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ΕΥΧΑΡΙΣΤΙΕΣ 
 

 Θεωρώ υποχρέωση µου να ευχαριστήσω όσους µου έδωσαν την ευκαιρία να 

ασχοληθώ µε ένα τόσο ενδιαφέρον θέµα, το οποίο για πρώτη φορά προσέγγισα στη 

λεπτοµέρεια του. 

 Θερµά ευχαριστώ τον επιβλέποντα καθηγητή µου κ. Χαρδούβελη Γκίκα ο 

οποίος µε τις χρήσιµες παρατηρήσεις και συµβουλές του µε βοήθησε αφενός, να 

εστιάσω στη λεπτοµέρεια και αφετέρου να χρησιµοποιήσω στην πράξη όλα όσα 

µέχρι σήµερα γνώριζα στη θεωρία. 

 Επίσης θα ήθελα ξεχωριστά να σταθώ στην πολύτιµη βοήθεια και αµέριστη 

συµπαράσταση της κας Έλενας Σιµιντζή που χωρίς εκείνη η εργασία δύσκολα θα είχε 
φθάσει στην σηµερινή της µορφή. 
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1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

 Σε µια παγκόσµια οικονοµία όπου τα πάντα κινούνται και εξελίσσονται µε 
γρήγορους και ανατρεπτικούς ρυθµούς, η προσπάθεια περιγραφής του τραπεζικού 
συστήµατος στη βαλκανική χαρακτηρίζεται πρωτόγνωρη, συναρπαστική αλλά και 
άκρως ενδιαφέρουσα. 

 Οι χώρες αυτές βιώνουν µια πρωτόγνωρη εµπειρία όχι µόνο σε οικονοµικό 

επίπεδο αλλά ακόµα και στην καθηµερινή τους ζωή. Η προσπάθεια τους να 

προσδεθούν στο άρµα της Ενωµένης Ευρώπης εκτός από δύσκολη διαφαίνεται και 
πολύπλοκη λόγω των ιδιαιτεροτήτων που κάθε χώρα από αυτές έχει. Και ας µην 
ξεχνάµε ότι τα  µέχρι πρότινος πολιτικά καθεστώτα σε συνδυασµό µε το ασταθές 
νοµοθετικό «περιβάλλον» ενίσχυαν και πριµοδοτούσαν την γραφειοκρατία, τη 

διαφθορά , τις δωροδοκίες και την νοµενκλατούρα.   

 Παρόλα αυτά η αξιοσηµείωτη οικονοµική ανάπτυξη που παρατηρείται κατά 

κύριο λόγο οφείλεται στο χαµηλό επίπεδο εκκίνησης, στις διαρθρωτικές αλλάγες που 

προωθούνται στις χώρες αυτές σε επίπεδο θεσµών, καθώς επίσης και στη δηµιουργία 

ενός οργανωτικού πλαισίου προκειµένου να είναι δυνατή η εφαρµογή των κανόνων 
της ελεύθερης αγοράς. 

Οι ελληνικές Τράπεζες από το 1990 περίπου είχαν διαγνώσει το κύριαρχο 

ρόλο και τις σηµαντικές επενδύσεις που επρόκειτο να πραγµατοποποιηθούν στην 
Βαλκανική χερσόνησο τα επόµενα χρόνια , µετά την πτώση των σοσιαλιστικών 
καθεστώτων και την προοπτική ένταξης χωρών της Βαλκανικής στην Ευρωπαϊκή 

Ένωση. Έτσι προχώρησαν σε επενδύσεις κυρίως στην περιοχή είτε αναπτύσσοντας 
αυτόνοµο δίκτυο είτε µέσω  εξαγορών µικρών τραπεζικών οργανισµών. Άλλωστε 
µετά την ραγδαία επέκταση της λιανικής τραπεζικής  στην Ελλάδα , τα τελευταία 2 

χρόνια και των µεγάλων κερδών που κατά συνέπεια επετεύχθησαν, οι Έλληνες 
Τραπεζίτες έπρεπε να βρουν νέους τρόπους διατήρησης της υψηλής κερδοφορίας 
όταν η ελληνική αγορά θα ωρίµαζε. Η ανάπτυξη στην βαλκανική προσφέρει µεγάλες 
ευκαιρίες ανάπτυξης ενώ η προσαρµογή της ελληνικής οικονοµίας στα ευρωπαϊκά 

δεδοµένα είναι µια πρόσφατη εµπειρία η οποία αποτελεί ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα 

για τα ελληνικά χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα.  Η επέκταση περιλάµβανε κυρίως την 
Βουλγαρία και την Ρουµανία και τα τελευταία χρόνια και την Σερβία. Έχοντας 
αναπτύξει χρηµατοοικονοµικά προϊόντα µε βάση τις ανάγκες των ελλήνων 
καταναλωτών για αυτή την περίοδο είναι σχετικά εύκολο να παρισφρήσουν στην 
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βαλκανική αγορά µε ανταγωνιστικά προϊόντα πρόσφατα δοκιµασµένα και 
επιτυχηµένα.  

Είναι κοινά παραδεκτό ότι  όσο πιο γρήγορα ένα χρηµατοπιστωτικό ίδρυµα 

«τοποθετείται» σε µια αναδυόµενη αγορά και αποκτά αναγνωρισιµότητα και φήµη 

στους πελάτες του τόσο αυξάνεται η κερδοφορία του. Έτσι τα πιστωτικά ιδρύµατα 

που έγκαιρα διέγνωσαν το «χρυσωρυχείο των Βαλκανίων» προέβησαν σε εξαγορές 
κρατικών πιστωτικών ιδρυµάτων µε πολύ χαµηλό τίµηµα. Βέβαια ο βαθµός 
συγκέντρωσης του τραπεζικού συστήµατος ποικίλει από χώρα σε χώρα. Έτσι για 

παράδειγµα στην Ρουµανία πρωτίστως αλλά και στην Βουλγαρία πολύ λίγες 
τράπεζες παραµένουν υπό κρατικό έλεγχο. Αυτό έχει σαν συνέπεια την αύξηση του 

τιµήµατος που πρέπει να καταβληθεί από τους υποψήφιους αγοραστές που σε 
ορισµένες περιπτώσεις αγγίζει και ξεπερνά 3 ή 4 φορές την λογιστική αξία της 
τράπεζας. Από την άλλη στη Σερβία για παράδειγµα η µία µετά την άλλη οι κρατικές 
τράπεζες περνούν σε ιδιώτες οι οποίοι καταβάλλουν υψηλά τιµήµατα για την 
απόκτησή τους. Η υπεραξία που έχει δηµιουργηθεί στο σερβικό τραπεζικό σύστηµα 

προέρχεται εν µέρει από την επερχόµενη έναρξη των ενταξιακών διαπραγµατεύσεων 
µε την Ευρωπαϊκή Ένωση αλλά και από την αποταµιευτική νοοτροπία που είχε 
καλλιεργηθεί στους Σέρβους, πριν η χώρα κυριευθεί από το καθεστώς του 
Μιλόσεβιτς και βυθιστεί στην φτώχεια. Αξίζει να αναφέρουµε ότι η Σερβία την 
δεκαετία του 1960 είχε αναπτύξει ένα από τα καλύτερα τραπεζικά συστήµατα της 
Ευρώπης. Άρα αυτό που χρειάζεται αυτή την στιγµή είναι να πειστούν οι Σέρβοι για 

την αξιοκρατία του πιστωτικού συστήµατος και µε την σταδιακή µετάβαση στην 
οικονοµία της αγοράς και την ανοικοδόµηση της χώρας να στραφούν και πάλι στις 
Τράπεζες. Αντίθετα σε χώρες όπως η Αλβανία και τα Σκόπια ο βαθµός 
συγκέντρωσης είναι πολύ υψηλός , οι τράπεζες παραµένουν υπό κρατικό έλεγχο αλλά 

υπάρχουν σοβαρά εσωτερικά πολιτικά προβλήµατα που καθιστούν τις επενδύσεις σε 
αυτές τις χώρες επικίνδυνες υπό τις παρούσες συνθήκες.   

Οι Έλληνες τραπεζίτες στις επενδύσεις τους στα βαλκάνια χαρακτηρίζονται 
από «εξωστρέφεια». Θεωρούνται ανταγωνίσιµοι παίκτες στην αγορά αν και έχουν να 

συναγωνιστούν ευρωπαϊκά πιστωτικά µεγαθήρια όπως  την αυστριακή Raiffeisen 

Bank ( 1η στην Αλβανία, την Σερβία και 3η στην Ρουµανία),  την γαλλική Societe 

Genarale (2η στη Ρουµανία), τις ιταλικών συµφερόντων Unicredito (1η στη 

Βουλγαρία) και Banca Intesa (2η στη Σερβία) και την ουγγρική ΟΤΡ Bank (2η στη 

Βουλγαρία) . Σκοπός τους είναι η κερδοφορία τους από τις επενδύσεις τους στις 
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χώρες της Νοτιοανατολικής Ευρώπης να αγγίξει το 20% έως το 2007 έναντι του 10% 

που κυµαίνεται σήµερα. Έχουν επενδύσει πολλά κεφάλαια σε αυτή την αγορά, το 

ποσό ανέρχεται περίπου στα 1,9 δις ευρώ, και αναµένουν ότι η υπεραξία που θα  

αποκτήσουν οι χώρες αυτές στα επόµενα χρόνια θα ανταµείχουν τις επιλογές τους. Η  

προσαρµογή των οικονοµιών της Βαλκανικής σε συνθήκες ελεύθερης αγοράς  και η 

σύγκλιση τους για ένταξη τους στην Ευρωπαϊκή Ένωση σταδιακά θα οδηγήσει σε 
τόνωση και αύξηση της ζήτησης, ως αποτέλεσµα της ανόδου του κατά κεφαλήν 
εισοδήµατος. Παράγοντες της αγοράς εκτιµούν ότι λόγω των διαρθωτικών αλλαγών, 
της απεξάρτησης των χρηµατοοικονοµικών συστηµάτων από τον κρατικό µηχανισµό, 

και των µέτρων εξυγίανσης που προωθούνται, η σύγκλιση θα επιτευχθεί µε γοργούς 
ρυθµούς .  

Είναι σίγουρο ότι η Ελλάδα έχει παίξει σηµαντικό ρόλο στην γενικότερη 

ανοικοδόµηση των Βαλκανίων . Μελετώντας τα στοιχεία της Εθνικής Στατιστικής 
Υπηρεσίας διαπιστώνουµε ότι πάνω από 150.000 επιχερήσεις δραστηριοποιούνται 
στα Βαλκάνια είτε µέσω της επέκτασης των γραµµών παραγωγής είτε µέσω της 
αποκλειστικής τους δραστηριοποίησής τους,στις χώρες αυτές. Πολλά µεγάλα 

ελληνικά πιστωτικά ιδρύµατα στήριξαν την επιλογή αυτή βοηθώντας στην ανάπτυξη 

τους µέσω των χρηµατοδότησεων αλλά και των υπηρεσιών factoring, leasing που 

προσέφεραν, χωρίς να αναλαµβάνουν υψηλό πιστωτικό κίνδυνο. Έτσι µε αυτό τον 
τρόπο διείσδυσαν στην αγορά, εδραίωσαν την θέση τους και επεκτάθηκαν στην 
παροχή εξειδικευµένων χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών. Ωστόσο υπάρχουν ακόµα 

µεγάλα περιθώρια ανάπτυξης αν και οι κυβερνήσεις ασκούν περιοριστική 

δηµοσιονοµική πολιτική προκειµένου να περιορίσουν την ιδιωτική κατανάλωση και 
κατά συνέπεια τον πληθωρισµό που κατά µέσο όρο κυµαίνεται στο 20%. Στη 

συνεχεια παραθέτουµε συγκριτικό πίνακα όπου εµφανίζονται συγκριτικα τα επίπεδα 

χρηµατοδοτήσεων γενικά, και οι χρηµατοδοτήσεις ιδιωτών στα Βαλκάνια, την 
Ελλάδα και τις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
     Χρηµατοδοτήσεις (*)  Χρηµατοδοτήσεις 
                Ιδιωτών(*) 
Βαλκάνια     25%    12% 

Ελλάδα     77%    33% 

Ευρωπαϊκή Ένωση                114%    56% 

 (*) ως ποσοστό του ΑΕΠ 

Πηγή : ∆ιεύθυνση Οικονοµικών Μελετών Alpha Bank 
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 Eίναι λοιπόν φανερό ότι τα χαµηλά ποσοστά χρηµατοδοτήσεων σε 
συνδυασµό µε τις πληθυσµιακές δυνατότητες της περιοχής αφού πρόκειται για µια 

αγορά 55 εκατ. κατοίκων αποτελούν δέλεαρ για πολλά πιστωτικά ιδρύµατα. Στα 

πλεονεκτήµατα της αγοράς αυτής πρέπει να προστεθούν η συνεχής βελτίωση του 
βιοτικού επιπέδου , ως συνέπεια της αύξησης των εισοδηµάτων η οποία µε την σειρά 

της οδηγεί στην αύξηση της ιδιωτικής κατανάλωσης, και  τα µεγάλα έργα υποδοµής. 
Αν αναλογιστούµε ότι οι χώρες αυτές µε την είσοδό τους στην Ευρωζώνη θα λάβουν 
µεγάλα κονδύλια προκειµένου να εναρµονιστούν µε τα  Ευρωπαϊκά πρότυπα 

συµπεραίνουµε ότι τα επόµενα χρόνια οι ρυθµοί ανάπτυξης θα κυµαίνονται στο 8 – 

10% . 

 Όπως γνωρίζουµε κάθε επενδυτική απόφαση εκτός από τα πλεονεκτήµατα 

που έχει, ενέχει και διάφορους κινδύνους οι οποίοι την καθιστούν λιγότερο ή 

περισσότερο επικίνδυνη. Τα προβλήµατα που έχουν να αντιµετωπίσουν οι ελληνικές 
τράπεζες σχετικά µε την επέκταση τους στις χώρες της Βαλκανικής θα µπορούσαµε 
να τα κατηγοριοποιήσουµε σε δύο οµάδες : α) εκείνα που πηγάζουν από τις ίδιες τις 
τράπεζες και β) εκείνα που οφείλονται στις κοινωνικοοικονοµικές και πολιτικές 
συνθήκες και δοµές των υπό εξέταση χωρών. 
 Ξεκινώντας από τις ίδιες τις τράπεζες διαπιστώνουµε ότι  τα ελληνικά 

πιστωτικά ιδρύµατα έχουν να συναγωνιστούν µεγάλες Ευρωπαϊκές Τράπεζες µε 
µακρόχρονη παρουσία στην περιοχή και µεγάλα κεφάλαια. Έτσι θα πρέπει να 

προβούν σε σωστές κινήσεις στην αγορά προκειµένου να µην δεσµεύσουν πολύτιµα 

κεφάλαια σε ατυχείς επενδύσεις - οι οποίες δεν έχουν να κάνουν αµιγώς µε τις 
τράπεζες που επιλέγουν να εξαγοράσουν - όσο µε το τίµηµα που καλούνται να 

καταβάλουν για την απόκτησή τους.  ∆εν θα είναι παράξενο αν σε λίγα χρόνια δούµε 
στην Ελλάδα συγχωνεύσεις µεγάλων Τραπεζών προκειµένου να ενισχύσουν τα 

µεγέθη τους, να εξοικονοµήσουν κεφάλαια µέσω των οικονοµιών κλίµακας που θα 

επιτευχθούν και να µπορέσουν να ανταγωνιστούν επί ίσης όροις τα ευρωπαϊκά 

µεγαθήρια. 

 Το ανθρώπινο δυναµικό αποτελεί ένα ακόµη αγκάθι στην ανάπτυξη των 
ελληνικών τραπεζών . Όπως γνωρίζουµε «οι άνθρωποι» αποτελούν το σηµαντικότερο 

ίσως κεφάλαιο στην υγιή πορεία και εξέλιξη ενός οργανισµού. Μέχρι σήµερα δεν 
είχαν δοθεί τα κίνητρα, δεν είχε καλλιεργηθεί µία διεθνοποιηµένη κουλτούρα, αλλά 

ούτε υπήρχε η πρόθεση από έµπειρα στελέχη της αγοράς να µετοικήσουν για ένα 



 7 

διάστηµα σε χώρες της Βαλκανικής προκειµένου να βοηθήσουν στο «στήσιµο» των 
καταστηµάτων και στην µετάδοση γνώσεων και τεχνογνωσίας στο προσωπικό . Από 

την άλλη το προσωπικό που προσλαµβάνονταν από τις χώρες εκεί αφενός δεν είχε 
την κατάλληλη παιδεία και αφετέρου δεν είχε την ίδια νοοτροπία εργασίας αφού 

προέρχονταν από ένα σύστηµα στο οποίο κυριαρχούσε η διαφθορά και η 

κακοδιαχείριση για πολλά χρόνια. Τα τελευταία χρόνια γίνονται προσπάθειες, από τις 
τράπεζες να πειστούν στέλεχη από την  ελληνική αγορά να µεταβούν στις χώρες 
αυτές και να βοηθήσουν στην ανάπτυξη του δικτύου, οι οποίες φαίνεται ότι 
αποδίδουν.  
 Τα µακροοικονοµικά και κοινωνικοοικονοµικά προβλήµατα που κύριως 
αντιµετωπίζουν οι χώρες αυτές σχετίζονται µε το υψηλό επίπεδο πληθωρισµού, τον 
µεγάλο αριθµό εταιρειών και οργανισµών που βρίσκονται υπό κρατικό έλεγχο και 
εµφανίζουν υψηλά ελλείµµατα και τα αρνητικά ισοζύγια τρεχουσών συναλλαγών. 
 Ο πληθωρισµός αν και παραµένει σε πολύ υψηλά επίπεδα αν λάβουµε υπόψιν 
τα ποσοστά των χωρών της Ευρωπαϊκής Ένωσης, εντούτοις έχει µειωθεί σηµαντικά 

συγκριτικά µε τα προηγούµενα χρόνια. Κύριο µέληµα των περισσοτέρων 
οικονοµικών επιτελείων είναι ο ρυθµός αύξησης του επιπέδου των τιµών να κινηθεί 
σε µονοψήφια νούµερα µε τη λήψη κατάλληλων µέτρων όπως, η αναπροσαρµογή 

των τιµών προϊόντων και των υπηρεσιών, που ελέγχονται από το κράτος, ούτως ώστε 
να συγκλίνουν µε τα επίπεδα των άλλων χωρών ή η ανατίµηση των εγχώριων 
νοµισµάτων, χωρίς όµως αυτό να επηρέασει την ανταγωνιστικότητα των οικονοµιών 
αυτών. 
 Το αρνητικό ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών έως σήµερα χρηµατοδοτείται 
από τις υψηλές καθαρές εισροές Ξένων Άµεσων Επενδύσεων  οι οποίες προορίζονται 
για την εξαγορά επιχειρήσεων που ιδιωτικοποιούνται. Οι επενδύσεις αυτές στοχεύουν 
πρωτίστως στην αποκατάσταση της ισορροπίας µεταξύ εξαγωγών και εισαγωγών και 
δευτερευόντως στην προαγωγή ενός νέου καταναλωτικού µοντέλου προκειµένου να 

ενισχυθούν οι εξαγωγές και να ελατωθούν αντίστοιχα οι εισαγωγές.  
 Η οικονοµική πολιτική που ασκείται στις χώρες αυτές αν και περιοριστική 

στην πλειοψηφία των περιπτώσεων, αποσκοπεί στην οµαλή µετάβαση των 
οικονοµιών στα ευρωπαϊκά µοντέλα. Τα διαρθρωτικά και νοµοθετικά µέτρα που 
λαµβάνονται , κρίνονται θετικά από την ευρωπαϊκή ένωση και είναι σίγουρο ότι θα 

περιορίσουν την διαφθορά και θα εξαλείψουν τις συντεχνιακές οµάδες που είχαν 
δηµιουργηθεί από τα σοσιαλιστικά και κοµµουνιστικά καθεστώτα για την 
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εξυπηρέτηση συγκεκριµένων σκοπών οι οποίοι ήταν εις βάρος του συµφέροντος της 
πλειοψηφίας των πολιτών. Εξάλου η ευρωπαϊκή προοπτική των χωρών της 
βαλκανικής έχει περιορίσει την πολιτική αστάθεια µε αποτέλεσµα να µην γίνεται 
λόγος για πολιτικό κίνδυνο αυτή την στιγµή στα Βαλκάνια , εκτός ελαχίστων 
εξαιρέσεων  (π.χ Αλβανία). 

 Ερχόµενοι τώρα στην πιστωτική πολιτική των χωρών αυτών διαπιστώνουµε 
ότι οι Κεντρικές Τράπεζες θέλοντας να εκφράσουν την ανησυχία τους για τους 
υψηλούς ρυθµούς αύξησης των πιστώσεων και τον υψηλό κίνδυνο που 
αναλαµβάνουν οι Τράπεζες, έχουν διαµορφώσει τα υποχρεωτικά διαθέσιµα για 

καταθέσεις σε ξένο νόµισµα σε ποσοστό από 25% - 30% δεσµεύοντας µ’ αυτό τον 
τρόπο σηµαντικό ύψος κεφαλαίων που θα µπορούσε να χρησιµοποιηθεί για 

επενδύσεις και ανάπτυξη.  

 Είναι γνωστό ότι κάθε οικονοµία ακολουθεί ένα κύκλο. Για να εξασφαλίσει 
την βιωσιµότητά του ένα πιστωτικό ίδρυµα  και να µην επηρεαστεί σοβαρά από 

ενδεχόµενη ύφεση στην οικονοµία της χώρας θα πρέπει να δώσει ιδιαίτερη βαρύτητα 

στην διαχείριση χρηµατοοικονοµικών κινδύνων (risk management) και στην 
διαρθρωση του χαρτοφυλακίου της . Με άλλα λόγια οι χορηγήσεις δανείων θα πρέπει 
να γίνονται προς εταιρείες µε καλή χρηµατοοικονοµική κατάσταση και επενδυτικά 

σχέδια προκειµένου να περιορίζονται στο ελάχιστο οι επισφάλειες.  
 Κρίσιµο βέβαια παραµένει το ερώτηµα κατά πόσο και για πόσο θα 

διατηρηθούν σε υψηλά επίπεδα τα περιθώρια ώστε οι ελληνικές τράπεζες να 

αποσβέσουν σε σύντοµο χρονικό διάστηµα το υπερτίµηµα (goodwill) που έχουν 
καταβάλει για την απόκτηση βαλκανικών τραπεζικών ιδρυµάτων. Πολλοί βέβαια 

θεωρούν ότι λόγω του υποτονικού βαθµού ανάπτυξης των χρηµατοοικονοµικών 
αγορών, των υψηλών πιστωτικών κινδύνων που ακόµα υπάρχουν µιας και δεν έχει 
ολοκληρωθεί το πρόγραµµα εξυγίανσης και των κινδύνων της αγοράς µε αποτέλεσµα 

το ασφάλιστρο κινδύνου (risk premium) να παραµένει υψηλό, τα περιθώρια θα 

διατηρηθούν σε υψηλά επίπεδα για αρκετό χρονικό διάστηµα.      

Σαν συµπέρασµα όµως θα αναφέρουµε ότι παρά τα όσα ανωτέρω 

αναφέρθηκαν και αναπτύχθηκαν το τραπεζικό σύστηµα, µέσω της αυξανόµενης 
παροχής πιστώσεων προς τα νοικοκυριά και τις επιχειρήσεις, αποτελεί το κυριότερο 

συστατικό της οικονοµικής ανάπτυξης που γενικότερα καταγράφεται στην περιοχή 

των βαλκανίων. 
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Στη συνέχεια θα ασχοληθούµε διεξοδικότερα µε τις αγορές της Βουλγαρίας, 
της Ρουµανίας και της Σερβίας µιας και αυτές παρουσιάζουν έντονο ενδιαφέρον από 

ελληνικής πλευράς λόγω των µεγάλων επενδύσεων που έχουν γίνει σ’αυτές. Η 

ανάλυση µας χωρίζεται σε δύο µέρη. Το πρώτο περιλαµβάνει την περιγραφή του 

τραπεζικού συστήµατος και της οικονοµίας σε κάθε µία από αυτές τις χώρες, καθώς 
και παρουσίαση των ελληνικών τραπεζών που δραστηριοποιούνται στις αγορές 
αυτές. Στο δεύτερο µέρος έγινε µία προσπάθεια να υπολογίσουµε, µέσω 

παλινδρόµησης , την αποδοτικότητα των µέσων ιδίων κεφαλαίων και του µέσου 
ενεργητικού των ελληνικών τραπεζών σε σχέση µε την αποδοτικότητα των µέσων 
ιδίων κεφαλαίων και του µέσου ενεργητικού των µεγάλων ευρωπαϊκών 
χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων για το 2004 βρίσκοντας παράλληλα οµοιότητες και 
διαφορές. 

Τέλος στο παράρτηµα παραθέτουµε την εξέλιξη της παρουσίας των 
ελληνικών τραπεζών στις υπό εξέταση χώρες µε βάση τα στοιχεία της 31ης 

∆εκεµβρίου 2005.   
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1.1 ΑΓΟΡΑ ΒΟΥΛΓΑΡΙΑΣ               
 
 Ένα νέο νοµοθετικό πλαίσιο τον Ιανουάριο του 1991 που συµβάλει στην 
δηµιουργία αφειδώς πιστωτικών ιδρυµάτων αποτέλεσε την αφορµή για την ίδρυση 

και λειτουργία 80 ιδιωτικών, εµπορικών και κοινοπρακτικών τραπεζών οι οποίες 
γρήγορα και αντιµετώπισαν πολλαπλά προβλήµατα ως προς το λειτουργικό πλαίσιο -

λόγω του αναποτελεσµατικού ελέγχου των δραστηριοτήτων τους-, και έφεραν 
σοβαρά πλήγµατα στην οικονοµία της Βουλγαρίας µέσω των παράνοµων 
χρηµατοδοτήσεων στις οποίες επιδήδονταν. Αποτέλεσµα αυτής της κατάστασης ήταν 
το 1995 το ποσοστό των µη εξυπηρετούµενων δανείων προς τους ιδιώτες να φθάνει 
το 75%. Ενισχυτικό αυτής της κατάστασης ήταν η άσκηση παρόµοιας πολιτικής και 
από τις κρατικές τράπεζες οι οποίες αντί να παρεµποδίζουν, να ελέγχουν και να 

προστατεύουν το τραπεζικό σύστηµα της χώρας, συναγωνίζονταν τα ιδιωτικά 

πιστωτικά ιδρύµατα στην ανεξέλεγκτη χρηµατοδότηση. Έτσι η χώρα αντιµετώπισε 
έντονο πρόβληµα ρευστότητας κύριως την περίοδο 1991-1996 , και η κυβέρνηση 

προχώρησε στη υποτίµηση του εγχώριου νοµίσµατος παρασύροντας ταυτόχρονα τον 
πληθωρισµό σε πολύ υψηλά επίπεδα. Αρκεί να αναφερθεί ότι το 1997 που ο 

πληθωρισµός άγγιξε το 1000% (υπερπληθωρισµός) το 1/3 των Τραπεζών οδηγήθηκε 
στην χρεοκόπια και η συναλλαγµατική ισοτιµία κατέρρευσε. 
 Βέβαια σήµερα η κατάσταση είναι πολύ διαφορετική. Ξεκινώντας την 
ανάλυσή µας αναφορικά µε κάποια βασικά µακροοικονοµικά µεγέθη, διαπιστώνουµε 
ότι ο πληθωρισµός κινήθηκε κατά το 2005 στο 4,5% ποσοστό αρκετά υψηλότερο από 

το 2% που ισχύει για τις χώρες της Ευρωζώνης και δεδοµένου ότι το νόµισµα της 
χώρας είναι προσδεδεµένο στο ευρώ (1 ευρώ προς 1,95583 λέβα) . Αυτό οφείλεται 
κύριως στην αύξηση της τιµής του πετρελαίου, στις καταστροφικές πληµµύρες του 

καλοκαιριού που έπληξαν τον αγροτικό πληθυσµό της χώρας αλλά και στις 
διενεργούµενες εκλογές και της επακολουθούµενης χαλαρής νοµισµατικής πολιτικής. 
 Η κυβέρνηση στην προσπάθειά της να δώσει ώθηση στην ανάπτυξη της 
χώρας και να κάνει πιο δίκαιο το φορολογικό σύστηµα, προέβει σε µείωση των 
άµεσων φόρων εις βάρος των έµµεσων, της φορολογίας επί των κερδών στις 
επιχειρήσεις, του συντελεστή φορολογίας των εισοδηµάτων των φυσικών προσώπων 
της κατώτερης βαθµίδας και των ασφαλιστικών εισφορών των εργαζοµένων. Η 

µείωση των εσόδων της που θα προκύψει από τις ανωτέρω παροχές θα 
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αντισταθµιστεί µε µια σειρά από µέτρα όπως η επιβολή ενιαίου φ.π.α σε ποσοστό 

20% . 

Η διόγκωση του ελλείµµατος τρεχουσών συναλλαγών κατά το 2005 σε επίπεδα του 

1,5 δις ευρώ οφείλεται κυρίως στο έλλειµµα του εµπορικού ισοζυγίου το οποίο επιδεινώθηκε 
περαιτέρω λόγω της αύξησης στην τιµή του πετρελαίου  που επηρεάσε τον κλάδο της 
ενέργειας στην χώρα. Η κυβέρνηση θέλοντας να µειώσει το δηµόσιο και εξωτερικό χρέος 
αποπλήρωσε τον Ιανουάριο του 2005, οµολογιακό δάνειο ποσού $938 εκ. µέσω των 
αποθεµατικών της. Πρόθεσή της είναι να περιοριστεί ακόµα περισσότερο το χρέος ακόµα και 
αν χρειαστεί να στραφεί στον εσωτερικό δανεισµό, εκµεταλλευόµενη συνάµα την υψηλή 

ρευστότητα των πιστωτικών ιδρυµάτων. Παρόλα αυτά επειδή το ποσοστό χρηµατοδότησης 
σε ξένο νόµισµα βρίσκεται ακόµη σε υψηλά επίπεδα, ελοχεύει µεγάλος συναλλαγµατικός 
κίνδυνος. Λόγω της πιστωτικής επεκτασής µέσω της χορήγησης δανείων προς επιχειρήσεις 
και ιδιώτες, αυξήθηκε η κατανάλωση συµπαρασύροντας σε  αύξηση τις εισαγωγές και 
περαιτέρω επιδείνωση του ελλείµµατος τρεχουσών συναλλαγών. Παρόλο που οι ξένες 
άµεσες επενδύσεις επαρκούν για να καλύψουν το έλλειµµα η κυβέρνηση πρέπει να 

ακολουθήσει περιοριστική δηµοσιονοµική πολιτική προκειµένου να επιτύχει τα επιθυµητά 

αποτελέσµατα.    

Το τραπεζικό σύστηµα της χώρας, έπειτα από 6 χρόνια σκληρής νοµισµατικής 
πολιτικής κατάφερε να ορθοποδήσει µέσω συγχωνεύσεων και εξαγορών και οι 
διεθνείς αγορές να «εµπιστευτούν» ξανά την τοπική αγορά. Κατά το 2004 ο δείκτης 
κεφαλαιακής επάρκειας µειώθηκε έναντι της προηγούµενης χρονιάς και 
διαµορφώθηκε σε 16,1% από 22% είναι όµως υψηλότερος από το ελάχιστο επιτρεπτό 

επίπεδο  του 12% που ισχύει γι’ αυτές τις χώρες (Ρουµανία, Βουλγαρία, Αλβανία), 

ενώ στο µέλλον υπάρχει πρόβλεψη ότι θα µειωθεί 1. Σε επίπεδο αποδοτικότητας οι 
δείκτες ιδίων κεφαλαίων (ROE) και ενεργητικού  (ROA) παρουσιάζουν µικρή κάµψη 

και κυµαίνονται το 2004 στο 20,6% και 2,1% αντίστοιχα έναντι 22,8% και 2,4% το 

2003. Χαρακτηριστικό της εµπιστοσύνης που δείχνουν οι ξένοι επενδυτές στην 
οικονοµία της χώρας είναι το γεγονός ότι ο αµερικάνικος όµιλος Linsure Holdings 

έχει καταθέσει στη κεντρική τράπεζα της χώρας τα απαιτούµενα έγγραφα 

προκειµένου να του παρασχεθεί άδεια λειτουργίας στην χώρα πιστωτικού ιδρύµατος,  
 

 

¹ Πηγή: Alpha Bank, (2004) Οικονοµικό ∆ελτίο τεύχος 92 : (20-28)  
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µε έµφαση στα δάνεια προς τους ιδιώτες και τις επιχειρήσεις.  
 Σε επίπεδο κερδοφορίας των πιστωτικών ιδρυµάτων τα αποτελέσµατα 

κρίνονται ικανοποιητικά συνεπεία της βελτίωσης του ποσοστού των επισφαλειών και 
της περαιτέρω πιστωτικής επέκτασης. Αρκεί να σηµειώσουµε ότι στο τέλος του 2004 

τα καθαρά κέρδη µετά φόρων παρουσίασαν αύξηση 32% έναντι 22,2% την 
προηγούµενη χρονιά και κυµαίνονται σε 421 εκατ. BNG από 319 εκατ. BNG.  

Βέβαια η Κεντρική Τράπεζα της Βουλγαρίας σε µια προσπάθεια να εξασφαλιστεί 
από ενδεχόµενη κρίση στο τραπεζικό σύστηµα , λόγω της αύξησης των χορηγήσεων 
προς τις επιχειρήσεις, και να ενισχύσει τα αποθεµατικά τους, σε συνδυασµό µε την 
απαίτηση του Νοµισµατικού ταµείου, υποχρέωσε τις εµπορικές τράπεζες εφόσον το 

χαρτοφυλάκιο των δανείων τους αυξάνεται περισσότερο από 6% ανά τρίµηνο να 

διατηρούν διπλάσιες καταθέσεις για το επιπρόσθετο ποσό. Αυτής της υποχρέωσης 
εξαιρούνται οι τράπεζες εκείνες των οποίων ο δείκτης δανείων προς  καταθέσεις είναι 
µικρότερος του 60%. Αυτό το µέτρο αν και προφυλλάσει το πιστωτικό σύστηµα της 
χώρας, παρουσιάζει αρκετές ατέλειες µιας και δεν λαµβάνει υπ’όψιν βασικά στοιχεία 

όπως τη λήξη του δανείου, το νόµισµα στο οποίο έγινε η χορήγηση, τις εξασφαλίσεις 
µε τις οποίες δόθηκε, το µέγεθος της τράπεζας και  την κεφαλαιακή της επάρκεια. Οι 
προσπάθειες που γίνονται για την οχύρωση του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος αν 
και χαρακτηρίζονται από αποφασιστικότητα δεν έχουν αποδόσει ακόµα τα επιθυµητά 

αποτελέσµατα. Χαρακτηριστική είναι η έκθεση της Κεντρικής Τράπεζας της 
Βουλγαρίας από το 2004 2 στην οποία αναφέρεται ότι για 20 από τις τράπεζες που 

λειτουργούν στην χώρα θα υπάρχει πρόβληµα κεφαλαιακής επάρκειας σε ενδεχόµενη 

κρίση εξαιτίας της εύθραστης ισορροπίας του τραπεζικού συστήµατος. 
Το ποσοστό πιστωτικής επέκτασης της Βουλγαρίας είναι το υψηλότερο µεταξύ των χωρών 

της Νοτιοανατολικής Ευρώπης και κυµαίνεται στο 48% µε βάση τα στοιχεία του 2004, ενώ 

ως ποσοστό του ΑΕΠ είναι χαµηλό σε σχέση µε τον διαµορφούµενο µέσο όρο της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης (114,8%). Βέβαια ο τοµέας των πιστοδοτήσεων έχει παρουσιάσει 
αλµατώδη άνοδο τόσο στα νοικοκυριά, ως αποτέλεσµα της αύξησης του διαθέσιµου 

εισοδήµατος και της κατ’ επέκταση αύξησης της ζήτησης, όσο και στις επιχειρήσεις λόγω 

οικονοµικής ανάπτυξης που παρατηρείται στους κλάδους των κατασκευών, του τουρισµού 

και του real estate. Αξίζει δε να σηµειώσουµε,ότι παρά  

 

² Πηγή:Bulgarian National Bank, (2004), Annual Report 
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την αύξηση του δανεισµού το ποσοστό των µη εξυπηρετούµενων δανείων (επί του συνόλου 

των δανείων) διαµορφώθηκε κατά το 2004σε 6,9% έναντι 7,3% το 2003, όταν το 2001 ήταν 

13,1%. 

Το ποσοστό των κρατικών τραπεζών βαίνει µειούµενο λόγω της συνεχούς 
ανάπτυξης των ιδιωτικών πιστωτικών ιδρυµάτων. Αρκεί να αναφέρουµε ότι το 

ποσοστό από 56,4% του συνολικού ενεργητικού το 1998 , το ποσοστό κυµαίνεται το 

2002 σε 14,1%. Κατά τον Απρίλιο του 2005, οι 10 µεγαλύτερες εµπορικές τράπεζες 
κατείχαν το 72,7% του συνολικού ενεργητικού σηµειώνοντας αύξηση κατά 43,8% σε 
σχέση µε τον Απρίλιο του 2004. Για τα επόµενα χρόνια, και εξαιτίας του 

αυξανόµενου ανταγωνισµού αναµένεται µεγάλη κινητικότητα σε επίπεδο 

συγχωνεύσεων στον τραπεζικό κλάδο, όχι µόνο σε επίπεδο ξένων και εγχώριων 
ιδρυµάτων αλλά και µεταξύ τοπικών 3. Απόδειξη αυτού αποτελεί η συγχώνευση της 
ιταλικής Unicredit  µε την γερµανική Hypo-Vereinsbank την 15η Ιουνίου 2005, που 

ελέγχουν στο σύνολο τους τρεις πιστωτικούς οργανισµούς, την Bulbank, την HVB 

Biochim (Biochim Commercial Bank) και την Hebrosbank. Η κίνηση αυτή αποτελεί 
προποµπό για την διαµόρφωση νέων ισορροπιών στην βουλγαρική αγορά και εντείνει 
τον ανταγωνισµό και την διαµόρφωση νέων συµµαχιών στην γείτονα χώρα. Παρόλο 

που δεν έχει ακόµα αποφασιστεί εάν θα λειτουργήσουν κάτω από την σκέπη ενός 
µεγάλου πιστωτικού ιδρύµατος ή θα ειδικευτούν η καθεµία στην παροχή 

εξειδικευµένων υπηρεσιών είναι βέβαιο ότι εκµεταλλευόµενες τις οικονοµίες 
κλίµακος και την τεχνογνωσία θα αυξήσουν και την αποδοτικότητά τους και την 
πελατειακή τους βάση. 

Παρά την µείωση του πληθωρισµού και της εξυγιάνσης της οικονοµίας το 

ποσοστό καταθέσεων και πιστοδοτήσεων που τηρούνται σε ξένο νόµισµα (ξ.ν) 
παραµένει σε υψηλά επίπεδα θέτοντας σε έµµεσο κίνδυνο το τραπεζικό σύστηµα της 
χώρας. 

 Χαρακτηριστικά παραθέτουµε τον ακόλουθο πίνακα στον οποίο φαίνεται το 

µερίδιο των χορηγήσεων και καταθέσεων σε ξ.ν ως ποσοστό επί του συνόλου: 

  

 

 

³ Πηγή: Νανόπουλος Ν.(2005), «Οι διεθνείς τάσεις στις Τραπεζικές Συγχωνεύσεις και Εξαγορές και πιθανές 
επενέργειες στον Τραπεζικό κλάδο των χωρών της ΝΑ Ευρώπης» Ένωση Ελληνικών Τραπεζών: (17-28)  

 



 14 

35.5
41.3

42.8
47.5

52.8

4 9.6
48

46.9

0 20 40 60 80 100

2001

2002

2003

2004

ΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ
        

Πηγή : ΙΜF, Μαϊος 2005                 

 

Κύρια αιτία για αυτή την ανωτέρω διαµορφούµενη κατάσταση είναι τα περιοριστικά µέτρα 

που έχει λάβει  η Κεντρική Τράπεζα της Βουλγαρίας (National Bulgarian Bank) για την 

διατήρηση της ισοτιµίας σταθερής, ενθαρρύνοντας αναπόφευκτα την αύξηση του δανεισµού 

σε ξ.ν.           
Και ενώ η προσπάθεια εξυγίανσης του τραπεζικού συστήµατος συνεχίζεται 

από την Κεντρική Τράπεζα της Βουλγαρίας δύο γεγονότα το 2ο εξάµηνο του 2005 

µαρτυρούν ότι ο δρόµος προς την εναρµόνιση της χώρας µε τα Ευρωπαϊκά δεδοµένα 

είναι ακόµα πολύ µακρύς. Από τη µια η αναστολή της λειτουργίας της International 

Bank for Trade and Development λόγω χρεοκοπίας και από την άλλη η δολοφονία 

του Emil Kyulev, προέδρου ένος από τους µεγαλύτερους τραπεζικούς και 
ασφαλιστικούς οµίλους της χώρας , του DZI Financial Group, χαρακτηρίστηκε από 

την κυβέρνηση συνασπισµού 4 σαν προσπάθεια αποσταθεροποίησης της χώρας και 
παρεµπόδισης της προσπάθειας που καταβάλλει προκειµένου να προσδεθεί η χώρα 

στο άρµα της Ενωµένης Ευρώπης. Αποτέλεσµα αυτών αλλά και των αποκλίσεων από 

τα όσα έχουν συµφωνηθεί προκειµένου να ενταχθεί η χώρα στην Ε.Ε, οδήγησαν την 
Ευρωπαϊκή Επιτροπή 5 να παρατείνει έως τον Οκτώβριο την απόφαση ένταξη της 
Βουλγαρίας αλλά και της Ρουµανίας τον Ιανουάριο του 2007 µε οράτο όµως το 

ενδεχόµενο να πραγµατοποιηθεί τελικά το 2008. Παρά τις µεταρρυθµίσεις που 
έλαβαν χώρα όσον αφορά τον περιορισµό της κρατικής παρεµβατικότητας, και της  

 

 
4 Πηγή: Mylonas P.,(2005) South Eastern Europe & Mediterranean Emerging Market Economies, National Bank 

of Greece volume 6, issue 4: (17-24)  

5Πηγή:http://www.setimes.com/cocoon/setimes/xhtml/el/document/setimes/newsbriefs/2004/08/23/nb-07 
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βελτίωσης του θεσµικού πλαισίου, η προσοχή της κυβέρνησης, (που και αυτή 

δηµιουργήθηκε από συνασπισµό των τριών µεγαλύτερων κοµµάτων της χώρας –

Συνασπισµός για την Βουλγαρία (ΒΣΚ), Κίνηµα ∆ικαιωµάτων και Ελευθεριών  
(Κ∆Ε), Εθνικό Κίνηµα (ΕΚΣ) -, µιας και από τις βουλευτικές εκλογές της 25ης 

Ιουνίου 2005 δεν αναδείχθηκε αυτοδύναµη κυβέρνηση) πρέπει να στραφεί κυρίως 
στην καταπολέµηση της διαφθοράς και του οργανωµένου εγκλήµατος µιας και 
αποτελούν τα σοβαρότερα αυτή τη στιγµή προβλήµατα αλλά και σε θέµατα που 

άπτονται των δηµοσίων επιχειρήσεων, της αναδιάρθρωσης και απελευθέρωσης των 
αγορών. Και όλα αυτά κρίνονται αναγκαία  προκειµένου να οδηγηθούµε σε συνθήκες 
ελεύθερης αγορά και στην κατάρτιση προγραµµάτων που συνδέονται µε την 
απορρόφηση και αξιοποίηση των πόρων που θα εισρεύσουν στην χώρα µετά την 
ένταξη της.   
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UNITED BULGARIAN BANK 31/12/2004 31/12/2003 % µεταβολή 
In thousands BGN    
Vault Cash and Current accounts with the BNB 234456 198129 18.34 

Claims on financial institutions, net 220190 149290 47.49 

Claims under repurchase agreements 19973 11636 71.65 

Trading portfolio 156761 219976 -28.74 

Investment portfolio 4297 77667 -94.47 

Loans to nonfinancial institutions and other customers, net 1470155 1042723 40.99 
Loans to Budget 2481 3696 -32.87 
Commercial loans 819808 709036 15.62 

   Commercial real estate and construction loans 82048 48340 69.73 
   Other Commercial loans 737760 660696 11.66 
Agricultural loans 88086 48396 82.01 
Consumer loans 400934 227248 76.43 
Housing mortgage loans to individuals 197175 89065 121.38 
Other loans 3678 3899 -5.67 

Loans to nonfinancial institutions and other customers, total 1512162 1081583 39.81 

Less: specific provisions 42007 38860 8.10 

Assets for resale 31 790 -96.08 

Investments in unconsolidated subsidiaries and associated companies 300 0  

Other assets, net 4207 8306 -49.35 

Intangible assets 22541 26719 -15.64 

Premises and other fixed assets 68232 68721 -0.71 

Assets total 2201143 1803957 22.02 
    

Deposits of financial institutions 85358 45238 88.69 

Demand deposits of banks 7890 6803 15.98 
Time deposits of banks 52637 27006 94.91 
Deposits of other financial institutions 24831 11429 117.26 

Deposits of nonfinancial institutions and other customers 1696591 1425472 19.02 
Demand deposits  601598 518742 15.97 
Time deposits  658863 538028 22.46 
Savings deposits 436130 368702 18.29 

Deposits total 1781949 1470710 21.16 

Borrowings under repurchase agreements 600 7296 -91.78 

Short term borrowings 0 0  

Long term borrowings 74903 17031 339.80 

Subordinated term debt and debt/equity (bybrid) instruments 0 0  

Other liabilities 16448 25144 -34.58 

Liabilities total 1873900 1520181 23.27 

Minority interest in consolidated subsidiaries 0 0  

Equity total 327243 283776 15.32 

Shareholder capital 75964 75964 0.00 
Reserves 185391 153966 20.41 
Profit/loss current year 65888 53846 22.36 

Liabilities minority interest, and capital total 2201143 1803957 22.02 
    
    

Αποδοτικότητα ενεργητικού 2.99335391 2.984882677  

Αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων 20.1342733 18.97482521  

    
 
 

  



 18 

O Όµιλος της Εθνικής Τράπεζας δραστηριοποιείται στην Βουλγαρία µέσω της 
United Bulgarian Bank (UBB) µε ένα δίκτυο 109 καταστηµάτων και 2093 ατόµων 
προσωπικό ενώ διατηρεί και  αυτόνοµο δίκτυο µε 1 κατάστηµα και 31 υπαλλήλους το 

οποίο σύντοµα θα ενσωµατωθεί στο δίκτυο της UBB. Αξίζει να σηµειωθεί ότι η UBB 

περιλαµβάνεται ανάµεσα στις τρεις µεγαλύτερες Τράπεζες της χώρας µε µερίδιο 

αγοράς 12% στις χορηγήσεις επιχειρήσεων, 16% στις ιδιωτικές χορηγήσεις και 
11,6% στις καταθέσεις.  

Από τον ισολογισµό της UBB για το 2004 και 2003 διαπιστώνουµε αύξηση 

σε όλα τα βασικά µεγέθη της Τράπεζας και συγκεκριµένα 21,16% στις καταθέσεις 
συνολικά  , 15,62% στις χρηµατοδοτήσεις  ενώ η χρηµατοδότηση ιδιωτών σηµείωσε 
κατακόρυφη άνοδο καταγράφοντας µεταβολή 76,43% στα καταναλωτικά δάνεια και 
121,38% στη στεγαστική πίστη. Αποτέλεσµα αυτών ήταν τα κέρδη της τράπεζας να 

κυµανθούν στα 65,9χχ BGN το 2004 έναντι 53,8χχ BGN το 2003 ( διαφορά 22,36%) 

Ο δείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού κυµαίνεται ίδια επίπεδα και τις δύο 

χρονιές, στο 2,99%, ενώ η αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων σηµείωσε µικρή 

βελτίωση κατά το 2004 και κυµάνθηκε στο 20,13% 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 19 

 
NATIONAL BANK OF GREECE - SOFIA 31/12/2004 31/12/2003 % µεταβολή 
In thousands BGN    
Vault Cash and Current accounts with the BNB 13558 9578 41.55 

Claims on financial institutions, net 146769 103769 41.44 

Claims under repurchase agreements 0 0  

Trading portfolio 3092 3191 -3.10 

Investment portfolio 15 17 -11.76 

Loans to nonfinancial institutions and other customers, net 31511 75872 -58.47 
Loans to Budget 0 0  
Commercial loans 31511 76293 -58.70 
   Commercial real estate and construction loans 0 36776 -100.00 
   Other Commercial loans 0 39157 -100.00 
Agricultural loans 0 0  
Consumer loans 0 156 -100.00 

Housing mortgage loans to individuals 0 8 -100.00 
Other loans 3 0  

Loans to nonfinancial institutions and other customers, total 31514 76457 -58.78 

Less: specific provisions 3 585 -99.49 

Assets for resale 0 0  

Investments in unconsolidated subsidiaries and associated companies 0 0  

Other assets, net 165 108 52.78 

Intangible assets 210 369 -43.09 

Premises and other fixed assets 88 136 -35.29 

Assets total 195408 193040 1.23 
    

Deposits of financial institutions 173442 141867 22.26 
Demand deposits of banks 1552 342 353.80 
Time deposits of banks 170597 137540 24.03 
Deposits of other financial institutions 1293 3985 -67.55 

Deposits of nonfinancial institutions and other customers 11135 39648 -71.92 

Demand deposits  860 6334 -86.42 
Time deposits  5693 22742 -74.97 
Savings deposits 4582 10572 -56.66 

Deposits total 184577 181515 1.69 

Borrowings under repurchase agreements 0 0  

Short term borrowings 0 0  

Long term borrowings 0 0  

Subordinated term debt and debt/equity (bybrid) instruments 0 0  

Other liabilities 8442 10813 -21.93 

Liabilities total 193019 192328 0.36 

Minority interest in consolidated subsidiaries 0 0  

Equity total 2389 712 235.53 
Shareholder capital    
Reserves 381 -3067 -112.42 
Profit/loss current year 2008 3779 -46.86 

Liabilities minority interest, and capital total 195408 193040 1.23 

    
    

Αποδοτικότητα ενεργητικού 1.03 1.96  

Αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων 84.05 530.75  
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 Το αυτόνοµο κατάστηµα της Εθνικής Τράπεζας στην Σόφια , µετά την 
εξαγορά της UBB, συνεχίζει µεν την λειτουργία αυτόνοµα αλλά πολύ σύντοµα θα 

ενταχθεί στο δίκτυο της UBB όπως έχουµε ήδη αναφέρει. Έτσι οι συνολικές 
καταθέσεις παραµένουν αµετάβλητες στα 184,6χχ BGN ενώ όλες οι χορηγήσεις, 
ιδιωτών και επιχειρήσεων, έχουν µεταφερθεί και εξυπηρετούνται από τα 

καταστήµατα της UBB.  

 Ο δείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού είναι στο 1,03% ενώ η αποδοτικότητα 

ιδίων κεφαλαίων εµφανίζεται πολύ ικανοποιητική µε 84,05 %. 
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ALPHA BANK - SOFIA BRANCH 31/12/2004 31/12/2003 % µεταβολή 
In thousands BGN    
Vault Cash and Current accounts with the BNB 15202 10776 41.07 

Claims on financial institutions, net 9322 14286 -34.75 

Claims under repurchase agreements 0 0  

Trading portfolio 0 0  

Investment portfolio 0 0  

Loans to nonfinancial institutions and other customers, net 106564 92135 15.66 
Loans to Budget 0 0  
Commercial loans 94686 76751 23.37 

   Commercial real estate and construction loans 43128 19654 119.44 
   Other Commercial loans 51558 57097 -9.70 
Agricultural loans 0 0  
Consumer loans 37 38 -2.63 
Housing mortgage loans to individuals 538 118 355.93 
Other loans 11303 15248 -25.87 

Loans to nonfinancial institutions and other customers, total 106564 92155 15.64 

Less: specific provisions 0 20 -100.00 

Assets for resale 0 0  

Investments in unconsolidated subsidiaries and associated companies 0 0  

Other assets, net 856 383 123.50 

Intangible assets 15 20 -25.00 

Premises and other fixed assets 2337 1835 27.36 

Assets total 134296 119435 12.44 
    

Deposits of financial institutions 84582 59711 41.65 

Demand deposits of banks 0 0  
Time deposits of banks 67288 59703 12.70 
Deposits of other financial institutions 17294 8 216075.00 

Deposits of nonfinancial institutions and other customers 43838 53286 -17.73 
Demand deposits  20131 18059 11.47 
Time deposits  16049 29230 -45.09 
Savings deposits 7658 5907 29.64 

Deposits total 128420 112997 13.65 

Borrowings under repurchase agreements 0 0  

Short term borrowings 0 0  

Long term borrowings 0 0  

Subordinated term debt and debt/equity (bybrid) instruments 0 0  

Other liabilities 798 2945 -72.90 

Liabilities total 129218 115942 11.45 

Minority interest in consolidated subsidiaries    

Equity total 5078 3493 45.38 

Shareholder capital    
Reserves 3454 2583 33.72 
Profit/loss current year 1624 910 78.46 

Liabilities minority interest, and capital total 134296 119435 12.44 
    
    

Αποδοτικότητα ενεργητικού 1.21 0.76  

Αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων 31.98109492 26.05210421  
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 Η παρουσία της ALPHA BANK κατά την εξεταζόµενη περίοδο ήταν 
περιορισµένη απαριθµώντας 3 καταστήµατα και 36 ατόµων προσωπικού , 

ακολουθώντας πολιτική αυτόνοµης ανάπτυξης. Η υπεραξία των πιστωτικών 
ιδρυµάτων λόγω και της προσεχούς ένταξης της χώρας στην Ε.Ε έχει αποτρέψει την 
τράπεζα από την συµµετοχή της στην διεκδίκηση κρατικών χρηµατοπιστωτικών 
ιδρυµάτων που ιδιωτικοποιούνται.  
 Παρόλα αυτά η αύξηση των στεγαστικών δανείων κατά 355,93% το 2004 

έναντι του 2003 ήταν ο πρωταρχικός λόγος για την κατακόρυφη άνοδο των κερδών 
κατά 78,46%, διαµορφώνοντάς τα στα 1,6χχ BGN.  Τα υπόλοιπα µεγέθη της 
τράπεζας παρουσίασαν την ακόλουθη εικόνα: οι καταθέσεις αυξήθηκαν κατα 13,65% 

, τα καταναλωτικά δάνεια µειώθηκαν οριακά κατά 2,63% ενώ οι χρηµατοδοτήσεις 
προς τις επιχειρήσεις ανήλθαν στα 94,7χχ BGN σηµειώνοντας άνοδο 23,37%. 

 Ο δείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού κατά το 2004 ανήλθε σε 1,21% έναντι 
0,76% ενώ ο δείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων ήταν ιδιαίτερα χαµηλός και 
διαµορφώθηκε στο 31,98% έναντι 26,05% το 2003.  
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POSTBANK  31/12/2004 31/12/2003 % µεταβολή 
In thousands BGN    
Vault Cash and Current accounts with the BNB 117696 68831 70.99 

Claims on financial institutions, net 86162 92222 -6.57 

Claims under repurchase agreements 27323 32497 -15.92 

Trading portfolio 73552 80800 -8.97 

Investment portfolio 83108 73602 12.92 

Loans to nonfinancial institutions and other customers, net 735516 525158 40.06 
Loans to Budget    
Commercial loans 545577 387365 40.84 

   Commercial real estate and construction loans 41731 47637 -12.40 
   Other Commercial loans 503846 339728 48.31 
Agricultural loans 4695 2382 97.10 
Consumer loans 93345 68008 37.26 
Housing mortgage loans to individuals 56481 31815 77.53 
Other loans 53829 55174 -2.44 

Loans to nonfinancial institutions and other customers, total 753927 544744 38.40 

Less: specific provisions 18411 19586 -6.00 

Assets for resale 904 853 5.98 

Investments in unconsolidated subsidiaries and associated companies    

Other assets, net 14782 15874 -6.88 

Intangible assets 7434 4411 68.53 

Premises and other fixed assets 21254 10912 94.78 

Assets total 1167731 905160 29.01 
    

Deposits of financial institutions 147532 76622 92.55 

Demand deposits of banks 4411 611 621.93 
Time deposits of banks 124407 56127 121.65 
Deposits of other financial institutions 18914 19884 -4.88 

Deposits of nonfinancial institutions and other customers 716498 657075 9.04 
Demand deposits  219867 197708 11.21 
Time deposits  308952 294065 5.06 
Savings deposits 187679 165302 13.54 

Deposits total 864030 733697 17.76 

Borrowings under repurchase agreements  1072 -100.00 

Short term borrowings    

Long term borrowings 181080 54842 230.18 

Subordinated term debt and debt/equity (bybrid) instruments    

Other liabilities 22279 29188 -23.67 

Liabilities total 1067389 818799 30.36 

Minority interest in consolidated subsidiaries    

Equity total 100342 86361 16.19 

Shareholder capital 51250 51250 0.00 
Reserves 32026 23424 36.72 
Profit/loss current year 17066 11687 46.03 

Liabilities minority interest, and capital total 1167731 905160 29.01 
    
    

Αποδοτικότητα ενεργητικού 1.46 1.29  

Αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων 17.01 13.53  
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 Η EFG EUROBANK ERGASIAS δραστηριοποιείται στην Βουλγαρία µέσω 

της Βulgarian PostBank, ελέγχοντας συνολικά το 98,7% , που διαθέτει δίκτυο 31 

καταστηµάτων και 1153 υπαλλήλων. Τα αποτελέσµατα που έχουν επιτευχθεί κατά το 

2004 κρίνονται µεν ικανοποιητικά αλλά επιβαρύνονται κατά µεγάλο ποσοστό από τις 
επενδύσεις που χρειάζεται να πραγµατοποιηθούν στην τράπεζα προκειµένου να 

ακολουθήσει ένα νέο µοντέλο λειτουργίας προσαρµοσµένο και στις απαιτήσεις της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
 Τα καταναλωτικά δάνεια αυξήθηκαν κατά 37,26% σε σχέση µε το 2003, οι 
καταθέσεις 17,76% ενώ τα στεγαστικά δάνεια 77,53% - πολύ χαµηλό για την 
δυναµική που αναπτυχθηκε την εν λόγω περίοδο- αν αναλογιστούµε την έξαρση που 

σηµειώθηκε στην αγορά κατοικίας. Οι χρηµατοδοτήσεις των επιχειρήσεων 
κυµάνθηκαν στα 545,6χχ BGN , αύξηση 40,84% ενώ τα κέρδη διαµορφώθηκαν στα 

17,1χχ BGN (διαφορά 46,03%) 

 Ο δείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού συµβαδίζει µε τα αποτελέσµατα των 
άλλων ελληνικών τραπεζών και ανέρχεται σε 1,46% έναντι 1,29% ενώ ο δείκτης 
αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων είναι χαµηλός , 17,01% έναντι 13,53%, 

δικαιολογείται όµως από τις αλλαγές που προωθούνται στην βασική δοµή και 
λειτουργία της τράπεζας.   
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PIRAEUS BANK - SOFIA BRANCH 31/12/2004 31/12/2003 % µεταβολή 
In thousands BGN    
Vault Cash and Current accounts with the BNB 40153 19090 110.34 

Claims on financial institutions, net 17685 22342 -20.84 

Claims under repurchase agreements 0 0  

Trading portfolio 12 9 33.33 

Investment portfolio 0 0  

Loans to nonfinancial institutions and other customers, net 362753 187966 92.99 
Loans to Budget 0 0  
Commercial loans 349570 185962 87.98 

   Commercial real estate and construction loans 198726 84528 135.10 
   Other Commercial loans 150844 101434 48.71 
Agricultural loans 0 0  
Consumer loans 3748 1198 212.85 
Housing mortgage loans to individuals 13676 3144 334.99 
Other loans 2 0  

Loans to nonfinancial institutions and other customers, total 366996 190304 92.85 

Less: specific provisions 4243 2338 81.48 

Assets for resale 0 0  

Investments in unconsolidated subsidiaries and associated companies 0 0  

Other assets, net 675 355 90.14 

Intangible assets 2534 2753 -7.95 

Premises and other fixed assets 2565 1961 30.80 

Assets total 426377 234476 81.84 
    

Deposits of financial institutions 297828 166589 78.78 

Demand deposits of banks 0 0  
Time deposits of banks 291254 166536 74.89 
Deposits of other financial institutions 6574 53 12303.77 

Deposits of nonfinancial institutions and other customers 111982 59847 87.11 
Demand deposits  48390 26918 79.77 
Time deposits  44883 23462 91.30 
Savings deposits 18709 9467 97.62 

Deposits total 409810 226436 80.98 

Borrowings under repurchase agreements 0 0  

Short term borrowings 0 0  

Long term borrowings 0 0  

Subordinated term debt and debt/equity (bybrid) instruments 0 0  

Other liabilities 6201 3999 55.06 

Liabilities total 416011 230435 80.53 

Minority interest in consolidated subsidiaries 0 0  

Equity total 10366 4041 156.52 

Shareholder capital    
Reserves 3338 2663 25.35 
Profit/loss current year 7028 1378 410.01 

Liabilities minority interest, and capital total 426377 234476 81.84 
    
    

Αποδοτικότητα ενεργητικού 1.648306546 0.58769341  

Αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων 67.79857226 34.10047018  
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 Η παρουσία της Τράπεζας Πειραιώς στην Βουλγαρία επεκτείνεται σε 28 

πόλεις διαθέτοντας δίκτυο 13 καταστηµάτων και 153 άτοµα προσωπικό. Τα 

αποτελέσµατα της τράπεζας ήταν εντυπωσιακά και αντικατροπτρίζουν την τεράστια 

δυναµική της Τράπεζας στη χώρα και το βάρος που έχει δώσει σε αυτή την αγορά. 

Τα στεγαστικά δάνεια αυξήθηκαν 334,99% έναντι του 2003, τα καταναλωτικά 

212,85%, ενώ οι χρηµατοδοτήσεις προς τις επιχειρήσεις κατά 87,98%. Τέλος οι 
καταθέσεις σηµείωσαν την µικρότερη άνοδο, 87,98% και κυµάνθηκαν στα 409,8χχ 
BGN. 

 Οι δείκτες αποδοτικότητας ενεργητικού και ιδίων κεφαλαίων κυµάνθηκαν στο 

1,64% από 0,58% και 67,80% από 34,10% αντίστοιχα αρκετά ικανοποιητικοί , αν 
ληφθεί υπ’οψιν και η θέση που κατέχει η Τράπεζα στην ελληνική αγορά. 
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EMPORIKI BANK  - BULGARIA EAD 31/12/2004 31/12/2003 % µεταβολή 
In thousands BGN    
Vault Cash and Current accounts with the BNB 5191 4449 16.68 

Claims on financial institutions, net 6929 7170 -3.36 

Claims under repurchase agreements    

Trading portfolio  328 -100.00 

Investment portfolio 1178 863 36.50 

Loans to nonfinancial institutions and other customers, net 67945 64782 4.88 

Loans to Budget    
Commercial loans 70758 68143 3.84 
   Commercial real estate and construction loans 13745 21500 -36.07 
   Other Commercial loans 57013 46643 22.23 
Agricultural loans 106 106 0.00 
Consumer loans 63 62 1.61 
Housing mortgage loans to individuals 1242 914 35.89 
Other loans 40 41 -2.44 

Loans to nonfinancial institutions and other customers, total 72209 69266 4.25 

Less: specific provisions 4264 4484 -4.91 

Assets for resale    

Investments in unconsolidated subsidiaries and associated companies    

Other assets, net 62 447 -86.13 

Intangible assets 55 179 -69.27 

Premises and other fixed assets 4921 5255 -6.36 

Assets total 86278 83473 3.36 

    

Deposits of financial institutions 21273 26959 -21.09 
Demand deposits of banks    
Time deposits of banks 15178 21159 -28.27 
Deposits of other financial institutions 6095 5800 5.09 

Deposits of nonfinancial institutions and other customers 20610 13412 53.67 
Demand deposits  14623 9275 57.66 
Time deposits  5987 4137 44.72 

Savings deposits    

Deposits total 41833 40371 3.62 

Borrowings under repurchase agreements    

Short term borrowings    

Long term borrowings 19612 19611 0.01 

Subordinated term debt and debt/equity (bybrid) instruments    

Other liabilities 1083 1190 -8.99 

Liabilities total 62578 61172 2.30 

Minority interest in consolidated subsidiaries    

Equity total 23700 22301 6.27 
Shareholder capital 17852 17851 0.01 
Reserves 4450 4133 7.67 
Profit/loss current year 1398 317 341.01 

Liabilities minority interest, and capital total 86278 83473 3.36 
    
    

Αποδοτικότητα ενεργητικού 1.62 0.38  

Αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων 5.90 1.42  
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 Η Emporiki Bank δραστηριοποιείται στην Βουλγαρία µέσω της θυγατρικής 
της Emporiki Bank Bulgaria SA, µε ένα δίκτυο 6 καταστηµάτων και 56 υπαλλήλων. 
Η δυστοκία και η αδιαφορία των στελεχών της, δυνάµει και της επερχόµενης 
αλλαγής ιδιοκτησιακού καθεστώτος έφερε την τράπεζα σε αδυναµία να 

παρακολουθήσει την ραγδαία αύξηση της λιανικής τραπεζικής και να επωφεληθεί 
των αποτελεσµάτων αυτής.  

 Έτσι τα καταναλωτικά δάνεια( µεταβολή 1,61%), οι χρηµατοδοτήσεις προς 
της επιχειρήσεις (µεταβολή 3,84%) και οι καταθέσεις (µεταβολή 3,62%) παρέµειναν 
σχεδόν στα ίδια επίπεδα ενώ τα στεγαστικά αυξήθηκαν κατά 35,89% σηµειώνοντας 
την χειρότερη επίδοση στο σύνολο των ελληνικών τραπεζών. 

 Ο δείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού κυµαίνεται στα επίπεδα που έχουν 
διαµορφωθεί από τις Ελληνικές Τράπεζες, ενώ η αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων 
εµφανίζεται απογοητευτική και κυµαίνεται στο 5,9% για το 2004 έναντι 1,42% την 
προηγούµενη χρονιά.   
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1.2 ΑΓΟΡΑ ΡΟΥΜΑΝΙΑΣ        
 
 «Την 1η Ιουλίου 2005 λίγα λεπτά µετά την εισαγωγή του νέου νοµίσµατος στην 
Ρουµανία, ο Πρόεδρος της Ρουµανικής ∆ηµοκρατίας συνοδευόµενος από τον 
πρωθυπουργό επισκέφτηκαν ένα ΑΤΜ της Αlpha Bank , της πρώτης ξένης τράπεζας 
που ιδρύθηκε στην Ρουµανία». 6 

 

Παρά την έλευση στην χώρα µεγάλων πιστωτικών ιδρυµάτων και τις 
επικείµενες ιδιωτικοποιήσεις της Banca Commerciale Romana (BCR)  - της 
µεγαλύτερης τράπεζας της χώρας υπό κρατικό έλεγχο σήµερα - , και της Casa de 

Economil se Consemnatiuni SA (CEC) – 4η σε µέγεθος - , παραµένει αναµφισβήτητο 

γεγονός η σηµαντική θέση που κατέχουν οι ελληνικοί χρηµατοπιστωτικοί οργανισµοί 
στην χώρα αυτή.       

 
 Πρόκειται για µια χώρα όπου παρά τις επισηµάνσεις της ΕΕ στην έκθεση 

προόδου τον Οκτώβριο του 2004 για ελλειπή τήρηση των υποσχέσεων που είχαν 
δοθεί από την κυβέρνηση για την συνέχιση και ένταση των προσπαθειών σχετικά µε 
την µεταρρυθµιστική πολιτική πληρεί πλεόν το κριτήριο της Λειτουργικής 
Οικονοµίας της Αγοράς (FME Functioning Market Economy). H προσπάθεια της 
κυβέρνησης για : 

� θέσπιση νοµοθετικού καθεστώτος και ανεξαρτησία της δικαιοσύνης,  
� περιορισµό της διαφθοράς και της γραφειοκρατίας,  
� περιορισµού του κρατικού ελέγχου σε δηµόσιες υπηρεσίες και οργανισµούς 
� προσέλκυση ξένων κεφαλαίων µέσω των ιδιωτικοποιήσεων 

αν και προχωρά αργά αλλά σταθερά αποδεικνύεται πολύ πιο χρονοβόρα υπόθεση από 

ότι είχε αρχικά εκτιµηθεί. 
 Ένα από τα σοβαρότερα προβλήµατα της οικονοµίας της Ρουµανίας αυτή τη 

στιγµή είναι η επιδείνωση του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών ως αποτέλεσµα της 
αύξησης του εµπορικού ελλείµµατος σε συνδυασµό µε τον υψηλό πληθωρισµό 

(περίπου 9%). 

Παρά την φάση αναδιάρθρωσης που ξεκίνησε το 1999 ύστερα από την κρίση 

της περιόδου 1997-1999, και την διακοπή εκ µέρους των κρατικά ελεγχόµενων   
6 Πηγή: Μαντζούνης ∆.(2005), «Η επέκταση των ελληνικών Τραπεζών στην περιοχή της Νοτιανατολικής Ευρώπης» 

Ένωση Ελληνικών Τραπεζών: (9-13)  
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τραπεζών της χρηµατοδότησης του ελλείµµατος του ευρύτερου δηµόσιου τοµέα, το 

τραπεζικό σύστηµα εµφανίζει ακόµη πολλές ατέλειες7 .Σηµαντικότερη κρίνεται η 

νοοτροπία των επιχειρήσεων να συσσωρεύουν τις υποχρεώσεις τους, δηµιουργώντας 
ληξιπρόθεσµες οφειλές µε αποτέλεσµα αφενός να µην προχωρούν σε επενδύσεις, 
αφετέρου να µπλοκάρονται από τις Τράπεζες ως προς την χρηµατοδότησή τους. 
Ενισχυτικό αυτής της νοοτροπίας είναι η µακροχρόνια ιστορία φορολογικών 
καθυστερούµενων αλλά και οι χαµηλές ρήτρες που ισχύουν για την µη αποπληρωµή 

των φορολογικών χρεών.  
 Μετά την ανάκαµψη του τραπεζικού συστήµατος λόγω της βελτίωσης των 
µακροοικονοµικών στοιχείων της χώρας αλλά και της διαρκούς προσπάθειας 
ιδιωτικοποίησης των τραπεζών µε την εισαγωγή µεγάλων ευρωπαϊκών πιστωτικών 
ιδρυµάτων, οι ιδιωτικές Τράπεζες κατέχουν το µεγαλύτερο µερίδιο στον τραπεζικό 

τοµέα έναντι εκείνων που παραµένουν ακόµη υπό κρατικό έλεγχο και οι οποίες δεν 
διαδραµατίζουν πλέον ηγεµονικό ρόλο σε αντίθεση µε την δεκαετία του ‘90. Αξίζει 
να σηµειώσουµε ότι στην πρώτη πεντάδα µόνο µία  τράπεζα είναι κρατικά 

ελεγχόµενη (CEC – Savings Bank) µε µερίδιο αγοράς 7%. Επίσης σηµαντική 

βελτίωση παρατηρείται στην ποιότητας του χαρτοφυλακίου των δανείων κύριως µετά 

το 1999 αν και το ποσοστό  των καθυστερηµένων οφειλών παρέµεινε σε υψηλά 

επίπεδα. Από το 2003 και µετά το ποσοστό των µη αυτοεξυπηρετούµενων δανείων  
προς το σύνολο των χορηγήσεων βαίνει αυξανόµενο µεν αλλά αυτό οφείλεται κυρίως 
στην ραγδαία πιστωτική επεκτάση που παρατηρείται στην χώρα αλλά και στην 
θέσπιση και εφαρµογή αυστηρότερων κανόνων ταξινόµησης δανείων και 
προβλέψεων έναντι επισφαλών απαιτήσεων. To στοιχείο αυτό προκαλεί ανησυχία 

σχετικά µε την διατήρηση της αυξανόµενης πιστωτικής πολιτικής και καθιστά ακόµα 

πιο υπεύθυνο και δύσκολο το έργο των τραπεζών σε µεµονωµένο επίπεδο, αλλά και 
των αρχών εποπτείας για την στενή παρακολούθηση της αναδιάρθρωσης των 
χαρτοφυλακίων 8.    
Το Μάρτιο του 2004 η BRD και η Raiffeisen έκδοσαν τα πρώτα οµόλογα σε  
εγχώριο νόµισµα (leu) τριετούς διάρκειας , στρατηγική που ακολούθησαν µετέπειτα 

 

 

7Πηγή: Mylonas P.,(2005) South Eastern Europe & Mediterranean Emerging Market Economies, National Bank 

of Greece volume 6, issue 4: (17-24)  
8Πηγή: Alpha Bank, (2004) Οικονοµικό ∆ελτίο τεύχος 92 : (17-19)  
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και άλλες τράπεζες θέλοντας να αντιµετωπίσουν το maturity gap και να διασφαλίσουν 
τις µακροπρόθεσµες χρηµατοδοτήσεις τους, δεδοµένου του µικρού όγκου των 
τραπεζικών καταθέσεων οι οποίες στηρίζονται κατά κύριο λόγο στα µεταναστευτικά 

εµβάσµατα . Στη διαµόρφωση και υιοθέτηση αυτής της στρατηγικής συνέβαλε και η  

αναβάθµιση της πιστοληπτικής ικανότητας της Ρουµανίας από τρεις µεγάλους οίκους 
αξιολόγησης: S & P , Moody’s και  Fitch Ratings9. 

 Όσον αφορά την αξιοπιστία του τραπεζικού συστήµατος θα µπορούσαµε να 

πούµε ότι ο δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας διαχρονικά παρουσιάζει σηµαντική 

βελτίωση, από 18% το 1999 σε 22% το 2004, γεγονός που φανερώνει την 
ικανοποιητική ρευστότητα, την φερεγγυότητα, τον περιορισµό των πιστωτικών 
κινδύνων αλλά και των κινδύνων της αγοράς όσον αφορά τα πιστωτικά ιδρύµατα. 

Κάποιες αυξοµειώσεις που παρατηρούνται σε µεµονωµένες περιόδους οφείλονται 
αποκλειστικά στην ραγδαία επέκταση της πιστωτικής πολιτικής που αυξάνει κατά 

συνέπεια και το ποσοστό των επισφαλών απαιτήσεων. Με την υιοθέτηση των 
∆ιεθνών Λογιστικών προτύπων, την εισαγωγή της Βασιλείας ΙΙ και την υιοθέτηση 

της  τροποποιηµένης Νέας Τραπεζικής  Πράξης του 1998 (New Banking Act), είναι 
βέβαιο ότι θα µετριαστεί αισθητά ο κίνδυνος  της υπερεκτίµησης της αξίας των 
τραπεζών αλλά και θα τεθούν στέρεες βάσεις στην χρηµατοοικονοµική υποδοµή του 

συστήµατος. Ας σηµειωθεί το γεγονός ότι µέχρι σήµερα οι Τράπεζες της Ρουµανίας 
δεν υποχρεούνταν στην σύνταξη ενοποιηµένων ισολογισµών παρά το γεγονός ότι 
όλες σχεδόν διαθέτουν θυγατρικές εταιρείες µε αντικείµενο εργασίας διάφορο του 
τραπεζικού κλάδου. 
 Η µείωση της ρευστότητας , που παρόλα αυτά παραµένει σε υψηλά επίπεδα 

δεν δηµιουργεί προβλήµατα στα πιστωτικά ιδρύµατα της Ρουµανίας. Η επιλογή εκ 

µέρους των τραπεζών να διατηρούν την ρευστότητα τους σε υψηλά επίπεδα 

αντικατοπτρίζει αφενός την απροθυµία τους να χρηµατοδοτήσουν επιχειρήσεις µε 
συσσωρευµένα ληξιπρόσθεσµα χρέη και να αυξήσουν έτσι τον επιχειρηµατικό τους  
κίνδυνο και αφετέρου φανερώνει το ρευστό, µη ασφαλές και υποανάπτυκτο 

τραπεζικό περιβάλλον.  

Η αποδοτικότητα του συνολικού τραπεζικού συστήµατος, εξετάζοντας τον  
 

 
9Πηγή: Mylonas P.,(2005) South Eastern Europe & Mediterranean Emerging Market Economies, National Bank 

of Greece volume 6, issue 4: (17-24)  
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δείκτη ROA, βλέπουµε ότι έχει διπλασιαστεί κατά την περίοδο 2003-2004 φθάνοντας 
το 2,7%. Το γεγονός σε συνάρτηση µε τις επιτυχείς ιδιωτικοποιήσεις αλλά και την 
επαρκή κεφαλαιακή επάρκεια (υψηλότερη από την ελάχιστη απαιτούµενη που 
διαµορφώνεται στο 12%)  βοήθησαν στην βελτίωση της εικόνας του τραπεζικού 

συστήµατος της χώρας αν και  η χαµηλή τραπεζική διαµεσολάβηση λειτούργησε 
αποτρεπτικά για την ιδιωτική πρωτοβουλία. Βέβαια οι µεγάλες ευκαιρίες που θα 

προσφέρουν µεγάλα κέρδη στο επόµενο διάστηµα στην υπο διαµόρφωση 

κεφαλαιαγορά της Ρουµανίας είναι οι χρηµατιστηριακές υπηρεσίες και το real estate, 

τοµείς για τους οποίους οι τράπεζες της χώρας µας ήδη µελετούν σενάρια για την 
επέκταση των δραστηριοτήτων και των παρεχόµενων υπηρεσιών τους προς αυτή την 
κατεύθυνση. Ειδικότερα για το real estate 10, πρόσφατες µελέτες ελληνικών τραπεζών 
έχουν δείξει ότι η Ρουµανία προσφέρει ασυναγώνιστα υψηλές ευκαιρίες ανάπτυξης 
και δηµιουργίας υπεραξιών . Αυτό οφείλεται και στην καλή της γεωγραφική θέση 

αλλά κύριως στα χαµηλά επίπεδα αξίας της γης και των ακινήτων, στο πλεονάζον 
εργατικό δυναµικό ( το κόστος εργασίας κυµαίνεται στα επίπεδα της Ινδίας και της 
Κίνας) και στο χαµηλό κόστος κατασκευής. ∆ίκαια λοιπόν χαρακτηρίζεται από 

πολλούς το «Ελ Ντοράντο των Βαλκανίων».  

  Oι προκλήσεις που καλούνται να αντιµετωπίσουν οι Νοµισµατικές Αρχές 
προκειµένου να επιτύχουν την ένταξη της Ρουµανίας στην Ευρωπαϊκή Ένωση 

εστιάζονται : α) στην περαιτέρω ασφαλή ανάπτυξη της τραπεζικής διαµεσολάβησης 
µε παράλληλη διατήρηση της φερεγγυότητας του τραπεζικού τοµέα, β) την 
πρετοιµασία για την Βασιλεία ΙΙ και τέλος στην ανάπτυξη νέων προϊόντων και 
υπηρεσιών. Και ενώ η Ρουµανία είχε προ πολλού ολοκληρώσει τις ενταξιακές 
διαπραγµατεύσεις, η Ευρωπαϊκή ΄Ενωση στις 16/05/2006 αποφάσισε, κάνοντας 
χρήση της 12µηνης αναβολής , να παρατείνει έως τον Οκτώβριο την απόφαση της για 

την ένταξη της χώρας την 1η Ιανουαρίου 2007  στο άρµα της Ενωµένης Ευρώπης. Η 

φηµολογία που υπήρχε και το παρασκήνιο που επικρατούσε το τελευταίο διάστηµα 

σχετικά µε την όχι και τόσο αποτελεσµατική αντιµετώπιση του οργανωµένου 
εγκλήµατος, και την αβεβαιότητα σχετικά µε την απορρόφηση και ορθολογική 

χρησιµοποίηση των ευρωπαϊκών κονδυλίων καθιστά ρεαλιστικότατο το σενάριο της 
προσχώρησης της Ρουµανίας τελικά το 2008 στην Ενωµένη Ευρώπη.    

    
10Πηγή: Καθηµερινή ,(2006) Ρουµανία: ευκαιρίες ανάπτυξης... στη γη των Καρπαθίων, Real Estate, τεύχος 62  
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ALPHA BANK ROMANIA 31.12.2004 31.12.2003 % ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 
IN ROL    
Cash and balances with National    

Bank of Romania 7618472 4835692 57.55 

Treasury bills 503.215 520.016 -3.23 

Due from other banks 717.041 782.277 -8.34 

Loans and advances to customers,net 19389815 15290839 26.81 

Investment securities – available for sale 100.699 87.797 14.70 

Premises and equipment 606.996 478.3 26.91 

Other assets 94.22 49.61 89.92 

Total assets 29030458 22044537 31.69 

LIABILITIES & EQUITY    

Due to other banks 11161611 10181580 9.63 

Due to customers 13222151 8830959 49.72 

Other borrowed funds 514.17 335.466 53.27 

Subordinated loan 636447 0  

Other liabilities 243.741 92.365 163.89 

Deferred tax liability 48.985 50.884 -3.73 

Total liabilities 25827105 19491254 32.51 

    

Statutory share capital  1692956 1452415 16.56 

Restatement of share capital 243.336 243.336 0.00 

Total share capital 1936292 1695751 14.18 

    
Retain earnings 1267061 851532 48.80 

Shareholders’ equity 3203353 2553283 25.46 

    

Total liabilities and equity 29030458 22044537 31.69 
    

    
Αποδοτικότητα Ενεργητικού 4.36 3.86  
Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων 39.55 33.35  
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Η Alpha Bank δραστηριοποιείται από το 1994 στην αγορά της Ρουµανίας 
µέσω ενός δικτύου 19 καταστηµάτων και προσωπικό 650 ατόµων σε 12 πόλεις 
κατέχοντας αυτή την στιγµή µερίδιο αγοράς περίπου 3,67%.  Μελετώντας το 

business plan του οµίλου της Alpha Bank για το χρονικό διάστηµα 2005-2008 

διαπιστώνουµε ότι σκοπός της είναι να βρεθεί ανάµεσα στις 5 καλύτερες τράπεζες 
της χώρας µε µερίδιο αγοράς περίπου 10% αφενός µε πενταπλασιασµό των 
καταστηµάτων έως το τέλος του 2008 (αναµένεται ότι ο αριθµός τους θα φθάσει τα 

150) και αφετέρου µε διεύρυνση των παρεχόµενων υπηρεσιών και προϊόντων τόσο 

στα νοικοκυριά όσο και στις επιχειρήσεις. Κύριο µέληµα της επίσης είναι η στήριξη 

και ανάπτυξη των ελληνικών επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται στην περιοχή ο 

αριθµός των οποίων καθηµερινά πολλαπλασιάζεται. 
Είναι η µοναδική από τις ελληνικές που εµφανίζει κέρδη από την 

δραστηριοποίησή της στην αγορά της Ρουµανίας και µάλιστα το 2004 σηµειώνουν 
αύξηση 48,8% έναντι του 2003. Τα δάνεια, προς επιχειρήσεις και ιδιώτες συνολικά, 

σηµειώνουν αύξηση 26,81% ενώ οι καταθέσεις 49,72%.  

Ο δείκτης αποδοτικότητας ενεργητικού κυµαίνεται στο 4,37% έναντι 3,86% 

ενώ ο δείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων ανήλθε σε 39,55% το 2004 έναντι 
26,81% το 2003. 
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BANCPOST 31.12.2004 31.12.2003 % ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 

in ROL    

Cash  1852322 1760929 5.19 

Due from the National Bank of Romania 12358252 7293857 69.43 

Trading securities 15.938 0  

Treasury securities 1176829 307005 283.33 

Due from other banks 175.536 398.099 -55.91 

Loans and advances to customers, net 20192694 11489828 75.74 

Equity investments 16.014 45.457 -64.77 

Intangible assets  321.179 153.736 108.92 

Property and equipment 4404729 4349210 1.28 

Other assets 286.633 148.598 92.89 

Total assets 43425561 27437541 58.27 

LIABILITIES & EQUITY    

Deposits from banks 9688449 2069965 368.05 

Loans from banks 4353197 1716234 153.65 

Due to customers 23705255 19536426 21.34 

Other liabilities 409.031 321.476 27.24 

Deferred tax liability 255.819 424.369 -39.72 

Total liabilities 38411751 24068470 59.59 

    

Share capital  3250043 2886510 12.59 

Share premium 387.606 0  

Reserves 1548420 1411314 9.71 

Accumulated losses -172.259 -928.753 -81.45 

Total shareholders equity 5013810 3369071 48.82 

    

Total liabilities and equity 43425561 27437541 58.27 
    
    
Αποδοτικότητα Ενεργητικού -0.400 -3.380  
Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων -4.73 -32.18  
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Η Eurobank εισήλθε στην αγορά της Ρουµανίας το 2000 αγοράζοντας 36,25% 

της Bank Post S.A Ρουµανίας ποσοστό το οποίο αυξήθηκε στο 58,6% το 2004, 

διαθέτοντας ένα δίκτυο 165 καταστηµάτων και 3.410 υπαλλήλων. Η στρατηγική που 

εφαρµόζει η Eurobank όσον αφορά την ανάπτυξη της δεν διαφέρει από χώρα σε 
χώρα που αναπτύσσεται αλλά κινείται πάνω σε τρεις βασικούς άξονες κοινούς για 

κάθε τραπεζική αγορά: εξαγωγή προϊόντων, υπηρεσιών αλλά κυρίως τεχνογνωσίας, 
επέκταση και συνεχή αναβάθµιση του δικτύου πωλήσεων, και εναρµόνιση-βελτίωση   

των υποδοµών µε βάση τα ευρωπαϊκα τραπεζικά πρότυπα.  

Οι δανειοδοτήσεις όλων των µορφών κατά το 2004 παρουσιάζουν αύξηση 

75,74%, ενώ οι καταθέσεις 21,34%. Η Τράπεζα κατά το 2004 έκλεισε πάλι µε ζηµιές, 
οι οποίες όµως είναι µειώµενες από την περσινή χρονιά κατά 81,45% και ανέρχονται 
σε 172,3χ ROL . O αριθµοδείκτης αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων για το 2004 

κυµαίνεται σε -4,73% έναντι -32,18% ενώ ο αριθµοδείκτης αποδοτικότητας 
ενεργητικού σε –0,4% έναντι -3,38%  

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 38 

 

EMPORIKI BANK ROMANIA SA 31.12.2004 31.12.2003 % ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 
In EUR    
Cash and balances with Central Bank 9293349 814263 1041.32 
Loans and advances to credit institutions 252124 14377751 -98.25 
Investment securities 2384696 468247 409.28 
Loans and advances to customers 30105541 27514336 9.42 
Intangible assets 237553 288668 -17.71 
Property and equipment 3711233 3132713 18.47 

Other assets 162994 159665 2.08 

Total assets 46147490 54855643 -15.87 

LIABILITIES & EQUITY    
Deposits from banks 9027219 21589940 -58.19 
Deposits from customers 20082650 15409472 30.33 
Other liabilities 289904 233174 24.33 
Total liabilities 29399773 37232586 -21.04 
Shareholder's equity    

Share capital 20714542 20714452 0.00 
Reserves 435183 435183 0.00 
Accumulated deficit -4402998 -3526668 24.85 

Total shareholders' equity 16747717 17623057 -4.97 

Total liabilities and shareholders' equity 46147490 54855643 -15.87 

    
    
Αποδοτικότητα Ενεργητικού -9.54 -6.43  
Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων -21.26 -17.03  

 

 
Η Emporiki Bank – Romania S.A λειτουργεί από το 1996 και εδρεύει στο 

Βουκουρέστι της Ρουµανίας. Η Εµπορική Τράπεζα κατέχει το 98,48% του µετοχικού 
της κεφαλαίου. ∆ιαθέτει δίκτυο 6 καταστηµάτων ενώ το απασχολούµενο προσωπικό 

ανέρχεται σήµερα σε 111 άτοµα. Η Emporiki Bank - Romania S.A.,  επιδιώκει τη 

βελτίωση της θέσης της στη ρουµάνικη τραπεζική αγορά, διαθέτοντας 
πελατοκεντρική αντίληψη και προσφέροντας αναβαθµισµένες υπηρεσίες στο σύνολο 

των πελατών της αν και για το 2006 σκοπός της είναι περαιτέρω ανάπτυξη της 
λιανικής τραπεζικής. Η Τράπεζα στοχεύει στην περαιτέρω επέκτασή της µε το 

άνοιγµα 14 νέων καταστηµάτων και 4 θυρίδων µέχρι και το 2007.  

 Από τον ισολογισµό 31.12.2004 προκύπτει ότι οι συνολικές δανειοδοτήσεις 
αυξήθηκαν κατά 9,42%, οι καταθέσεις κατά 21,34% ενώ η χρήση έκλεισε πάλι µε 
ζηµιές της τάξεως των 4,4χχ ROL αυξηµένες σε σχέση µε το 2003 κατά 24,85%  
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PIRAEUS BANK ROMANIA 31.12.2004 31.12.2003 % ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ 
In ROL    
Cash and short term funds  46.207 43.666 5.82 
Due from the National Bank of Romania 2017666 1229645 64.09 
Treasury securities 1252399 696399 79.84 
Due from other banks 422.001 296.618 42.27 
Long term bonds 22568 297769 -92.42 
Loans and advances to customers, net 6427174 4521761 42.14 
Equity Investments 3927 3865 1.60 

Intangible asses  22211 28124 -21.02 
Property and equipment 143.897 88.36 62.85 
Other assets 21025 13445 56.38 

Total assets 10379075 7219652 43.76 

LIABILITIES & EQUITY    
Deposits from banks 6331682 5006007 26.48 
Due to customers 3060199 1315086 132.70 
Other liabilities 19505 15654 24.60 

Deferred tax liability 23176 12705 82.42 
Total liabilities 9434562 6349522 48.59 
    
Share capital  907917 907917 0.00 
Reserves 161055 161055 0.00 
Translation reserve 0 0  
Accumulated losses -124459 -198842 -37.41 

Total shareholders equity 944513 870130 8.55 

    

Total liabilities and equity 10379075 7219652 43.76 

    

    

Αποδοτικότητα Ενεργητικού -1.19 -2.75  

Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων -13.7 -21.9  

 

Η Τράπεζα Πειραιώς δραστηριοποιείται µέσω της Piraeus Bank Romania , η 

οποία αριθµεί αυτή τη στιγµή 14 καταστήµατα σε 15 πόλεις της Ρουµανίας µε 219 

εργαζόµενους. Συνεχίζοντας την αναπτυξιακή πορεία από το 2004, και δίνοντας βάση 

στην αναδιοργάνωση των κεντρικών της υπηρεσιών στοχεύει στην περαιτέρω 

εξασφάλιση µεγαλύτερου µεριδίου αγοράς µε ποσοστό περίπου 5%-8%. Οι 
δραστηριότητες στις οποίες δίνεται ιδιαίτερη έµφαση είναι οι πιστοδοτήσεις προς 
επιχειρήσεις και η καταναλωτική πίστη  µε σχεδιασµό προϊόντων  που απευθύνονται  
και ανταποκρίνονται στις ιδιαιτερότητες της χώρας. Βέβαια για τα επόµενα 

στρατηγικά βήµατα της Τράπεζας σηµαντικό ρόλο θα παίξει η πορεία ένταξης της 
Ρουµανίας στην Ευρωπαϊκή Ένωση. 

 Κατά το 2004 οι συνολικές καταθέσεις αυξήθηκαν κατά 132,70%, τα δάνεια 

προς επιχειρήσεις και ιδιώτες κατά 42,14% ενώ η Τράπεζα κατάφερε να περιορίσει 
τις ζηµιές κατά 37,41% οι οποίες ανήλθαν σε 124,5χ ROL. O αριθµοδείκτης 
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αποδοτικότητας ενεργητικού κυµάνθηκε σε -1,19% έναντι 2,75% το 2003 ενώ η 

αποδοτικότητα ιδίων κεφαλαίων κυµάνθηκε στο -13,7% έναντι 21,9% τη 

προηγούµενη χρονιά. 
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1.3 ΑΓΟΡΑ ΣΕΡΒΙΑΣ                                                                                         

Αν και το τραπεζικό σύστηµα της Σερβίας µερικές δεκαετίες πριν θεωρούνταν 
από τα πιο σύγχρονα και εξελιγµένα της εποχής, η κυριαρχία  του σοσιαλιστικού 
καθεστώτος του Milocevic για µια δεκαετία περίπου, αποτέλεσε τροχοπέδη στην 
οικονοµική και όχι µόνο ανάπτυξη της πρώην ∆ηµοκρατίας της Γιουγκοσλαβίας.  Η 

ένωση Σερβίας και Μαυροβουνίου προέρχεται από την διάλυση της Οµοσπονδιακής 
∆ηµοκρατίας της Γιουγκοσλαβίας και λειτουργεί βάσει των αρχών του 
Συνταγµατικού Χάρτη που θεσπίστηκε στις 4 Φεβρουαρίου 2003 11. Στο σηµείο αυτό 

πρέπει να αναφέρουµε ότι µετά το δηµοψήφισµα για την απόσχιση του 
Μαυροβουνίου από την Σερβία, που διεξήχθει στις 21 Μαϊου 2006, οι Μαυροβούνιοι 
των οποίων η συµµετοχή έφθασε στο 86,3%, ψήφισαν «ναι» στην ανεξαρτησία σε 
ποσοστό 55,4%. Αξίζει να σηµειωθεί ότι το πλαφόν που είχε τεθεί από την 
Ευρωπαϊκή Ένωση για την κατοχύρωση του αποτελέσµατος του δηµοψηφίσµατος 
ήταν 55%12. Η σηµερινή κυβέρνηση µειοψηφίας της Σερβίας, που εκλέχτηκε το 2004, 

βρέθηκε αντιµέτωπη µε πολλά και δυσεπίλυτα προβλήµατα στην προσπάθεια της να 

φέρει την χώρα πιο κοντά στην Ευρωπαϊκή Ένωση13.  Η διαρθρωτικές αλλαγές σε 
συνδυασµό µε µια σειρά µέτρων που αποσκοπούσαν στην θεµελίωση βασικών 
κανόνων οικονοµίας είχαν σαν αποτέλεσµα την εξοµάλυνση των σχέσεων µε το 

ICTY ( International Criminal Tribunal for Former Yugoslavia) και την έναρξη των 
διαπραγµατεύσεων µε την Ευρωπαϊκή Ένωση για την υιοθέτηση Συµφωνίας 
Σταθεροποίησης και Σύνδεσης (SAA). Η προσπάθεια που γίνεται τα τελευταία χρόνια 

στην χώρα έχουν φέρει τα πρώτα επιθυµητά αποτελέσµατα στα πολιτικά και 
κοινωνικά κριτήρια που είχαν τεθεί από την Ε.Ε για τις χώρες της Ανατολικής 
Ευρώπης έως ότου αυτές εισέλθουν στην Ε.Ε Με άλλα λόγια το όραµα της Σερβίας 
για είσοδο της στην µεγάλη  ‘’Ευρωπαϊκή Οικογένεια’’ αποκτά σιγά - σιγά σάρκα και 
οστά.  

 

 11 Πηγή: European Parliament (2004), «The political and Economic Situation of Serbia – Montenergo and its 

Relations with the EU»  Directorate General for External Policies (Policy Department)  
12Πηγή:http://www.mfa.gr/www.mfa.gr/el-GR/Policy/Geographic+Regions/South-

Eastern+Europe/Balkans/Bilateral +Relations/Montenegro/ 
13 Πηγή: Commission of European Commuties (2005): Communication from the Commission on the preparedness 

of Serbian and Montenegro to negotiate a Stabilization and Association Agreement with the EU 
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Για περισσότερο από 10 χρόνια η Γιουγκοσλαβία βρισκόταν σε καθεστώς 
απόλυτης αποµόνωσης, πολιτικών και κοινωνικών συγκρούσεων µε µια οικονοµία 

που στηριζόταν αποκλειστικά στα συµφέροντα του Milocevic. Από το 2000 ξεκίνησε 
µια επίπονη προσπάθεια µετάβασης της Σερβίας σε οικονοµία της αγοράς. Το 
πολιτικό - µεταρρυθµιστικό πρόγραµµα  περιλάµβανε κατάργηση των άµεσων 
ελέγχων στις τιµές και στο εξωτερικό εµπόριο, περιορισµό του δηµοσίου τοµέα µέσω 

εκτεταµµένων ιδιωτικοποιήσεων, περιοριστική νοµισµατική πολιτική, 

αποτελεσµατικό - δηµοκρατικό έλεγχο επί του στρατού και ευρεία µεταρρύθµιση της 
δηµόσιας διοίκησης και του  χρηµατοπιστωτικού συστήµατος µε σκοπό, την 
αντιµετώπιση των επισφαλών απαιτήσεων.  

Τα µέτρα που προωθήθηκαν έδωσαν ώθηση στην οικονοµία ενώ ταυτόχρονα 

έβαλαν τα θεµέλια για περαιτέρω ανάπτυξη. Ο πληθωρισµός από 100% το 2000 

έφθασε το 2003 στο 10% ενώ το 2004 έκλεισε στο 18% 14. Παρα τις προσπάθειες που 
γίνονται προκειµένου να περιοριστεί σε επίπεδα κάτω του 10% οι διεθνείς συγκυρίες 
δυσκολεύουν ακόµα περισσότερο την επίτευξη του στόχου. Η διαρκής και 
συνεχιζόµενη αύξηση της τιµής των καυσίµων, η αύξηση της τιµής των αγροτικών 
προϊόντων λόγω των άσχηµων καιρικών συνθηκών, η επιβολή ΦΠΑ από τον 
Ιανουάριο και η σταθερή υποτίµηση του νοµίσµατος (CSD) είναι µερικοί από τους 
παράγοντες που εµποδίζουν την περαιτέρω ανάπτυξη. Εντούτοις η αύξηση του 
πραγµατικού ΑΕΠ κυµάνθηκε κατά το α’ εξάµηνο του 2005 στο 6,1% έναντι 5,9% 

την αντίστοιχη περίοδο 2004 µε στόχο στο 4,5%. Κύριος άξονας ανάπτυξης ήταν ο 

τοµέας των υπηρεσιών µε ποσοστό που κυµαίνεται στο 7,2% ενώ σηµαντική ήταν η 

συνεισφορά τόσο του εµπορίου όσο και του τραπεζικού τοµέα. Αποτέλεσµα της 
αύξησης του ΑΕΠ ήταν και η αύξηση της ζήτησης η οποία ενισχύθηκε από την 
µεγάλη πιστωτική επέκταση των ξένων τραπεζών και την πρόσβαση σε 
χρηµατόδοτηση των ιδιωτικοποιηµένων επιχειρήσεων.   

 Το δηµοσιονοµικό πλεόνασµα ανήλθε τον Οκτώβριο του 2005 σε 0.9% του 
ΑΕΠ σαφώς βελτιωµένο από το 0,2% που αποτελούσε το στόχο της κυβέρνησης. 
Κύρια αίτια αυτής της αύξησης ήταν η επιβολή του ΦΠΑ και οι διαρθρωτικές 
αλλαγές που συντελέστηκαν σχετικά µε τις µεθόδους είσπραξης φόρων, ενώ η 

µείωση των έµµεσων φόρων στα καύσιµα περιόρισε περαιτέρω αύξηση του  

 

 14Πηγή: Mylonas P.,(2005) South Eastern Europe & Mediterranean Emerging Market Economies, National Bank 

of Greece volume 6, issue 4: (25-32)  
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πλεονάσµατος. Το έλλειµµα τρεχουσών συναλλαγών περιορίστηκε στο 5% του ΑΕΠ 

το γ΄τριµηνο του 2005 έναντι 7% κατά την αντίστοιχη περίοδο του 2004 ,µε κύρια 

αιτία την αύξηση των εξαγωγών κατά 36%, σε ετήσια βάση, ενώ οι εισαγωγές 
περιορίστηκαν σε αύξηση της τάξης του 4,6%. Το χρέος ως ποσοστό του ΑΕΠ 

µειώθηκε σηµαντικά σαν αποτέλεσµα των αυξηµένων εισροών κεφαλαίου µέσω της 
αύξησης των ξένων επενδύσεων. Κατά το 2004 ο ρυθµός ανάπτυξης της Σερβίας 
κυµάνθηκε στο ιδιαίτερα υψηλό  8%, και παραπέµπει σε αγορά ταχέως 
αναπτυσσόµενη. Βέβαια οι κατά καιρούς δυσκολίες που παρουσιάζονται σε 
συνδυασµό µε τις µακροοικονοµικές ανισσοροπίες που παρατηρούνται θα βάλουν 
«φρένο» στην ιλιγγιώδη ανάπτυξη. 

Κατά το 2003 λειτουργούσαν στην Σερβία 47 πιστωτικά ιδρύµατα έναντι 43 

το 2004 15. Το πρόγραµµα ιδιωτικοποιήσεων που ξεκίνησε το 2001-2002 από την 
τότε κυβέρνηση ενώ επιταχύνθηκε κατά το 2003 , επιβραδύνεται µε την σηµερινή 

κυβέρνηση λόγω των εµποδίων που δηµιουργούνται απο τις διαφορετικές απόψεις 
που υπάρχουν µεταξύ των κοµµάτων που συµµετέχουν στον συνασπισµό. Η 

κυβέρνηση έχοντας καταλάβει το πλεονέκτηµα που διαθέτει, µιας και η Σερβία είναι 
στο στόχαστρο µεγάλων πολυεθνικών εταιρειών και χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων, 
προχώρησε σε µια σειρά από νοµικές τροποιήσεις σχετικά µε τις ιδιωτικοποιήσεις, 
προκειµένου να διευκολύνει τους επενδυτές.  Το ενδιαφέρον των ξένων τραπεζών 
είναι εµφανές από τις κινήσεις που έχουν γίνει για εξαγορές αλλά και περαιτέρω 

ανάπτυξη του δικτύου τους. Εντούτοις πολλά ακόµα µένει να γίνουν προκειµένου να 

ανακτήσει το πιστωτικό σύστηµα της χώρας την χαµένη του αίγλη.  

Μετά την διάλυση της Γιουγκοσλαβίας και την κατάρρευση της οικονοµίας, η 

εµπιστοσύνη των πολιτών προς το τραπεζικό σύστηµα κλονίστηκε σαν αποτέλεσµα 

της κρίσης που ακολούθησε. Οι κρατικές Τράπεζες, που έως τότε λειτουργούσαν 
ανεξέλεγκτες ,υπό την καθοδήγηση του Milocevic  εις βάρος των πολιτών και υπέρ 

του οργανωµένου εγκληµατος και της διαφθοράς, µε την κατάρρευση του 
καθεστώτος ακολούθησαν κατακόρυφη πτώση σηκώνοντας το βάρος της 
κακοδιαχείρισης και των επισφαλών δανείων.  Αποτέλεσµα των κλυδονισµών που 
ακολούθησαν ήταν η απόφαση της κυβέρνησης να προχωρήσει τον Ιανουάριο του 
2002 στο κλείσιµο τεσσάρων από τις µεγαλύτερες τράπεζες της χώρας, Beobanka – 

Beogradska – Jugobanka  και Investbanka που αντιπροσώπευαν το 57% του  

 
15Πηγή: National Bank of Serbia, (2004) Annual Report  
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τραπεζικού συστήµατος, , δίνοντας το µήνυµα ότι σιγά σιγά το πιστωτικό σύστηµα 

εξυγιαίνεται. Αυτό αποτέλεσε κίνητρο για τους ξένους χρηµατοπιστωτικούς 
οργανισµούς , κυρίως ιταλικούς και αυστριακούς, να επενδύσουν σε µια αναδυόµενη 

αγορά που έβαζε τις βάσεις για να ακολουθήσει την οικονοµία της ελεύθερης αγοράς. 
Παράλληλα δινόταν η ευκαιρία να αγοράσουν κρατικές τράπεζες, µε ανεπτυγµενο 

δίκτυο, χωρίς να πληρώσουν πάνω από 1-1,5 την λογιστική τους αξία και να 

εξασφαλίσουν υπεραξία για τους µετόχους τους. Η διαχρονική σύνθεση του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος για τα έτη 2002 – 2004 είναι : 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

2002 2003 2004

Ι∆ΙΩΤΙΚΕΣ ΤΡΑΠΕΖΕΣ
∆ΗΜΟΣΙΕΣ ΤΡΑΠΕΖΕΣ

 Πηγή : National Bank of Serbia 
 

 
ενώ το σύνολο του ενεργητικού, των καταθέσεων και των χορηγήσεων του συνόλου 
των τραπεζών εµφανίζεται στον πίνακα που ακολουθεί: 
 
(σε δις € , µε σταθερή ισοτιµία €/CSD : 84.7) 
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Όπως παρατηρούµε υπάρχει συνεχής και ανοδική πορεία του τραπεζικού 
συστήµατος η οποία αντανακλά το θετικό κλίµα που έχει διαµορφωθεί στην εν λόγω 

αγορά. Η αύξηση δε, των µεγεθών θα ήταν ακόµα µεγαλύτερη εάν η κυβέρνηση δεν 
ασκούσε περιοριστική πολιτική για βελτίωση των µακροοικονοµικών δεικτών . Έτσι 
το ∆εκέµβριο του 2005 άλλαξε ο κανονισµός σχετικά µε το ύψος των διαθεσίµων που 
πρέπει να παρακρατούν οι Τράπεζες. Με βάση τα νέα δεδοµένα οι καταθέσεις σε 
ξένο νόµισµα θα πρέπει να ανέρχονται σε 38% για τις επιχειρήσεις και σε 41% για τα 

φυσικά πρόσωπα, ενώ τα υποχρεωτικά διαθέσιµα για καταθέσεις στο ίδιο νόµισµα 

παρέµειναν αµετάβλητα στο 18%.  Αξίζει επίσης να σηµειώσουµε ότι τον ∆εκέµβριο 

του 2004 το σύνολο του ενεργητικού όλων των Τραπεζών έφθανε τα 6,5 δις ευρώ και 
αποτελούσε το 38,8% του ΑΕΠ όταν το αντίστοιχο ποσοστό, κατά µέσο όρο, για τις 
χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης κατά την ίδια περίοδο ανέρχεται στο 200% 16. 

Αναφορικά µε την κερδοφορία των Τραπεζών που δραστηριοποιούνται στην 
Σερβία τα αποτελέσµατα έως και το 2004 ήταν ζηµιογόνα µε κύρια αίτια την αύξηση 

του ποσοστού των µη εξυπηρετούµενων δανείων καθώς και του ποσοστού των 
προβλέψεων για επισφαλείς απαιτήσεις. Παρόλα αυτά µεγάλοι χρηµατοπιστωτικοί 
οργανισµοί  προερχόµενοι από την Ιταλία , µέσω της Unicredito και της Banka Intesa, 

και την Αυστρία , µέσω της  Raiffessen και της Erste Bank, πραγµατοποιούν µεγάλες 
επενδύσεις  στην χώρα προσδοκώντας να κατέχουν µεγάλα µερίδια και καλή θέση 

στην αγορά όταν η οικονοµία και το τραπεζικό σύστηµα θα παρουσιάζει σηµεία 

ανάκαµψης. Αξιοσηµείωτο είναι το γεγονός ότι το 2005 θα είναι η πρώτη χρονιά που 
ο τραπεζικός κλάδος θα εµφανίσει θετικά αποτελέσµατα κυρίως λόγω των κερδών 
από συναλλαγµατικές διαφορές. Οι προβλέψεις για τις επιδόσεις των τραπεζών είναι 
συγκρατηµένα αισιόδοξες, παρά τα περιοριστικά µέτρα πιστωτικής επέκτασης, επειδή 

αφενός λόγω των αποφάσεων που λαµβάνονται από την κυβέρνηση,ο σερβικός λαός 
ανακτά την εµπιστοσύνη του στα πιστωτικά ιδρύµατα, και αφετέρου λόγω της 
ευµάρειας που καλλιεργείται, αυξάνονται οι καταναλωτικές και πιστωτικές του 
ανάγκες.  

Οι ελληνικές Τράπεζες, αντιµετωπίζοντας τα Βαλκάνια σαν ένα ενιαίο και 
φυσικό χώρο επέκτασης των δραστηριοτήτων τους, επεκτείνονται σιγά σιγά και στην 
Σερβία. Οι ελληνικές επιχειρήσεις εκτός από την Ρουµανία και την Βουλγαρία , 

 
16Πηγή: International Monetary Fund, (2005) : Serbia and Montenegro: Selected Issues and Statistical Appendix 

IMF Country Report No 05/232 



 46 

δηµιουργούν τώρα γραµµές παραγωγής και στην γείτονα χώρα συµβάλλοντας και 
στηρίζοντας µ΄αυτό τον τρόπο την προσπάθεια ανοικοδόµησης της οικονοµίας 
Βέβαια θα πρέπει να συναγωνιστούν ιταλικά και αυστριακά πιστωτικά ιδρύµατα τα 

οποία έχοντας διαγνώσει την ευρωπαϊκή προοπτική της Σερβίας πρόλαβαν να 

τοποθετηθούν από νωρίς στην αγορά καταβάλλοντας µικρό σχετικά αντίτιµο για τις 
εξαγορασθείσες τράπεζες. Άλλωστε η Σερβία το τελευταίο διαστηµα µονοπωλεί το 

ενδιαφέρον των επενδυτών και η κερδοφορία των τραπεζών σε λίγα χρόνια θα 

εξαρτάται περισσότερο από τις σχέσεις που έχει αναπτύξει µε την πελατεία και την 
παρουσία που έχει στην αγορά µέσω του δικτύου που έχει αναπτύξει και λιγότερο τα 

κέρδη που προέρχονται από τις διαφορές επιτοκίων και τα περιθώρια (spreads) . Αυτό 

προκύπτει και από τον πίνακα που ακολουθεί όπου παρατίθενται τα επιτόκια (ως 
ποσοστό) καταθέσεων και χορηγήσεων από το 2001 έως το 2004. 
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Η παράθεση των οικονοµικών στοιχείων που θα ακολουθηθεί για τις 
ελληνικές τράπεζες που δραστηριοποιούνται στην γείτονα χώρα θα είναι διαφορετική 

από τις προηγούµενες, µιας και για την εξεταζόµενη περίοδο οι ελληνικές τράπεζες 
δεν είχαν αναπτυχθεί αυτόνοµα στην περιοχή (πλην της Εθνικής Τράπεζας της 
Ελλάδος). Κατά το 2005 πολλές σερβικές Τράπεζες πέρασαν σε Έλληνες Τραπεζίτες 
εξαιτίας των εξαγορών που έλαβαν χώρα εκείνη την χρονιά.   

 
 

 

 
 

Ο Όµιλος της Εθνικής Τράπεζας δραστηριοποιείται µε αυτόνοµο δίκτυο 28 

καταστηµάτων και 336 εργαζόµενους . Η εικόνα των µεγεθών της Τράπεζας για τα 

έτη 2003 και 2004 είναι η ακόλουθη: 

 

         2003  2004 % 

µεταβολής 
Ενεργητικό (σε εκατ. €)    47  123       161,70 

Χορηγήσεις (σε εκατ. €)    21  93       342,86 

Καταθέσεις (σε εκατ. €)    19  58       205,26 

Κέρδη προ φόρων (σε εκατ. €)   -0.7           -2.7       285,71 

 

Πηγή : National Bank of Serbia 
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  και    JUBANKA  

 

Ο Όµιλος της ALPHA BANK δραστηριοποιείται µέσω της αποκτηθείσας 
Jubanka a.d. που διαθέτει 86 καταστήµατα και 1.300 υπαλλήλους. Έντος του 2006 τα 

3 αυτόνοµα καταστήµατα της  Alpha Bank που λειτουργούσαν στο Βελιγράδι θα 

ενσωµατωθούν στο δίκτυο της Jubanka. Η εικόνα των µεγεθών της Τράπεζας για τα 

έτη 2003 και 2004 είναι: 
 

 

2003 2004 % 

µεταβολής 
Ενεργητικό (σε εκατ. €)    27.4  45        64.23 

Χορηγήσεις (σε εκατ. €)    11.0  25       127.27 

Καταθέσεις (σε εκατ. €)    6.2  9       45.16 

Κέρδη προ φόρων (σε εκατ. €)   2.2            -1.7      -177.27 

 

Πηγή : National Bank of Serbia 

 

 

  και   NACIONALCA STEDIONICA  

 

 

Στην Σερβία  η EFG EUROBANK – ERGASIAS δραστηριοποείται µέσω της 
θυγατρικής της EFG EUROBANK a.d Beograd µε 27 καταστήµατα και 516 άτοµα 

προσωπικό. Τον Σεπτέµβριο του 2005 ο όµιλος της EFG EUROBANK – ERGASIAS  

απέκτησε το 62,3% των µετοχών της Nacionalna stedionica-banca (NSB) η οποία 

αριθµεί 70 καταστήµατα σε όλη την χώρα και απασχολεί 901 άτοµα προσωπικό . 

Αξίζει να σηµειώσουµε ότι αθροιστικά οι δύο τράπεζες µαζί διαθέτουν το τέταρτο 

µεγαλύτερο δίκτυο καταστηµάτων στην χώρα και συγκαταλέγονται ανάµεσα στα 10 
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µεγαλύτερα πιστωτικά ιδρύµατα της χώρας. Η εικόνα των µεγεθών της Τράπεζας για 

τα έτη 2003 και 2004 είναι: 
 

 

 

2003 2004 % 

µεταβολής 
Ενεργητικό (σε εκατ. €)             13  63      384,62 

Χορηγήσεις (σε εκατ. €)    8  40       500 

Καταθέσεις (σε εκατ. €)    3  12       300 

Κέρδη προ φόρων (σε εκατ. €)             -2            -3.1       35,48 

 

Πηγή : National Bank of Serbia 

 

 

     και     ΑTLAS BANK  

 

 

 Ο Όµιλος της Τράπεζα Πειραιώς απέκτησε µέσα στο 2005 την Atlas Bank η 

οποία δραστηριοποιείται στη χώρα µε ένα δίκτυο 12 καταστηµάτων. Η εικόνα των 
µεγεθών της Τράπεζας για τα έτη 2003 και 2004 είναι: 
 

2003 2004 % 

µεταβολής 
Ενεργητικό (σε εκατ. €)    45  64       42,22 

Χορηγήσεις (σε εκατ. €)    20  32       60 

Καταθέσεις (σε εκατ. €)    28  45       60,71 

Κέρδη προ φόρων (σε εκατ. €)   2.1            1.6       -31.25 

 

Πηγή : National Bank of Serbia 
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 2.1.ΓΕΝΙΚΑ 

Οι Ελληνικές  Τράπεζες ενώ διέγνωσαν γρήγορα τις µεγάλες ευκαιρίες που θα 

παρουσιάζονταν στα Βαλκάνια και επένδυσαν στις αγορές αυτές έχασαν πολύτιµο 

χρόνο στην µετέπειτα εξάπλωσή τους στον εν λόγω γεωγραφικό χώρο, αφήνοντας το 

πεδίο ελεύθερο σε µεγάλα ευρωπαϊκά πιστωτικά ιδρύµατα να αναπτυχθούν και να 

αποκτήσουν σηµαντικό µερίδιο  αγοράς. Κύριος λόγος για αυτήν την πολιτική ήταν η 

απόφασή τους να επεκταθούν στη εγχώρια αγορά εκµεταλλευόµενοι την ευκαιρία 

που τους δόθηκε µέσω της απελευθέρωσης της λιανικής τραπεζικής.  

Αφού δηµιούργησαν υπερκέρδη από την ραγδαία αύξηση που παρατηρήθηκε 
τα τελευταία χρόνια στην Ελλάδα στη στεγαστική και καταναλωτική πίστη καθώς  
και στον τοµέα των πιστωτικών καρτών, επενδύουν µεγάλο µέρος αυτών των κερδών 
στα Βαλκάνια προσπαθώντας να εξασφαλίσουν και τα επόµενα χρόνια, όταν η 

ελληνική αγορά θα φθάσει στα επίπεδα της ωρίµανσης, συνέχιση και διατήρηση  της 
υψηλής κερδοφορίας µε σκοπό την αύξηση του πλούτου των µετόχων τους . Τα 

µερίδια που κατέχουν, αυτή τη στιγµή, οι Ελληνικές Τράπεζες στην Νοτιοανατολική 

Ευρώπη κυµαίνονται περίπου στο 13% και κατανέµονται ανά πιστωτικό ίδρυµα ως 
εξής: 

 

ALPHA BANK      4,6% 

ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ ΑΕ  4,3% 

EFG EUROBANK ERGASIAS   2,3% 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ    1,3% 

EMPORIKI BANK     0,8% 

 

Πηγή : Καθηµερινή 28.02.2006 

 

 Αθροιστικά, οι πέντε µεγαλύτερες Ελληνικές Τράπεζες έχουν επενδύσει στην 
Νοτιοανατολική Ευρώπη πάνω από 1,9 δις ευρώ . Το προσωπικό των καταστηµάτων 
τους συνολικά ανέρχεται στα 14.000 άτοµα ενώ, διαθέτουν ένα δίκτυο 806 

καταστηµάτων. Αξίζει να αναφέρουµε ότι κατά το 2004 τα συνολικά κέρδη των 
ελληνικών Τραπεζών σηµείωσαν αύξηση 86% και κυµάνθηκαν στα 130χχ ευρώ 

έναντι 70χχ το 2003. Σκοπός των ελληνικών πιστωτικών ιδρυµάτων είναι έως το 2007 

το 20% των συνολικών τους κερδών να προέρχεται από τις δραστηριότητες τους στα 

Βαλκάνια.   
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Στη συνέχεια παραθέτουµε πίνακα όπου φαίνεται αναλυτικά η δραστηριότητα 

των ελληνικών Τραπεζών στην Βαλκανική (µε βάση τα στοιχεία από 31.12.2004), ο 

αριθµός εργαζοµένων και ο αριθµός των καταστηµάτων ανά Τράπεζα .- 

 

ΒΟΥΛΓΑΡΙΑ  

      Αριθµός   Αριθµός  
             Καταστηµάτων             Προσωπικού 

 

United Bulgarian Bank AD       109        2093 

(συµφερόντων ΕΘΝΙΚΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ)   

 

Bulgarian Post Bank AD       31        1153 

(συµφερόντων EFG EUROBANK ERGASIAS)     

 

Emporiki Bank  - Bulgaria AD      6         56 

 

 

ΡΟΥΜΑΝΙΑ  

 

Banka Romaneasca SA      28          680 

(συµφερόντων ΕΘΝΙΚΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ)   

 

Alpha Bank – Romania      19          650 

 

Banc Post SA       165         3410 

(συµφερόντων EFG EUROBANK ERGASIAS)     

 

Emporiki Bank  - Bulgaria AD      6         111 

 

Piraeus Bank Romania       14          219 

 

Egnatia Bank (Romania) SA      1          38 
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ΣΕΡΒΙΑ  

       

EFG Eurobank AD, Beograd      11         208 

  
Πηγή : Ένωση Ελληνικών Τραπεζών 
 

Η Ελλάδα, οι Ελληνικές Επιχειρήσεις και τα Ελληνικά Χρηµατοπιστωτικά 

Ιδρύµατα ως µέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης ξεφεύγοντας από τα στενά εγχώρια 

πρότυπα λειτουργίας τους και έχοντας διεθνή πλέον προσανατολισµό, 

ανταγωνίζονται και συµµετέχουν σε µία παγκοσµιοποιηµένη οικονοµία. Εποµένως, 
για το σχεδιασµό και την εφαρµογή του πλαισίου δράσης καθώς και  της ανάπτυξής 
τους, θα πρέπει να λαµβάνονται υπ’ όψιν- σε µεγάλο βαθµό- και οι κινήσεις του 
ανταγωνισµού και όχι µόνο σε εγχώριο επίπεδο.  

 Ειδικότερα, οι ελληνικές Τράπεζες µε γνώµονα την επερχόµενη µείωση των 
κερδών τους από τις δραστηριότητες τους στην εγχώρια αγορά, από την οποία 

δηµιούργησαν µεγάλες υπεραξίες και αλµατώδη αύξηση των εσόδων τους, και 
έχοντας κάνει τα πρώτα βήµατα ανάπτυξης στην Βαλκανική, στη δεκαετία του ’90, 

επεκτείνονται µε γοργούς ρυθµούς στην Νοτιοανατολική Ευρώπη. Συµµετέχουν σε 
διαγωνισµούς για τον έλεγχο Τραπεζικών Ιδρυµάτων, ανταγωνιζόµενοι «µεγαθήρια» 

του κλάδου µε σκοπό να αυξήσουν ακόµα περισσότερο το µερίδιο αγοράς στις χώρες 
αυτές και να βελτιώσουν την αποδοτικότητα των στοιχείων του µέσου ενεργητικού 
τους (ROAA) και των µέσων ιδίων κεφαλαίων (ROAE) . Βέβαια, οι ξένοι οργανισµοί 
ακολουθούν διαφορετική πολιτική από εκείνη των ελληνικών.  
 Με βάση έρευνα της Deutsche Bank17 οι µεγάλες Ευρωπαϊκές Τράπεζες 
δηµιουργούν µεγάλο µέρος των κερδών τους από τις δραστηριότητες τους κυρίως 
στην Ευρώπη, και δευτερευόντως στην Αµερική και στην Ασία. Ειδικότερα, το 2004 

το συνολικό µερίδιο των κερδών των Ευρωπαϊκών Τραπεζών από τις ξένες 
επενδύσεις ήταν 40,2%. Σε σύγκριση βέβαια µε το 2000 το µερίδιο αυτό έχει µειωθεί 
παρά την αύξηση των κερδών, ως αποτέλεσµα της συγκέντρωσης στην εγχώρια 

λιανική Τραπεζική. Το δείγµα αυτής της έρευνας περιλάµβανε τις 25 µεγαλύτερες 
 

 

17
 Πηγή: Polster Α. (2006), Financial Market Special, Deutsche Bank Research(EU Monitor 31)   
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ευρωπαϊκές τράπεζες από 8 χώρες για το χρονικό διάστηµα 2000-2004  µε ζητούµενο 

το βαθµό συσχέτισης της κερδοφορίας των εγχώριων αγορών και των κερδων που 
δηµιουργούνται στο εξωτερικό. Τα αποτελέσµατα έδειξαν ότι δεν υπαρχει θετική 

συσχέτιση των δύο αυτών µεγεθών.  
Συγκεκριµένα, οι µεγάλες Ευρωπαϊκές Τράπεζες ανέπτυξαν έναν διεθνή 

προσανατολισµό ήδη από το 1990 (την ίδια χρόνια µε τις ελληνικές). Το 2004 

κατάφεραν ποσοστό άνω του 40% των συνολικών τους κερδών να προέρχεται από το 

εξωτερικό. Το ποσοστό αυτό βέβαια είναι χαµηλότερο του 43% που επετεύχθει το 

2000. Μία πιθανή εξήγηση είναι ότι η κατάρρευση της κεφαλαιαγοράς την περίοδο 

2000-2001 έστρεψε το ενδιαφέρον πολλών τραπεζών στην εγχώρια λιανική 

Τραπεζική απ’ όπου πέτυχαν κέρδη άνω του µέσου όρου. Η γενικότερη µείωση που 

παρατηρείται στα µερίδια του εξωτερικού δεν είναι αποτέλεσµα µόνο της πτώσης των 
κερδών από το εξωτερικό αλλά κυρίως της µεγάλης αύξησης των εγχώριων εσόδων. 
Ενώ τα κέρδη από το εσωτερικό αυξάνονταν κατά µέσο όρο, για την περίοδο 2001-

2004, κατά 2,8% για την ίδια περίοδο τα κέρδη από τις διεθνείς δραστηριότητες 
«έτρεχαν» µε 1% .  

 Αν θέλουµε να παρατηρήσουµε τί περίπου συµβαίνει, ανά χώρα, η εικόνα 

είναι η ακόλουθη: Οι µεγάλες Ισπανικές Τράπεζες έχουν µεγάλο µερίδιο των κερδών 
από τις ξένες επενδύσεις τους και κύριως από την ανάπτυξή τους στην Λατινική 

Αµερική, ενώ το µερίδιο τους στις ξένες αγορές είναι υψηλό αν και διαχρονικά βαίνει 
µειούµενο.  Οι Αγγλικές Τράπεζες έχοντας αναπτυχθεί κυρίως στην εγχώρια λιανική 

Τραπεζική έχουν µικρή διεθνή δραστηριότητα. Όµως, τα κέρδη τους εµφανίζονται 
αυξηµένα και άνω του µέσου όρου, παρόλο που µόνο µικρό ποσοστό προέρχεται από 

το εξωτερικό. Τράπεζες προερχόµενες από µικρές χώρες, Ελβετία, Βέλγιο, Ολλανδία 

και ∆ανία έχουν υψηλά µερίδια κερδών από τις δραστηριότητες τους στο εξωτερικό 

κυρίως λόγω της ισχυρής τους παρουσίας. Έχοντας υιοθετήσει διεθνιστικές 
στρατηγικές αναπτύχθηκαν έγκαιρα στο εξωτερικό, κατακτώντας σηµαντικό µερίδιο 

ως αντιστάθµισµα της περιορισµένης γεωγραφικής τους έκτασης και της 
συρρικνωµένης  εγχώριας αγοράς. Οι Ιταλικές και Γαλλικές Τράπεζες, εξειδικευµένες 
στην λιανική Τραπεζική, µε σηµαντική διεθνή παρουσία, πραγµατοποιούν την 
πλειοψηφία των κερδών τους στις εγχώριες αγορές. Τέλος, στη Γερµανία, 

παρατηρείται η χαµηλότερη κερδοφορία από τις εξεταζόµενες χώρες και η εικόνα 

είναι εντελώς διαφορετική συγκρινόµενη µε εκείνη των προαναφερθέντων χωρών. 



 54 

Ταυτόχρονα, η στρατηγική που ακολουθείται σε εγχώριο επίπεδο είναι εντελώς 
διαφορετική για τον κάθε τραπεζικό οργανισµό.  

Αν θέλουµε βέβαια να συνδυάσουµε το συνολικό ενεργητικό των τραπεζών 
αυτών µε το µερίδιο τους στο εξωτερικό παρατηρούµε ότι οι πέντε Τράπεζες µε το 

µεγαλύτερο µερίδιο διεθνών δραστηριοτήτων είναι οι ίδιες πέντε µε το υψηλότερο 

συνολικό ενεργητικό. Όµως, ούτε το υψηλό µερίδιο στις ξένες αγορές ούτε το υψηλό 

ενεργητικό αποτελούν εχέγγυο για υψηλή κερδοφορία.  Και αυτό έχει ιδιαίτερο 

ενδιαφέρον αν λάβουµε υπ’όψιν τα ακόλουθα: 

 Κατά την περίοδο 2000-2004 το µερίδιο ενεργητικού που αντιστοιχεί σε 
δραστηριότητες του εξωτερικού είναι κατά µέσο όρο 47,1% όταν το µερίδιο των 
κερδών από δραστηριότητες του εξωτερικού είναι 40,7% . Επίσης, παρά την 
παρατηρούµενη µείωση των κερδών από τις δραστηριότητες του εξωτερικού το 

µερίδιο ενεργητικού του εξωτερικού παραµένει αµετάβλητο. Αυτό οφείλεται, κυρίως, 
στα υψηλά κόστη που επιβαρύνεται κάποιος όταν αναπτύσσεται σε αγορές του 
εξωτερικού. Καινούριες στρατηγικές πρέπει να αναπτυχθούν ενώ το επιχειρηµατικό 

µοντέλο που ήδη χρησιµοποίειται για τις εγχώριες δραστηριότητες σπάνια µπορεί να 

χρησιµοποιηθεί ως «οδηγός για την νέα αγορά». Επιπρόσθετα, το νοµοθετικό, 

ρυθµιστικό και οικονοµικό πλαίσιο που ισχύει σε κάθε µια από αυτές τις χώρες 
αυξάνει ακόµα περισσότερο τα έξοδα. Έτσι, το επίπεδο των κερδών που προέρχεται 
από το εξωτερικό παραµένει µεν χαµηλό σε σχέση µε το ενεργητικό όµως 
εξακολουθεί να συνεισφέρει κατά µεγάλο µέρος στην κερδοφορία των Ευρωπαϊκών 
Τραπεζών.    

 Σαν συµπέρασµα θα µπορούσαµε να αναφέρουµε ότι δεν υπάρχει ευθεία 

θετική συσχέτιση  µεταξύ των διεθνών δραστηριοτήτων και της κερδοφορίας µιας 
τράπεζας.  Από την ανάλυση προέκυψε ότι µεγάλα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα µε 
µικρά µερίδια στις αγορές του εξωτερικού επιτυγχάνουν υψηλά κέρδη. Άρα, σ΄εναν 
πολυσύνθετο κλάδο όπως ο τραπεζικός σηµασία για την επίτευξη υψηλών εσόδων 
εκτός από το µέγεθος έχει ο ρόλος των διεθνών δραστηριότητων, των ειδικών 
συνθηκών σε κάθε µία από τις εγχώριες αγορές καθώς και η υιοθέτηση µιας 
εξειδικευµένης διεθνιστικής στρατηγικής . 
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2.2  ΜΕΘΟ∆ΟΛΟΓΙΑ 

Με γνώµονα την ανωτέρω µελέτη της Deutsche Bank και των αποτελεσµάτων 
που εξήχθησαν, θελήσαµε να δούµε την αποδοτικότητα των µέσων ιδίων κεφαλαίων 
και του µέσου ενεργητικού των ελληνικών τραπεζών από τις επενδύσεις τους στην 
Βαλκανική συγκρινόµενες µε εκείνες των µεγαλύτερων ευρωπαϊκών τραπεζών, το 

2004 . 

 Στηριζόµενοι σε µελέτη της Bank Austria Creditanstalt18  χρησιµοποιήσαµε 
ως δεδοµένα, τις 21 µεγαλύτερες Τράπεζες που δραστηριοποιούνται στην Κεντρική 

Ευρώπη 19. Η επιλογή των Τραπεζών στηρίχθηκε στο µερίδιο που ανά χώρα κατέχουν 
στις αγορές αυτές και παρουσιάζεται στο κατωτέρω διάγραµµα, προσθέτοντας και τις 
6 ελληνικές τράπεζες που δραστηριοποιούνται -συνολικά ή µεµονωµένα- στις χώρες 
αυτές. 
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18  Πηγή: Bank Austria Creditanstalt, (2005) : BA-CA Comparison of Banks: International Banks in New Europe 

2004/2005,  

 19 Ως Κεντρική Ευρώπη λογίζονται οι ακόλουθες χώρες: Αλβανία, Βοσνία Ερζεγοβίνη, Βουλγαρία, Κροατία, 
Τσεχοσλοβακία, Εσθονία, Ουγγαρία, Λετονία, Λιθουανία, Πρώην Γιουγκοσλαβική ∆ηµοκρατία της Μακεδονίας, 
Πολωνία, Ρουµανία, Σερβία Μαυροβούνιο, Σλοβακία, Σλοβενία και Ουκρανία   
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Για την συλλογή και την επεξεργασία των στοιχείων χρησιµοποιήθηκε ως 
βάση δεδοµένων η Bankscope ενώ οι Τράπεζες που χρησιµοποιήθηκαν ανά χώρα 

είναι οι ακόλουθες:  
 

 

� ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ 

� ALPHA BANK 

� EFG EUROBANK ERGASIAS 

� ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 

� EMPORIKI BANK 

� ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ 

 

 

� BANK AUSTRIA CREDITANSTALT 

� ERSTE BANK 

� RAIFFEISEN ZENTRALBANK OESTERREICH 

� BAWAK PSK 

 

 

� BANCA INTESA 

� UNICREDITO ITALIANO Spa 

� SAN PAOLO IMI 

� CAPITALIA Spa 

 

 

� FORTIS BANK 

� KBC BANK NV 

� DEXIA BANK BELGIUM 
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� ING BELGIUM SA/NV 

 

 

� DEUTCHE BANK 

� DRESNER BANK 

 

 

� ΑΒΝ ΑΜΡΟ ΒΑΝΚ 

 

 

� BNP PARIBAS 

� CALYON 

� SOCIETE GENERALE 

� CREDIT LYONNAIS 

 

 

� NORDEA 

� SVENSKA HANDELSBANKEN 

 

Με βάση τα ανώτερω προκύπτει ότι για την διεξαγωγή της έρευνας µας 
χρησιµοποιήθηκε ένα δείγµα  27 µεγαλύτερων τραπεζών από όλες τις χώρες, που 
δραστηριοποιούνται στην ευρύτερη περιοχή των βαλκανίων είτε αναπτύσσοντας 
αυτόνοµο δίκτυο είτε ελέγχοντας τοπικές Τράπεζες. Η επεξεργασία των στοιχείων 
έγινε µε ανάλυση παλινδρόµησης χρησιµοποιώντας τις ακόλουθες µεταβλητές : 
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  Εξαρτηµένη µεταβλητή  Ανεξάρτητη µεταβλητή 

ROAA µητρικής τράπεζας  ROAA θυγατρικών της τραπεζών 
  ROAE µητρικής τράπεζας  ROAE θυγατρικών της τραπεζών 
 

Οι υποθέσεις που θέλουµε να ελέγξουµε είναι : 
� Αν το ROAA της µητρικής τράπεζας εξαρτάται από το ROAA των 

θυγατρικών της τραπεζών  
� Αν το ROAE της µητρικής τράπεζας εξαρτάται από το ROAE των 

θυγατρικών της τραπεζών 
 

Έτσι οι προς έλεγχο υποθέσεις διατυπώνονται ως ακολούθως: 
 

∆είκτης αποδοτικότητας µέσου ενεργητικού (ROAA) 

Ηο: ∆εν υπάρχει σχέση µεταξύ του ROAA της µητρικής τράπεζας και του ROAA 

των θυγατρικών της τραπεζών (µηδενική υπόθεση) 

Η1: Υπάρχει σχέση µεταξύ του ROAA της µητρικής τράπεζας και του ROAA των 
θυγατρικών της τραπεζών (µη µηδενική υπόθεση) 

 

∆είκτης αποδοτικότητας µέσων ιδίων κεφαλαίων (ROAE) 

Ηο: ∆εν υπάρχει σχέση µεταξύ του ROAE της µητρικής τράπεζας και του ROAE 

των θυγατρικών της τραπεζών (µηδενική υπόθεση) 

Η1: Υπάρχει σχέση µεταξύ του ROAE της µητρικής τράπεζας και του ROAE των 
θυγατρικών της τραπεζών (µη µηδενική υπόθεση) 

 

Με βάση τα σύγχρονα στατιστικά πακέτα για την αποδοχή ή της µηδενικής 
υπόθεσης θα πρέπει να βρούµε κάποιους εκτιµητές, οι οποίοι πέραν των 
συγκεκριµένων τιµών θα καθιστούν την προς έλεγχο ( κάθε φορά) µηδενική υπόθεση 

δεκτή ή απορριπτέα. Οι εκτιµητές που θα χρησιµοποιήσουµε είναι αφενός το 

παρατηρούµενο επίπεδο σηµαντικότητας, που συµβολίζεται µε p-value (και αποδεκτή 

τιµή άνω του 0,05) και το t-statistic (µε αποδεκτή τιµή µικρότερη του 2). 

Στη δική µας έρευνα τα αποτελέσµατα που πρέκυψαν όσον αφορά τους δύο 

αυτούς εκτιµητές έχουν ως εξής: 
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∆είκτης αποδοτικότητας µέσου ενεργητικού (ROAA) 

Αριθµός παρατηρήσεων  27 

t-statistic    2,70 

p-value    0.012 

Η τιµή του παρατηρούµενου επιπέδου σηµαντικότητας είναι 0.012<0.05 ενώ η 

τιµή του t-statistic 2,70>2. Εποµένως σε επίπεδο στατιστικής σηµαντικότητας 
απορρίπτουµε την µηδενική υπόθεση και αποδεχόµαστε ότι υπάρχει σχέση µεταξύ 
του ROAA της µητρικής τράπεζας και του ROAA των θυγατρικών της τραπεζών  

  

∆είκτης αποδοτικότητας µέσων ιδίων κεφαλαίων (ROAE)  

Αριθµός παρατηρήσεων  27 

t-statistic    2,72 

p-value    0.012 

Αντίστοιχα προκύπτει ότι η τιµή του παρατηρούµενου επιπέδου σηµαντικότητας 
είναι 0.012<0.05 ενώ η τιµή του t-statistic 2,72>2. Εποµένως σε επίπεδο στατιστικής 
σηµαντικότητας απορρίπτουµε την µηδενική υπόθεση και αποδεχόµαστε ότι υπάρχει 
σχέση µεταξύ του ROAΕ της µητρικής τράπεζας και του ROAΕ των θυγατρικών της 
τραπεζών . 

Eπίσης για να τεκµηριώσουµε ακόµα περισσότερα τα αποτελέσµατα που 
διεξήχθησαν λάβαµε υπ’ όψιν και τις τιµές που πήρε ο δείκτης  

Ένας εµπειρικός κανόνας που χρησιµοποιείται για το F (F-test)  αφορά στην 
απόρριψη της µηδενικής υπόθεσης σε επίπεδο εµπιστοσύνης 95% όταν για δείγµα 6-

10 παρατηρήσεων η τιµή του είναι µεγαλύτερη του 6 , και µεγαλύτερο του 5 για άνω 

των 10 παρατηρήσεων.      
Έτσι για τον δείκτη ROAA η τιµή του F ήταν 7,42 , άρα απορρίπτουµε την 

µηδενική υπόθεση ενώ για τον δείκτη ROAΕ ήταν 7,27 εποµένως και σε αυτή την 
περίπτωση απορρίπτουµε την µηδενική υπόθεση.  

Αναλυτικά οι πίνακες από όπου προέκυψαν τα ανωτέρω στοιχεία και η σχηµατική 

απεικόνιση της παλινδρόµησης παρατίθενται στο προσάρτηµα του παρόντος.  
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2.3. ΑΝΑΛΥΣΗ ∆ΕΙΚΤΩΝ 

 

2.3.1 ∆ΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΜΕΣΟΥ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ (ROAA)     

 

 Ο εν λόγω αριθµοδείκτης απεικονίζει την απόδοση των συνολικών 
περιουσιακών στοιχείων του ενεργητικού και των επιµέρους τµηµάτων αυτής και 
υπολογίζεται από τον τύπο: 

 

      Καθαρά κέρδη εκµεταλλεύσεως 
ROAA = ---------------------------------------- 
      Σύνολο µέσου ενεργητικού 

 

 Τα αποτελέσµατα που προέκυψαν δείχνουν υπάρχει θετική συσχέτιση της 
αποδοτικότητας του ενεργητικού της µητρικής τράπεζας µε τις θυγατρικές τους ενώ 

οι χώρες που επέτυχαν τα καλύτερα αποτελέσµατα στο σύνολο των Τραπεζών τους 
είναι η Ελλάδα, η Γαλλία και η Ιταλία. Βέβαια η εικόνα δεν είναι τόσο καθαρή µιας 
και παρουσιάζει µεγάλες αποκλίσεις , ενώ τα αποτελέσµατα δεν είναι γύρω από την 
γραµµή παλινδρόµησης (regression line) χωρίς όµως να παρατηρούνται πολλές 
ακραίες τιµές. Βέβαια αποδεικνύεται ότι το µέγεθος δεν αποτελεί καθοριστικό 

παράγοντα επίτευξης θετικών αποτελεσµάτων. Και αυτό γιατί τραπεζικοί οργανισµοί 
µε µεγάλα µερίδια στο εξωτερικό έχουν επετύχει αποτελέσµατα κάτω της γραµµής 
παλινδρόµησης και το αντίστροφο. 

 Οι ελληνικές τράπεζες, που από το 2004 άρχισαν να αναπτύσσονται επιθετικά 

στον βαλκανικό τραπεζικό χώρο εξασφάλισαν πολύ καλές αποδόσεις οι οποίες είναι 
αρκετά υψηλότερες από την γραµµή παλινδρόµησης στην πλειοψηφία των 
περιπτώσεων και αποδεικνύουν ότι οι αποφάσεις των διοικήσεων για επέκταση ήταν 
σωστές. Οι κινήσεις που έγιναν, διέφεραν ανά πιστωτικό ίδρυµα. Η Εθνική , µέσω 

των εξαγορών που πραγµατοποιεί , βρίσκεται κάτω της γραµµής χωρίς όµως να 

απέχει πολύ από αυτή. Τα κεφάλαια που απαιτούνται για τον εξορθολογισµό των 
εξαγοραζόµενων τραπεζών, την ανάπτυξη νέων συστηµάτων και στρατηγικών 
προκειµένου να αξιοποιηθούν στο µέγιστο οι δυνατότητες που η κάθε αγορά 

προσφέρει  είναι τεράστια και χρειάζεται χρόνος για να επιτευχθούν τα αναµενόµενα 

αποτελέσµατα. Η Εµπορική Τράπεζα , παρουσιάζει αδυναµία γενικότερα στις αγορές 
αυτές, µιας και επέλεξε να αναπτυχθεί αυτόνοµα χωρίς όµως δυναµικές και 
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αποφασιστικές κινήσεις. Εξάλλου το 2004 ήταν η χρονιά που η Τράπεζα εµφάνισε 
ζηµιές στον ισολογισµό της ενώ από το διάγραµµα φαίνεται ότι έχει αρνητική 

αποδοτικότητα µέσων ιδίων κεφαλαίων και µία από τις ακραίες τιµές. Οι υπόλοιπες 
τράπεζες (ALPHA BANK, EFG EUROBANK ERGASIAS, ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 

και ΕΓΝΑΤΙΑ) έχουν επιτύχει πολύ καλά αποτελέσµατα. 

 Ανάλογη εικόνα παρουσιάζουν και οι ιταλικές τράπεζες οι οποίες κυρίως 
µέσω της εξαγοράς πιστωτικών ιδρυµάτων έχουν καθιερωθεί στην ευρύτερη περιοχή 

των βαλκανίων και αποτελούν υπολογίσιµο «παίκτη» στην αγορά. Τα γαλλικά 

πιστωτικά ιδρύµατα , τέλος, ακολουθώντας ταυτόχρονα και πολιτική εξαγορών αλλά 

και αυτόνοµης ανάπτυξης έχουν επετύχει τα καλύτερα αποτελέσµατα. Βέβαια αυτό 

οφείλεται και στο µεγάλο αριθµό περιουσιακών στοιχείων που  διαθέτουν αλλά και 
στο γεγονός ότι έχουν αναπτυχθεί σε χώρες που δεν υπάρχει ισχυρός ανταγωνισµός 
από Ευρωπαϊκές Τράπεζες, όπως Ουγγαρία και Πολωνία, ενώ υπάρχουν περαιτέρω 

περιθώρια ανάπτυξης λόγω των µεταρρυθµίσεων και των διαρθρωτικών αλλαγών που 

πραγµατοποιούνται. 
 Για τις υπόλοιπες χώρες η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλάιων είναι κάτω 

από την γραµµή παλινδρόµησης, ενώ συγκέντρωση παρουσιάζεται στο 0.3. Το 

γεγονός ότι οι καταξιωµένες τράπεζες των αγορών δεν έχουν επετύχει τα 

αναµενόµενα οφείλεται αφενός στο µεγάλο µέγεθός τους και αφετέρου στην 
πολυπλοκότητα που ακόµα υπάρχει ως προς τον έλεγχο, την κοινή πολιτική και 
στρατηγική για όλες τις επιµέρους τράπεζες που απαρτίζουν έναν όµιλο. 

Επιβεβαιώνεται για άλλη µια φορά η δυσκολία που αντιµετωπίζουν οι τράπεζες στο 

να διαχειρίζονται αποτελεσµατικά τα στοιχεία του ενεργητικού τους, όταν 
επεκτείνονται σε πολλές χώρες και οι κανόνες δεν είναι πάντα ίδιοι.  
 Κάνοντας µια σύγκριση µε τα αποτελέσµατα που προέκυψαν από την 
αναφερόµενη µελέτη της Deutsche Bank διαπιστώνουµε ότι δεν είναι δυνατή η 

οµαδοποίηση όλων των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων που δραστηριοποιούνται 
στην περιοχή. ∆ηλαδή, δεν µπορούµε να ισχυριστούµε ότι όλες επέτυχαν τα ίδια 

αποτελέσµατα είτε αυτά είναι θετικά είτε αρνητικά. Τα αίτια αυτής της 
διαφοροποίησης εστιάζονται στο χρόνο που κάθε ένα τοποθετήθηκε στην αγορά  και 
στον τρόπο που επέλεξει να επεκταθεί. 
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2.3.2 ∆ΕΙΚΤΗΣ ΑΠΟ∆ΟΤΙΚΟΤΗΤΑΣ ΜΕΣΩΝ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ (ROAΕ)     

 

 Ο υπολογισµός του αριθµοδείκτη αποδοτικότητας ιδίων κεφαλαίων 
απεικονίζει την κερδοφορία µίας επιχείρησης και βοηθά στην εξαγωγή 

συµπερασµάτων για το πόσο τα αποτελέσµατα που επετεύχθηκαν είναι ικανοποιητικά 

ή όχι. Ο τύπος που χρησιµοποιούµε για τον υπολογισµό του είναι : 
 

      Καθαρά κέρδη εκµεταλλεύσεως 
ROAA = ---------------------------------------- 
      Σύνολο µέσων ιδίων κεφαλαίων 
 

 Η εικόνα που προέκυψε από την επεξεργασία των στοιχείων είναι άκρως 
ενδιαφέρουσα ενώ επιβεβαιώνει για άλλη µια φορά τις ευκαιρίες που προσφέρει η 

αγορά των Βαλκανίων για τον  τραπεζικό κλάδο. Άλλωστε όπως έχουµε αναφέρει η 

προοπτική ένταξης χωρών στην Ευρωπαϊκή Ένωση σε συνδυασµό µε την πτώση των 
σοσιαλιστικών και κοµµουνιστικών καθεστώτων στις χώρες της Νοτιοανατολικής 
Ευρώπης δηµιούργησαν τεράστιες ευκαιρίες ανάπτυξης. Η µετάβαση στην οικονοµία 

της ελεύθερης αγοράς που άρρηκτα συνδέεται µε τον περιορισµό και την εξάλειψη 

της διαφθοράς και την θέσπιση νοµοθετικού πλασίου για την εύρυθµη και 
αποτελεσµατική λειτουργία των επιχειρήσεων αποτέλεσαν πρόσφορο έδαφος για την 
ανάπτυξη των τραπεζικών ιδρυµάτων. Η περιοχή έχει χαρακτηριστεί πραγµατικό 

«χρυσωρυχείο» από τους ειδικούς οι οποίοι σπεύδουν να επενδύσουν σ΄αυτές. 
 Από την άλλη οι τραπεζίτες γνωρίζουν καλά ότι στις ανεπτυγµένες οικονοµίες 
της Ευρώπης τα περιθώρια κερδοφορίας, λόγω της ωρίµανσης των αγορών , έχουν 
στενέψει. Επιπροσθέτως δαπανώνται µεγάλα ποσά για την εισαγωγή καινοτόµων 
τραπεζικών και τραπεζοασφαλιστικών προϊόντων τα οποία όµως σε πολλές των 
περιπτώσεων δεν αποφέρουν τα επιθυµητά αποτελέσµατα. Έτσι νέοι δρόµοι πρέπει 
να ανοιχθούν και να υπάρξει διείσδυση σε νέες αγορές. Οι ρυθµοί ανάπτυξης στις 
χώρες αυτές κατά µέσο όρο κυµαίνονται στο 8% ενώ οι κάτοικοι βλέπουν µετά από 

πολλά χρόνια το εισόδηµά τους να αυξάνεται.  Η καταναλωτική και στεγαστική πίστη 

γνωρίζει τεράστια άνθηση ενώ οι παράλληλες εργασίες που αναπτύσουν οι τράπεζες, 
όπως για παράδειγµα το real estate , είναι βέβαιο ότι στο µέλλον θα συνεισφέρουν 
σηµαντικά στην περαιτέρω αύξηση της κερδοφορίας τους.  
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 Τα προϊόντα που διατίθενται από τα πιστωτικά ιδρύµατα χωρίς να είναι 
εξειδικευµένα, αφού στην πλειοψηφία τους αφορούν στεγαστικά δάνεια και 
πιστωτικές κάρτες για τους ιδιώτες και επιχειρηµατικά δάνεια για τις εταιρείες 
δηµιουργούν τεράστια ποσοστά κέρδους. Αν και από τα στοιχεία των τραπεζών 
προκύπτει ότι µεγάλο ποσοστό των κερδών τους προκύπτει από την λιανική 

τραπεζική, σηµαντική είναι και η συνεισφορά των δανείων που δίδονται στις 
επιχειρήσεις. Λόγω των ευεργετικών ρυθµίσεων που έχουν θεσπιστεί για την 
λειτουργία τους, και που ενδεικτικά αφορούν στην µικρή φορολογία των κερδών 
τους, τους χαµηλούς συντελεστές και το χαµηλό κόστος εργασίας, πολλές 
επιχειρήσεις έχουν  µεταφέρει την δραστηριότητά τους στις χώρες αυτές. Έτσι 
υπάρχει ανάγκη και  βραχυπρόθεσµης (κεφάλαιο κίνησης) αλλά και µακροπρόθεσµης 
( επέκταση γραµµής παραγωγής ή εγκαταστάσεων) χρηµατοδότησής τους. 
 Εποµένως η εικόνα που έχει ήδη διαµορφωθεί προδιαθέτει τους επενδυτές για 

υψηλά επίπεδα κερδών. Τα αποτελέσµατα της έρευνας που έγινε απέδειξαν ότι η 

περιοχή πραγµατικά προσφέρει σηµαντικές υπεραξίες και τα έσοδα από τις αγορές 
αυτές αποτελούν σηµαντικό στοιχείο της κερδοφορίας των τραπεζών.  
 Τα µεγάλα ευρωπαϊκά πιστωτικά ιδρύµατα έχουν αναπτυχθεί σε όλες τις 
χώρες της περιοχής. Την µερίδα του λέοντος κατέχει η Ρουµανία , η Βουλγαρία και η 

Σερβία. Σηµαντικές όµως επενδύσεις έχουν γίνει στην Πολωνία, την Ουγγαρία, την 
Σλοβακία και την Σλοβενία όχι όµως ακόµα από ελληνικές τράπεζες, οι οποίες έχουν 
στρέψει το ενδιαφέρον τους στην εγγύς βαλκανική χερσόνησο.   

 Τα αποτελέσµατα έδειξαν ότι υπάρχει θετική συσχέτιση ανάµεσα στην 
αποδοτικότητα µέσων ιδίων κεφαλαίων της µητρικής τράπεζας σε σχέση µε τις 
θυγατρικές τράπεζες. Ξεκινώντας από την Αθήνα διαπιστώνουµε ότι η εικόνα εχει 
δύο πρόσωπα. Οι τρεις µεγαλύτερες Τράπεζες της χώρας έχουν κερδοφόρο 
δυναµικότητα άνω της γραµµής παλινδρόµησης µε καλύτερη επίδοση εκείνη της EFG 

EUROBANK ERGASIAS ως αποτέλεσµα των επιτυχηµένων προϊόντων και 
εξαγορών στις οποίες έχει προβεί. Αντίθετα η EMPORIKI BANK εµφανίζεται στην 
χειρότερη θέση και µάλιστα στο σύνολο των τράπεζων ως αποτέλεσµα των 
γενικότερων προβληµάτων κερδοφορίας που αντιµετώπιζε η Τράπεζα κατά το 2004. 

Η ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ βρίσκεται λίγο κάτω της γραµµής και διαφαίνεται η 

δυναµική που αναπτύσει ο Όµιλος στις ξένες αγορές. Τέλος η ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ 

, παρά το περιορισµένο µέγεθός της στην εγχώρια αγορά και τα προβλήµατα 

ρευστότητας που κατά καιρούς έχει αντιµετωπίσει, έχει αναπτύξει αυτόνοµο δίκτυο 
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στην Ρουµανία εκµεταλλευόµενη τις θετικές προοπτικές του τραπεζικού χώρου στην 
περιοχή. Στο σηµείο αυτό πρέπει να τονίσουµε ότι τα υψηλά επίπεδα κερδοφορίας 
των ελληνικών τραπεζών, απο την οποία χρηµατοδοτούνται οι κινήσεις του 

εξωτερικού προέρχεται κατά µεγάλο ποσοστό από τα αποτελέσµατα που 
επιτυγχάνονται στην εγχώρια αγορά. Βέβαια οι κινήσεις που έχουν πραγµατοποιηθεί 
είναι κατά κανόνα επιτυχηµένες και καλός οιωνός για το µέλλον. Η ελληνική 

οικονοµία , κυρίως ως προς τον βιοµηχανικό κλάδο, έχει µετοικήσει στα Βαλκάνια. 

Αυτό αποτελεί πλεονέκτηµα για τις Τράπεζες, που εκτός από την γεωγραφική 

γειτονία µε τις χώρες των Βαλκανίων, έχουν την δυνατότητα να συνεργάζονται µε 
επιχειρήσεις τις οποίες είχαν ήδη πελάτες από την Ελλάδα.  

 Οι Σουηδικές τράπεζες (Nordea και Svenska) των οποίων η δραστηριότητα 

περιορίζεται µόνο στην Πολωνία, έχουν επετύχει τα καλύτερα αποτελέσµατα. 

Αντίθετα οι Γερµανικές Τράπεζες (Dresner Bank και Deutsche Bank) βρίσκονται 
κάτω από τη γραµµή παλινδρόµησης αν και η παρουσία τους περιλαµβάνει την 
πλειοψηφία των χωρών. Αν και η αγορά της χώρας είναι υψηλά 

διαµερισµατοποιηµένη υπάρχουν λιγοστές οµοιότητες µεταξύ των πιστωτικών της 
ιδρυµάτων.  

Αυτό που έχει ιδιαίτερο ενδιαφέρον είναι η σύγκριση µεταξύ Γαλλικών και 
Ιταλικών Τραπεζών, εξαιτίας της εξειδίκευσης τους στην λιανική τραπεζική µε ευρεία 

γκάµα προϊόντων, που καλύπτει και τις πιο εξειδικευµένες ανάγκες. Εντούτοις οι 
Γαλλικές τράπεζες (Societe Generale, BNP Paribas, Calyon, Credit Lyonnais) 

βρίσκονται άνω της γραµµής ενώ οι ιταλικές κάτω από αυτή. Μια πιθανή εξήγηση 

είναι οι επενδύσεις που έχουν πραγµατοποιήσει οι Ιταλοί τραπεζίτες κυρίως µέσω της 
εξαγοράς πιστωτικών ιδρυµάτων καταβάλλοντας υψηλό τίµηµα. Λόγω της υψηλής 
ζήτησης στην ευρύτερη Νοτιοανατολική Ευρώπη και παρά την έγκαιρη διάγνωση της 
επενδυτικής ευκαιρίας , οι εγχώριες τράπεζες επωλούνταν ιδιαίτερα ακριβά ακόµα 

και στην αρχή. Για να αποκτήσει κάποιος τον έλεγχο µιας κρατικής τράπεζας έπρεπε 
να καταβάλει στην καλύτερη περίπτωση 1,5 φορά την λογιστική της αξία. Επίσης 
λόγω των συνθηκών που µέχρι πρότινος επικρατούσαν η διάβρωση της οικονοµίας 
και η διαστρέβλωση της σηµασίας των πιστωτικών ιδρυµάτων εκτός από 

µακροχρόνια ήταν και βαθιά. Έτσι µπορεί να υπήρχε το σηµαντικό πλεονέκτηµα του 
δικτύου, οι µεταβολές που όµως έπρεπε να γίνουν και αφορούν τόσο σε τεχνογνωσία 

και ανάπτυξη συστηµάτων αλλά κυρίως σε αλλαγή νοοτροπίας και απόκτηση 

πιστωτικής κρίσης δυσχεραίνουν το έργο και αυξάνουν κατά πολύ το κόστος. 
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Αντίθετα οι Γαλλικές Τράπεζες έχοντας επεκταθεί κυρίως µέσω της αυτόνοµης 
ανάπτυξης δεν αντιµετώπισαν ιδιαίτερα προβλήµατα ως προς την οργάνωση. 

Άλλωστε έχουν καθιερωθεί σε ολόκληρο τον κόσµο στην ιδιωτική τραπεζική, 

έχοντας αποκτήσει τεχνογνωσία, γκάµα προϊόντων, εµπειρία και δίκτυο που δυσκολά 

µπορεί να συναγωνιστεί ο ανταγωνισµός. 
Οι Βελγικές Τράπεζες (Fortis και ING), µε αποτελέσµατα άνω της γραµµής 

παλινδρόµησης, έχοντας υιοθετήσει µια διεθνιστική στρατηγική από πολύ νωρίς, 
λόγω της περιορισµένης γεωγραφικής έκτασης και κατ’ επέκταση αγοράς, 
αναπτύχθηκαν στην Ουγγαρία και την Πολωνία, ενώ δεν έχουν ακόµα εισέλθει στις 
αγορές της κυρίως Βαλκανικής.    

Οι Αυστριακές τράπεζες µε παράδοση τόσο στην λιανική τραπεζική όσο και 
στις πιστοδοτήσεις των επιχειρήσεων εµφανίζεται κοντά αλλά κάτω από την γραµµή 

παλινδρόµησης. Οι τράπεζες Βank Austria Creditanstalt, Erste Bank, Raiffeisen και 
Bawak psk, έχουν αναπτυχθεί σε όλη την περιοχή και µε τις δύο µεθόδους, τόσο της 
εξαγοράς όσο και του αυτόνοµου δικτύου.  

Είναι προφανές από τα ανωτέρω ότι τα ελληνικά πιστωτικά ιδρύµατα σε 
µεγάλο βαθµό παρουσιάζουν διαφορές αλλά και οµοιότητες κυρίως µε τις ιταλικές 
αλλά και τις αυστριακές τράπεζες. Οι διαφορές εντοπίζονται κυρίως στο µέγεθος της 
ανάπτυξης, στα κεφάλαια που επενδύονται στο σύνολο, στο ποσοστό των κερδών που 
προέρχεται από το εξωτερικό αλλά κυρίως στην εµπειρία που έχουν ήδη αναπτύξει 
από την µακρόχρονη  και  επετυχηµένη παρουσία τους στην περιοχή. ∆εν είναι 
άλλωστε τυχαίο ότι στους διαγωνισµούς για την πώληση κρατικών τραπεζών στα 

Βαλκάνια βασικοί «µνηστήρες» είναι τράπεζες από την Αυστρία την Ελλάδα και την 
Ιταλία. Η πολιτική που εφαρµόζουν συµπίπτει σε πολλά σηµεία αλλά διαφέρει στον 
σκοπό. Οι ελληνικές τράπεζες δυναµικές στο σύνολό τους προσπαθούν ακόµα να 

αποκτήσουν σηµαντικό µερίδιο αγοράς µε δυναµικές επενδύσεις, αφού αρχικά 

έµειναν πίσω στην διεκδίκηση χρηµατοπιστωτικών οργανισµών. Εποµένως τα 

υπερκέρδη που έχουν αποκτήσει στο εσωτερικό επενδύονται σε χώρες της 
βαλκανικής προκειµένου να διατηρηθούν οι υψηλοί ρυθµοί κερδοφορίας αλλά και να 

υπάρχει συγκέντρωση πόρων από διαφορετικές δραστηριότητες. Το αποτέλεσµα 

αυτών των ενεργειών θα είναι η  αύξηση του ποσοστού της κερδών τους που 
προέρχεται από αυτές τις επενδύσεις. Αντίθετα η επιτυχηµένη παρουσία των ιταλικών 
και αυστριακών ιδρυµάτων που συνοδεύτηκε από σηµαντικές επενδύσεις είχε σαν 
αποτέλεσµα την περαιτέρω ενίσχυση της θέσης τους στις χώρες αυτές και την αύξηση 
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της κερδοφορίας τους σε συνολικό επίπεδο πετυχαίνοντας µεγάλο µέρος των εσόδων 
τους να προέρχεται από αυτήν την εξάπλωση. Αξίζει να σηµειώσουµε ότι η επέκταση 

του δικτύου τους δεν περιλαµβάνει µόνο παρουσία στην Βαλκανική αλλά την 
Πολωνία,  Ουγγαρία , Σλοβακία,  Σλοβενία και Κροατία αφού η επιτυχία ενός 
τραπεζικού οργανισµού, στο σύγχρονο παγκοσµιοποιηµένο περιβάλλον, στηρίζεται 
κατά κύριο λόγο στην επέκταση και την ανάπτυξη. 

 Επιχειρώντας µία αντιπαραβολή των αποτελεσµάτων της µελέτης της  
Deutsche Bank µε την παλινδρόµηση που διενεργήθηκε για την σύνδεση του δείκτη 

αποδοτικότητας µέσων ιδίων κεφαλαίων της µητρικής τράπεζας µε τις θυγατρικές 
διαπιστώνουµε ότι για την χώρα µας δεν µπορούµε να προβούµε σε οµαδοποίηση των 
εγχώριων τραπεζών που δραστηριοποιούνται στην Βαλκανική. Αντίθετα, στα 

αποτελέσµατα που προκύπτουν από την ανάλυση της γερµανικής τράπεζας τα 

πιστωτικά ιδρύµατα οµαδοποιούνται στο σύνολο και ανά χώρα γύρω από την γραµµή 

παλινδρόµησης. Κύρια αιτία γι’ αυτή την εικόνα είναι ο τρόπος µε τον οποίο 

διαρθρώνεται η κερδοφορία των ελληνικών πιστωτικών ιδρυµάτων. Το µεγαλύτερο  

ποσοστό των εσόδων προκύπτει από την εγχώρια αγορά εξαιτίας των υψηλών 
περιθώριων στις χρηµατοδοτήσεις επιχειρήσεων και ιδιωτών, στην ραγδαία ανάπτυξη 

της λιανικής τραπεζικής και στην µεγάλη επιτοκιακή διαφορά καταθέσεων και 
πιστοδοτήσεων. Τα κέρδη αυτά κατά κύριο λόγο κατευθύνονται στην Βαλκανική µε 
απώτερο σκοπό την περαιτέρω εξάπλωση και την απόσπαση µεγαλύτερου µεριδίου 
αγοράς. Αντίθετα για τα πιστωτικά ιδρύµατα των υπολοίπων προς εξέταση χωρών η 

κερδοφορία τους κατά κύριο λόγο στηρίζεται στις επενδύσεις που έχουν κάνει σε 
ολόκληρη την Νοτιοανατολική και Κεντρική Ευρώπη µε γνώµονα τις τεράστιες 
επενδυτικές ευκαιρίες που αφενός υπάρχουν αλλά και τα τεράστια κεφάλαια που 
διαθέτουν.    
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2.4 ΠΡΟΣΑΡΤΗΜΑ  

2.4.1 ΑΝΑΛΥΤΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΠΑΛΙΝ∆ΡΟΜΗΣΗΣ ROAE 

 

Regression Statistics      
Multiple R 0.478519145      
R Square 0.228980572      
Adjusted R Square 0.198139795      
Standard Error 7.115568155      
Observations 27      
       
ANOVA       

  df SS MS F Significance F  
Regression 1 375.9174532 375.917453 7.424604497 0.011572863  
Residual 25 1265.782754 50.6313102    
Total 26 1641.700207        

       

  Coefficients 
Standard 

Error t Stat P-value Lower 95% 
Upper 
95% 

Intercept 7.903905714 2.398098012 3.29590604 0.002934762 2.964933865 12.84288 
X Variable 1 0.455168277 0.167045709 2.72481275 0.011572863 0.11113144 0.799205 
       
       
       
RESIDUAL OUTPUT       
       

Observation Predicted Y Residuals     
1 15.19114983 1.358850172     
2 17.20299361 0.617006388     
3 16.43831091 2.751689093     

4 8.140593218 
-

13.98059322     

5 14.8816354 
-

0.871635399     

6 10.0750584 
-

7.925058395     

7 15.97859095 
-

5.948590947     

8 18.80973763 
-

4.539737629     

9 19.88393476 
-

0.893934763     

10 8.395487453 
-

1.645487453     

11 8.395487453 
-

1.645487453     

12 15.40052724 
-

0.110527235     

13 16.71141187 
-

4.381411873     
14 7.903905714 0.586094286     
15 14.01681567 1.603184327     
16 11.75462934 4.625370663     
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17 13.22482287 
-

1.034822871     
18 14.81791184 0.052088159     

19 13.31130484 
-

4.011304844     

20 9.196583621 
-

7.016583621     
21 19.67455736 3.965442644     
22 12.89710171 1.382898288     

23 11.06732524 
-

5.197325239     

24 16.55210298 
-

0.072102976     
25 12.07779881 25.14220119     
26 8.268040336 8.201959664     
27 7.972180956 8.987819044     
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2.4.2 ΑΝΑΛΥΤΙΚΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΠΑΛΙΝ∆ΡΟΜΗΣΗΣ ROAA 

 

Regression Statistics       
Multiple R 0.4746692       
R Square 0.22531085       
Adjusted R Square 0.19432328       
Standard Error 0.38089715       
Observations 27       
        
ANOVA        

  df SS MS F Significance F   
Regression 1 1.054897049 1.054897 7.271008 0.012358481   
Residual 25 3.627065914 0.145083     
Total 26 4.681962963         

        

  Coefficients 
Standard 

Error t Stat P-value Lower 95% 
Upper 
95% 

Intercept 0.34421894 0.12976881 2.652555 0.013676 0.076955261 12.84288 
X Variable 1 0.25926467 0.096149276 2.696481 0.012358 0.061241667 0.799205 
        
        
        
RESIDUAL OUTPUT        
        

Observation Predicted Y Residuals      

1 0.92756445 
-

0.157564447      
2 1.01052914 0.299470859      
3 0.89126739 0.368732607      

4 0.38570129 
-

0.795701287      
5 0.65792919 0.48207081      
6 0.47644392 0.023556078      

7 0.76682035 
-

0.296820352      

8 0.82385858 
-

0.233858579      
9 0.77719094 0.162809061      

10 0.38829393 
-

0.128293934      

11 0.38829393 
-

0.128293934      
12 0.73570859 0.124291409      

13 0.8471924 
-

0.147192399      
14 0.34421894 0.12578106      

15 0.73311594 
-

0.323115945      
16 0.52311156 0.186888438      

17 0.50237039 
-

0.082370389      

18 0.70718948 
-

0.287189478      
19 0.79533947 -      
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0.495339465 

20 0.42199834 
-

0.361998341      
21 0.769413 0.360587002      

22 0.67089242 
-

0.080892424      

23 0.47125863 
-

0.261258628      

24 0.79533947 
-

0.195339465      
25 0.54644538 1.043554618      
26 0.36755276 0.41244724      
27 0.36496011 0.385039886      
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3. ΣΥΝΟΨΗ 

 

 Στον ελληνικό τραπεζικό χώρο τα τελευταία χρόνια παρατηρείται έντονη 

κινητικότητα και επέκταση των δραστηριοτήτων και των δικτύων στις χώρες της 
Βαλκανικής. Ως το µοναδικό µέλος της Ευρωπαϊκής ΄Ενωσης που γειτνιάζει µε τις 
χώρες της βαλκανικής, οι έλληνες τραπεζίτες έχουν µοναδικά πλεονεκτήµατα έναντι 
του ανταγωνισµού. Έχοντας «όπλο» την αυξηµένη ρευστότητα, ως συνέπεια των 
µεγάλων κερδών που αποκόµισαν από την έκρηξη της λιανικής τραπεζικής στην 
Ελλάδα, µπορούν και να επενδύσουν και να εκµεταλλευτούν έγκαιρα τις ευκαιρίες 
όπου και όταν αυτές παρουσιάζονται. 
 Στην Ρουµανία και την Βουλγαρία, προ των πυλών της Ευρωπαϊκής Ένωσης 
και οι δύο, οι µεγάλες κινήσεις έχουν ήδη γίνει. Εγχώριοι τραπεζικοί οργανισµοί 
έχουν εξαγορασθεί και το µόνο αποµένει είναι η οργάνωση και η µεταφορά 

τεχνογνωσίας προκειµένου να λειτουργούν µε τα ευρωπαϊκά πρότυπα. Αντίστοιχα οι 
ελληνικές τράπεζες που αναπτύσσονται στις χώρες αυτές µε αυτόνοµο δίκτυο 

στοχεύουν τουλάχιστον στον διπλασιασµό των καταστηµάτων τους τα επόµενα δύο 
χρόνια. Κοινός στόχος τους είναι ως το 2008 , το 20% των εσόδων τους να 

προέρχεται από τις δραστηριότητες στην βαλκανική. 

 Στη Σερβία η εικόνα είναι λίγο περισσότερο πολύπλοκη. Μετά την διάλυση 

της Οµοσπανδιακής ∆ηµοκρατίας της Γιουγκοσλαβίας, την κοινή πορεία Σερβίας και 
Μαυροβουνίου τα επόµενα 16 περίπου χρόνια, το δηµοψήφισµα της 21ης Μαίου 2006 

οδήγησε στην απόσχιση των δύο χωρών. Βέβαια οι όποιες κινήσεις είχαν γίνει επί 
σερβικού εδάφους και αφορούσαν εξαγορές σερβικών πιστωτικών ιδρυµάτων. Οι 
ελληνικές τράπεζες άρχισαν να δραστηριοποιούνται έντονα στην περιοχή κατά το 

2005 συµµετέχοντας ενεργά στους διαγωνισµούς για την απόκτηση πιστωτικών 
ιδρυµάτων. Το γεγονός όµως ότι η περιοχή βρίσκεται κοντά στην έναρξη ενταξιακών 
διαπραγµατεύσεων µε την Ευρωπαϊκή Ένωση έχει οδηγήσει σε υψηλά επίπεδα το 

τίµηµα που πρέπει να καταβληθεί για τον έλεγχο µιας κρατικής σερβικής τράπεζας. 
 Η σύγκριση των ελληνικών τραπεζικών ιδρυµάτων µε τους µεγάλους 
ευρωπαϊκούς χρηµατοπιστωτικούς οργανισµούς οδήγησε σε πολύ ενδιαφέροντα 

συµπεράσµατα. Η διάρθρωση των κερδών τους διαφέρει σηµαντικά και στηρίζεται 
κατά πολύ µεγάλο ποσοστό στις επενδύσεις που έχουν πραγµατοποιήσει στο 
εξωτερικό και ειδικότερα στις χώρες της Νοτιοανατολικής και Κεντρικής Ευρώπης. 
Η διείσδυσή τους δεν περιλαµβάνει µόνο την Ρουµανία, την Βουλγαρία και την 
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Σερβία αλλά και την Ουκρανία, Πολωνία, Σλοβενία και Σλοβακία όπου οι ευκαιρίες 
για επικερδείς επενδύσεις είναι µεγάλες την τρέχουσα περιόδο. Οι ελληνικές  
τράπεζες, µε ελάχιστες εξαιρέσεις, τον τελευταίο χρόνο άρχισαν να εκπονούν µελέτες 
σκοπιµότητας για την επέκταση τους στις ανωτέρω χώρες. Επίσης εξαγορές γίνονται 
πλέον και µεταξύ µεγάλων ευρωπαϊκών πιστωτικών ιδρυµάτων εξασφαλίζοντας 
οικονοµίες κλίµακας που κατ’ επέκταση θα οδηγήσουν στην προσφορά 

ανταγωνιστικότερων όρων συνεργασίας  στους πελάτες τους.        
 Είναι γεγονός ότι οι επενδύσεις που πραγµατοποιούνται από τους έλληνες 
τραπεζίτες χαρακτηρίζονται από εξωστρέφεια και ακολουθούν την πορεία που 
µεγάλα πιστωτικά ιδρύµατα έχουν χαράξει. Εξάλλου πρόκειται για δυναµικές 
τράπεζες στην Ελλάδα που προβαίνουν σε δυναµικές επενδύσεις στο εξωτερικό 

προκειµένου να διατηρήσουν σε υψηλά επίπεδα τα κέρδη τους και να αυξήσουν τον 
πλούτο των µετόχων τους. Αντίθετα οι µεγάλες ευρωπαϊκές τράπεζες έχουν κάνει 
τεράστιες επενδύσεις στις χώρες αυτές έχοντας καταφέρει να αποκτήσουν ισχυρή 

παρουσία και  υψηλό ποσοστό των συνολικών τους κερδών να προέρχεται από την 
εκεί λειτουργία τους. 
 Για το τέλος θα λέγαµε ότι ο τραπεζικός κλαδος γενικότερα διανύει µια 

πορεία µεγάλων αλλαγών και ανακατατάξεων, Το σύγχρονο παγκοσµιοποιηµένο 

περιβάλλον απαιτεί ευέλικτους οργανισµούς µε σύγχρονο τρόπο λειτουργίας, 
σύγχρονες αντιλήψεις, διεθνοποιηµένο προσανατολισµό και προϊόντα τόσο 

εξειδικευµένα που να καλύπτουν και τις πιο ειδικές ανάγκες. Η µέλετη µας έδειξε ότι 
ευτυχώς η Ελλάδα, µέσω των πιστωτικών της ιδρυµάτων, στη νέα πραγµατικότητα 

που διαµορφώνεται µόνο απλός θεατής δεν θα είναι.- 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ  

 

 

     31.12.2005 

 

ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ 

 Ο Όµιλος της Εθνικής Τράπεζας δραστηριοποιείται στην γείτονα χώρα µέσω 

της θυγατρικής Τράπεζας United Bulgarian Bank AD, η οποία συγκαταλέγεται 
ανάµεσα στις τρεις µεγαλύτερες τράπεζας της χώρας, διαθέτοντας ένα δίκτυο 134 

µονάδων και 2.158 ατόµων προσωπικό.  

 

ALPHA BANK 

 O Όµιλος της ALPHA BANK δραστηριοποιείται στην γείτονα χώρα µέσω  

ενός δικτύου 15 σήµερα υποκαταστηµάτων µε 106 συνολικά εργαζόµενους . 
 

EFG EUROBANK – ERGASIAS 

 Ο Όµιλος της EFG EUROBANK – ERGASIAS δραστηριοποιείται στην 
γείτονα χώρα µέσω της θυγατρικής Τράπεζας Bulgarian Postbank, κατέχοντας 
ποσοστό 98,7%, αριθµώντας 142 καταστήµατα και 1.355 άτοµα προσωπικό. 

 

EMPORIKI BANK 

 Ο Όµιλος της EMPORIKI BANK δραστηριοποιείται στην γείτονα χώρα 

µέσω της θυγατρικής της Emporiki Bank Bulgaria EAD µε δίκτυο 8 καταστηµάτων 
και 75 εργαζόµενους. 
 
ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 

 Ο Όµιλος της Τράπεζας Πειραιώς διαθέτει παρουσία µε δίκτυο 65 

καταστηµάτων εκ των οποίων τα 16 είναι καταστήµατα της Τράπεζας Πειραιώς ενώ 

τα υπόλοιπα 49 ανήκουν στην θυγατρική της  Piraeus Eurobank.Προβλέπεται ότι 
µέσα στο πρώτο εξάµηνο του 2006 θα έχουν ολοκληρωθεί οι διαδικασίες 
συγχώνευσης της τοπικής τράπεζας Eurobank µε τα καταστήµατα της Τράπεζας 
Πειραιώς.  
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ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ 

Ο Όµιλος της Εθνικής Τράπεζας δραστηριοποιείται µέσω της θυγατρικής 
Banca Romaneasca SA,  αριθµώντας δίκτυο 46 καταστηµάτων και προσωπικό 871 

ατόµων ενώ µέσω της θυγατρικής της ΕΤΕΒΑ Romania SA  παρέχει υπηρεσίες 
brokerage και investment banking. 

 

ALPHA BANK 

Ο Όµιλος της ALPHA BANK δραστηριοποιείται µέσω της θυγατρικής της 
Alpha Bank Romania διαθέτοντας ένα δίκτυο 30 καταστηµάτων και 855 υπαλλήλους. 
 

EFG EUROBANK – ERGASIAS 

Στην Ρουµανία η EFG EUROBANK – ERGASIAS κατέχει ποσοστό 62,74% 

της Bancopost SA. η οποία αριθµεί 151 καταστήµατα και 3.611 εργαζόµενους ενώ 

κατέχει την έβδοµη θέση µεταξύ των πιστωτικών ιδρυµάτων που δραστηριοποιούνται 
στην χώρα. 

 

EMPORIKI BANK 

Ο Όµιλος της Emporiki Bank δραστηριοποείται στην γειτονική χώρα µέσω 

της θυγατρικής της Emporiki Bank Romania SA αριθµώντας 7 καταστήµατα και 112 

άτοµα προσωπικό. 

 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 

 Ο Όµιλος της Τράπεζα Πειραιώς δραστηριοποιείται στην γειτονική χώρα µε 
την Piraeus Bank Romania η οποία διαθέτει συνολικά 30 καταστήµατα. 

 

ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ 
 Τέλος στην Ρουµανία δραστηριοποιείται και η Εγνατία Τράπεζα µέσω της 
θυγατρικής της Egnatia Bank Romania SA η οποία αριθµεί δίκτυο 3 καταστηµάτων 
και 62 υπαλλήλους. 
 

 



 75 

 
 

ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ 

Ο Όµιλος της Εθνικής Τράπεζας δραστηριοποιείται µε αυτόνοµο δίκτυο 28 

καταστηµάτων και 336 εργαζόµενους. 
 

ALPHA BANK 

Ο Όµιλος της ALPHA BANK δραστηριοποιείται µέσω της προσφάτως 
αποκτηθείσας Jubanka a.d. που διαθέτει 86 καταστήµατα και 1.300 υπαλλήλους. 
Έντος του 2006 τα 3 αυτόνοµα καταστήµατα της  Alpha Bank που λειτουργούσαν 
στο Βελιγράδι θα ενσωµατωθούν στο δίκτυο της Jubanka.. 

 

EFG EUROBANK – ERGASIAS 

Στην Σερβία  η EFG EUROBANK – ERGASIAS δραστηριοποείται µέσω της 
θυγατρικής της EFG EUROBANK a.d Beograd µε 27  καταστήµατα και 516 άτοµα 

προσωπικό. Τον Σεπτέµβριο του 2005 ο όµιλο της EFG EUROBANK – ERGASIAS  

απέκτησε το 62,3% τω µετοχών της Nacionalna stedionica-banca (NSB) η οποία 

αριθµεί 70 καταστήµατα σε όλη την χώρα και απασχολέι 901 άτοµα προσωπικό . 

Αξίζει να σηµειώσουµε ότι αθροιστικά οι δύο τράπεζες µαζί διαθέτουν το τέταρτο 

µεγαλύτερο δίκτυο καταστηµάτων στην χώρα και συγκαταλέγονται ανάµεσα στα 10 

µεγαλύτερα πιστωτικά ιδρύµατα της χώρας. 
 

ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 

 Ο Όµιλος της Τράπεζα Πειραιώς απέκτησε µέσα στο 2005 την Atlas  Bank η 

οποία δραστηριοποιείται στη χώρα µε ένα δίκτυο 12 καταστηµάτων. 
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