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ΠΔΡΗΛΖΦΖ 
 

Ζ παξνχζα εξγαζία αζρνιείηαη κε ηηο θπξηφηεξεο επηπηψζεηο πνπ πξνθάιεζε ζην 

Διιεληθφ ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ε παγθφζκηα ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε πνπ 

έπιεμε ηνλ πιαλήηε ην 2008.  

Σν απνηέιεζκα απηήο ηεο θξίζεο ήηαλ αξθεηά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ηεο 

ρψξαο καο , φρη κφλν ηα ιεγφκελα «κηθξά» αιιά θαη  κεγαιχηεξα , λα αλαγθαζηνχλ 

λα ζπγρσλεπζνχλ κε άιιεο ηξάπεδεο πνπ , θαηλνκεληθά ηνπιάρηζηνλ , άληεμαλ ηελ 

πίεζε ηεο θξίζεο πξνθεηκέλνπ ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ηεο ρψξαο λα παξακείλεη 

ζηαζεξφ. Παξφια απηά θαη γηα απηέο ηηο ηξάπεδεο  ηηο ιεγφκελεο ζπζηεκηθέο ,πνπ 

απνξξφθεζαλ δειαδή ηηο κηθξφηεξεο, ήηαλ αλαγθαίεο νη πνιπαθνπζκέλεο απφ ηα 

κέζα καδηθήο ελεκέξσζεο «ελέζεηο» ξεπζηφηεηαο δειαδή ήηαλ απαξαίηεηε κηα 

αλαθεθαιαηνπνίεζε.   

Οπφηε νη θχξηνη ζηφρνη ηεο εξγαζίαο είλαη ε δηεξεχλεζε απηψλ ησλ δχν βαζηθψλ 

ζπλεπεηψλ (γηα άιινπο αλαπφθεπθηεο ιχζεηο) ηεο θξίζεο πάλσ ζην Διιεληθφ 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ρσξίο βέβαηα λα παξαιείπνληαη αλαθνξέο ζηελ ίδηα ηελ 

νηθνλνκηθή θξίζε θαη ζηα αίηηα πνπ νδήγεζαλ ζε απηή.  
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ABSTRACT 
 

This working paper deals with the principal consequences caused in the Greek 

financial credit system by the international financial crisis that hit the world at 2008. 

The result of that crisis was enough of financial institutions of our country (Greece), 

not only the generally speaking “small” but  the big ones, forced to merged with other 

banks that, ostensibly at least, withstood the pressure of the crisis so as to the banking 

system of the country to stay on stable. However for those banks, the systemic ones, 

those to wit absorbed other smaller banks, were necessary the continuously said by 

the media “additional liquidity”, that was a necessary recapitalization 

So, the main object of this paper is the investigation of two primary effects (to others 

“inevitable solutions”) of crisis on the Greek Bank System, without of course 

skipping the reference to the financial crisis and the causes that lead to it.   
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ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ 
 

Αλακθίβνια ε παγθφζκηα ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε ηνπ 2008 ελψ γηα ηνλ απιφ κέζν 

πνιίηε θαηλφηαλ σο κηαλ άιιε κπφξα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηδξχκαηνο πνπ ζα 

πεξάζεη , εληνχηνηο ζα κείλεη ζηελ ηζηνξία, σο ηελ θξίζε πνπ έκειιε λα αιιάμεη 

ξηδηθά ηνλ ηξαπεδηθφ ράξηε πνιιψλ ρσξψλ. ΋πσο ήηαλ θπζηθφ ηα «πινθάκηα» ηεο 

θξίζεο δελ άξγεζαλ λα θηάζνπλ θαη ζηελ ρψξα καο κελ αθήλνληαο αλεπεξέαζηεο 

θαη ηηο Διιεληθέο ηξάπεδεο. Οη ιχζεηο (φπνπ ζηελ παξνχζα εξγαζία ιακβάλνληαη σο 

ζπλέπεηεο) δελ ήηαλ άιιεο απφ απηέο ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο θαη ησλ 

ζπγρσλεχζεσλ θαη εμαγνξψλ ησλ ηξαπεδηθψλ ζπζηεκάησλ, κε απνηέιεζκα απηή ηελ 

ζηηγκή λα ππάξρνπλ ζηνλ ρψξν θπξίσο ηέζζεξα ηδξχκαηα, νη επνλνκαδφκελεο 

«ζπζηεκηθέο» ηξάπεδεο. 

Ζ εξγαζία ινηπφλ ρσξίδεηαη ζε έμη θεθάιαηα φπνπ ζην πξψην γίλεηαη αλαθνξά ζηελ 

νηθνλνκηθή θξίζε ηφζν ελλνηνινγηθή φζν θαη αηηηνινγηθή (δειαδή ηα αίηηα πνπ 

νδήγεζαλ ζε απηή). ΢ην δεχηεξν ζπλερίδνπκε κε αθφκα κηα γεληθή αλαθνξά ζρεηηθά 

κε ηελ ελλνηνινγηθή πξνζέγγηζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη ηελ 

ιεηηνπξγία ηνπ ζηηο κέξεο καο. ΢ην ηξίην κπαίλνπκε ζηγά ζηγά ζην Διιεληθφ 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα φπνπ εθηφο απφ ηελ δηαρξνληθή πνξεία ηνπ ζηελ Διιεληθή 

νηθνλνκία, γίλεηαη κηα πεξηεθηηθή αλαθνξά  θαη ζηηο ηέζζεξηο «ζπζηεκηθέο» 

ηξάπεδεο». ΢ηα επφκελα δχν θεθάιαηα ε εξγαζία θαηαπηάλεηαη κε ηηο ζπγρσλεχζεηο 

θαη εμαγνξέο ησλ ηξαπεδψλ αιιά θαη κε ηνλ ηξφπν ρξεκαηνδφηεζεο ηνπο κέζσ ηεο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο απηψλ έηζη ψζηε ν αλαγλψζηεο λα θαηαλνήζεη πιήξσο απηέο 

ηηο έλλνηεο  , δίλνληαο παξάιιεια θαη νξηζκέλα ζηαηηζηηθά ζηνηρεία γηα ην «πξηλ» θαη 

ην «κεηά»  ησλ Διιεληθψλ ηξαπεδψλ. ΢ην ηειεπηαίν θεθάιαην αληί ζπκπεξαζκάησλ 

παξαηίζεηαη κηα θξηηηθή δηάζηαζε ησλ ιχζεσλ/ζπλεπεηψλ  ησλ ζπγρσλεχζεσλ θαη 

εμαγνξψλ ησλ ηξαπεδψλ ζηελ Διιάδα γηα ην αλ ην «πείξακα» ήηαλ επηηπρεκέλν 

βαζηδφκελε ζε αλαιχζεηο εηδηθψλ ηνπ θιάδνπ. 

΢ην ηέινο ηεο εξγαζίαο παξαζέηνληαη θαη νξηζκέλα άξζξα ζρεηηθά κε ηηο 

ζπγρσλεχζεηο θαη εμαγνξέο ησλ Διιεληθψλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ (σο ζπλέρεηα ζα 

κπνξνχζε λα εηπσζεί ηνπ ηειεπηαίνπ θεθαιαίνπ), θαζψο θαη κηα αλαθνξά ζρεηηθά κε 

ην ζχκθσλν ηεο Βαζηιείαο 2
1
 αιιά θαη ηα βαζηθφηεξα ζεκεία ηεο «Βαζηιείαο 3» πνπ 

απνηειεί ζπλέρεηα ηνπ πξνεγνχκελνπ ζπκθψλνπ .Μέζα ζην θείκελν φπνπ θξίλεηαη 

αλαγθαίν απφ ηελ ζπγγξαθέα ππάξρνπλ ζρεηηθέο παξαπνκπέο γηα ηελ θαηαλφεζε 

νξηζκέλσλ φξσλ. 

  

                                                           
1
  Κανόνεσ για τθν επιβολι κεφαλαιακϊν απαιτιςεων ςτισ τράπεηεσ οι οποίοι ςτοχεφουν ςτθν 

ενίςχυςθ τθσ ικανότθτασ απορρόφθςθσ ηθμιϊν, ςε περίπτωςθ που επζλκουν μθ προβλζψιμοι 
κίνδυνοι, ςτουσ οποίουσ εκτίκενται οι τράπεηεσ με τθ λειτουργία τουσ. Οι κανόνεσ για τθν επιβολι 
κεφαλαιακϊν απαιτιςεων ζχουν διαμορφωκεί από τθν Eπιτροπι τθσ Βαςιλείασ για τθν Τραπεηικι 
Εποπτεία. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1: ΠΑΓΚΟ΢ΜΗΑ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΖ 

ΚΡΗ΢Ζ 

1.1 Οξηζκνί 

Αλακθίβνια ηα ηειεπηαία ρξφληα, ε παγθφζκηα θνηλφηεηα αληηκεησπίδεη κηα κεγάιεο 

έληαζεο νηθνλνκηθή θξίζε, ε νπνία, παξφιν πνπ εθδειψζεθε αξρηθά ζηηο Ζλσκέλεο 

Πνιηηείεο κε επίθεληξν ηηο ηξαπεδηθέο επηζθάιεηεο θαη εηδηθφηεξα ηελ αδπλακία 

εμππεξέηεζεο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ, ζχληνκα έιαβε επηδεκηνινγηθέο δηαζηάζεηο. 

Ζ ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε επεθηάζεθε ηαρχηαηα ζηηο αλαπηπγκέλεο ρψξεο θαη ζηε 

ζπλέρεηα ζε νιφθιεξν ηνλ θφζκν, κε δξακαηηθέο επηπηψζεηο ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

θαη ηηο επηρεηξήζεηο. ΢χκθσλα κε ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν
2
, ε θξίζε 

κεηαθέξεηαη κε ζθνδξφηεηα ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία, κε απνηέιεζκα ηελ χθεζε 

θαη ηελ πηψζε ηεο απαζρφιεζεο (Birdsall, 2009). Ζ αληίδξαζε ησλ ρσξψλ ήηαλ 

άκεζε φζνλ αθνξά ηε ιήςε κέηξσλ γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο. Σα κέηξα απηά, 

αλ θαη δηέθεξαλ απφ ρψξα ζε ρψξα, σζηφζν είραλ έλαλ θνηλφ ζηφρν, ηε βειηίσζε ηεο 

ξεπζηφηεηαο, ηελ θηλεηνπνίεζε ησλ επελδχζεσλ κε ζθνπφ ηελ αλαζέξκαλζε ηεο 

νηθνλνκίαο θαη ηε ζπγθξάηεζε ηεο απαζρφιεζεο. 

΢ηελ Δπξεία ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο, ηε ζηήξημε θαη ηελ αλάθακςε ηεο 

νηθνλνκίαο θαηαηέζεθε ην Γεθέκβξην ηνπ 2008 έλα ζρέδην απφ ηελ Δπξσπατθή 

Έλσζε φπνπ ε αλάπηπμε θνηλψλ ζηξαηεγηθψλ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ πξνψζεζε ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ ζηφρσλ ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο ήηαλ ην βαζηθφ ραξαθηεξηζηηθφ 

απηνχ ηνπ ζρεδίνπ. ΢ηφρνο ήηαλ ε ηφλσζε ηεο αγνξάο θαη ε ιήςε κέηξσλ γηα ηε 

ζηήξημε ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ηεο απαζρφιεζεο. Οη βαζηθνί άμνλεο γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο είλαη ε εηζαγσγή ξεπζηφηεηαο ζηελ νηθνλνκία ψζηε λα 

ηνλσζεί ε δήηεζε θαη ε πξνψζεζε ησλ επελδχζεσλ κε καθξνπξφζεζκν ζηφρν ηελ 

ελίζρπζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο Δπξψπεο, πάληα φκσο ιακβάλνληαο ππφςε 

ηνπο πεξηνξηζκνχο ηνπ ΢πκθψλνπ ΢ηαζεξφηεηαο, ην νπνίν δίλεη έκθαζε ζηε 

δεκνζηνλνκηθή πεηζαξρία θαη ηε λνκηζκαηηθή ζηαζεξφηεηα (European Commission, 

2009). 

΢ε κηα επνρή πνπ ε ειιεληθή θξίζε έρεη ππξνδνηήζεη κηα θξίζε εκπηζηνζχλεο ζε 

νιφθιεξε ηελ επξσδψλε νη ρψξεο επηρεηξνχλ λα ηελ πεξηνξίζνπλ κε απζηεξά κέηξα 

πεξηνξηζκνχ ησλ ειιεηκκάησλ ζηε ρψξα καο, φπνπ βξίζθεηαη θαη ε θαξδηά ηεο λέαο 

(δεκνζηνλνκηθήο) θάζεο ηεο επξσπατθήο θξίζεο. Καλείο φκσο, νχηε νη θαηαλαισηέο, 

νχηε νη επηρεηξήζεηο, νχηε νη εμεηδηθεπκέλνη δηεζλείο αλαιπηέο κπνξνχλ λα 

πξνβιέςνπλ κε βεβαηφηεηα ηε δηάξθεηα ηεο εγρψξηαο θξίζεο. Ζ θξίζε ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο ζπλδέεηαη ελ κέξεη κε ηελ θξίζε ηεο ζηξαηεγηθήο ηνπ επξψ. Παξά ηελ 

                                                           
2
Σν Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν (ΓΝΣ) (αγγιηθά: International Monetary Fund - IMF, πξνθέξεηαη Άη 

Δκ Δθ, γαιιηθά: Fonds Monetaire International - FMI), είλαη έλαο δηεζλήο νξγαληζκφο ν νπνίνο 

επηβιέπεη ην παγθφζκην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα παξαθνινπζψληαο ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο 

θαη ηα ηζνδχγηα πιεξσκψλ θαη πξνζθέξνληαο νηθνλνκηθή θαη ηερληθή βνήζεηα φηαλ ηνπ δεηεζεί. Σν 

ΓΝΣ ηδξχζεθε ζηηο 27 Γεθεκβξίνπ ηνπ 1945 ζηελ Οπάζηγθηνλ, πξσηεχνπζα ησλ ΖΠΑ θαηφπηλ 

ζπλνκνιφγεζεο 29 Υσξψλ πνπ είραλ ζπκβάιεη ζην 80% ηνπ θεθαιαίνπ. Ζ ίδξπζε ηνπ Οξγαληζκνχ 

απηνχ είρε πξνπαξαζθεπαζηεί θαηά ηε Γηεζλή Ννκηζκαηηθή θαη Υξεκαηνδνηηθή ΢πλδηάζθεςε πνπ 

ζπλήιζε ζην Μπξέηνλ Γνπληο, ηνπ Νηνχ Υακζάηξ ησλ ΖΠΑ, ελάκηζη ρξφλν πξηλ, απφ 1εο Ηνπιίνπ 

κέρξη 22 Ηνπιίνπ ηνπ 1944. Έδξα ηνπ Οξγαληζκνχ νξίζζεθε ε Οπάζηγθηνλ σο πξσηεχνπζα ηεο ρψξαο 

κε ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ζπκκεηνρήο. 
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αξρηθή αλαηηηνιφγεηε αηζηνδνμία, νη νηθνλνκηθέο εμειίμεηο ζηηο δηεζλείο 

ρξεκαηαγνξέο έπιεμαλ ηνλ ππξήλα ηνπ επξψ θαη νδήγεζαλ ζε θξίζε ηηο ζηξαηεγηθέο 

εμνπζίαο πνπ ζπλδένληαη κε απηφ (Busch, 1986). Ζ ζπκβίσζε ρσξψλ κε δηαθνξεηηθά 

επίπεδα αλάπηπμεο θάησ απφ ηε «ζηέγε» ηνπ ίδηνπ λνκίζκαηνο νδήγεζε ζε πνιχ 

δηαθνξεηηθνχο ξπζκνχο κεγέζπλζεο θαη θεξδνθνξίαο. Ζ ηαρεία αλάπηπμε ζηηο ρψξεο 

ηεο «πεξηθέξεηαο» θαη ε ζρεηηθή ζηαζηκφηεηα ηνπ «θέληξνπ» κείσζε δξαζηηθά ηελ 

αλαπηπμηαθή «ςαιίδα» κεηαμχ ηνπο. Σελ ίδηα ζηηγκή, νη πςειφηεξνη ξπζκνί 

αλάπηπμεο ζηηο πξψηεο ζπλνδεχηεθαλ ηφζν απφ ξαγδαία κείσζε ζην θφζηνο ηνπ 

εγρψξηνπ δαλεηζκνχ φζν θαη απφ εηζξνή μέλσλ «απνηακηεχζεσλ», γεγνλφο πνπ 

δεκηνχξγεζε ηηο πξνυπνζέζεηο γηα ηελ εκθάληζε ζηαζεξψλ πιενλαζκάησλ ζην 

ηζνδχγην ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ζπλαιιαγψλ. Παξά ηελ αξρηθή ακεραλία θαη ηηο 

άζηνρεο ακθηηαιαληεχζεηο, ε θξίζε αληηκεησπίδεηαη σο αθνξκή γηα ηελ ελίζρπζε ησλ 

λενθηιειεχζεξσλ ζηξαηεγηθψλ πνπ ζπλδένληαη κε ην ζρέδην ηνπ επξψ (Busch, 1986). 

Γηα ηνλ πεξηζζφηεξν „φκσο απιφ θφζκν ν νπνίνο έρεη πιεγεί ζνβαξά απφ ηελ 

νηθνλνκηθή θξίζε ε ελλνηνινγηθή ζεκαζία ηνπ φξνπ είλαη ζηελ νπζία άγλσζηε νπφηε 

παξαθάησ παξαζέηνληαη νξηζκέλνη νξηζκνί πνπ έρνπλ δηαηππσζεί θαηά θαηξνχο ζε 

κηα πξνζπάζεηα ν αλαγλψζηεο λα θαηαλνήζεη πιήξσο ηνλ ζπλερψο «βνκβαξδηζκέλν» 

απφ ηα Μ.Μ.Δ. φξν. Οηθνλνκηθή θξίζε ινηπφλ, είλαη ηo θαηλφκελν θαηά ην νπνίν κηα 

νηθνλνκία ραξαθηεξίδεηαη απφ κηα δηαξθή θαη αηζζεηή κείσζε ηεο νηθνλνκηθήο ηεο 

δξαζηεξηφηεηαο. ΋ηαλ ιέκε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα αλαθεξφκαζηε ζε φια ηα 

καθξννηθνλνκηθά κεγέζε ηεο νηθνλνκίαο, φπσο ε απαζρφιεζε, ην εζληθφ πξντφλ, νη 

ηηκέο, νη επελδχζεηο θ.α.. Ο βαζηθφηεξνο δείθηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο είλαη νη 

επελδχζεηο, νη νπνίεο, φηαλ απμνκεηψλνληαη, ζπκπαξαζχξνπλ καδί ηνπο θαη φια ηα 

ππφινηπα νηθνλνκηθά κεγέζε (Κνπθάξεο, 2010). 

Ζ νηθνλνκηθή θξίζε απνηειεί ηε κία απφ ηηο δχν θάζεηο ησλ νηθνλνκηθψλ 

δηαθπκάλζεσλ θαη ζπγθεθξηκέλα ηε θάζε ηεο θαζφδνπ, φηαλ δειαδή ε νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα βξίζθεηαη ζε κηα ζπλερή ζπξξίθλσζε (European Commission, 2009). 

Οη νηθνλνκηθέο δηαθπκάλζεηο(βι. αλαιπηηθφηεξα θεθ.1.1.1) νξίδνληαη σο νη 

δηαδνρηθέο απμνκεηψζεηο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο κέζα ζε κηα νηθνλνκία. 

Λέγνληαη αιιηψο θαη θπθιηθέο δηαθπκάλζεηο ή νηθνλνκηθνί θχθινη. Οη Άγγινη 

απνδίδνπλ ην θαηλφκελν κε ηνλ φξν «business cycles», αθξηβψο γηα λα ηνλίζνπλ ηελ 

ηδηαίηεξε βαξχηεηα ησλ επελδχζεσλ ζηελ εμέιημε ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ. Απφ 

πνιχρξνλεο ζηαηηζηηθέο παξαηεξήζεηο δηαπηζηψζεθε φηη νη νηθνλνκηθνί θχθινη 

δηαξθνχλ πεξίπνπ απφ 7 έσο 11 ρξφληα (European Commission, 2009). 

Δπίζεο ζχκθσλα κε ηελ καξμηζηηθή ζεσξία, νη θξίζεηο ραξαθηεξίδνληαη απφ κηα 

«πιεζψξα θεθαιαίνπ» δειαδή κηα ππεξπαξαγσγή θεθαιαίνπ. Ο ίδηνο ν Καξι Μαξμ 

αλαθέξεη ραξαθηεξηζηηθά φηη ππεξπαξαγσγή θεθαιαίν ζεκαίλεη ππεξπαξαγσγή 

κέζσλ παξαγσγήο πνπ κπνξνχλ λα ιεηηνπξγήζνπλ ζαλ θεθάιαην θαη φηη ε ιεηηνπξγία 

ηνπ θεθαιαίνπ πξνυπνζέηεη ηελ εμαζθάιηζε ελφο πνζνζηνχ θέξδνπο ην νπνίν 

αληαπνθξίλεηαη ζε φ,ηη απαηηεί ε «πγηήο» θαη «νκαιή» αλάπηπμε ηνπ 

θεθαιαηνθξαηηθνχ πξνηζέο παξαγσγήο» (Μαξμ, ζεσξίεο γηα ηελ ππεξαμία, 

έθδνζε,1982).Απηφ ην πνζνζηφ θέξδνπο θαιείηαη ην ζπλεζηζκέλν πνζνζηφ ην νπνίν 

δελ πξέπεη λα ζεσξνχκε ζαλ έλα λνχκεξν ζπγθεθξηκέλν, νχηε κεγαιχηεξν νχηε 

κηθξφηεξν. Απφ ηε ζηηγκή πνπ ην πνζνζηφ ηνπ θέξδνπο πέθηεη θάησ απφ ην 

ζπλεζηζκέλν ηνπ επίπεδν, αξρίδεη απφ ηελ πιεπξά ησλ θεθαιαηνθξαηψλ ν 
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πεξηνξηζκφο ησλ επηρεηξήζεσλ. Ο πεξηνξηζκφο ησλ επηρεηξήζεσλ απφ ηελ πιεπξά ηεο 

θαπηηαιηζηηθήο ηάμεο, φηαλ ην πνζνζηφ ηνπ θέξδνπο πέζεη θάησ απφ ην ζπλεζηζκέλν 

ηνπ επίπεδν, εκθαλίδεηαη κε ηε κνξθή ησλ απνχιεησλ εκπνξεπκάησλ, δειαδή σο 

κείσζε ηεο θαηαλαισηηθήο ηθαλφηεηαο (Μειηφο, Γεκνχιεο & Οηθνλνκάθεο, 2005). 

 

1.1.1.ΥΑΡΑΚΣΖΡΗ΢ΣΗΚΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΧΝ 

(ΔΠΗΥΔΗΡΖΜΑΣΗΚΧΝ) ΚΤΚΛΧΝ 
 

Με ηνλ φξν νηθνλνκηθφο θχθινο ελλννχκε κηα δηαθχκαλζε ζην εζληθφ πξντφλ , ζην 

εηζφδεκα θαη ζηελ απαζρφιεζε πνπ ζπλήζσο δηαξθεί δχν έσο δέθα ρξφληα θαη 

ραξαθηεξίδεηαη απφ κηα επξεία επέθηαζε ή θάκςε (αλάθακςε θαη χθεζε αληίζηνηρα) 

ζηνπο πεξηζζφηεξνπο ηνκείο ηεο νηθνλνκίαο. Οη νηθνλνκνιφγνη δηαθξίλνπλ ηνπο 

επηρεηξεκαηηθνχο θχθινπο ζε δχν θχξηεο θάζεηο, ηελ χθεζε θαη ηελ αλάθακςε κε 

ελδηάκεζα αλψηαηα θαη θαηψηαηα ζεκεία ηηο θνξπθέο θαη ηνπο βπζνχο. 

 Ζ θάζνδνο ελφο νηθνλνκηθνχ θχθινπ  θαιείηαη χθεζε ε νπνία ζπρλά πξνζδηνξίδεηαη 

σο κηα πεξίνδνο ζηελ νπνία ην πξαγκαηηθφ εγρψξην πξντφλ κεηψλεηαη ηνπιάρηζηνλ 

γηα δχν ζπλερή ηξίκελα. Ζ χθεζε αξρίδεη απφ κηα θνξπθή δειαδή αλψηαην ζεκείν 

θαη ηειεηψλεη ζε έλα θαηψηαην ζεκείν δειαδή βπζφ ελψ ε άλνδνο ελφο 

επηρεηξεκαηηθνχ θχθινπ νλνκάδεηαη επέθηαζε θαη ηζρχεη ην αληίζηξνθν ηεο χθεζεο 

δειαδή αξρίδεη απφ έλα θαηψηαην θαη ηειεηψλεη ζε έλα αλψηαην ζεκείν. 

Οη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη δελ εκθαλίδνληαη ζε ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα θαη νχηε ε 

ρξνληθή ηνπο δηάξθεηα είλαη πάληνηε ε ίδηα. Δπίζεο δηαθέξνπλ κεηαμχ ηνπο ηφζν σο 

πξνο ηελ έθηαζε φζν θαη σο πξνο ηελ δηάξθεηα κεηαβνιήο κε ηελ νπνία εκθαλίδνληαη 

ηα δηάθνξα νηθνλνκηθά κεγέζε ζηελ δηάξθεηα ησλ νηθνλνκηθψλ θχθισλ. Δπίζεο δελ 

ππάξρεη έλαο αθξηβήο καζεκαηηθφο ηχπνο φπσο ππάξρεη ζηηο ζεηηθέο επηζηήκεο πνπ 

λα ρξεζηκνπνηνχκε γηα λα πξνβιέςνπκε ηε δηάξθεηα θαη ηνλ αθξηβή ρξφλν εκθάληζεο 

ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ. Θα κπνξνχζε λα εηπσζεί φηη νη νηθνλνκηθνί θχθινη κε 

ηηο αζπκκεηξίεο ηνπο κνηάδνπλ πεξηζζφηεξν κε ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ θαηξηθψλ 

ζπλζεθψλ. 

Παξά ην γεγνλφο φηη νη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη δελ είλαη παλνκνηφηππνη έρνπλ κεηαμχ 

ηνπο αξθεηά θνηλά ραξαθηεξηζηηθά. Δάλ αλαγγειζεί απφ έλαλ αμηφπηζην νηθνλνκηθφ 

αλαιπηή φηη επίθεηηαη κηα χθεζε , ππάξρνπλ θάπνηα ραξαθηεξηζηηθά θαηλφκελα ηα 

νπνία πξέπεη λα αλακέλνπκε λα ζπλνδεχνπλ ηελ χθεζε κε ηα πην ζπλήζε λα είλαη ηα 

εμήο: 

❖ ΢πρλά νη αγνξέο θαηαλαισηψλ κεηψλνληαη έληνλα ελψ ηα απνζέκαηα δηαξθψλ 

θαηαλαισηηθψλ αγαζψλ (π.ρ. απηνθίλεηα) ζηηο επηρεηξήζεηο απμάλνληαη 

απξνζδφθεηα. Καζψο νη επηρεηξήζεηο αληηδξνχλ κε κείσζε ηεο παξαγσγήο ην 

πξαγκαηηθφ πξντφλ κεηψλεηαη. Ακέζσο κεηά νη επηρεηξεκαηηθέο επελδχζεηο ζε 

παξαγσγηθέο κνλάδεο (εξγνζηάζηα) θαη εμνπιηζκφ κεηψλνληαη. 
❖ Ζ δήηεζε γηα εξγαζία κεηψλεηαη αθνχ πξψηα παξαηεξείηαη κηα κείσζε ζην 

κέζν φξν εξγάζηκεο εβδνκάδαο πνπ αθνινπζείηαη απφ απνιχζεηο 

εξγαδνκέλσλ θαη ζπλεπψο πςειφηεξε αλεξγία. 
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❖ Καζψο ην πξντφλ κεηψλεηαη ν πιεζσξηζκφο κεηαβάιιεηαη κε αξγφ ξπζκφ. 

Καζψο ε δήηεζε γηα αθαηέξγαζηεο χιεο ειαηηψλεηαη νη ηηκέο ηνπο κεηψλνληαη 

ζεκαληηθά. Οη κηζζνί θαη νη ηηκέο ησλ αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ είλαη απίζαλν λα 

κεησζνχλ αιιά ηείλνπλ λα απμάλνπλ κε πην αξγφ ξπζκφ ζε κηα θάκςε ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. 
❖ Σα επηρεηξεκαηηθά θέξδε κεηψλνληαη δξαζηηθά ζε πεξηφδνπο χθεζεο. Πξηλ 

ζπκβεί απηφ , νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ ζπλήζσο κεηψλνληαη , θαζψο νη επελδπηέο 

πξνβιέπνπλ ηελ επηθείκελε θάκςε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Ζ 

δήηεζε γηα πηζηψζεηο ειαηηψλεηαη θαη ηα επηηφθηα γεληθά παξνπζηάδνπλ κηα 

κείσζε ζηηο πθέζεηο. 
 

1.1.2. ΘΔΧΡΗΔ΢ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΧΝ ΚΤΚΛΧΝ 
 

Οη νηθνλνκνιφγνη πνπ αλήθνπλ ζε δηαθνξεηηθέο ζρνιέο έρνπλ δηαηππψζεη νξηζκέλεο 

ζεσξίεο γηα ηα αίηηα ησλ νηθνλνκηθψλ θχθισλ. Οη ζεσξίεο απηέο κπνξεί λα 

δηαθξηζνχλ ζε δπν θαηεγνξίεο ζηηο εμσγελείο θαη ζηηο ελδνγελείο. Οη εμσγελείο 

εληνπίδνπλ ηελ ξίδα ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ ζηηο δηαθπκάλζεηο παξαγφλησλ πνπ 

βξίζθνληαη εθηφο νηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο φπσο γηα παξάδεηγκα πφιεκνη, 

επαλαζηάζεηο ,πνιηηηθή αζηάζεηα ,ζηηο ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ ,κεηαλαζηεχζεηο ζε 

επηζηεκνληθέο θαη ηερλνινγηθέο απνθαιχςεηο θαη θαηλνηνκίεο αθφκε θαη ιφγσ 

θαηξηθψλ ζπλζεθψλ. Παξαθάησ παξνπζηάδνληαη ελ ζπληνκία νξηζκέλεο απφ ηηο πην 

γλσζηέο ζεσξίεο, 

 

1.1.2.1. ΔΝΓΟΓΔΝΔΗ΢ ΘΔΧΡΗΔ΢ 
 

Ννκηζκαηηθή ζεσξία: ΢χκθσλα κε ηνπο ππνζηεξηθηέο ηεο λνκηζκαηηθήο ζεσξίαο 

(π.ρ. Friedman) νη κεηαβνιέο ζηελ πξνζθνξά ρξήκαηνο, ζηελ ρνξήγεζε πηζηψζεσλ 

θαη ζηα επηηφθηα είλαη εθείλεο πνπ πξνθαινχλ δηάθνξεο θάζεηο ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ 

θχθινπ. 

Ζ ζεσξία ηεο ππεξθαηαλάισζεο: Οη νηθνλνκηθέο πθέζεηο ζχκθσλα κε απηήλ ηελ 

ζεσξία πξνθαινχληαη απφ ην γεγνλφο φηη ην επίπεδν θαηαλάισζεο ζε κηα νηθνλνκία 

είλαη ρακειφηεξν ζε ζρέζε κε ην επίπεδν πξντφληνο πνπ κπνξεί λα παξαρζεί. 

Ζ ζεσξία ηεο ππεξεπέλδπζεο: Ζ ζεσξία απηή ππνζηεξίδεη φηη νη δηαθπκάλζεηο ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο πξνθαινχληαη απφ ηελ ππεξβνιηθή αχμεζε ησλ 

θεθαιαηνπρηθψλ αγαζψλ ζε πεξηφδνπο επέθηαζεο ζηελ νηθνλνκία. 

Ζ ζεσξία ηνπ επηηαρπληή: ΢χκθσλα κε ηελ ζεσξία ηνπ επηηαρπληή ή ζεσξία ηνπ 

πνιιαπιαζηαζηή κηα αχμεζε ηνπ πξντφληνο ζπλεπάγεηαη κηα αχμεζε ησλ επελδχζεσλ 

φπνπ νη πςειέο επελδχζεηο κε ηελ ζεηξά ηνπο πξνθαινχλ κεγαιχηεξε αχμεζε ηνπ 

πξντφληνο θαη ε δηαδηθαζία ζπλερίδεηαη κέρξηο φηνπ ε ηθαλφηεηα ηεο νηθνλνκίαο 

επεθηείλεηαη κέρξη ην ζεκείν φπνπ ν ξπζκφο ηεο νηθνλνκηθήο κεγέζπλζεο 

κεηαβάιιεηαη κε αξγφ ξπζκφ. Ζ ρακειφηεξε δαπάλε κε ηελ ζεηξά ηεο ειαηηψλεη ηηο 

δαπάλεο γηα επελδχζεηο θαζψο θαη ηελ ζπζζψξεπζε απνζεκάησλ θαη ζπλεπψο ηείλεη 

λα σζήζεη ηελ νηθνλνκία ζε κηα χθεζε. 
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Ζ ςπρνινγηθή ζεσξία: ΢χκθσλα κε απηήλ ηελ ζεσξία ε θπξηφηεξε αηηία ησλ 

νηθνλνκηθψλ δηαθπκάλζεσλ είλαη ε ςπρνινγηθή αληίδξαζε ησλ αηφκσλ ζε δηάθνξα 

νηθνλνκηθνθνηλσληθά θαη πνιηηηθά γεγνλφηα. 

 

1.1.2.2. ΔΞΧΓΔΝΔΗ΢ ΘΔΧΡΗΔ΢ 
 

Ζ ζεσξία ησλ ηερλνινγηθώλ θαηλνηνκηώλ (ή ζεσξία ηνπ πξαγκαηηθνύ 

επηρεηξεκαηηθνύ θύθινπ): Ζ ζεσξία απηή ππνζηεξίδεη φηη νη νηθνλνκηθνί θχθινη 

δεκηνπξγνχληαη απφ ηελ ηαπηφρξνλε εκθάληζε ζεκαληηθψλ εθεπξέζεσλ. Μηα 

παξαιιαγή απηήο ηεο ζεσξίαο είλαη ε ζεσξία ηνπ πξαγκαηηθνχ επηρεηξεκαηηθνχ 

θχθινπ ε νπνία ππνζηεξίδεη φηη νη δηαηαξάμεηο ζηελ θαηλνηνκία θαη ζηελ 

παξαγσγηθφηεηα ζε έλαλ ηνκέα κπνξεί λα επεθηαζνχλ θαη ζηνπο ππφινηπνπο ηνκείο 

ηεο νηθνλνκίαο θαη ζπλεπψο πξνθαινχλ δηαθπκάλζεηο ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο. 

Ζ ζεσξία ηνπ πνιηηηθνύ θύθινπ: ΢χκθσλα κε απηήλ ηελ ζεσξία ζε πνιιέο 

νηθνλνκίεο παξνπζηάδεηαη κηα δηαθχκαλζε ηεο ζπλνιηθήο επίδνζεο ηεο νηθνλνκίαο 

πνπ έρεη έλα εθινγηθφ ραξαθηήξα γηα παξάδεηγκα ην πφηε γίλνληαη εθινγέο επεξεάδεη 

ηνλ ξπζκφ αχμεζεο ηνπ πξαγκαηηθνχ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο , ην πνζνζηφ αλεξγίαο, 

ηελ βξαρπρξφληα θπβεξλεηηθή πνιηηηθή γηα ηνλ πιεζσξηζκφ θαη ηελ αλεξγία θ.α.. 

΢πλεπψο κε βάζε ηηο παξαπάλσ ζεσξίεο πξνθχπηνπλ ηα εμήο: 

❖ Ζ ζεκαληηθφηεξε αηηία ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ, δειαδή νη δηαθπκάλζεηο 

ζηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα είλαη νη δηαηαξάμεηο ησλ παξαγφλησλ ηεο 

ζπλνιηθήο δήηεζεο θαη θπξίσο ησλ επελδχζεσλ. Απηέο πξνέξρνληαη επεηδή νη 

επηρεηξήζεηο θαη ην θξάηνο κεηαβάιινπλ ηελ ζπλνιηθή δαπάλε ζρεηηθά κε ηελ 

παξαγσγηθή ηθαλφηεηα ηεο νηθνλνκίαο. ΋ηαλ απηέο νη κεηαβνιέο ζηελ 

ζπλνιηθή δήηεζε νδεγνχλ ζηελ δξαζηηθή θάκςε ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο, ε νηθνλνκία νδεγείηαη ζε χθεζε. 
❖ Οη επηρεηξεκαηηθνί θχθινη ζηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα δεκηνπξγνχληαη 

απφ δηαηαξάμεηο ζε παξάγνληεο πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ ζπλνιηθή πξνζθνξά 

θαη θπξίσο απφ ηηο κεηαβνιέο ζηελ ηερλνινγία , ζηελ παξαγσγηθφηεηα , ζηηο 

ζρεηηθέο ηηκέο πξψησλ πιψλ θαη πεγψλ ελέξγεηαο  θ.α.. Έλα θιαζζηθφ 

παξάδεηγκα είλαη απηφ ηεο χθεζεο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 70 (πεηξειατθή θξίζε) 

φπνπ ε έληνλε αχμεζε ζηηο ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ ζπξξίθλσζαλ ηε ζπλνιηθή 

πξνζθνξά θαη κείσζαλ ην πξντφλ θαη ηελ απαζρφιεζε. 

 

1.2.1. Ηζηνξηθό 

1.2.1.1. Ζ απαξρή ηεο δηεζλνύο θξίζεο 
 

Απφ ηηο αξρέο ηνπ 2007 επηθξαηνχζε έληνλε θεκνινγία γχξσ απφ ηε ζηεγαζηηθή 

αγνξά ησλ ΖΠΑ πνπ παξνπζίαδε ζεκάδηα θφπσζεο. Αλαιπηέο εμέθξαδαλ ζε ζηήιεο 

ηνπ νηθνλνκηθνχ ηχπνπ ηελ αλεζπρία ηνπο γηα κηα επεξρφκελε θξίζε ελψ παξάιιεια 

ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα πξνέβαηλε δηαξθψο ζε ζηαδηαθέο απμήζεηο ηνπ 
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επηηνθίνπ ηνπ επξψ έηζη ψζηε λα αληηκεησπίζεη ηηο πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο πνπ 

ηαιάληδαλ ηελ επξσπατθή νηθνλνκία. Απφ απηφ πιήηηνληαλ έληνλα νη δαλεηνιήπηεο, 

ελψ παξάγνληεο ζηελ ηξαπεδηθή αγνξά ζπληζηνχζαλ ζηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα 

λα είλαη πην θεηδσιά ζηε ρνξήγεζε δαλείσλ ελψ ηελ ίδηα ζηηγκή ην δνιάξην 

εμαθνινπζνχζε λα ππνρσξεί έλαληη ηνπ επξψ. Οη επηρεηξήζεηο κεηέθεξαλ ηα 

εξγνζηάζηά ηνπο ζηελ Ακεξηθή θαη ε αλεξγία ζηελ Δπξψπε απμαλφηαλ, ελψ 

πιήηηνληαλ παξάιιεια θαη νη εμαγσγέο. ΢ηελ Διιάδα δεκηνπξγήζεθε ηεξάζηην 

απφζεκα λεφδκεησλ θαηνηθηψλ, νη νπνίεο φκσο γίλνληαλ δπζπξφζηηεο ιφγσ, κεηαμχ 

άιισλ, ησλ πςειψλ επηηνθίσλ ζηα ζηεγαζηηθά δάλεηα, ηε ζηηγκή πνπ έξεπλεο 

έδεηρλαλ ζηξνθή ησλ θαηαλαισηψλ ζε κηθξφηεξα θαη κεηαρεηξηζκέλα δηακεξίζκαηα. 

Καηά ην θαινθαίξη ηνπ 2007 θη ελψ πνιινί επίζεκνη παξάγνληεο ηεο ακεξηθαληθήο 

νηθνλνκίαο πξνζπαζνχζαλ λα θαζεζπράζνπλ ηνπο επελδπηέο, θεθάιαηα ηεο Bear 

Stearns πηψρεπζαλ ιφγσ θαηνρήο CDOs
3
 πνπ βαζίδνληαλ ζε supprime ζηεγαζηηθά 

δάλεηα(ζηεγαζηηθά δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ) θαη ηεο ππνρξέσζεο ηεο ηξάπεδαο λα 

εμππεξεηήζεη ηηο απαηηήζεηο ησλ πηζησηψλ ηεο κε ξεπζηνπνίεζε ησλ ζηνηρείσλ ηεο. 

Σα Rating Agenies (CRAs) ππνβάζκηζαλ ηα CDOs πνπ βαζίδνληαλ ζε supprimes θαη 

επιήγε ε απηνπεπνίζεζε ηεο αγνξάο γηα ηελ αζθάιεηα ζηε ζηεγαζηηθή πίζηε. 

Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) ε νπνία  εδξεχεη ζηελ Φξαλθθνχξηε. 

Απμάλεη ην επξσεπηηφθην ζην 4,25% κπξνζηά ζηηο πιεζσξηζηηθέο πηέζεηο, αιιά ζηελ 

ζπλέρεηα αλαζεσξεί ζρέδηα πεξαηηέξσ απμήζεσλ κεηά ην μέζπαζκα ηεο θξίζεο. 

Παξάιιεια επελδπηέο ησλ ABCPs (Asset Backed Commercial Papers) άξρηζαλ λα 

ράλνπλ ηελ εκπηζηνζχλε ηνπο θαη ε δήηεζε γηα ηα ζπγθεθξηκέλα ρξεφγξαθα έπεθηε, 

έλα θαηλφκελν πνπ ραξαθηεξίζηεθε σο "flight to quality" (ζηξνθή πξνο ηελ 

πνηφηεηα). Σξάπεδεο πνπ είραλ πηνζεηήζεη ηα conduits θαη SVIs (θεξδνζθνπηθά 

πξνγξάκκαηα πνπ επσθεινχληαη απφ ηε δηαθνξά κεηαμχ βξαρππξφζεζκσλ επηηνθίσλ 

δαλεηζκνχ θαη καθξνπξφζεζκεο επηζηξνθέο απφ δνκεκέλα επελδπηηθά πξντφληα) 

αλαγθάζηεθαλ λα αληαπνθξηζνχλ ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπο απέλαληη ζηηο εγγπήζεηο 

ξεπζηνπνίεζεο' ζε αξθεηέο κάιηζηα πεξηπηψζεηο ν βαζκφο ηεο πξαγκαηηθήο έθζεζεο 

ζην ξίζθν ήηαλ ηειείσο απξφζκελνο, έλα θαηλφκελν πνπ απεθιήζε “κπσπία απέλαληη 

ζηελ θαηαζηξνθή”. Ζ εκπηζηνζχλε ζηε δηαηξαπεδηθή αγνξά θινλίζηεθε ιφγσ ηεο 

έθζεζεο ζηνλ θίλδπλν ξεπζηφηεηαο. Απηφ είρε σο απνηέιεζκα ηελ αχμεζε ησλ 

δηαηξαπεδηθψλ επηηνθίσλ. 

΢ηηο 9 Απγνχζηνπ ηνπ 2007, κεγάιε θξίζε μέζπαζε ζηηο ΖΠΑ απφ ηελ αδπλακία 

κεγάισλ νκάδσλ ηνπ πιεζπζκνχ λα αληαπνθξηζεί ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπ γηα δάλεηα 

πςεινχ θηλδχλνπ(supprimes). Οη πιεηζηεξηαζκνί δηαδέρζεθαλ ν έλαο ηνλ άιινλ θαη 

νιφθιεξεο πφιεηο έκεηλαλ ζην δξφκν. Οη ηξάπεδεο μέκεηλαλ απφ ξεπζηφ θαη νη 

θαηαζέηεο έζπεπζαλ ζηνλ γθηζέ ησλ ηξαπεδψλ γηα λα θάλνπλ αλάιεςε ησλ ρξεκάησλ 

ηνπο. Άιινη πξνέβεζαλ ζε καδηθέο ειεθηξνληθέο αλαιήςεηο ησλ ινγαξηαζκψλ ηνπο 

ζηε Βξεηαλία, έλα θαηλφκελν γλσζηφ σο "Παληθφο κέζσ Ίληεξλεη" (ή ηληεξλεηηθφο 

παληθφο). Ζ αδπλακία είζπξαμεο ησλ απαηηήζεσλ ησλ ακεξηθαληθψλ ηξαπεδψλ απφ 

ηνπο δαλεηνιήπηεο ησλ supprimes είρε σο απνηέιεζκα  θαη ηελ αδπλακία πιεξσκήο 

                                                           
3
Είδοσ δομθμζνου χρεωςτικοφ ομολόγου  γνωςτό από τθ δεκαετία του '80, που μόλισ πρόςφατα 

εφαρμόςτθκε ςε δανειακά προϊόντα ςτεγαςτικισ πίςτθσ. Σχεδιάςτθκε ϊςτε να προςφζρει ςτουσ 
επενδυτζσ μεγαλφτερθ διαφοροποίθςθ κινδφνου, που ςυνεπάγεται ο δανειςμόσ ςτεγαςτικισ πίςτθσ. 
Τζτοια προϊόντα μεγενκφνουν ι/και ςυγκεντρϊνουν τον κίνδυνο 
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ησλ ππνρξεψζεσλ ζε ηνθνκεξίδηα θαη αμίεο νκνιφγσλ θαη CDOs (νκφινγα β' γεληάο) 

ζηα νπνία είραλ επελδχζεη πνιιέο επξσπατθέο ηξάπεδεο, ηελ ίδηα ζηηγκή πνπ 

πιήζαηλαλ νη αλαιήςεηο παληθνχ. Σα νκφινγα πνπ θαηείραλ νη ηειεπηαίεο δελ είραλ 

αληίθξπζκα, ελψ ην πξφβιεκα ξεπζηφηεηαο πξνθάιεζε δπζπηζηία ζηε δπλαηφηεηα 

απνπιεξσκήο ζε πεξίπησζε δαλεηζκνχ κηαο ηξάπεδαο απφ κηα άιιε, κε απνηέιεζκα 

λα απμεζνχλ ηα επηηφθηα ηεο δηαηξαπεδηθήο αγνξάο. Σν γεγνλφο απηφ έθαλε δχζθνιε 

θαη θνζηνβφξα κηα πηζαλή αίηεζε δαλεηνδφηεζεο κηαο ειιεληθήο ηξάπεδαο απφ κία 

άιιε (ειιεληθή ή επξσπατθή), θφζηνο πνπ κεηαθπιήζεθε ζηνπο πειάηεο, παξάιιεια 

κε ηηο απμήζεηο ηνπ επξσεπηηνθίνπ. 

Καηά ην δεχηεξν εμάκελν ηνπ 2007, νη θεληξηθέο ηξάπεδεο κεζνιάβεζαλ 

ζπγρξνληζκέλα γηα ηελ ηφλσζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο αγνξά κε "ελέζεηο 

ξεπζηφηεηαο" θαη ζηαζεξνπνίεζαλ ηηο δηαθπκάλζεηο ζηα βξαρππξφζεζκα επηηφθηα. 

Οξηζκέλεο θεληξηθέο ηξάπεδεο, φπσο ε Fed, κείσζαλ αθφκε θαη ην βαζηθφ επηηφθην 

ρξεκαηνδφηεζεο, ελψ άιιεο, φπσο ε ECB, παξαθνινπζψληαο ηηο εμειίμεηο δελ 

πξνέβεζαλ ζηηο πξνγξακκαηηζκέλεο απμήζεηο. Παξάιιεια, επιήγε ε εκπηζηνζχλε 

ζηα rating agencies σο πξνο ηελ ηθαλφηεηά ηνπο λα βαζκνινγήζνπλ ηα δνκεκέλα 

πξντφληα ("crisis of confidence"). ΢ηελ Διιάδα πξνέθπςαλ απαμησκέλα δνκεκέλα 

νκφινγα 700 εθαηνκκπξίσλ επξψ ζηα νπνία βαζίζηεθε ε ρξεκαηνδφηεζε ησλ 

αζθαιηζηηθψλ ηακείσλ, έλα πεξηζηαηηθφ πνπ ραξαθηεξίζζεθε απφ ηα ΜΜΔ σο 

"΢θάλδαιν ησλ Γνκεκέλσλ Οκνιφγσλ". Σα ζηεγαζηηθά δάλεηα ζηηο ΖΠΑ έγηλαλ 

δπζπξφζηηα, ελψ θξαηηθνπνηήζεθε ε Northern Rock απφ ηε βξεηαληθή θπβέξλεζε. 

Δπηπιένλ, παξαηεξήζεζαλ παξελέξγεηεο απφ ηε δπζπηζηία ζηηο δηαηξαπεδηθέο αγνξέο 

θαη ζηελ Διιάδα κεηψζεθαλ νη ξπζκνί ηεο κέρξη πξφηηλνο θξελήξνπο πηζησηηθήο 

επέθηαζεο, κε ηηο ηξάπεδεο λα πξνηείλνπλ επέιηθηα ηξαπεδηθά πξντφληα ή δάλεηα 

ζηαζεξνχ επηηνθίνπ αληί ησλ δαλείσλ κε θπκαηλφκελν επηηφθην. Παξάγνληεο ηεο 

θηεκαηνκεζηηηθήο αγνξάο έθαλαλ εθθιήζεηο γηα λνκνζεηηθή ξχζκηζε κε ζθνπφ ηνλ 

πεξηνξηζκφ ησλ εθηεινχκελσλ νηθνδνκηθψλ αδεηψλ, εθφζνλ δελ είρε πνπιεζεί πξψηα 

έλα ζπγθεθξηκέλν πνζνζηφ ησλ νινθιεξσζέλησλ θαηαζθεπψλ. 

Σν πην ερήξν ξάπηζκα κέρξη ηφηε πνπ δέρζεθε ε παγθφζκηα νηθνλνκία ήηαλ ε 

πηψρεπζε ηεοLehman Brothers φππ πξνθάιεζε ληφκηλν εμειίμεσλ απφ εθείλν ην 

ζεκείν θαη έπεηηα, εμειίμεηο πνπ είλαη νξαηέο έσο ζήκεξα. Μεηά ηελ πψιεζε ηεο 

Bear Stearns ζε εμεπηειηζηηθή ηηκή ζηελ J.P. Morgan ην Μάξηην ηνπ 2008, ε δηεζλήο 

αγνξά έδεηρλε λα έρεη κπεη ζε κηα δίλε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο. Σν ΢επηέκβξην ηνπ 

2008, ε ακεξηθαληθή θεληξηθή ηξάπεδα πξνζέθεξε έθηαθηε νηθνλνκηθή ελίζρπζε 85 

δηζεθαηνκκπξίσλ δνιαξίσλ ζηελ αζθαιηζηηθή εηαηξεία AIG, πξνθεηκέλνπ λα 

απνηξέςεη ηελ θαηάξξεπζή ηεο. Ο ακεξηθαληθφο θνινζζφο Lehman Brothers θήξπμε 

πηψρεπζε, πξνθαιψληαο αλαζηάησζε ζηελ θπβέξλεζε ησλ ΖΠΑ. Παξά ην γεγνλφο 

πσο νη ειιεληθέο ηξάπεδεο δελ πξφιαβαλ λα επελδχζνπλ ηδηαίηεξα ζε ηέηνηα 

ξηςνθίλδπλα πξντφληα, γλσζηνπνηήζεζαλ ηδησηηθέο επελδπηηθέο απψιεηεο.Σνλ ίδην 

κήλα, ε Merrill Lynch εμαγνξάζηεθε απφ ηελ Bank of America. Ο πξφεδξνο Σδνξηδ 

Μπνπο ηφηε πξφηεηλε ηελ άκεζε ελίζρπζε ηεο ξεπζηφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ γηα ηε 

δηάζσζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο, πξηλ πιεγεί πεξαηηέξσ ε νηθνλνκία 

ηεο ρψξαο, ελψ παξάιιεια, εμαγνξάδνληαη, νη Fannie Mae θαη Freddie Mac. Οη 

εμειίμεηο δηαδέρνληαλ ε κία ηελ άιιε, κε ηελ αλαθνίλσζε γηα ινπθέην ζηε 

Washington Mutual. Ο απξφζκελνο θξαηηζκφο ησλ ΖΠΑ εμέπιεμε αξρηθά επράξηζηα 
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ηα ρξεκαηηζηήξηα, ελψ αληηδξάζεηο δηαηππψλνληαλ απφ ηνπο Ακεξηθαλνχο πνιίηεο 

γηα ην θνξνινγηθφ βάξνο πνπ πξνέβιεπε ην ΢ρέδην Πφιζνλ λα πέζεη ζηελ πιάηε 

ηνπο. Σελ άπνςε απηή ζπκκεξίζηεθε θαη ην Κνγθξέζν, θαηαςεθίδνληαο ην ζρέδην 

θξαηηθήο ελίζρπζεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο γηα αγνξά ησλ ιεγφκελσλ 

"ηνμηθψλ νκνιφγσλ" κε δεκφζην ρξήκα. Σα ρξεκαηηζηήξηα αληηθαηέπηξηζαλ ηελ 

απαηζηνδνμία ηεο αγνξάο ζηνπο δείθηεο ηνπο, ζεκεηψλνληαο πηψζε.  

 

1.2.1.2.Αίηηα ηεο Διιεληθήο θξίζεο 
 

΋ζνλ αθνξά ηελ ρψξα καο ε νηθνλνκηθή θξίζε βξήθε πξφζθνξν έδαθνο ζηελ 

παξαγσγηθή βάζε ηεο Διιεληθήο Οηθνλνκίαο ε νπνία είλαη ηζρλή θαζψο ζηεξίρζεθε, 

ζε αληίζεζε κε άιιεο επξσπατθέο ρψξεο, ζε ηνκείο φπσο ν ηνπξηζκφο, ε λαπηηιία θαη 

ε νηθνδνκή, θιάδνη πνπ πιήηηνληαη πξψηνη θαη κε ηδηαίηεξε έληαζε απφ ηελ θξίζε. 

Αθφκε θαη νη Σξάπεδεο νη νπνίεο απνηεινχλ ην πην ηζρπξφ ηκήκα ηνπ ειιεληθνχ 

θεθαιαίνπ, ιεηηνχξγεζαλ κε πξσηφγλσξνπο ξπζκνχο πηζησηηθήο επέθηαζεο, ηφζν 

ζην εζσηεξηθφ φζν θαη ζην εμσηεξηθφ, κε ηελ επέθηαζε ηνπο ζηα Βαιθάληα θαη ηε 

Ννηηναλαηνιηθή Δπξψπε, φπνπ καδί κε άιιεο κεγάιεο ειιεληθέο επηρεηξήζεηο, είλαη 

εθηεζεηκέλεο ζηελ δηεζλή θξίζε κε ηελ αλάιεςε πςειψλ θηλδχλσλ, θαζψο ε θξίζε 

απηή πιήηηεη κε ηδηαίηεξε ζθνδξφηεηα ηηο ρψξεο απηέο (Σζνπιθίδεο 2010). 

Ζ ζεκεξηλή θξίζε μεθίλεζε απφ ηελ ηαπηφρξνλε ζπλχπαξμε ησλ αθφινπζσλ 

παξαγφλησλ (ΗΝΔ-Γ΢ΔΔ, 2008): 

Ζ θνχζθα ζηηο ηηκέο ησλ αθηλήησλ ζε πνιιέο πεξηνρέο ησλ ΖΠΑ, ε νπνία δηεπθφιπλε 

ηελ ππέξ-θαηαλάισζε, κε απνηέιεζκα ηελ ππέξ-ζέξκαλζε ηεο νηθνλνκίαο θαη ηελ 

αχμεζε ηνπ ειιείκκαηνο ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ, φπσο πνιιέο θνξέο ζπκβαίλεη ζε 

παξφκνηεο θξίζεηο. Ζ ξαγδαία εμάπισζε ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ, απφ 

9% ησλ ζπλνιηθψλ ζηεγαζηηθψλ ην 2003 ζε 24% ην 2007, δειαδή κηα αραιίλσηε 

πηζησηηθή επέθηαζε ζε θαηεγνξίεο λνηθνθπξηψλ πνπ ππφ θαλνληθέο ζπλζήθεο δελ ζα 

έπξεπε λα έρνπλ δαλεηνδνηεζεί. Οη ηξάπεδεο παξείραλ δάλεηα κε κφλε εγγχεζε ηελ 

αλακελφκελε αχμεζε ζηελ ηηκή ηεο θαηνηθίαο, ελψ δηεπθφιπλαλ ηα λνηθνθπξηά κε 

ειθπζηηθά ρακειά επηηφθηα ζηα πξψηα ρξφληα, ηα νπνία φκσο ζα 

αλαπξνζαξκφδνληαλ ζηε ζπλέρεηα. Πνιιέο θνξέο νη ηξάπεδεο αλαιάκβαλαλ λα 

πιεξψζνπλ ην δάλεην ηνπ λνηθνθπξηνχ απφ άιιε ηξάπεδα, επεηδή ην λνηθνθπξηφ είρε 

πξφβιεκα απνπιεξσκήο. Ζ κεηαθνξά ηνπ ξίζθνπ απφ ηνπο ηζνινγηζκνχο ησλ 

ηξαπεδψλ ζην θνηλφ θαη ηνπο επελδπηέο κέζσ ηηηινπνηήζεσλ, πνιινί απφ ηνπο 

νπνίνπο αγλννχζαλ ην χςνο ηνπ θηλδχλνπ θαη ππήξμαλ επηξξεπείο ζηηο ηφηε πςειέο 

απνδφζεηο. Ζ κεηαθνξά απηή ηνπ ξίζθνπ επέηξεπε ζηηο ηξάπεδεο λα δαλείδνπλ άθνβα 

ζε κε θεξέγγπνπο δαλεηνιήπηεο θαη ζηε ζπλέρεηα λα απνθηνχλ ξεπζηφηεηα γηα 

επηπιένλ δαλεηνδνηήζεηο, ρσξίο λα ρξεηάδεηαη λα βξνπλ λένπο θαηαζέηεο. 

Πέξαλ ηνχηνπ, νη αηηίεο ηεο ειιεληθήο δεκνζηνλνκηθήο θξίζεο πξέπεη λα εληνπηζηνχλ 

ζε ηξεηο επηπιένλ παξάγνληεο νη νπνίνη είλαη : 

 ΢ηηο πνιηηηθέο δξαζηηθήο κείσζεο ησλ θνξνινγηθψλ εζφδσλ πνπ 

αθνινχζεζαλ νη ειιεληθέο θπβεξλήζεηο γηα πάλσ απφ κηα δεθαεηία πξηλ ηελ 

θξίζε. 
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 ΢ηε λενθηιειεχζεξε ζηξαηεγηθή ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο, πνπ απέθιεηε ηε 

ζηήξημε ησλ δεκφζησλ νηθνλνκηθψλ ηεο Δπξσδψλεο κε απεπζείαο δαλεηζκφ 

απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, αιιά ππνρξέσλε ηηο θπβεξλήζεηο λα 

αληινχλ δάλεηα κφλν απφ ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο θαη γεληθφηεξα ηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο, κε απνηέιεζκα ηελ εθηίλαμε ησλ επηηνθίσλ 

δαλεηζκνχ ζηε ζπγθπξία ηεο θξίζεο. ΢ηελ εκκνλή παξάιιεια ηεο ειιεληθήο 

θπβέξλεζεο ζηηο λενθηιειεχζεξεο ζπληαγέο δηαρείξηζεο ηεο νηθνλνκίαο. ΋ηαλ 

νη ρξεκαηαγνξέο απέζπξαλ ηελ εκπηζηνζχλε ηνπο πξνο ηελ ειιεληθή 

νηθνλνκία, ηα επηηφθηα δαλεηζκνχ ηνπ Γεκνζίνπ εθηηλάρζεθαλ ζε 

δπζβάζηαρηα χςε. Σνλ Φεβξνπάξην 2010 απνθαζίζηεθε απφ ηελ Δπξσπατθή 

Δπηηξνπή ε δηακφξθσζε ελφο παθέηνπ δαλεηαθήο ζηήξημεο ηνπ ειιεληθνχ 

Γεκνζίνπ κε ηελ εκπινθή ηνπ Γηεζλνχο Ννκηζκαηηθνχ Σακείνπ (ΓΝΣ), ππφ 

ηνλ φξν φηη ε ρψξα ζα αθνινπζνχζε έλα απζηεξφ πξφγξακκα πεξηζηνιήο ησλ 

δεκφζησλ δαπαλψλ. Ζ θπβέξλεζε πξνζαλαηνιίζηεθε ζηνλ πεξηνξηζκφ ησλ 

κηζζηαθψλ δαπαλψλ ηνπ δεκνζίνπ θαη ζηελ πεξηζηνιή ηνπ θνηλσληθνχ 

θξάηνπο, κε παξάιιειε αχμεζε ησλ εζφδσλ θπξίσο απφ έκκεζνπο θφξνπο 

(αχμεζε ΦΠΑ). Άθεζε ακεηάβιεηεο ηηο ζπλζήθεο αλαθνξηθά κε άιιεο πεγέο 

εζφδσλ ή δαπαλψλ. ΢ηηο 23 Απξηιίνπ 2010 ε ειιεληθή θπβέξλεζε δήηεζε ηελ 

ελεξγνπνίεζε ηνπ κεραληζκνχ δαλεηαθήο ζηήξημεο εθ κέξνπο ηεο ΔΔ θαη ηνπ 

ΓΝΣ, εγθαηληάδνληαο παξάιιεια πνιηηηθέο «ζπξξίθλσζεο ηνπ θξάηνπο» 

αλαθνξηθά κε ην αζθαιηζηηθφ ζχζηεκα, ηηο ζπληάμεηο, ηελ ηνπηθή 

απηνδηνίθεζε. 

 ΢ηελ ίδηα ηελ χπαξμε ηνπ επξψ πνπ, πξηλ ηελ θξίζε, δηεπθφιπλε ηε κεηαθνξά 

πφξσλ πξνο ηηο ρψξεο πνπ αλαπηχζζνληαλ ηαρχηεξα. Οη θεθαιαηαθέο απηέο 

εηζξνέο ηζνζθέιηδαλ ην ηζνδχγην πιεξσκψλ ηεο ρψξαο, δειαδή επέηξεπαλ πξηλ 

ηελ θξίζε ζηελ Διιάδα θαη άιιεο ρψξεο ηεο ιεγφκελεο «επξσπατθήο 

πεξηθέξεηαο» λα δηαηεξνχλ έλα ζεκαληηθφ έιιεηκκα ζην ηζνδχγην ηξερνπζψλ 

ζπλαιιαγψλ. Με ην μέζπαζκα ηεο θξίζεο ε δπλαηφηεηα απηή μαλεκίζζεθε, 

θαζψο ζπξξηθλψζεθαλ νη θεθαιαηαθέο εηζξνέο. 

Σέινο, ζην δηάζηεκα 1996-2008 ε Διιάδα ζεκείσζε πςειή πξαγκαηηθή αχμεζε ηνπ 

ΑΔΠ θαηά 61,0%, ε Ηζπαλία θαηά 56,0% θαη ε Ηξιαλδία θαηά 124,1%, ζε αληίζεζε 

κε ηηο πεξηζζφηεξν αλαπηπγκέλεο επξσπατθέο ρψξεο. Σν αληίζηνηρν πνζνζηφ γηα ηελ 

Γεξκαλία ήηαλ 19,5%, ηελ Ηηαιία 17,8% θαη γηα ηε Γαιιία 30,8%. Οη ρψξεο πνπ 

ζεκείσζαλ πςειφηεξνπο ξπζκνχο αλάπηπμεο θαηά βάζε θαηέιεμαλ κε ζεκαληηθά 

ειιείκκαηα ζηηο ηξέρνπζεο ζπλαιιαγέο. ρψξηδε απφ πην πξνεγκέλεο ρψξεο ηνπ 

επξσπατθνχ «θέληξνπ» (ΗΝΔ-Γ΢ΔΔ, 2008) . 

΢χκθσλα κε κηα άιιε άπνςε ε νηθνλνκηθή θξίζε ηεο Διιάδαο έρεη βαζηέο ξίδεο. Σν 

πξφβιεκα άξρηζε ην 1981 (Σsakalotos, 1998) φπνπ ε ηφηε θπβέξλεζε πξάγκαηη 

πξνζπάζεζε θαη θαηάθεξε λα κεηψζεη ηελ αλεξγία ζε κεγάια επίπεδα αθνινπζψληαο 

φκσο ηελ πνιηηηθή ηεο πξφζιεςεο ζην δεκφζην ηνκέα θαη ηεο πιεξσκήο ηνπο κε 

δαλεηθά. Υηιηάδεο θνκκαηηθά ζηειέρε θαη κε, πξνζιακβάλνληαη ζε φιεο ηεο δεκφζηεο 

ππεξεζίεο ηνπ θξάηνπο, πνιηηηθή πνπ βξήθε άμηνπο κηκεηέο ζε φινπ ηνπο πνιηηηθνχο 

ρψξνπο. Μηα ηαθηηθή γλσζηή ζε φινπο καο απφ ηελ επνρή ηεο ηνπξθνθξαηίαο αθφκε, 

ην ιεγφκελν ξνπζθέηη, πνπ ζπλερίζηεθε κε  δήιν θαη απφ ηα πξψηα θφκκαηα ηνπ 

λενζχζηαηνπ Διιεληθνχ θξάηνπο. Σν ξνπζθέηη είλαη απιά ν δηνξηζκφο ζε δεκφζηεο 
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ππεξεζίεο απφ ζηειέρε ηνπ θπβεξλψληνο θφκκαηνο, ςεθνθφξσλ, ζπγγελψλ θαη 

θίινπο ηνπο. Με κηα κεζνιάβεζε φρη απαξαίηεηα απφ ππνπξγφ αιιά αθφκα θαη απφ 

θάπνην θαηψηεξν ζηέιερνο ηνπ θφκκαηνο κπνξνχζε θάπνηνο λα δηνξηζηεί κφληκνο ε 

πξνζσξηλφο ππάιιεινο νπνηαζδήπνηε δεκνζίαο ππεξεζίαο. Έλα άιιν αίηην απηήο ηεο 

θξίζεο ήηαλ θαη πνιηηηθή δηαθζνξά (Κάηζηνο, 2006), θαη αδηαθάλεηα ησλ 

ζπλαιιαγψλ, πξάγκα πνπ ζπκβαίλεη ζε πνιιέο ρψξεο κε αλαζέζεηο κεγάισλ 

νηθνλνκηθψλ έξγσλ ζε επηρεηξεκαηίεο, θπβεξλεηηθνχο θίινπο θαη άιινπο παξάγνληεο, 

πνπ γηα ηελ αλάζεζε ηνπ έξγνπ έδσλαλ θαη δίλνπλ αθφκα κεγάια ρξεκαηηθά πνζά 

θάησ απφ ην ηξαπέδη ζηνπο κεζνιαβεηέο θπβεξλεηηθνχο ππαιιήινπο.  Έλα άιιν 

κεγάιν πξφβιεκα πνπ απνηειεί θαη έλα απφ ηα θπξηφηεξα αίηηα ηεο θξίζεο, είλαη θαη 

ε θνξνδηαθπγή (Μαηζαγγάλεο θαη Φιεβνηφκνπ, 2010). Απφ ηελ επνρή ηεο ίδξπζεο 

ηνπ ειιεληθνχ θξάηνπο ε θνξνδηαθπγή απνηειεί έλα πάγην θαζεζηψο ζηελ Διιάδα. 

Δπίζεο έλα άιιν γεγνλφο πνπ έρεη ζπλεηζθέξεη ζηελ θξίζε ήηαλ θαη ν αλεμέιεγθηνο 

δαλεηζκφο απφ ηηο ηξάπεδεο. Με ηελ εκθάληζε ηεο πηζησηηθήο θάξηαο ν έιιελαο 

άξρηζε λα μνδεχεη αλεμέιηθηα απφ ςπγεία θαη θνπδίλεο κέρξη απηνθίλεηα πνιπηειείαο 

θαη ζθάθε, ζαλ απνηέιεζκα δηζεθαηνκκχξηα ράζεθαλ απφ απηνχο ηνπο δαλεηζκνχο 

εθφζνλ πνιινί αδπλαηνχζαλ λα πιεξψζνπλ ηηο δφζεηο. Υηιηάδεο απηνθίλεηα θαη 

ζπίηηα θαηαζρέζεθαλ απφ αδπλακία απνπιεξσκήο ησλ δαλείσλ (Βαγηαλφο, Γ. 2010). 

Αιιά εθηφο απφ ηελ εζσηεξηθή θαθνδηαρείξηζε ηεο νηθνλνκίαο αο κελ μερλάκε θαη 

έλα άιιν βαζηθφηεξν αίηην ηεο ζεκεξηλήο θξίζεο πνπ έρεη πιήμεη ηελ Διιάδα θαη 

άιια επξσπατθά θξάηε φπσο ηελ Πνξηνγαιία, Ηζπαλία θαη Πνξηνγαιία είλαη θαη ε 

παγθνζκηνπνίεζε ηεο νηθνλνκίαο. Σν θαηλφκελν ηεο παγθνζκηνπνίεζεο έπιεμε ηελ 

Διιάδα φπνπ πνιιέο επηηεξήζεηο ηνπηθέο θαη μέλεο πξνηίκεζαλ επελδχζεηο ζε θηελέο 

αγνξέο ζηηο ρψξεο κε θηελφ εξγαηηθφ δπλακηθφ, παξφιν πνπ ν κέζνο κηζζφο ζηελ 

Διιάδα είλαη απφ ηνπο ρακειφηεξνπο ζηελ δπηηθή Δπξψπε. Πνιινί έιιελεο 

επηρεηξεκαηίεο έθηηαμαλ εξγνζηάζηα ζηηο βαιθαληθέο ρψξεο θαη ρηιηάδεο ηνπηθέο 

επηρεηξήζεηο έθιεηζαλ. Ζ ειιεληθή λαπηηιία θαη ν ειιεληθφο εκπνξηθφο ζηφινο πνπ 

θάπνηε ήηαλ ν θπξηφηεξνο θιάδνο εηζαγσγήο ζπλαιιάγκαηνο ηεο Διιάδαο ζήκεξα 

λαη κελ εμαθνινπζεί λα είλαη απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο ζηνλ θφζκν αιιά ηα 

πεξηζζφηεξα πινία είλαη θάησ απφ “θηελέο ζεκαίεο” κε ην 90% πεξίπνπ ησλ 

πιεξσκάησλ λα απνηειείηαη απφ μέλνπο, θπξίσο απφ ηελ Αζία θαη ηα θξάηε ηεο 

αλαηνιηθήο Δπξψπεο, (Fafaliou, Η 2006).  

΢πλνπηηθά ζα κπνξνχζε λα εηπσζεί φηη βαζηθφ αίηην ηεο θξίζεο ή αλ πξνηηκάηε ε 

αθνξκή απηνχ ηνπ νηθνλνκηθνχ «Αξκαγεδδψλ» πνπ έρεη πιήμεη ηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκία είλαη ρσξίο ακθηβνιία ην ζαζξφ νηθνδφκεκα ηνπ κνληέινπ ηεο ηξαπεδηθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο γηα ηελ αγνξά θαηνηθηψλ. Έλα κνληέιν πνπ ζε θακία πεξίπησζε δελ 

βαζίζηεθε ζηηο βαζηθέο αξρέο ηξαπεδηθήο πίζηεο. 

1.2.2. Δπηπηώζεηο ζηελ νηθνλνκηθή θαη θνηλσληθή δσή ηεο 

ρώξαο 
 

Ζ νηθνλνκηθή θξίζε πξνθαιεί δξακαηηθέο επηπηψζεηο ζηελ θνηλσληθή δσή, 

δεδνκέλνπ φηη ε κείσζε ή θαη ε απνπζία εηζνδήκαηνο πξνθαιεί απψιεηεο ζηελ 

επεκεξία θαη σζεί κεγάια ηκήκαηα ηνπ πιεζπζκνχ ζηε θηψρεηα. Σν δηεζλέο εκπφξην, 

ν ξπζκφο ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο θαη ε απαζρφιεζε αληαλαθινχλ ζε κεγάιν 

βαζκφ ηελ θαηάζηαζε ζηελ νπνία βξίζθεηαη ε δηεζλήο νηθνλνκία (Marmot θαη Bell, 
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2009). Οη επηπηψζεηο ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο δηαθνξνπνηνχληαη φρη κφλν κεηαμχ ησλ 

ρσξψλ, φπνπ νη ρψξεο ρακειήο θαη κέζεο αλάπηπμεο πιήηηνληαη ζε κεγαιχηεξν 

βαζκφ απφ ηηο αλαπηπγκέλεο ρψξεο, αιιά θαη ζην εζσηεξηθφ ησλ ρσξψλ, έηζη ψζηε νη 

ρεηξψλαθηεο εξγάηεο θαη ηα άηνκα κε ρακειή εθπαίδεπζε λα πθίζηαληαη ηηο πιένλ 

δπζκελείο επηπηψζεηο ζε ζρέζε κε ηα άηνκα πςειήο εθπαίδεπζεο ηεο κεζαίαο θαη 

αλψηεξεο ηάμεο (Stiglitz, 2006) Ζ παξνχζα θξίζε θηλεί ζε κεδεληθφ ή θαη αξλεηηθφ 

ξπζκφ ηελ αλάπηπμε ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία, κε εμαίξεζε ηελ Κίλα, ηελ Ηλδία θαη 

κεξηθέο άιιεο λέεο βηνκεραληθέο ρψξεο. Ζ παγθφζκηα νηθνλνκία αλακέλεηαη λα 

ζπξξηθλσζεί ην 2012 ζχκθσλα κε ηελ Παγθφζκηα Σξάπεδα. Σν αθαζάξηζην εγρψξην 

πξντφλ (ΑΔΠ) πξνβιέπεηαη λα κεησζεί ζηηο ρψξεο ηνπ Οξγαληζκνχ Οηθνλνκηθήο 

΢πλεξγαζίαο θαη Αλάπηπμεο (ΟΟ΢Α, 2010). Ζ νηθνλνκηθή θξίζε, ζε παγθφζκηα 

θιίκαθα, ζέηεη ζε θαζεζηψο εππξφζβιεηεο εξγαζίαο ην ήκηζπ ζρεδφλ ησλ εξγαηψλ, 

νη νπνίνη βξίζθνληαη ζε θίλδπλν απψιεηαο ηεο εξγαζίαο θαη ζπλεπψο ζε θαηάζηαζε 

εξγαζηαθήο αλαζθάιεηαο. Απφ ηα ηέιε ηνπ 2008 ε αλεξγία άξρηζε λα απμάλεηαη. O 

αξηζκφο ησλ  θησρψλ εξγαδνκέλσλ ζα απμεζεί παγθφζκηα θαηά 200 εθαηνκκχξηα θαη 

ζα αλέιζεη ζην επίπεδν ησλ 700−800 εθαηνκκπξίσλ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2: ΣΟ ΣΡΑΠΔΕΗΚΟ ΢Τ΢ΣΖΜΑ 

2.1. Δλλνηνινγηθή πξνζέγγηζε 
 

Σν ηξαπεδηθφ ζχζηεκα απνηειεί ηελ θαξδηά ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο κηαο 

ρψξαο. ΢ε απηφ εληάζζνληαη νξγαληζκνί πνπ θαηέρνπλ ηνλ ξφιν ηνπ δηακεζνιαβεηή 

αλάκεζα ζε απνηακηεπηέο θαη πηζηνχρνπο, εμαζθαιίδνληαο ηνλ κεηαζρεκαηηζκφ ηεο 

ξεπζηφηεηαο. Σν ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ζπκβάιιεη ζηελ αλάπηπμε ηεο εζληθήο 

νηθνλνκίαο κε ηελ ηφλσζε ηεο εγρψξηαο δήηεζεο, ηελ ρξεκαηνδφηεζε δπλακηθψλ 

θιάδσλ ηεο νηθνλνκίαο θαη θαηλνηφκσλ επελδπηηθψλ πξσηνβνπιηψλ. Ζ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο ζπκβνιήο ηνπ εμαξηάηαη απφ ηελ χπαξμε αμηφπηζηνπ 

ζεζκηθνχ πιαηζίνπ ην νπνίν ξπζκίδεη ηελ ιεηηνπξγία ηεο θνηλσλίαο ζε νηθνλνκηθφ 

επίπεδν θαη ζηεξίδεη ηηο αλαπηπμηαθέο δηαδηθαζίεο. Σν ζχζηεκα απηφ απνηειείηαη απφ 

δχν είδε ηξαπεδψλ, ηελ θεληξηθή ηξάπεδα θαη ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο. Ζ Κεληξηθή 

ηξάπεδα απνηειεί ηνλ ζπληνληζηή ησλ εγρψξησλ ηξαπεδψλ φζνλ αθνξά ηελ γεληθή 

πνιηηηθή ηνπο θαη έρεη ηελ δπλαηφηεηα λα ειέγρεη ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο. 

Αλαιπηηθφηεξα ε θεληξηθή ηξάπεδα: 

 Οξηνζεηεί ηα επηηφθηα ησλ ηξαπεδψλ κέζσ ηνπ θαζνξηζκνχ ηνπ επηηνθίνπ 

δαλεηζκνχ ηεο, ζέηνληαο έηζη θαηεπζπληήξηεο γξακκέο γηα ηηο ππφινηπεο 

ηξάπεδεο. 

 Διέγρεη θαη κεηαβάιιεη ηελ πξνζθνξά εγρψξηνπ ρξήκαηνο , κε ηελ έθδνζε 

θαη ηελ ξεπζηνπνίεζε νκνιφγσλ ή κε ηελ εθηχπσζε ρξήκαηνο ζε επηζπκεηά 

επίπεδα, ζε αληηζηνηρία κε ηελ εμέιημε καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ηεο 

νηθνλνκίαο. Απηφ ζεκαίλεη φηη ε θεληξηθή ηξάπεδα είλαη έλα απφ ηα βαζηθά 

φξγαλα δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο. 

 Γηεμάγεη έξεπλεο θαη κειέηεο ζρεηηθά κε ηνλ ηδησηηθφ θαη επηρεηξεκαηηθφ 

δαλεηζκφ, κε ηελ ζηαηηζηηθή επεμεξγαζία ησλ επξεκάησλ θαη ηελ δηεμαγσγή 

πνξηζκάησλ γηα ηελ πνξεία ηεο νηθνλνκίαο ηνπ θξάηνπο. 

 Έρεη ηελ αξκνδηφηεηα ηνπ ηξαπεδίηε ηεο θπβέξλεζεο, δειαδή εγγπάηαη φηη ε 

θπβέξλεζε ζα κπνξεί λα εθπιεξψζεη ηηο ππνρξεψζεηο ηεο φηαλ αληηκεησπίζεη 

δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα. 

Οη εκπνξηθέο ηξάπεδεο ζπκκεηέρνπλ ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα κε ζθνπφ ηελ 

ηθαλνπνίεζε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ αλαγθψλ ησλ θαηαλαισηψλ. Γηαρεηξίδνληαη κε 

νξζνινγηθφ ηξφπν ηα επίπεδα ζπλαιιαγκαηηθψλ δηαζέζηκσλ θεθαιαίσλ, είηε επεηδή 

επηδηψθνπλ ην άξηζην, είηε επεηδή ηνπο ην επέβαιιε ε θεληξηθή ηξάπεδα. 

Αλαιπηηθφηεξα νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο: 

 Λεηηνπξγνχλ σο κεζνιαβεηέο κεηαμχ ησλ απνηακηεπηψλ θαη ησλ επελδπηψλ 

 Δπεξεάδνπλ ηελ πξνζθνξά ηνπ ρξήκαηνο. 

 Δίλαη ππνρξεσκέλνη λα θξαηνχλ έλα πνζνζηφ, πνπ θαζνξίδεηαη απφ ηελ 

θεληξηθή ηξάπεδα, ησλ θαηαζέζεσλ ζε ξεπζηά δηαζέζηκα θαη δαλείδνπλ ην 

ππφινηπν ηνπο. 
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2.2. Σν ηξαπεδηθό ζύζηεκα ζήκεξα 
 

Οη ηξάπεδεο, ηα παιαηφηεξα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, έρνπλ ππνζηεί ξαγδαίεο 

αιιαγέο φζνλ αθνξά ηελ αξρηθή ηνπο ιεηηνπξγία. Απφ αληαιιάθηεο (moneychangers) 

θαη εθδφηεο ρξεκάησλ (moneyissuers) έρνπλ πιένλ εμειηρζεί ζηνπο ζεκαληηθφηεξνπο 

ζπιιέθηεο (gatherers) θαη δηαλνκείο θεθαιαίσλ θαη ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

πιεξνθνξηψλ (distributorsoffinancialinformation) ζηελ νηθνλνκία. 

΢ήκεξα έρνπλ δεκηνπξγεζεί πνιινί εμσηξαπεδηθνί (nonbank) ρξεκαηνπηζησηηθνί 

νξγαληζκνί [φπσο απνηακηεπηηθά ηδξχκαηα (ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ζηεγαζηηθψλ 

ηακηεπηεξίσλ θαη ησλ θηεκαηηθψλ ηξαπεδψλ), πηζησηηθέο ελψζεηο, επελδπηηθέο 

εηαηξείεο (ακνηβαία θεθάιαηα), αληηζηαζκηζηηθά ηακεία (hedgefunds), 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο εηαηξείεο, αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο θαη άιινη ρξεκαηννηθνλνκηθνί 

φκηινη επηρεηξήζεσλ θαη εηαηξείεο ζπκκεηνρψλ] πνπ αληαγσλίδνληαη ηηο ηξάπεδεο 

ζηνλ ρξεκαηννηθνλνκηθφ ηνκέα, πξνζθέξνληαο παξφκνηεο ππεξεζίεο θαη, επνκέλσο, 

θαζηζηψληαο φιν θαη δπζθνιφηεξε ηε δηάθξηζε κεηαμχ ηξαπεδψλ θαη άιισλ 

πξνκεζεπηψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ. Δληνχηνηο, νη ηξάπεδεο , σο 

κεγαιχηεξεο νληφηεηεο, ηείλνπλ λα πξνζθέξνπλ έλα επξχηεξν θάζκα ππεξεζηψλ απφ 

νπνηνπζδήπνηε άιινπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο νξγαληζκνχο. 

Οη θχξηεο ιεηηνπξγίεο θαη ππεξεζίεο πνπ πξνζθέξνληαη απφ ηηο ηξάπεδεο θαη ηνπο 

ρξεκαηνπηζησηηθνχο αληαγσληζηέο ηνπο πεξηιακβάλνπλ: πξψηνλ, ηνλ δαλεηζκφ θαη 

ηελ επέλδπζε ησλ ρξεκάησλ (πηζησηηθή ιεηηνπξγία), δεχηεξνλ ηηο πιεξσκέο ησλ 

πειαηψλ ηνπο πξνθεηκέλνπ λα ηνπο δηεπθνιχλνπλ ζηηο αγνξέο αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ 

(ιεηηνπξγία πιεξσκψλ), ηξίηνλ, ηε δηαρείξηζε θαη πξνζηαζία ησλ ρξεκάησλ θαη 

πεξηνπζηψλ ησλ πειαηψλ (ιεηηνπξγία δηαρείξηζεο ηακεηαθψλ δηαζεζίκσλ, θηλδχλσλ 

θαη θαηαπηζηεχκαηνο) θαη ηέηαξηνλ, ηε βνήζεηα ζηνπο πειάηεο γηα ηε ζπιινγή λέσλ 

θεθαιαίσλ θαη ηελ απνδνηηθή επέλδπζή ηνπο (κέζσ ησλ ρξεκαηηζηεξίσλ, ησλ 

επελδπηηθψλ ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ θαη ησλ πξντφλησλ απνηακίεπζεο). 

΢εκαληηθέο ηάζεηο πνπ έρνπλ επηπηψζεηο ζηε ιεηηνπξγία θαη ηελ απφδνζε ησλ ελ 

ιφγσ νξγαληζκψλ θαη ηδξπκάησλ πεξηιακβάλνπλ ζήκεξα ηα εμήο: (1) ηε δηεχξπλζε 

ησλ επηινγψλ ησλ ηξαπεδψλ (π.ρ., κεγαιχηεξε δηαθνξνπνίεζε ησλ πξντφλησλ), (2) 

ηελ παγθνζκηνπνίεζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο αγνξάο 

(globalizationoffinancialmarkets) θαη ηε δηάδνζε ησλ ππεξεζηψλ παγθνζκίσο (π.ρ., ηε 

γεσγξαθηθή δηαθνξνπνίεζε), (3) ηε ραιάξσζε ή ηελ ειαρηζηνπνίεζε ησλ θξαηηθψλ 

πεξηνξηζκψλ (deregulation) (π.ρ., ηελ άξζε ησλ ειέγρσλ), (4) ηνλ απμαλφκελν 

αληαγσληζκφ κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ πην ζηελψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

αληαγσληζηψλ ηνπο, (5) ηελ ηάζε εμνκνίσζεο φισλ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ, εθφζνλ πξνζθέξνπλ παξφκνηεο ππεξεζίεο, (6) ηε κείσζε ηνπ αξηζκνχ 

ησλ ηξαπεδψλ (ζπγρσλεχζεηο) θαη (7) ηελ απμαλφκελε απηνκαηνπνίεζε ηεο 

παξαγσγήο θαη ηεο πψιεζεο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ (δειαδή, ηερλνινγηθή 

αιιαγή), ψζηε λα πξνζθέξνληαη κεγαιχηεξεο επθνιίεο ζηνπο πειάηεο γηα λα έρνπλ 

θαιχηεξε πξφζβαζε ζηηο επξχηεξεο αγνξέο, θαη λα πξνσζείηαη κε απηφλ ηνλ ηξφπν ε 

κείσζε ηνπ θφζηνπο. 

΢ε πνιιέο ρψξεο νη ηξάπεδεο θαη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα είλαη απζηεξψο 

ειεγρφκελα ζε ζρέζε κε άιιεο επηρεηξήζεηο, φρη κφλνλ εμαηηίαο ηνπ ζεκαληηθνχ 
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ξφινπ πνπ δηαδξακαηίδνπλ ζηελ πξνζέιθπζε θαη εμαζθάιηζε ησλ νηθνλνκηψλ ησλ 

λνηθνθπξηψλ, αιιά θαη ιφγσ ηεο παξάιιειεο παξνρήο πηζηψζεσλ ζε έλα κεγάιν 

εχξνο δαλεηζηψλ θαη ηεο δεκηνπξγίαο ρξήκαηνο σο θχξηνπ κέζνπ αληαιιαγψλ ζε κηα 

νηθνλνκία. Παξάδεηγκα ηζρπξήο παξέκβαζεο γηα ηελ απνθαηάζηαζε ηεο 

εκπηζηνζχλεο ησλ επελδπηψλ θαη ηελ επάλνδν ηεο εξεκίαο ζηηο αγνξέο απνηέιεζε ν 

λφκνο  Sarbans-OxleyAccountingStandards, ν νπνίνο επέβαιε λένπο θαλφλεο ζηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ινγηζηηθή πξαθηηθή πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

θαη άιιεο επηρεηξήζεηο. 

Ζ άξζε ησλ ιεπηνκεξψλ ειέγρσλ (απνθαλνληθνπνίεζε) ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

παξέρεη κηα λέα θαη ηζρπξή δχλακε αλαδηακφξθσζεο ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ άιισλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ, θαζψο νη επνπηηθέο αξρέο πξνζπάζεζαλ λα 

ελζαξξχλνπλ ηελ αχμεζε ηνπ αληαγσληζκνχ θαη ηε κεγαιχηεξε πεηζαξρία ηεο 

αγνξάο. Ήδε, φκσο, ιφγσ ηεο θξίζεο δεκηνπξγνχληαη ηζρπξέο αληίξξνπεο ηάζεηο. 

Κνκβηθφ ίδξπκα ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο είλαη ε θεληξηθή ηξάπεδα θάζε 

ρψξαο, ε νπνία επνπηεχεη ηελ ηήξεζε ρξεκαηηθψλ θαη πηζησηηθψλ φξσλ (π.ρ. 

εθαξκφδεη λνκηζκαηηθή πνιηηηθή) ρξεζηκνπνηψληαο εξγαιεία, φπσο παξεκβάζεηο 

ζηελ αλνηθηή αγνξά, έκκεζε πξνζθνξά ξεπζηψλ ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ή 

επηθνπξηθέο πηζησηηθέο δηεπθνιχλζεηο (discountwindowloans) θαη ππνρξεσηηθά 

ξεπζηά δηαζέζηκα (legalreserverequirements). Ζ θεληξηθή ηξάπεδα έρεη δπλακηθή 

επηξξνή ζηελ θεξδνθνξία, ηε κεγέζπλζε θαη ηε βησζηκφηεηα ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ 

αληαγσληζηψλ ηνπο ζηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππεξεζίεο. ΢ηελ Δπξσπατθή Έλσζε 

απηφλ ηνλ ξφιν αζθεί ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα πνπ εδξεχεη ζηε 

Φξαλθθνχξηε. 

Οη ηξάπεδεο θαη νη ρξεκαηνπηζησηηθνί αληαγσληζηέο ηνπο έρνπλ αιιάμεη ξηδηθά κε ην 

πέξαζκα ηνπ ρξφλνπ, δξψληαο ζπρλά σο πνιχπινθνη κεραληζκνί, νη νπνίνη 

εμππεξεηνχλ ην θνηλφ, θαη ηειηθά σο ρξεκαηνπηζησηηθέο εηαηξείεο ζπκκεηνρψλ νη 

νπνίεο απνθηνχλ ην κεηνρηθφ θεθάιαην κίαο ή πεξηζζνηέξσλ ηξαπεδψλ θαη 

εμσηξαπεδηθψλ επηρεηξήζεσλ. 

Κάζε νξγαλσηηθή κνξθή πνπ πηνζεηείηαη απφ κηα ηξάπεδα ή άιιε ρξεκαηνπηζησηηθή 

εηαηξεία είλαη ζπλήζσο κηα απάληεζε ζηηο αληαγσληζηηθέο πηέζεηο, ζηα αηηήκαηα ησλ 

πειαηψλ γηα θαιχηεξεο ππεξεζίεο, ζηελ αλάγθε γηα δηαθνξνπνίεζε –είηε γεσγξαθηθή 

είηε ζρεηηθή κε ηα πξντφληα πξνθεηκέλνπ λα κεησζεί ε έθζεζε ζηνλ θίλδπλν –θαη 

ζηελ πίεζε ηεο θπβεξλεηηθήο επνπηείαο. Ζ ηαρεία αλάπηπμε ησλ ζεκεξηλψλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ απεηθνλίδεη, επίζεο, κηα επηζπκία γηα κεγαιχηεξε 

έληαζε ζηηο ππεξεζίεο παξαγσγήο θαη πσιήζεσλ. Με ην κεγαιχηεξν ζπλνιηθφ 

κέγεζνο ησλ δηαδηθαζηψλ έξρεηαη ε δπλαηφηεηα ησλ νηθνλνκηψλ θιίκαθαο (φζνλ 

αθνξά ηελ παξαγσγή θάζε κεκνλσκέλεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ππεξεζίαο) θαη ησλ 

νηθνλνκηψλ θάζκαηνο (φζνλ αθνξά ηελ παξαγσγή πνιιψλ ππεξεζηψλ), 

ρξεζηκνπνηψληαο ηελ ίδηα νξγάλσζε θαη ηνπο ίδηνπο πφξνπο. Απηέο νη νηθνλνκίεο, 

εάλ επηηπγράλνληαη, κπνξνχλ λα νδεγήζνπλ ηφζν ζηε κείσζε ηνπ θφζηνπο 

παξαγσγήο φζν θαη ζε κηα ηζρπξφηεξε αληαγσληζηηθή παξνπζία ζηηο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο. 

΋ιεο απηέο νη αιιαγέο ζηελ νξγάλσζε ησλ ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ ζπκβάιινπλ ζε 

ζεκειηψδεηο αιιαγέο ζηελ παξαγσγή θαη ηελ πψιεζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 
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ππεξεζηψλ. Οη ηξάπεδεο θαη νη αληαγσληζηέο ηνπο εδξαηψλνληαη –θαηαιήγνληαο ζε 

ιηγφηεξνπο αιιά πνιχ κεγαιχηεξνπο πξνκεζεπηέο ππεξεζηψλ –θαη ζπγθιίλνπλ λα 

πξνζθέξνπλ έλα επξχηεξν θαηάινγν ππεξεζηψλ, πνπ ηνπο επηηξέπεη λα εηζβάιινπλ 

ζε λέεο δξαζηεξηφηεηεο θαη λα πξαγκαηνπνηνχλ κείσζε ησλ πηζαλψλ θηλδχλσλ κε ηε 

δηαθνξνπνίεζε ησλ πξντφλησλ. 

Καζψο νη ηξάπεδεο θαη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα παγηψλνληαη θαη ζπγθιίλνπλ, 

απμάλεηαη ην δεκφζην ελδηαθέξνλ γηα ηε ιεηηνπξγηθή απνδνηηθφηεηά ηνπο θαη ηελ 

εηαηξηθή δηαθπβέξλεζή ηνπο (ζρέζεηο κεηαμχ ηεο δηνίθεζεο, ησλ κεηφρσλ θαη ησλ 

θαηαζεηψλ). ΢ήκεξα ίζσο ε δηνίθεζε κεξηθψλ ηξαπεδψλ θαη άιισλ εηαηξεηψλ 

παξνρήο ππεξεζηψλ λα εζηηάδεη ζε ιαλζαζκέλνπο ζηφρνπο θαη λα επηδεηθλχεη 

δαπαλεξέο ζπκπεξηθνξέο εηο βάξνο ησλ κεηφρσλ θαη ησλ θαηαζεηψλ, δεκηνπξγψληαο 

έηζη πξνβιήκαηα αληηπξνζψπεπζεο. Σα ηειεπηαία ρξφληα ζπλερψο απμάλεηαη ην 

ελδηαθέξνλ γηα ην πφζν απνδνηηθέο είλαη νη ηξάπεδεο θαη νη αληαγσληζηέο ηνπο θαη 

ηδηαίηεξα ε δηαρείξηζή ηνπο. 

Σέινο, ε ζπγθέληξσζε πνπ αλαθέξζεθε παξαπάλσ εληείλεηαη, θαζψο κεγάιεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο εηαηξείεο δηεθδηθνχλ κεξίδηα απφ ηηο ηξαπεδηθέο εξγαζίεο, ηηο 

αζθάιεηεο, ηε κεζηηεία ησλ ρξενγξάθσλ θαη άιιεο βαζηθέο ππεξεζίεο, πξνζθέξνληαο 

κεγαιχηεξε επθνιία ζηνπο πειάηεο θαηκεηψλνληαο ηνλ αληαγσληζκφ ζε κεξηθέο 

αγνξέο. Οη θπβεξλήζεηο, αιιά θαη ην θνηλφ, ζα πξέπεη λα εζηηάζνπλ ηα επφκελα έηε 

ηελ πξνζνρή ηνπο ζηελ εμαζθάιηζε ηεο εμππεξέηεζεο ησλ πειαηψλ, αιιά φρη εηο 

βάξνο ηνπ αληαγσληζκνχ κεηαμχ ησλ πξνκεζεπηψλ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

ππεξεζηψλ 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3: ΣΡΑΠΔΕΗΚΟ΢ ΚΛΑΓΟ΢ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ 

3.1. Ηζηνξηθή εμέιημε 
 

Ζ ηζηνξία ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήµαηνο ζα µπνξνχζε πεξηιεπηηθά λα 

ρσξηζηεί ζε ηέζζεξηο πεξηφδνπο. Ζ πξψηε πεξίνδνο εθηείλεηαη απφ ηελ νπζηαζηηθή 

εγθαζίδξπζε ηνπ λεφηεξνπ ειιεληθνχ θξάηνπο ην 1828 µέρξη ην 1927 πεξίπνπ, νπφηε 

θαη ηδξχζεθε ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο, µε ζθνπφ λα βξεη ιχζεηο ζηα νηθνλνκηθά 

πξνβιήκαηα πνπ ππήξραλ εθείλε ηελ επνρή. Ζ πεξίνδνο απηή ζπκπίπηεη µε ηελ επνρή 

ηνπ δηεζλνχο νηθνλνµηθνχ θηιειεπζεξηζκνχ θαη ραξαθηεξίδεηαη, θπξίσο, απφ ηελ 

παληειή έιιεηςε θπβεξλεηηθήο µέξηµλαο θαη ζπγθεθξηκέλεο πνιηηηθήο ζηνλ 

πηζησηηθφ ηνµέα. 

 Ζ δεχηεξε πεξίνδνο θαιχπηεηαη απφ ηε δεθαεηία ηνπ 1928 µέρξη θαη ην ηέινο ην Β‟ 

Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ, µε θχξην ραξαθηεξηζηηθφ ηεο πεξηφδνπ, ην γεγνλφο φηη γηα 

πξψηε θνξά παξαηεξείηαη ην θαηλφµελν ηεο εηζαγσγήο ζηνηρείσλ εμεηδίθεπζεο θαη 

λνκνζεηηθήο ξχζκηζεο ζηελ νξγάλσζε ηεο ηξαπεδηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Σν 1931 

ςεθίζηεθε ν λφµνο 5076 πεξί «Αλσλχµσλ Δηαηξηψλ θαη Σξαπεδψλ», µε βάζε ηνλ 

νπνίν νη ηξάπεδεο µκπνξνχζαλ λα ιεηηνπξγνχλ µφλν σο αλψλπκέο εηαηξίεο. ΢ην 

δηάζηεκα µέρξη θαη ην ηέινο ηνπ Β‟ Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ έγηλαλ πνιιέο 

ζπγρσλεχζεηο ηξαπεδψλ. Ζ Δζληθή ηξάπεδα ζπγρσλεχζεθε µε ηελ ηξάπεδα Πεηξαηψο 

θαη ε Ηνληθή ηξάπεδα µε ηελ Λατθή, ελψ παξάιιεια νη µεγαιχηεξεο ηξάπεδεο 

θξαηηθνπνηήζεθαλ, µε απνηέιεζµα ην ηξαπεδηθφ ζχζηεµα ζηελ πιεηνςεθία ηνπ λα 

πεξηέιζεη άµεζα ή έµµεζα ππφ ηνλ θξαηηθφ έιεγρν.  

 Αθνινπζεί ε ηξίηε πεξίνδνο απφ ην 1946 µέρξη θαη ην 1992, θαηά ηελ νπνία 

παξαηεξήζεθε έληνλε, ζπζηεµαηηθή θαη πνιχπιεπξε θξαηηθή παξέµβαζε ζηελ 

άζθεζε ηεο ηξαπεδηθήο πίζηεο εληφο ηνπ γεληθφηεξνπ πιαηζίνπ ησλ ζχγρξνλσλ 

δηεζλψλ αληηιήςεσλ ηεο αλαπηπμηαθήο νηθνλνµηθήο πνιηηηθήο. Ζ παξνπζία ηνπ 

θξάηνπο ζηε ιεηηνπξγία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήµαηνο εληζρχζεθε αηζζεηά θαηά ηηο 

δεθαεηίεο ηνπ 1950 θαη 1960, µε θχξηα ραξαθηεξηζηηθά ηελ ίδξπζε ηεο θπβεξλεηηθήο 

ζχλζεζεο ηεο Ννµηζµαηηθήο Δπηηξνπήο, ή νπνία µέρξη ην 1982 πνπ θαηαξγήζεθε, 

ήηαλ αξµφδηα γηα ηε ράξαμε ηεο λνµηζµαηηθήο πνιηηηθήο ζηελ Διιάδα θαη ηελ 

άζθεζε ζηηο εµπνξηθέο ηξάπεδεο θάζε µνξθήο θαηαζηαιηηθψλ ειέγρσλ, 

πεξηιαµβαλνµέλσλ ηνπ θαζνξηζµνχ ησλ επηηνθίσλ ρνξεγήζεσλ θαη θάζε είδνπο 

θαηαζέζεσλ, αιιά θαη ησλ φξσλ θαη πξνυπνζέζεσλ δηάζεζεο φισλ ησλ ηξαπεδηθψλ 

πξντφλησλ. Ωζηφζν, ε θαηάζηαζε απηή δε µεηαβιήζεθε νπζηαζηηθά νχηε ζηε 

δεθαεηία ηνπ 1970, ε νπνία ραξαθηεξίζζεθε απφ δχν µείδνλνο ζεµαζίαο εμειίμεηο, α) 

ηελ εγθαηάζηαζε ζηελ Διιάδα ηθαλνχ αξηζµνχ αιινδαπψλ ηξαπεδψλ µέζσ 

ππνθαηαζηεµάησλ, ελ φςεη ηεο πξννπηηθήο ηεο έληαμεο ηεο ρψξαο ζηελ ηφηε 

Δπξσπατθή Οηθνλνµηθή Κνηλφηεηα (ΔΟΚ), θαη β) ηελ θξαηηθνπνίεζε ηεο 

µεγαιχηεξεο –εθείλε ηελ επνρή- ειιεληθήο ηδησηηθήο ηξάπεδαο, ηεο Δµπνξηθήο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο.  

Σέινο, ε ηέηαξηε πεξίνδνο μεθηλάεη απφ ην 1992 θαη εθηείλεηαη µέρξη θαη ζήµεξα. 

είλαη ε πεξίνδνο ηεο ζχγρξνλεο αληίιεςεο γηα ηελ ηξαπεδηθή δηνηθεηηθή 

ρξεµαηννηθνλνµηθή, ε νπνία ηππηθά αξρίδεη απφ ηελ εκεξνκελία έλαξμεο ηεο 
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ζπλζήθεο ηνπ Μάαζηξηρη, αιιά νπζηαζηηθά είρε ήδε μεθηλήζεη µε αξγνχο ξπζκνχο, 

απφ ηελ 1.1.1981 µε ηελ πιήξε έληαμε ηεο Διιάδαο ζηελ Δπξσπατθή Κνηλφηεηα. 

 

3.2. Παξνπζίαζε θπξηόηεξσλ Διιεληθώλ ηξαπεδώλ 

3.2.1. Δζληθή ηξάπεδα 
 

Ζ Δζληθή Σξάπεδα ηδξχζεθε ην 1841 θαη απνηέιεζε ηελ πξψηε ηξάπεδα ηνπ 

λενειιεληθνχ θξάηνπο, κε θαζνξηζηηθή ζπλεηζθνξά ζηελ νηθνλνκηθή δσή ηνπ ηφπνπ 

ζε απηά ηα 170 ρξφληα ηζηνξίαο ηεο. ΢ήκεξα ε Δζληθή εγείηαη ελφο απφ ηνπο 

κεγαιχηεξνπο θαη ηζρπξφηεξνπο Οκίινπο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ ζηελ 

Διιάδα, κε δπλακηθή παξνπζία ζηε Ννηηναλαηνιηθή Δπξψπε θαη ηελ Αλαηνιηθή 

Μεζφγεην. Ζ Δζληθή πξνζθέξεη επξχ θάζκα ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ θαη 

ππεξεζηψλ πνπ αληαπνθξίλνληαη ζηηο ζπλερψο κεηαβαιιφκελεο αλάγθεο 

επηρεηξήζεσλ θαη ηδησηψλ. Γίθαηα κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί σο ε Σξάπεδα ηεο 

Διιεληθήο Οηθνγέλεηαο, θαζψο ειέγρεη ην ¼ ηεο ιηαληθήο ηξαπεδηθήο θαη δηαζέηεη 

24% κεξίδην αγνξάο ζηηο θαηαζέζεηο. Σo κεξίδηo θαηαζέζεσλ αληαλαθιά ηελ 

εκπηζηνζχλε ηνπ απνηακηεπηηθνχ θνηλνχ πνπ απνηειεί θαη ηελ θηλεηήξηα δχλακή ηεο. 

Με 528 θαηαζηήκαηα θαη 1.414 ΑΣΜ, δηαζέηεη ην επξχηαην δίθηπν εμππεξέηεζεο, 

θαιχπηνληαο νιφθιεξε ηε γεσγξαθηθή έθηαζε ηεο Διιάδαο, ελψ παξάιιεια 

αλαπηχζζεη ελαιιαθηηθά δίθηπα πψιεζεο ησλ πξντφλησλ ηεο, φπσο νη ππεξεζίεο 

Mobile θαη Internet Banking. ΢ήκεξα, ην Γίθηπν ηεο Σξάπεδαο ζην εμσηεξηθφ 

πεξηιακβάλεη 1.218 κνλάδεο, ελψ ν ΋κηινο ζπλνιηθά απαζρνιεί 34.129 

εξγαδφκελνπο, εμππεξεηψληαο κηα αγνξά 125 εθαηνκκπξίσλ θαηνίθσλ (ζηνηρεία 

31.12.2014). 

Μέρξη ηελ ίδξπζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ην 1928, ε Σξάπεδα είρε ην εθδνηηθφ 

πξνλφκην ζηελ Διιάδα θαη ήηαλ ππεχζπλε γηα ηελ έθδνζε ηνπ λνκίζκαηνο. Σν 1953, 

ε Σξάπεδα ζπγρσλεχηεθε κε ηελ «Σξάπεδα Αζελψλ», πνπ είρε ηδξπζεί ην 1893. 

Μέζα ζην 1998, ε Σξάπεδα πξνέβε ζηε ζπγρψλεπζε δη' απνξξνθήζεσο ηεο 

ζπγαηξηθήο ηεο «Δζληθή Κηεκαηηθή Σξάπεδα ηεο Διιάδνο Α.Δ.», ε νπνία είρε 

πξνέιζεη απφ ηε ζπγρψλεπζε δχν πξψελ ζπγαηξηθψλ ηεο εηαηξεηψλ, ηεο «Δζληθή 

Κηεκαηηθή Σξάπεδα ηεο Διιάδνο Α.Δ.» θαη ηεο «Δζληθή ΢ηεγαζηηθή Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο Α.Δ.», κε ζθνπφ ηελ αξηηφηεξε εμππεξέηεζε ησλ πειαηψλ ηεο ζηνλ ηνκέα 

ηεο ζηεγαζηηθήο θαη θηεκαηηθήο πίζηεο. Απφ ηνλ Οθηψβξην 1999, ε κεηνρή ηεο 

Σξάπεδαο δηαπξαγκαηεχεηαη ζην Υξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο. ΢ηα ηέιε ηνπ 

2002, ε Δζληθή Σξάπεδα πξνρψξεζε ζηε ζπγρψλεπζε δη' απνξξνθήζεσο ηεο 

ζπγαηξηθήο ηεο "Δζληθή Σξάπεδα Δπελδχζεσλ Βηνκεραληθήο Αλαπηχμεσο ΑΔ". ΢ην 

πιαίζην ηνπ ζηξαηεγηθνχ ηεο πξνζαλαηνιηζκνχ ζηελ αγνξά ηεο ΝΑ Δπξψπεο, ε ΔΣΔ 

εμαγφξαζε, εληφο ηνπ 2006, ηε Finansbank ζηελ Σνπξθία θαη ηε Vojvodjanska Banka 

ζηε ΢εξβία. Ζ ηξάπεδα έρεη παξνπζία , εθηφο απφ ηελ Διιάδα ζε 12 αθφκε ρψξεο , 

φπνπ ζπλνπηηθά απηέο είλαη ε Σνπξθία, ε Κχπξνο, ε Βνπιγαξία εΡνπκαλία, ε ΠΓΓΜ, 

ε΢εξβία, εΑιβαλία, ε Αίγππηνο, ε Νφηηνο Αθξηθή, ην Ζλσκέλν Βαζίιεην, 

εΑπζηξαιία θαη ε Μάιηα. 
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 Σν κεηνρηθφ θεθάιαην ηεο ΔΣΔ απνηειείηαη απφ 3.533.149.631 θνηλέο νλνκαζηηθέο 

κεηνρέο. ΋πσο φιεο νη ειιεληθέο εηαηξείεο, ε Σξάπεδα ππνρξενχηαη απφ ηνλ λφκν λα 

ηεξεί ηελ αξρή «θάζε κεηνρή έρεη δηθαίσκα κηαο ςήθνπ». ΢ηα ηέιε ΢επηεκβξίνπ 

2014, θαλέλαο κέηνρνο (θπζηθφ ή λνκηθφ πξφζσπν) θαηείρε πνζνζηφ κεγαιχηεξν ηνπ 

5% ηνπ θαηαβεβιεκέλνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ηεο Σξάπεδαο. Απ' φζα γλσξίδεη ε 

Σξάπεδα, δελ πθίζηαληαη εηδηθέο ζπκθσλίεο κεηαμχ κεηφρσλ ηεο. Δπηπιένλ, δελ 

πθίζηαηαη ακνηβαία ζπκκεηνρή ζεκαληηθνχ χςνπο ζε κεηνρηθφ θεθάιαην κεηαμχ ΔΣΔ 

θαη άιιεο εηαηξίαο ή νκίινπ εηαηξεηψλ. 

Ζ Σξάπεδα δελ έρεη πηνζεηήζεη κεραληζκνχο απηνπξνζηαζίαο απφ αλεπηζχκεηεο 

εμαγνξέο. Μεηά απφ αίηεζε κεηφρσλ ηεο Σξάπεδαο πνπ εθπξνζσπνχλ ην 5% ηνπ 

θαηαβεβιεκέλνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ηεο, ην Γ.΢. ηεο Σξάπεδαο ππνρξενχηαη λα 

ζπγθαιεί Έθηαθηε Γεληθή ΢πλέιεπζε ησλ Μεηφρσλ. 

• Mεηνρηθή ζχλζεζε ΔΣΔ 30.09.2014 %  

• ΣΥ΢ 57,2% 

• Δπελδπηέο εμσηεξηθνχ 35,3% 

• Ηδηψηεο επελδπηέο εζσηεξηθνχ 4,9% 

• Δγρψξηεο ηδηψηηθέο & δεκφζηεο επηρεηξήζεηο 0,4% 

• Δγρψξηα αζθαιηζηηθά ηακεία 0,7% 

• Θεζκηθνί επελδπηέο εζσηεξηθνχ 1,1%  

• Λνηπνί κέηνρνη* 0,3%  

• ΢χλνιν 100,0% 

 (*) Δθθιεζία ηεο Διιάδνο, ηδξχκαηα, θιεξνδνηήκαηα, ζπγαηξηθέο ΔΣΔ, ηξάπεδεο, 

αζθαιηζηηθέο, λνζνθνκεία, ζχιινγνη, θ.α. 

 

3.2.2. Σξάπεδα Πεηξαηώο 
 

Με έδξα ζηελ Αζήλα, παξνπζία ζε 10 ρψξεο θαη πεξίπνπ 21 ρηιηάδεο εξγαδφκελνπο, 

ν ΋κηινο ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο παξέρεη έλα επξχ θάζκα ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ ζε πεξίπνπ 6 εθαη πειάηεο. Σν ζπλνιηθφ ελεξγεηηθφ ηνπ 

Οκίινπ θηάλεη ηα €89 δηζ., ηα δάλεηα κεηά απφ πξνβιέςεηο ηα €57 δηζ. θαη 

θαηαζέζεηο ηα €55 δηζ. ζηηο 31 Γεθεκβξίνπ 2014.  Ζ Σξάπεδα Πεηξαηψο ηδξχζεθε ην 

1916. Γηα πνιιέο δεθαεηίεο ιεηηνχξγεζε σο ηδησηηθή Σξάπεδα, ελψ ην δηάζηεκα 

1975-1991 πέξαζε ππφ θξαηηθφ έιεγρν. Απφ ην Γεθέκβξην ηνπ 1991 πνπ 

ηδησηηθνπνηήζεθε έρεη παξνπζηάζεη κεγάιε αλάπηπμε εξγαζηψλ, κεγεζψλ θαη 

δξαζηεξηνηήησλ, ελψ ζήκεξα θαηέρεη εγεηηθή ζέζε ζηελ ειιεληθή αγνξά κε κεξίδην 

αγνξάο 29% ζηα δάλεηα θαη ζηηο θαηαζέζεηο .Παξάιιεια κε ηελ νξγαληθή ηεο 

αλάπηπμε θαηά ηηο δεθαεηίεο ηνπ 1990 θαη 2000, ε Σξάπεδα Πεηξαηψο πινπνίεζε κία 

ζεηξά ζηξαηεγηθψλ θηλήζεσλ, κε ζθνπφ ηελ εδξαίσζή ηεο ζηελ εγρψξηα αγνξά. Έηζη, 

ην 1998 πξνρψξεζε ζηελ απνξξφθεζε ησλ εξγαζηψλ ηεο ChaseManhattan ζηελ 

Διιάδα, ζηελ εμαγνξά ηεο Σξάπεδαο Μαθεδνλίαο-Θξάθεο θαη ηεο κηθξήο 
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εμεηδηθεπκέλεο Σξάπεδαο CreditLyonnaisHellas, ελψ ζηηο αξρέο ηνπ 1999 ζηελ 

απφθηεζε ηνπ ειέγρνπ ηεο Σξάπεδαο Υίνπ θαη ζηελ απνξξφθεζε ησλ εξγαζηψλ ηεο 

NationalWestminster Bank PLC ζηελ Διιάδα. Σνλ Ηνχλην ηνπ 2000 πξαγκαηνπνίεζε 

ηελ ελνπνίεζε ησλ ηξαπεδηθψλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο ζηελ Διιάδα, κέζσ ηεο 

απνξξφθεζεο ησλ εκπνξηθψλ Σξαπεδψλ Μαθεδνλίαο-Θξάθεο θαη Υίνπ. To 2002, ε 

Σξάπεδα Πεηξαηψο απέθηεζε ηνλ έιεγρν ηεο ΔΣΒΑbank, ελψ ε απνξξφθεζή ηεο 

νινθιεξψζεθε ην Γεθέκβξην 2003. 

O ΋κηινο Σξάπεδαο Πεηξαηψο πινπνηψληαο ηελ ζηξαηεγηθή επέθηαζήο ηνπ ζηηο 

αγνξέο ηεο Ννηηναλαηνιηθήο Δπξψπεο θαη Αλαηνιηθήο Μεζνγείνπ, εμαγφξαζε 

αξρηθά ηελ Pater Credit Bank ζηελ Ρνπκαλία, ε νπνία κεηνλνκάζζεθε ζε Piraeus 

Bank Romania. To 2005 πξνρψξεζε ζηελ εμαγνξά ηεο βνπιγαξηθήο Σξάπεδαο 

Eurobank (κεηνλνκάζζεθε ζε Piraeus Bank Bulgaria), εληζρχνληαο ηελ εθεί 12ρξνλε 

παξνπζία ηνπ Οκίινπ, ελψ ην Μάξηην ηνπ 2006 νινθιεξψζεθε ε ζπγρψλεπζε ησλ 

θαηαζηεκάησλ ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο ζηε Βνπιγαξία κε ηελ Eurobank. Δπίζεο, ην 

2005, εηζήιζε ζηε ζεξβηθή αγνξά κε ηελ εμαγνξά ηεο Atlas Bank (κεηνλνκάζζεθε ζε 

Piraeus Bank Beograd), αιιά θαη ζηελ αηγππηηαθή αγνξά κε ηελ εμαγνξά ηεο 

Egyptian Commercial Bank (κεηνλνκάζζεθε ζε Piraeus Bank Egypt). Σέινο, εληφο 

ηνπ 2007, ν ΋κηινο ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο δηεχξπλε ηε δηεζλή παξνπζία ηνπ ζηελ 

Οπθξαλία κε ηελ εμαγνξά ηεο International Commerce Bank (κεηνλνκάζζεθε ζε 

Piraeus Bank ICB), θαη ζηελ Κχπξν κε ηελ ίδξπζε ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο Κχπξνπ 

θαη ηε ζπκθσλία εμαγνξάο ηνπ δηθηχνπ ηεο Arab Bank Κχπξνπ.  Σν 2012, ε Σξάπεδα 

Πεηξαηψο απέθηεζε ην "πγηέο" ηκήκα ηεο Αγξνηηθήο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο 

(επηιεγκέλα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ θαη παζεηηθνχ) θαη ηε Γεληθή Σξάπεδα. Σν Μάξηην 

ηνπ 2013, ε Σξάπεδα Πεηξαηψο απέθηεζε ηηο ηξαπεδηθέο δξαζηεξηφηεηεο ζηελ Διιάδα 

ηεο Σξάπεδαο Κχπξνπ, ηεο Cyprus Popular Bank θαη ηεο Διιεληθήο Σξάπεδαο. Σνλ 

Ηνχλην 2013, ε Σξάπεδα Πεηξαηψο απέθηεζε ηε Millennium Bank Διιάδαο. Οη 

ζπλαιιαγέο απηέο ζπληζηνχλ ζεκαληηθά βήκαηα πξνο ηελ θαηεχζπλζε ηεο 

αλαδηάξζξσζεο ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, δηαδηθαζία ζηελ νπνία ε 

Σξάπεδα Πεηξαηψο έρεη ζπκκεηάζρεη απφ ηελ πξψηε ζηηγκή σο βαζηθφο ππιψλαο. 

Σνλ Ηνχλην ηνπ 2013, ε Σξάπεδα Πεηξαηψο νινθιήξσζε ηε δηαδηθαζία 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο κεηά ηελ εθαξκνγή ηνπ PSI, επηηπγράλνληαο ηελ πςειφηεξε 

ζπκκεηνρή ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα κεηαμχ ησλ ειιεληθψλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ, ηφζν 

ζε απφιπηνπο φζν θαη ζε ζρεηηθνχο φξνπο. Σνλ Απξίιην 2014 ε Σξάπεδα 

νινθιήξσζε κε επηηπρία αχμεζε θεθαιαίνπ χςνπο €1,75 δηζ., κε ηελ έθδνζε ησλ 

λέσλ θνηλψλ κεηνρψλ θαη ηελ θαηαβνιή κεηξεηψλ κε θαηάξγεζε ηνπ δηθαηψκαηνο 

πξνηίκεζεο ησλ παιαηψλ κεηφρσλ. Οη λέεο κεηνρέο δηαηέζεθαλ ζην εμσηεξηθφ ζε 

ζεζκηθνχο θαη άιινπο εηδηθνχο επελδπηέο κέζσ δηαδηθαζίαο βηβιίνπ πξνζθνξψλ 

θαζψο θαη ζηελ Διιάδα κέζσ δεκφζηαο πξνζθνξάο πξνο επελδπηέο, θαηαγξάθνληαο 

ζεηηθή αληαπφθξηζε, γεγνλφο πνπ απνδεηθλχεη ηελ εκπηζηνζχλε ησλ επελδπηψλ πξνο 

ηηο πξννπηηθέο ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο θαη θαη‟ επέθηαζε ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ 

θιάδνπ. Ο ζπλνιηθφο δείθηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ηνπ Οκίινπ ζχκθσλα κε ην 

πιαίζην Βαζηιείαο ΗΗΗ δηακνξθψλεηαη ζην 12,5%, ελψ ν δείθηεο Common EquityTier 

1 αλέξρεηαη ζην 12,4%ηνλ Γεθέκβξην 2014, ελψ ν δείθηεο Common Equity Tier 1 

αλέξρεηαη ζην 12,4%. Με βάζε ηελ πιήξε εθαξκνγή ησλ θαλφλσλ ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ 

(fully loaded with DTC) ν δείθηεο CET-1 δηακνξθψζεθε ζε 11,2%. ΢ήκεξα ε 
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Σξάπεδα έρεη ήδε ελζσκαηψζεη πιήξσο ζηα ζπζηήκαηά ηεο, ηελ πξψελ ATEbank θαη 

ηηο εγρψξηεο δξαζηεξηφηεηεο ησλ δηθηχσλ ηεο Σξάπεδαο Κχπξνπ, CPB, Διιεληθήο 

Σξάπεδαο, θαη Millennium Bank Διιάδαο θαη πξφζθαηα ηεο Γεληθήο Σξάπεδαο, 

παξέρνληαο ζηνπο πειάηεο νινθιεξσκέλε ηξαπεδηθή εμππεξέηεζε. 

 

3.2.3. Alphabank 
 

 Ο ΋κηινο Alpha Bank είλαη έλαο απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο Οκίινπο ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ηνκέα ζηελ Διιάδα, κε ηζρπξή παξνπζία ζηελ εγρψξηα θαη ηε 

δηεζλή ηξαπεδηθή αγνξά. Πξνζθέξεη έλα επξχ θάζκα πςειήο πνηφηεηαο 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ηεο ιηαληθήο 

ηξαπεδηθήο, ηεο ηξαπεδηθήο κεζαίσλ θαη κεγάισλ επηρεηξήζεσλ, ηεο δηαρεηξίζεσο 

θεθαιαίσλ θαη private banking, ηεο δηαλνκήο αζθαιηζηηθψλ πξντφλησλ, ηεο 

επελδπηηθήο ηξαπεδηθήο, ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ εξγαζηψλ θαη ηεο δηαρεηξίζεσο 

αθίλεηεο πεξηνπζίαο. Μεηξηθή Δηαηξία θαη βαζηθή Σξάπεδα ηνπ Οκίινπ είλαη ε 

Alpha Bank, ε νπνία ηδξχζεθε ην 1879 απφ ηνλ Ησάλλε Φ. Κσζηφπνπιν. Ζ Alpha 

Bank, Σξάπεδα εκπηζηνζχλεο θαη ζηαζεξφ ζεκείν αλαθνξάο ζην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα, είλαη κία απφ ηηο κεγαιχηεξεο ηδησηηθέο ηξάπεδεο, κε επξχηαην Γίθηπν άλσ 

ησλ 1.000 ζεκείσλ εμππεξεηήζεσο ζηελ Διιάδα θη έλαλ απφ ηνπο πςειφηεξνπο 

δείθηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ζηελ Δπξψπε. 

΢εκαληηθνί πξφζθαηνη ζηαζκνί ζηε καθξά θαη επηηπρή δηαδξνκή ηνπ Οκίινπ, είλαη: 

 Ζ νινθιήξσζε ηεο εμαγνξάο ησλ εξγαζηψλ Ληαληθήο Σξαπεδηθήο ηεο 

Citibank, ηελ 30.9.2014. 

 Ζ εμαγνξά ηνπ ζπλφινπ ησλ πξνλνκηνχρσλ κεηνρψλ ηνπ Διιεληθνχ 

Γεκνζίνπ απφ ηελ Σξάπεδα, ε νπνία πξψηε απφ ηηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο 

πξνέβε ζηελ απνπιεξσκή ηεο ζπκκεηνρήο ηνπ. 

 Ζ επηηπρήο νινθιήξσζε ηεο Απμήζεσο ηνπ Μεηνρηθνχ Κεθαιαίνπ ηεο 

Σξαπέδεο χςνπο 1,2 δηζ., ηελ 31.3.2014. 

 Ζ νινθιήξσζε ηεο λνκηθήο ζπγρσλεχζεσο δη' απνξξνθήζεσο ηεο Δκπνξηθήο 

Σξαπέδεο, ηελ 28.6.2013. 

 Ζ επηηπρήο αλαθεθαιαηνπνίεζε ηεο Σξαπέδεο, ηελ 31.5.2013, κε ππεξθάιπςε 

ηεο απαηηνχκελεο ηδησηηθήο ζπκκεηνρήο, ε νπνία είρε σο απνηέιεζκα ηε 

δηαηήξεζε ηνπ ηδησηηθνχ ραξαθηήξα ηεο Alpha Bank. 

 Ζ απφθηεζε ηνπ ζπλφινπ ησλ κεηνρψλ ηεο Δκπνξηθήο Σξαπέδεο, ηελ 

1.2.2013. 

Οη βαζηθφηεξεο Δηαηξίεο ηνπ Οκίινπ ηεο Alpha Bank ηελ 31.12.2015 είλαη φζνλ 

αθνξά ηελ δηεζλή ηξαπεδηθή ηεο παξνπζία νη : 

 Ζ Alpha Bank London,ε νπνία δξαζηεξηνπνηείηαη θπξίσο ζηνπο ηνκείο ηνπ 

Private Banking, Corporate Banking θαη ζηηο αγνξέο θαηνηθίαο θαη 

επαγγεικαηηθήο ζηέγεο. Ζ Alpha Bank Romania πνπ δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ 

παξνρή ηξαπεδηθψλ ππεξεζηψλ ζηηο επηρεηξήζεηο, εγρψξηεο θαη δηεζλείο θαζψο 

θαη ππεξεζηψλ ιηαληθήο ηξαπεδηθήο ζε ηδηψηεο θαη κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο. 

Μέζσ ησλ ζπγαηξηθψλ ηεο επεθηείλεη ηηο εξγαζίεο ηεο θαη ζηνπο ηνκείο ησλ 
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ρξεκαηηζηεξηαθψλ πξάμεσλ, investment banking θαη leasing θαζψο θαη ζηελ 

παξνρή ζπκβνπιεπηηθψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ. Σν Γίθηπφ ηεο 

αξηζκεί 135 Καηαζηήκαηα. Ζ Alpha Bank Cyprus LTD ε νπνία 

δξαζηεξηνπνηείηαη ζηνπο ηνκείο ηνπ retail θαη ηνπ corporate banking, 

πξνζθέξνληαο θάζε είδνπο ηξαπεδηθέο εξγαζίεο. Μέζσ ησλ ζπγαηξηθψλ ηεο 

θαιχπηεη έλα επξχ θάζκα ππεξεζηψλ ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ θαη ηνπ 

αζθαιηζηηθνχ ηνκέα. Γηαζέηεη δίθηπν 22 θαηαζηεκάησλ ζηηο ζεκαληηθφηεξεο 

πφιεηο ηεο Κχπξνπ. 
 

 Ζ Alpha Bank Srbija A.D. φπνπ κέζσ ηεο ζπλερνχο πξνζθνξάο 

πξσηνπνξηαθψλ πξντφλησλ θαη κε θχξην ζηφρν ηελ ηθαλνπνίεζε ησλ πειαηψλ 

θαη ηελ παξνρή ππεξεζηψλ πςειήο πνηφηεηαο, ε Σξάπεδα εμαθνινπζεί λα 

πξνζειθχεη έλαλ νινέλα απμαλφκελν αξηζκφ πειαηψλ, ηδησηψλ θαη 

επηρεηξήζεσλ θαη ε Alpha Bank Albania SHAε νπνία  απφ ηελ έλαξμε ησλ 

εξγαζηψλ ηεο ζηε ρψξα ην 1998, ππήξμε έλαο δπλακηθφο εηαίξνο ζηελ αλάπηπμε 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα αιιά θαη ηεο ηνπηθήο θνηλσλίαο. ΢ήκεξα, δηαζέηεη Γίθηπν 

38 Καηαζηεκάησλ ηα νπνία θαιχπηνπλ φιεο ηηο κεγάιεο πφιεηο ηεο ρψξαο. Ζ 

Alpha Bank δξαζηεξηνπνηείηαη επίζεο θαη ζηνπο ρψξνπο ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ, αζθαιηζηηθψλ εξγαζηψλ, ρξεκαηνδνηηθψλ 

ππεξεζηψλ, ζηνλ ρψξν ησλ επελδχζεσλ θαζψο θαη ζηηο θηεκαηηθέο θαη 

μελνδνρεηαθέο επηρεηξήζεηο.  

Παξαθάησ αλαθέξνληαη ελδεηθηηθά νξηζκέλεο εηαηξείεο ηνπ νκίινπ πνπ 

δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηνπο αλσηέξσ θιάδνπο. 

 Alpha Asset Management Α.Δ.Γ.Α.Κ.: Έρεη σο απνθιεηζηηθφ ζθνπφ ηε 

δηαρείξηζε ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ θαζψο θαη ηελ αλάιεςε δηαρεηξίζεσο 

Ο.΢.Δ.Κ.Α. θαη άιισλ νξγαληζκψλ ζπιινγηθψλ ζπκβάζεσλ. Παξέρεη θαη 

ππεξεζίεο δηαρεηξίζεσο ραξηνθπιαθίσλ επελδχζεσλ, επελδπηηθήο ζπκβνπιήο, 

θπιάμεσο θαη δηνηθεηηθήο δηαρεηξίζεσο κεξηδίσλ νξγαληζκψλ ζπιινγηθψλ 

επελδχζεσλ. 

 ΑlphaLifeA.A.E.Z.:Ζ ALPHALIFE ΑΝΧΝΤΜΟ΢ Α΢ΦΑΛΗ΢ΣΗΚΖ 

ΔΣΑΗΡΗΑ ΕΧΖ΢ μεθίλεζε ηηο δξαζηεξηφηεηέο ηεο ζηνλ ρψξν ησλ 

αζθαιίζεσλ ηνλ πξψην εμάκελν ηνπ 2010 κε ζηφρν ηελ πεξαηηέξσ αλάπηπμε 

ησλ ηξαπεδναζθαιηζηηθψλ εξγαζηψλ ηνπ Οκίινπ. 

 Alpha Leasing Υξεκαηνδνηηθέο Μηζζώζεηο: Πξνζθέξεη ππεξεζίεο 

ρξεκαηνδνηηθήο κηζζψζεσο (leasing) ζε φιε ηελ Διιάδα κέζσ ησλ 

Κεληξηθψλ γξαθείσλ ζηελ Αζήλα, ηνπ Τπνθαηαζηήκαηφο ηεο ζηε 

Θεζζαινλίθε θαη ηνπ δηθηχνπ ησλ Καηαζηεκάησλ ηεο Alpha Bank 

 Ηνληθή ΢πκκεηνρώλ: ΢θνπφο ηεο εηαηξίαο είλαη ε απφθηεζε αμηψλ, 

ρξενγξάθσλ, ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ θαη ελ γέλεη πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ πάζεο θχζεσο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ απηψλ 

θαζψο θαη ε ίδξπζε ή ζπκκεηνρή ζε πάζεο θχζεσο θαη ζθνπνχ εκεδαπέο ή 

αιινδαπέο επηρεηξήζεηο. 

 Alpha Αζηηθά Αθίλεηα: δξαζηεξηνπνηείηαη θπξίσο ζηελ ειιεληθή αγνξά θαη 

ζηελ αγνξά ηεο ΢εξβίαο, Βνπιγαξίαο θαη FYROM κέζσ ησλ ζπγαηξηθψλ ηεο 

εηαηξηψλ Alpha Real Estate D.O.O. BBEOGRAD, Alpha Immovables 

Bulgaria E.O.O.D. θαη Alpha Astika Akinita D.O.O.E.L. Skopje αληηζηνίρσο. 
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Σν θχξην αληηθείκελν ηεο Alpha Αζηηθά Αθίλεηα είλαη ε δηαρείξηζε ηεο 

αθίλεηεο πεξηνπζίαο ηεο Alpha Bank θαη ε εθκίζζσζε ησλ αθηλήησλ ηεο. 

 Ηνληθή Ξελνδνρεηαθαί Δπηρεηξήζεηο: Ζ Ηνληθή Ξελνδνρεηαθαί Δπηρεηξήζεηο 

ηδξχζεθε ην 1957 κε ζθνπφ ηελ αλέγεξζε, ιεηηνπξγία θαη εθκεηάιιεπζε 

μελνδνρεηαθψλ κνλάδσλ πςειψλ πξνδηαγξαθψλ. Δίλαη ηδηνθηήηξηα ηνπ 

μελνδνρείνπ Hilton Αζελψλ γηα ην νπνίν έρεη ππνγξαθεί κε ηελ νκψλπκε 

δηεζλή εηαηξία ζχκβαζε δηαρεηξίζεσο. 
 

3.2.4. Δurobank 
 

Ο φκηινο Eurobank είλαη έλαο ρξεκαηννηθνλνκηθφο νξγαληζκφο κε παξνπζία ζε νθηψ 

ρψξεο κε ζχλνιν ελεξγεηηθνχ €72,9 δηζ. θαη αλζξψπηλν δπλακηθφ 16.912 

εξγαδφκελνπο. Ξεθίλεζε ηε δηαδξνκή ηνπ ην 1990 θαη έπεηηα απφ κία δπλακηθή 

πνξεία αλάπηπμεο θαη ζπγρσλεχζεσλ, πξσηνζηαηεί ηα ηειεπηαία ρξφληα ζηηο 

εμειίμεηο θαη ηε δηακφξθσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ πεξηβάιινληνο. Με ζπλνιηθφ δίθηπν 

άλσ ησλ 970 ζεκείσλ εμππεξέηεζεο ζηελ Διιάδα θαη ζην εμσηεξηθφ, ν ΋κηινο 

παξέρεη έλα νινθιεξσκέλν θάζκα ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ 

ζε ηδηψηεο θαη επηρεηξήζεηο. ΢ηελ Διιάδα, ε Eurobank είλαη έλαο απφ ηνπο ηέζζεξεηο 

ππιψλεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Ο ΋κηινο επίζεο δηαηεξεί ζηξαηεγηθή ζέζε 

ζηε Βνπιγαξία, ηε Ρνπκαλία θαη ηε ΢εξβία, δηαθξίλεηαη ζηνλ ηνκέα δηαρείξηζεο 

πεξηνπζίαο ζηελ Κχπξν, ην Λνπμεκβνχξγν θαη ην Λνλδίλν, ελψ έρεη παξνπζία θαη 

ζηελ Οπθξαλία. 

Σν 2013 ν φκηινο Eurobank ελέηαμε ζην δπλακηθφ ηνπ ην «Νέν Σαρπδξνκηθφ 

Σακηεπηήξην Διιάδνο Α.Σ.Δ.» θαη ηε «Νέα Proton Σξάπεδα Α.Δ.», δεκηνπξγψληαο 

ζεκαληηθέο ζπλέξγεηεο γηα ην ζχλνιν ησλ πειαηψλ, ησλ εξγαδνκέλσλ θαη ησλ 

κεηφρσλ ηεο εληαίαο πιένλ Σξάπεδαο EurobankErgasiasA.E. Ζ ιεηηνπξγηθή 

ελνπνίεζε ηνπ πξψελ Νένπ Σαρπδξνκηθνχ Σακηεπηεξίνπ κε ηελ Eurobank, πνπ 

νινθιεξψζεθε κε ηελ ελνπνίεζε θαη ησλ ζπζηεκάησλ ηεο πξψελ TBank ηνλ Μάην 

2014, εθθξάδεη ζηελ πξάμε ηελ ππεχζπλε ζηξαηεγηθή απφθαζε ηεο Σξάπεδαο λα 

δηαηεξήζεη δχν δηαθξηηά δίθηπα θαηαζηεκάησλ: ην δίθηπν Eurobank θαη ην Γίθηπν 

Νέν Σαρπδξνκηθφ Σακηεπηήξην, κε ζεβαζκφ ζηελ μερσξηζηή εκπεηξία εμππεξέηεζεο 

ηνπ πειάηε πνπ πξνζθέξεη ην θαζέλα. Με ηνλ ηξφπν απηφ, ν πειάηεο κπνξεί λα 

δηαηεξήζεη ηελ πθηζηάκελε θαζεκεξηλή ζρέζε εμππεξέηεζήο ηνπ ζε φπνην δίθηπν 

επηζπκεί. 

 ΢πλνπηηθά ε ηζηνξία ηνπ νκίινπ έρεη σο εμεο: 

 1990 Ίδξπζε ηεο Δπξσεπελδπηηθήο Σξάπεδαο Α.Δ., κε εηδίθεπζε ζηνπο 

ηνκείο ηεο επελδπηηθήο ηξαπεδηθήο θαη ηνπ privatebanking 

 1994 Απφθηεζε κεξηδίνπ 75% ηεο EFGPrivateBank (Luxembourg) S.A. 

 1996 Δμαγνξά ηεο Interbank Διιάδνο Α.Δ., κε δίθηπν 23 θαηαζηεκάησλ, 

απφ ηε κεηξηθή εηαηξία ConsolidatedEurofinanceHoldings (CEH) S.A. 

 1997 ΢πγρψλεπζε Eurobank – Interbank 

 Δμαγνξά ηνπ δηθηχνπ θαηαζηεκάησλ ηεο CreditLyonnaisGreceS.A. 
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 Μεηνλνκαζία ηεο Δπξσεπελδπηηθήο ζε Σξάπεδα EFGEurobank Α.Δ. 

 1998 Δμαγνξά πνζνζηνχ ζπκκεηνρήο ειέγρνπ ηεο Σξάπεδαο Αζελψλ 

 Ζ CEH εμαγνξάδεη ην 99,8% ηεο Σξάπεδαο Κξήηεο 

 Ζ CEH θαη ε EFGEurobank εμαγνξάδνπλ απφ θνηλνχ πνζνζηφ 18,4% ζηελ 

Σξάπεδα Δξγαζίαο 

 Ζ DeutscheBank απνθηά ζπκκεηνρή 10% ζηελ EFGEurobank 

 1999 Μεηαβίβαζε ηεο Σξάπεδαο Κξήηεο ζηελ EFGEurobank 

 ΢πγρψλεπζε δξαζηεξηνηήησλ EFGEurobank - Σξάπεδαο Αζελψλ κε 

αληαιιαγή κεηνρψλ 

 Γεκφζηα πξνζθνξά κεηνρψλ θαη εηζαγσγή ηεο EFGEurobank ζην 

Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ 

 ΢πγρψλεπζε EFGEurobank - Σξάπεδαο Κξήηεο 

 Ζ CEH απνθηά ην 50,1% ηεο Σξάπεδαο Δξγαζίαο κεηά απφ δεκφζηα 

πξνζθνξά 

 2000 ΢πγρψλεπζε EFGEurobank - Σξάπεδαο Δξγαζίαο 

 Μεηνλνκαζία ζε Σξάπεδα EFGEurobankErgasias Α.Δ. 

 Απφθηεζε πνζνζηνχ 19,25% ζηελ BancPostS.A. Ρνπκαλίαο 

 2002 Απφθηεζε ζπκκεηνρήο 43% ζηε PostBank Βνπιγαξίαο κέζσ εμαγνξάο 

ηνπ 50% ηεο Alico / CEHBalkanHoldings 

 2003 Δμαγνξά πνζνζηνχ 68% ηεο PostBankaAD ΢εξβίαο 

 ΢πγρψλεπζε κε απνξξφθεζε ηεο «Δπελδχζεηο Δξγαζίαο ΑΔΔΥ» 

 Αχμεζε ζπκκεηνρήο ζηελ BancPost Ρνπκαλίαο ζε 53,25% 

 ΢πγρψλεπζε κε απνξξφθεζε ηεο «Δπελδχζεηο Αλαπηχμεσο ΑΔΔΥ» 

 Αχμεζε ζπκκεηνρήο ζηελ PostBankaAD ΢εξβίαο ζε 90,8% θαη κεηνλνκαζία 

ηεο ζε EFGEurobankADBeograd 

 Γηάζεζε ηνπ πνζνζηνχ ηεο Σξάπεδαο πνπ θαηείρε ε DeutscheBank. Αχμεζε 

ζπκκεηνρήο ζεζκηθψλ επελδπηψλ ζε 22% ηνπ ζπλφινπ. 

 2004 Αχμεζε ζπκκεηνρήο ζηελ PostBank Βνπιγαξίαο ζε 96,74% κέζσ 

εμαγνξάο ηνπ ππφινηπνπ 50% ηεο Alico/CEHBalkanHoldings. 

 Αχμεζε ζπκκεηνρήο ζηελ EFGEurobankBeogradAD ζε 93,54% 

 Αχμεζε ζπκκεηνρήο ζηελ BancPost Ρνπκαλίαο ζε 58,6% Δμαγνξά ηεο 

Intertrust ΑΔΓΑΚ 

 2005 Δμαγνξά ηεο HCIstanbul ρξεκαηηζηεξηαθήο ζηελ Σνπξθία 
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 Δμαγνξά ηεο CapitalSecurities ρξεκαηηζηεξηαθήο ζηε Ρνπκαλία 

 Αχμεζε ζπκκεηνρήο ζηελ Postbank Βνπιγαξίαο ζε 98,7% 

 Αχμεζε ζπκκεηνρήο ζηελ EFGEurobankBeograd ζε 97,5% 

 Απφθηεζε ζπκκεηνρήο 62,3% ζηελ Nacionalnastedionica – banka ΢εξβίαο 

΢πγρψλεπζε κε απνξξφθεζε ηεο «Πξφνδνο Διιεληθέο Δπελδχζεηο ΑΔΔΥ» 

 2006 Οξγαληθή αλάπηπμε ζηελ ηξαπεδηθή αγνξά ηεο Πνισλίαο κέζσ ηεο 

PolbankEFG Δμαγνξά 100% ηεο Nacionalnastedionica – banka ΢εξβίαο 

 Δμαγνξά 91,3% ηεο DZIBank Βνπιγαξίαο 

 ΢πγρψλεπζε ησλ ηξαπεδψλ Nacionalnastedionica θαη EFGEurobanka.d. 

Beograd ΢εξβίαο – κεηνλνκαζία ζε EurobankEFGStedionicaa.d. Beograd 

 2007 Δμαγνξά 70% ηεο Tekfenbank Σνπξθίαο 

 Δμαγνξά 99,3% ηεο UniversalBank Οπθξαλίαο 

 Οξγαληθή αλάπηπμε ζηελ Κχπξν 

 2008-2010 Ο φκηινο EurobankEFG αλαδεηθλχεηαη σο ζπζηεκηθή δχλακε ζηε 

Ννηηναλαηνιηθή Δπξψπε 

 2011 ΢πγρψλεπζε κε απνξξφθεζε ηεο ΓΗΑ΢ Α.Δ.Δ.Υ. 

 2012 Πψιεζε ηεο Eurobank Tekfen ζηελ Burgan Bank 

 Μεηαβίβαζε κεξηδίνπ 70% ηεο Polbank EFG ζηελ Raiffeisen Bank 

International 

 Αιιαγή ηεο επσλπκίαο ηεο Σξάπεδαο ζε «Σξάπεδα EurobankErgasiasA.E.» 

 Μεηνλνκαζία ηνπ νκίινπ ζε Σξάπεδα EurobankErgasiasA.E. (Eurobank) 

 2013 O φκηινο Eurobank δηεπξχλεηαη κε ηελ εμαγνξά ηνπ Νένπ 

Σαρπδξνκηθνχ Σακηεπηεξίνπ Διιάδνο θαη ηεο Νέαο ProtonBank. Ζ 

ιεηηνπξγηθή ελνπνίεζε ηεο Νέαο ProtonBank νινθιεξψλεηαη ηνλ Γεθέκβξην. 

 2014 Ζ ιεηηνπξγηθή ελνπνίεζε ηνπ Νένπ Σαρπδξνκηθνχ Σακηεπηεξίνπ 

Διιάδνο νινθιεξψλεηαη ηνλ Μάην, κε ηελ ελνπνίεζε θαη ησλ ζπζηεκάησλ 

ηεο πξψελ TBank. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4: ΢ΤΓΥΧΝΔΤ΢ΔΗ΢ ΚΑΗ ΔΞΑΓΟΡΔ΢ ΢ΣΟΝ 

ΣΡΑΠΔΕΗΚΟ ΣΟΜΔΑ 
 

Οη ζπγρσλεχζεηο θαη νη εμαγνξέο (mergers and acquisitions) ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ 

εμσηξαπεδηθψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ εηαηξεηψλ έρνπλ ζπκβάιεη ζηελ αιιαγή ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα γηα πνιιέο δεθαεηίεο.Σα ηειεπηαία ρξφληα νη ζπγρσλεχζεηο 

θαη νη εμαγνξέο ζηνλ ηνκέα ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ έρνπλ απνξξνθήζεη 

ρηιηάδεο ηξάπεδεο, ζηεγαζηηθά ηακηεπηήξηα, εηαηξείεο επελδχζεσλ, αζθαιηζηηθέο 

εηαηξείεο θαη άιιεο ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο. Οη δπλάκεηο πνπ επεξεάδνπλ 

απηνχο ηνπο εηαηξηθνχο ζπλδπαζκνχο είλαη νη αιιαγέο ζηε λνκνζεζία θαη ζηνπο 

θαλνληζκνχο, ν έληνλνο αληαγσληζκφο κεηαμχ ησλ πξνκεζεπηψλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ θαη ε ζπλερηδφκελε αλαδήηεζε ηφζν κηαο 

κεγαιχηεξεο ιεηηνπξγηθήο απνδνηηθφηεηαο, φζν θαη κηαο κείσζεο ησλ δαπαλψλ θαη 

ηεο έθζεζεο ζηνλ θίλδπλν. 

Οη ζπγρσλεχζεηο, εηδηθφηεξα ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα, έρνπλ επεξεαζηεί δπλακηθά απφ 

ηε κεηαβαιιφκελε λνκνζεζία θαη ηνπο θαλνληζκνχο, θαζψο νη θπβεξλήζεηο ζε φιν 

ηνλ θφζκν θηλνχληαη πξνο ηε ζέζπηζε ειαζηηθφηεξσλ θαλφλσλ γηα ηηο αγνξέο. ΢ηηο 

ΖΠΑ ην ζεζκηθφ πιαίζην βαζκηαία άλνημε ηνλ δξφκν κέζσ ησλ ζπγρσλεχζεσλ θαη 

ησλ εμαγνξψλ γηα έλα εζληθφ πξφηππν ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ. Καζψο ε δεθαεηία ηνπ 

1990 πιεζίαδε ζην ηέινο ηεο, ν λφκνο ησλ Gramm-Leach-Bliley (εθζπγρξνληζκφο 

ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ) ελζάξξπλε ηηο ζπγρσλεχζεηο κεηαμχ ησλ 

ηξαπεδψλ, ησλ εηαηξεηψλ επελδχζεσλ θαη ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Οη 

παξάιιειεο ζπγρσλεχζεηο θαη νη εμαγνξέο ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ 

αλαπηχρζεθαλ ζρεδφλ ηνλ ίδην ρξφλν ζηελ Δπξψπε, θαζψο ε Δπξσπατθή Έλσζε 

θαζηέξσζε έλα θνηλφ ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα θαη λφκηζκα. 

Καζψο ε απνθαλνληθνπνίεζε (deregulation) έρεη δεκηνπξγήζεη νπζηαζηηθέο επθαηξίεο 

γηα ηηο ζπγρσλεχζεηο ησλ ηξαπεδηθψλ θαη ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ, νη βαζηθέο 

νηθνλνκηθέο θαη ρξεκαηννηθνλνκηθέο δπλάκεηο ελζαξξχλνπλ ηνπο δηεπζπληέο θαη ηνπο 

ηδηνθηήηεο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ εηαηξεηψλ λα εθκεηαιιεπηνχλ απηέο ηηο λέεο 

επθαηξίεο. Μεηαμχ ησλ ηζρπξψλ νηθνλνκηθψλ θαη ρξεκαηνπηζησηηθψλ δπλάκεσλ 

ζπγθαηαιέγεηαη ε δξαζηεξηνπνίεζε ησλ πειαηψλ ζηηο απφκαθξεο αγνξέο, πνπ 

νδήγεζε ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο εηαηξείεο λα επεθηαζνχλ, πξνθεηκέλνπ λα θεξδίζνπλ 

θαη λα δηαηεξήζνπλ ηνπο πειάηεο απηνχο. Δπηπιένλ, νη ζπγρσλεχζεηο θαη νη εμαγνξέο 

έρνπλ απνδεηρζεί κηα απνηειεζκαηηθφηεξε δηαδξνκή γηα ηελ επέθηαζε ησλ 

επηρεηξήζεσλ απφ φηη ε δεκηνπξγία λέσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εηαηξεηψλ ή λέσλ 

ππνθαηαζηεκάησλ. Σέινο, ε δπλαηφηεηα ηεο κείσζεο ηνπ θηλδχλνπ κέζσ ησλ 

δηαδηθαζηψλ ηεο γεσγξαθηθήο δηαθνξνπνίεζεο (επέθηαζε ζηηο λέεο πεξηνρέο αγνξψλ) 

θαη ηεο δηαθνξνπνίεζεο ησλ ππεξεζηψλ (επέθηαζε ζε λένπο ηχπνπο ππεξεζηψλ) έρεη 

δειεάζεη πνιινχο ηξαπεδίηεο θαη άιινπο δηεπζπληέο ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ 

λα αλαδεηήζνπλ ειπηδνθφξνπο ζηφρνο εμαγνξψλ. 

Οη λφκνη πνπ αθνξνχλ ηηο ζπγρσλεχζεηο ζηηο ΖΠΑ απαηηνχλ απφ ηελ αξκφδηα Αξρή 

λα αμηνινγήζεη ηα αληαγσληζηηθά απνηειέζκαηα νπνηαζδήπνηε πξνηεηλφκελεο 

ζπγρψλεπζεο κεηαμχ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νξγαληζκψλ. Σν ππνπξγείν κπνξεί λα 

ππνβάιεη αίηεζε ζην νκνζπνλδηαθφ δηθαζηήξην γηα λα ζηακαηήζεη νπνηαδήπνηε 
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πξνηεηλφκελε ζπγρψλεπζε πνπ, θαηά ηελ θξίζε ηνπ, ζα αζθνχζε δπζκελή επίδξαζε 

ζηνλ αληαγσληζκφ βιάπηνληαο ην δεκφζην ζπκθέξνλ. 

Οη ζπγρσλεχζεηο θαη νη εμαγνξέο κεηαμχ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ εηαηξεηψλ είλαη 

απνθάζεηο επελδχζεσλ θεθαιαίσλ θαη, ιφγσ ηεο θχζεο ηνπο, ζα πξέπεη λα 

εμεηαζηνχλ πξνζεθηηθά γηα ην πηζαλφ νηθνλνκηθφ φθεινο θαη θφζηνο πνπ ζα 

πξνθχςεη. Δάλ νη αλακελφκελεο απνδφζεηο ηνπο είλαη ιηγφηεξεο απφ ηηο ειάρηζηεο 

απνδφζεηο πνπ επηδηψθνληαη απφ ηνπο κεηφρνπο θάζε εηαηξείαο, ε πξνηεηλφκελε 

πνξεία δελ είλαη πηζαλφλ λα αθνινπζεζεί, εθηφο αλ άιινη παξάγνληεο κεηξηάζνπλ ην 

δπζκελέο απνηέιεζκα. Κχξην ζπζηαηηθφ γηα επηηπρεκέλεο ζπγρσλεχζεηο κεηαμχ ησλ 

ηξαπεδψλ θαη ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ εηαηξεηψλ είλαη ε πξνζεθηηθή αμηνιφγεζε ησλ 

ηζρπξψλ θαη ησλ αδχλαησλ ζηνηρείσλ ηνπ αγνξαζηή θαη ηνπ πξνηεηλφκελνπ ζηφρνπ 

γηα εμαγνξά θαη ν ζρεδηαζκφο κηαο ζηξαηεγηθήο πνπλα κεγηζηνπνηεί νπνηεζδήπνηε 

ζπκπξάμεηο κπνξνχλ λα πξνθχςνπλ, κφιηο ε ζπγρψλεπζε ιάβεη ρψξα. 

Έξεπλεο γηα ηνλ αληίθηππν ησλ ζπγρσλεχζεσλ κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ άιισλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εηαηξεηψλ θαηαιήγνπλ ζε κηθηά ζπκπεξάζκαηα. Δλψ νη 

πεξηζζφηεξεο ζπγρσλεχζεηο ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ εκθαλίδνληαη λα είλαη 

θεξδνθφξεο, πνιιέο είλαη είηε κε επηθεξδείο είηε απέρνπλ πνιχ απφ ηνπο ζηφρνπο πνπ 

είραλ ηεζεί πξηλ απφ ηε ζπγρψλεπζε. Δπηπιένλ, ε πιεηνςεθία ησλ ζπγρσλεχζεσλ 

πξνζθέξεη ειάρηζηα δεκφζηα νθέιε. Γηα παξάδεηγκα, ζπρλά νη ρξεψζεηο ππεξεζηψλ 

θαη νη πξνκήζεηεο απμάλνληαη, αληί λα κεηψλνληαη, κεηά απφ ηελ πξαγκαηνπνίεζε 

κηαο ζπγρψλεπζεο. Δληνχηνηο, νη επηινγέο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ πνπ 

πξνζθέξνληαη ζην θνηλφ ζπρλά απμάλνληαη, κφιηο νινθιεξσζεί κηα ζπγρψλεπζε ή 

κηα εμαγνξά. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5: ΑΝΑΚΔΦΑΛΑΗΟΠΟΗΖ΢Ζ 

5.1. Αλαθεθαιαηνπνίεζε: Έλα αλαγθαίν κέηξν 
 

Δπηά ρξφληα κεηά απφ ηελ πηψρεπζε ηεο επελδπηηθήο ηξάπεδαο „Lehman Brothers‟, ε 

θξίζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα θαη ησλ ηξαπεδψλ δελ έρεη επηιπζεί. Ζ δηεζλήο 

θξίζε, ε νπνία μεθίλεζε ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2007, σο πηζησηηθή θαη κεηεμειίρζεθε ζε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή απφ ην ΢επηέκβξην ηνπ 2008 έζεζε ζε ακθηζβήηεζε πνιιέο απφ 

ηηο παξαδνρέο, ζηηο νπνίεο ζηεξίρζεθε ε παγθφζκηα νηθνλνκηθήαλάπηπμε ηα 

ηειεπηαία ρξφληα.Παξάιιεια, απνθάιπςε ηηο αδπλακίεο ηνπ ξπζκηζηηθνχ θαη 

επνπηηθνχ πιαηζίνπ ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέαθαη εηδηθφηεξα: 

 ΢ηελ αλάιεςε πνιχ πςειψλ θηλδχλσλ, 

 ΢ηελ ππεξβνιηθή ρξήζε κφριεπζεο, 

 ΢ηηο αλεπαξθείο απαηηήζεηο ζε θεθάιαηα θαη ξεπζηφηεηα 

 ΢ηελ πεξίπινθε αξρηηεθηνληθή ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο γεληθφηεξα. 

Ζ δηάρπζε ηεο θξίζεο ζην ζχλνιν ησλ νηθνλνκηψλ είρε σο ζπλέπεηα ηε δέζκεπζε θαη 

ζηέξεζε πφξσλαπφ ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία, γηα ηε δηάζσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο.΢πγθεθξηκέλα, ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή, ζην πιαίζην επίιπζεο ηεο 

παγθφζκηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο κε ηελ Οδεγία 2008/C270/02, αλαγλψξηζε φηη 

ηα θαζεζηψηα αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ηξαπεδψλκέζσ θξαηηθψλ εληζρχζεσλ, είλαη 

έλα απφ ηα ζεκαληηθφηεξα κέηξα πνπ κπνξνχλ λα ιάβνπλ ηα θξάηεκέιε γηα ηελ 

απνθαηάζηαζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο
4
, ηελ εμαζθάιηζε θαηάιιειεο 

ξνήοπηζηψζεσλ πξνο ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία θαη γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ 

ζπζηεκηθνχ θηλδχλνπ ή πηζαλήο αθεξεγγπφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ. 

Με ηνλ φξν «αλαθεθαιαηνπνίεζε», ζπλνπηηθά πεξηγξάθνπκε, ηε δηαδηθαζία ηεο 

θεθαιαηαθήο ελίζρπζεο ησλ επνπηηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ησλ ηξαπεδψλ, κε 

δεκφζηνπο ή ηδησηηθνχο πφξνπο, πξνθεηκέλνπλα αληαπνθξίλνληαη ζηα φξηα ηνπ 

εθάζηνηε ηζρχνληνο δείθηε θεθαιαηαθήο επάξθεηαο, φπσο απηφο θαζνξίδεηαη απφ ηηο 

αξκφδηεο επνπηηθέο αξρέο, κε βάζε ηηο εθάζηνηε ηζρχνπζεο απνθάζεηο ηνπ 

΢πκθψλνπΒαζηιείαο2 (βι. παξάξηεκα).Θα κπνξνχζε λα εηπσζεί φηη πξφθεηηαη γηα 

κηα εηδηθή κνξθή αχμεζεο κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ (ΑΜΚ), πνπδελ ζπκβαίλεη φκσο κε 

φξνπο «ειεχζεξεο θαη απηνξξπζκηδφκελεο» αγνξάο, αιιά κε φξνπο 

νπζηαζηηθήοθξαηηθήο ελίζρπζεο ζηα ίδηα θεθάιαηα ησλ ηξαπεδψλ, έξρνληαο βέβαηα 

ζε αληίθαζε κε ηελ ηδέα ηεο πιήξνπο θηιειεπζεξνπνίεζεο ησλ αγνξψλ ρξήκαηνο, 

πνπ δηαλχνπκε απφ ηηο αξρέο ηνπ 1990. 

Πξέπεη, σζηφζν λα επηζεκαλζεί φηη ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ δελ 

ζπλεπάγεηαη απηφκαηε,νχηε ηζφπνζε ελίζρπζε ηεο ηθαλφηεηάο ηνπο, γηα ηε 

ρξεκαηνδφηεζε πξνο ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία. Ζθάιπςε ησλ θεθαιαηαθψλ 

αλαγθψλ ηνπο είλαη αλαγθαία ζπλζήθε γηα ηελ ζπλέρηζε ηεο ιεηηνπξγίαοηνπο, εληφο 

ζπγθεθξηκέλσλ επνπηηθψλ νξίσλ, αιιά φρη θαη ηθαλή γηα ηελ εμαζθάιηζε ηεο 

απαξαίηεηεοξεπζηφηεηαο γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο νηθνλνκίαο.Ζ θεθαιαηαθή 

ελίζρπζε, πνπ παξείραλ ηα θξάηε ηεο Δ.Δ. πξνο ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα, είηε 

                                                           
4
Με τον όρο χρθματοπιςτωτικι ςτακερότθτα, εννοοφνται όλεσ οι διαδικαςίεσ, για τθν πρόλθψθ και 

τθν αντιμετϊπιςθ των κρίςεων ςτο χρθματοπιςτωτικό τομζα. 
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άκεζα,είηε δηακέζνπ ησλ επξσπατθψλ κεραληζκψλ δηάζσζεο (EFSM,EFSF,ESM), 

αλέξρνληαλ ζηα ηέιε ηνπ2013, ζην πνζφ ησλ € 661,42 δηο, αληηπξνζσπεχνληαο ην 

5,1% ηνπ ΑΔΠ ησλ 27 ρσξψλ ηεο ΔΔ, ελψην ζπλνιηθφ πνζφ, πνπ έρεη λνκνζεηεζεί 

κέρξη ζήκεξα, αλέξρεηαη ζε € 1,490 ηξηο ή αληίζηνηρα ζην 11,4%ηνπ ΑΔΠ ηεο ΔΔ-

27.΢ε έλα δεχηεξν επίπεδν, ε θάιπςε ηνπ απμεκέλνπ θηλδχλνπ ξεπζηφηεηαο ζηελ 

αγνξά ρξήκαηνο θαηθεθαιαίσλ, πνπ πξνθιήζεθε απφ ηελ εκθάληζε ηεο ρ/π θξίζεο, 

επέβαιε θαη επηπξφζζεηε δεκφζηαζηήξημε, κε ηε κνξθή παξνρήο εγγπήζεσλ πξνο ηα 

πηζησηηθά ηδξχκαηα γηα άληιεζε ξεπζηφηεηαοαπφ ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο, ζε 

ζπλνιηθφ χςνο € 4,272 ηξηο ή 32,7% ηνπ ΑΔΠ ηεο ΔΔ-27. 

 

5.2. Θεζκηθό πιαίζην θαη δπλαηνί ηξόπνη γηα ηελ 

θεθαιαηαθήο ελίζρπζεο 
 

To ζεζκηθφ πιαίζην πνπ δηέπεη ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ είλαη: H ππ‟ 

αξηζ. 38 Πξάμε ηεο 9-11-2012 ηνπ Τπνπξγηθνχ ΢πκβνπιίνπ  ν Ν.3864/2010, φπσο 

ηζρχεη. Με βάζε απηφ ην πιαίζην ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ απηψλ έρεη 

ζθνπφ λα ελδπλακψζεη ηελ θεθαιαηαθή βάζε ησλ ηξαπεδψλ κε ηα αλαγθαία απφ ην 

λφκν θαη ηελ επνπηεία θεθάιαηα. ΢πγθεθξηκέλα: 

 Γηα ηελ ελίζρπζε ησλ βαζηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ 

πξνθεηκέλνπ λα πιεξνχλ ηνπο φξνπο θαη ηηο πξνυπνζέζεηο ηηο νπνίεο νξίδεη ε 

δηεζλήο θαη ε Δπξσπατθή λνκνζεζία, νχησο ψζηε λα είλαη βηψζηκεο σο 

ρξεκαηνπηζησηηθάηδξχκαηα-επηρεηξήζεηο. 

 Γηα λα εμαζθαιίζνπλ επάξθεηα θεθαιαίσλ έλαληη κε αλακελφκελσλ δεκηψλ. 

Οη ηξάπεδεο, κε βάζε ην παξαπάλσ πιαίζην, κπνξνχλ λα πινπνηήζνπλ ηελ 

θεθαιαηαθή ηνπο ελίζρπζε κε ηνπο εμήο ηξφπνπο: 

 Αχμεζε κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κε θαηαβνιή κεηξεηψλ ή εηζθνξά ζε είδνο 

θαηέθδνζε θνηλψλ κεηνρψλ.Οη Σξάπεδεο ζα εθδψζνπλ λέεο θνηλέο κεηνρέο 

θαη νη επελδπηέο ζα θιεζνχλ λα θαηαβάιινπλ ρξήκαηα γηα ην πνζφ ηεο 

αχμεζεο. ΢ε θάζε πεξίπησζε, ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο (ΣΥ΢) ζα θαιχςεη ηηο αδηάζεηεο θνηλέο κεηνρέο πνπ ζα 

εθδνζνχλ ζην πιαίζην αχμεζεο ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ πνπ 

απνθαζίδεηαη απφ ην πηζησηηθφ ίδξπκα. 

 Έθδνζε ππφ αίξεζε κεηαηξέςηκσλ νκνινγηψλ (CoCos), νη νπνίεο ζα 

θαιπθζνχλεμ νινθιήξνπ απφ ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο (ΣΥ΢). 

 ΢πλδπαζηηθά Αχμεζε Μεηνρηθνχ Κεθαιαίνπ θαη έθδνζε CoCos, δειαδή 

κε ζπλδπαζκφησλ 1 θαη 2. 
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5.3. Αλαθεθαιαηνπνηήζεηο Διιεληθώλ ηξαπεδώλ 
 

Σν ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα εηζέξρεηαη ζηε δηεζλή ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε, κε 

απμαλφκελν θίλδπλν ξεπζηφηεηαο
5
, σο ζπλέπεηα ηεο επεθηαηηθήο πηζησηηθήο 

πνιηηηθήο, πνπ αθνινχζεζε ε νπνίαεληζρχζεθε ιφγσ θαη ησλ ρακειψλ επηηνθίσλ, ηα 

νπνία επηθξάηεζαλ κεηά ηελ είζνδν ηεο ρψξαο ζηελεπξσδψλε. Οη αηηίεο ησλ ηζρπξψλ 

πηέζεσλ πνπ αζθήζεθαλ απφ ην 2008 ζηελ θεθαιαηαθή επάξθεηαησλ Σξαπεδψλ 

εληνπίδνληαη, ζηελ πξνεγεζείζα απειεπζέξσζε ηεο θαηαλαισηηθήο θαη ηεο 

ζηεγαζηηθήοπίζηεο, σο ζπλέπεηα ηεο νιηθήο άξζεο ησλ πεξηνξηζκψλ, ζηελ άζθεζε 

πηζησηηθήο πνιηηηθήο απφ ηηο ηξάπεδεο, κε ηελ παξάιιειε έιιεηςε, θαηάιιεισλ 

επνπηηθψλ εξγαιείσλ δηαρείξηζεο ηνπ πηζησηηθνχθηλδχλνπ
6
. ΢εκαληηθή θαηαγξαθή 

ηεο θαηάζηαζεο ηνπ θηλδχλνπ ξεπζηφηεηαο θαη ηεο εμάξηεζεο ησλ ηξαπεδψλ απφ 

εμσηεξηθέο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο, απνηειεί ε δηαρξνληθή εμέιημε ηεο ζρέζεο κεηαμχ 

θαηαζέζεσλ θαη ρνξεγήζεσλ ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ, βαζηθνχ θαη παξαδνζηαθνχ 

δείθηε κέηξεζεο ηνπ θηλδχλνπ ξεπζηφηεηαο. 

Ο λ.3723/2008, ιεηηνπξγψληαο σο πξψην ζηάδην αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ειιεληθψλ 

ηξαπεδψλ, αλέδεημε ηηο κέρξη ηφηε αλάγθεο ησλ Σξαπεδψλ γηα ηε ζπλέρηζε άληιεζε 

ξεπζηφηεηαο απφ εμσηεξηθέο πεγέο (ΣηΔ,ΔΚΣ) θαη γηα ηε δηαζθάιηζε αλζεθηηθήο 

θεθαιαηαθήο επάξθεηαο. Γχν ρξνληά κεηά, κε ηελ ελεξγνπνίεζε ηνπ πξνγξάκκαηνο 

ζηήξημεο απφ ηελ Δ.Δ., ηελ Δ.Κ.Σ. θαη ην Γ.Ν.Σ., ε Διιεληθή νηθνλνκία πξνζπάζεζε, 

λα αληηκεησπίζεη ηα ζνβαξά πξνβιήκαηα αλαρξεκαηνδφηεζεο ηνπδεκνζίνπ ρξένπο 

ηεο. Σα πξνβιήκαηα απηά ζπλδένληαη κε ηηο ζπλερείο ππνβαζκίζεηο ηεο 

πηζηνιεπηηθήο ηεο ηθαλφηεηαο απφ ηνπο νίθνπο αμηνιφγεζεο, ηελ έιιεηςε 

ξεπζηφηεηαο θαη ηε κεησκέλε εκπηζηνζχλε πνπ επηθξαηνχζε ζηε δηαηξαπεδηθή 

αγνξά, σο πξνέθηαζε ηεο παγθφζκηαο ρ/π θξίζεο. ΢ε ζχληνκν δηάζηεκα θάλεθε φηη 

ην ελ ιφγσ Πξφγξακκα ζηήξημεο-δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο δελ ήηαλ ηθαλφ λα 

αληηκεησπίζεη ηελ νκαιή εμππεξέηεζε ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο ηεο ρψξαο, ζχκθσλα κε 

ηηο απαηηήζεηο θαη ηα φξηα πνπ είραλ ηεζεί. Ζ αιιειεπίδξαζε ησλ αξλεηηθψλ 

εμειίμεσλ ζηα καθξννηθνλνκηθά κεγέζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, κεηαμχ 2010-

2012, κε ηνλ απμαλφκελν πηζησηηθφ θίλδπλν, εμαηηίαο ησλ πνιηηηθψλ αθξαίαο 

ιηηφηεηαο θαη ηεο ζπλαθφινπζεο έμαξζεο ηεο αλεξγίαο, ελέηεηλαλ ηνλ θίλδπλν 

ξεπζηφηεηαο ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, θαζηζηψληαο δηαξθή ηελ αλάγθε πεξαηηέξσ 

ζηήξημήο ηνπ, κε ηε κνξθή ηεο παξνρήο εγγπήζεσλ απφ ην ειιεληθφ Γεκφζην γηα 

άληιεζε ξεπζηφηεηαο.Με απηά ηα δεδνκέλα ζηνλ ηξαπεδηθφ θιάδν, ε ρψξα 

νδεγήζεθε ην 2012 ζε έλα δεχηεξν πξφγξακκα ρξεκαηνδνηηθήο ζηήξημεο, πνπ σο 

βαζηθά ζπζηαηηθά πεξηιακβάλεη: α) ηε ξηδηθή αλαδηάξζξσζε ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο 

                                                           
5
Ο κίνδυνοσ ρευςτότθτασ αποτελεί ςθμαντικό παράγοντα κινδφνου για τισ τράπεηεσ, κακϊσ αυτζσ 

που διακζτουν ρευςτότθτα ζχουν τθ δυνατότθτα να αναπτυχκοφν, αλλά και να αντιμετωπίςουν 
τυχόν δυςμενείσ εξελίξεισ ςτο οικονομικό περιβάλλον καλφτερα από εκείνεσ που πρζπει να 
προςφφγουν ςτισ χρθματοπιςτωτικζσ αγορζσ για τθν άντλθςθ ρευςτότθτασ. Συνδζεται με τθν 
ανεφρεςθ των επαρκϊν ρευςτϊν διακεςίμων για τθν κάλυψθ των υποχρεϊςαεων τθσ τράπεηασ ςε 
βραχυπρόκεςμο χρονικό ορίηοντα. Με άλλα λόγια, θ τράπεηα δεν μπορεί να αντλιςει τα απαραίτθτα 
κεφάλαια είτε μζςω αφξθςθσ κάποιων ςτοιχείων του πακθτικοφ τθσ είτε μζςω ρευςτοποίθςθσ 
οριςμζνων ςτοιχείων του ενεργθτικοφ τθσ. Ιςτορικά, ο κίνδυνοσ ρευςτότθτασ είναι ο δεφτεροσ 
μεγαλφτεροσ κίνδυνοσ, μετά τον πιςτωτικό κίνδυνο, που αντιμετωπίηουν τα πιςτωτικά ιδρφματα. 
6
Ο πιςτωτικόσ κίνδυνοσ, ζνασ από τουσ ςθμαντικότερουσ κινδφνουσ που αναλαμβάνουν τα πιςτωτικά 

ιδρφματα, ορίηεται ωσ θ πικανότθτα ακζτθςθσ των υποχρεϊςεων των δανειολθπτϊν 
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(PSI) πνπ θαηείρε ν ηδησηηθφο ηνκέαο θαη ηα αζθαιηζηηθά ηακεία θαη ηελ αλάγθε 

πεξεηαίξσ θεθαιαηαθψλ εληζρχζεσλ πξνο ηηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο (απφ 10 ζε 50 δηο 

€) θαη β) ηελ πεξαηηέξσ ππαγσγή ηεο νηθνλνκίαο ζε έλα βίαην κεραληζκφ εζσηεξηθήο 

ππνηίκεζεο κηζζψλ, κε ζηφρν ηελ αλάθηεζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηάο ηεο. 

΢ην δηάζηεκα πνπ κεζνιάβεζε απφ ην 2011 σο ζήκεξα, ν ειιεληθφο ηξαπεδηθφο 

θιάδνο βξέζεθε ζην επίθεληξν έληνλσλ θαη ζπρλά βεβηαζκέλσλ αλαθαηαηάμεσλ, κε 

αηρκή ηελ αλαγθαία θεθαιαηαθή ηνπ ελίζρπζε κε δεκφζηα θαη ηδησηηθά θεθάιαηα, 

εμαηηίαο ησλ ζεκαληηθψλ επηπηψζεσλ ηνπ PSI, ησλ πθεζηαθψλ πνιηηηθψλ θαη ησλ 

αλαηξνθνδνηνχκελσλ απφ απηέο επηζθαιεηψλ. Με απνθάζεηο ηεο Σξαπέδεο Διιάδνο, 

κεηά απφ εθαξκνγή ινγηζηηθψλ κεζφδσλ, ζπζηεκάησλ αμηνιφγεζεο θαη ηεζη αληνρήο 

απφ ηδησηηθέο εηαηξίεο (αξρηθά γηα ηελ θεξδνθνξία θαη θαηφπηλ γηα ηε βησζηκφηεηα 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα), επηβιήζεθαλ κέηξα εμπγίαλζεο, αλαδηάξζξσζεο, 

κεηαβίβαζεο πγηψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη εμαγνξάο, ζε 12 εκπνξηθέο θαη 6 

ζπλεηαηξηζηηθέο ηξάπεδεο.Απηφ είρε σο απνηέιεζκα ηελ εθ βάζξσλ αλαδηάηαμε ηνπ 

ειιεληθνχ πηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη ηελ επηβνιή, ζε νξηζκέλεο πεξηπηψζεηο, ελφο 

λένπ ζεζκηθνχ πιαηζίνπ «πησρεπηηθνχ θψδηθα» θαη εμπγίαλζεο ησλ Σξαπεδψλ. Μεηά 

απφ αιιεπάιιειεο (θαη δηαηεηαγκέλεο, βάζεη ησλ πξνυπνζέζεσλ ηεο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο) ζπγρσλεχζεηο θαη εμαγνξέο, δεκηνπξγήζεθαλ 4 κεγάιεο 

«ζπζηεκηθέο» εκπνξηθέο Σξάπεδεο, δηαηεξψληαο ην ηδησηηθφ Management θαη 

αλεβάδνληαο ηνλ βαζκφ ζπγθέληξσζεο ηνπ θιάδνπ ζηε δεχηεξε πςειφηεξε ηηκή ζηελ 

Δπξψπε, κεηά ηε Φηλιαλδία. ΢ήκεξα, νη 3 απφ ηηο 4 έρνπλ αθφκα ζπκκεηνρή 

πιεηνςεθίαο ηνπ ειεγρφκελνπ απφ ηνπο πηζησηέο ΣΥ΢, κε ζεζκνζεηεκέλε ηελ 

πξννπηηθή επαλαθνξάο ηνπο ην ηαρχηεξν ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα. 

Ζ δηεηήο, πεξίπνπ, δηάξθεηα ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο θαη ηεο δξαζηηθήο 

αλαδηάξζξσζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ζηελ Διιάδα, ζπλέβαιε αξλεηηθά ζηε 

ρξεκαηνδφηεζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, ζπκβάιινληαο πεξαηηέξσ ζηε δηαηήξεζε 

ελφο δπζκελνχο επηρεηξεκαηηθνχ θιίκαηνο, ελ κέζσ κάιηζηα κηαο πξσηνθαλνχο 

κείσζεο ηνπ εγρψξηνπ πξντφληνο. Σν θφζηνο ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο, φπσο 

πξνθχπηεη κε ζηνηρεία ηεο 31/12/2014, ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηνπ πνζνχ πνπ έρεη 

θαηαβάιεη ν ηδησηηθφο ηνκέαο, αλέξρεηαη ζε € 53,448 δηο (€ 42,062 δηο επξψ κέζσ ηνπ 

ΣΥ΢ θαη ππνρξεψζεσλ ηνπ ΣΔΚΔ θαη € 11,387 δηο επξψ απφ ηδηψηεο κεηφρνπο). Ζ 

δηάξζξσζε ησλ θεθαιαίσλ χςνπο 42,062 δηο, πνπ εθηακηεχζεθαλ απφ ην ΣΥ΢ κε ηε 

κνξθή νκνιφγσλ ηνπ EFSF πξνο ηηο ηξάπεδεο, αλαιχεηαη σο εμήο: 

 Πνζφ 24,428 δηο σο απνδεκίσζε ζηηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο, γηα ηε δεκία απφ 

ηε ζπκκεηνρή ηνπο ζην πξφγξακκα αλαδηάξζξσζεο ηνπ ειιεληθνχ δεκνζίνπ 

ρξένπο, κε ην δεκφζην λα θαηέρεη αλάινγν πνζνζηφ επί ηνπ κεηνρηθνχ 

θεθαιαίνπ ησλ ηξαπεδψλ, 

 Πνζφ 14,801 δηο γηα ηελ θάιπςε ηνπ ρξεκαηνδνηηθνχ θελνχ πνπ πξνέθπςε 

απφ ηα κέηξαεμπγίαλζεο, αληί ηεο θαλνληθήο ηνπ θάιπςεο απφ ην ΢θέινο 

Δμπγίαλζεο ηνπ Σ.Δ.Κ.Δ.: 

i. ΢ε 3 εκπνξηθέο ηξάπεδεο χςνπο 8,490 δηο 

ii. ΢ε 6 ζπλεηαηξηζηηθέο ηξάπεδεο χςνπο 0,779 δηο 

iii. Απφ ηελ ίδξπζε 3 κεηαβαηηθψλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ χςνπο 5,531 δηο 
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 Πνζφ 2,832 δηο γηα ηελ θάιπςε θεθαιαηαθψλ αλαγθψλ πνπ αλέθπςαλ απφ ηα 

κέηξα εμπγίαλζεο ζηηο κε βηψζηκεο, θαη κε ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο. 

Χο ζχληνκνο απνινγηζκφο ηεο κέρξη ηψξα δηαδηθαζίαο αλαθεθαιαηνπνίεζεο, 

επηζεκαίλνπκε φηη ην ινγηζηηθφ απνηέιεζκα ηεο επέλδπζεο ηνπ δεκνζίνπ πξνο ηνλ 

ηξαπεδηθφ ηνκέα, ζχκθσλα θαη κε ηηο θαηαζηάζεηο ηνπ Διιεληθνχ Σακείνπ 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο, εκθαλίδεη θαηαγξαθή ζπζζσξεπκέλσλ δεκηψλ 

χςνπο € 25,194 δηο.Σν πνζφ απηφ πεξηιακβάλεη α) ηε κεηαβιεηή απνηίκεζε ησλ 

εηζεγκέλσλ κεηνρψλ ζην Υ.Α., ηηο νπνίεο θαηέρεη ην ΣΥ΢, σο ακηγψο λνκηθφ 

πξφζσπν ηδησηηθνχ δηθαίνπ, ζηηο 4 ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο, θαη β) ηεζπζζσξεπκέλε 

απνκείσζε πνπ επήιζε, γηα ηελ θάιπςε ηνπ ρξεκαηνδνηηθνχ θελνχ, πνπ θαηέβαιε 

ηνΓεκφζην γηα ηελ εμπγίαλζε ησλ κε ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ, χςνπο € 10,669 δηο, ην 

νπνίν ζχκθσλα κε ηελ Δηήζηα Έθζεζε 2014 ηνπ ΣΥ΢, εθηηκήζεθε σο κε 

αλαθηήζηκν. Με ηα ζεκεξηλά δεδνκέλα, πξνθχπηεη γηα ηνλ θχξην κέηνρν, δειαδή ην 

Γεκφζην, ινγηζηηθή δεκία ηεο ηάμεο ηνπ 50,69%, ζην ζπλνιηθφ πνζφ ησλ 49,7 δηο € 

πνπ δφζεθε γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. 

 

5.3.1. Δλεξγεηηθό ηξαπεδώλ κεηά ηελ θξίζε 
 

Σν κέγεζνο ηνπ ελεξγεηηθνχ ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ (ππνθαηαζηεκάησλ θαη 

ζπγαηξηθψλ εγρψξησλ θαη αιινδαπψλ) απφ 455,8 δηο € ην 2008 κεηψζεθε ζην ηέινο 

ηνπ 2014 ζε 357,8 δηο € ελψ ηνλ 03/2015 αλέξρεηαη ζε 354,9 δηο €. Ζ κείσζε ηνπ 

ελεξγεηηθνχ θαηά 21,5% πξέπεη λα επηζεκαλζεί φηη θαηά έλα κεγάιν κέξνο νθείιεηαη 

ζηελ απνκείσζε ηνπ ελεξγεηηθνχ θαηά 92 δηο ησλ αιινδαπψλ ππνθαηαζηεκάησλ θαη 

ζπγαηξηθψλ πνπ απνρψξεζαλ απφ ηελ Διιάδα σο ην 2012 θαη δξαζηεξηνπνηήζεθαλ 

έληνλα ηελ πεξίνδν 2007-2011. ΢ην επίπεδν ησλ εγρψξησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ε 

εμέιημε ηνπ κεγέζνπο απφ 358,1 ζην ηέινο ηνπ 2008 ζχκθσλα κε ηα ηειεπηαία 

δηαζέζηκα ηεο ΔΚΣ γηα ην 2013 αλέξρεηαη ζε 356,2 κε πησηηθή ηάζε γηα ην 2014. 

Δλψ ην απνηέιεζκα ηνπ PSI, επέθεξε ζεκαληηθή απνκείσζε ζην χςνο ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ε παξαηεξνχκελε ειάρηζηε κεηαβνιή νθείιεηαη ζηελ απνξξφθεζε ησλ 

ππνθαηαζηεκάησλ θαη ησλ ζπγαηξηθψλ ησλ αιινδαπψλ ηξαπεδψλ θαηά ην δηάζηεκα 

2012-2013. ΢ην ηέινο ηνπ 2014 ην ελεξγεηηθφ ησλ 5 κεγαιχηεξσλ εκπνξηθψλ 

ηξαπεδηθψλ νκίισλ αλέξρεηαη ζε Σν 2008 ν δείθηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο γηα ην 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ζηελ Διιάδα αλεξρφηαλ ζε 10% αξθεηά πςειφηεξα απφ ην 

ειάρηζην φξην (8%) ελψ ζην ηξίην ηξίκελν ηνπ 2014 είρε αλέιζεη ζε 15,39% 

εκθαλίδνληαο ηζρπξή ζσξάθηζε έλαληη κειινληηθψλ θηλδχλσλ. (ζηνηρεία ΓΝΣ). ΢ην 

ηέινο ηνπ 2014 ν ζπλνιηθφο δείθηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο γηα ηηο εκπνξηθέο 

ηξάπεδεο είλαη: Δζληθή: 13,6%, Alpha: 14,7%, Πεηξαηψο: 12,6%, Eurobank: 16,6%, 

Αηηηθήο: 9,7%.350,8 δηο €. 
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5.3.2. Καηαζέζεηο κεηά ηελ θξίζε θαη δείθηεο ζπγθέληξσζεο 

ηνπ θιάδνπ 
 

΢ην ηέινο ηνπ 2009 ην κέγεζνο ησλ θαηαζέζεσλ θαηνίθσλ εζσηεξηθνχ, εμσηεξηθνχ 

ήηαλ 245,740 δηο €, ζην ηέινο ηνπ 2012 είρε ζηαζεξνπνηεζεί ζηα 173,3 δηο, ζην ηέινο 

ηνπ 2013 βξηζθφηαλ ζηα 177 δηο θαη ζην ηέινο ηνπ 2014 κεηψζεθαλ ζηα 173,2 ελψ 

εκθάληζαλ ξαγδαία απνθιηκάθσζε θαη ην Μάξηην ηνπ 2015 ζηα 149,03 δηο. Οη 

θαηαζέζεηο ησλ εγρψξησλ λνηθνθπξηψλ θαη επηρεηξήζεσλ κεηψζεθαλ θαηά 98,9 δηο ην 

δηάζηεκα 12/2009-03/2015.Χο απνηέιεζκα ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο, κε βάζε ην 

κεξίδην ηνπ ελεξγεηηθνχ (CR-5) πνπ θαηέρνπλ νη πέληε κεγαιχηεξεο ειιεληθέο 

ηξάπεδεο, ζπγθξηλφκελν κε ην αληίζηνηρν δείθηε ζπγθέληξσζεο γηα ηηο 18 ρψξεο ηεο 

Δπξσδψλεο, θέξλεη ηελ Διιάδα αδηακθηζβήηεηα πξψηε, δεδνκέλνπ φηη ην κεξίδην 

ζηε ρψξα καο μεπεξλά ην 94,1% ηνπ ηξαπεδηθνχ ελεξγεηηθνχ. Δάλ ζπγθξίλνπκε απηφ 

ην κεξίδην κε ην 30% ηνπ ελεξγεηηθνχ ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα ηεο Γεξκαλίαο, πνπ 

θαηέρνπλ νη 5 κεγαιχηεξεο Σξάπεδέο ηεο, (κεηαμχ ησλ νπνίσλ θαη ηξάπεδεο-θνινζζνί 

Νηφηηζε Μπαλθ, Κνκέξηζκπαλθ θ.ι.π.) ή αληίζηνηρα κε ην 40% ηεο Ηηαιίαο θαη κε ην 

45% ηεο Γαιιίαο, είλαη εχθνιν λα αληηιεθζνχκε ζε πφζν αθξαία επίπεδα 

δηακνξθψζεθε ε ζπγθέληξσζε ζην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, κέζα απφ ηε 

δξαζηηθή αλαδηάξζξσζε ηνπ θιάδνπ. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 6: ΚΡΗΣΗΚΖ ΓΗΑ΢ΣΑ΢Ζ ΣΧΝ 

΢ΤΓΥΧΝΔΤ΢ΔΧΝ ΚΑΗ ΔΞΑΓΟΡΧΝ ΣΡΑΠΔΕΧΝ ΢ΣΖΝ 

ΔΛΛΑΓΑ 
 

Έρνπλ πεξάζεη ηνπιάρηζηνλ 2,5-3 ρξφληα απφ ηηο κεγάιεο εμαγνξέο ζην ειιεληθφ 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ζηελ Διιάδα  νη νπνίεο πξαγκαηνπνηήζεθαλ κε γλψκνλα ηελ 

ζπζηεκηθή επζηάζεηα. Οπφηε ζα αλαιπζνχλ 13 ηξάπεδεο θαη δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη  

ζπλεηαηξηζηηθέο πνπ είραλ απεηξνειάρηζηε επίδξαζε ζηα νηθνλνκηθά κεγέζε ησλ 4 

ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ.  ΢πλνιηθά εμαγνξάζηεθαλ 18 ηξάπεδεο ζηελ Διιάδα θαη απηή 

ε ζπγθέληξσζε άιιαμε δξακαηηθά ηνλ ηξαπεδηθφ ράξηε.  Πιένλ νη 4 κεγαιχηεξεο 

ηξάπεδεο ζηελ Διιάδα (Δζληθή, Πεηξαηψο, Eurobank θαη Alpha bank) ειέγρνπλ ην 

97% ηνπ κεξηδίνπ αγνξάο ηνλ Μάην ηνπ 2016 φηαλ ην 2005 πξηλ 10-11 ρξφληα νη 4 

κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο έιεγραλ ην 59% ηεο αγνξάο.  

Σα 4 βαζηθά εξσηήκαηα πνπ ζα πξέπεη λα απαληεζνχλ είλαη:  

I. Ο βαζηθόο ζηόρνο ηεο ζπζηεκηθήο επζηάζεηαο επηηεύρζεθε κέζσ ησλ 

ζπγρσλεύζεσλ;  

Απνηηκψληαο ινηπφλ  δπλακηθά θαη φρη ζηαηηθά ηηο εμαγνξέο ζηνλ ηξαπεδηθφ θιάδν, 

είλαη αιήζεηα φηη επηηεχρζεθε ε ζπζηεκηθή επζηάζεηα.  Αθφκε θαη ηελ πεξίνδν ηεο 

δηάρπηεο αβεβαηφηεηαο γηα ηελ ηχρε ηεο Διιάδνο ή ηελ πεξίνδν ησλ stresstests ε 

χπαξμε ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ κε επξσπατθά standard απνδείρζεθε θαζνξηζηηθή 

εμέιημε γηα ηελ δηάζσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ θιάδνπ.  

Ζ ινγηθή φηη φζν πην κεγάιε είλαη ε ηξάπεδα ηφζν κηθξφηεξεο πηζαλφηεηεο έρεη λα 

ηελ αθήζνπλ λα ρξενθνπήζεη δηαγλψζηεθε πξψηε θνξά απφ ηνλ Πξνβφπνπιν ηφηε 

δηνηθεηή ηεο ΣηΔ θαη ηνλ Μηράιε ΢άιια ηεο Πεηξαηψο πνπ έγθαηξα δηέγλσζε φηη γηα 

λα δηαζσζνχλ θάπνηεο ηξάπεδεο – ζπζηεκηθέο – πξέπεη λα εμαγνξαζηνχλ άιιεο.  

Δθαξκφζηεθε ε ιχζε ηνπ resolution ηεο εμπγίαλζεο θαη ηεο δηάζπαζεο ησλ ηξαπεδψλ 

ζε good θαη bad bank. ΢ηελ επφκελε αλάιπζε καο πξνζδηνξίδνπκε ηνπο ιφγνπο πνπ 

δηαζψζεθαλ νη 4 ζεκεξηλέο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο θαη γηαηί απνθαζίζηεθε ν ζάλαηνο 

ησλ ππνινίπσλ ηξαπεδψλ. Μέζσ ηεο απνδνρήο απφ ηελ ΔΚΣ ηεο χπαξμεο 4 

ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ άιιαμε ε δηαπξαγκαηεπηηθή ηζρχο ηεο Διιάδνο ζην banking.  

Αλ ζήκεξα ζεσξεηηθά ππήξραλ θαη νη 18 ηξάπεδεο πνπ εμαγνξάζηεθαλ ην πηζαλφηεξν 

ζελάξην είλαη φηη αθφκε θαη κέξνο ησλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ ζα είρε ρξενθνπήζεη.  

Σν σζηηθφ θχκα ηεο ρξενθνπίαο ζα είρε παξαζχξεη ζην ράνο φιν ην ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα.  Άξα ε ζπζηεκηθή επζηάζεηα επηηεχρζεθε θαη κε απηφ ην θίλεηξν 

αλαθεθαιαηνπνηήζεθαλ ην 2013 απφ ην ΣΥ΢ κε 25 δηζ. θεθάιαην θαη 14 δηζ. 

fundinggap κφλν νη 4 ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο.  Αλ απνηηκεζεί ε  επηζεηηθή 

ζπγθέληξσζε ζηνλ ειιεληθφ banking κε φξνπο ειεχζεξνπ αληαγσληζκνχ ε Διιάδα 

έρεη κηα πξσηνηππία, δηαζέηεη ην πην ζπγθεληξηθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ζηελ Δπξψπε 

θαη ην δεχηεξν παγθνζκίσο.  Σαπηφρξνλα ε ζπγθέληξσζε απηή δελ έρεη απνδψζεη κε 

νηθνλνκηθνχο φξνπο ππφ ηελ έλλνηα φηη ράζεθαλ 39 δηζ. ηνπ ΣΥ΢ ιφγσ ηεο 

επέλδπζεο ζηηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο.  Οη επηινγέο ήηαλ δχν ή ζπγρσλεχζεηο 

επηζεηηθνχ ηχπνπ γηα λα δηαζσζνχλ νη 4 ή φιεο καδί ζα ρξενθνπνχζαλ.  
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II. Τπήξρε άιινο δξόκνο γηα ηηο 18 ηξάπεδεο πνπ εμαγνξάζηεθαλ καδί κε ηηο 

ζπλεηαηξηζηηθέο; 

Με εάλ θαη εθφζνλ δελ γξάθεηε ε ηζηνξία αιιά κφλν κε γεγνλφηα.  Χζηφζν ε ΑΣΔ 

bank άπαμ θαη ν βαζηθφο κέηνρνο ην θξάηνο δελ ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε έραζε ηελ 

επθαηξία. Σν ίδην ζπλέβε γηα ην Σαρπδξνκηθφ Σακηεπηήξην θαη ηελ Probank νη 

κέηνρνη απιά δελ αλαθεθαιαηνπνίεζαλ ηηο ηξάπεδεο.  ΢ηελ επφκελε αλάιπζε  γίλεηαη 

εμεηδίθεπζε θαηά ηξάπεδα θαη ηη ζα κπνξνχζε λα ζπκβεί ψζηε λα απνηξαπεί ν 

κνηξαίνο ζάλαηνο αιιά πξνθαλψο εηδηθά ζε απηφ ην ζθέινο θαηαιήγνπκε ζε 

ππνθεηκεληθέο εηθαζίεο θαη θξίζεηο.  Π.ρ. ε Proton bank κεηά ηελ ηζηνξία 

Λαπξεληηάδε δελ κπνξνχζε λα δηαζσζεί γηαηί είρε ραξαθηεξηζηεί κνιπζκέλε ηξάπεδα 

ζε έλα ζχζηεκα πνπ δελ ήηαλ έηνηκν λα ζεξαπεχζεη ην ειάρηζην πξφβιεκα.  

Ζ Probank θαηέιεμε ζε βίαην ζάλαην ιφγσ ιαλζαζκέλσλ ρεηξηζκψλ Γακαλάθε, ηνλ 

νπνίν δελ θξίλνπκε σο manager δηαρείξηζεο πνπ ήηαλ απνηειεζκαηηθφο αιιά σο 

ζηξαηεγηθή πνπ απνδείρζεθε θαηψηεξνο ησλ πεξηζηάζεσλ.  Σν ΣΣ επίζεο δελ 

κπνξνχζε λα απνθχγεη ηελ δηάζπαζε ζε good θαη bad bank φπσο θαη νη 

ζπλεηαηξηζηηθέο. Ζ πεξίπησζε ησλ 3 θππξηαθψλ ηξαπεδψλ ήηαλ πνιχ ηδηαίηεξε θαη 

είρε λα θάλεη κε ηελ κεηάδνζε ηνπ θηλδχλνπ bank run ζηηο θαηαζέζεηο απφ ηελ Κχπξν 

ζηελ Διιάδα.  

III. Οη ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο ζε πνην βαζκό σθειήζεθαλ από ηηο εμαγνξέο;  

IV. Πνηεο ήηαλ νη πην επηηπρεκέλεο εμαγνξέο; 

Απαληψληαο θαη ζηα δχν εξσηήκαηα ζα μερσξίζνπκε ηελ Emporiki, ηελ Αγξνηηθή 

ηξάπεδα θαη ην Σαρπδξνκηθφ Σακηεπηήξην θαη ηηο θππξηαθέο ηξάπεδεο.  Γελ ππάξρεη 

θακία ακθηβνιία φηη ε πην επηηπρεκέλε εμαγνξά ηξάπεδαο ζηελ Διιάδα είλαη ε 

Emporiki bank απφ ηελ Alpha bank.  

Ζ Emporiki bank είρε βαζηθφ κέηνρν ηελ Credit Agricole πνπ δελ είρε θαηαλνήζεη 

ηελ ειιεληθή ηξαπεδηθή ινγηθή.  Ζ Emporiki πήγαηλε απφ ην θαθφ ζην ρεηξφηεξν θαη 

δελ είλαη ηπραίν φηη ζηα ηειεπηαία 7-8 ρξφληα - πξηλ πνπιεζεί - θαηέγξαςε δεκίεο 13-

14 δηζ. Σν πείξακα ηεο Γαιιηθήο Credit Agricole ζηελ Διιάδα ήηαλ απνιχησο 

απνηπρεκέλν. Σν 2012 ε Emporiki είρε ήδε 44% NPLs ζην κφλν ηνκέα πνπ έδεημε 

ηνλ ζσζηφ δξφκν ε Emporiki ήηαλ ζηελ έγθαηξε θαηαγξαθή ησλ πξνβιεκαηηθψλ 

δαλείσλ.  Μηα ηξάπεδα κε ηζηνξία ράζεθε ζηελ πνξεία απφ άζηνρεο ζηξαηεγηθέο θαη 

θαηαδηθάζηεθε ζηνλ καξαζκφ.  Ζ Δmporiki κε 18,2 δηζ. ελεξγεηηθφ αχμεζε ην 

ζπλνιηθφ ελεξγεηηθφ ηεο Alpha bank, ελψ δηέζεηε εθείλε ηελ πεξίνδν θαη 5 δηζ. 

πξνβιέςεηο. Σν 27% ησλ δαλείσλ ηνπ νκίινπ Alpha bank ήηαλ ηεο Emporiki bank. Ζ 

Emporiki αχμεζε ην ελεξγεηηθφ ηεο Alpha bank ζηα 70 δηζ. (έλαληη 73,8 δηζ ηεο 

ηξέρνπζαο πεξηφδνπ) θαη ηα κεξίδηα αγνξάο.  ΋κσο αλ ήηαλ κφλν απηά ηα νθέιε γηα 

ηελ Alpha bank ε ηξάπεδα ζε φια ηα stresstests ζα είρε αξλεηηθή θαζαξή ζέζε, 

αξλεηηθά θεθάιαηα θαη ζίγνπξα δελ ζα θαηαιάκβαλε ηελ ζεκεξηλή πξψηε ζέζε απφ 

πιεπξάο πνηφηεηαο θεθαιαίσλ. Ση ζπλέβε;  

Ζ Credit Agricole ππνρξεψζεθε απφ ηελ ΣηΔ απνρσξψληαο απφ ηελ Emporiki bank 

λα θαηαβάιιεη ζηελ Alpha bank πεξίπνπ 3 δηζ. επξψ ζε θεθάιαην γηα λα εμαγνξάζεη 
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ε Alpha bank ηελ Emporiki.  Σν deal απηφ έκειιε λα ζεκαηνδνηήζεη ηελ κεγάιε 

αιιαγή ηεο Alpha bank θαη λα ηελ θαηαζηήζεη ηελ ηζρπξφηεξε θεθαιαηαθά.  Σα 3 

δηζεθ. ηεο Credit Agricole άιιαμαλ ξηδηθά ηελ ηχρε ηεο Alpha bank θαη ε ζπλεηή 

δηαρείξηζε ηνπο απφ ηελ δηνίθεζε κεγηζηνπνίεζαλ ηα νθέιε.   Ζ κεηέπεηηα εμαγνξά 

ηεο Citibank πξνζέδσζε 900 εθαη θαηαζέζεηο ζηνλ ηζνινγηζκφ ηεο Alpha bank θαη 

480 ρηιηάδεο πειάηεο δελ ήηαλ ηφζν θαζνξηζηηθφ. Γελ ρσξάεη θακία ακθηβνιία φηη 

ηελ κάρε ησλ 3 δηζ. ηεο Credit Agricole φινη ηελ έδσζαλ αιιά ηειηθψο θέξδηζε ε 

Alpha. 

Σν φθεινο απφ φια απηά ήηαλ φηη  εηαλ ε κφλε ηξάπεδα ε Alpha bank κε ζεηηθή 

θαζαξή ζέζε, έδεημε θαιχηεξε ρξεκαηηζηεξηαθή ζπκπεξηθνξά δηαρξνληθά θαη έδεημε 

θαιχηεξα απνηειέζκαηα ζηα stresstests ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ.  Σν δεχηεξν πην 

επηηπρεκέλν deal δελ ήηαλ ην Σαρπδξνκηθφ Σακηεπηήξην αιιά ε Αγξνηηθή ηξάπεδα 

απφ ηελ Πεηξαηψο θαη ε εμαγνξά ησλ  ππνθαηαζηεκάησλ ησλ 3 θππξηαθψλ ηξαπεδψλ. 

Δπεηδή ε ΑΣΔ bank φπσο δείρλεη ε πνξεία εμέιημεο ελζσκαησκέλε ζηελ Πεηξαηψο 

αιιά θαη ε bad bank ΑΣΔ ήηαλ κηα θαιή ηξάπεδα θαη φρη κηα αλνδηνξγάλσηε ηξάπεδα 

φπσο ηελ παξνπζίαδαλ.  Ζ Πεηξαηψο ζην παξειζφλ είρε 49-51 δηζ. ελεξγεηηθφ θαη ηνλ 

Ηνχιην ηνπ 2012 εθηηλάρζεθε ζηα 74 δηζ. ιφγσ ηεο εμαγνξάο ηεο Αγξνηηθήο ηξάπεδαο.  

Ζ Αγξνηηθή είρε 14,7 δηζ. ελεξγεηηθφ θαη 21,4 δηζ. παζεηηθφ θαη ηελ δηαθνξά ηελ 

θάιπςε ην ΣΥ΢ κε fundinggap.  Ζ Πεηξαηψο εληζρχζεθε ζεκαληηθά κε ξεπζηφηεηα ην 

2012.  

Ζ ΑΣΔ bank είρε δάλεηα εθ ησλ νπνίσλ ην 51% ήηαλ ζηεγαζηηθά θαιήο πνηφηεηαο θαη 

πςειήο απφδνζεο.  Ζ Αγξνηηθή κέζσ ηνπ ΣΥ΢ ζπλεηζέθεξε θεθάιαηα ζηελ Πεηξαηψο 

θαη βεβαίσο ξεπζηφηεηα ελψ απφ ην ζθέινο ησλ ζπλεξγεηψλ απνδείρζεθε ηδηαίηεξα 

απνηειεζκαηηθή εμαγνξά. ΢ίγνπξα ππήξραλ θαη πξνβιήκαηα αιιά ην deal ηεο 

Αγξνηηθήο ήηαλ θαιφ γηα ηελ Πεηξαηψο.  Σν θαινθαίξη ηνπ 2013 ήξζε ην κπαξάδ ησλ 

εμαγνξψλ κε ηηο 3 θππξηαθέο ε Λατθή ηξάπεδα Κχπξνπ πξψελ Marfin ζπκκεηείρε κε 

13 δηζ. ζην ελεξγεηηθφ ηεο Πεηξαηψο, ε Κχπξνπ κε 9 δηζ. ε Διιεληθή κε 1 δηζ. ελψ 

αθνινχζεζαλ ε Millennium bank κε 5 δηζ. ε Geniki bank κε 3 δηζ. θαη ε Παλειιήληα 

κε 600 εθαη. 

Σν ελεξγεηηθφ ηεο Πεηξαηψο εθηηλάρζεθε ζηα 85,9 δηζ. επξψ ζην ηέινο ηνπ 2015 κε 

ηηο θαηαζέζεηο ζηα 38 δηζ. ή 29% κεξίδην αγνξάο θαη ζηα δάλεηα 30%. Απφ ηηο 

εμαγνξέο ε Πεηξαηψο απέθηεζε κεγάιν φγθν αιιά θαη πνιιά πξνβιήκαηα εηδηθά ζην 

ζθέινο ηνπ AQR πνπ αξλεηηθνί πξσηαγσληζηέο ήηαλ ε Geniki θαη κέξνο ησλ 

θππξηαθψλ ηξαπεδψλ θαη θάπνηα εηδηθά δάλεηα ηεο Millennium bank.  ΋κσο ηφζν ε 

SocieteGenerale πνπ ήηαλ ηδηνθηήηεο ηεο Geniki bank φζν θαη ε Πνξηνγαιηθή BCP 

πνπ ήιεγρε ηελ Millennium bank θαηέβαιιαλ θεθάιαηα ζηελ Πεηξαηψο 

ζπκκεηέρνληαο ζηελ αχμεζε θεθαιαίνπ κε 328 εθαη θαη 275 εθαη επξψ αληίζηνηρα.  

Ζ Πεηξαηψο θαηάθεξε λα ζπγθεληξψζεη ζεκαληηθά θεθάιαηα απφ ηηο εμαγνξέο, 

πιεξσλφηαλ γηα λα εμαγνξάδεη – απηφ ην θαζεζηψο ίζρπζε θαη γηα ηηο 4 ζπζηεκηθέο – 

σζηφζν ε Αγξνηηθή ηξάπεδα ήηαλ ην πην ελδηαθέξνλ assets πνπ απέθηεζε ε Πεηξαηψο 

καδί κε ηηο 3 θππξηαθέο ηξάπεδεο. Ζ Πεηξαηψο θαηέβαιιε  524 εθαη επξψ γηα λα 

εμαγνξάζεη ηα ππνθαηαζηήκαηα ησλ 3 Κππξηαθψλ ηξαπεδψλ.  Παξάιιεια  

εμαγφξαζε ηα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ θαηά βάζε ηα δάλεηα αλαπξνζαξκφδνληαο ζηελ 

εχινγε αμία ηηο ρνξεγήζεηο ησλ θππξηαθψλ ηξαπεδψλ δειαδή θνηλψο αγφξαζε κε 

discount ηα δάλεηα ησλ θππξηαθψλ ηξαπεδψλ.  Δλ ζπλερεία κεηά ηελ εμαγνξά ε 
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Πεηξαηψο ελέγξαςε ζην ηζνινγηζκφ ηεο 3,81 δηζ. επξψ αξλεηηθή ππεξαμία negative 

goodwill ελψ ε θαζαξή αξλεηηθή ππεξαμία δηακνξθψζεθε ζην α΄6κελν ηνπ 2013 ζηα 

3,509 δηζ. επξψ πνπ ήηαλ θαη ην φθεινο ηεο ηξάπεδαο Πεηξαηψο. Οη θππξηαθέο 

ηξάπεδεο έδσζαλ 3,5 δηζ. θεθάιαηα ζηελ Πεηξαηψο σο ινγηζηηθφ φθεινο – θαη 

πξαγκαηηθφ – ελψ ε ΑΣΔ έδσζε θαιά πνηνηηθά ζηνηρεία ζηνλ ηζνινγηζκφ ηεο 

Πεηξαηψο.  Ζ πην ζεκαληηθή ζηξαηεγηθή απφθαζε ηεο Eurobank ήηαλ φηη θξάηεζε 

απηφλνκν ην δίθηπν ηνπ Σαρπδξνκηθνχ Σακηεπηεξίνπ. Σν ΣΣ δφζεθε κε εληνιή ηεο 

ΣηΔ ζηελ Eurobank γηα ιφγνπο ζπζηεκηθψλ ηζνξξνπηψλ.  Ζ Alpha bank έραζε ην ΣΣ 

εζειεκέλα ή κε αιιά είρε ηνλ πξψην ιφγν, σζηφζν ε επηζπκία ηφηε ηεο ΣηΔ ήηαλ λα 

θαηαιήμεη ζηελ Eurobank.  

Απφ ηελ άιιε φκσο νξζά ην ΣΣ θαηέιεμε ζηελ Eurobank ην κεγάιν ζρέδην ηνπ 

Πξνβφπνπινπ ηεο ΣηΔ ήηαλ  4 ηζφηηκεο ζρεηηθά ηξάπεδεο.  ΢ηελ Eurobank ην ΣΣ 

έδσζε 6,8 δηζεθ. δάλεηα θαη 10,5 δηζεθ. θαηαζέζεηο ζπλ ην fundinggap πνπ θάιπςε ην 

ΣΥ΢.  Ζ ξεπζηφηεηα ηεο Eurobank βειηηψζεθε αηζζεηά, ε ζρέζε δαλείσλ πξνο 

θαηαζέζεηο επίζεο βειηηψζεθε. Πιένλ ε Eurobank δηαζέηεη 73,8 δηζ. ελεξγεηηθφ, 40 

δηζ. δάλεηα θαη 30,5 δηζ. θαηαζέζεηο.  Σν γεγνλφο φηη θξαηήζεθε απηφλνκν ην ΣΣ είρε 

σο απνηέιεζκα ε εθξνή θαηαζέζεσλ λα είλαη αλαινγηθά κηθξφηεξε έλαληη ηνπ 

θιάδνπ. Αλ είρε απνξξνθεζεί πιήξσο ην ΣΣ ζα είρε ράζεη πεξηζζφηεξεο θαηαζέζεηο.  

Κέξδηζε απφ απηφ ην ζθέινο ε Eurobank ελψ ηα δάλεηα απμήζεθαλ θαηά 10 δηζ. θαη 

θαηά 4% ην κεξίδην αγνξάο.  Ζ Proton bank κε 600 εθαη δάλεηα θαη 28 θαηαζηήκαηα 

δελ πξφζζεζε δηαθξηηή αμία ζηελ Eurobank πέξαλ νξηζκέλσλ ζηειερψλ θαη ηνπ 

δηθηχνπ.  Ζ Δζληθή πξνέβε ζε κηα ζεκαληηθή εμαγνξά ηελ Probank ηνλ Ηνχιην ηνπ 

2013 παίξλνληαο ελεξγεηηθφ 3,1 δηζ. εθ ησλ νπνίσλ 3,1 δηζ. θαηαζέζεηο θαη 2,5 δηζ. 

δάλεηα.  Ζ Probank σο κέγεζνο ζπγθξηηηθά κε ηα κεγέζε ηεο Δζληθήο ήηαλ ειάρηζηε 

ζπκκεηνρή αιιά πνηνηηθά δελ ππνβάζκηζε ηα ραξηνθπιάθηα ηεο Δζληθήο, αληηζέησο 

ηα αλαβάζκηζε.  Ζ εμαγνξά ηεο FBBank είρε απφ δπζδηάθξηηε σο αξλεηηθή επίδξαζε 

ζηελ Δζληθή – πιελ 4-5 δαλείσλ – πνπ είραλ λφεκα θαη απφδνζε.  Ζ Δζληθή δελ 

εληζρχζεθε κε εμαγνξέο θπξίσο γηαηί ήηαλ πνιχ κεγάιε ιφγσ Finansbank. 

Ζ Finansbank πνπιήζεθε 2,75 δηζ. θαη εδψ γελλάηαη ην εξψηεκα, νη άιιεο ηξάπεδεο 

απφ ηηο ζπλέξγεηεο πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηηο εμαγνξέο ηνπ παξειζφληνο ζα εγγξάθνπλ 

έζνδα  ,φρη φκσο ε Δζληθή γηαηί δελ εμαγφξαζε ηξάπεδεο ,επεηδή ηελ πεξίνδν ησλ 

deals ήηαλ κεγάιε θαη κε ζεκεξηλά δεδνκέλα άηπρε.  Ζ ζπλνιηθή αξλεηηθή επίδξαζε 

ζηα απνηειέζκαηα ηεο Δζληθήο απφ ηελ Finansbank ήηαλ 3,9 δηζ. δεκία πνπ σζηφζν 

έρεη πεξάζεη ζην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο ζε παξειζνχζεο ρξήζεηο.  Ζ Δζληθή φλησο 

δηαζέηεη δχν παλίζρπξα πιενλεθηήκαηα θαη έλα πνιχ ηζρπξφ κεηνλέθηεκα.  Σα 2 

παλίζρπξα πιενλεθηήκαηα είλαη φηη δηαζέηεη ηνλ πςειφηεξν δείθηε θεθαιαηαθήο 

επάξθεηαο θαη ηελ θαιχηεξε ζρέζε δαλείσλ πξνο θαηαζέζεηο.  Γειαδή, ζε θεθάιαηα 

θαη ξεπζηφηεηα ε Δζληθή είλαη ε θαιχηεξε απφ ηηο άιιεο ηξάπεδεο.  ΋κσο πάζρεη 

ζηελ παξαγσγή εζφδσλ απφ ηελ Διιάδα θαζψο ε Finansbank πνπιήζεθε ελψ δελ 

πξνθχπηνπλ θαη ζπλέξγεηεο. 
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ΠΑΡΑΡΣΖΜΑΣΑ 

 

ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ 1  

Σν ζύκθσλν ηεο Βαζηιείαο ΗΗ θαη «Βαζηιεία ΗΗΗ » 
΢ην πιαίζην ηεο παγθνζκηνπνίεζεο ησλ νηθνλνκηψλ, νη ρξεκαηννηθνλνκηθνί 

νξγαληζκνί θαινχληαη λα αληαπνθξηζνχλ ζε απμεκέλεο απαηηήζεηο δηαρείξηζεο ησλ 

ραξηνθπιαθίσλ ηνπο θαη ησλ ζηξαηεγηθψλ πνπ αθνινπζνχλ. ΢ε απηφ, έξρεηαη λα 

πξνζηεζεί ην θαλνληζηηθφ πιαίζην «Βαζηιεία ΗΗ», ην νπνίν θαζηζηά απαξαίηεηεο 

θάπνηεο αιιαγέο έλαληη λέσλ πξνθιήζεσλ, κε ζθνπφ ηελ ελίζρπζε ηεο 

αληαγσληζηηθφηεηαο ηφζν ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ φζν θαη ησλ πειαηψλ ηνπο. Σν 

πιαίζην απηφ εθαξκφζηεθε θαηά ην έηνο 2007. 

Ζ Βαζηιεία ΗΗ πεξηιακβάλεη ηξεηο ππιψλεο. Ο πξψηνο αλαθέξεηαη ζε ελαιιαθηηθέο 

κεζφδνπο ππνινγηζκνχ ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ ηξαπεδψλ γηα ηελ θάιπςε 

ηνπ πηζησηηθνχ θαη ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ θαζψο θαη ηνπ θηλδχλνπ αγνξάο. Ο 

δεχηεξνο  πεξηιακβάλεη ηελ παξαθνινχζεζε ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο, θαζψο θαη 

ησλ κεζφδσλ ηηο νπνίεο εθαξκφδνπλ νη επνπηηθέο αξρέο. Σέινο, ν ηξίηνο ππιψλαο 

πεξηιακβάλεη ηελ πεηζαξρία ησλ ηξαπεδψλ φζνλ αθνξά ηε δεκνζηνπνίεζε πνζνηηθψλ 

θαη πνηνηηθψλ ηνπο ζηνηρείσλ, ζρεηηθά κε ηνπο θηλδχλνπο πνπ αλαιακβάλνπλ, αιιά 

θαη ηηο αξρέο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζήο ηνπο γηα ηελ θαιχηεξε αληίιεςε ησλ 

επελδχζεσλ πνπ πξαγκαηνπνηνχλ. 

΢χκθσλα κε ηνλ πξψην ππιψλα, νη ηξάπεδεο έρνπλ ζηε δηάζεζή ηνπο δχν κεζφδνπο 

αμηνιφγεζεο ησλ πηζησηηθψλ θηλδχλσλ: α) ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν 

(standardizedapproach) θαη β) ηε κέζνδν πνπ βαζίδεηαη ζε έλα εζσηεξηθφ ζχζηεκα 

δηαβάζκηζεο (internal rating basedapproach), ε νπνία ρξεηάδεηαη ηελ έγθξηζε ησλ 

επνπηηθψλ αξρψλ. Γηα ηελ επηινγή κεηαμχ ησλ κεζφδσλ απηψλ είλαη ρξήζηκε ε 

ζχγθξηζε ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ησλ ηξαπεδψλ, αλάινγα κε ηε κέζνδν πνπ 

πξνηίζεληαη λα αθνινπζήζνπλ. Ζ ηειηθή απφθαζε επαθίεηαη ζηε δηθαηνδνζία ηεο 

θεληξηθήο ηξάπεδαο. 

Ζ δεκηνπξγία ελφο εζσηεξηθνχ ζπζηήκαηνο δηαβάζκηζεο είλαη πνιχ ρξήζηκε. Θα 

πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν βαζκνιφγεζεο νη επλννχκελνη 

είλαη θπξίσο νη κεγάιεο επηρεηξήζεηο, νη νπνίεο δηαζέηνπλ πνιχ θαιά ratings απφ ηνπο  

Moody‟s θαη S&P‟s, θαη νη κεγάιεο ηξάπεδεο. Ζ χπαξμε απνθιεηζηηθά απηήο ηεο 

κεζφδνπ ζα νδεγνχζε ηνπο θαινχο πειάηεο λα γίλνπλ θαιχηεξνη θαη ηηο ηξάπεδεο λα 

επηζπκνχλ ζπλεξγαζία κφλν καδί ηνπο, αθήλνληαο ηνπο άιινπο πειάηεο λα αλαδεηνχλ 

ρξεκαηνδφηεζε έμσ απφ ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, κεγάιεο 

εηαηξείεο κε πςειφ εμσηεξηθφ rating έρνπλ παξνπζηάζεη πνιχ κεγάιεο δεκηέο ζε 

θάπνηα ρξνληθή πεξίνδν. Σα ratings είλαη αμηνινγήζεηο εθ ησλ πζηέξσλ 

(laggingindicators) φπσο έρεη απνδεηρζεί απφ πξνεγνχκελεο πεξηπηψζεηο πηψρεπζεο 

κεγάισλ εηαηξεηψλ (π.ρ. Enron) ησλ νπνίσλ ε αμηνιφγεζε κεηψζεθε ιίγν πξηλ απφ 

ηελ επίζεκε αλαθνίλσζε πηψρεπζεο, ελψ ηα πξνβιήκαηα πνπ ηηο νδήγεζαλ εθεί ήηαλ 

ζαθψο παιαηφηεξα. Αθφκε, ην κεγαιχηεξν κέξνο ησλ επξσπατθψλ επηρεηξήζεσλ 

είλαη κηθξνχ θαη κεζαίνπ κεγέζνπο, ρσξίο εμσηεξηθφ rating. 
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Μπνξνχκε λα πνχκε, ινηπφλ, φηη ε εζσηεξηθή αμηνιφγεζε είλαη πνιχ ρξήζηκε γηα ηε 

ζσζηή δηαρείξηζε ησλ ραξηνθπιαθίσλ ησλ ηξαπεδψλ. Σαπηφρξνλα, ε ελεξγεηηθή 

δηαρείξηζε ηεο πνηφηεηαο ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ζα είλαη απνηειεζκαηηθή, φηαλ 

αζθείηαη κε ηε ζπλεξγαζία ηξάπεδαο θαη πειάηε. Έηζη, ε ηξάπεδα είλαη δπλαηφλ λα 

ζπκβάιιεη ζηε βειηίσζε ηεο βαζκνινγίαο ηνπ πειάηε, παξέρνληάο ηνπ ζπκβνπιέο 

ζρεηηθά κε ηα ζηξαηεγηθά, νηθνλνκηθά θαη νξγαλσηηθά ζέκαηα. Αιιά θαη ν πειάηεο 

είλαη ζε ζέζε λα εμεγήζεη ηνπο θηλδχλνπο ηνπο νπνίνπο δηαηξέρεη ζηελ αγνξά, ψζηε 

λα γίλεη θαηαλνεηή ε πνηφηεηα ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηνπ. ΢ε απηή ηελ πξνζπάζεηα 

ζπκκεηέρνπλ ζπκβνπιεπηηθέο ππεξεζίεο (rating advisoryservices) πνπ παξέρνπλ 

ελεκέξσζε θαη επαξθείο ιχζεηο θαη εξγαιεία γηα ηελ ηθαλνπνίεζε ησλ θαλφλσλ ηεο 

Βαζηιείαο ΗΗ.Βέβαηα, κε ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε πνιιέο απφ ηηο αλακελφκελεο 

επηπηψζεηο ηεο Βαζηιείαο ΗΗ αθπξψζεθαλ, πνιιά ηξαπεδηθά ηδξχκαηα ρξενθφπεζαλ, 

εμαλεκίζηεθαλ ζεκαληηθά ίδηα θεθάιαηα ησλ ηξαπεδψλ θαη πνιιέο θπβεξλήζεηο 

αλαγθάζηεθαλ λα δηνρεηεχζνπλ ζεκαληηθά θεθάιαηα γηα λα ζηεξίμνπλ ην ηξαπεδηθφ 

ηνπο ζχζηεκα. ΢ηηο έθηαθηεο απηέο ζπλζήθεο πξνέθπςε ε αλάγθε γηα ηε Βαζηιεία ΗΗΗ.   

Ζ Βαζηιεία ΗΗΗ έρεη λα θάλεη κε θαλφλεο ζρεηηθά κε ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα 

ηηο ηξάπεδεο θαη ηηο επηρεηξήζεηο επελδχζεσλ θαη νξίδνληαη ζε δπν πξάμεηο , α) ζηνλ 

θαλνληζκφ γηα ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θαη β) ζηελ νδεγία γηα ηηο θεθαιαηαθέο 

απαηηήζεηο (εθαξκνγή γηα φιεο ηεο ρψξεο ηεο ΔΔ απφ 1/1/2014). Κχξην ζεκείν ηνπ 

θαλνληζκνχ γηα ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο απνηειεί ην φηη ν θαλνληζκφο απαηηεί απφ 

ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα λα έρνπλ δηαζέζηκα αλά πάζα ζηηγκή επαξθή θεθάιαηα ψζηε 

λα κπνξνχλ λα θαιχπηνπλ απξφβιεπηεο δεκηέο θαη λα δηαηεξνχλ παξάιιεια ηελ 

θεξεγγπφηεηα ηνπο ζε πεξηφδνπο θξίζεο. ΋ζνλ αθνξά ην πνζφ πνπ ζα πξέπεη λα 

δηαζέηεη ε ηξάπεδα σο θεθαιαηαθή απαίηεζε, απηφ εμαξηάηαη απφ ηνλ θίλδπλν πνπ 

ζπλδέεηαη κε ηα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ θάζε ηξάπεδαο δει. ππάξρνπλ ζηνηρεία ηνπ 

ελεξγεηηθνχ πνπ είλαη πην επηθίλδπλα νπφηε ρξεηάδνληαη γηα απηά πεξηζζφηεξα 

θεθάιαηά λα είλαη δηαζέζηκα ζε ζρέζε κε άιια ζηνηρεία ιηγφηεξν επηθίλδπλα. 

Σα θεθάιαηα εληάζζνληαη ζε δπν θαηεγνξίεο απηά ηεο θαηεγνξίαο 1 θαη απηά ηεο 

θαηεγνξίαο 2, ζπγθεθξηκέλα ε θαηεγνξία 1 αθνξά ηα θεθάιαηα ιεηηνπξγίαο ηα νπνία 

επηηξέπνπλ ζηελ ηξάπεδα ηελ ζπλέρηζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο θαη ηελ δηαηήξεζε 

ηεο θεξεγγπφηεηάο ηεο. Ζ θαηεγνξία 2 είλαη ηα θεθάιαηα εθθαζάξηζεο ηα νπνία 

επηηξέπνπλ ζην ίδξπκα λα απνδεκηψζεη ηνπο θαηαζέηεο θαη ηνπο πξνλνκηαθνχο 

πηζησηέο, εάλ θαηαζηεί αθεξέγγπν.  

Σα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ζα πξέπεη λα είλαη ζε ζέζε λα θαιχςνπλ θαζαξέο 

εθξνέο ξεπζηφηεηαο γηα πεξίνδν 30 εκεξψλ ζε πεξηφδνπο αθξαίσλ ζπλζεθψλ 

(απαηηήζεηο ξεπζηφηεηαο) δηαζέηνληαο ηα απαηηνχκελα επαξθή ξεπζηά δηαζέζηκα. Με 

άιια ιφγηα θάζε ηξαπεδηθφ ίδξπκα ζα πξέπεη λα δηαηεξεί ξεπζηά δηαζέζηκα ίζα κε ην 

25% ησλ εθξνψλ ηνπιάρηζηνλ. Έλα άιιν ζεκαληηθφ ζεκείν ηνπ θαλνληζκνχ έρεη λα 

θάλεη κε ηελ κφριεπζε ,ελλνψληαο φηη  ην ελεξγεηηθφ κηαο ηξάπεδαο ζεσξείηαη 

κνριεπκέλν φηαλ ππεξβαίλεη ηελ θεθαιαηαθή ηεο βάζε. Οπφηε ζηφρνο ηνπ 

θαλνληζκνχ είλαη ε κείσζε ηεο ππεξβνιηθήο κφριεπζεο, κε ην λα ππνρξεψλεη ην θάζε 

πηζησηηθφ ίδξπκα λα δεκνζηνπνηεί ηνλ δείθηε κφριεπζεο. 
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Σα θξάηε κέιε έρνπλ ην δηθαίσκα λα απαηηνχλ απφ ηηο εζληθέο ηνπο ηξάπεδεο λα 

δηαηεξνχλ πεξηζζφηεξα θεθάιαηα απφ απηά πνπ απαηηνχληαη βάζεη θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ ηεο ΔΔ γηα κέγηζην δηάζηεκα 2 εηψλ. Δίλαη ζε ζέζε επίζεο λα 

επηβάιινπλ ζπκπιεξσκαηηθέο απαηηήζεηο ζε ζπγθεθξηκέλεο ηξάπεδεο, αθνχ πξψηα 

ελεκεξσζνχλ ε θεληξηθή επηηξνπή, ε Δπξσπατθή Αξρή ηξαπεδψλ θαη ην Δπξσπατθφ 

΢πκβνχιην ζπζηεκηθνχ θηλδχλνπ.  

΢ε φηη αθνξά ηελ νδεγία γηα ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο , απηή έρεη λα θάλεη κε ην 

απφζεκα αζθαιείαο δειαδή φιεο νη ηξάπεδεο ππνρξενχληαη λα δηαζέηνπλ απφζεκα 

αζθαιείαο πξνθεηκέλνπ λα  δηαζθαιίδεηαη φηη ζπζζσξεχνπλ επαξθή θεθάιαηα ζε 

πεξηφδνπο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο , έηζη ψζηε λα κπνξνχλ λα απνξξνθνχλ δεκηέο ζε 

πεξηφδνπο θξίζεο. Σα θξάηε κέιε έρνπλ ην δηθαίσκα λα απαηηνχλ απφ ηηο ηξάπεδεο λα 

δηαηεξνχλ απφζεκα αζθαιείαο απφ ηα θεθάιαηα θνηλψλ κεηνρψλ ηεο θαηεγνξίαο 1 

γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ ζπζηεκηθψλ θηλδχλσλ φπσο επίζεο είλαη ζε ζέζε λα 

επηβάιινπλ ηελ δηαηήξεζε απνζεκάησλ ζπζηεκηθνχ θηλδχλνπ χςνπο κεηαμχ 1θαη 3% 

γηα φια ηα αλνίγκαηα θαη έσο 5% γηα ηα εγρψξηα αλνίγκαηα θαη ηα αλνίγκαηα ζε 

ηξίηεο ρψξεο , ρσξίο λα είλαη ππνρξεσκέλα λα δεηνχλ πξνεγνπκέλσο ηελ έγθξηζε ηεο 

Δπξσπατθήο επηηξνπήο. Σν απφζεκα αζθαιείαο είλαη ππνρξεσηηθφ γηα ηξάπεδεο πνπ 

ραξαθηεξίδνληαη απφ ηελ αξκφδηα αξρή σο παγθφζκηα ζπζηεκηθψο ζεκαληηθά 

ηδξχκαηα, πξνθεηκέλνπ λα αληηζηαζκίδεηαη ν πςειφηεξνο πνπ αληηπξνζσπεχνπλ γηα 

ην παγθφζκην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα θαη νη πηζαλέο επηπηψζεηο ηεο ρξενθνπίαο 

ηνπο. 

 ΢ε φηη αθνξά ην πξηκ ησλ ηξαπεδηηψλ, νξίδεηαη  αλψηαην φξην ππφ ηελ κνξθή 

αλαινγίαο ην 1:1 ησλ ζηαζεξψλ πξνο ηηο κεηαβιεηέο απνδνρέο, θάηη ην νπνίν 

ζεκαίλεη φηη ηα πξηκ δελ κπνξνχλ λα ππεξβαίλνπλ ηνλ ζηαζεξφ κηζζφ. Ζ αλαινγία 

απηή κπνξεί λα θζάζεη θαηά αλψηαην φξην έσο ην 2:1 , θαηφπηλ βέβαηα εγθξίζεσο 

ησλ κεηφρσλ. Ζ έγθξηζε απηή πξέπεη λα ππεξςεθηζηεί απφ ην 66% ησλ κεηφρσλ 

εθφζνλ εθπξνζσπνχλ ην 50% ησλ κεηφρσλ ή αλ δελ ππάξρεη απαξηία εθφζνλ 

ζπγθεληξσζεί ην 75% φισλ ησλ παξφλησλ κεηφρσλ. Σέινο, φιεο νη ζπζηεκαηηθά 

ζεκαληηθέο ηξάπεδεο έρνπλ ηελ ππνρξέσζε λα δεκνζηνπνηνχλ ηα θέξδε ηνπο , ηνπο 

θφξνπο θαη ηηο επηδνηήζεηο πνπ εηζπξάηηνπλ. 
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ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ 2 

Άξζξν 

΢ρεδηαζκόο, θίλδπλνη, απνδόζεηο από ην Α σο ην Χ ησλ 

ηξαπεδηθώλ εμαγνξώλ & ζπγρσλεύζεσλ 
 

Ο ηξαπεδηθφο ηνκέαο είλαη έλαο απφ ηνπο θιάδνπο ηεο νηθνλνκίαο πνπ έρεη ππνζηεί 

ξαγδαίεο εμειίμεηο κέζα ζε ζχληνκν ρξνληθφ δηάζηεκα. Ζ δνκηθή θαη ιεηηνπξγηθή ηνπ 

ζχλζεζε, ε πνιππινθφηεηα ησλ δνκψλ ηνπ, ηα νηθνλνκηθά ραξαθηεξηζηηθά ησλ 

ηξαπεδψλ θαη ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ πνπ ηνλ απαξηίδνπλ, ε γεσγξαθηθή 

δηαθνξνπνίεζε θαη πνηθηιφηεηα ησλ παξερφκελσλ ππεξεζηψλ, ην πεξηνξηζηηθφ, 

θαλνληζηηθφ ξπζκηζηηθφ πιαίζην δξάζεο, ε επειημία εθαξκνγήο θαηλνηνκηθψλ 

ππεξεζηψλ θαη ν ηεξάζηηνο φγθνο ζπλαιιαγψλ, ηνλ θαζηζηνχλ ηδηαίηεξα επάισην ζε 

ηαρχηαηεο θαη καδηθέο αλαδηαξζξψζεηο. Σα ηειεπηαία ρξφληα ν αξηζκφο ησλ ηξαπεδψλ 

κε ελεξγφ δξαζηεξηνπνίεζε έρεη κεησζεί ζεκαληηθά είηε ιφγσ πησρεπηηθψλ 

ζπλζεθψλ, είηε θπξίσο -φπσο πξνθχπηεη απφ έξεπλεο- απφ ηηο πξαγκαηνπνηεζείζεο 

εμαγνξέο θαη ζπγρσλεχζεηο, πνπ ζπληεινχληαη κε απίζηεπηε ζπρλφηεηα ζην πιαίζην 

ηεο ειεπζεξίαο ησλ επελδπηηθψλ επηινγψλ θαη ηεο αξηζηνπνίεζεο ησλ επελδπηηθψλ 

ραξηνθπιαθίσλ. ΢ηφρνο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ άξζξνπ είλαη λα εζηηάζεη ζηα θχξηα 

ζεκεία ησλ ηξαπεδηθψλ εμαγνξψλ θαη ζπγρσλεχζεσλ, φπσο απηά έρνπλ πξνθχςεη 

απφ ηελ ηξέρνπζα βηβιηνγξαθία θαη ηα ππάξρνληα εκπεηξηθά δεδνκέλα πεξηπηψζεσλ 

θαη' εμνρήλ ηνπ εμσηεξηθνχ. 

Αλαγθαία πξνυπφζεζε γηα ηε βειηηζηνπνίεζε ησλ ηξαπεδηθψλ επεθηαηηθψλ 

επηινγψλ, είλαη ε μερσξηζηή ζεψξεζε θαη αληηκεηψπηζε ησλ εμαγνξψλ θαη 

ζπγρσλεχζεσλ, ιφγσ ησλ δηαθνξεηηθψλ επηδξάζεσλ ζηελ επηρεηξεκαηηθή απφδνζε, 

ζηα ιεηηνπξγηθά, ρξεκαηννηθνλνκηθά θαη επελδπηηθά θφζηε, ζηε κεηαβνιή ησλ 

ηακεηαθψλ ξνψλ, ζην επίπεδν ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο κφριεπζεο, ζηε  λνκνζεηηθή 

θαη θνξνινγηθή δηαθνξνπνίεζε, ζηελ νξγαλσηηθή δνκή ησλ εκπιεθφκελσλ ηξαπεδψλ 

θαη ζην δηαθνξεηηθφ ζηξαηεγηθφ επελδπηηθφ πξνζαλαηνιηζκφ. 

Βαζηθά θίλεηξα, ηα νπνία κπνξνχλ λα απνηειέζνπλ αηηίεο ηξαπεδηθψλ εμαγνξψλ θαη 

ζπγρσλεχζεσλ είλαη νη ηερλνινγηθέο θαηλνηνκίεο, νη θνξνινγηθνί πεξηνξηζκνί ή ηα 

θνξνινγηθά θαη εηζνδεκαηηθά θίλεηξα, ε ηξαπεδηθή απνξξχζκηζε, ε 

θηιειεπζεξνπνίεζε ησλ αγνξψλ, ε αλάγθε δηαζπνξάο θηλδχλνπ θαη επελδπηηθήο 

δηαθνξνπνίεζεο ραξηνθπιαθίνπ, ε αχμεζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο θαη ηεο ηζρχνο 

ζηελ αγνξά, ε δηεχξπλζε ησλ παξερφκελσλ ππεξεζηψλ θαη ηεο πειαηεηαθήο βάζεο, ε 

επίηεπμε νηθνλνκηψλ θιίκαθαο, ε αξηζηνπνίεζε ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ρξήζεο, ε 

αχμεζε ηεο απνδνηηθφηεηαο (δείθηεο ROE θαη ROA) θ.η.ι. 

Γεληθά, κηα εμαγνξά ή ζπγρψλεπζε ζεσξείηαη πεηπρεκέλε, φηαλ ηα νηθνλνκηθά 

απνηειέζκαηα ηεο ελνπνηεκέλεο ηξάπεδαο είλαη κεγαιχηεξα απφ ην άζξνηζκα ησλ 

νηθνλνκηθψλ απνηειεζκάησλ ησλ ηξαπεδψλ κεκνλσκέλα. ΢ηελ πιεηνλφηεηα ησλ 

πεξηπηψζεσλ νη εμαγνξάδνπζεο ηξάπεδεο απνθηνχλ νηθνλνκηθά νθέιε ζε βάξνο ησλ 

νηθνλνκηθψλ κεγεζψλ ησλ ηξαπεδψλ πνπ εμαγνξάδνληαη. Δπηπξνζζέησο, ε αγνξά δε 

είλαη ζε ζέζε λα πξνεμνθιήζεη ην απνηέιεζκα κηαο επηρεηξνχκελεο ζπγρψλεπζεο ή 

εμαγνξάο κε έλα πξνθαζνξηζκέλν επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο, δηφηη ππάξρεη έιιεηςε 
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ζπζρεηηζκνχ ζηηο κεηαβνιέο ησλ ινγηζηηθψλ θαηαζηάζεσλ ησλ ππφ ζπγρψλεπζε 

ηξαπεδψλ γηα ηνπο εμσηεξηθνχο θνξείο, ελψ θαη νη κεηαβνιέο ζηηο ρξεκαηηζηεξηαθέο 

ηηκέο δελ δίλνπλ ζαθείο ελδείμεηο γηα ηελ πνξεία ησλ δηαπξαγκαηεπηηθψλ 

ζπλαιιαγψλ. 

 

ΚΡΗ΢ΗΜΟΗ ΠΑΡΑΓΟΝΣΔ΢ 

Γίρσο ακθηβνιία, παξάγνληεο πνπ πξέπεη λα ιεθζνχλ ππφςε γηα ηελ πγηή 

πξαγκάησζε κίαο εμαγνξάο ή ζπγρψλεπζεο, είλαη νη ζπζρεηηζκνί ησλ πξαγκαηηθψλ 

θαη νλνκαζηηθψλ κεγεζψλ ησλ ππφ ζπγρψλεπζε πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ε 

αμηνιφγεζε ηεο νηθνλνκηθήο επίδνζεο ηεο εμαγνξάδνπζαο ηξάπεδαο θαη ησλ 

ζρεηηθψλ ηεο κεγεζψλ, ε δηάξζξσζε ηεο ηνπηθήο νηθνλνκίαο θαη ην θνξνινγηθφ θαη 

λνκνζεηηθφ πιαίζην, νη απφηνκεο κεηαβνιέο ζηε ζπκπεξηθνξά ηνπ θαηαλαισηηθνχ 

θνηλνχ, ε απνηπρία αιιειεπίδξαζεο κεηαμχ δχν ηδξπκάησλ θαη πηζαλέο δηαθνξέο 

νξγαλσηηθήο θαη επηρεηξεκαηηθήο θηινζνθίαο, ε απφθιηζε απφ ηνλ αξρηθφ επελδπηηθφ 

ζηξαηεγηθφ ζρεδηαζκφ, νη επηπηψζεηο ηεο ηερλνινγηθήο εμέιημεο, ηπρφλ 

αληηκνλνπσιηαθνί θαλνληζκνί, νη επηδξάζεηο κηαο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο 

δηεζλνχο ραξαθηήξα, νη πεξηβαιινληηθέο κεηαβνιέο θαη ε επηδείλσζε ησλ 

νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ κηαο ρψξαο. 

Δκπεηξηθά δεδνκέλα ηνπ εμσηεξηθνχ (θπξίσο ησλ ΖΠΑ), έδεημαλ φηη -φζνλ αθνξά 

ζηηο ζπγρσλεχζεηο- ε απφδνζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ (ROE), κεηψλεηαη 

θαηά ην έηνο ηεο ζπγρψλεπζεο θαη θαηά ηα επφκελα ηξία έηε, ιφγσ ηνπ εθ' άπαμ 

θφζηνπο ηεο ζπλαιιαγήο θαη ηεο αχμεζεο ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θφζηνπο. 

Μεζνπξφζεζκα, δελ ππάξρεη κεηαβνιή ζηελ θεξδνθνξία, θαζψο ην πξφζζεην 

ιεηηνπξγηθφ θφζηνο αληηζηαζκίδεηαη απφ ηελ αχμεζε ησλ εζφδσλ απφ ηελ παξνρή 

ηξαπεδηθψλ ππεξεζηψλ. Ο ξπζκφο αχμεζεο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ εμαθνινπζεί 

θαη ζε καθξνπξφζεζκε βάζε λα θζίλεη αιιά κε δηαθνξεηηθφ πνζνζηφ καθξνρξφληα, 

ελψ καθξνπξφζεζκα ε νηθνλνκηθή απνδνηηθφηεηα (ROE) απμάλεηαη ζπλήζσο θαηά 

έλα πνζνζηφ κεγαιχηεξν ηνπ 6%, θαζψο απμάλνληαη ηα έζνδα απφ ηνπο πηζησηηθνχο 

ηφθνπο ηα νπνία ππεξθαιχπηνπλ ηα ιεηηνπξγηθά έμνδα. 

Εσηηθήο ηξαπεδηθήο ζεκαζίαο, είλαη θαη ηα αληίζηνηρα ζπκπεξάζκαηα γηα ηηο 

ηξαπεδηθέο εμαγνξέο. Οη απνθηεζείζεο ηξάπεδεο εκθαλίδνπλ κηα πηψζε ζην δείθηε 

νηθνλνκηθήο απνδνηηθφηεηαο θαηά ην έηνο ηεο ζπλαιιαγήο ηεο ηάμεο ηνπ 7%, 

πηζαλψο σο απνηέιεζκα ηεο αχμεζεο ζηηο απψιεηεο δαλείσλ ζε ζπλδπαζκφ κε ηελ 

επαλεμέηαζε ηνπ ραξηνθπιαθίνπ δαλείσλ γηα ηελ βειηηζηνπνίεζε ησλ επηινγψλ. 

Μαθξνπξφζεζκα φκσο, ν δείθηεο απμάλεηαη γηα ηελ απνθηεζείζα ηξάπεδα θαη 

επέξρεηαη απνθαηάζηαζε ηεο θεξδνθνξίαο, ελψ παξαηεξείηαη θαη αχμεζε ζην 

κεηνρηθφ θεθάιαην ησλ ηξαπεδψλ   θαηά 13% ζε καθξνπξφζεζκε βάζε παξά ηε 

κείσζε πνπ κπνξεί λα αγγίδεη θαη ην 10% θαηά ην έηνο εμαγνξάο. Δπηπξνζζέησο, νη 

ελνπνηήζεηο πνπ ιακβάλνπλ ρψξα ζηελ ΔΔ, αληηκεησπίδνληαη μερσξηζηά απφ ηηο 

αληίζηνηρεο ησλ ΖΠΑ. Απηφ νθείιεηαη ζηηο δηαθνξέο πνπ παξαηεξνχληαη ζηα 

νξγαλσηηθά θαη ξπζκηζηηθά πιαίζηα, ζηα ζπλνιηθά ρξεκαηννηθνλνκηθά κεγέζε θαη 

ζηνπο επελδπηηθνχο πεξηνξηζκνχο, ζηηο επνπηηθέο θαη λνκνζεηηθέο αξρέο, ζηνπο 

αληηκνλνπσιηαθνχο θαλνληζκνχο, ζηε λνκηζκαηηθή ζηαζεξφηεηα, ζηα 

δηαθνξνπνηεκέλα ραξηνθπιάθηα επελδχζεσλ θαη ηηο θηινζνθίεο επέλδπζεο. ΢ηηο 
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επξσπατθέο ηξάπεδεο πνπ πξνβαίλνπλ ζε ελνπνηήζεηο, εκθαλίδεηαη έλα ρξνληθφ 

δηάζηεκα ηνπιάρηζηνλ δχν εηψλ αλάκεζα ζηελ πξαγκαηνπνηεζείζα ελνπνίεζε θαη 

ζηελ εκθάληζε ζεηηθψλ νηθνλνκηθψλ απνηειεζκάησλ ζηνλ εληαίν ρξεκαηνπηζησηηθφ 

θνξέα. 

 

ΔΤΡΧΠΑΨΚΖ ΔΜΠΔΗΡΗΑ 

Ζ πεξίπησζε ησλ επξσπατθψλ ηξαπεδηθψλ ελνπνηήζεσλ παξνπζηάδεη ελδηαθέξνλ θαη 

σο πξνο ηα αθφινπζα: Οη πηζησηηθέο νληφηεηεο ζηελ Δπξψπε δελ θαίλεηαη λα 

απνθηνχλ κεγαιχηεξα θέξδε ζην ζρεκαηηζκφ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νκίισλ 

εηεξνγελψλ δξαζηεξηνηήησλ, ζε ζρέζε κε ηα αληίζηνηρα θέξδε πνπ παξαηεξνχληαη 

ζηε ζπγθέληξσζε ηξαπεδηθψλ ζπλαιιαγψλ, κέξνο ησλ νπνίσλ απνηεινχλ θαη νη 

πξνζπάζεηεο εμαγνξάο άιισλ ηξαπεδψλ, θάηη ην νπνίν νθείιεηαη ζην γεγνλφο, φηη έλα 

κεγάιν θάζκα πξντφλησλ είλαη εκπνξεχζηκα θαη ε δηαθνξνπνίεζε δελ ζεσξείηαη σο 

έλα πξφζζεην πιενλέθηεκα. Δπίζεο, ην 50% ησλ εζφδσλ πνπ πξνέξρνληαη απφ ηηο 

εμαγνξέο, ιακβάλνπλ ρψξα έλα έηνο κεηά ην έηνο θαηά ην νπνίν πξαγκαηνπνηήζεθαλ 

νη ζπλαιιαγέο εμαγνξάο, ελψ παξαηεξήζεθε φηη νη εμαγνξέο ζηηο επξσπατθέο 

ηξάπεδεο νδεγνχζαλ ζε αχμεζε ηεο απνδνηηθφηεηαο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο κέζεο 

ηξάπεδαο πνπ πξαγκαηνπνηεί ηελ εμαγνξά θαηά 4,1% ή 5,5%. 

Θεσξεηηθά, απφ ηα εκπεηξηθά δεδνκέλα, νη επηδξάζεηο κίαο ηξαπεδηθήο ελνπνίεζεο ή 

εμαγνξάο ζηηο κεηνρηθέο θαη νκνινγηαθέο αμίεο είλαη νη αθφινπζεο: Ζ θαζαξή 

παξνχζα αμία ηεο επίδξαζεο ζηηο κεηνρέο κηαο εμαγνξάο ή ζπγρψλεπζεο θαίλεηαη λα 

είλαη ζεηηθή αιιά κηθξή, ελψ δηαθαίλεηαη λα είλαη κεγαιχηεξε γηα επηζεηηθέο� 

εμαγνξέο ή ζπγρσλεχζεηο, πνπ γίλνληαη κε ηακεηαθά δηαζέζηκα, παξά γηα ηηο θηιηθέο, 

νη νπνίεο ζηεξίδνληαη ζηε ρξεζηκνπνίεζε απνζεκαηηθνχ. 

Ηδξχκαηα φπσο ηα πηζησηηθά, ζηηο πξαγκαηνπνηνχκελεο εμαγνξέο εκθαλίδνπλ 

δηαθνξεηηθά νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα απφ ηδξχκαηα θαη επηρεηξήζεηο άιισλ 

θιάδσλ. Οη ηξαπεδηθέο ελνπνηήζεηο ζπλδένληαη κε ηάζεηο ελίζρπζεο ηεο 

ρξεκαηηζηεξηαθήο αμίαο ησλ κεηνρψλ θαη ζεηηθέο αλακελφκελεο νηθνλνκηθέο 

απνδφζεηο, ελψ ππάξρνπλ θαη πεξηπηψζεηο πνπ ζρεηίδνληαη θαη κε κείσζε ησλ 

ιεηηνπξγηθψλ θαη ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εμφδσλ, ζε αληίζεζε κε θιάδνπο 

δξαζηεξηνπνίεζεο φπσο νη βηνκεραλίεο πνηψλ, φπνπ έξεπλεο δείρλνπλ φηη 

απνηέιεζκα ησλ ζπγρσλεχζεσλ είλαη απμεκέλεο ηηκέο δηάζεζεο θαη κεησκέλε 

παξαγσγή, ή θιάδνπο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη νη ηζηκεληνβηνκεραλίεο, φπνπ νη 

επεθηαηηθέο θηλήζεηο ζπλνδεχνληαη απφ κεηψζεηο ζηηο ηηκέο ησλ πξντφλησλ. 

 

ΚΔΡΓΗ΢ΜΔΝΟΗ ΟΗ ΟΜΟΛΟΓΗΟΤΥΟΗ ΣΖ΢ ΣΡΑΠΔΕΑ΢-

΢ΣΟΥΟΤ 

Καηά θαλφλα, ζηηο νκνινγηαθέο απνδφζεηο, θαη νη ηξεηο δπλαηέο πεξηπηψζεηο 

ελνπνηήζεσλ, (δειαδή δηαθνξνπνίεζε, ηξάπεδα κεγάιε ψζηε λα πησρεχζεη θαη ηέινο 

ζε έλα κηθξφηεξν βαζκφ ζπλεξγία), ζρεηίδνληαη κε απμεκέλεο απνδφζεηο γηα ηνπο 

νκνινγηνχρνπο. 
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Λακβάλνληαο ππφςε κφλν ην κήλα πνπ αλαθνηλψλεηαη ε ελνπνίεζε, νη νκνινγηνχρνη 

θαη ησλ δχν ή πεξηζζφηεξσλ ηξαπεδψλ πνπ πξνβαίλνπλ ζε δηαπξαγκαηεχζεηο, 

αληακείβνληαη κε ηδηαίηεξα πςειέο απνδφζεηο απφ ηηο επελδχζεηο ηνπο. Δπίζεο, θαηά 

ηε δηάξθεηα ησλ πξνεγνχκελσλ επηά κελψλ θαηά κέζν φξν απφ ηελ ηππηθή αλαγγειία 

ηεο ελνπνίεζεο, παξαηεξνχληαη εμ ίζνπ ζεηηθέο απνδφζεηο, αιιά ρακειφηεξεο κε ηηο 

αληίζηνηρεο πνπ ζπλδένληαη κε ην κήλα αλαθνίλσζεο ηεο ελνπνίεζεο ησλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ. Αθφκε, πξνθχπηεη φηη ην άζξνηζκα ησλ ζσξεπηηθψλ απνδφζεσλ 

ππνινγηζκέλσλ ζε θνηλή βάζε γηα ηνπο επηά απηνχο κήλεο γηα ηελ ηξάπεδα-ζηφρν, 

είλαη θαηά κέζν φξν 4,3%, ππεξβαίλνληαο θαηά έλα κεγάιν πεξηζψξην θέξδνπο ηελ 

ηξάπεδα πνπ πξνβαίλεη ζηελ εμαγνξά ή ζηε ζπγρψλεπζε, ε νπνία ζπγθεληξψλεη 

νκνινγηαθέο απνδφζεηο ηεο ηάμεο ηνπ 1,2% θαηά κέζν φξν. 

Μειεηψληαο ηηο νκνινγηαθέο αμίεο, δηαπηζηψζεθε φηη ππάξρεη έλα νξηαθφ ζεκείν γηα 

ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κηαο ηξάπεδαο, κέρξη ην νπνίν νη απνδφζεηο ησλ 

νκνινγηαθψλ ηίηισλ είλαη ζεηηθέο θαη ηηο πεξηζζφηεξεο θνξέο αλνδηθέο, ελψ αλ 

ππεξβιεζεί απμάλεηαη ν κε ζπζηεκηθφο θίλδπλνο ηεο ελνπνηεκέλεο ηξάπεδαο θαη νη 

νκνινγηαθέο απνδφζεηο αθνινπζνχλ θζίλνπζα πνξεία. Σέινο, ζχκθσλα κε ηα 

επξήκαηα, νη νκνινγηνχρνη ηξαπεδψλ κεζαίνπ κεγέζνπο, απνιακβάλνπλ δηαρξνληθά 

πςειφηεξεο απνδφζεηο ζε ζρέζε κε ηνπο νκνινγηνχρνπο ησλ ηξαπεδψλ πνπ 

ραξαθηεξίδνληαη πνιχ κεγάιεο ψζηε λα πησρεχζνπλ ή αληηζέησο ησλ πνιχ κηθξψλ 

ηξαπεδψλ. 

Ννκηθνί θαη ξπζκηζηηθνί πεξηνξηζκνί, ηίζεληαη πάληα εκπφδην ζε απφπεηξεο 

ηξαπεδηθήο δηαθνξνπνίεζεο. Χζηφζν, παξαθάκπηνληαο ηνπο πεξηνξηζκνχο απηνχο, νη 

εμαγνξέο - ζπγρσλεχζεηο κπνξνχλ λα κεγεζχλνπλ ηελ εηαηξηθή αμία κε ηελ αχμεζε 

ηεο δηαθνξνπνίεζεο ηεο ηξάπεδαο, θάηη ην νπνίν κπνξεί λα επηηεπρζεί είηε κε ηε 

δηεχξπλζε ηεο γεσγξαθηθήο εκβέιεηαο ησλ παξερφκελσλ ππεξεζηψλ ηνπ πηζησηηθνχ 

ηδξχκαηνο είηε κε ηελ αχμεζε ηνπ εχξνπο ησλ πξντφλησλ θαη ησλ ππεξεζηψλ πνπ 

πξνζθέξνληαη. 

Ξεκπιέθνληαο απφ ηνπο λνκηθνχο θαη ξπζκηζηηθνχο πεξηνξηζκνχο, φζν κεγαιχηεξε 

είλαη ε δηαθνξνπνίεζε, ηφζν κεγαιχηεξα είλαη ηα θέξδε απφ ηε ζηαζεξνπνίεζε ησλ 

πςειψλ απνδφζεσλ, ελψ ε κηθξφηεξε κεηαβιεηφηεηα κπνξεί λα απμήζεη ηνλ πινχην 

ησλ κεηφρσλ κε δηάθνξνπο ηξφπνπο. Πξψηνλ, ε απνηίκεζε κίαο πηζαλήο πηψρεπζεο 

κπνξεί λα κεησζεί ζε αμία θαη ζε πηζαλνινγηθά ραξαθηεξηζηηθά. Γεχηεξνλ, ηα θέξδε 

απφ ηνπο ζηαζεξνχο πειάηεο ηεο ηξάπεδαο, κπνξεί λα απμεζνχλ ζηελ ελνπνηεκέλε 

ηξάπεδα, εθηφο θαη αλ αιιάμεη δξαζηηθά ε πνιηηηθή θαη ε θηινζνθία ηεο ηξάπεδαο. 

Σέινο, ε απνδνηηθφηεηα νξηζκέλσλ επηπέδσλ ηξαπεδηθνχ θηλδχλνπ, φπσο ν δαλεηζκφο 

ζε ζπγθεθξηκέλν αξηζκφ πειαηψλ πνπ ηθαλνπνηεί έλαλ αξηζκφ πνηνηηθψλ 

ραξαθηεξηζηηθψλ, κπνξεί λα απμεζεί ρσξίο απαξαίηεηα λα απμεζεί θαη ν αξηζκφο ησλ 

δηαζέζηκσλ θεθαιαίσλ. 

 

ΔΠΗΠΣΧ΢ΔΗ΢ ΣΖ΢ ΔΝΟΠΟΗΖ΢Ζ΢ 

΋κσο, ελδηαθέξνλ παξνπζηάδνπλ νη επηδξάζεηο ησλ ηξαπεδηθψλ ελνπνηήζεσλ ζηηο 

κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο πνπ απνηεινχλ ηελ πιεηνλφηεηα θαη ηε ζεκειηαθή 

δπλακηθφηεηα ηεο νηθνλνκίαο. Οη ηξαπεδηθέο ελνπνηήζεηο, κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ ηε 
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ρξεκαηνδφηεζε ησλ κηθξνκεζαίσλ επηρεηξήζεσλ κέζσ ηεο αχμεζεο ηνπ κεξηδίνπ θαη 

ηεο ηζρχνο ζηελ αγνξά, κέζσ ηεο εμάιεηςεο ηεο πιενλάδνπζαο δπλακηθφηεηαο ζηνλ 

ηνκέα ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ θαη ηέινο κέζσ ησλ αιιαγψλ ζηελ 

νξγαλσηηθή δνκή πνπ απμάλνπλ ην θφζηνο εχξεζεο απνθιεηζηηθψλ πιεξνθνξηψλ θαη 

ην θφζηνο ησλ ππεξεζηψλ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, απφ έξεπλεο πξνέθπςε φηη νη ζπγρσλεχζεηο δελ είραλ ζεκαληηθή 

επίδξαζε ζηηο κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ ησλ ρνξεγνχκελσλ δαλείσλ, αιιά  ινηπνί 

φξνη ζχκβαζεο φπσο νη παξνρέο εγγπήζεσλ, φξνη απνδεκίσζεο, ν αξηζκφο ησλ 

ππεξεζηψλ επί πιεξσκή, εμειίρζεθαλ ζε πην επαρζείο θαη πην πεξηνξηζηηθνί γηα ηηο 

επηρεηξήζεηο Δλδηαθέξνλ είλαη ην ζπκπέξαζκα φηη ε ελνπνίεζε δχν ηξαπεδψλ κπνξεί 

λα νδεγήζεη ζε απμεκέλν θφζηνο θεθαιαίνπ, απμεκέλεο ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

δαπάλεο θαη ιεηηνπξγηθφ θφζηνο θαη απζηεξφηεξα πηζησηηθά πξφηππα, θάηη ην νπνίν 

κπνξεί λα κεηψλεη ηελ θαζαξή παξνχζα αμία νξηζκέλσλ θαηαλαισηηθψλ επηινγψλ, 

αιιά αληηζηαζκίδεηαη απφ ηηο αληαγσληζηηθέο πξνζθνξέο κε απνηέιεζκα λα κελ είλαη 

επδηάθξηηε ε επίδξαζε ζην δαλεηζκφ ησλ κηθξψλ επηρεηξήζεσλ. Χζηφζν έλα 

πςειφηεξν θφζηνο ην νπνίν ιακβάλεη ηε κνξθή είηε πςειφηεξνπ επηηνθίνπ είηε 

πεξηζζφηεξσλ εγγπεηηθψλ πξνυπνζέζεσλ, κπνξεί λα αλαιεθζεί απφ ηηο επηρεηξήζεηο 

πνπ ζέινπλ λα δεκηνπξγήζνπλ κηα λέα επηρεηξεκαηηθή ζρέζε κε ηε λέα ηξάπεδα γηα 

ηελ εμαζθάιηζε επλντθφηεξσλ φξσλ δαλείσλ ζην κέιινλ. 

Ρίρλνληαο κηα πξνζεθηηθή καηηά ζε επξήκαηα εξεπλψλ, πξνθχπηεη φηη νη κηθξνχ θαη 

κεζαίνπ κεγέζνπο ζπγρσλεχζεηο ηξαπεδψλ, ζπλδένληαη κε κία αχμεζε ζην ζπλνιηθφ 

πνζφ δαλείσλ πνπ ρνξεγείηαη ζηηο κηθξέο επηρεηξήζεηο. Αληηζέησο νη κεγαιχηεξεο 

ηξαπεδηθέο ζπγρσλεχζεηο, ζπλνδεχνληαη απφ κηα κείσζε ζην ζπγθεθξηκέλν πνζφ θαη 

ε κείσζε εμαξηάηαη απφ ην εχξνο απφθιηζεο ησλ ινγηζηηθψλ κεγεζψλ ησλ ππφ 

ζπγρψλεπζε ηξαπεδψλ θαη ησλ ζρεηηθψλ κεγεζψλ ηεο κεγαιχηεξεο θπξίσο ηξάπεδαο, 

κε ηελ απφθιηζε λα είλαη ζεηηθά ζπζρεηηζκέλε κε ηε κείσζε ηνπ ζπλνιηθνχ 

δαλεηζκνχ. 

΢πκπιεξσκαηηθά, νη κεγάιεο εηαηξείεο ραξηνθπιαθίνπ πνπ πξνβαίλνπλ ζε εμαγνξέο 

ηξαπεδψλ γηα αξηζηνπνίεζε ραξηνθπιαθίνπ επελδπηηθψλ επηινγψλ, θαίλεηαη φηη 

ζρεηίδνληαη κε αχμεζε ζηε δαλεηνδφηεζε κηθξνκεζαίσλ επηρεηξήζεσλ, ελψ νη κηθξνχ 

κεγέζνπο εμαγνξέο θαίλεηαη φηη κεηψλνπλ ην πνζφ ηεο δαλεηνδφηεζεο. 

Σέινο, φζνλ αθνξά ην δαλεηζκφ κηθξνκεζαίσλ επηρεηξήζεσλ, θαζψο ηα ζπζηήκαηα 

αλαιπηηθψλ πιεξνθνξηψλ, φπσο ηα credit scores, κεηψλνπλ ην θφζηνο ρξήζεο 

ηξαπεδηθψλ θεθαιαίσλ γηα ηηο κηθξέο επηρεηξήζεηο, κπνξεί λα απνθαηαζηαζεί ε 

θαηαλαισηηθή εκπηζηνζχλε ησλ ηξαπεδψλ ρσξίο λα ράλεηαη θξίζηκνο ρξφλνο κεηά 

ηελ ελνπνίεζε θαη λα κεγηζηνπνηνχληαη νη ηακεηαθέο ξνέο ην ηαρχηεξν δπλαηφ, ελψ 

θαη ε επηβάξπλζε ησλ κηθξνκεζαίσλ επηρεηξήζεσλ λα ειαρηζηνπνηείηαη κε ηo 

κηθξφηεξν θφζηνο επθαηξίαο. 

 

ΠΗΘΑΝΟΣΖΣΔ΢ Α΢ΣΟΥΗΑ΢ 

Τπνρξεσηηθή αιιά θαη αλαγθαία είλαη ε θαηάιιειε ζηξαηεγηθή ηξαπεδηθή 

επελδπηηθή δηαρείξηζε. Οη ηξεηο δπλαηέο πεξηπηψζεηο κε απνηειεζκαηηθήο δηαρείξηζεο 

είλαη: ε αλαπνηειεζκαηηθφηεηα κείσζεο ιεηηνπξγηθνχ θφζηνπο, ε 
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αλαπνηειεζκαηηθφηεηα αχμεζεο ηακεηαθψλ εηζξνψλ θαη ε αλαπνηειεζκαηηθφηεηα 

κείσζεο ηακεηαθψλ εθξνψλ, θάησ απφ ηελ ππφζεζε φηη νη νηθνλνκηθέο απνθάζεηο 

αληαλαθινχλ ηηο θχξηεο ζηξαηεγηθέο επέλδπζεο ησλ ηξαπεδψλ. Σν είδνο ηεο 

αλαπνηειεζκαηηθφηεηαο δηαρείξηζεο, ζα θξίλεη αλ κία ηξάπεδα ζα νδεγεζεί ζηελ 

πηψρεπζε ή ζα απνηειέζεη ζηφρν γηα κία πηζαλή εμαγνξά ή ζπγρψλεπζε. 

Φαηλνκεληθά, φζν κηθξφηεξε είλαη ε αλαινγία ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ πξνο ην 

ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηφζν κεγαιχηεξε είλαη ε πηζαλφηεηα λα απνθηεζεί κία 

ηξάπεδα κέζσ εμαγνξάο ή ζπγρψλεπζεο. Δθηφο απηνχ, ηξάπεδεο κε καθξνρξφληα 

κηθξή θεθαιαηνπνίεζε θαη ηδηαίηεξα κηθξή απνζεκαηνπνίεζε έρνπλ κεγάιεο 

πηζαλφηεηεο λα εκπιαθνχλ ζε κία εμαγνξά ή ζπγρψλεπζε. Αθφκε, ηξάπεδεο ηελ 

κεηνρηθή βάζε απαξηίδνπλ θπξίσο επελδπηέο ραξηνθπιαθίνπ, έρνπλ εμ ίζνπ κεγάιεο 

πηζαλφηεηεο λα απνθηεζνχλ φηαλ βξεζνχλ αληηκέησπεο κε νηθνλνκηθέο δπζθνιίεο, 

ελψ ζηελ ίδηα θαηεγνξία εληάζζνληαη θαη νη ηδησηηθέο ηξάπεδεο πνπ έρνπλ ηεζεί ππφ 

ηελ επηηήξεζε ελφο δεκφζηνπ θξαηηθνχ θνξέα γηα νξηζκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα. 

Υξήζηκα είλαη θαη ηα ζπκπεξάζκαηα, απφ ηε ζπγθξηηηθή αμηνιφγεζε ησλ ΖΠΑ θαη 

ηεο ΔΔ. Ζ αλαινγία ησλ ζπγρσλεχζεσλ-εμαγνξψλ πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη ζηελ ΔΔ 

κε δηαθνξνπνίεζε ζηνλ επηρεηξεκαηηθφ ζρεδηαζκφ, θαίλεηαη λα είλαη πνιχ 

κεγαιχηεξε απφ ηηο αληίζηνηρεο ελνπνηήζεηο ηξαπεδψλ κε παλνκνηφηππνπο 

ζηξαηεγηθνχο ζρεδηαζκνχο, ελψ θαη νη αληίζηνηρεο ζπγθξηηηθέο απνδφζεηο 

παξνπζηάδνπλ ζεκαληηθέο απνθιίζεηο, κε ηηο δηαθνξνπνηεκέλεο ηξάπεδεο λα 

βξίζθνληαη κε ζεκαληηθή ζπρλφηεηα πάλσ απφ ην κέζν φξν ησλ κέζσλ απνδφζεσλ 

ηνπ ηξαπεδηθνχ θιάδνπ, επξήκαηα ηα νπνία είλαη άθξσο αληίζεηα κε ηα αληίζηνηρα 

ζηηο ΖΠΑ. Δπηπξνζζέησο, φζνλ αθνξά ηηο κε δηαθνξνπνηεκέλεο ηξαπεδηθέο 

ελνπνηήζεηο θαη ηηο εγρψξηεο ζπγρσλεχζεηο-εμαγνξέο, νη δηαθνξέο ζηνλ θχθιν 

εξγαζηψλ, ζηε ζχλζεζε ησλ δαλείσλ θαη ζηε ζηξαηεγηθή ησλ θαηαζέζεσλ, έρνπλ 

κεγάιεο πηζαλφηεηεο λα έρνπλ επηβιαβείο ζπλέπεηεο ζηελ επηρεηξεκαηηθή απφδνζε, 

ελψ νη δηαθνξέο ζηε θεθαιαηνπνίεζε, ζηηο ηερλνινγηθέο εθαξκνγέο θαη ζηηο 

θαηλνηνκηθέο ζηξαηεγηθέο, θαίλεηαη λα επεξεάδνπλ ζεηηθά ηηο νηθνλνκηθέο απνδφζεηο 

ηεο ελνπνηεκέλεο ηξάπεδαο. Σα αθξηβψο αληίζεηα ζπκπεξάζκαηα πξνέθπςαλ γηα ηηο 

δηαθνξνπνηεκέλεο ηξάπεδεο θαη γηα ηηο δηαζπλνξηαθέο ζπγρσλεχζεηο-εμαγνξέο. 

 

ΔΠΔΝΓΤΣΗΚΟ΢ ΢ΥΔΓΗΑ΢ΜΟ΢ 

Φάρλνληαο γηα κνληέια θαηάιιεινπ επηρεηξεκαηηθνχ ζρεδηαζκνχ, ηα ηξέρνληα 

επξήκαηα είλαη πνιιά θαη κε επηηπρείο εθαξκνγέο. Οη εμαγνξέο θαη νη ζπγρσλεχζεηο 

ζα πξέπεη ζην πιαίζην ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ ζρεδηαζκνχ λα αληηκεησπίδνληαη σο 

δηαδηθαζίεο θαη ηα δηεπζπληηθά ζηειέρε λα ηηο δηαρεηξίδνληαη σο έλα ζέκα 

πνζνηηθνπνίεζεο ηνπ αλακελφκελνπ θφζηνπο θαη ησλ αλακελφκελσλ θεξδψλ, κε 

ζηφρν λα πξνζδηνξηζζεί ε νξηαθή ρξεζηκφηεηα, ε νπνία ζα ιακβάλεη ππφςε ηεο έλα 

επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο θαη (κε ηε βνήζεηα νηθνλνκεηξηθψλ κνληέισλ 

παιηλδξφκεζεο) ζα εμεηάδνληαη δηάθνξα ζελάξηα ψζηε λα πξνζδηνξηζηεί ε 

νηθνλνκηθή απνδνηηθφηεηα ππφ ηηο εθάζηνηε δηαθνξνπνηεκέλεο ζπλζήθεο, 

αμηνπνηψληαο θάζε θνξά ηνπο δηαθνξεηηθνχο ηχπνπο  ζηξαηεγηθήο αιιειεμάξηεζεο 

θαη νξγαλσηηθήο απηνλνκίαο. Χζηφζν, ν ηξαπεδηθφο επελδπηηθφο ζρεδηαζκφο, δελ 

παχεη λα είλαη κηα πνιπζχλζεηε δηαδηθαζία πνπ πξέπεη λα ιακβάλεη ππφςε ηεο 
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πνιιέο παξακέηξνπο. Οξηζκέλα απφ ηα βαζηθά ζηνηρεία ηα νπνία ζα πξέπεη λα 

απνηειέζνπλ ππιψλα δηεξεχλεζεο θαη αμηνιφγεζεο είλαη νη ινγηζηηθέο θαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο πιεξνθνξίεο ηεο ηξάπεδαο-ζηφρνπ, ε θηινζνθία θαη ε 

νξγαλσηηθή πξνζέγγηζε ησλ δνκψλ ησλ ππφ ζπγρψλεπζε ή εμαγνξά εηαηξεηψλ, ν 

βαζκφο αιιειεπίδξαζεο ησλ ζηξαηεγηθψλ επηρεηξεκαηηθψλ ζρεδηαζκψλ πξηλ θαη 

κεηά ηελ νινθιήξσζε ηεο ελνπνίεζεο, ε εμέιημε ησλ δηαπξαγκαηεπηηθψλ 

ζπκθσληψλ, ε εκπεηξία ησλ δηαρεηξηζηψλ ηεο ελνπνίεζεο, ε νξγαλσηηθή κάζεζε, ε 

νξηαθή ρξεζηκφηεηα ηεο επέλδπζεο, ε ζαθήλεηα θαη ε δεζκεπηηθή ηζρχο ησλ ξεηξψλ 

ππαλαρψξεζεο, ε πξντζηνξία αλάινγσλ θηλήζεσλ πνπ έιαβαλ κέξνο ζην πεδίν 

δξαζηεξηνπνίεζεο ησλ ππφ ζπγρψλεπζε εηαηξεηψλ, ε ζπλεθηίκεζε απξφβιεπησλ 

παξαγφλησλ πνπ κπνξεί λα αλαζηείινπλ ηηο επελδπηηθέο πξσηνβνπιίεο ηεο 

εμαγνξάδνπζαο ηξάπεδαο, ε χπαξμε λνκνζεηηθψλ πεξηνξηζκψλ θαη νη ελαιιαθηηθέο 

επεθηαηηθέο ιχζεηο. 

Ησάλλεο Μηρφπνπινο , Απξίιηνο 2010  
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ΠΑΡΑΡΣΖΜΑ 3 

Άξζξν 

Νέα δεδνκέλα ζην ηξαπεδηθό ζύζηεκα κεηά ηηο εμαγνξέο θαη 

ηηο ζπγρσλεύζεηο 
 

΢ε ξηδηθή αιιαγή ηνπ ηξαπεδηθνχ ράξηε ζηε ρψξα νδήγεζαλ νη πξφζθαηεο εμαγνξέο 

θαη ζπγρσλεχζεηο ηξαπεδψλ, αλαδεηθλχνληαο νθέιε θαη επθαηξίεο γηα ηηο ηέζζεξηο 

ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο, πνπ απνξξφθεζαλ ζπλνιηθά 11 κεγάιεο ή κηθξφηεξεο. Ζ 

αθηηλνγξαθία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θέξεη ηελ Σξάπεδα Πεηξαηψο σο ηε κεγάιε 

σθειεκέλε ζε φ,ηη αθνξά ζηα κεξίδηα αγνξάο ζε δάλεηα θαη θαηαζέζεηο, ηελ Δζληθή 

Σξάπεδα σο ηε κεγάιε θεξδηζκέλε κε ηηο ρακειφηεξεο επηζθάιεηεο θαη ηνλ θαιχηεξν 

δείθηε δαλείσλ πξνο θαηαζέζεηο, ηελ Alpha Bank σο ηελ ηξάπεδα κε ηελ θαιχηεξε 

ξεπζηφηεηα θαη ηε ρακειφηεξε εμάξηεζε απφ ην επξσζχζηεκα, ελψ ε Eurobank 

ζπλδπάδεη βειηησκέλε θαηάηαμε κε βάζε ηα ηξία ηειεπηαία ραξαθηεξηζηηθά, ηεο 

ξεπζηφηεηαο, ησλ επηζθαιεηψλ θαη ηνπ δείθηε δάλεηα πξνο θαηαζέζεηο. 

΢ε θάζε πεξίπησζε, πάλησο, ηα ελνπνηεκέλα ζηνηρεία ησλ ηεζζάξσλ ζπζηεκηθψλ 

νκίισλ κεηά ηηο ζπγρσλεχζεηο απνθαιχπηνπλ ηελ πςειή ζπγθέληξσζε ηνπ ειιεληθνχ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, πνπ ειέγρεη πιένλ ην 91% ησλ δαλείσλ, έλαληη 60% πνπ 

ειέγρνπλ νη ηέζζεξηο κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο ηεο Πνξηνγαιίαο, 53% ζηελ Σνπξθία, 

51% ζηελ Ηηαιία, 42% ζηε Γεξκαλία, 41% ζηελ Ηζπαλία θαη 41% ζηελ 

Πνισλία.Μέζα απφ ην θχκα ησλ εμαγνξψλ (ΑΣΔbank, Millenium, Geniki θαη ησλ 

ηξηψλ θππξηαθψλ) ε Σξάπεδα Πεηξαηψο ππεξδηπιαζίαζε ην ραξηνθπιάθην ησλ 

δαλείσλ ηεο, ελψ ε Alpha Bank πξνζέζεζε έλα 27% επηπιένλ δαλεηαθφ 

ραξηνθπιάθην, κε ηελ εμαγνξά ηεο Emporiki Bank. Ζ ελζσκάησζε ηνπ λένπ 

Σαρπδξνκηθνχ Σακηεπηεξίνπ θαη ηεο λέαο Proton ζηε Eurobank νδήγεζε ζε αχμεζε 

ηνπ δαλεηαθνχ ηεο ραξηνθπιαθίνπ θαηά 15%, ελψ ε Δζληθή Σξάπεδα πξνζέζεζε 

κφιηο έλα 5%, θαζψο ήηαλ ε κφλε πνπ δελ πξνρψξεζε ζε εμαγνξέο κεγάισλ 

ηξαπεδψλ.Ζ γηγάλησζε ηνπ νκίινπ ηεο Πεηξαηψο ηνλ θαηαηάζζεη ζηελ πξψηε ζέζε ζε 

φξνπο δαλείσλ θαη θαηαζέζεσλ, κε ζπλνιηθφ ραξηνθπιάθην δαλείσλ 68,5 δηζ. επξψ 

θαη κεξίδην αγνξάο 29,6%θαη θαηαζεηηθή βάζε 50,2 δηζ. επξψ θαη κεξίδην αγνξάο 

28,6%. Αθνινπζεί ε Alpha Bank κε κεξίδην αγνξάο ζηηο ρνξεγήζεηο 23,1%, ελψ ζηηο 

θαηαζέζεηο θαηαηάζζεηαη ζηελ ηξίηε ζέζε κε κεξίδην αγνξάο 20,7%. ΢ηηο ρνξεγήζεηο 

ηελ ηξίηε ζέζε θαηαιακβάλεη πιένλ ε Eurobank κε κεξίδην 19,9%, ελψ ην κηθξφηεξν 

ραξηνθπιάθην δαλείσλ κεηαμχ ησλ ηεζζάξσλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ δηαζέηεη ε 

Δζληθή, ε νπνία φκσο δηαηεξεί ηζρπξφ πιενλέθηεκα ζηηο θαηαζέζεηο κε ηε δεχηεξε 

κεγαιχηεξε θαηαζεηηθή βάζε 40,6 δηζ. επξψ θαη κεξίδην αγνξάο 23,1%.Σν κηθξφηεξν 

ραξηνθπιάθην δαλείσλ ζε ζρέζε κε ηελ επξεία θαηαζεηηθή βάζε εμαζθαιίδεη ζηελ 

Δζληθή Σξάπεδα ηνλ θαιχηεξν δείθηε δάλεηα πξνο θαηαζέζεηο ζε ζρέζε κε ηηο ηξεηο 

άιιεο ηξάπεδεο, πνπ δηακνξθψλεηαη κε βάζε ηα ζηνηρεία ηνπ εμακήλνπ ζην 102%. 

Γηα ηνλ ίδην ιφγν ε Δζληθή Σξάπεδα δηαηεξεί κεησκέλε εμάξηεζε απφ ην 

επξσζχζηεκα, αληιψληαο ξεπζηφηεηα ίζε κε 20,5% ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο απφ ηελ 

EKT θαη ηνλ ELA, έλαληη 24,1% ηεο Alpha Bank θαη 21,3% ηεο Eurobank. 

Μηθξφηεξε εμάξηεζε, αθφκε θαη απφ ηελ Δζληθή δηαζέηεη ν φκηινο ηεο Σξάπεδαο 

Πεηξαηψο κε πνζνζηφ 16,8%, ηεο νπνίαο ν δείθηεο δάλεηα πξνο θαηαζέζεηο 
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δηακνξθψλεηαη ζην 116% θαη είλαη ν δεχηεξνο θαιχηεξνο κεηά ηελ Δζληθή.΢ε φ,ηη 

αθνξά ηνλ δείθηε επηζθαιεηψλ, ζηελ θαιχηεξε ζέζε κε δηαθνξά βξίζθεηαη ε Δζληθή 

κε πνζνζηφ 20,8% θαη αθνινπζνχλ ε Eurobank κε 25,3%, ε Alpha Bank κε 31,8% 

θαη ε Σξάπεδα Πεηξαηψο κε 33,2%. 

Δθεκεξίδα Καζεκεξηλή , 05/09/2013 
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