπτφχκθκε ο δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν 

PH1. 

Ακολοφκθςε θ ανάπτυξθ του Υποδείγματοσ: The Log Linear Time Dummy Hedonic 

Regression Model (με χριςθ περιςςοτζρων μεταβλθτϊν όπωσ παρκινγκ και 

αποκικθ), όπου ουςιαςτικά πρόκειται για μία διεφρυνςθ του Υποδείγματοσ Λ, 

κακϊσ χρθςιμοποιοφνται δφο περιςςότερεσ επεξθγθματικζσ μεταβλθτζσ, ιτοι θ 

φπαρξθ παρκινγκ και αποκικθσ.  

Ο ςυντελεςτισ προςδιοριςμοφ 𝑅2 του Υποδείγματοσ ΛΛ είναι 0,335, ο οποίοσ 

παρατθροφμε ότι αυξικθκε ςε ςχζςθ με το Υπόδειγμα Λ, κακϊσ γίνεται χριςθ δυο 

επιπλζον επεξθγθματικϊν μεταβλθτϊν, ιτοι τθσ φπαρξθσ παρκινγκ και αποκικθσ 

ςτθν προσ διάκεςθ κατοικία. Συνεπϊσ, προκφπτει ότι το 33,50% τθσ μεταβλθτότθτασ 

των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ ερμθνεφεται από τθ μεταβλθτότθτα των 

ανεξάρτθτων μεταβλθτϊν που χρθςιμοποιιςαμε ςτο Υπόδειγμα ΛΛ (ιτοι τα 

Τετραγωνικά Μζτρα, τον Προφο, τθν Ομάδα, τθν Αποκικθ και το Ραρκινγκ), ενϊ το 

υπόλοιπο 66,50% από τθ μεταβλθτότθτα άλλων παραγόντων που δεν ελιφκθςαν 

υπ’ όψιν ςτθν ανάλυςθ τθσ παλινδρόμθςθσ. 

Επιπλζον, οι ςυντελεςτζσ β1, β2,β3, β4 ,β5 β6, και β7 αποδείχκθκαν ςτατιςτικά 

ςθμαντικοί. Δθλαδι, αποδείχκθκε ότι υπάρχει γραμμικι εξάρτθςθ μεταξφ του 

λογαρίκμου των ηθτοφμενων τιμϊν πϊλθςθσ και των μεταβλθτϊν: Τετραγωνικά 

Μζτρα, Προφοσ, Ομάδα, Αποκικθ και του Ραρκινγκ του Υποδείγματοσ ΛΛ. Τζλοσ, με 

βάςθ το Υπόδειγμα ΛΛ αναπτφχκθκε ο δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν PH2. 

Το τρίτο ςετ παραγόμενων δεικτϊν τθσ διατριβισ, ιτοι οι δείκτεσ PH1 και PH2 που 

προζκυψαν από τα δφο Υποδείγματα Ραλινδρόμθςθσ, παρατθροφμε ότι βρίςκονται 

πολφ κοντά μεταξφ τουσ και παρουςιάηουν πολφ κοντινζσ μζςεσ τιμζσ, ιτοι 91,31 

και 92,31 αντίςτοιχα. Ραρατθροφμε επίςθσ ότι οι δείκτεσ PH1 και PH2 βρίςκονται ςε 

ελαφρϊσ ςε υψθλότερθ κζςθ από τουσ Fixed Base and Chained (matched model) 

Fisher indices. Τζλοσ, οι δείκτεσ του Μζςου, τθσ Διαμζςου και του 

Αντιπροςωπευτικοφ Μοντζλου εξακολουκοφν να μθν είναι ομαλοί και να 
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παρουςιάηουν μεγάλεσ διακυμάνςεισ ςυγκρινόμενοι και με τουσ παραγόμενουσ 

δείκτεσ PH1 και PH2. 

Στθ ςυνζχεια, ο αντίςτοιχοσ δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν τθσ ΤτΕ και ςυγκεκριμζνα ο 

Νζοσ Δείκτθσ Τιμϊν Διαμεριςμάτων για τθ γεωγραφικι περιοχι τθσ Ακινασ και για 

παλαιά διαμερίςματα άνω των πζντε (5) ετϊν ςυγκρίκθκε με τουσ παραγόμενουσ 

δείκτεσ τθσ διατριβισ. Ο ςτόχοσ ιταν να εξεταςκεί θ μεταξφ τουσ ςυςχζτιςθ, 

εμμζςωσ δθλαδι να εξεταςκεί θ ποιότθτα του παραγόμενου δείκτθ, και επιπλζον 

να διερευνθκεί εάν θ περιοχι μελζτθσ μπορεί να λειτουργιςει ωσ ςθματωρόσ και 

να γενικευκοφν τα ςυμπεράςματα ςε ευρφτερεσ γεωγραφικζσ ενότθτεσ. 

Από τθν κοινι γραφικι παράςταςθ του πρϊτου παραγόμενου ςετ δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν τθσ διατριβισ και του δείκτθ τθσ ΤτΕ προζκυψε ότι ο δείκτθσ τθσ ΤτE 

βρίςκεται λίγο χαμθλότερα ςε ςχζςθ με τουσ δείκτεσ Fixed Base Fisher και Chained 

Fisher τθσ διατριβισ, ενϊ ςτθ ςυνζχεια από το δεφτερο τρίμθνο του 2013 και ζπειτα 

οι τρείσ δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν βρίςκονται πάρα πολφ κοντά μεταξφ τουσ και 

κινοφνται ςτα ίδια επίπεδα.  

Το ίδιο ςυμβαίνει και με το δεφτερο παραγόμενο ςετ δεικτϊν τιμϊν τθσ μελζτθσ  

περίπτωςθσ. Αρχικά παρατθροφμε ότι ο δείκτθσ τθσ ΤτE βρίςκεται λίγο χαμθλότερα 

από τουσ δείκτεσ PH1 και PH2 τθσ εργαςίασ, ενϊ ςτθ ςυνζχεια από το δεφτερο 

τρίμθνο του 2013 και ζπειτα οι τρείσ δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν ακολουκοφν τθν ίδια 

τάςθ, με τουσ δείκτεσ PH1 και PH2 να κινοφνται ςε ελαφρϊσ υψθλότερα επίπεδα. 

Συνεπϊσ, και τα δφο παραγόμενα ςετ δεικτϊν τιμϊν τθσ διατριβισ προςεγγίηουν 

πολφ ςτενά τον δείκτθ τθσ ΤτΕ και ωσ εκ τοφτου εξάγεται το ςυμπζραςμα ότι 

μποροφν να αποτελζςουν αξιόπιςτουσ δείκτεσ τιμϊν κατοικιϊν. Θ δε γεωγραφικι 

ενότθτα του Κολωνακίου που επιλζχκθκε ςτθ διατριβι αποδεικνφεται ότι μπορεί να 

διαδραματίςει ρόλο ςθματωροφ.  

Τελευταίο και εξαιρετικά ςθμαντικό, αποδείχκθκε ότι όλοι οι παραγόμενοι δείκτεσ 

τθσ διατριβισ παρουςιάηουν πολφ ιςχυρι κετικι γραμμικι ςυςχζτιςθ με το δείκτθ 

τθσ ΤτΕ (𝑟 ≅   0,9). Το παραπάνω επιβεβαιϊνεται τόςο με τον υπολογιςμό των 
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ςυντελεςτϊν ςυςχζτιςθσ του Pearson και του Spearman, όςο και από τα 

διαγράμματα διαςποράσ των παραγόμενων δεικτϊν μαηί με το δείκτθ τθσ ΤτΕ. 

Συνεπϊσ, λαμβάνοντασ υπόψθ τθν ανάλυςθ που προθγικθκε καταλιγουμε ςτο 

ςυμπζραςμα ότι οι παραγόμενοι δείκτεσ, τόςο Fixed Base Fisher και Chained Fisher, 

όςο και οι δείκτεσ PH1 και PH2 που προζκυψαν από τα δφο Υποδείγματα 

παλινδρόμθςθσ που αναπτφχκθκαν, είναι ςε κζςθ να ικανοποιοφν τουσ δυο 

βαςικοφσ ςτόχουσ τθσ μελζτθσ περίπτωςθσ τθσ διατριβισ που τζκθκαν ςτθν αρχι 

του παρόντοσ κεφαλαίου. 

Ειδικότερα, ο πρϊτοσ ςτόχοσ αφοροφςε ςτο να αναπτυχκεί ζνασ δείκτθσ τιμϊν, ο 

οποίοσ να είναι ςε κζςθ να ερμθνεφει επαρκϊσ, για ζνα ςυγκεκριμζνο χρονικό 

διάςτθμα, ζνα τμιμα τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων.  

Οι δείκτεσ που αναπτφχκθκαν ςτθν παροφςα μελζτθ, αναφζρονται ςτθ γεωγραφικι 

ενότθτα του Κολωνακίου και εκφράηουν τθ μζςθ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ για 

κατοικίεσ οι οποίεσ ειςιλκαν ςτθν αγορά κατοικίασ το προθγοφμενο τρίμθνο. 

Επίςθσ, εκφράηουν τθν ποςοςτιαία μεταβολι των τιμϊν των κατοικιϊν ςε 

τριμθνιαίο και ετιςιο ορίηοντα. 

Ραράλλθλα, εκτόσ από τθν περιοχι του Κολωνακίου, οι παραγόμενοι δείκτεσ τθσ 

διατριβισ ςυντελοφν ςτθν εξαγωγι γενικευμζνων ςυμπεραςμάτων για ευρφτερα 

ςφνολα τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων. Ωσ εκ τοφτου ικανοποιείται και ο δεφτεροσ 

ςτόχοσ του case study τθσ διατριβισ που αφορά ςτθ γενίκευςθ των ςυμπεραςμάτων 

που προκφπτουν από τον παραγόμενο δείκτθ για μία ευρφτερθ περιοχι τθσ 

ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων.  

Το ανωτζρω επαλθκεφκθκε από τθ μελζτθ του βακμοφ ςυςχζτιςθσ των 

παραγόμενων δεικτϊν τθσ διατριβισ, οι οποίοι αναφζρονται ςτθ γεωγραφικι 

περιοχι του Κολωνακίου, με τον αντίςτοιχο δείκτθ τθσ τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ για 

τθν περιοχι τθσ Ακινασ και για ακίνθτα άνω των πζντε (5) ετϊν. Ππωσ 

παρουςιάςτθκε, ο βακμόσ ςυςχζτιςθσ των δφο δεικτϊν είναι πολφ υψθλόσ και 

προςεγγίηει τθ μονάδα, που εκφράηει τθν απόλυτθ ςυςχζτιςθ. Συνεπϊσ, οι 

παραγόμενοι δείκτεσ τθσ διατριβισ, οι οποίοι αναφζρονται μόνο ςτθ γεωγραφικι 
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περιοχι του Κολωνακίου, δεδομζνθσ τθσ υψθλισ τουσ ςυςχζτιςθσ με το δείκτθ 

τιμϊν κατοικιϊν τθσ ΤτE για τθν περιοχι ολόκλθρθσ τθσ Ακινασ, είναι ςε κζςθ να 

παράγουν γενικότερα ςυμπεράςματα για μία ευρφτερθ περιοχι τθσ ελλθνικισ 

αγοράσ κατοικιϊν και δθ τθν περιοχι των Ακθνϊν. Επιπρόςκετα, λόγω τθσ μικτισ 

χριςθσ των κατοικιϊν τθσ περιοχισ του Κολωνακίου κακίςταται εφικτό να εξαχκοφν 

και ευρφτερα ςυμπεράςματα για τθν αγορά ακινιτων τθσ Ακινασ.  

Στο γεγονόσ αυτό κακοριςτικό ρόλο διαδραμάτιςε πρωτίςτωσ θ ορκι επιλογι τθσ 

περιοχισ του Κολωνακίου ωσ περιοχι μελζτθσ. Επαλθκεφκθκε δθλαδι ότι πρόκειται 

για μια διαχρονικά ενδιαφζρουςα αγορά, θ οποία αποδείχκθκε ότι αποτελεί 

μικρογραφία μιασ «ϊριμθσ αγοράσ», εντόσ τθσ ανϊριμθσ αγοράσ ακινιτων των 

Ακθνϊν, ςε όρουσ παροχισ ποιοτικισ και αξιόπιςτθσ πλθροφόρθςθσ. 

Σε αυτό ςυνετζλεςε αφενόσ θ κοινι παλαιότθτα των ακινιτων τθσ εν λόγω περιοχισ 

με ζτοσ καταςκευισ τισ δεκαετίεσ 1960 και 1970 και αφετζρου θ μεγάλθ 

ομοιογζνεια που παρουςιάηουν τα ακίνθτα ςτθ ςυγκεκριμζνθ περιοχι ωσ προσ τα 

προςφερόμενα χαρακτθριςτικά τουσ. Ππωσ προαναφζρκθκε, πρόκειται ωσ επί το 

πλείςτον για μικτισ χριςθσ ακίνθτα που ςυνδυάηουν τισ κατοικίεσ με χριςθ 

επαγγελματικισ ςτζγθσ, χωρίσ να διακζτουν, ωςτόςο, τα τυπικά χαρακτθριςτικά 

των επαγγελματικϊν ακινιτων. Επιπλζον, εξίςου ςθμαντικό ρόλο ζπαιξε και θ 

παροχι ορκισ πλθροφόρθςθσ από τουσ επαγγελματίεσ και τουσ ιδιϊτεσ που 

δραςτθριοποιοφνται ςτθν περιοχι. 

Συνεπϊσ, ζχει καταδειχκεί ότι θ περιοχι του Κολωνακίου μπορεί να διαδραματίςει 

ρόλο ςθματωροφ ςτθν προςπάκεια μελζτθσ μιασ ευρφτερθσ περιοχισ τθσ ελλθνικισ 

αγοράσ ακινιτων. 

Αξίηει να ςθμειωκεί ότι οι αναπτυχκζντεσ δείκτεσ βαςίηονται ςε ζνα ιδιαιτζρωσ 

επίκαιρο δείγμα, ςτισ πραγματικζσ ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ των κατοικιϊν που 

επικρατοφν ςτθν αγορά. Με τον τρόπο αυτό επιτυγχάνεται αφενόσ θ ανάλυςθ τθσ 

τάςθσ που επικρατεί ςτθν αγορά ακινιτων και αφετζρου θ πρόβλεψθ τθσ εξζλιξθσ 

των πραγματικϊν τιμϊν πϊλθςθσ, δεδομζνθσ τθσ εξάρτθςθσ που υπάρχει μεταξφ 

ηθτοφμενων και πραγματικϊν τιμϊν πϊλθςθσ. 
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Ταυτόχρονα οι αναπτυχκζντεσ δείκτεσ τθσ διατριβισ ςυμβάλλουν και αυτοί με τθ 

ςειρά τουσ ςτθ βελτίωςθ τθσ ποιότθτασ και του εφρουσ τθσ διακζςιμθσ 

πλθροφόρθςθσ αναφορικά με τθν ελλθνικι αγορά κατοικίασ, θ οποία όπωσ 

αναλφκθκε είναι αρκετά περιοριςμζνθ. Επιπρόςκετα, ςυνεπικουροφν ςτθ 

δθμιουργία μιασ πιο εμπεριςτατωμζνθσ και ορκισ εικόνασ των εξελίξεων ςτθν 

αγορά κατοικίασ με ςυνζπεια τθν επιτυχι διεξαγωγι τεκμθριωμζνων αξιολογιςεων 

για τθν υφιςτάμενθ κατάςταςθ και τισ προοπτικζσ τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων.  

Τζλοσ, δε κα πρζπει να παραλθφκεί και να μθν αναδειχκεί θ οικονομικι 

βιωςιμότθτα του εγχειριματοσ ςτο πλαίςιο μιασ ερευνθτικισ εργαςίασ, γεγονόσ 

που ςυχνά αποτελεί ςθμαντικό περιοριςτικό παράγοντα. Υπογραμμίηεται ότι 

παρόλο που οι χρθςιμοποιοφμενοι πόροι ςτθ διατριβι είναι υποπολλαπλάςιοι από 

μία ενδεχόμενθ μελζτθ τθσ ευρφτερθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων ςτθν ολότθτά 

τθσ, ςτθν πράξθ τα παραγόμενα ςυμπεράςματα είναι εφάμιλλα, αξιόπιςτα και 

ςυμβάλλουν με τθ ςειρά τουσ ςτθ βακφτερθ κατανόθςθ τθσ ελλθνικισ αγοράσ 

ακινιτων.  
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4.14 Ρροβλιματα 

Είναι γεγονόσ ότι ςτθν Ελλάδα δεν υπάρχει μια ενιαία πλθροφοριακι βάςθ αξιϊν 

ακινιτων, με ςυνζπεια να κακίςταται δυςχερισ θ πρόςβαςθ ςε δεδομζνα ςχετικά 

με τθν ελλθνικι αγορά ακινιτων.  

Ενδεχόμενεσ πθγζσ πρωτογενϊν δεδομζνων όπωσ: οι τιμζσ των εκτιμιςεων, οι τιμζσ 

των δικαιοπραξιϊν, οι τιμζσ επαναπϊλθςθσ τθσ ίδιασ κατοικίασ, οι οποίεσ, όπωσ 

περιγράφθκε, χρθςιμοποιοφνται από τισ διάφορεσ μεκοδολογίεσ ανάπτυξθσ 

δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, δεν είναι εφικτό να αντλθκοφν ςυγκεντρωτικά από κάποια 

ενιαία βάςθ. Τα ανωτζρω δεδομζνα μποροφν να αντλθκοφν μόνο από μεμονωμζνεσ 

βάςεισ, αφοφ προθγουμζνωσ εξαςφαλιςτεί με κάποιο τρόπο θ πρόςβαςθ του 

χριςτθ ςε αυτζσ. Στθ ςυνζχεια, ωςτόςο, οι αντλοφμενεσ πλθροφορίεσ είναι 

δφςκολο να διαςυνδεκοφν μεταξφ τουσ προκειμζνου να εξαχκεί μία πιο 

ολοκλθρωμζνθ εικόνα για κάκε κατοικία. 

Τα πρωτογενι δεδομζνα τθσ διατριβισ, όπωσ αναφζρκθκε ςε προθγοφμενθ ενότθτα 

αποκτικθκαν μζςω θλεκτρονικισ ςυνδρομισ ςτθν εφθμερίδα «Κακθμερινι». Τα 

πρωτογενι δεδομζνα ςτθ μορφι που αποκτικθκαν δεν ιταν άμεςα αξιοποιιςιμα 

και ζπρεπε να τφχουν ειδικισ επεξεργαςίασ. Ειδικότερα θ κάκε αγγελία ζπρεπε να 

αναγνωςτεί και να καταγραφεί ξεχωριςτά, προκειμζνου να κωδικοποιθκοφν ορκά 

και να καταχωρθκοφν τα ιδιαιτζρα χαρακτθριςτικά τθσ προσ πϊλθςθ κατοικίασ. 

Ππωσ κακίςταται προφανζσ, θ όλθ διαδικαςία τθσ αποδελτίωςθσ των 8.036 

αγγελιϊν υπιρξε ιδιαιτζρωσ χρονοβόρα και επίπονθ.  

Θ δυςκολία τθσ αποδελτίωςθσ των αγγελιϊν λειτοφργθςε αποτρεπτικά ςτο 

ενδεχόμενο να χρθςιμοποιθκεί ζνα αντιπροςωπευτικό ςφνολο περιοχϊν ωσ 

περιοχι μελζτθσ τθσ διατριβισ. Αρχικά ζγινε θ ςκζψθ να επιλεγεί μία περιοχι ςτα 

βόρεια, μία ςτα νότια, μία ςτα ανατολικά και μία ςτα δυτικά προάςτια προκειμζνου 

να εξαχκεί μια πιο ολοκλθρωμζνθ εικόνα τόςο για τθν περιοχι τθσ Ακινασ, όςο και 

για κάκε προάςτιο ξεχωριςτά. Θ δυςχζρεια όμωσ τθσ αποδελτίωςθσ ςε ςυνδυαςμό 

με τθν ζλλειψθ αξιόπιςτων αγγελιϊν για τα επιμζρουσ προάςτια λειτοφργθςε 

αναςταλτικά. Το γεγονόσ ότι μόνο για τθν περιοχι του Κολωνακίου χρειάςτθκε να 
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αποδελτιωκοφν 8.036 αγγελίεσ αναδεικνφει τθν πολυπλοκότθτα του εγχειριματοσ 

ςε περίπτωςθ που επιλζγονταν περιςςότερεσ περιοχζσ μελζτθσ. Τζλοσ, όπωσ 

προκφπτει από τισ εγγραφζσ, τουσ καλοκαιρινοφσ μινεσ ο όγκοσ των δεδομζνων 

εμφανίηεται μειωμζνοσ. Θ ζνδεξθ για εποχικότθτα δε διερευνικθκε περαιτζρω ςτθν 

παροφςα μελζτθ. 

.
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Κεφάλαιο 5ο Συμπεράςματα 

Τα ςυμπεράςματα τθσ παροφςασ εργαςίασ, είναι άμεςα ςυνδεδεμζνα με τουσ 

κφριουσ ςτόχουσ τθσ ζρευνασ, δθλαδι πρώτον τθν ανάδειξθ τθσ ζντονθσ εξάρτθςθσ 

τθσ οικονομίασ από τθν αγορά κατοικιών, αλλά και τθσ αλλθλεπίδραςθσ μεταξφ 

τουσ, δεφτερον τθν εισ βάκοσ ανάλυςθ των δεικτών τιμών κατοικιών τόςο ςε 

κεωρθτικό, όςο ςε μεκοδολογικό πλαίςιο και τρίτον τθν ανάπτυξθ δεικτών τιμών 

κατοικιών για τθν Ελλθνικι αγορά ακινιτων. 

Στο δεφτερο κεφάλαιο διεξιχκθ μια αναλυτικι ςυηιτθςθ με ςτόχο τθν ανάδειξθ τθσ 

ςπουδαιότθτασ τθσ αγοράσ ακινιτων και ιδιαίτερα τθσ υποαγοράσ κατοικιών, αλλά 

και τθν ανάδειξθ τθσ αλλθλεπίδραςισ τθσ με τθν ευρφτερθ οικονομία.  

Το πρώτο βαςικό ςυμπζραςμα το οποίο εξιχκθ είναι θ ανάγκθ για ςυςτθματικι 

παρακολοφκθςθ τθσ αγοράσ ακινιτων και ειδικότερα των εξελίξεων των τιμών των 

ακινιτων από τισ νομιςματικζσ και εποπτικζσ αρχζσ.  

Η οικονομικι ςπουδαιότθτα τθσ αγοράσ ακινιτων προζρχεται κυρίωσ από το 

γεγονόσ ότι αποτελεί τθ βαςικι μορφι πλοφτου των νοικοκυριών, αλλά και 

ςθμαντικό μζροσ του χρζουσ τουσ. Επιπρόςκετα, αποτελεί ςθμαντικό τομζα τθσ 

ςφγχρονθσ μακροοικονομικισ κεώρθςθσ, κακώσ θ αφξθςθ των επενδφςεων ςτθν 

αγορά ακινιτων οδθγεί ςε αφξθςθ του Α.Ε.Π. Συνεπώσ, με ςκοπό τθν 

πραγματοποίθςθ των βαςικών ςτόχων τθσ νομιςματικισ πολιτικισ, δθλαδι τθ 

ςτακερότθτα των τιμών και τθν αφξθςθ τθσ απαςχόλθςθσ, απαιτείται ςυςτθματικι 

παρακολοφκθςθ των εξελίξεων ςτθν αγορά ακινιτων από τισ νομιςματικζσ και 

εποπτικζσ αρχζσ. 

Έξι (6) τουλάχιςτον μθχανιςμοί μετάδοςθσ τθσ νομιςματικισ πολιτικισ 

καταγράφθκαν, μζςω των οποίων επθρεάηεται άμεςα ι ζμμεςα θ αγορά ακινιτων 

και με τθ ςειρά τθσ θ ευρφτερθ οικονομία. Συγκεκριμζνα μζςω των ςθμαντικών 

επιδράςεων που ζχουν τα επιτόκια: 

α) άμεςα: 

 ςτο κόςτοσ χριςθσ του κεφαλαίου 
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 ςτισ προςδοκίεσ για τθ μελλοντικι πορεία των τιμϊν των ακινιτων 

 ςτθν πλευρά τθσ προςφοράσ ςτθν αγορά ακινιτων  

 

β) ζμμεςα: 

 ςτο αποτζλεςμα του πλοφτου από τθν αγορά ακινιτων 

 ςτο ιςοηφγιο πλθρωμϊν, μζςω των επιδράςεων που ζχει θ πίςτωςθ ςτθν 

κατανάλωςθ  

 ςτο ιςοηφγιο πλθρωμϊν, μζςω των επιδράςεων που ζχει θ πίςτωςθ ςτθν 

πλευρά τθσ ηιτθςθσ ςτθν αγορά ακινιτων 

 

Σε αντιςτοιχία θ αγορά κατοικίασ επιδρά ςτο μθχανιςμό μετάδοςθσ τθσ 

νομιςματικισ πολιτικισ, μζςω του μθχανιςμοφ τθσ προςφοράσ και τθσ ηιτθςθσ για 

παροχι πιςτϊςεων και κυρίωσ μζςω των μεταβολϊν των επιτοκίων παρζμβαςθσ 

των νομιςματικϊν αρχϊν. 

Το επόμενο ςυμπζραςμα το οποίο εξιχκθ από τθν ανάλυςθ του δευτζρου 

κεφαλαίου, αφορά ςτο γεγονόσ ότι θ αγορά κατοικίασ επιδρά ςτο ρυκμό ανάπτυξθσ 

τθσ οικονομίασ ςε μεγάλο βακμό και μάλιςτα με αποτελζςματα τα οποία 

διατρζχουν όλθ τθ δομι τθσ επιχειρθματικότθτασ, τθσ κοινωνίασ, αλλά και των 

νοικοκυριϊν. Τα παραπάνω προζκυψαν μζςω τθσ ςυςχζτιςθσ τθ οικονομικισ 

ανάπτυξθσ με τθν οικοδομικι δραςτθριότθτα και ιδιαίτερα με τισ τιμζσ των 

κατοικιϊν. Θ ςυςχζτιςθ αναδείχκθκε με εμπειρικά παραδείγματα, όπωσ πχ με τθν 

μελζτθ τθσ περίπτωςθσ των Θνωμζνων Ρολιτειϊν τθσ Αμερικισ και τθν πρόςφατθ 

οικονομικι κρίςθ, αλλά και με επιλεγμζνθ βιβλιογραφικι αναςκόπθςθ. 

Χρθςιμοποιικθκε θ υπόκεςθ μόνιμου ειςοδιματοσ του Friedman για τθ ςυςχζτιςθ 

του αποτελζςματοσ του πλοφτου των νοικοκυριϊν από αυξομειϊςεισ των τιμϊν των 

κατοικιϊν όταν λειτουργοφν ωσ εμπράγματεσ εξαςφαλίςεισ για άντλθςθ δανείων. Θ 

ανάλυςθ τθσ ςυςχζτιςθσ που διεξιχκθ ςε τοπικό και εκνικό επίπεδο, επζτρεψε να 

διαφανεί θ επίδραςθ που ζχουν οι τιμζσ των κατοικιϊν ςτθν οικονομικι ανάπτυξθ, 

ενϊ με κατάλλθλεσ βιβλιογραφικζσ παραπομπζσ επετεφχκθ θ ςυςχζτιςθ τθσ 

καταςκευαςτικισ δραςτθριότθτασ με τισ ςυνκικεσ ςτθν αγορά εργαςίασ και 

ειδικότερα τθν απαςχόλθςθ.  
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Το τρίτο ςυμπζραςμα το οποίο εξιχκθ από τθν ανάλυςθ του δευτζρου κεφαλαίου 

αφορά τθν ανάδειξθ τθσ ςτενισ ςχζςθσ που υπάρχει μεταξφ των τιμϊν των 

κατοικιϊν και τθσ κατανάλωςθσ, θ οποία εκφράηεται μζςω του αποτελζςματοσ του 

πλοφτου των νοικοκυριϊν και τθσ επίδραςθσ τθσ εγγφθςθσ ι τθσ πίςτωςθσ και 

μετράται με τθν οριακι ροπι προσ κατανάλωςθ. Επίςθσ προκφπτει από τθν 

ανάλυςθ ότι θ μεταβολι τθσ αξίασ των κατοικιϊν ζχει μεγαλφτερθ και γρθγορότερθ 

επίδραςθ ςτθν κατανάλωςθ ςε ςχζςθ με τθ μεταβολι τθσ αξίασ των μετοχϊν. 

Ειδικότερα τεκμθριϊκθκε ότι: 

α) Μία απρόβλεπτθ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε αφξθςθ του 

πλοφτου των νοικοκυριϊν και ςυνεπϊσ τθσ κατανάλωςθσ. 

β) Οι τιμζσ των κατοικιϊν και θ κατανάλωςθ κακορίηονται από τισ ανακεωριςεισ 

του προςδοκϊμενου μελλοντικοφ ειςοδιματοσ. 

γ) Θ αφξθςθ των τιμϊν των κατοικιϊν οδθγεί ςε αφξθςθ τθσ δυνατότθτασ 

χρθματοδότθςθσ των κατοικιϊν και κατά ςυνζπεια ςε αφξθςθ τθσ κατανάλωςθσ. 

Επιπλζον, ςθμαντικζσ παράμετροι για τθ ςφγκριςθ τθσ επίδραςθσ που ζχει ςτθν 

κατανάλωςθ θ μεταβολι τθσ αξίασ των κατοικιϊν με τθν αντίςτοιχθ επίδραςθ τθσ 

μεταβολισ τθσ αξίασ των μετοχϊν, αποτελοφν ο διαχωριςμόσ των 

χρθματοοικονομικϊν ςυςτθμάτων, θ φπαρξθσ οργανωμζνθσ και αποτελεςματικισ 

αγοράσ ενυπόκθκων δανείων και θ θλικιακι κατανομι.  

Τζλοσ και όςον αφορά ςτα ςυμπεράςματα του δευτζρου κεφαλαίου φαίνεται ότι 

ςτισ περιςςότερεσ αναπτυγμζνεσ χϊρεσ θ αγορά κατοικίασ αποτελεί τθ μεγαλφτερθ 

επζνδυςθ των νοικοκυριϊν και ςυνεπϊσ το ρίςκο τθσ αυξομείωςθσ των τιμϊν των 

κατοικιϊν κεωρείται το μεγαλφτερο χρθματοοικονομικό ρίςκο το οποίο 

αντιμετωπίηουν. Ανεδείχκθ ότι ακόμα και μζτριεσ μεταβολζσ των τιμϊν των 

κατοικιϊν είναι ικανζσ να οδθγιςουν ςε ςθμαντικζσ υπεραξίεσ ι απϊλειεσ με 

ςθμαντικζσ επιδράςεισ ςτθν κατανάλωςθ, τθν αποταμίευςθ και τισ αποφάςεισ 

δανειςμοφ των νοικοκυριϊν. Από τθν ανάλυςθ προζκυψε ότι οι κατοικίεσ και τα 

ακίνθτα γενικότερα αποτελοφν ζνα ειδικό τφπο περιουςιακοφ ςτοιχείου, εξαιτίασ 

του ρόλου τουσ τόςο ωσ καταναλωτικό, όςο και ωσ επενδυτικό αγακό. Σθμαντικζσ 

επεξθγθματικζσ μεταβλθτζσ των τιμϊν των κατοικιϊν αποτελοφν το ειςόδθμα των 
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νοικοκυριϊν, θ πραγματικι αφξθςθ του πλθκυςμοφ, το καταςκευαςτικό κόςτοσ και 

τα επιτόκια. Βαςικόσ λόγοσ για τθν μακροπρόκεςμθ αφξθςθ των τιμϊν των 

κατοικιϊν αποτελεί θ αφξθςθ του ειςοδιματοσ θ οποία οδθγεί ςε μεγαλφτερθ 

ηιτθςθ για κατοικίεσ με αποτζλεςμα τθν αφξθςθ τθσ τιμισ τουσ. Μακροχρόνια εκτόσ 

από το διακζςιμο ειςόδθμα θ ηιτθςθ για κατοικίεσ εξαρτάται κυρίωσ από ποςοςτό 

τθσ δθμιουργίασ νζων νοικοκυριϊν. Σε αναπτυγμζνεσ άλλωςτε χϊρεσ εμφανίηεται 

μια ιςχυρι ςτατιςτικά ςχζςθ μεταξφ του επιπζδου των πραγματικϊν τιμϊν των 

κατοικιϊν και τθσ ηιτθςθσ για κατοικίεσ ςε ςχζςθ με τθν θλικία του πλθκυςμοφ. Αν 

και κάποιεσ εμπειρικζσ μελζτεσ μεταξφ διαφόρων χωρϊν δίνουν αντιφατικά 

αποτελζςματα ςχετικά με το μζγεκοσ τθσ επίδραςθσ των επιτοκίων, γενικά δεν 

ζχουν αναδειχκεί αρνθτικζσ επιδράςεισ. Θ ανάλυςθ των περιπτϊςεων του 

Θνωμζνου Βαςιλείου και των Θνωμζνων Ρολιτειϊν τθσ Αμερικισ ανζδειξε τθ 

ςπουδαιότθτα διάφορων μικροοικονομικϊν παραγόντων οι οποίοι επθρεάηουν τθν 

ελαςτικότθτα τθσ προςφοράσ νζων κατοικιϊν, όπωσ θ ταχφτθτα τθσ προςαρμογισ 

του τομζα τθσ προςφοράσ, ο ανταγωνιςμόσ ςτθν καταςκευαςτικι βιομθχανία, θ 

διακεςιμότθτα και το κόςτοσ ειδικευμζνου προςωπικοφ, οι πολεοδομικοί 

κανονιςμοί, ο πολεοδομικόσ ςχεδιαςμόσ, οι φόροι και οι επιδοτιςεισ κυρίωσ για 

νζεσ κατοικίεσ. Θ δομι τζλοσ τθσ χρθματιςτθριακισ αγοράσ και θ διακεςιμότθτα τθσ 

πίςτωςθσ προζκυψε ότι αποτελοφν εξαιρετικά ςθμαντικοφσ παράγοντεσ που 

επθρεάηουν τθ διαμόρφωςθ των τιμϊν των ακινιτων. 

Στο τρίτο κεφάλαιο τθσ εργαςίασ διεξιχκθ μια ευρφτατθ αναφορά ςτουσ δείκτεσ 

τιμϊν κατοικιϊν. 

Το πρϊτο βαςικό ςυμπζραςμα το οποίο εξιχκθ αφορά τθν φπαρξθ ζξι (6) διακριτϊν 

τρόπων αξιοποίθςθσ των δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν δθλαδι ωσ μακροοικονομικοί 

δείκτεσ, ωσ ειςαγόμενο ςτθ μζτρθςθ του δείκτθ τιμϊν καταναλωτι, για τθ μζτρθςθ 

του πραγματικοφ πλοφτου των νοικοκυριϊν, για τθν ανάλυςθ τθσ πιςτολθπτικισ 

ικανότθτασ του δανειολιπτθ, για το ςχεδιαςμό τθσ νομιςματικισ πολιτικισ και 

τζλοσ ςε οικονομετρικά μοντζλα για τθν πρόβλεψθ τθσ πορείασ τθσ αγοράσ 

κατοικίασ και τθσ ευρφτερθσ οικονομίασ. 

Το δεφτερο ςυμπζραςμα του τρίτου κεφαλαίου αφορά ςτα κριτιρια τα οποία 

πρζπει να εξυπθρετεί ζνασ ιδανικόσ δείκτθσ τιμϊν κατοικιϊν και είναι τα εξισ: 
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 Να εκφράηει τθν αγοραία τιμι πϊλθςθσ  

 Να αποτυπϊνει τισ μεταβολζσ των τιμϊν των κατοικιϊν και τον πλθκωριςμό ςτισ 

τιμζσ τουσ  

 Να καλφπτει όλθ τθν επικράτεια 

 Να παρζχει τουλάχιςτον μθνιαίεσ εκτιμιςεισ  

 Να είναι ζγκαιροσ με ελάχιςτεσ ανακεωριςεισ 

 Να είναι διακζςιμοσ με εποχιακζσ ι μθ διορκϊςεισ  

 Να είναι ςυνεπισ και να επιτρζπει τθν ανάλυςθ των τάςεων 

 Να παράγει εκτιμιςεισ για διάφορεσ υπο-περιοχζσ  

 Να ςυνοδεφεται από ακριβείσ επεξθγιςεισ τθσ μεκοδολογίασ που υιοκετικθκε 

για τθν καταςκευι του 

 Να διαφαίνεται θ ςχζςθ του παραγόμενου δείκτθ με άλλουσ δείκτεσ που 

ςυντίκενται από επίςθμεσ ι ανεπίςθμεσ πθγζσ 

 Να είναι εφκολθ θ πρόςβαςθ και θ ερμθνεία του 

Συμπεραςματικά και όςον αφορά ςτα παραπάνω κριτιρια ζνασ δείκτθσ τιμϊν 

κατοικιϊν αναμζνεται να προςδιορίηει με ακρίβεια το ςκοπό τον οποίο επικυμεί να 

εξυπθρετιςει. Επιπλζον, να βαςίηεται ςε αξιόπιςτα δεδομζνα, τα οποία να είναι 

διακζςιμα εφκολα και με το ελάχιςτο δυνατό κόςτοσ. Οι διακζςιμεσ επιλογζσ ςε 

δεδομζνα είναι αυτζσ που κα κακορίςουν και τθν επιλογι τθσ κατάλλθλθσ 

μεκοδολογίασ, που κα ακολουκθκεί για τθν καταςκευι του, και κα καταςτιςει 

εφικτι τθν εκτίμθςθ αντιπροςωπευτικϊν και χωρίσ τθν φπαρξθ ςφαλμάτων δεικτϊν 

τιμϊν κατοικιϊν. Ρεραιτζρω, ο παραγόμενοσ δείκτθσ κα πρζπει να υπόκειται ςτα 

ςυνικθ ςτατιςτικά τεςτ και τζλοσ, ςτθν ιδανικι μορφι, κα πρζπει ςε τακτά χρονικά 

διαςτιματα να ανανεϊνεται εφκολα και να δφναται να αποςυντίκεται ανά περιοχι 

και κατθγορία κατοικιϊν.  

Το τρίτο ςυμπζραςμα αφορά ςτα ιδανικά δεδομζνα τα οποία όπωσ προζκυψε 

οφείλουν να ςυγκεντρϊνουν τα παρακάτω κριτιρια:  

 Να είναι τακτικά διακζςιμα 

 Να είναι αντιπροςωπευτικά 

 Να είναι ομοιογενι 
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 Να είναι ςυνεχι 

 Να εκτείνονται ςε βάκοσ χρόνου 

 Να ζχουν ςυχνότθτα 

Συνεπϊσ, από τα ανωτζρω προκφπτει ότι τα ιδανικά δεδομζνα για τθν καταςκευι 

δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν οφείλουν να περιλαμβάνουν το ςφνολο των 

παρατθριςεων των πραγματικϊν τιμϊν των αγοραπωλθςιϊν. Εντοφτοισ, ςτθν 

πράξθ θ ςυγκζντρωςθ τθσ ςυγκεκριμζνθσ πλθροφόρθςθσ δεν είναι κακόλου 

εφκολθ, όςο ίςωσ κα όφειλε να είναι, και ςε ςυνδυαςμό με το γεγονόσ ότι θ 

αγοραπωλθςία μιασ κατοικίασ ςυνικωσ απαιτεί μεγάλο χρονικό διάςτθμα. Συνικωσ 

τα δεδομζνα τα οποία χρθςιμοποιοφνται για τθν καταςκευι δεικτϊν τιμϊν 

κατοικιϊν προζρχονται από τα ακόλουκα πζντε ςτάδια αγοραπωλθςίασ μίασ 

κατοικίασ: 

α) Διάκεςθ τθσ κατοικίασ ςτθν αγορά προσ πϊλθςθ. Ρθγι δεδομζνων: Εφθμερίδεσ, 

διαδίκτυο, μεςιτικά γραφεία  

β) Εκτιμιςεισ τιμϊν κατοικιϊν. Ρθγι δεδομζνων: Ριςτωτικά ιδρφματα  

γ) Υπογραφι ςυμβολαίου. Ρθγι δεδομζνων: Συμβολαιογράφοι.  

δ) Ολοκλιρωςθ αγοραπωλθςίασ. Ρθγι δεδομζνων: Κτθματολόγιο, φορολογικζσ 

αρχζσ.  

ε) Συνδυαςμοί των ανωτζρω δεδομζνων  

Το τζταρτο ςυμπζραςμα το οποίο προζκυψε από τθν ανάλυςθ του τρίτου 

κεφαλαίου τθσ εργαςίασ, αναφζρεται ςτθν επιλογι των κατάλλθλων μεκοδολογιϊν 

καταςκευισ δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν και ιδιαίτερα ςτθν κριτικι αξιολόγθςι τουσ 

υπό όρουσ πλεονεκτθμάτων και μειονεκτθμάτων. 

Στο πλαίςιο αυτό αναλφκθκαν οι μεκοδολογίεσ που ςτθρίηονται ςτθ χριςθ μζτρων 

ςφνοψθσ όπωσ ο μζςοσ όροσ και θ διάμεςοσ, θ μεκοδολογία τθσ Στρωματοποίθςθσ 

(Stratification Method ι Mix Adjustment), θ μεκοδολογία των Θδονικϊν 

Υποδειγμάτων (Hedonics method), όπωσ και οι παραλλαγζσ τθσ που δφνανται να 

χρθςιμοποιθκοφν για τθν καταςκευι δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, θ μεκοδολογία των 
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Επαναλαμβανόμενων Ρωλιςεων (Repeat Sales Method) και τζλοσ ο λόγοσ Τιμισ 

Ρϊλθςθσ προσ Τιμι Εκτιμιςεωσ (Sale Price Appraisal Ratio Method - SPAR Method). 

Ωσ γενικό ςυμπζραςμα από τθ μελζτθ των κατάλλθλων μεκοδολογιϊν καταςκευισ 

δεικτϊν τιμϊν κατοικιϊν, αλλά και τθν ανάλυςθ των διακζςιμων δεικτϊν τθσ 

ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων, προζκυψε ότι θ καταςκευι δεικτϊν τιμϊν αποτελεί μια 

πολφπλοκθ διαδικαςία από τθν πλευρά τθσ ςτατιςτικισ διαδικαςίασ, γεγονόσ που 

υπογραμμίηει τθ χρθςιμότθτα φπαρξθσ εναλλακτικϊν διακζςιμων δεικτϊν, κακϊσ 

κανζνασ δείκτθσ από μόνοσ του δε ςυγκεντρϊνει όλα τα πικανά πλεονεκτιματα, 

οφτε και αποκλείει όλα τα πικανά μειονεκτιματα. Ωσ εκ τοφτου, οι διάφοροι δείκτεσ 

για τθν ελλθνικι αγορά ακινιτων, δεν αναμζνεται να καταγράφουν τα ίδια 

αρικμθτικά αποτελζςματα, δεδομζνου ότι τόςο οι μεκοδολογίεσ, όςο και θ βάςθ 

δεδομζνων που χρθςιμοποιοφν διαφζρουν. Ωςτόςο, αναμζνεται να ζχουν ωσ επί το 

πλείςτον τθν ίδια τάςθ και να ςυμβάλουν ουςιωδϊσ ςτθ βελτίωςθ τθσ ποιότθτασ 

και του εφρουσ τθσ διακζςιμθσ πλθροφόρθςθσ αναφορικά με τθν ελλθνικι αγορά 

κατοικίασ. 

Από το τζταρτο κεφάλαιο τθσ εργαςίασ, δθλαδι τθν μελζτθ περίπτωςθσ, 

προκφπτουν πρακτικά αποτελζςματα και ςυμπεράςματα τα οποία αναλφονται ςτθ 

ςυνζχεια. 

Οι παραγόμενοι δείκτεσ, τόςο Fixed Base Fisher και Chained Fisher, όςο και οι 

δείκτεσ PH1 και PH2 που προζκυψαν από τα δφο Υποδείγματα παλινδρόμθςθσ που 

αναπτφχκθκαν, είναι ςε κζςθ να ικανοποιοφν τουσ δυο βαςικοφσ ςτόχουσ τθσ 

μελζτθσ περίπτωςθσ τθσ διατριβισ που τζκθκαν ςτθν αρχι του παρόντοσ 

κεφαλαίου. 

Ειδικότερα ο πρϊτοσ ςτόχοσ αφοροφςε ςτο να αναπτυχκεί ζνασ δείκτθσ τιμϊν, ο 

οποίοσ να είναι ςε κζςθ να ερμθνεφει επαρκϊσ, για ζνα ςυγκεκριμζνο χρονικό 

διάςτθμα, ζνα τμιμα τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων.  

Οι παραγόμενοι δείκτεσ τιμϊν τθσ διατριβισ αναφζρονται ςτθ γεωγραφικι ενότθτα 

του Κολωνακίου και εκφράηουν τθ μζςθ ηθτοφμενθ τιμι πϊλθςθσ για κατοικίεσ οι 

οποίεσ ειςιλκαν ςτθν αγορά κατοικίασ το προθγοφμενο τρίμθνο. Επίςθσ, εκφράηουν 
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τθν ποςοςτιαία μεταβολι των τιμϊν των κατοικιϊν ςε τριμθνιαίο και ετιςιο 

ορίηοντα. 

Ραράλλθλα, εκτόσ από τθν περιοχι του Κολωνακίου, οι αναπτυχκζντεσ δείκτεσ τθσ 

παροφςασ μελζτθσ κα μποροφςαν με υψθλό βακμό αξιοπιςτίασ να αξιοποιθκοφν 

για τθν εξαγωγι γενικευμζνων ςυμπεραςμάτων για ευρφτερα ςφνολα τθσ ελλθνικισ 

αγοράσ ακινιτων. Ωσ εκ τοφτου ικανοποιείται και ο δεφτεροσ ςτόχοσ τθσ μελζτθσ 

περίπτωςθ τθσ διατριβισ που αφορά ςτθ γενίκευςθ των ςυμπεραςμάτων που 

προκφπτουν από τον παραγόμενο δείκτθ για μία ευρφτερθ περιοχι τθσ ελλθνικισ 

αγοράσ ακινιτων.  

Το ανωτζρω επαλθκεφκθκε από τθ μελζτθ του βακμοφ ςυςχζτιςθσ των 

παραγόμενων δεικτϊν τθσ εργαςίασ, οι οποίοι αναφζρονται ςτθ γεωγραφικι 

περιοχι του Κολωνακίου, με τον αντίςτοιχο δείκτθ τθσ τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ για 

τθν περιοχι τθσ Ακινασ και για ακίνθτα άνω των πζντε (5) ετϊν. Ππωσ 

παρουςιάςτθκε, ο βακμόσ ςυςχζτιςθσ των δφο δεικτϊν είναι πολφ υψθλόσ και 

προςεγγίηει τθ μονάδα, που εκφράηει τθν απόλυτθ ςυςχζτιςθ. Συνεπϊσ, οι 

παραγόμενοι δείκτεσ τθσ διατριβισ, οι οποίοι αναφζρονται μόνο ςτθ γεωγραφικι 

περιοχι του Κολωνακίου, δεδομζνθσ τθσ υψθλισ τουσ ςυςχζτιςθσ με το δείκτθ 

τιμϊν κατοικιϊν τθσ ΤτE για τθν περιοχι ολόκλθρθσ τθσ Ακινασ, είναι ςε κζςθ να 

παράγουν γενικότερα ςυμπεράςματα για μία ευρφτερθ περιοχι τθσ ελλθνικισ 

αγοράσ κατοικιϊν και δθ τθν περιοχι των Ακθνϊν. Επιπρόςκετα, λόγω τθσ μικτισ 

χριςθσ των κατοικιϊν τθσ περιοχισ του Κολωνακίου κακίςταται εφικτό να εξαχκοφν 

και ευρφτερα ςυμπεράςματα για τθν αγορά ακινιτων τθσ Ακινασ.  

Συνεπϊσ αποδείχκθκε ότι θ περιοχι του Κολωνακίου μπορεί να διαδραματίςει ρόλο 

ςθματωροφ ςτθν προςπάκεια μελζτθσ μιασ ευρφτερθσ περιοχισ τθσ ελλθνικισ 

αγοράσ ακινιτων. 

Αξίηει να ςθμειωκεί ότι οι παραγόμενοι δείκτεσ βαςίηονται ςε ζνα ιδιαιτζρωσ 

επίκαιρο δείγμα, ςτισ πραγματικζσ ηθτοφμενεσ τιμζσ πϊλθςθσ των κατοικιϊν που 

επικρατοφν ςτθν αγορά. Με τον τρόπο αυτό επιτυγχάνεται αφενόσ θ ανάλυςθ τθσ 

τάςθσ που επικρατεί ςτθν αγορά ακινιτων και αφετζρου θ πρόβλεψθ τθσ εξζλιξθσ 
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των πραγματικϊν τιμϊν πϊλθςθσ, δεδομζνθσ τθσ εξάρτθςθσ που υπάρχει μεταξφ 

ηθτοφμενων και πραγματικϊν τιμϊν πϊλθςθσ. 

Ταυτόχρονα οι παραγόμενοι δείκτεσ τθσ διατριβισ ςυμβάλλουν και αυτοί με τθ 

ςειρά τουσ ςτθ βελτίωςθ τθσ ποιότθτασ και του εφρουσ τθσ διακζςιμθσ 

πλθροφόρθςθσ αναφορικά με τθν ελλθνικι αγορά κατοικίασ, θ οποία όπωσ 

αναλφκθκε είναι αρκετά περιοριςμζνθ. Επιπρόςκετα, ςυνεπικουροφν ςτθ 

δθμιουργία μιασ πιο εμπεριςτατωμζνθσ και ορκισ εικόνασ των εξελίξεων ςτθν 

αγορά κατοικιϊν με ςυνζπεια τθν επιτυχι διεξαγωγι τεκμθριωμζνων αξιολογιςεων 

για τθν υφιςτάμενθ κατάςταςθ και τισ προοπτικζσ τθσ ελλθνικισ αγοράσ κατοικιϊν 

ςε ευρφτερα γεωγραφικά πλαίςια αλλά και εν γζνει τθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων.  

Τζλοσ, δε κα πρζπει να παραλθφκεί και να μθν αναδειχκεί θ οικονομικι 

βιωςιμότθτα του εγχειριματοσ ςτο πλαίςιο μιασ ερευνθτικισ εργαςίασ, γεγονόσ 

που ςυχνά αποτελεί ςθμαντικό περιοριςτικό παράγοντα. Υπογραμμίηεται ότι 

παρόλο που οι χρθςιμοποιοφμενοι πόροι ςτθ διατριβι είναι υποπολλαπλάςιοι από 

μία ενδεχόμενθ μελζτθ τθσ ευρφτερθσ ελλθνικισ αγοράσ ακινιτων ςτθν ολότθτά 

τθσ, ςτθν πράξθ τα παραγόμενα ςυμπεράςματα είναι εφάμιλλα, αξιόπιςτα και 

ςυμβάλλουν με τθ ςειρά τουσ ςτθ βακφτερθ κατανόθςθ τθσ ελλθνικισ αγοράσ 

ακινιτων. 
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floor Χαμθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Υψθλοφ 

Ορόφου

tm_new



 

 

 

 

 

 

 

 

 

Mean Count Mean Count Mean Count

<105 2199 83 2421 31 3215 54

105 ζωσ 

150
2393 23 3634 40 4504 42

>150 2410 32 3343 37 3792 35

<105 2559 28 3157 47 3337 36

105 ζωσ 

150
2396 64 3012 41 3862 60

>150 3032 22 3438 20 4186 115

01_2013

omades

Ομάδα Αϋ Ομάδα Β' Ομάδα Γϋ

Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ

floor Χαμθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Υψθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Mean Count Mean Count Mean Count

<105 2257 100 2103 31 2919 73

105 ζωσ 

150
1928 35 3486 34 3102 41

>150 2131 35 3026 61 3243 43

<105 2362 50 2940 64 3123 52

105 ζωσ 

150
2418 100 3047 70 3663 67

>150 2823 73 3322 45 3703 107

02_2013

omades

Ομάδα Αϋ Ομάδα Β' Ομάδα Γϋ

Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ

floor Χαμθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Υψθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Mean Count Mean Count Mean Count

<105 2280 73 1957 27 2833 41

105 ζωσ 

150
2082 24 2975 39 3021 37

>150 2178 27 3152 51 2989 23

<105 2459 31 3063 55 3099 16

105 ζωσ 

150
2400 89 3030 70 3608 50

>150 2457 58 3288 54 3494 97

03_2013

omades

Ομάδα Αϋ Ομάδα Β' Ομάδα Γϋ

Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ

floor Χαμθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Υψθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Mean Count Mean Count Mean Count

<105 1981 99 2119 48 2656 51

105 ζωσ 

150
2183 33 2432 65 3121 46

>150 2241 29 3198 47 3332 20

<105 2611 50 2954 71 2671 46

105 ζωσ 

150
2304 121 3026 83 3066 82

>150 2263 62 3232 68 3556 101

04_2013

omades

Ομάδα Αϋ Ομάδα Β' Ομάδα Γϋ

Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ

floor Χαμθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Υψθλοφ 

Ορόφου

tm_new



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Mean Count Mean Count Mean Count

<105 2067 99 2135 71 2609 82

105 ζωσ 

150
2005 43 2304 110 3099 35

>150 1965 40 2544 59 3211 39

<105 2370 42 2810 112 2745 61

105 ζωσ 

150
2389 155 2820 92 2870 104

>150 2232 65 3155 84 3482 117

01_2014

omades

Ομάδα Αϋ Ομάδα Β' Ομάδα Γϋ

Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ

floor Χαμθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Υψθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Mean Count Mean Count Mean Count

<105 2083 90 2149 56 2516 50

105 ζωσ 

150
2109 34 2304 111 2737 68

>150 1983 30 2555 54 2937 40

<105 2329 49 2804 99 3065 62

105 ζωσ 

150
2472 104 2683 65 2806 121

>150 2762 87 3189 81 3609 123

02_2014

omades

Ομάδα Αϋ Ομάδα Β' Ομάδα Γϋ

Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ Τιμι / τ.μ

floor Χαμθλοφ 

Ορόφου

tm_new

Υψθλοφ 

Ορόφου

tm_new



 

 

Διακριτζσ τιμζσ βαςικϊν μεταβλθτϊν μελζτθσ περίπτωςθσ  

Α. Μεταβλθτι τετραγωνικά μζτρα (𝜯𝝁𝒏
𝒕 ) 

  

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

24 52 0,7 0,7 0,7

25 6 0,1 0,1 0,7

30 15 0,2 0,2 0,9

31 4 0,1 0,1 1,0

32 4 0,1 0,1 1,0

35 11 0,1 0,1 1,2

37 1 0,0 0,0 1,2

40 18 0,2 0,2 1,4

43 16 0,2 0,2 1,6

45 7 0,1 0,1 1,7

46 14 0,2 0,2 1,9

47 5 0,1 0,1 1,9

48 21 0,3 0,3 2,2

49 6 0,1 0,1 2,3

50 43 0,5 0,5 2,8

51 1 0,0 0,0 2,8

52 32 0,4 0,4 3,2

53 5 0,1 0,1 3,3

54 7 0,1 0,1 3,4

55 41 0,5 0,5 3,9

56 8 0,1 0,1 4,0

57 15 0,2 0,2 4,2

58 9 0,1 0,1 4,3

59 1 0,0 0,0 4,3

60 97 1,2 1,2 5,5

62 41 0,5 0,5 6,0

63 58 0,7 0,7 6,7

64 57 0,7 0,7 7,4

65 33 0,4 0,4 7,9

66 50 0,6 0,6 8,5

67 7 0,1 0,1 8,6

68 10 0,1 0,1 8,7

70 109 1,4 1,4 10,1

71 6 0,1 0,1 10,1

72 34 0,4 0,4 10,6

73 46 0,6 0,6 11,1



 

 

 

 
  

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

74 3 0,0 0,0 11,2

75 93 1,2 1,2 12,3

76 13 0,2 0,2 12,5

77 34 0,4 0,4 12,9

78 5 0,1 0,1 13,0

79 1 0,0 0,0 13,0

80 96 1,2 1,2 14,2

81 13 0,2 0,2 14,4

82 7 0,1 0,1 14,5

83 15 0,2 0,2 14,6

84 38 0,5 0,5 15,1

85 57 0,7 0,7 15,8

86 90 1,1 1,1 17,0

87 12 0,2 0,2 17,1

88 72 0,9 0,9 18,0

90 113 1,4 1,4 19,4

91 105 1,3 1,3 20,7

92 113 1,4 1,4 22,1

93 98 1,2 1,2 23,4

94 13 0,2 0,2 23,5

95 44 0,6 0,6 24,1

96 61 0,8 0,8 24,9

97 3 0,0 0,0 24,9

98 31 0,4 0,4 25,3

100 271 3,4 3,4 28,7

101 16 0,2 0,2 28,9

102 5 0,1 0,1 28,9

103 47 0,6 0,6 29,5

104 2 0,0 0,0 29,5

105 165 2,1 2,1 31,6

106 65 0,8 0,8 32,4

107 148 1,9 1,9 34,3

108 28 0,4 0,4 34,6

109 2 0,0 0,0 34,7

110 252 3,2 3,2 37,8

112 2 0,0 0,0 37,8

113 75 0,9 0,9 38,8

114 40 0,5 0,5 39,3

115 195 2,4 2,4 41,7

116 77 1,0 1,0 42,7



 

 

  

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

117 143 1,8 1,8 44,5

118 22 0,3 0,3 44,7

120 373 4,7 4,7 49,4

121 4 0,1 0,1 49,5

122 85 1,1 1,1 50,5

123 17 0,2 0,2 50,7

124 26 0,3 0,3 51,1

125 156 2,0 2,0 53,0

126 6 0,1 0,1 53,1

128 76 1,0 1,0 54,0

129 21 0,3 0,3 54,3

130 154 1,9 1,9 56,2

131 1 0,0 0,0 56,2

131 82 1,0 1,0 57,3

132 52 0,7 0,7 57,9

133 13 0,2 0,2 58,1

134 49 0,6 0,6 58,7

135 36 0,5 0,5 59,1

136 5 0,1 0,1 59,2

138 85 1,1 1,1 60,3

139 47 0,6 0,6 60,9

140 233 2,9 2,9 63,8

141 7 0,1 0,1 63,9

142 1 0,0 0,0 63,9

144 23 0,3 0,3 64,2

145 80 1,0 1,0 65,2

146 1 0,0 0,0 65,2

150 255 3,2 3,2 68,4

152 32 0,4 0,4 68,8

153 1 0,0 0,0 68,8

154 36 0,5 0,5 69,2

155 24 0,3 0,3 69,5

156 92 1,2 1,2 70,7

157 1 0,0 0,0 70,7

158 3 0,0 0,0 70,7

160 142 1,8 1,8 72,5

161 64 0,8 0,8 73,3

162 2 0,0 0,0 73,3

163 5 0,1 0,1 73,4

165 153 1,9 1,9 75,3

167 59 0,7 0,7 76,0



 

 

 
  

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

168 11 0,1 0,1 76,2

169 8 0,1 0,1 76,3

170 187 2,3 2,3 78,6

171 41 0,5 0,5 79,1

172 12 0,2 0,2 79,3

173 9 0,1 0,1 79,4

175 26 0,3 0,3 79,7

176 2 0,0 0,0 79,8

177 1 0,0 0,0 79,8

179 10 0,1 0,1 79,9

180 124 1,6 1,6 81,4

182 66 0,8 0,8 82,3

183 60 0,8 0,8 83,0

184 57 0,7 0,7 83,7

185 66 0,8 0,8 84,6

187 1 0,0 0,0 84,6

188 3 0,0 0,0 84,6

189 32 0,4 0,4 85,0

190 58 0,7 0,7 85,7

191 4 0,1 0,1 85,8

192 8 0,1 0,1 85,9

193 15 0,2 0,2 86,1

195 32 0,4 0,4 86,5

196 45 0,6 0,6 87,0

198 8 0,1 0,1 87,1

199 1 0,0 0,0 87,1

200 226 2,8 2,8 90,0

201 53 0,7 0,7 90,6

203 4 0,1 0,1 90,7

206 1 0,0 0,0 90,7

208 20 0,3 0,3 91,0

209 1 0,0 0,0 91,0

210 170 2,1 2,1 93,1

212 3 0,0 0,0 93,1

214 1 0,0 0,0 93,1

217 9 0,1 0,1 93,3

220 54 0,7 0,7 93,9



 

 

 
 

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

222 1 0,0 0,0 93,9

224 31 0,4 0,4 94,3

225 62 0,8 0,8 95,1

227 39 0,5 0,5 95,6

230 21 0,3 0,3 95,9

233 34 0,4 0,4 96,3

235 39 0,5 0,5 96,8

240 37 0,5 0,5 97,2

250 10 0,1 0,1 97,4

260 68 0,9 0,9 98,2

265 67 0,8 0,8 99,0

266 14 0,2 0,2 99,2

270 12 0,2 0,2 99,4

275 5 0,1 0,1 99,4

280 27 0,3 0,3 99,8

285 1 0,0 0,0 99,8

296 1 0,0 0,0 99,8

300 4 0,1 0,1 99,8

320 1 0,0 0,0 99,9

340 3 0,0 0,0 99,9

350 4 0,1 0,1 99,9

360 4 0,1 0,1 100,0

Total 7991 100,0 100,0



 

 

Β.Μεταβλθτι Προφοσ (𝐎𝛒𝛐𝛗𝛐𝛓𝐧
𝐭  ) 

Frequency Percent
Valid 

Percent

Cumulative 

Percent

1 1304 16,3 16,3 16,3

1 και ιζόγειο 1 0,0 0,0 16,3

1--2 7 0,1 0,1 16,4

10 3 0,0 0,0 16,5

2 1548 19,4 19,4 35,8

2--3 9 0,1 0,1 35,9

3 1839 23,0 23,0 59,0

3--4 6 0,1 0,1 59,0

4 1350 16,9 16,9 75,9

4--5 32 0,4 0,4 76,3

5 830 10,4 10,4 86,7

5--6 127 1,6 1,6 88,3

6 351 4,4 4,4 92,7

6--7 22 0,3 0,3 93,0

6--7--8 11 0,1 0,1 93,1

7 40 0,5 0,5 93,6

7--8 8 0,1 0,1 93,7

8 2 0,0 0,0 93,7

9 6 0,1 0,1 93,8

ημιόροφος 64 0,8 0,8 94,6

Ημιόροφος 4 0,1 0,1 94,7

ημισπόγειο 3 0,0 0,0 94,7

ιζόγειο 149 1,9 1,9 96,6

Ιζόγειο 3 0,0 0,0 96,6

σπόγειο 4 0,1 0,1 96,6

συηλού 

ορόφοσ

16 0,2 0,2 96,8

ταμηλού 

ορόφοσ

252 3,2 3,2 100,0

Total 7991 100,0 100,0

Όροφος

Valid



 

 

Χάρτεσ περιοχισ μελζτθσ διατριβισ 

 

Εικόνα 1 Χάρτθσ περιοχισ Κολωνακίου (α) 

 



 

 

Εικόνα 2 Χάρτθσ περιοχισ Κολωνακίου (β) 

 



 

 

Εικόνα 3 Χάρτθσ περιοχισ Κολωνακίου (γ) 

 

 

 



 

 

Εικόνα 4 Χάρτθσ περιοχισ Κολωνακίου (δ) 

 




