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Πρόλογος 
 
Η παρούσα εργασία επιδίδεται στην μελέτη της σημερινής κατάστασης των ΜΜΕ 

στον Ελλαδικό κυρίως χώρο και πιο συγκεκριμένα στο καθεστώς τραπεζικής 

χρηματοδότησης, αυτόν που αποτελεί ίσως την σπουδαιότερη αιτία επιβίωσης ή 

αποτυχίας μιας επιχείρησης.  

Η Ελλάδα θα έλεγα πως είναι μια παραδοσιακή επιχειρηματική χώρα, αφού είναι 

στη φιλοσοφία του Έλληνα να έχει τον έλεγχο των πραγμάτων όντας επικεφαλής 

και έχοντας την εφευρετικότητα και τη δημιουργία καινοτόμων ιδεών που 

μπορούν σε κατάλληλες συνθήκες, με χρηματοδότηση και σωστή οργάνωση να 

αποτελέσουν ένα επιτυχές case study της επιχειρηματικότητας, να αποτελούν 

βασικά χαρακτηριστικά του. 

Ορμώμενη από το παραπάνω φαινόμενο, στην εργασία γίνεται προσπάθεια 

κατανόησης της έννοιας της μικρομεσαίας επιχείρησης και της θέσης της στην 

οικονομία ( σε συνδυασμό με το εσωτερικό και εξωτερικό της περιβάλλον ), των 

προβλημάτων, κυρίως χρηματοδοτικών, που αυτή αντιμετωπίζει και τέλος τις 

κινήσεις που έχουν γίνει για την αντιμετώπιση αυτών. Θα δοθεί περιγραφή της 

διαδικασίας και των κριτηρίων των τραπεζών όσον αφορά τη χρηματοδότησή 
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τους. Τέλος, θα καταλήξουμε στην αξιολόγηση αυτών των κινήσεων μέσω της 

παρατήρησης και εμπειρικής μελέτης βάσει στατιστικών στοιχείων. 

Για το λόγο αυτό, η εργασία χωρίζεται σε 3 μέρη ως κάτωθι: 

- Στο πρώτο μέρος, αναφέρονται η έννοια, τα χαρακτηριστικά των μικρομεσαίων 

επιχειρήσεων.Στη συνέχεια για το σχηματισμό μιας περισσότερο σφαιρικής 

αντίληψης γίνεται μια ιστορική αναδρομή, και καταγραφή των πλεονεκτημάτων 

και αδυναμιών των μικρομεσαίων επιχειρήσεων ενώ αναφέρονται οι πιο συχνοί 

λόγοι αποτυχίας τους. 

- Στο δεύτερο μέρος αναλύονται οι μορφές χρηματοδότησης των ΜΜΕ δίδοντας 

έμφαση σε αυτή μέσω των τραπεζών. Επίσης, αναφέρεται και η δράση 

οργανισμών και προγραμμάτων που έχουν θεσπιστεί – δημιουργηθεί για την 

στήριξη και αρωγή των ΜΜΕ στην διαδικασία χρηματοδότησης . Γίνεται 

εκτενέστερη αναφορά στο Ταμείο Εγγυοδοσίας Μικρών και Πολύ Μικρών 

Επιχειρήσεων υπογραμμίζοντας την αποστολή το, το ρόλο του και τη διαδικασία 

που έχει θεσπίσει. Επίσης, με τη χρήση στατιστικών στοιχείων γίνεται 

αξιολόγηση της δράσης τους. 

- Στο τρίτο μέρος αρχικά γίνεται αναφορά στις κατηγορίες των τραπεζικών 

κινδύνων, στη διαχείριση και μέτρηση αυτών, κυρίως όμως σε ότι αφορά της 

ΜΜΕ. Στη συνέχεια αναπτύσσονται τα κριτήρια αξιολόγησης αυτών ως προς την 
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χρηματοδότησή τους από τις τράπεζες ( ποιοτικά, ποσοτικά, στοιχεία 

συναλλακτικής συμπεριφοράς ) 

Κλείνοντας παρατίθενται τα συμπεράσματα και  κάποιες σκέψεις για περαιτέρω 

μελέτη και έρευνα. 
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Μεθοδολογία  
 

Κατά την εκπόνηση της εργασίας ακολουθήθηκε μια συγκεκριμένη 

μεθοδολογία με σκοπό την αιτιολόγηση και τη διεκπεραίωση του θέματος, η 

οποία συνοψίζεται ως εξής: 

Ø Εξεύρεση άρθρων από το διαδίκτυο. 

Ø Άρθρα από ποίκιλα οικονομικά περιοδικά. 

Ø Βιβλία σχετιζόμενα με ποικίλες πλευρές του θέματος. 

Ø Συνεντεύξεις με στελέχη τραπεζών. 

Ø Συνεντεύξεις με επιχειρηματίες και εργαζομένους σε 

μικρομεσαίες επιχειρήσεις. 

Ø Εξεύρεση στατιστικών στοιχείων από αναγνωρισμένους 

οργανισμούς ( Ι.Ο.Β.Ε., ICAP AE ) και σχολιασμός για διεξαγωγή 

συμπερασμάτων. 

Μετά από τη συγκέντρωση των άρθρων και των βιβλίων 

ακολούθησε η ανάγνωσή τους και η καταγραφή των τμημάτων που 

σχετίζονται με την εργασία.  
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1Ο ΜΕΡΟΣ 
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Εισαγωγικά 
 
Στη χώρα μας, το τελευταίο χρονικό διάστημα στα πλαίσια της επίτευξης των στόχων της 

αναπτυξιακής πολιτικής, οι μικρομεσαίες επιχειρήσεις θεωρούνται βασικός μοχλός 

ανάπτυξης, για τη μείωση της ανεργίας των νέων, την αξιοποίηση των παραγωγικών 

δυνατοτήτων της χώρας και την ανάπτυξη της επαρχίας. Παράλληλα στον κοινοτικό 

επίπεδο έχει γίνει κατανοητό ότι η αντιμετώπιση των πιεστικών οικονομικών 

προβλημάτων, μεταξύ των οποίων και η μείωση της ανεργίας, δεν θα μπορέσει να 

πραγματοποιηθεί εάν οι προσπάθειες της κοινότητας δεν περιλαμβάνουν την ενθάρρυνση 

τομέων υψηλής τεχνολογίας και την ενίσχυση των μικρομεσαίων επιχειρήσεων. 

Στο παρόν κεφάλαιο δίνονται αρχικά διάφοροι ορισμοί που κατά καιρούς έχουν αποδοθεί 

στην μικρομεσαία επιχείρηση με επικρατέστερο τον επίσημο ορισμό της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης καθώς και η ιστορική εξέλιξή της στον χώρο και στον χρόνο. 

Επιπρόσθετα γίνεται μια σύντομη αναφορά στη μικρομεσαία επιχείρηση στην Ελλάδα 

σήμερα με αριθμούς, στα πλεονεκτήματα αυτών των επιχειρήσεων που τις καθιστούν 

ικανές να επιβιώσουν παρά τον ανταγωνισμό των μεγάλων επιχειρήσεων και στα 

μειονεκτήματά τους που εμποδίζουν την περαιτέρω ανάπτυξή τους. 

 

1.1. Ορισμός ΜΜΕ 
 
Βασικό στοιχείο προσέγγισης του θέματος των χρηματοδοτήσεων των  Μικρομεσαίων 

Επιχειρήσεων, είναι ο προσδιορισμός της έννοιας του όρου. Μια δύσκολη διαδικασία αν 

γίνουν συγκρίσεις μεταξύ διαφόρων χωρών, καθώς διαφορετικό είναι το φάσμα των 
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μεγέθους των επιχειρήσεων στις Ηνωμένες Πολιτείες της Αμερικής, στην Ιαπωνία, στη 

Γερμανία και στην Ελλάδα που είναι κυριολεκτικά κορεσμένη από χιλιάδες μικρές 

επιχειρήσεις. Ενδεικτικά, ενώ οι βιομηχανίες που απασχολούν έως 50 άτομα στις 

περισσότερες χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης ορίζονται ως μικρές, στη Μεγάλη 

Βρετανία το όριο είναι 200 άτομα. Το πρόβλημα εστιάζεται στο γεγονός ότι το κριτήριο 

και το ποσοτικό μέτρο που εφαρμόζεται για το χαρακτηρισμό μιας μονάδας σαν 

μικρομεσαία επιχείρηση διαφέρει από χώρα σε χώρα, επειδή οι συνθήκες και τα μεγέθη 

των μονάδων διαφέρουν από χώρα σε χώρα. 

Τα κριτήρια που αναφέρονται στη διεθνή βιβλιογραφία για τη διάκριση  των 

επιχειρήσεων σε κατηγορίες ανάλογα με το μέγεθός του, βασίζονται σε ένα ή 

περισσότερα στοιχεία στατικά ή δυναμικά, που συνδέονται κυρίως με τους συντελεστές 

παραγωγής, που χρησιμοποιούνται στις δραστηριότητες της επιχείρησης. Τονίζεται το 

γεγονός ότι δεν υπάρχουν απόλυτα κριτήρια και μια μικρομεσαία επιχείρηση εξετάζεται 

έχοντας σαν βάση ένα συνδυασμό ποσοτικών και ποιοτικών κριτηρίων, όπως; 

 Ποσοτικά κριτήρια 

1. η αξία του συνόλου του ενεργητικού 

2. το μέγεθος των ιδίων κεφαλαίων 

3. το συνολικό απασχολούμενο κεφάλαιο 

4. το ετήσιο ύψος πωλήσεων ( τζίρος – κύκλος εργασιών ) 

5. ο αριθμός των απασχολουμένων 

 ποιοτικά κριτήρια, κατά πόσον: 

1. η επιχείρηση ελέγχει και επηρεάζει  ένα μικρό μέρος της αγοράς. 

2. η διοίκηση ασκείται από τον ιδιοκτήτη προσωπικά. 
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3. έχει οικονομική ανεξαρτησία και επιχειρηματική ευελιξία όπου ο ιδιοκτήτης έχει τον 

πραγματικό έλεγχο της επιχείρησης 

4. το μέγεθος της επιχείρησης σε σύγκριση με το μέγεθος του κλάδου. 

Στη Ελλάδα, σύμφωνα με την κατάταξη της Εθνικής Στατιστικής Υπηρεσίας Ελλάδος 

(ΕΣΥΕ), 

- μικρές χαρακτηρίζονται οι επιχειρήσεις που απασχολούν μέχρι 9 άτομα, 

- μικρομεσαίες επιχειρήσεις (ΜΜΕ) οι επιχειρήσεις που απασχολούν 10-49 άτομα και 

- μεγάλες πάνω από 50 άτομα. 

Το μέτρο αυτό δεν είναι κατά κανέναν τρόπο απόλυτο και επιδέχεται κριτική. Επιλέγεται 

όμως για λόγους αναλύσεως και επειδή στη χώρα μας και οι θεωρούμενες ως μεγάλες 

επιχειρήσεις είναι μικρές συγκριτικά με τα διεθνή μεγέθη. 

Σκόπιμο θεωρείται να αναφερθεί ο επίσημος ορισμός της Ευρωπαϊκής Ένωσης για τον 

προσδιορισμό της μικρομεσαίας επιχείρησης η οποία θέλοντας να ορίσει ένα 

ομοιόμορφο πλαίσιο αναφοράς σχετικά με τις ΜΜΕ, έθεσε σαν βασικά κριτήρια τον 

αριθμό των εργαζομένων, τον κύκλο εργασιών ή το ύψος του ισολογισμού και την 

ανεξαρτησία (αυτονομία) της επιχείρησης. Σύμφωνα με τον ορισμό αυτό,  

• μεσαία είναι η επιχείρηση που έχει 50-250 εργαζόμενους, ετήσιο κύκλο εργασιών 

έως 40 εκατ. € ή ισολογισμό έως 27 εκατ. €.  

• Μικρή είναι η επιχείρηση με 10-50 εργαζόμενους, ετήσιο κύκλο εργασιών έως 7 

εκατ. € ή ισολογισμό έως 5 εκατ. €, ενώ  

• πολύ μικρή είναι αυτή που απασχολεί λιγότερους από 10 εργαζόμενους.  

Το κριτήριο της ανεξαρτησίας πληρείται όταν αυτές δεν ανήκουν κατά ποσοστό 25% ή 

περισσότερο του κεφαλαίων ή των δικαιωμάτων ψήφου, σε μια επιχείρηση ή από κοινού 
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σε επιχειρήσεις που δεν ανταποκρίνονται στα κριτήρια των ΜΜΕ ή μικρών 

επιχειρήσεων.  

 

1.2.Ιστορικός ρόλος της ΜΜΕ 
 
Όλη η μέχρι τη βιομηχανική επανάσταση ( 1770 – 1800 ) περίοδος συντελέστηκε 

σχεδόν αποκλειστικά από τις μικρομεσαίες επιχειρήσεις. Ο ρόλος τους όμως και μετά η 

βιομηχανική ανάπτυξη συνέχισε να είναι σπουδαίος διότι πάντοτε αποτελούσαν τη 

συντριπτική πλειοψηφία των παραγωγικών μονάδων τόσο από αριθμητική άποψη όσο 

και από άποψη καινοτομιών. 

Στη δεκαετία του ’70 στις οικονομίες της ελεύθερης αγοράς παρατηρείται μια αύξηση 

του δημοσίου τομέα σε βάρος του ιδιωτικού. Επιπλέον στην Ελλάδα υπάρχουν νέες 

ρυθμίσεις από ιδιωτικές και νομικές διατάξεις που δημιουργούν ένα ασφυκτικό κλίμα 

μέσα στο οποίο η ιδιωτική επιχείρηση δεν μπορεί να αναπτυχθεί και να αποδώσει. Το 

ίδιο συμβαίνει και στις αρχές του ’80 που το κλίμα για την ιδιωτική πρωτοβουλία και την 

ιδιωτική επιχείρηση ήταν κάθε άλλο παρά ευνοϊκό. 

Παρόλα αυτά μεταξύ 1978 και 1984 παρατηρείται μια άνοδος της τάξεως του 12% του 

αριθμού των μικρομεσαίων επιχειρήσεων των 0-50 ατόμων που είχε σαν αποτέλεσμα την 

αύξηση κατά 6,6% των απασχολουμένων σε αυτές. Από την άλλη μεριά, παρατηρείται 

πτώση της τάξεως του 11,2% στις μεγάλες επιχειρήσεις ενώ ο αριθμός των εργαζομένων 

σε αυτές μειώνεται κατά 8,1%. Τα παραπάνω ποσοστά δίνουν ιδιαίτερη έμφαση στη 

συμβολή της μικρομεσαίας επιχείρησης στην καταπολέμηση της ανεργίας, της 

ανθεκτικότητά της σε περιόδους οικονομικής κρίσης, τη δυνατότητα της να προσαρμόζει 
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την παραγωγή στις ανάγκες της αγοράς και τη γρήγορη αντίδρασή της στο να υιοθετεί 

νέες τεχνολογίες και να καινοτομεί.  

Το κλίμα αρχίζει να αλλάζει στις αρχές της δεκαετίας του’90. Η εξασθένιση των 

παραδοσιακών βιομηχανιών, η ανάπτυξη της τεχνολογίας, η ανάπτυξη των τεχνικών 

μέσων, η μικρή ζωή των προϊόντων, η περιβαλλοντική ρύπανση, ο έντονος ανταγωνισμός 

και η δημιουργία μεγαλύτερων αγορών έχουν αλλάξει το χαρακτήρα, τη δομή αλλά και 

τις δυνατότητες όχι μόνο των πρωτοεμφανιζόμενων αλλά και των παλαιότερων 

επιχειρήσεων. 

Από τα διαθέσιμα στοιχεία ( ΠΙΝΑΚΑΣ 1.1 ) φαίνεται ότι η γεννητικότητα των 

Ελληνικών εμπορικών και βιομηχανικών επιχειρήσεων στη δεκαετία του ’90 είναι 

μηδενική.

 

 

Όπως όμως παρατηρούμε με μια σχετική ανάλυση του ανωτέρω πίνακα : 
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( Τα ως άνω στοιχεία είναι από την ICAP « Η Ελλάδα σε Αριθμούς» Οικονομικός οδηγός 1999. ) 

 

Σε συνέδριο που οργανώθηκε από την ΑΣΟΕΕ τον Νοέμβριο του 1983 διαπιστώθηκε ότι 

τα 9/10 των ΜΜΕ μόλις που φτάνουν τα πέντε χρόνια ζωής ενώ το 1/3 δεν συμπληρώνει 

περισσότερο από ένα χρόνο λειτουργίας. Δυστυχώς υπάρχει σχετική έλλειψη στοιχείων 

από τις αρμόδιες υπηρεσίες λόγω του ότι δεν έχουν γίνει έρευνες ως προς τις αιτίες του 

παραπάνω γεγονότος.  

Γενικότερα, όμως, σύμφωνα με έρευνες των Η.Π.Α υπάρχουν διάφοροι λόγοι αποτυχία 

μιας επιχείρησης οι σημαντικότεροι των οποίων και η συχνότητά τους παρουσιάζονται 

στον παρακάτω πίνακα ( ΠΙΝΑΚΑΣ 1.2 )  
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ΠΙΝΑΚΑΣ 1.2 

Αιτία αποτυχίας Ποσοστό 

Αμέλεια 3,1% 

Καταστροφή 1,6% 

Απάτη 1,4% 

Οικονομικοί παράγοντες 45%  

Εμπειρία 10,5% 

Οικονομικές αιτίες  37,2% 

Στρατηγική 1,2% 

 

Από τον ΠΙΝΑΚΑ 1.2 παρατηρούμε ότι με ποσοστό 45% και 37,2% αναφέρονται οι 

οικονομικοί παράγοντες και οι οικονομικές αιτίες. Αυτό αποτελεί και έναν από τους 

λόγους που η συγκεκριμένη εργασία επιθυμεί να μελετήσει εκτενέστερα τις 

συγκεκριμένες αιτίες, τις ενέργειες που έγιναν προς την αντιμετώπισή τους και 

ακολούθως την εξέλιξη της ΜΜΕ. 

Η χρησιμότητα για κάθε οικονομία της ύπαρξης των ΜΜΕ είναι δεδομένη και για το 

λόγο αυτό έχουν γίνει και κρατικές ενέργειες για την ενίσχυση και διευκόλυνσή τους. Η 

χρησιμότητα αυτή μπορεί να συνοψιστεί στα εξής σημεία: 

 Μπορούν να αντλήσουν πόρους ( πέρα από τις οικογενειακές αποταμιεύσεις 

και τα επενδυμένα κέρδη ) οι οποίοι δεν θα μπορούσαν να λάβουν τη μορφή 

παραγωγικού κεφαλαίου. 

 Συμβάλλουν στη μείωση της ανεργίας. 
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 Μπορούν να παράγουν ποσότητες που απαιτούνται από μια μικρή αγορά και 

σε λογικό κόστος εάν έχουν τη δυνατότητα να παράγουν κάποιες τεχνικές και 

διοικητικές οδηγίες για αποδοτική λειτουργία και ευκαιρίες παραγωγής. 

 Μπορούν να παίξουν σημαντικό ρόλο στην περιφερειακή ανάπτυξη ( μέσω 

της δημιουργίας και λειτουργίας τους σε επαρχιακές πόλεις ). 

Προς την ενίσχυση των ΜΜΕ και της επιχειρηματικότητας, άνοιξε πρώτη το δρόμο η 

Ευρωπαϊκή Ένωση.  Υπογραμμίζοντας τη σημασία των ΜΜΕ, θέσπισε μέτρα για τη 

βελτίωση του επιχειρηματικού περιβάλλοντος. Κύριος στόχος της βέβαια, ήταν να 

αναπτύξει το εμπόριο και τη βιομηχανία και να βοηθήσει τις μικρομεσαίες επιχειρήσεις 

να ανταγωνιστούν τις αντίστοιχες στην Ιαπωνία και τη Βόρεια Αμερική. 

Παρουσιάζεται λοιπόν ένα παγκόσμιο φαινόμενο όχι μόνο ελληνικό ή ευρωπαϊκό όπου 

τη θέση των βαριών βιομηχανιών έχουν πάρει μικρές και μεσαίες επιχειρήσεις οι οποίες 

μέσα στις κατάλληλες συνθήκες μπορούν να γίνουν μεγαλύτερες και να προσφέρουν 

περισσότερα. Χαρακτηριστικό παράδειγμα αποτελούν οι Ιαπωνικές εταιρίες Mitsubishi 

που επιβίωσε για αρκετά χρόνια, καθώς και άλλες εταιρίες που εδραίωσαν την κυριαρχία 

της ιαπωνικής οικονομίας. 

Λόγω του σημαντικού ρόλου που παίζουν οι ΜΜΕ για κάθε εθνική οικονομία και ακόμη 

λόγω του δυναμισμού τους, σε όλο τον κόσμο λαμβάνονται μέτρα υποστήριξης των 

μονάδων αυτών με οργανισμούς όπως Ε.Ο.Μ.Μ.Ε.Χ. στην Ελλάδα,  Small Business 

Administration στις Η.Π.Α. κ.λπ. 

Οι οργανισμοί αυτοί έχουν σαν κύριο σκοπό τους: 

- Να υποβοηθήσουν τις ΜΜΕ να αναπτύξουν τις διοικητικές τους δεξιότητες. 

- Να τις βοηθήσουν χρηματοδοτικώς, 

- Να παρέχουν στις ΜΜΕ τεχνικές πληροφορίες, διευκολύνσεις εξαγωγών κ.λπ. 

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22


««ΤΤρρααππεεζζιικκήή  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ΜΜιικκρροομμεεσσααίίωωνν  ΕΕππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν»»  
ΠΠααππααδδοοπποούύλλοουυ  ΑΑρριισσττέέαα  --  ΌΌλλγγαα  

  

18                                        ΠΠΑΑΝΝΕΕΠΠΙΙΣΣΤΤΗΗΜΜΙΙΟΟ  ΠΠΕΕΙΙΡΡΑΑΙΙΩΩΣΣ    
ΜΜεεττααππττυυχχιιαακκόό  ππρρόόγγρρααμμμμαα::  ΟΟιικκοοννοομμιικκήή  κκααιι  ΕΕππιιχχεειιρρηησσιιαακκήήςς  ΣΣττρρααττηηγγιικκήήςς  

ΑΑκκααδδηημμααϊϊκκόό  έέττοοςς::  22000088  
 

 

1.3.Πλεονεκτήματα ΜΜΕ 
 
Τα περισσότερα πλεονεκτήματα των ΜΜΕ μπορούν να συνοψιστούν στα παρακάτω: 

 Δημιουργούν πολλές εργασιακές ευκαιρίες, απαραίτητες σε έναν συνεχώς 

αυξανόμενο πληθυσμό και οικονομία. Πρόσφατες έρευνες, δείχνουν πως οι ΜΜΕ 

έχουν τη «μερίδα του λέοντος» όσον αφορά τις νέες θέσεις εργασίας και μάλιστα 

δίνοντας ευκαιρίες για εργασία σε νέους ανθρώπους  χωρίς προϋπηρεσία. 

 Επιδίδονται σε καινοτομίες. Πολλά από τα προϊόντα του 20ου αιώνα που παράγονται 

από τις μεγάλες εταιρίες προέρχονται από ανεξάρτητους επαγγελματίες και μικρούς 

οργανισμούς. Ενδεικτικά αναφέρονται καινοτομίες όπως φωτοτυπικά μηχανήματα, 

ινσουλίνη, αερόκενοι σωλήνες, πενικιλίνη, καθαριστής βαμβακιού, φερμουάρ, 

αυτόματο κιβώτιο ταχυτήτων αυτοκινήτου, ελικόπτερο, στυλό διαρκείας κ.α. 

 Ενισχύουν τις μεγάλες επιχειρήσεις καθώς οι ΜΜΕ είναι πιο ειδικές για την 

επιτέλεση ενός συνόλου δραστηριοτήτων τις οποίες αδυνατούν να 

πραγματοποιήσουν οι μεγάλες επιχειρήσεις. Δύο λειτουργίες τις οποίες μπορούν να 

επιτελέσουν οι μικρομεσαίες επιχειρήσεις είναι: 

 Η συνάρτηση κατανομής, όταν οι ΜΜΕ  συνδέουν τους παραγωγούς με τους 

πελάτες ( π.χ. εταιρίες λιανικής και χονδρικής πώλησης ) 

 Η συνάρτηση προμήθειας όταν λειτουργούν ως προμηθευτές και ως υπεργολάβοι. 

 Παρουσιάζουν ευελιξία και ταχύτητα στη λήψη αποφάσεων καθώς έχουν αυξημένο  

το αίσθημα της ατομικής πρωτοβουλίας και ευθύνης και γρήγορη προσαρμογή στις 

μεταβαλλόμενες συνθήκες με μικρότερο κόστος. Επιπρόσθετα σε μια ΜΜΕ υπάρχει 

συνήθως ένα επίπεδο ιεραρχίας, δηλαδή αυτό μεταξύ του ιδιοκτήτη – manager και 

των εργαζομένων και δεν παρεμβάλλονται άλλα όργανα ή άτομα υπεύθυνα για τη 

λήψη αποφάσεων. Το γεγονός αυτό, από τη μία αυξάνει την ταχύτητα λήψης 
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αποφάσεων, παράγοντας που μπορεί να αποδειχθεί ιδιαιτέρως σημαντικός όταν 

πρόκειται για την επίλυση προβλημάτων όπου ο χρόνος παίζει σημαντικό ρόλο και 

από την άλλη οι γραμμές επικοινωνίας ανάμεσα στα μέλη μιας  ΜΜΕ γίνονται 

σύντομες και άμεσες. 

 Δημιουργούν προσωπικές σχέσεις και γνωριμία με την πελατεία και εξυπηρετούν 

ιδιαίτερες ανάγκες των πελατών. Ο επιχειρηματίας επικοινωνεί άμεσα με το 

καταναλωτικό κοινό το οποίο γνωρίζει προσωπικά. Καλύπτει άμεσα τις ανάγκες του 

κοινού και ανταποκρίνεται στις προτιμήσεις και συνήθειες του, καθώς τα προϊόντα 

που παράγουν συνήθως οι ΜΜΕ και οι υπηρεσίες που προσφέρουν καλύπτουν τις 

ανάγκες μικρού και γνωστού καταναλωτικού κοινού. Πολλές δημοσκοπήσεις 

σχετικά με τη συμπεριφορά των καταναλωτών έχει δείξει ότι η προσφορά αγαθών 

και υπηρεσιών που λαμβάνει προσωπικό χαρακτήρα, τυγχάνει μεγάλης εκτίμησης 

από τους πελάτες και είναι συνήθως ο κύριος λόγος για το πατρονάρισμα από 

μέρους τους. 

 Τα κέρδη της επιχείρησης αποτελούν τη χρηματική ανταμοιβή του επιχειρηματία, 

γεγονός που αποτελεί ένα από τα ισχυρότερα κίνητρα για τη συμμετοχή σε ιδιωτικά 

τολμήματα ( ventures ) . 

 Σε πολλές περιπτώσεις οι ΜΜΕ φορολογούνται με μικρότερους συντελεστές, 

αντιμετωπίζουν λιγότερα νομοθετικά προβλήματα και γενικότερα υπάρχει 

μεγαλύτερη ευελιξία τόσο ως προς την ίδρυσή τους όσο και ως προς τη λειτουργία 

τους. 

 Έχουν την ευχέρεια εκμετάλλευσης τοπικών πόρων. 

 Εξειδικεύονται, τα τελευταία χρόνια με ιδιαίτερη επιτυχία, στην μικροηλεκτρονική –  

 Πληροφορική. 
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1.4.Μειονεκτήματα ΜΜΕ 
 
Οι ΜΜΕ έρχονται αντιμέτωπες με διάφορα προβλήματα σε όλη τη διάρκεια της ζωής 

τους, από την επιχειρηματική ιδέα μέχρι τη διακοπή της λειτουργίας τους. Προβλήματα 

δημιουργούνται λόγω της ταύτισης της περιουσίας του ιδιοκτήτη με αυτή της 

επιχείρησης, της μικρής πιστωτικής επιφάνειας και της χαμηλής ικανότητας 

αυτοχρηματοδότησης των ΜΜΕ. Πολλές επιχειρήσεις πάσχουν από έλλειψη 

προγραμματισμού, οργάνωσης, σχεδιασμού νέων προϊόντων και χρήσης νέων 

τεχνολογιών, ενώ παράλληλα και ιδιαίτερα στην Ελλάδα, δυσκολεύονται να επιβιώσουν 

σε ένα επιχειρηματικό περιβάλλον χαρακτηριζόμενο από πολυνομία, γραφειοκρατία, 

υψηλό κόστος χρήματος και απουσία παροχής ολοκληρωμένων υπηρεσιών 

πληροφόρησης για την αξιοποίηση των Κοινοτικών και άλλων κονδυλίων. 

Παρακάτω παρατίθενται επιγραμματικά τα σημαντικότερα μειονεκτήματα των ΜΜΕ 

τόσο στο εσωτερικό όσο και στο εξωτερικό περιβάλλον των επιχειρήσεων: 

 Το μικρό τους μέγεθος που δεν ευνοεί τη δημιουργία οικονομιών κλίμακας και τις 

καθιστά λιγότερο αποδοτικές και ανταγωνιστικές και κατά συνέπεια περισσότερο 

ευάλωτες στις συχνές μεταβολές στην αγορά. 

 Η προμήθεια πρώτων υλών σε μικρές ποσότητες με μεγαλύτερο συγκριτικά κόστος 

και όχι πάντοτε ικανοποιητικής ποιότητας, έχοντας έτσι μικρή παραγωγική ικανότητα 

και αδυναμία κάλυψης συνήθως μεγάλων παραγγελιών εξωτερικού. 

 Έλλειψη σύγχρονου και ακριβού τεχνολογικού εξοπλισμού ή μη βελτιστοποίηση του 

υπάρχοντος και υποαπασχόληση των παραγωγικών συντελεστών ενώ παρουσιάζουν 

έλλειψη επαρκών κεφαλαίων και σοβαρές δυσχέρειες προσφυγής σε μακροπρόθεσμο 

δανεισμό. 
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 Υποτυπώδη εμπορική οργάνωση καθώς υφίσταται αδυναμία έρευνας και ανάπτυξης. 

Μη υιοθέτηση νέων τεχνολογιών παραγωγής, οργάνωσης και διοίκησης και πρόσβαση 

σε πηγές καινοτομιών. 

 Περιορισμένη αντίληψη ιδιαίτερα στις ελληνικές ΜΜΕ, της διεθνοποίησης και της 

παγκοσμιοποίησης της αγοράς και έλλειψη προσαρμογής μέσω στρατηγικών σχεδίων 

στις ολοένα μεταβαλλόμενες εξελίξεις του περιβάλλοντος. 

 Έλλειψη δικτύων πληροφόρησης σχετικής με την διάδοση της τεχνογνωσίας και 

των επιχειρηματικών δεδομένων, όπως συνθήκες αγοράς, συμπεριφορά καταναλωτών 

κ.λπ. 

 Χαλαρή σύνδεση του εκπαιδευτικού και ερευνητικού συστήματος στις ανάγκες 

των ΜΜΕ. 

 Μικρή οικονομική επιφάνεια, χαμηλό επίπεδο και μικρό αριθμό εξειδικευμένων 

στελεχών, περιορισμένες δυνατότητες χρηματοδότησης και ανάπτυξη συστημάτων 

management. 

 Ανεπαρκής χρηματοδότηση στα εναρκτήρια στάδια της ΜΜΕ, όπου ο κίνδυνος 

για τον επενδυτή είναι εξαιρετικά υψηλός και το κόστος εκτίμησης και 

παρακολούθησης της επένδυσης εξαιρετικά υψηλό. Επιπρόσθετα, ελλιπής 

πληροφόρηση προς τις εταιρίες από τις τράπεζες για τις διαφορετικές δυνατότητες 

δανεισμού και ευρύτερα για τις δυνατότητες άντλησης κεφαλαίων από τους 

κοινοτικούς χρηματοδοτικούς μηχανισμούς. 

 Εμφανίζουν μεγάλη «νηπιακή θνησιμότητα», γεγονός που αποτελεί και το κυριότερο 

μειονέκτημα των μικρομεσαίων επιχειρήσεων. Ο κυριότερος λόγος για το φαινόμενο 

αυτό είναι η «μεγάλη ευκολία εισόδου» (μερικές φορές είναι ευκολότερο να ιδρύσει 

κανείς μια νέα επιχείρηση παρά να βρει δουλειά ) και το γεγονός ότι δεν υπάρχουν 
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προϋποθέσεις απαγορευτικές για την ίδρυση μιας μικρής επιχείρησης. Στην 

προκειμένη περίπτωση δηλαδή αποδεικνύεται ότι η ελευθερία εισόδου στον τομέα 

αυτό δεν σημαίνει μόνο ελευθερία επιτυχίας αλλά και αποτυχίας. Κύριος υπαίτιος των 

αποτυχιών αυτών είναι η κακή διοίκηση, με πιο συχνές αιτίες τα υψηλά λειτουργικά 

έξοδα, τους κακοπληρωτές πελάτες, την κακή επιλογή τοποθεσίας, διάφορες 

ανταγωνιστικές δυνάμεις, δυσκολίες και προβλήματα με τα αποθέματα και 

υπερβολικά μεγάλο ποσοστό παγίων. 

 

1.5. Ανταγωνιστικότητα Ελληνικών Εταιριών - Έλλειψη 
ρευστότητας στην αγορά 

 

Χρήσιμο θα ήταν να αναφερθούν να στοιχεία που προέκυψαν το 2005 από έρευνα του 

Word Economic Forum (WEF), σύμφωνα με τα οποία η ανταγωνιστικότητα των 

ελληνικών επιχειρήσεων φθίνει. Η Ελλάδα φαίνεται να καταλαμβάνει την 46η θέση από 

τις 117 χώρες που συμμετέχουν στην έρευνα και μια από τις χαμηλότερες θέσεις στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση, με εξαίρεση την Ιταλία που κατατάσσεται στην 47η θέση και την 

Πολωνία που καταλαμβάνει την 51η. Ενώ στις πρώτες θέσεις βρίσκονται η Φιλανδία και 

οι Η.Π.Α. 
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1.6.Προβλήματα που αντιμετωπίζουν οι επιχειρήσεις 
κατά την άσκηση της επιχειρηματικότητας 
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Από το παραπάνω «Διάγραμμα 2» γίνεται άμεσα αντιληπτό ότι η γραφειοκρατία 

αποτελεί τη μεγαλύτερη μάστιγα για την άσκηση της επιχειρηματικότητας. Το παραπάνω 

συμπέρασμα είναι σύμφωνο και με την έρευνα του ΣΕΒ σε συνεργασία με τον ΙΟΒΕ για 

το κόστος της γραφειοκρατίας στη χώρα μας και τις αρνητικές επιπτώσεις στην 

ανταγωνιστικότητα που πραγματοποιήθηκε τον Ιούνιο του 2006. Εκεί αναφέρεται ότι 

1,6% της προστιθέμενης αξίας για μια μεγάλη επιχείρηση, το 3,7% για μια μεσαία 

επιχείρηση και το 7,2% για μια μικρή επιχείρηση απορροφάται από τους 

γραφειοκρατικούς μηχανισμούς. 
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Γενικότερα αναφέρουν ότι μια μεγάλη επιχείρηση που αποφασίζει να κάνει μια επένδυση 

στην Ελλάδα της τάξης των 7,5 εκατ. ευρώ, χρειάζεται 10 μήνες καθυστερήσεων  και 

κόστος κεφαλαίου που αγγίζει τα € 562.000. Μια μεσαία επιχείρηση, για επένδυση της 

τάξης των  € 500.000, χρειάζεται 7 μήνες και κόστος κεφαλαίου € 26.500 και τέλος μια 

μικρή για επένδυση της τάξης των € 50.000, χρειάζεται 4 μήνες καθυστερήσεων με 

κόστος κεφαλαίου € 1.500. 

Άλλα προβλήματα που αντιμετωπίζουν οι ελληνικές επιχειρήσεις είναι το πολυδαίδαλο 

νομοθετικό πλαίσιο και οι συνεχείς αλλαγές που γίνονται από αρμόδια υπουργεία χωρίς 

τον επιμέρους συντονισμό τους. Η παρατήρηση αυτή είναι σύμφωνη και με την έρευνα 

που πραγματοποίησε η Deloitte & Touche Consulting για λογαριασμό του Συνδέσμου 

Βιομηχανιών Βορείου Ελλάδος. 

Στην παραπάνω κατάσταση έρχεται τα προστεθεί η έλλειψη ρευστότητας στην αγορά, 

φαινόμενα της οποίας είναι τα κάτωθι: 

 Τα καταναλωτικά δάνεια χρησιμοποιούνται κατά κύριο λόγο για την 

αναχρηματοδότηση δανείων του παρελθόντος και μόνο ένα μικρό ποσοστό 

καταλήγει σε νέες αγορές. Η αύξηση των πλειστηριασμών είναι μερικό αποτέλεσμα 

αυτού.  

 Η ροή των κονδυλίων του τελευταίου Κ.Π.Σ. λόγω της αναποτελεσματικότητας του 

Ελληνικού Δημοσίου και της αναγκαίας εθνικής συμμετοχής, έχει ρυθμούς χελώνας 

και έχει οδηγήσει κλάδους και προμηθευτές του Δημοσίου σε συνθήκες 

παραφροσύνης. 

 Ο Χολαργός ως μέσο άσκησης νομισματικής πολιτικής, δεν υπάρχει πια, το 

πληθωριστικό χρήμα δεν μπορεί να τυπωθεί, υποτιμήσεις δεν μπορούν να γίνουν, 

κατά συνέπεια κάθε  € που φεύγει από τη χώρα μας ( σήμερα οι οικονομικοί 
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μετανάστες στην χώρα μας υπολογίζονται στα 1.500.000 άτομα ) θα πρέπει να 

αντικαθίσταται από ένα € ερχόμενο από το εξωτερικό. 

 Η κακή εικόνα του εμπορικού ισοζυγίου, σε όλη τη διάρκεια της σύγχρονης ιστορίας 

της Ελλάδας, μας καταδεικνύει το παραγωγικό έλλειμμα της χώρας μας με τον πιο 

γλαφυρό τρόπο. Ο ρυθμός ανάπτυξης της ελληνικής οικονομίας είναι βέβαιο ότι 

οδηγεί σε αύξηση των εισαγωγών. Με δεδομένο μάλιστα η εισοδηματική 

ελαστικότητα πολλών από τις εισαγωγές μας είναι μεγαλύτερη από τη μονάδα, ( 

εισοδηματική ελαστικότητα ανώτερη της μονάδας σημαίνει ότι κάθε ποσοστιαία 

μονάδα αύξησης του ΑΕΠ «προκαλεί» παραπάνω από μια ποσοστιαία μονάδα 

αύξησης στις εισαγωγές ) είναι δυνατό να ειπωθεί ότι οι εισαγωγικές μας ανάγκες θα 

αυξηθούν περισσότερο από το εθνικό μας εισόδημα προκαλώντας μεγαλύτερη 

έλλειψη της ρευστότητας. 

 Το Ελληνικό Δημόσιο απορροφά από το εγχώριο τραπεζικό σύστημα αρκετή 

ρευστότητα για την αναχρηματοδότηση του δημοσίου χρέους.  

 Στη συνθήκη του Μάαστριχτ ήρθε να προστεθεί το «Σύμφωνο Σταθερότητας» που 

έβαλε φραγμό στην άσκηση της δημοσιονομικής πολιτικής της κυβέρνησης. Οι 

δαπάνες στα κράτη μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης δεν πρέπει να ξεπερνούν το 3% 

του ΑΕΠ τους, διότι με τον τρόπο αυτό υποστηρίζουν πως δημιουργούνται 

ελλείμματα, τα οποία για να καλυφθούν είναι υποχρεωμένες να δανείζονται ( η 

Γερμανία και η Γαλλία μετά τα υπερβολικά ελλείμματα που παρουσίασαν οι 

προϋπολογισμοί τους είχαν ζητήσει «άφεση αμαρτιών» από το ECOFIN, αίτημα το 

οποίο έγινε αποδεκτό.  

 Στο πρόβλημα της ρευστότητας θα μπορούσαν να προταθούν τα κάτωθι:  
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 Το βάρος να μετατεθεί στην παραγωγή και στους κλάδους που μπορούν να 

αντιστρέψουν την κατάσταση του εμπορικού ισοζυγίου. Οι μικρομεσαίες 

μεταποιητικές επιχειρήσεις για παράδειγμα, τουλάχιστον στο παρελθόν, έδειξαν ότι 

χαρακτηρίζονται από ταχύτατους ρυθμούς αύξησης της παραγωγικότητας. 

Υποστηρίζεται από αρκετούς οικονομικούς αναλυτές ότι οι ταχείς ρυθμοί 

οφείλονται, εν γένει σε δυναμικές οικονομίες κλίμακας και εξωτερικές οικονομίες  ( 

externalities )  που δεν μπορούν να τιμολογηθούν από το μηχανισμό της αγοράς ( 

Arrow Kenneth: The economic implications of learning by doing. Review of 

Ecomonic Studies, June 1962 )  

 Υπάρχει ισχυρή ανάγκη διαφοροποίησης της παραγωγής και των εξαγωγών μας. 

Έτσι όπως έχουν τα πράγματα σήμερα, ο τουρισμός είναι ο κύριος εξαγωγικός 

κλάδος της χώρας μας. Δεν είναι όμως συνετό «να βάζουμε όλα τα αυγά σε ένα 

καλάθι» και να βασιζόμαστε υπέρμετρα σε ένα κλάδο. Ας μην ξεχνάμε τα 

παραδείγματα της ιστορίας όπως : η Κούβα βασιζόμενη υπέρμετρα στην παραγωγή 

ζαχαρακάλαμου ( από το 1960 και μετά ) προς την πρώην Σοβιετική Ένωση 

οδηγήθηκε σε βαθιά κρίση μετά την κατάρρευση της δεύτερης. Ακόμη το 

παράδειγμα της ελληνικής ιστορίας που σχετίζεται με τη σταφίδα στη διάρκεια του 

19ου αιώνα και μέρους του 20ου και την κρίση που παρουσίασε το ισοζύγιο 

πληρωμών από τις μεταβολές της παγκόσμιας τιμής της σταφίδας ( Χ.Χατζηιωσήφ: 

Η γηραιά σελήνη. Η βιομηχανία στην ελληνική οικονομία 1830 – 1940. Θεμέλιο 

1993 ) 

 Να γίνει μια προσπάθεια για την πάταξη της διαφθοράς που σύμφωνα και με την 

παγκόσμια τράπεζα, λειτουργεί ως επιβραδυντής της ανάπτυξης. Επίσης, η 

καταπολέμηση της γραφειοκρατίας, που είναι συνυφασμένη με την πολυδαίδαλη και 
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αναποτελεσματική δημόσια διοίκηση, κρίνεται επιτακτική σε όλο το δημόσιο ιστό 

αρκεί να αναλογιστεί κανείς ότι το 2005 έμειναν «ορφανές» πάνω από 4500 

επιδοτούμενες θέσεις εργασίας, 27% των θέσεων που προκηρύχθηκαν, από τον 

ΟΑΕΔ στο πλαίσιο του προγράμματος “stage” και του προγράμματος «Νέες θέσεις 

εργασίας». 

 Τόνωση της ανταγωνιστικότητας και των εξωτερικών επιδόσεων του αγροτικού 

τομέα χρησιμοποιώντας τα συγκριτικά μας πλεονεκτήματα στον τομέα αυτό. 

 Η εξυγίανση της κεφαλαιακής διάρθρωσης των επιχειρήσεων ( υπερδανεισμός ), τα 

κίνητρα για ανάκαμψη των επενδύσεων, οι εξαγωγές και οι συγχωνεύσεις ελληνικών 

μονάδων κρίνονται αναγκαίες παράμετροι για το άνοιγμα στο διεθνή ανταγωνισμό 

και την τόνωση του οικονομικού ιστού της χώρας. 

1.7. Τραπεζικός δανεισμός 
 

Ένα από τα βασικά προβλήματα των ΜΜΕ αποτελεί η εξεύρεση των απαιτούμενων 

κεφαλαίων για τη λειτουργία και την επιβίωσή τους. Για το λόγο αυτό, συχνά 

καταφεύγουν στον τραπεζικό δανεισμό. Στο 3ο Μέρος της εργασίας θα παρατεθούν τα 

κριτήρια που αυτές πρέπει να πληρούν, την διαδικασία που πρέπει να ακολουθήσουν για 

τη χρηματοδότησή τους και οι δυσκολίες που αντιμετωπίζουν λόγω της αβεβαιότητας 

που συχνά αντιπροσωπεύουν. 

Ας δούμε όμως αρχικά, ποιες είναι οι βασικές χρηματοδοτικές τους ανάγκες και στη 

συνέχεια στατιστικά στοιχεία για το πώς εξελίσσεται τα τελευταία χρόνια η πρόσβαση 

των επιχειρήσεων αυτών στον τραπεζικό δανεισμό. 
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1.8. Βασικές κατηγορίες χρηματοδοτήσεων 
 
Οι πιστοδοτικές ανάγκες μιας επιχείρησης, ανεξαρτήτως μεγέθους, μπορούν να 

ταξινομηθούν σε δύο μεγάλες κατηγορίες: 

Ø Χρηματοδότηση Παγίων Εγκαταστάσεων 

Πρόκειται για μεσοπρόθεσμης μορφής κεφάλαια που χρησιμεύουν στην αρχική 

εγκατάσταση μια επιχείρησης ή στην ανανέωση – επέκτασή της. Αφορούν, κυρίως, σε 

δαπάνες αγοράς / ανέγερσης / ανακαίνισης κτιριακών εγκαταστάσεων ( 

συμπεριλαμβανομένου του κόστους αγοράς οικοπέδου ),  αγορά μηχανολογικού και 

λοιπού εξοπλισμού , αγορά επαγγελματικών οχημάτων, άυλων παγίων ( π.χ. άδεια 

κυκλοφορίας ΤΑΧΙ, άδεια φορτηγού αυτοκινήτου κ.α. ) 

Ø Χρηματοδότηση για Ανάγκες Κεφαλαίου Κίνησης 

Σε αυτή την περίπτωση πρόκειται για χρηματοδοτήσεις βραχυπρόθεσμης μορφής, με 

σκοπό να εφοδιάσουν την επιχείρηση με τα απαραίτητα για τη λειτουργίας της κεφάλαια. 

Ο βραχυπρόθεσμος τραπεζικός δανεισμός επιχείρησης προορίζεται για την κάλυψη 

αναγκών, όπως η αγορά πρώτων υλών ή εμπορευμάτων τόσο από την ελληνική αγορά 

όσο και από την παγκόσμια. Ακόμη, τα κεφάλαια αυτά προορίζονται να καλύψουν 

ασφαλιστικές εισφορές, μισθοδοσία και λοιπά λειτουργικά έξοδα. 

 

1.9. Προσβασιμότητα σε τραπεζικό δανεισμό 
 
Είναι αλήθεια ότι κατά το παρελθόν και ιδιαίτερα όταν στη χώρα μας ο τραπεζικό 

σύστημα υπόκειντο σε περιορισμούς και στρεβλώσεις, η δυνατότητα των ΜΜΕ σε 

τραπεζικές δανειοδοτήσεις ήταν αρκετά περιορισμένη. Θέλοντας όμως να 

παρατηρήσουμε τι ακριβώς συμβαίνει κατά τα τελευταία χρόνια, παρατίθενται 
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στατιστικά στοιχεία για τη διαχρονική εξέλιξη του ύψους των χρηματοδοτήσεων τριών 

μεγάλων Ελληνικών Τραπεζών ως προς τις ΜΜΕ ( της Εθνικής Τράπεζας της Ελλάδος, 

της EFG EUROBANK – ERGASIAS και της Τράπεζας Πειραιώς ). Για την εξαγωγή 

συμπερασμάτων, συγκρίνεται η διαχρονική αύξηση των χρηματοδοτήσεων προς τις 

ΜΜΕ των τραπεζών αυτών με τη διαχρονική αύξηση του συνόλου των επιχειρηματικών 

χρηματοδοτήσεων από το σύνολο των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων του εσωτερικού.1  

ΠΙΝΑΚΑΣ 1.3. ΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ Ε.Τ.Ε. ( σε εκατ. € ) 

 

*Στους επαγγελματίες και μικρές επιχειρήσεις για τα έτη 2002, 2003 και 2004 περιλαμβάνονται επιχειρήσεις 

με ετήσιο κύκλο εργασιών μέχρι € 1 εκατ. Εντός του έτους 2005 συστάθηκε η Διεύθυνση Πιστοδοτήσεων 

Μικρομεσαίων Επιχειρήσεων, στην αρμοδιότητα της οποίας περιήλθαν οι επιχειρήσεις με κύκλο εργασιών  

μέχρι € 2,5 εκατ. Για να είναι συγκρίσιμα τα στοιχεία των ετών 2003 – 2005, οι χορηγήσεις του 2004 

καταγράφονται και με το όριο του € 1 εκατ. και με τα όρια των € 2,5 €. 

 

Στον παρακάτω πίνακα παρουσιάζονται οι χρηματοδοτήσεις της EFG Eurobank – 

Ergasias σε μικρές επιχειρήσεις ( τζίρος < € 2,5 εκατ. ), σε μεσαίες (€ 2,5 εκατ. > τζίρος 

> € 50 εκατ.) και σε μεγάλες ( τζίρος > € 50 εκατ.).  

                                                
1 Τα στοιχεία αυτά αντλήθηκαν από την Τράπεζα της Ελλάδος, ενώ τα υπόλοιπα από τους δικτυακούς 

τόπους των αναφερθέντων τραπεζικών ιδρυμάτων. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 1.4 ΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ EFG Eurobank - Ergasias2 

 

 

 

Στον επόμενο πίνακα παρουσιάζονται οι αντίστοιχες χρηματοδοτήσεις της Τράπεζας 

Πειραιώς. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 1.5 ΧΟΡΗΓΗΣΕΙΣ Τράπεζας Πειραιώς3 

 

                                                
2 Τα στοιχεία αντλήθηκαν από τον δικτυακό τόπο www.eurobank.gr/online/home/generic 

.aspx?id=22&mid=352&lang=gr 

 
3 Τα στοιχεία αντλήθηκαν από το δικτυακό τόπο www.piraeusbank.gr/ecPage.asp?id=239650&lang= 

1&nt=102&sid 
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Στο επόμενο διάγραμμα παρουσιάζεται η ετήσια αύξηση των χρηματοδοτήσεων προς 

ΜΜΕ και των τριών τραπεζών, σε σύγκριση με την αντίστοιχη αύξηση του συνόλου των 

δανείων επιχειρήσεων του εσωτερικού. Από το διάγραμμα προκύπτει ότι οι ρυθμοί 

αύξησης των δανείων των ΜΜΕ είναι πολλαπλάσιοι των αντίστοιχων ρυθμών αύξησης 

του συνόλου των δανείων προς επιχειρήσεις. 

 

 

ΜΕΙΩΣΗ ΤΟΥ ΠΕΡΙΘΩΡΙΟΥ ΕΠΙΤΟΚΙΟΥ  

Επίσης, από το επόμενο διάγραμμα προκύπτει ότι εκτός από την αύξηση των 

χορηγούμενων δανείων προς της ΜΜΕ, οι τράπεζες μειώνουν διαχρονικά και τα spreads 

επιτοκίων τους προς αυτές.  
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Τα παραπάνω στοιχεία είναι εκτός των άλλων και αποτέλεσμα της θέσπισης οργανισμών 

με σκοπό την εγγυοδοσία των μικρομεσαίων επιχειρήσεων και συγκεκριμένα των 

επιτυχημένων ενεργειών του Ταμείου Εγγυοδοσίας Μικρών και Μικρομεσαίων 

Επιχειρήσεων που παρουσιάζεται εκτενώς παρακάτω. 
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2ο ΜΕΡΟΣ 
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2.1. Εγγυοδοσία 
 
Οι Μικρές και Μεσαίες Επιχειρήσεις (ΜΜΕ) αποτελούν ένα από τα πιο ισχυρά και 

δοκιμασμένα μέσα άσκησης της Περιφερειακής πολιτικής κάθε κυβέρνησης. Τονίστηκε 

πολλές φορές από οικονομικούς παράγοντες ότι οι ΜΜΕ είναι ο καθρέπτης της 

οικονομίας και η ανάπτυξή τους αντανακλάται σ’ αυτήν. Η ταχύτατη προσαρμογή της 

δραστηριότητας των ΜΜΕ στις ανάγκες της αγοράς, ο οικονομικός τους 

προσανατολισμός, η χωροθετική τους ευελιξία και η αυξημένη συμμετοχή της αμοιβής 

της εργασίας στη διάρθρωση του κόστους των προϊόντων τους καθιστούν τις 

επιχειρήσεις αυτές καίριο στοιχείο της οικονομικής προόδου. 

Οι μικρομεσαίες επιχειρήσεις αποτελούν το βασικό κορμό και τον κινητήριο μοχλό της 

ελληνικής οικονομίας, που αιμοδοτεί την παραγωγική της βάση και συμβάλλει 

ουσιαστικά στην απασχόληση του εργατικού δυναμικού της χώρας. 

Έγκαιρα έγινε αντιληπτό ότι η ανάπτυξη της Περιφέρειας, η αποτελεσματική 

αντιμετώπιση της ανεργίας μπορεί να γίνει μέσω της ενίσχυσης των ΜΜΕ με τα 

αναγκαία κεφάλαια, τα οποία θα αποτελέσουν την κινητήριο δύναμη για την ανάπτυξη 

και τον εκσυγχρονισμός τους. 

Πως μπορεί να επιτευχθεί αυτό; Με το θεσμό της εγγυοδοσίας από μέρους της Πολιτείας. 

Όπως είναι γνωστό, οι μικρομεσαίες επιχειρήσεις θεωρούνται για τις τράπεζες πελάτες 

αυξημένου πιστωτικού κινδύνου, με αποτέλεσμα τα δάνειά τους να επιβαρύνονται με 

υψηλά επιτόκια και με έξοδα εγγραφής υποθηκών ή παροχής άλλων εξασφαλίσεων. 

Φυσικό επακόλουθο είναι να μειώνεται η κερδοφορία και η ανταγωνιστικότητα των 

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22


««ΤΤρρααππεεζζιικκήή  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ΜΜιικκρροομμεεσσααίίωωνν  ΕΕππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν»»  
ΠΠααππααδδοοπποούύλλοουυ  ΑΑρριισσττέέαα  --  ΌΌλλγγαα  

  

36                                        ΠΠΑΑΝΝΕΕΠΠΙΙΣΣΤΤΗΗΜΜΙΙΟΟ  ΠΠΕΕΙΙΡΡΑΑΙΙΩΩΣΣ    
ΜΜεεττααππττυυχχιιαακκόό  ππρρόόγγρρααμμμμαα::  ΟΟιικκοοννοομμιικκήή  κκααιι  ΕΕππιιχχεειιρρηησσιιαακκήήςς  ΣΣττρρααττηηγγιικκήήςς  

ΑΑκκααδδηημμααϊϊκκόό  έέττοοςς::  22000088  
 

 

μονάδων αυτών και να καθίστανται δυσβάστακτες οι συνέπειες σε περίπτωση αποτυχίας 

των επενδυτικών τους πρωτοβουλιών. 

Η ανάπτυξη οργανωμένων κρατικών ή ημικρατικών συστημάτων εγγυοδοτικής κάλυψης- 

μέχρις ενός ορίου- του πιστωτικού κινδύνου των επενδυτικών δανείων που ζητούν οι 

ΜΜΕ, αποτελεί τον συνηθέστερο τρόπο αντιμετώπισης του προβλήματος. Στόχος η 

διευκόλυνση των τραπεζών για τη χρέωση χαμηλότερων περιθωρίων επιτοκίου και την 

άσκηση ελαστικότερης πολιτικής εξασφαλίσεων. Κινούμενο μέσα σε αυτά τα πλαίσια, το 

εγγυοδοτικό σύστημα αποβλέπει στο να λειτουργήσει όχι ανταγωνιστικά προς το 

τραπεζικό σύστημα, αλλά ως καταλύτης για την αύξηση της προσφοράς τραπεζικών 

κεφαλαίων για τη χρηματοδότηση επενδυτικών προγραμμάτων των ΜΜΕ. 

Έτσι, για πρώτη φορά γίνεται η θεσμοθέτηση του «Ειδικού Κεφαλαίου» για 

χρηματοδότηση της βιοτεχνίας το 1966 με την υπ’ αριθμ. 1421 Απόφαση της 

Νομισματικής Επιτροπής. 

Επίσης, θεσπίζεται και ο θεσμός της εγγύησης του Ελληνικού Δημοσίου για τα 

χορηγούμενα δάνεια προς τις περιορισμένης οικονομικής επιφάνειας βιοτεχνικές 

μονάδες. Την εν λόγω απόφαση αντικατέστησε η Απόφαση Νομισματικής Επιτροπής 

197/11/3.4.78 (ΑΝΕ 197/78), η οποία αφορά τη δανειοδότηση της βιοτεχνίας από το 

«Ειδικό Κεφάλαιο». Συγκεκριμένα, αφορούσε την κάλυψη δανείων επιχειρήσεων του 

μεταποιητικού τομέα ως προς την παροχή εγγύησης και ως προς το κόστος δανεισμού. 

Με την πάροδο του χρόνου και μετά την εξάντληση των αδιάθετων κεφαλαίων της ΑΝΕ 

197/78 έγιναν κινήσεις για την οργάνωση/δημιουργία εγγυοδοτικών συστημάτων. 

Δημιουργήθηκε ο Ο.Α.Ε.Π. (Οργανισμός Ασφάλισης Εξαγωγικών Πιστώσεων), ο οποίος 
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διέθετε ένα σημαντικό κεφάλαιο, πλην όμως, ο Οργανισμός αυτός καλύπτει μόνο 

πολιτικούς κινδύνους επιχειρηματικών δραστηριοτήτων, που λαμβάνουν χώρα στο 

εξωτερικό. 

Οι οικονομικές, βέβαια, συνθήκες του παρελθόντος (αυξημένα επίπεδα πληθωρισμού, 

νομισματικές διακυμάνσεις κ.λ.π.) που συντελούσαν στη διαμόρφωση υψηλών 

επιτοκίων, δεν επέτρεπαν την ευχερή πρόσβαση σε πολλές επιχειρήσεις στην τραπεζική 

χρηματοδότηση. Εξαίρεση αποτελούσε ο τομέας της βιοτεχνίας που απολάμβανε τα 

ευεργετήματα της ΑΝΕ 197/78. 

Έγινε προφανές ότι χωρίς την ύπαρξη της κατάλληλης χρηματοοικονομικής υποδομής, 

που να διασφαλίζει την με ευνοϊκούς όρους πρόσβαση στο τραπεζικό σύστημα οι ΜΜΕ, 

θα δυσκολευτούν να αξιοποιήσουν αποτελεσματικά το σύνολο των πόρων που 

προβλέπεται να διατεθούν από τα σχετικά Κοινοτικά Πλαίσια Στήριξης για 

επιχορηγήσεις των επενδυτικών και άλλων δαπανών εκσυγχρονισμού τους. 

Ο εκσυγχρονισμός του θεσμικού πλαισίου χρηματοδότησης των ΜΜΕ γίνεται ανάγκη. 

Έτσι λοιπόν, στο τέλος του 2002 (Νόμος 3066) θεσπίστηκε νέο εγγυοδοτικό κεφάλαιο 

γνωστό ως Ταμείο Εγγυοδοσίας Μικρών και Πολύ Μικρών Επιχειρήσεων (ΤΕΜΠΜΕ), 

προικοδοτούμενο από το Γ΄ ΚΠΣ, το οποίο εγγυάται ένα σημαντικό ποσοστό (κατά μέσο 

όρο θα κυμαίνεται στο 50%) του πιστωτικού κινδύνου τραπεζικών δανείων των ΜΜΕ 

και παράλληλα στοχεύει στην κινητοποίηση / διόδευση τραπεζικών κεφαλαίων μεγάλου 

ύψους προς τις ΜΜΕ. 

Με την πάροδο του χρόνου το ΤΕΜΠΜΕ εμπλουτίστηκε με διάφορα προγράμματα και 

δράσεις, αποσκοπώντας στην καλύτερη δυνατή κάλυψη των αναγκών των ΜΜΕ. 
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2.2.Ταμείο Εγγυοδοσίας Μικρών και Πολύ Μικρών 
Επιχειρήσεων 
 
Το Ταμείο Εγγυοδοσίας Μικρών και Πολύ Μικρών Επιχειρήσεων, σε συντομία 

ΤΕΜΠΜΕ Α.Ε. είναι μία ανώνυμη εταιρία του Ελληνικού Δημοσίου, που 

δημιουργήθηκε με σκοπό τη διευκόλυνση της πρόσβασης των ΜΜΕ στην 

χρηματοπιστωτική αγορά. 

Ενεργεί συμπληρωματικά και υποστηρικτικά στο πιστωτικό και οικονομικό σύστημα και 

φιλοδοξεί να αναπτυχθεί σε εργαλείο ανάπτυξης των μικρών και πολύ μικρών 

επιχειρήσεων. 

Απευθύνεται σε νεοϊδρυόμενες ή ήδη υπάρχουσες επιχειρήσεις που θα απασχολήσουν ή 

απασχολούν μέχρι 49 άτομα προσωπικό και κάτω από ορισμένες προϋποθέσεις μπορεί να 

παρέχει συνολικά εγγυήσεις έως 1 δις. € και να καλύψει αντίστοιχα συνολικά δάνεια 

περίπου 2-2,5 δις. €. 

Η στρατηγική, ο τρόπος λειτουργίας και οργάνωσης, οι κατευθυντήριες γραμμές του 

καθώς και τα κριτήρια παροχής εγγυήσεων προσδιορίζονται από το θεσμικό και 

κανονιστικό πλαίσιο, δηλαδή : 

_ Από τον ιδρυτικό Νόμο της ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ (Ν.3066/ΦΕΚ Α΄252/18.10.02) όπως 

τροποποιήθηκε: από τον Ν.3190/ΦΕΚ Α΄249/30.10.03, άρθρο 14, από τον Ν.3297/ΦΕΚ 

Α΄259/23.12.04, άρθρο 9 και από τον Ν.3438/ΦΕΚ Α΄33/14.2.06, άρθρο 10. 

_ Από την απόφαση των Υπουργών Οικονομίας, Οικονομικών και Ανάπτυξης 

(αρ.12882/867/ΦΕΚ Β΄1065/31.7.2003, όπως τροποποιήθηκε από την ΚΥΑ 

αρ.9536/1072/ΦΕΚ Β΄699/25.5.2005). 

_ Από την Πράξη του Διοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος (αρ. 2540/27.2.2004, όπως 

συμπληρώθηκε από την απόφαση ΕΤΠΘ 190/26.1.2005). 
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_ Από τους σχετικούς Κανονισμούς της Ευρωπαϊκής Ένωσης (Ε.Ε.), διότι το έργο « 

Ίδρυση και λειτουργία της ΤΕΜΠΜΕ Α.Ε.» έχει ενταχθεί στο Γ΄ ΚΠΣ. 

Η Ανώνυμος Εταιρία «ΤΕΜΠΜΕ », αναφορικά με την ίδρυση και λειτουργία της, 

εντάχθηκε στο : 

_ επιχειρησιακό πρόγραμμα «Ανταγωνιστικότητα»-ΕΠΑΝ (11.7.03) 

_ πρόγραμμα _Δημοσίων Επενδύσεων (26.8.03). 

Ως προς το μετοχικό της κεφάλαιο σημειώνουμε ότι : 

_ Το αρχικό μετοχικό κεφάλαιο, ύψους € 100 εκατ., κατατέθηκε στο λογαριασμό της 

ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ το Σεπτέμβριο του 2003, και εν συνεχεία αυξήθηκε το Δεκέμβριο του 

2004 σε € 200 εκατ. και το Δεκέμβριο του 2005 σε € 240 εκατ. 

Σχετικά με το θεσμικό και κανονιστικό πλαίσιο λειτουργίας της γίνονται οι εξής κυρίως 

επισημάνσεις: 

  H ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ είναι ανώνυμη εταιρία με μετοχικό κεφάλαιο € 240 εκατ. Το 

μετοχικό κεφάλαιο έχει καλυφθεί από την ΕΕ/ΕΤΠΑ (κατά ποσοστό 67%) και το 

Ελληνικό Δημόσιο (κατά ποσοστό 33% ). 

 Λειτουργεί ως χρηματοδοτικό ίδρυμα με βάση την Πράξη του Διοικητή της 

Τράπεζας της Ελλάδος. 

 Παρέχει εγγυήσεις και αντεγγυήσεις στο χρηματοπιστωτικό και χρηματοοικονομικό 

σύστημα της χώρας μας υπέρ ΜΕ που απασχολούν μέχρι 49 άτομα, ενώ 

απαγορεύεται να παρέχει δάνεια. 

 Η αξία του συνόλου των εγγυήσεων της δεν μπορεί να υπερβαίνει το δεκαπλάσιο 

των ιδίων κεφαλαίων της. 

 Για το σκοπό του υπολογισμού του δείκτη φερεγγυότητας των εποπτευόμενων από 

την Τράπεζα της Ελλάδος πιστωτικών ιδρυμάτων και χρηματοδοτικών ιδρυμάτων, 

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22


««ΤΤρρααππεεζζιικκήή  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ΜΜιικκρροομμεεσσααίίωωνν  ΕΕππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν»»  
ΠΠααππααδδοοπποούύλλοουυ  ΑΑρριισσττέέαα  --  ΌΌλλγγαα  

  

40                                        ΠΠΑΑΝΝΕΕΠΠΙΙΣΣΤΤΗΗΜΜΙΙΟΟ  ΠΠΕΕΙΙΡΡΑΑΙΙΩΩΣΣ    
ΜΜεεττααππττυυχχιιαακκόό  ππρρόόγγρρααμμμμαα::  ΟΟιικκοοννοομμιικκήή  κκααιι  ΕΕππιιχχεειιρρηησσιιαακκήήςς  ΣΣττρρααττηηγγιικκήήςς  

ΑΑκκααδδηημμααϊϊκκόό  έέττοοςς::  22000088  
 

 

τα ποσά των απαιτήσεων τους που καλύπτονται από την εγγύηση της ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ 

σταθμίζονται με συντελεστή 20%. 

 Οι παρεχόμενες από την ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ εγγυήσεις καλύπτουν μεγάλο μέρος των 

πιστωτικών διευκολύνσεων που τα πιστωτικά και χρηματοδοτικά ιδρύματα 

χορηγούν στις ΜΕ και η εγγύηση φθάνει έως 70% επί του ύψους της πίστωσης 

(εκτός από τις περιπτώσεις πυρκαγιάς, πλημμύρων, σεισμού, αναγκαστικής 

απαλλοτρίωσης, περιοχής  ζώνης κινήτρων, όπου με Υπουργική απόφαση των 

Υπουργών Οικονομίας - Οικονομικών και Ανάπτυξης το ποσοστό της εγγύησης 

μπορεί να ανέλθει στο 80%. 

 Εγγυημένα μεσομακροπρόθεσμα δάνεια της ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ διάρκειας : 

-  3 ετών και άνω για τα προγράμματα 1,2,3 και 

- 1,5 έτους και άνω για το πρόγραμμα 4, 

       καλύπτονται από αντεγγύηση του Ευρωπαϊκού Ταμείου Επενδύσεων, στο πλαίσιο 

του Πολυετούς Προγράμματος της Ευρωπαϊκής Ένωσης για την Επιχείρηση και το 

Επιχειρείν, ιδίως για της Μικρές και Μεσαίες Επιχειρήσεις (2001-2006). 

 Όταν ασκείται η ένσταση διζήσεως, η ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ καταβάλλει προκαταβολή που 

αντιστοιχεί στο 20% της εγγύησής της, όπως αυτή υπολογίζεται κατά την ημέρα 

καταγγελίας της σύμβασης πίστωσης, με βάση την οφειλή της ΜΕ και το ποσοστό 

της εγγύησής της. 

 Καλύπτει τόσο βραχυπρόθεσμα όσο και μεσομακροπρόθεσμα δάνεια τακτής 

ημερομηνίας λήξης και συγκεκριμένου ποσού (δεν καλύπτει αλληλόχρεους 

λογαριασμούς), με ανώτατη διάρκεια εγγύησης τα 10 έτη. 

Σύμφωνα με το θεσμικό πλαίσιο η ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ δεν επιτρέπεται να παραιτηθεί από την 

ένσταση διζήσεως του άρθρου 855 του Α.Κ. εκτός από τις ακόλουθες περιπτώσεις: 
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1. αν η πρωτοφειλέτης ΜΕ κηρύχθηκε σε κατάσταση πτώχευσης και ο δανειστής δεν έχει 

ενέχυρο σε πράγμα του ή το δάνειο του δεν εξασφαλίζεται με υποθήκη ή προσημείωση 

και αν μέχρι την αίτηση προς την ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ για κατάπτωση της εγγύησης δεν έχει 

καταρτιστεί πτωχευτικός συμβιβασμός. 

2. σε περίπτωση εφαρμογής μέτρων κοινωνικής πολιτικής (περιπτώσεις πυρκαγιάς, 

πλημμύρων, σεισμού, αναγκαστικής απαλλοτρίωσης κλπ). 

3. σε περίπτωση θανάτου ή ανίατης αρρώστιας του φυσικού προσώπου που έχει 

παράσχει προσωπική εγγύηση και δεν εγκαταλείπει ικανά περιουσιακά στοιχεία, όπως 

αυτά καταγράφονται στην τελευταία φορολογική του δήλωση. 

4. αν από τα υπάρχοντα στοιχεία που γνωστοποιούν οι Τράπεζες στην ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ 

γίνεται φανερό ότι η αναγκαστική εκτέλεση εναντίον του πρωτοφειλέτη δεν θα είχε 

θετικό αποτέλεσμα. 

5. σε περίπτωση νεοϊδρυόμενων επιχειρήσεων (υπό σύσταση ή ιδρυθεισών εντός του 

τελευταίου εξαμήνου από την υποβολή του αιτήματος για εγγυοδοτούμενο δάνειο) 

εφόσον, κατά τη χορήγηση του δανείου, δεν διαθέτουν ακίνητη περιουσία, σύμφωνα με 

την τελευταία φορολογική δήλωση (Ε9) και εφόσον δεν υπάρχει άλλη εμπράγματη 

ασφάλεια ή εκχώρηση απαίτησης που να καλύπτει έστω και τμήμα του δανείου, κατά την 

ημερομηνία χορήγησης του δανείου. 

Οι βασικές στρατηγικές κατευθύνσεις της ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ αποσκοπούν στην : 

 συγκράτηση των καταπτώσεων των εγγυήσεων σε χαμηλά επίπεδα, με σκοπό την 

αποφυγή αποσημείωσης του αρχικού μετοχικού κεφαλαίου της 

 ορθολογική διασπορά των κινδύνων (ανά μέγεθος, ανά τράπεζα, ανά περιφέρεια, 

ανά διάρκεια, ανά ΜΕ) για την κοινωνικοοικονομική ανάπτυξη και τον 

περιορισμό των οικονομικών και περιφερειακών ανισοτήτων 
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 προώθηση συνεργασιών με παρεμφερή συστήματα/οργανισμούς (Ευρωπαϊκή 

Ένωση, Ευρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων, Ευρωπαϊκό Ταμείο Επενδύσεων κλπ) 

για την απορρόφηση σχετικών προγραμμάτων και την εισαγωγή ειδικής 

τεχνογνωσίας 

 μείωση του συνολικού κόστους δανεισμού. 

 

Έτσι, σύμφωνα με τα παραπάνω, η ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ λειτουργεί ως συμπληρωματικό και 

υποβοηθητικό εργαλείο του χρηματοοικονομικού-χρηματοπιστωτικού συστήματος 

και πρωτίστως ως αναπτυξιακός μοχλός, αφού η κινητοποίηση/διόδευση 

(πολλαπλασιαστικό αποτέλεσμα) επιχειρηματικών και πιστοδοτικών πόρων, μέσω της 

δραστηριότητας της ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ, είναι εξαιρετικά μεγάλη.  

Αποστολή του εν λόγω Ταμείου, σύμφωνα με τον ιδρυτικό Νόμο 3066/2002 (ΦΕΚ 

Α΄252/18.10.2002), είναι να διευκολύνει τις Μικρές και Πολύ Μικρές Επιχειρήσεις (ΜΕ) 

ώστε να έχουν πρόσβαση στο χρηματοπιστωτικό και χρηματοοικονομικό σύστημα της 

χώρας μας. 

Αυτό επιτυγχάνεται με την παροχή εγγυήσεων και αντεγγυήσεων υπέρ αυτών, 

αναλαμβάνοντας έτσι να καλύπτει μεγάλο μέρος των οικονομικών και εμπορικών 

κινδύνων τους. 

Λαμβάνοντας υπόψη ότι το Ταμείο Εγγυοδοσίας έχει ως βασική αρχή λειτουργίας του 

την κατανομή των κινδύνων μεταξύ ιδιωτικού και δημόσιου τομέα, μπορούμε να 

σημειώσουμε ότι η φιλοσοφία του επικεντρώνεται στην: 

 ενθάρρυνση-προτροπή, όλων των κοινωνικοοικονομικών ομάδων στο δικαίωμα 

του «Επιχειρείν» με περιορισμό των κοινωνικών συνεπειών στην περίπτωση μιας 

επιχειρηματικής αποτυχίας. Γι’ αυτό ο Κανονισμός Παροχής Εγγυήσεων και 
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Λειτουργίας της ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ (Κ.Υ.Α. 12882/867 ΦΕΚ Β΄1065/31/7/03) 

απαγορεύει να βαρύνεται με προσημείωση ή υποθήκη η μόνιμη και μοναδική 

κατοικία του επιχειρηματία, όταν η ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ παρέχει υπέρ αυτού εγγύηση 

(με την προϋπόθεση βέβαια ότι η κατοικία αυτή δεν είναι προσημειωμένη ή 

υποθηκευμένη) 

 κάλυψη των κενών της χρηματοοικονομικής αγοράς και ικανοποίηση των 

αναγκών των Μικρών και Πολύ Μικρών Επιχειρήσεων με χαμηλό κόστος και με 

στόχο τον περιορισμό της τοκογλυφίας και της παραοικονομίας εις βάρος τους. 

Οι βασικές επιδιώξεις του Ταμείου Εγγυοδοσίας είναι η υποστήριξη : 

 χιλιάδων νεοϊδρυόμενων και υφιστάμενων, υγιών, βιώσιμων και ελπιδοφόρων 

Μικρών Επιχειρήσεων, όλων των τομέων και κλάδων της οικονομίας, σε όλα τα  

στάδια του επιχειρηματικού κύκλου (εκκίνηση, ανάπτυξη, ωρίμανση, διεθνοποίηση, 

αναδιάρθρωση, μεταβίβαση, διαδοχή)  

 των επιχειρήσεων που έχουν δυσκολία ή αδυναμία πρόσβασης στη χρηματοδότηση 

(όπως νεοϊδρυόμενες Μικρές και Πολύ Μικρές Επιχειρήσεις, επιχειρήσεις «νέας 

οικονομίας», επιχειρήσεις «ερευνητικής κουλτούρας», επιχειρήσεις με «ανεπαρκείς» 

εξασφαλίσεις, επιχειρήσεις δημιουργίας νέων προϊόντων και υπηρεσιών, κοινωνικές 

επιχειρήσεις) δραστηριοτήτων με υψηλότερο του μέσου όρου της αγοράς, κίνδυνο 

και κάλυψη, κυρίως, μεσομακροπρόθεσμων οικονομικών κινδύνων και όλα αυτά, 

πάντοτε, με γνώμονα την ενίσχυση της ανταγωνιστικότητας των Ελληνικών Μικρών 

και Πολύ Μικρών Επιχειρήσεων και ταυτόχρονα τη διαχρονική οικονομική 

βιωσιμότητα της ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ. 

 

Πού απευθύνεται το Ταμείο Εγγυοδοσίας; 
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Όπως προαναφέραμε το Ταμείο Εγγυοδοσίας απευθύνεται σε ήδη υπάρχουσες καθώς και 

σε νεοϊδρυόμενες μικρομεσαίες επιχειρήσεις που απασχολούν μέχρι 49 άτομα 

προσωπικό και έχουν ετήσιο κύκλο εργασιών έως € 10 εκατ. 

Ειδικότερα το Ταμείο επιδιώκει την ενίσχυση : 

 των επιχειρηματικών πρωτοβουλιών υψηλού σχετικά κινδύνου όλων των κλάδων 

και σε όλα τα στάδια του επιχειρηματικού κύκλου όπως π.χ. εκκίνηση, 

προώθηση, ανάπτυξη, διεθνοποίηση κλπ 

 των καινοτόμων επιχειρηματικών πρωτοβουλιών, όπως οι επενδύσεις 

εξοικονόμησης ενέργειας, προστασίας περιβάλλοντος, έρευνας και τεχνολογίας 

κλπ 

 της τουριστικής ανάπτυξης της χώρας 

 της μεταβίβασης, εκχώρησης και συγχώνευσης των μικρών επιχειρήσεων 

 και την ενθάρρυνση επενδύσεων σε εκπαιδευτικά προγράμματα, έρευνες αγοράς, 

προώθηση πωλήσεων και Marketing κλπ. 

 Επίσης, ενισχύονται ειδικές κατηγορίες επιχειρηματιών όπως νέοι σε ηλικία, 

γυναίκες, μακροχρόνια άνεργοι, πολύτεκνοι, οικονομικοί μετανάστες κλπ. 

 

Πώς επωφελούνται οι ενδιαφερόμενοι; 

Το Ταμείο είναι ένας κρίκος μεταξύ της Μικρομεσαίας Επιχείρησης και της Τράπεζας. 

Διευκολύνει και τις δύο πλευρές αναλαμβάνοντας ένα μέρος από τον επιχειρηματικό 

κίνδυνο : 

 προσφέροντας στον επιχειρηματία εγγυητική κάλυψη (ώστε να εγκριθεί π.χ. το 

δάνειό του) 

 παρέχοντας στην Τράπεζα ασφάλεια, ακόμη και σε δάνεια υψηλού κινδύνου. 

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22


««ΤΤρρααππεεζζιικκήή  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ΜΜιικκρροομμεεσσααίίωωνν  ΕΕππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν»»  
ΠΠααππααδδοοπποούύλλοουυ  ΑΑρριισσττέέαα  --  ΌΌλλγγαα  

  

45                                        ΠΠΑΑΝΝΕΕΠΠΙΙΣΣΤΤΗΗΜΜΙΙΟΟ  ΠΠΕΕΙΙΡΡΑΑΙΙΩΩΣΣ    
ΜΜεεττααππττυυχχιιαακκόό  ππρρόόγγρρααμμμμαα::  ΟΟιικκοοννοομμιικκήή  κκααιι  ΕΕππιιχχεειιρρηησσιιαακκήήςς  ΣΣττρρααττηηγγιικκήήςς  

ΑΑκκααδδηημμααϊϊκκόό  έέττοοςς::  22000088  
 

 

Αυτό, για μια επιχειρηματική πρωτοβουλία, σημαίνει ότι αν για παράδειγμα ένα 

επενδυτικό σχέδιο δεν μπορούσε να χρηματοδοτηθεί από την Τράπεζα, λόγω μη επαρκών 

εξασφαλίσεων, τώρα θα μπορεί, εφόσον φυσικά η επιχείρηση κριθεί οικονομικά 

βιώσιμη. 

Ο ενδιαφερόμενος επιχειρηματίας απευθύνεται σε οποιοδήποτε Κατάστημα Τράπεζας, 

προκειμένου να υποβάλλει το χρηματοδοτικό του αίτημα. 

Η Τράπεζα, αν θεωρεί ότι : 

ü το επιχειρηματικό εγχείρημα είναι οικονομικά βιώσιμο, 

ü εντάσσεται στον κανονισμό και τα προγράμματα του Ταμείου Εγγυοδοσίας και 

ü επιθυμεί για ένα μέρος του δανείου εγγύηση από το Ταμείο, 

αποστέλλει τότε το αίτημα με όλα τα απαραίτητα στοιχεία στο Ταμείο Εγγυοδοσίας, το 

οποίο πρέπει να απαντήσει θετικά ή αρνητικά εντός 20 ημερών. 

Σε καμία περίπτωση το Ταμείο δεν παρέχει απευθείας πίστωση. 

Παρέχει την εγγύηση, και μόνον αυτή, για να μπορέσει ο ενδιαφερόμενος να πάρει 

τραπεζικό δάνειο ή κάποιο άλλο παρεμφερές τραπεζικό προϊόν. 

Το Ταμείο Εγγυοδοσίας, προκειμένου να καταστεί αποτελεσματικότερο εργαλείο και 

μοχλός ανάπτυξης των Ελληνικών Μικρών και Πολύ Μικρών Επιχειρήσεων, έχει 

δημιουργήσει 6 ολοκληρωμένα προγράμματα/προϊόντα, που αφορούν εγγυήσεις σε 

μεσομακροπρόθεσμα και βραχυπρόθεσμα δάνεια για νέες ή υφιστάμενες επιχειρήσεις 

οιασδήποτε μορφής (Ατομικές, ΕΕ, ΟΕ, ΕΠΕ, ΑΕ) που απασχολούν έως 49 άτομα και 

έχουν ετήσιο κύκλο εργασιών έως €10 εκ. 

Στα εν λόγω προγράμματα/προϊόντα το ύψος του δανείου που μπορεί να εγγυηθεί το 

Ταμείο κυμαίνεται ανάλογα με το Πρόγραμμα από € 10.000- € 400.000, το ποσοστό 
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κάλυψης του δανείου από 45%-70% και η ετήσια προμήθεια προσεγγίζει, κατά μέσο 

όρο, το 1% επί του εκάστοτε υπολοίπου του δανείου. 

Το Ταμείο πάντως αναλαμβάνει την εγγύηση όχι του συνόλου, αλλά μέρος του δανείου. 

Οι πρόσθετες εξασφαλίσεις, για το μη εγγυημένο από το Ταμείο ποσό, καθορίζονται από 

την Τράπεζα. 

Ωστόσο σημειώνουμε ότι : 

 Η μόνιμη και μοναδική κατοικία του επιχειρηματία (όπως προαναφέραμε) δεν 

βαρύνεται με προσημείωση ή υποθήκη, όταν το Ταμείο Εγγυοδοσίας παρέχει 

υπέρ αυτού εγγυήσεις για τραπεζικά δάνεια και εφόσον αυτή δεν είναι 

προσημειωμένη ή υποθηκευμένη. 

 Η Τράπεζα δεν δύναται να ζητήσει για το μη εγγυημένο από το Ταμείο ποσό, 

εμπράγματες εξασφαλίσεις (υποθήκη ή προσημείωση) που ξεπερνούν το 125% 

του ποσού αυτού. 

Η Τράπεζα, σε περίπτωση καταγγελίας της σύμβασης του δανείου, θα ακολουθήσει όλες 

τις νόμιμες διαδικασίες για την είσπραξη των οφειλών. 

Στο τέλος όλων των σχετικών διαδικασιών, το Ταμείο Εγγυοδοσίας καταβάλει στην 

Τράπεζα το ποσοστό που έχει εγγυηθεί στο ανεξόφλητο υπόλοιπο του δανείου. 

2.3.Στατιστικά στοιχεία 

Παρατίθενται ορισμένοι πίνακες όπου παρουσιάζονται χρήσιμα στατιστικά στοιχεία 

για τη λειτουργία της ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ. 

Οι αιτήσεις και οι εγγυήσεις μέχρι την 31/12/2005 παρουσιάζουν την ακόλουθη πορεία: 
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 31/12/05   30/6/05  31/12/04   30/9/04 

Αιτήσεις 2.566 1.805 460 21 

Εγκεκριμένες εγγυήσεις 

(αρχικές) 

1.801 1.193 253 11 

Αξία Εγκεκρ. Εγγυήσεων  

(σε εκατ. €) 

40,4 25,8 5,6 0,4 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2.1. 

Από το σύνολο των εξετασθέντων αιτημάτων έως την 31/12/05, δηλαδή 2.431 αιτήματα, 

έχουν λάβει θετική απάντηση 1.801 αιτήματα ή ποσοστό 74,1 % των εξετασθέντων. 

Από τα στοιχεία των εγκεκριμένων εγγυήσεων και μετά τις υπαναχωρήσεις αξίζει 

ιδιαίτερα να επισημανθούν ότι ένα μεγάλο ποσοστό (77,5% του συνόλου) των 

εγκεκριμένων εγγυήσεων (όπως και των αιτήσεων) σε αριθμό αποτελούν εγγυήσεις 

χαμηλού ύψους (έως 25.000 €), με αποτέλεσμα να επιτυγχάνεται μεν μια ορθολογικότερη 

διασπορά του κινδύνου σε αξία, όπως φαίνεται στη συνέχεια, αλλά παράλληλα να 

συγκρατείται σε χαμηλά επίπεδα η συνολική αξία των εγκεκριμένων εγγυήσεων. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2.2.Εγκεκριμένες Εγγυήσεις (έως και 31/12/2005) 

Κατηγορία κινδύνων (€) Αριθμός (% του συνόλου) Αξία (% του συνόλου) 

Έως 25.000 77,5 44,9 

25.001 - 49.999 12,6 19,1 

50.001 – 99.999  7,6 22,6 

>=100.000 2,3 13,4 

Σύνολο  100,0 100,0 
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Οι εγγυήσεις έχουν δοθεί κυρίως σε πολύ μικρές επιχειρήσεις με κριτήρια τον αριθμό 

των απασχολουμένων και τον ετήσιο κύκλο εργασιών. Διαπιστώνεται από τον αριθμό 

των εγκεκριμένων εγγυήσεων ότι το 79,8% και το 13,3% αυτών κατευθύνεται σε 

επιχειρήσεις που απασχολούν έως 4 άτομα και από 5 έως 9 άτομα αντίστοιχα. 

Επίσης, 81% των εγκεκριμένων εγγυήσεων αφορούν επιχειρήσεις με ετήσιο κύκλο 

εργασιών έως 500.000 €. 

Το μεγαλύτερο ποσοστό εγκεκριμένων εγγυήσεων τόσο σε αξία όσο και σε αριθμό 

διασπάται σε ένα μεγάλο αριθμό περιφερειών, εκτός της περιφέρειας Αττικής, με 

αποτέλεσμα η ΤΕΜΠΜΕ ΑΕ να αποτελεί ένα πραγματικό περιφερειακό αναπτυξιακό 

εργαλείο της χώρας για τις ΜΜΕ. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2.3. Εγκεκριμένες Εγγυήσεις ανά περιφέρεια (έως και 31/12/2005) 

Περιφέρεια Αριθμός εγγυήσεων 

(% του συνόλου) 

Αξία εγγυήσεων  

(% του συνόλου) 

ΑΝΑΤΟΛΙΚΗΣ ΜΑΚΕΟΝΙΑΣ & 

ΘΡΑΚΗΣ 

 

5,4 5,0 

ΑΤΤΙΚΗΣ 39,3 44,9 

ΒΟΡΕΙΟ ΑΙΓΑΙΟ 2,3 1,4 

ΔΥΤΙΚΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ 6,6 3,9 

ΔΥΤΙΚΗΣ ΜΑΚΕΔΟΝΙΑΣ 1,3 1,7 

ΗΠΕΙΡΟΥ 2,6 1,9 

ΘΕΣΣΑΛΙΑΣ 8,2 8,5 

ΙΟΝΙΩΝ ΝΗΣΩΝ 1,2 1,4 
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ΚΕΝΤΡΙΚΗΣ ΜΑΚΕΔΟΝΙΑΣ 12,8 15,4 

ΚΡΗΤΗΣ 7,2 6,2 

ΝΟΤΙΟΥ ΑΙΓΑΙΟΥ 5,7 4,1 

ΠΕΛΟΠΟΝΝΗΣΣΟΥ 3,4 2,8 

ΣΤΕΡΕΑΣ ΕΛΛΑΔΑ 4,0 2,8 

ΣΥΝΟΛΟ  100,0 100,0 

 

 

2.5.Προγράμματα ΤΕΜΠΜΕ 
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*Το ποσοστό κάλυψης είναι ένα και μοναδικό όταν υπάρχει η αντεγγύηση του 
Ευρωπαϊκού Ταμείου Επενδύσεων, δηλαδή 70% για όλα τα μεσομακροπρόθεσμα 
επενδυτικά δάνεια διάρκειας 3 ετών και άνω στα Προγράμματα 1,2,3 και διάρκειας 
1,5 έτους και άνω στο Πρόγραμμα 4. 
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3ο ΜΕΡΟΣ 
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Εισαγωγικά  
 
Ο πιστωτικός κίνδυνος αποτέλεσε τον πρώτο και τον σημαντικότερο κίνδυνο στη 

λειτουργία των τραπεζικών ιδρυμάτων. Η ανάγκη για τη μέτρηση και διαχείρισή του 

ξεκίνησε από παλιά με την εφαρμογή μεθόδων που βασιζόταν κυρίως στην υποκειμενική 

κρίση και την ανάλυση λογιστικών καταστάσεων. Τα τελευταία χρόνια, μεγάλοι 

χρηματοπιστωτικοί οίκοι μετρούν τον πιστωτικό κίνδυνο εφαρμόζοντας νέες μεθόδους 

και σύγχρονα εργαλεία εκτίμησής του. Εκτός, όμως, από τα μοντέλα των μεγάλων 

χρηματοπιστωτικών οργανισμών, και οι ίδιες οι τράπεζες ωθούνται μέσω του Νέου 

Συμφώνου της Επιτροπής της Βασιλείας να αναπτύξουν δικά τους εσωτερικά μοντέλα 

προκειμένου να διαχειριστούν τον πιστωτικό κίνδυνο. Εκτός από τον σχεδιασμό 

μοντέλων εκτίμησης του πιστωτικού κινδύνου σημαντικό ρόλο κατέχει και ο εντοπισμός 

των μειονεκτημάτων τους και η ανάπτυξη τεχνικών διάγνωσης και αξιολόγησης της 

εγκυρότητας και της αξιοπιστίας τους. Μέθοδοι όπως τα διαγράμματα ROC και CAP 

καθώς και οι έλεγχοι ακραίων καταστάσεων ( stress testing ) χρησιμοποιούνται ευρέως 

για την αξιολόγηση των μοντέλων βρίσκεται ακόμη σε αρχικά στάδια με την ακαδημαϊκή 

έρευνα να επικεντρώνεται ιδιαίτερα στην περαιτέρω εξέλιξή τους. 

Για τους παραπάνω λόγους στο παρόν κεφάλαιο γίνεται αναφορά κυρίως στον πιστωτικό 

κίνδυνο τόσο από την πλευρά της επιχείρησης όσο και από την πλευρά των τραπεζικών 

ιδρυμάτων. Γίνεται μια προσπάθεια κατανόησης της μεταξύ τους σχέσης, με την 

ανάπτυξη των κριτηρίων αξιολόγησης για τραπεζική χρηματοδότηση και την όλη 

διαδικασία η οποία στην περίπτωση της μικρομεσαίας επιχείρησης ή της νεοϊδρυθείσας, 

με την έλλειψη επαρκών οικονομικών στοιχείων να αποτελεί χαρακτηριστικό τους, να 

περιπλέκει ακόμη περισσότερο την όλη αξιολόγηση. 
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3.1.Κατηγορίες τραπεζικών κινδύνων 
 
Η φύση των τραπεζικών εργασιών είναι άμεσα συνδεδεμένη με την έννοια του κινδύνου. 

Ως κίνδυνος ορίζεται η μεταβλητότητα των πιθανών αποτελεσμάτων μιας πράξεις , η 

οποία εκφράζεται με όρους πιθανοτήτων. Κίνδυνος υπάρχει, όταν το αποτέλεσμα μιας 

συναλλαγής δεν μπορεί να προβλεφθεί επακριβώς, με αποτέλεσμα την ύπαρξη 

αβεβαιότητας και την ανάληψη κόστους για κάθε ενδεχόμενο αποτέλεσμα. Η έκθεση σε 

κίνδυνο, δηλ. το κόστος που αναλαμβάνει μια τράπεζα για κάθε πιθανό αποτέλεσμα μιας 

τραπεζικής συναλλαγής, η μέτρηση και η διαχείριση του αποτελεί αντικείμενο 

επισταμένης έρευνας και μελέτης των τελευταίων ετών. 

Σκόπιμο είναι να δούμε συνοπτικά τους τραπεζικούς κινδύνους που αντιμετωπίζουν τα 

πιστωτικά ιδρύματα και στη συνέχεια ποιους από αυτούς μπορούν να περιορίσουν 

χρησιμοποιώντας μαθηματικά και στατιστικά μοντέλα και ιδιαίτερα στην περίπτωση των 

μικρομεσαίων επιχειρήσεων. Οι κατηγορίες πιστωτικών κινδύνων είναι οι εξής: 

 Κίνδυνος αγοράς ( market risk ) :  

Είναι ο κίνδυνος δυσμενών εξελίξεων στην αγοραία αξία του χαρτοφυλακίου 

συναλλαγών κατά την περίοδο που απαιτείται για την ρευστοποίηση όλων των 

θέσεων. Ο κίνδυνος αγοράς προέρχεται από την αβεβαιότητα σχετικά με τις 

μεταβολές των επιτοκίων, χρηματιστηριακών τιμών, συναλλαγματικών ισοτιμιών 

και γενικά των παραμέτρων της αγοράς. 

 Κίνδυνος ρευστότητας ( liquidity risk ): 

Ο κίνδυνος ρευστότητας αναφέρεται στην αδυναμία ανεύρεσης των επαρκών 

ρευστών διαθεσίμων για την κάλυψη  υποχρεώσεων της τράπεζας. Συνίσταται στην 

αδυναμία της να χρηματοδοτήσει αυξήσεις σε στοιχεία του ενεργητικού ή να 

ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις της καθώς καθίστανται ληξιπρόθεσμες και 
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προέρχεται από τη διαφορά ανάμεσα σε στοιχεία του ενεργητικού και παθητικού του 

χαρτοφυλακίου της τράπεζας. Ο κίνδυνος επιτοκίου αναφέρεται στο άνοιγμα των 

επιτοκίων και συνίσταται στη μείωση του καθαρού εσόδου τόκων από τη μεταβολή 

των επιτοκίων. 

 Λειτουργικός κίνδυνος ( operational risk )  

Σύμφωνα με την Επιτροπή Βασιλείας « ο λειτουργικός κίνδυνος αφορά άμεσες ή 

έμμεσες απώλειες ως αποτέλεσμα προβληματικών εσωτερικών διαδικασιών και 

συστημάτων ανθρώπινης συμπεριφοράς ή εξαιτίας άλλων εξωτερικών παραγόντων. 

Ο λειτουργικός κίνδυνος μπορεί να είναι αποτέλεσμα διαχειριστικών σφαλμάτων, 

προβληματικής λειτουργίας των υπολογιστικών συστημάτων του τραπεζικού 

οργανισμού, επιβολής ποινών λόγω μη συμμόρφωσης στους ισχύοντες εποπτικούς 

κανόνες, εξαπάτησης από το προσωπικό ή άλλους εξωτερικούς παράγοντες ή ακόμα 

και αποτέλεσμα φυσικών καταστροφών πυρκαγιών κ.α. 

 Πιστωτικός κίνδυνος ( credit risk )  

Ως πιστωτικός κίνδυνος ορίζεται ο κίνδυνος που προέρχεται από αδυναμία του 

πιστούχου να εκπληρώσει τις υποχρεώσεις που πηγάζουν από τις συμβατικές 

σχέσεις του με την τράπεζα και εκφράζεται ως πιθανότητα αθετήσεως των 

υποχρεώσεών του προς αυτήν. Αποτελεί την παλαιότερη μορφή κινδύνου για τις 

τράπεζες εξαιτίας της άμεσης σχέσης του με παραδοσιακές τραπεζικές εργασίες, 

όπως τα δάνεια και τις εν γένει χρηματοδοτήσεις. 

Οι ανωτέρω τραπεζικοί κίνδυνοι δρώντας είτε μεμονωμένα είτε συνδυαστικά μπορούν να 

οδηγήσουν ένα χρηματοπιστωτικό ίδρυμα σε επισφαλή θέση. Χαρακτηριστικό 

παράδειγμα στη διεθνή βιβλιογραφία αποτελεί η περίπτωση της τράπεζας Barings στη 

Βρετανία, η  οποία οδηγήθηκε σε χρεοκοπία το 1995 εξαιτίας των τοποθετήσεων ενός 
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χρηματιστή της σε συμβόλαιο μελλοντικής αξίας στο δείκτη ΝΙΚΚΕΙ 225 με αποτέλεσμα 

να υποστεί ζημία 1,3 δις δολλαρίων. 

Η ανάληψη του πιστωτικού κινδύνου από τις τράπεζες γίνεται έναντι κάποιας αμοιβής η 

οποία ενσωματώνεται στο επιτόκιο χορήγησης το οποίο περιέχει το premium risk. Το 

στοιχείο αυτό συντελεί και στο άνοιγμα ανάμεσα στο επιτόκιο καταθέσεων και 

χορηγήσεων (ECART), όπως και στη διαφοροποίηση των επιτοκίων χορηγήσεων, 

ανάλογα με το ύψος του αναλαμβανόμενου κινδύνου. 

Η οργανωτική μονάδα, που αναλαμβάνει και διαχειρίζεται τον πιστωτικό κίνδυνο 

που σχετίζεται με τα υπόλοιπα προϊόντα του χαρτοφυλακίου της Τράπεζας είναι η 

Διεύθυνση Διαθεσίμων. 

Η αξιολόγηση της φερεγγυότητας και της αξιοπιστίας των πιστούχων βασίζεται, σε 

ποιοτικά κριτήρια ( ικανότητα φορέων, στελέχωση, τρόπος διοίκησης, κ.λπ. ), σε 

ποσοτικά κριτήρια ( οικονομικά στοιχεία ) και σε κριτήρια συναλλακτικής συμπεριφοράς 

( απλήρωτες επιταγές-συναλλαγματικές, καθυστερήσεις κτλ). 

3.2. Διαχείριση κινδύνων και τραπεζική εποπτεία 

( Επιτροπή της Βασιλείας ) 

 
Παρατηρώντας την πορεία της επιβολής κανονιστικού πλαισίου για τη διαχείριση 

κινδύνων από τις εποπτικές αρχές στα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα διαπιστώνουμε ότι οι 

κανονισμοί δεν προηγούνται αλλά ακολουθούν με χρονική υστέρηση τις τραπεζικές 

κρίσεις. Στη δεκαετία του 1970, οι αυξανόμενες πτωχεύσεις πιστωτικών ιδρυμάτων 

οδηγούν τις εποπτικές αρχές στην καθιέρωση της κεφαλαιακής επάρκειας ( capital 
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adequacy  )  η οποία θέτει ένα ελάχιστο ποσό ιδίων κεφαλαίων για κάθε πιστωτικό 

ίδρυμα σε σχέση με τον αναλαμβανόμενο πιστωτικό κίνδυνο. 

Το 1998 με το Σύμφωνο της Βασιλείας για την κεφαλαιακή επάρκεια, γνωστό ως Basle 

Capital Accord, συνδέεται για πρώτη φορά το ύψος των ιδίων κεφαλαίων με τον 

πιστωτικό κίνδυνο. Οι τράπεζες να διακραττούν κεφάλαια ίσα με το 8% των 

σταθμισμένων στοιχείων του ενεργητικού τους αλλά και στοιχείων εκτός ισολογισμού 

ανάλογα με τον κίνδυνο που αυτά εμπεριέχουν. Η διάκριση που προέβλεπε το Σύμφωνο 

της Βασιλείας για την κεφαλαιακή επάρκεια, ήταν σε στοιχεία χαμηλού συντελεστή 

κινδύνου και σε στοιχεία υψηλού συντελεστή κινδύνου. Στην πρώτη κατηγορία ανήκουν 

οι απαιτήσεις χώρας, τράπεζας και ενυπόθηκου δανείου, ενώ στη δεύτερη οι απαιτήσεις 

έναντι του ιδιωτικού τομέα δηλαδή των εμπορικών δανείων ( και των μικρομεσαίων 

επιχειρήσεων ) . Με την κατηγοριοποίηση αυτή η κεφαλαιακή απαίτηση μπορεί να ήταν 

πολύ χαμηλή για δάνεια υψηλού κινδύνου ή πολύ υψηλή για δάνεια χαμηλού κινδύνου. 

Η ασαφής διάκριση του πιστωτικού κινδύνου οδήγησε τις τράπεζες στην τήρηση 

χαρτοφυλακίου χαμηλότερων κεφαλαιακών απαιτήσεων από ότι προέβλεπε το Σύμφωνο, 

με αποτέλεσμα να μην μπορούν να καλυφθούν οι πιθανές ζημιές. 

Η δεκαετία του 1980 χαρακτηρίστηκε από μεταβλητότητα στις αγορές χρήματος και 

συναλλάγματος αλλά και στον καθορισμό των επιτοκίων. Ως συνέπεια, σημειώθηκε 

πτώση ης κερδοφορίας των τραπεζών αλλά και χρεοκοπία πολλών στεγαστικών 

τραπεζών στις ΗΠΑ. Με αφορμή τη νέα κρίση οι εποπτικές αρχές επέκτειναν την 

εφαρμογή των κεφαλαιακών απαιτήσεων και στον κίνδυνο αγοράς, Η ύπαρξη 

αξιόγραφων με υψηλή αρνητική συσχέτιση στα χαρτοφυλάκια των τραπεζών και 

προκειμένου να χρησιμοποιούν τεχνικές αντιστάθμισης κινδύνου, οδήγησε την Επιτροπή 

της Βασιλείας, με τη Νέα Συνθήκη το 1996 ( New Basel Accord ), να επιτρέψει στις 
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τράπεζες την εφαρμογή εσωτερικών μοντέλων, βασισμένα στη μεθοδολογία VaR (Value 

at Risk ), για τον υπολογισμό του κινδύνου αγοράς του εμπορικού τους χαρτοφυλακίου.  

Κατά τη δεκαετία του 1990, παρουσιάστηκαν περιπτώσεις τραπεζών που χρεοκόπησαν 

εξαιτίας κινδύνων που προέρχονταν από λειτουργικές ατέλειες, όπως το σκάνδαλο της 

BBCI το 1991 και η περίπτωση της Barings το 1995 ( η πτώχευση της ήταν αποτέλεσμα 

αλληλεπίδρασης λειτουργικού κινδύνου και κινδύνου αγοράς ). Τότε διαπιστώθηκε η 

ανάγκη διαχείρισης και του λειτουργικού κινδύνου και η επιτροπή της Βασιλείας με τις 

προτάσεις το 2001 ( BIS 2001 Proposals ) επέβαλε επιπλέον κεφαλαιακές απαιτήσεις για 

την κάλυψη ζημιών που πηγάζουν από λειτουργικό κίνδυνο. Βέβαια, η ποσοτικοποίηση 

και μέτρηση του εν λόγω κινδύνου είναι πολύ δύσκολη και είναι αβέβαιο το κατά πόσο 

αντανακλά την πραγματική έκθεση μιας τράπεζας στο λειτουργικό κίνδυνο. 

3.3.Η νέα συνθήκη της Βασιλείας – Basel II 
 
Η αναθεώρηση του αρχικού Συμφώνου της Βασιλείας έγινε, από τη μία, για την 

καλύτερη εναρμόνιση των κεφαλαιακών απαιτήσεων με τους τραπεζικούς κινδύνους 

αποφεύγοντας, συγχρόνως την υπερβολική πολυπλοκότητα και, από την άλλη, για τη 

μείωση των κινήτρων για αποφυγή των κεφαλαιακών απαιτήσεων, από τα πιστωτικά 

ιδρύματα. 

Τον Ιούνιο του 2004 δημοσιεύτηκε το τελικό κείμενο του Νέου Συμφώνου για την 

κεφαλαιακή επάρκεια που έχει ως στόχους: 

 Να συμπεριλάβει τη χρήση ποσοτικών και ποιοτικών μεθόδων 

 Να θεσπίσει ενεργότερο ρόλο των εποπτικών αρχών 

 Να συμπεριληφθεί και ο λειτουργικός κίνδυνος 
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 Να ενθαρρύνει τη σύγκλιση της διαχείρισης κινδύνων για εποπτικούς λόγους με 

τη σύγκλιση κινδύνων για διοικητικούς λόγους. 

Οι νέες προτάσεις αναπτύσσονται σε τρεις πυλώνες οι οποίοι συμβάλλουν στην 

ασφάλεια και σταθερότητα του χρηματοπιστωτικού ιδρύματος 

ΠΥΛΩΝΑΣ Ι: τροποποίηση του τρόπου υπολογισμού των ελάχιστων κεφαλαιακών 

υποχρεώσεων έναντι του πιστωτικού κινδύνου με προσθήκη απαιτήσεων έναντι του 

λειτουργικού κινδύνου. 

ΠΥΛΩΝΑΣ ΙΙ: καθιέρωση διαδικασιών για διαρκή έλεγχο της επάρκειας των ιδίων 

κεφαλαίων των τραπεζών. Στο πλαίσιο αυτό, καθιερώνονται και ποιοτικές απαιτήσεις για 

τα συστήματα διαχείρισης κινδύνων. 

ΠΥΛΩΝΑΣ ΙΙΙ: ενδυνάμωση της πειθαρχία που επιβάλλει η αγορά στα πιστωτικά 

ιδρύματα μέσω της υποχρέωσης των τραπεζών να δημοσιοποιούν ποιοτικά και ποσοτικά 

στοιχεία σχετικά με τους αναλαμβανόμενους κινδύνους, τη μέθοδο που ακολουθούν 

αλλά και τις αρχές της εταιρικής τους διακυβέρνησης. 

ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ΕΠΑΡΚΕΙΑΣ 

ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ = ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗΣ ΕΠΑΡΚΕΙΑΣ <= 8%  

11 

Π.Κ.+Κ.Α. +Λ.Κ. 

Στον ΠΥΛΩΝΑ Ι του νέου Συμφώνου και όσον αφορά, κυρίως στον πιστωτικό κίνδυνο, 

η Επιτροπή προτείνει τρεις μεθόδους υπολογισμού των ελαχίστων κεφαλαιακών 

απαιτήσεων: 

1. Η τυποποιημένη προσέγγιση ( The Standardized Approach ) : χρησιμοποιεί στοιχεία 

από ανεξάρτητους εξειδικευμένους οίκους αξιολόγησης πιστοληπτικής διαβάθμισης, 
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όπως Moody’s, Standard & Poor’s για να σταθμίσει τις διαφορετικές κατηγορίες 

στοιχείων ενεργητικού που εμπεριέχουν πιστωτικό κίνδυνο. 

2. Η θεμελιώδης προσέγγιση ανάπτυξης εσωτερικών συστημάτων διαβάθμισης 

πιστωτικού κινδύνου ( The Foundation Internal Rating Based Approach ) : απαιτεί 

από τις τράπεζες να αναπτύξουν δικά τους εσωτερικά συστήματα διαβάθμισης 

πιστωτικού κινδύνου, προκειμένου να καθορίσουν τις κεφαλαιακές απαιτήσεις από ένα 

συγκεκριμένο άνοιγμα. Μέσω αυτών θα πρέπει να εκτιμούν την πιθανότητα αθέτησης ( 

Probability of Default, PD ) 

3. Η εξελιγμένη προσέγγιση ανάπτυξης εσωτερικών συστημάτων διαβάθμισης 

πιστωτικού κινδύνου ( The Advanced Internal Rating Based Approach ) : σύμφωνα με 

αυτή, οι τράπεζες πρέπει να παρέχουν εκτιμήσεις τόσο της πιθανότητας αθέτησης ( PD )  

όσο και του ποσού της ζημίας σε περίπτωση αθέτησης ( Loss Given Default, LGD ) , της 

έκθεσης σε κίνδυνο ( Exposure At Default, EAD ), καθώς και της εξάρτησης του 

κινδύνου από τη διάρκεια ( Maturity, M ) . 

3.4.Η φύση του πιστωτικού κινδύνου 
 
« Αν πίστωση σημαίνει προσδοκία για την είσπραξη κάποιου ποσού σε συγκεκριμένο 

χρόνο, τότε πιστωτικός κίνδυνος ( credit risk ) είναι η πιθανότητα η προσδοκία αυτή να 

μην ικανοποιηθεί.» 

Ο πιστωτικός κίνδυνος αποτελεί τη συνισταμένη τεσσάρων επιμέρους κινδύνων: 

Κίνδυνος αθέτησης ή αφερεγγυότητα ( default risk )  

Είναι ο κίνδυνος που προκύπτει από την πιθανότητα αθέτησης εξόφλησης μιας 

ληξιπρόθεσμης οφειλής κεφαλαίου ή τόκων εντός συγκεκριμένου χρονικού περιθωρίου 

από την ημερομηνία καταλογισμού. Σαν έννοια θεωρείται συχνά ταυτόσημη με τον 
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πιστωτικό κίνδυνο. Η οικονομική αθέτηση παρουσιάζεται όταν η αξία των στοιχείων του 

ενεργητικού υπολείπεται της αξίας του παθητικού, με αποτέλεσμα την ύπαρξη αρνητικών 

ιδίων κεφαλαίων. 

Σύμφωνα με την Επιτροπή της Βασιλείας η αθέτηση ενός πιστούχου παρατηρείται όταν 

λαμβάνει χώρα ένα ή περισσότερα από τα παρακάτω γεγονότα: 

Όταν θεωρείται δεδομένο ότι ο πιστούχος δεν θα μπορέσει να ανταποκριθεί στις 

συμβατικές του υποχρεώσεις. 

Όταν σε συγκεκριμένη πιστοδότηση υπάρχει διαγραφή, πρόβλεψη ή ρύθμιση οφειλών 

Όταν ο πιστούχος έχει καθυστερημένες οφειλές άνω των 90 ημερών ( η οφειλή βρίσκεται 

σε οριστική καθυστέρηση ) 

Όταν έχει καταθέσει αίτηση πτώχευσης 

Ο κίνδυνος αθέτησης μετράται είτε με τη χρησιμοποίηση ιστορικών στοιχείων για 

πιστούχους με παρόμοια χαρακτηριστικά, είτε με τη χρήση στοιχείων που 

δημοσιοποιούνται από εταιρίες αξιολόγησης ( Moody’s, Standard &  Poor’s ) . Η 

αξιολόγηση της φερεγγυότητας και πιστοληπτικής ικανότητας του δανειζομένου από τις 

τράπεζες βασίζεται σε κριτήρια ποσοτικά ( οικονομικά κυρίως ), ποιοτικά και σε 

κριτήρια συναλλακτικής συμπεριφοράς.  

Κίνδυνος έκθεσης ( exposure risk )  

Αναφέρεται στο συνολικό ποσό που είναι εκτεθειμένο στον πιστωτικό κίνδυνο. Σε ένα 

χαρτοφυλάκιο χρηματοδοτήσεων το συνολικό ποσό έκθεσης σε κίνδυνο ταυτίζεται με 

την ονομαστική αξία των χρηματοδοτήσεων. Ουσιαστικά, αποτελεί την ποσοτική πλευρά 

του πιστωτικού κινδύνου. Παραδοσιακά, ο τρόπος διαχείρισης του ήταν ο καθορισμός 

ανώτατου πιστωτικού ορίου για κάθε πιστούχο. Η μέτρησή του γίνεται δυσχερής για 

στοιχεία εκτός ισολογισμού, όπου συνήθως υπολογίζεται το πιστωτικό ισοδύναμο.  
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Κίνδυνος ανάκτησης σε περίπτωση αθέτησης (recovery risk) 

Αναφέρεται στο ποσοστό ικανοποίησης της τράπεζας από το συνολικό ποσό που είναι 

εκτεθειμένο σε κίνδυνο. Η ανάκτηση μέρους της ζημίας δεν μπορεί να προβλεφθεί 

εύκολα και εξαρτάται από τον τύπο της αθέτησης αλλά και από το είδος και την ποιότητα 

των εξασφαλίσεων της χρηματοδότησης. Στις εμπράγματες εξασφαλίσεις ο κίνδυνος 

εντοπίζεται στη διακύμανση της αξίας τους, ενώ στις ενοχικές εγγυήσεις ο κίνδυνος 

μεταφέρεται από τον δανειζόμενο στον εγγυητή. Όσο μεγαλύτερο ποσό αναμένεται να 

ανακτηθεί, τόσο μικρότερος είναι ο πιστωτικός κίνδυνος.  

Η ζημία μπορεί να προσεγγιστεί από τον τύπο:  

L = EAD * D* (1-R)  

Όπου EAD είναι η έκθεση σε κίνδυνο, D το ποσοστό που δε θα ανακτηθεί, R το ποσοστό 

που θα ανακτηθεί με ρευστοποίηση ή ενεργοποίηση των εξασφαλίσεων.  

Κίνδυνος περιθωρίου (spread risk) 

Αναφέρεται στην πιθανότητα να μειωθεί η αξία μιας χρηματοδότησης κατά την 

τιμολόγηση στην πιθανότητα να μειωθεί η αξία μιας χρηματοδότησης κατά την 

τιμολόγηση σε τιμές της αγοράς. Ο κίνδυνος αυτός είναι υπαρκτός σε περιπτώσεις 

ανεπτυγμένης δευτερογενούς αγοράς , αποτίμησης σε τιμές της αγοράς και συνεχούς 

καθορισμού τιμών. 

3.5.Αίτια Ανάπτυξης Συστημάτων Διαχείρισης 
Πιστωτικού Κινδύνου  
 
Τις τελευταίες δεκαετίες έχουν σημειωθεί σημαντικές εξελίξεις στον τομέα της 

διαχείρισης κινδύνων και, κυρίως, του πιστωτικού στα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα. 
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Σύμφωνα με τους Saunders & Allen (2002) οι λόγοι που ώθησαν στην ανάπτυξη 

μεθόδων μέτρησης του πιστωτικού κινδύνου είναι:  

 1. Η αύξηση των πτωχεύσεων: Τα ποσοστά των επιχειρήσεων που πτωχεύουν έχουν 

σημειώσει αύξηση τα τελευταία έτη. Ενώ το 1998 στις ΗΠΑ τα ποσοστά αθέτησης 

υποχρεώσεων στην αγορά ομολόγων και δανείων βρισκόταν σε χαμηλά επίπεδα, το 2001 

η πτώχευση της εταιρίας Enron εξέθεσε σε κίνδυνο δισεκατομμυρίων δολαρίων 

μεγάλους τραπεζικούς ομίλους. Στην Ελλάδα, όπως φαίνεται στον πίνακα 1, μελέτη της 

ICAP σε δείγμα 24.062 επιχειρήσεων, έδειξε ότι το 2004 το ποσοστό της αθέτησης των 

υποχρεώσεων των Μικρομεσαίων Επιχειρήσεων παρουσίασε αύξηση κατά 27,41% και 

ανήλθε σε 2,47% έναντι 1,94% το 2003, ενώ το ποσοστό πτώχευσης παρουσίασε αύξηση 

κατά 66,67% και ανήλθε σε 0,06% έναντι 0,04% το 2003.  

  

ΑΡ. ΕΠΙΧ.  ΠΤΩΧΕΥΣΗ  

2004  

ΠΤΩΧΕΥΣΗ  

2003  

ΜΕΤΑΒΟΛΗ  

ΠΤΩΧΕΥΣΗΣ  

2004-2003  

ΑΘΕΤΗΣΗ  

2004  

ΑΘΕΤΗΣΗ  

2003  

ΜΕΤΑΒΟΛΗ  

ΑΘΕΤΗΣΗΣ  

2004-2003  

ΑΡΙΘ. %  ΑΡΙΘ. %  ΑΡΙΘ.  %  ΑΡΙΘ.  %  ΑΡΙΘ.  %  ΑΡΙΘ.  %  24.062  

15  0,06  9  0,04  6  66,67  595  2,47  467  1,94  128  27,41  

ΠΗΓΗ: ICAP: ΜΕΛΕΤΗ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΞΕΛΙΞΗ ΤΗΣ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ ΙΚΑΝΟΤΗΤΑΣ ΤΩΝ ΟΜΟΡΡΥΘΜΩΝ, 

ΕΤΕΡΟΡΡΥΘΜΩΝ ΚΑΙ ΑΤΟΜΙΚΩΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΓΙΑ ΤΑ ΕΤΗ 2004-2003, ΙΟΥΝΙΟΣ 2005  

 

2. Η αποδιαμεσολάβηση: Τα τελευταία έτη παρουσιάστηκε αυξημένη τάση για άμεση 

χρηματοδότηση των μεγάλων, κυρίως, επιχειρήσεων με άντληση κεφαλαίων απευθείας 

από τις κεφαλαιαγορές. Αυτό είχε ως αποτέλεσμα η έμμεση χρηματοδότηση των 

επιχειρήσεων μέσω των τραπεζών να αφορά τις μικρές και μικρομεσαίες επιχειρήσεις, οι 
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οποίες έχουν μικρότερο βαθμό πιστοληπτικής ικανότητας και, κατά συνέπεια, αυξάνουν 

τα ποσοστά κινδύνου στα χαρτοφυλάκια των τραπεζών.  

 3. Η αύξηση του ανταγωνισμού: Οι τράπεζες, προκειμένου να προσελκύσουν πελατεία 

και να αυξήσουν τα αποτελέσματά τους έχουν οδηγηθεί, αφενός στη χρηματοδότηση 

επιχειρήσεων μειωμένης πιστοληπτικής ικανότητας και, αφετέρου στη μείωση των 

περιθωρίων των επιτοκίων τους. Έτσι, έχουν αναλάβει υψηλότερους κινδύνους με 

χαμηλότερα ποσοστά αποδοτικότητας.  

 4. Η ανάπτυξη των παραγώγων: Η αύξηση της χρήσης των παραγώγων χρηματο-

οικονομικών προϊόντων και η συνακόλουθη αύξηση της έκθεσης σε πιστωτικό κίνδυνο 

έκανε επιτακτική την ανάγκη για έλεγχο του κινδύνου όχι μόνον στο χαρτοφυλάκιο των 

δανείων αλλά και των παραγώγων.  

 5. Η μεταβλητότητα στις τιμές των ενεχύρων: Η αστάθεια που παρατηρείται στην αξία 

των εμπράγματων εξασφαλίσεων σε περίπτωση ρευστοποίησης τους, καθιστά την 

έκθεση της τράπεζας σε πιστωτικό κίνδυνο σε υψηλά επίπεδα. Η εμπειρία από 

πρόσφατες τραπεζικές κρίσεις σε χώρες, όπως η Ιαπωνία και η Ελβετία έδειξε ότι είναι 

δύσκολο να προβλεφθεί η τιμή ενός υποθηκευμένου ακινήτου. Κατά την πρόταση της 

επιτροπής της Βασιλείας παραδοσιακές εμπράγματες εξασφαλίσεις (προσημειώσεις, 

υποθήκες, μετοχές κ.α) δεν παίζουν πια σημαντικό ρόλο για την κεφαλαιακή επάρκεια 

και αναγνωρίζονται μόνο τα άμεσα ρευστοποιήσιμα στοιχεία ή τα ομόλογα αξιόπιστων 

εκδοτών κ.α. ως επαρκή καλύμματα για τη μείωση των κεφαλαιακών απαιτήσεων.  

 6. Η ανάπτυξη της τεχνολογίας: Η ανάπτυξη της πληροφορικής και της τεχνολογίας των 

υπολογιστικών συστημάτων έδωσε τη δυνατότητα δημιουργίας βάσεως δεδομένων με 

ιστορικά στοιχεία αξιολόγησης δανείων καθώς και τη δυνατότητα εφαρμογής από τα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα εξελιγμένων υποδειγμάτων μέτρησης του κινδύνου.  

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22


««ΤΤρρααππεεζζιικκήή  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ΜΜιικκρροομμεεσσααίίωωνν  ΕΕππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν»»  
ΠΠααππααδδοοπποούύλλοουυ  ΑΑρριισσττέέαα  --  ΌΌλλγγαα  

  

64                                        ΠΠΑΑΝΝΕΕΠΠΙΙΣΣΤΤΗΗΜΜΙΙΟΟ  ΠΠΕΕΙΙΡΡΑΑΙΙΩΩΣΣ    
ΜΜεεττααππττυυχχιιαακκόό  ππρρόόγγρρααμμμμαα::  ΟΟιικκοοννοομμιικκήή  κκααιι  ΕΕππιιχχεειιρρηησσιιαακκήήςς  ΣΣττρρααττηηγγιικκήήςς  

ΑΑκκααδδηημμααϊϊκκόό  έέττοοςς::  22000088  
 

 

7. Οι κεφαλαιακές απαιτήσεις έναντι του πιστωτικού κινδύνου σύμφωνα με της επιτροπή 

της Βασιλείας: Το σημαντικότερο κίνητρο για την ανάπτυξη και εξέλιξη των μοντέλων 

μέτρησης πιστωτικού κινδύνου υπήρξαν οι κανονισμοί της Βασιλείας, οι οποίοι 

απορρέουν από το Σύμφωνο της Βασιλείας για την κεφαλαιακή επάρκεια, για τον τρόπο 

υπολογισμού των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του πιστωτικού κινδύνου, όπως 

αναφέρθηκε στο προηγούμενο κεφάλαιο.  

 

Η σημασία της γνώσης του πιστωτικού κινδύνου είναι σημαντική για την πολιτική των 

επιτοκίων και την τιμολογιακή πολιτική των τραπεζών, για τον ακριβέστερο υπολογισμό 

των επισφαλών απαιτήσεων και προβλέψεων για επισφαλείς απαιτήσεις αλλά και, 

γενικότερα, για την χάραξη πιστωτικής πολιτικής (αύξηση ή μείωση της χρηματοδότησης 

των κλάδων της οικονομίας ανάλογα με τον εκτιμώμενο πιστωτικό κίνδυνο).  

Η παραδοσιακή προσέγγιση στην εκτίμηση του πιστωτικού κινδύνου περιλαμβάνει, 

κυρίως, τις εξής μεθόδους:  

 • η άποψη του ειδικού  

 • ανάλυση χρηματοοικονομικών δεικτών  

 • συστήματα διαβάθμισης  

 • συστήματα credit scoring  

3.6.Η άποψη του «ειδικού» 
 

Η υποκειμενική ανάλυση της πιστοληπτικής ικανότητας του πιστούχου αποτελεί μία από 

τις παλαιότερες μορφές εκτίμησης του πιστωτικού κινδύνου και βασίζεται στην 

υποκειμενική κρίση του στελέχους του πιστωτικού ιδρύματος που είναι υπεύθυνο για τη 

λήψη απόφασης των χρηματοδοτήσεων.  
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Α. Τα 5 Cs της πίστωσης (5 Cs of credit)  
Σύμφωνα με τη μέθοδο αυτή η λήψη απόφασης στηρίζεται στους εξής παράγοντες:  

 I. Χαρακτήρας(Character): αξιολογείται ο χαρακτήρας του υπό εξέταση φορέα, η φήμη 

του, οι γνώσεις και η εμπειρία , το επαγγελματικό ήθος, η προθυμία του για συνέπεια 

στις υποχρεώσεις του κλπ.  

 II. Ικανότητα (Capacity): αφορά στην ικανότητα αποπληρωμής των χρεών και 

σχετίζεται με τη μεταβλητότητα των ταμειακών ροών της επιχείρησης. Αν η επιχείρηση 

εμφανίζει υψηλή μεταβλητότητα, ενώ οι δανειακές υποχρεώσεις είναι τακτής λήξης, 

είναι πιθανό να εμφανιστούν προβλήματα στην εξυπηρέτηση των δανειακών 

υποχρεώσεων.  

 III. Κεφαλαιακή διάρθρωση (Capital structure): εξετάζεται η δανειακή επιβάρυνση 

της επιχείρησης καθώς και η αποδοτικότητα των ιδίων κεφαλαίων. Η μόχλευση της 

επιχείρησης παίζει καθοριστικό ρόλο στην πιθανότητα πτώχευσης της.  

 IV. Συνθήκες (Conditions): εξετάζονται οι συνθήκες κάτω από τις οποίες 

δραστηριοποιείται η επιχείρηση, δηλ. η μορφή της αγοράς, η προοπτική του κλάδου, τα 

χαρακτηριστικά του ανταγωνισμού κ.α.  

 V. Εξασφαλίσεις (Collateral): η λήψη εξασφαλίσεων, όπως προσωπικές εγγυήσεις, 

ενεχυριάσεις αξιογράφων ή μετοχών, υποθήκες κλπ αποτελούν ένα είδος ασφάλειας για 

την τράπεζα σε περίπτωση επιδείνωσης της θέσης του πιστούχου. Όμως, η ικανοποίηση 

των απαιτήσεων της τράπεζας μέσω των εξασφαλίσεων δεν πρέπει να αποτελεί σκοπό 

της χρηματοδότησης, αλλά η ύπαρξή τους να λειτουργεί ενισχυτικά στην απόφαση 

χρηματοδότησης.  

Β. CAMPARI & ICE 
Εναλλακτική αλλά ίδιας φιλοσοφίας με την παραπάνω μέθοδο αποτελεί η ανάλυση 

γνωστή διεθνώς ως CAMPARI & ICE. Σ’ αυτή λαμβάνονται υπόψη οι εξής παράγοντες: 
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α) Χαρακτήρας (Character), β) Ικανότητα (Ability), γ) Εισόδημα (Means), δ) Σκοπός 

(Purpose), ε) Ποσό (Amount), στ) Από-πληρωμή (Repayment), ζ) Ασφάλεια (Insurance), 

η) Επιτόκιο (Interest), θ) Προμήθεια (Commission) και ι) Έξοδα (Expenses). 

 

3.7. Ανάλυση Χρηματοοικονομικών Δεικτών  
 
 

Το περισσότερο διαδεδομένο εργαλείο στην καθημερινή πρακτική των τραπεζών, κατά 

το στάδιο της εγκριτικής διαδικασίας της χρηματοδότησης, αποτελεί η ανάλυση των 

λογιστικών καταστάσεων και των χρηματοοικονομικών δεικτών. Μέσω αυτής και των 

προβλέψεων που απορρέουν, αξιολογείται η οικονομική κατάσταση της και, κατά 

συνέπεια, η πιστοληπτική της ικανότητα.  

Οι αριθμοδείκτες είναι σχέσεις μεταξύ των στοιχείων των οικονομικών καταστάσεων 

και εκφράζουν, κυρίως, αναλογίες. Χρησιμοποιούνται για τη διαχρονική ανάλυση, η 

οποία αφορά τα μεγέθη της ίδιας της εταιρίας και τη συγκριτική ανάλυση, η οποία 

βασίζεται στην ανάλυση στοιχείων ομοειδών επιχειρήσεων.  

Οι κυριότεροι χρηματοοικονομικοί δείκτες είναι οι εξής4:  

 Ρευστότητας:  

 μετρούν την ικανότητα ικανοποίησης των βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων και 

χρησιμοποιούνται για να παρουσιάσουν την τρέχουσα οικονομική κατάσταση της 

επιχείρησης. Αναφέρονται στη σχέση βραχυχρόνιων υποχρεώσεων και κυκλοφορούντων 

στοιχείων.  

 

                                                
4 ALPHA BANK, ΕΚΠΑΙΔΕΥΤΙΚΕΣ ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ «ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ», 2005  
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Παρουσιάζει το βαθμό κάλυψης των βραχυπρόθεσμων δανειστών (προμηθευτές, 

επιταγές, γραμμάτια, βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις προς τράπεζες κλπ) με περιουσιακά 

στοιχεία (αποθέματα, απαιτήσεις, διαθέσιμα), που μπορούν να ρευστοποιηθούν άμεσα. 

Όσο  

 

μεγαλύτερος είναι ο δείκτης, τόσο μεγαλύτερη ρευστότητα έχει η επιχείρηση.  

Ο δείκτης αυτός, πιο αυστηρός από τον προηγούμενο, συσχετίζει τα στοιχεία εκείνα του 

κυκλοφορούντος ενεργητικού που μπορούν να ρευστοποιηθούν χωρίς να παρεμβληθεί η 

πράξη πωλήσεως, δηλ. οι απαιτήσεις, τα διαθέσιμα και τα χρεόγραφα, με το σύνολο των 

βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων. Όσο μεγαλύτερος είναι ο δείκτης, τόσο μεγαλύτερη 

ρευστότητα έχει η επιχείρηση.  

 Κεφαλαιακής διάρθρωσης:  

Α. ΓΕΝΙΚΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ = ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ  

                                               ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

Β. ΕΙΔΙΚΗ ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ = ΚΥΚΛΟΦΟΡΟΥΝ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ – ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ  

                                                     ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  
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 μετρούν το βαθμό χρηματοδότησης με δανειακά κεφάλαια. Χρησιμοποιούνται για να 

παρουσιάσουν το βαθμό χρηματοοικονομικής ανεξαρτησίας της επιχείρησης, δηλ. τα 

κεφάλαια που έχουν εισφέρει οι φορείς σε σχέση με εκείνα που έχουν χορηγήσει οι 

πιστωτές. Όσο μεγαλύτερη είναι η χρήση ξένων κεφαλαίων, τόσο περισσότερο 

εμφανίζεται χρεωμένη η επιχείρηση και τόσο μεγαλύτερες είναι οι επιβαρύνσεις για την 

εξόφληση των υποχρεώσεων της. Οι επιχειρήσεις με χαμηλό δείκτη κεφαλαιακής 

διάρθρωσης έχουν  

  

 μικρότερο κίνδυνο να πραγματοποιήσουν ζημίες σε περιόδους οικονομικής ύφεσης ή 

ειδικότερων προβλημάτων του κλάδου.  

Ο δείκτης αυτός δείχνει το ποσοστό των συνολικών κεφαλαίων που προήλθαν από 

πιστωτές. Οι πιστωτές προτιμούν χαμηλούς δείκτες δανειακής επιβάρυνσης, γιατί όσο 

χαμηλότερος  

 

είναι, τόσο μικρότερος είναι και ο πιστωτικός κίνδυνος που αναλαμβάνουν.  

Εμφανίζει το βαθμό εξάρτησης της επιχείρησης από τους δανειστές της. Όσο πιο 

μεγάλος είναι ο δείκτης αυτός, τόσο μικρότερη είναι η ασφάλεια των πιστωτών.  

  Δραστηριότητας:  

Α. ΣΥΝΟΛΙΚΗ ΔΑΝΕΙΑΚΗ ΕΠΙΒΑΡΥΝΣΗ = ΔΑΝΕΙΑΚΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ  

                                                                                      ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ  

Β. ΞΕΝΑ ΠΡΟΣ ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ = ΣΥΝΟΛΟ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ  

                                                                       ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ  
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 μετρούν το βαθμό αποτελεσματικής χρήσης των πόρων της επιχείρησης και 

χρησιμοποιούνται για τον προσδιορισμό του βαθμού μετατροπής ορισμένων 

περιουσιακών  

 στοιχείων.  

Ο δείκτης Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Ενεργητικού εκφράζει το βαθμό χρησιμοποίησης 

του ενεργητικού της επιχείρησης σε σχέση με τις πωλήσεις της. Μπορεί να διαπιστωθεί 

αν γίνεται εντατική ή όχι χρήση του ενεργητικού δηλ. αν υπάρχει υπερεπένδυση 

κεφαλαίων  

 

στην επιχείρηση σε σχέση με το επίπεδο πωλήσεών της.  

Ο αριθμοδείκτης αυτός αποτελεί μια από τις ουσιαστικότερες ενδείξεις σχετικά με την 

ποιότητα και τη ρευστότητα των αποθεμάτων. Υπολογίζει το μέσο όρο ημερών 

ανακύκλωσης των αποθεμάτων της επιχείρησης μέσα σε ένα οικονομικό έτος. Είναι 

φανερό ότι όσο περισσότερες φορές ανακυκλώνονται τα αποθέματα, τόσο υψηλότερη 

 

Α. ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ =           ΠΩΛΗΣΕΙΣ________  

                                                                                             ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ  

 

Β. ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΑΠΟΘΕΜΑΤΩΝ= ΑΠΟΘΕΜΑΤΑ * 365  

                                                                                        ΚΟΣΤΟΣ ΠΩΛΗΘΕΝΤΩΝ  

Γ. ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ = ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ * 365  

                                                                                                    ΠΩΛΗΣΕΙΣ  
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κερδοφορία  

 

αναμένεται από την επιχείρηση.  

Υπολογίζει το μέσο όρο ημερών είσπραξης των απαιτήσεων της επιχείρησης από τους 

πελάτες της. Μεταβολή του δείκτη από έτος σε έτος, από επιχείρηση σε άλλη ομοειδή 

επιχείρηση πιθανά αντικατοπτρίζει και τις μεταβολές στην ακολουθούμενη πιστωτική 

πολιτική ή δείχνει πελάτες της επιχείρησης που αντιμετωπίζουν χρηματοοικονομικές 

δυσκολίες.  

Αναδεικνύει την αύξηση του κύκλου εργασιών ως προς τα πάγια της επιχείρησης. Ένας 

υψηλός αριθμοδείκτης υποδηλώνει μια αποδοτική χρήση των παγίων για τη δημιουργία 

κερδοφορίας.  

 Αποδοτικότητας:  

 μετρούν την απόδοση των πωλήσεων και επενδύσεων καθώς και την 

αποτελεσματικότητα της διοίκησης σε μια δεδομένη στιγμή. Αναφέρονται στις σχέσεις 

κερδών και απασχολούμενων κεφαλαίων καθώς και στις σχέσεις κερδών και πωλήσεων.  

 

Δ. ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑΚΗ ΤΑΧΥΤΗΤΑ ΠΑΓΙΩΝ =                ΠΩΛΗΣΕΙΣ_______  

                                                                                              ΚΑΘΑΡΟ ΠΑΓΙΟ  
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Τα καθαρά κέρδη αποτελούν την κύρια πληροφορία της λειτουργίας μιας επιχείρησης 

και η αναλογία τους, σε σχέση με τα ίδια κεφάλαια, δείχνει το βαθμό αποδοτικότητας 

της. Αυτή η αποδοτικότητα συγκρίνεται με εκείνη του κλάδου και τυχόν μεγάλη 

απόκλιση ερευνάται που οφείλεται (π.χ. δυσανάλογη επένδυση σε πάγια, μεγάλα 

χρηματοοικονομικά έξοδα κ.λπ.)  

  

Δείχνει την αποδοτικότητα της επιχείρησης. Όσο μεγαλύτερος είναι ο δείκτης, τόσο 

περισσότερο επικερδής είναι η επιχείρηση.  

Δείχνει το περιθώριο που προκύπτει από τις πωλήσεις μετά την αφαίρεση του κόστους 

παραγωγής ή αγοράς εμπορευμάτων.  

Δείχνει το περιθώριο καθαρών κερδών από την οργανική λειτουργία της επιχείρησης.  

Α. ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ΙΔΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ = ΚΕΡΔΗ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ * 100  

                                                                                             ΙΔΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ  

Β. ΠΕΡΙΘ. ΚΕΡΔΟΥΣ ΠΡΟ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ=ΚΕΡΔΗ ΠΡΟ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ * 100  

                                                                                        ΚΑΘΑΡΕΣ ΠΩΛΗΣΕΙΣ  

Γ. ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΜΙΚΤΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ = ΜΙΚΤΑ ΚΕΡΔΗ * 100  

                                                                              ΠΩΛΗΣΕΙΣ  

Δ. ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΕΡΔΩΝ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΣΗΣ = ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ ΕΚΜ/ΣΗΣ * 100  

                                                                                                        ΠΩΛΗΣΕΙΣ  
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Το καθαρό περιθώριο κέρδους υπολογίζει την κερδοφορία της επιχείρησης βασιζόμενη 

στον κύκλο εργασιών της, πριν την αφαίρεση φόρων.  

Δείχνει το ποσοστό των πωλήσεων που απορροφούν οι χρηματοοικονομικές δαπάνες.  

 

 
 
 Νεκρό σημείο:  

 είναι το ύψος εκείνο των πωλήσεων με το οποίο μία επιχείρηση καλύπτει ακριβώς τόσο 

τα σταθερά (έμμεσα) έξοδα, όσο και τα μεταβλητά (άμεσα) έξοδά της, χωρίς να 

πραγματοποιεί ούτε κέρδος ούτε ζημία.  

 

 Περιθώριο ασφαλείας:  

 η διαφορά μεταξύ των πραγματικών πωλήσεων μιας επιχείρησης και των πωλήσεών της 

στο νεκρό σημείο αποτελεί το περιθώριο ασφαλείας της και δείχνει κατά πόσο θα 

μπορούσαν να μειωθούν οι πωλήσεις της, πριν η επιχείρηση αρχίσει να πραγματοποιεί 

ζημίες. Όσο μεγαλύτερος είναι ο δείκτης αυτός, τόσο πιο ασφαλής είναι η θέση της 

επιχείρησης.  

Ε. ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΚΑΘΑΡΟΥ ΚΕΡΔΟΥΣ = ΚΑΘΑΡΑ ΚΕΡΔΗ ΠΡΟ ΦΟΡΩΝ * 100  

                                                                                          ΠΩΛΗΣΕΙΣ  

ΣΤ.ΠΕΡΙΘ.ΧΡΗΜΑΤ/ΚΗΣ ΕΠΙΒ/ΝΣΗΣ=ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΔΑΠΑΝΕΣ * 100  

                                                                                                   ΠΩΛΗΣΕΙΣ  

ΝΕΚΡΟ ΣΗΜΕΙΟ = ΓΕΝΙΚΑ ΕΞΟΔΑ + ΧΡΕΩΣΤ. ΤΟΚΟΙ + ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ                    

                                  1 – ΚΟΣΤΟΣ ΠΩΛΗΘΕΝΤΩΝ – ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΙ ΤΟΚΟΙ – ΛΟΙΠΑ ΕΞΟΔΑ  
                                                                                

                                    ΠΩΛΗΣΕΙΣ  

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22


««ΤΤρρααππεεζζιικκήή  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ΜΜιικκρροομμεεσσααίίωωνν  ΕΕππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν»»  
ΠΠααππααδδοοπποούύλλοουυ  ΑΑρριισσττέέαα  --  ΌΌλλγγαα  

  

73                                        ΠΠΑΑΝΝΕΕΠΠΙΙΣΣΤΤΗΗΜΜΙΙΟΟ  ΠΠΕΕΙΙΡΡΑΑΙΙΩΩΣΣ    
ΜΜεεττααππττυυχχιιαακκόό  ππρρόόγγρρααμμμμαα::  ΟΟιικκοοννοομμιικκήή  κκααιι  ΕΕππιιχχεειιρρηησσιιαακκήήςς  ΣΣττρρααττηηγγιικκήήςς  

ΑΑκκααδδηημμααϊϊκκόό  έέττοοςς::  22000088  
 

 

  

3.8. Συστήματα Διαβάθμισης Πιστωτικού Κινδύνου 
(Rating Systems)  
 

Τα συστήματα διαβάθμισης τοποθετούν τους δανειζόμενους σε κατηγορίες πιστωτικού 

κινδύνου (π.χ. ΑΑ, Α, ΒΒ, Β, ΓΓ, Γ κ.λ.π.) ανάλογα με την πιστοληπτική τους ικανότητα. 

Τα συστήματα διαβάθμισης διακρίνονται στα εξωτερικά και τα εσωτερικά.  

 I. Εξωτερικά συστήματα: αφορούν ταξινομήσεις επιχειρήσεων, οργανισμών ακόμα και 

κρατών ανάλογα με την πιστοληπτική τους ικανότητα. Οι ταξινομήσεις αυτές γίνονται 

από εξειδικευμένους οίκους πιστωτικής αξιολογήσεως, όπως οι Moody’s, Standard & 

Poor’s και η Fitch και δημοσιοποιούνται.  

 II. Εσωτερικά συστήματα: είναι τα συστήματα που έχουν αναπτύξει και χρησιμοποιούν 

οι τράπεζες για την αξιολόγηση και κατηγοριοποίηση των πελατών τους. Είναι 

προσαρμοσμένα στις ιδιαίτερες ανάγκες του κάθε οργανισμού και δεν δημοσιοποιούνται. 

Στα συστήματα αυτά εξειδικευμένες στατιστικές καθιστούν εφικτή την πρόβλεψη της 

μελλοντικής συμπεριφοράς ομάδων πελατών με συγκεκριμένα χαρακτηριστικά 

βασιζόμενα στη συμπεριφορά που επέδειξαν κατά το παρελθόν, αντίστοιχες ομάδες 

πελατών με παρόμοια χαρακτηριστικά. Όλα τα χαρακτηριστικά των ομάδων πελατών 

συγκρίνονται μεταξύ τους και συνδυάζονται στατιστικά για την εύρεση εκείνων των 

χαρακτηριστικών που ερμηνεύουν και προβλέπουν καλύτερα τον πιστωτικό κίνδυνο. Η 

 

ΠΕΡΙΘΩΡΙΟ ΑΣΦΑΛΕΙΑΣ = ΠΩΛΗΣΕΙΣ – ΝΕΚΡΟ ΣΗΜΕΙΟ * 100  

                                                                     ΠΩΛΗΣΕΙΣ  
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στάθμιση της σπουδαιότητάς τους ολοκληρώνει την ανάπτυξη ενός απλού συστήματος 

πιστωτικής διαβάθμισης.  

Στα περισσότερα συστήματα διαβάθμισης η τελική βαθμολογία του πιστούχου 

διαμορφώνεται έτσι ώστε να προοιωνίζει την «ποιότητα» της στατιστικά αναμενόμενης 

συμπεριφοράς του. Όσο μεγαλύτερη η βαθμολογία, τόσο μεγαλύτερη και η πιθανότητα 

να είναι φερέγγυος.  

Με άλλα λόγια, η επεξεργασία πληροφοριών βασισμένων σε ποσοτικά κριτήρια 

(οικονομική κατάσταση, πορεία της επιχείρησης, πιστωτική ανάγκη κ.λ.π.) και ποιοτικά 

(εμπειρία, εξοπλισμός, ανταγωνισμός και ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα, επενδυτική 

δραστηριότητα κ.λ.π.) τοποθετεί τους πιστούχους σε μια συγκεκριμένη κλίμακα που έχει 

υιοθετήσει η τράπεζα. Σε κάθε βαθμίδα της κλίμακας αντιστοιχεί ένα συγκεκριμένο 

ποσοστό αθέτησης. Για παράδειγμα, σε μια κλίμακα 10 βαθμίδων το 1 αντιστοιχεί στο 

χαμηλότερο ποσοστό αθέτησης και το 10 στο υψηλότερο.26 

Ο πρωταρχικός λόγος που ώθησε τις τράπεζες στην ανάπτυξη εσωτερικών συστημάτων 

διαβάθμισης υπαγορεύτηκε από την Επιτροπή της Βασιλείας στο Σύμφωνό της για τον 

υπολογισμό της κεφαλαιακής επάρκειας. Στον πίνακα 3.2 παρουσιάζονται οι επιμέρους 

συντελεστές σταθμίσεως με βάση το ποσοστό αθέτησης της κάθε βαθμίδας ενός 

εσωτερικού συστήματος διαβάθμισης, καθώς και η τελική διαφοροποίηση του 8% της 

κάθε βαθμίδας.  

Έκτοτε, τα συστήματα αυτά κατέχουν σημαντική θέση στην καθημερινή πρακτική των 

τραπεζών εξυπηρετώντας διάφορους σκοπούς, όπως παρακολούθηση χαρτοφυλακίου, 

διοχέτευση πληροφοριών στη διοίκηση, επάρκεια κεφαλαίων και προβλέψεων για 

επισφάλειες, ανάλυση αποδοτικότητας και τιμολόγησης των χρηματοδοτικών προϊόντων 

κ.λ.π. Σύμφωνα με τους Carey & Treacy (1999) κατανοώντας πώς ένα σύστημα 
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διαβάθμισης έχει επινοηθεί, σχεδιαστεί, λειτουργεί και χρησιμοποιείται μπορούμε να 

καταλάβουμε πώς η τράπεζα ασκεί τη χρηματοδοτική πολιτική της και πώς ελέγχει τους 

κινδύνους των πιστωτικών της ανοιγμάτων.  

ΠΗΓΗ: ΚΟΥΡΤΗΣ,Γ.Α.: «ΥΠΟΛΟΓΙΣΜΟΣ ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΩΝ ΑΠΑΙΤΗΣΕΩΝ ΓΙΑ ΤΟΝ 

ΠΙΣΤΩΤΙΚΟ ΚΙΝΔΥΝΟ ΒΑΣΕΙ ΕΣΩΤΕΡΙΚΩΝ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΔΙΑΒΑΘΜΙΣΗΣ», Ε.Ε.Τ.,  

ΠΙΝΑΚΑΣ 3.1  

(1)  

ΠΟΣΟΣΤΟ ΑΣΤΟΧΙΑΣ ΒΑΣΕΙ 

 ΤΟΥ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 

ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ ΔΙΑΒΑΘΜΙΣΗΣ  

(2)  

ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΗΣ 

ΣΤΑΘΜΙΣΕΩΣ  

(3)  

ΚΕΦΑΛΑΙΑΚΗ ΕΠΑΡΚΕΙΑ  

(2) * 8%  

0,03  14  1,12  

0,05  19  1,52  

0,1  29  2,32  

0,2  45  3,60  

0,4  70  5,60  

0,5  81  6,48  

0,7  100  8,00  

1  125  10,00  

2  192  15,36  

3  246  19,68  

5  331  26,48  

10  482  38,56  

15  588  47,04  

20  625  50,00  
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3.9. Τα Συστήματα Credit Scoring  
 

Τα συστήματα credit scoring εφαρμόζονται, κυρίως, σε περιπτώσεις μικρών ομάδων 

πιστούχων και σχετικά ομοιογενών, π.χ. καταναλωτικά δάνεια, πιστωτικές κάρτες κ.α. 

Αρχικά επιλέγονται χρηματοοικονομικοί δείκτες που χαρακτηρίζουν την οικονομική 

κατάσταση του πιστούχου. Στους δείκτες αυτούς εφαρμόζονται πολυμεταβλητά 

υποδείγματα με στόχο την εξαγωγή του credit score ή της πιθανότητας αθέτησης. 

Τα μοντέλα credit scoring διακρίνονται σε:  

Α. Μοντέλα γραμμικής πιθανότητας: στα μοντέλα αυτά εφαρμόζεται μια γραμμική 

συνάρτηση της μορφής:  

Ζ = α
1
Χ

1 
+ α

2
Χ

2 
+ ……α

n
X

n
 

Όπου Χ, οι χρηματοοικονομικοί δείκτες που επιλέχτηκαν και α, οι προκαθορισμένοι 

συντελεστές βαρύτητας.  

Με τον τρόπο αυτό υπολογίζεται το score του πιστούχου, δηλ. η πιθανότητα αθέτησης 

του. Βασισμένο σ’αυτή τη μέθοδο αναπτύχθηκαν τα υποδείγματα του Altman στα οποία 

θα αναφερθούμε διεξοδικότερα στη συνέχεια.  

Β.Μοντέλα Logit και Probit: τα μοντέλα αυτά θεωρούν ότι η πιθανότητα αθέτησης 

κατανέμεται σύμφωνα με τη λογαριθμική και την κανονική κατανομή, αντίστοιχα, και 

έτσι οι τιμές βρίσκονται στο διάστημα (0,1). Αφού υπολογιστεί το rating score με τη 

χρήση της γραμμικής συνάρτησης, στη συνέχεια υπολογίζεται η πιθανότητα αθέτησης 

από τη σχέση:  

PD(Z) = 1 / (1-e-z)  
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Όταν το Ζ έχει υψηλές τιμές, τότε το PD(Z) τείνει στο 1, ενώ, όταν το Ζ έχει χαμηλές 

τιμές, τότε το PD(Z) τείνει στο 0.  

Γ. Διακριτική ανάλυση (discriminant analysis)  

O Edward Altman χρησιμοποίησε τη στατιστική τεχνική της διακριτικής ανάλυσης για 

την πρόβλεψη των πτωχεύσεων. Η μέθοδος αυτή, χρησιμοποιείται για να ταξινομήσει ή 

και να προβλέψει προβλήματα στα οποία η εξαρτημένη μεταβλητή εμφανίζεται σε 

ποιοτική μορφή π.χ. πτώχευση ή μη πτώχευση. Η διακριτική ανάλυση ταξινομεί τους 

πιστούχους σε 2 ομάδες, αξιόπιστους ή μη, ανάλογα με τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά 

τους.  

Ο Altman5, το 1968, ανέπτυξε ένα μοντέλο πολλών μεταβλητών για την πρόγνωση των 

πτωχεύσεων, το Z-score. Το μοντέλο αυτό, τα επόμενα χρόνια βρέθηκε στο επίκεντρο 

του ενδιαφέροντος με πολλούς ερευνητές να καταβάλλουν προσπάθειες βελτίωσης του. 

Το 1977, οι Altman, Haldeman & Narayanan κατασκεύασαν ένα δεύτερης γενιάς μοντέ-

λο με διάφορες βελτιώσεις του αρχικού Z-score, που ονομάστηκε ZETA® Model.28  

 • Z-score  

Ο Altman επέλεξε 2 ομάδες εταιριών, από τις οποίες η μία περιελάμβανε πτωχευμένες 

επιχειρήσεις και η άλλη αποτελούνταν από δείγμα εταιριών ταιριαστό με την πρώτη 

ομάδα, ως προς τον κλάδο και το μέγεθος. Στη συνέχεια επιλέχθηκαν, αρχικά, 22 

μεταβλητές από τις οποίες, τελικά, χρησιμοποιήθηκαν μόνο οι 5, οι οποίες θεωρήθηκαν 

ότι έδιναν καλύτερα προβλεπτικά αποτελέσματα.. Η συνάρτηση που χρησιμοποίησε ήταν 

η γραμμική:29 

                                                
5 Altman, E.I., 1968 ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΕΝΑΛΛΑΚΤΙΚΩΝ ΜΕΘΟΔΩΝ ΜΕΤΡΗΣΗΣ ΤΟΥ ΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥ 

ΚΙΝΔΥΝΟΥ  
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Ζ = 0,012*Χ
1 

+ 0,014*Χ
2 

+ 0,033*Χ
3 

+ 0,006*Χ
4 

+0,999*Χ
5 

 

Όπου: Ζ= το Ζ-score  

Χ
1
= Κεφάλαιο κίνησης / σύνολο ενεργητικού  

Χ
2
=Παρακρατηθέντα κέρδη / σύνολο ενεργητικού  

Χ
3
=Κέρδη προ φόρων και τόκων / σύνολο ενεργητικού  

Χ
4
=Αγοραία τιμή μετοχών / λογιστική αξία υποχρεώσεων  

Χ
5
=Πωλήσεις / σύνολο ενεργητικού  

Οι εταιρίες με Ζ>2,99 κατατάσσονται στις υγιείς επιχειρήσεις χωρίς σφάλμα 

ταξινόμησης, ενώ οι εταιρίες με Ζ<1,81 ταξινομούνται σωστά στις προβληματικές. Η 

περιοχή 1,81<Ζ<2,99 ορίστηκε ως «περιοχή άγνοιας» (zone-of-ignorance), και είναι η 

περιοχή τιμών του Ζ για τις οποίες εμφανίζονται σφάλματα ταξινόμησης. Αρχικά, ο 

Altman όρισε ως σημείο διαχωρισμού (cutoff score) την τιμή 2,675 ως την πιο 

κατάλληλη. Όμως σε μελέτες του 199930 συμπεραίνει ότι το σημείο 1,81 είναι πιο 

ρεαλιστικό από το 2,675.  

Τροποποιημένο Z΄-score  

Αργότερα ο Altman (1983) τροποποίησε τη μεταβλητή Χ
4 

αντικαθιστώντας την 

Αγοραία τιμή μετοχών (Market value of equity) με τη Λογιστική αξία των ιδίων 

κεφαλαίων (Book value of equity). Η νέα συνάρτηση είχε ως εξής:  

Ζ΄= 0,717*Χ
1 

+ 0,847*Χ
2 

+ 3,107*Χ
3 
+ 0,420*Χ

4 
+ 0,998*Χ

5 
 

Στο τροποποιημένο Ζ΄ score ως σημείο διαχωρισμού ορίζεται η τιμή 1,23, ενώ το 

διάστημα 1,23 έως 2,90 είναι η γκρι ζώνη ή περιοχή άγνοιας.  
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Η ανάπτυξη αυτού του μοντέλου έγινε, προκειμένου να συμπεριληφθούν όλα τα νεότερα 

διαθέσιμα στοιχεία (1968-1977) για την πτώχευση των επιχειρήσεων. Το νέο δείγμα 

αφορούσε εταιρίες με μέσο ύψος ενεργητικού 100 εκατ. δολάρια, δύο χρόνια πριν την 

πτώχευση. Περιείχε, επίσης, εμπορικές επιχειρήσεις και όχι μόνο βιομηχανικές. Το νέο 

μοντέλο αποδείχτηκε ότι μπορούσε να ταξινομήσει σωστά τις εταιρίες που πτώχευσαν, 

χρησιμοποιώντας στοιχεία έως και 5 χρόνια πριν την πτώχευση.  

Οι μεταβλητές που χρησιμοποιήθηκαν ήταν οι εξής: 

Χ
1
= Αποδοτικότητα ενεργητικού  

Χ
2
= Σταθερότητα κερδοφορίας  

Χ
3
= Διαχείριση χρέους  

Χ
4
= Σωρευτική κερδοφορία  

Χ
5
= Ρευστότητα  

Χ
6
= Κεφαλαιοποίηση  

Χ
7
= Μέγεθος  

Ως σημείο διαχωρισμού ορίζεται το -0,337, το οποίο ανάλογα με τις γενικότερες 

συνθήκες και την κρίση του αναλυτή μπορεί να μεταβληθεί. Πλεονέκτημα του Zeta 

έναντι του Z-score είναι τα καλύτερα αποτελέσματα που δίνει, ιδίως, όσο 

απομακρυνόμαστε από τη στιγμή της πτώχευσης.  

3.10.Βαθμολόγηση από αναγνωρισμένους οίκους του 
εξωτερικού. 
 
Οι εταιρίες αποτίμησης πιστοληπτικής ικανότητας (Credit Rating Agencies) 

(www.ine.otoe.gr/up/Docs/ekdoseis/leksiko), αξιολογούν κατά παραγγελία συνήθως 
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μεγάλους οργανισμούς και μεγάλου μεγέθους επιχειρήσεις, τα δε αποτελέσματα της 

αξιολόγησης τους, αποτελούν πολύτιμο οδηγό για τους συναλλασσόμενους, τους 

αποταμιευτές και γενικότερα για την αποτίμηση του αναλαμβανόμενου πιστωτικού 

κινδύνου. Υπάρχουν περισσότερες από 130 εταιρίες αξιολόγησης του πιστωτικού 

κινδύνου. 

Οι περισσότερες από αυτές χρεώνουν τη διανομή της αξιολόγησης στους επενδυτές- 

συνδρομητές σε αντίθεση με τις τρεις πιο γνωστές εταιρίες, που αναπτύσσουν τη δράση 

τους σε διεθνές επίπεδο, και οι οποίες κερδίζουν από τους εκδότες των χρεογράφων ενώ 

στη συνέχεια παρέχουν συνήθως δωρεάν την αξιολόγηση στο ευρύ κοινό. Στην 

κατηγορία αυτή ανήκουν οι: 

 Standards and Poor’s. Εταιρία με έδρα τη Νέα Υόρκη που προήλθε από τη 

συγχώνευση το 1941 μεταξύ των εταιριών Standard Statistics και Poor's Publishing 

Company. Διαθέτει το μεγαλύτερο διεθνές δίκτυο αναλυτών πιστοληπτικής αξιολόγησης. 

Ειδικότερα, προσφέρει τις ακόλουθες υπηρεσίες: α) πιστοληπτική βαθμολόγηση και 

ανάλυση κινδύνου β) συμβουλές σε επενδυτικούς οίκους γ) χρηματοοικονομικές 

αναφορές και φορολογικές αποτιμήσεις δ) λογιστική αποτίμηση και συμβουλές για πάγια 

περιουσιακά στοιχεία και ακίνητα ε) συμβουλές για τη χρηματοδότηση επιχειρήσεων ζ) 

συνδρομή σε δικηγορικά γραφεία για την κατανόηση της λειτουργίας των αγορών και 

των συναλλαγών με στόχο την δικαστική επίλυση διαφορών. 

 Moody’s Corporation. Εταιρία με έδρα τη Νέα Υόρκη που απασχολεί 2.300 

υπαλλήλους σε παγκόσμιο επίπεδο και διατηρεί γραφεία σε 18 χώρες. Αποτελείται από 

δύο θυγατρικές εταιρίες: α) τη Moody’s Investors Service που προσφέρει κύρια 

πιστοληπτική αξιολόγηση και ανάλυση του πιστωτικού κινδύνου και β) Moody’s KMV 

που παρέχει ποσοτικά προϊόντα για επενδυτές ευαίσθητους στον πιστωτικό κίνδυνο όπως 
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μοντέλα πιθανοτήτων αδυναμίας αποπληρωμής, εκτιμήσεις χρηματοοικονομικής 

ανάκαμψης, λογιστικές αποτιμήσεις και συσχετίσεις. 

 Fitch Ratings Sovereigns Group Εταιρία με έδρα τη Νέα Υόρκη που προσφέρει 

πιστωτικές έρευνες και συμβουλές σε περισσότερες από 80 χώρες και πιστοληπτική 

αξιολόγηση για εκδόσεις χρέους κυβερνήσεων σε τοπικό και ξένο νόμισμα που καλύπτει 

το 95% των σχετικών διεθνών εκδόσεων. Οι έμπειροι αναλυτές της στα γραφεία της 

Νέας Υόρκης, του Λονδίνου και του Χονγκ Κονγκ είναι διαθέσιμοι σε πελάτες από όλο 

τον κόσμο. Διαθέτει πολλές θυγατρικές εταιρείες (όπως η Fimalac S.A και η 

FitchRatings θυγατρική της Fimalac) και πολλές συνδρομητικές ιστοσελίδες και βάσεις 

δεδομένων. Παρέχει δε εκτός από πιστοληπτική βαθμολόγηση και ανάλυση του 

πιστωτικού και λειτουργικού κινδύνου και του κινδύνου αγοράς , επιμόρφωση σε 

στελέχη μεγάλων διεθνών χρηματοπιστωτικών οργανισμών καθώς επίσης και πλούσια 

γκάμα χρηματοπιστωτικής και επιχειρηματικής πληροφόρησης στους συνδρομητές της. 

Για την αναγνώριση των εταιρειών πιστοληπτικής αξιολόγησης η Επιτροπή της 

Βασιλείας θέτει έξι κριτήρια6, την ικανοποίηση των οποίων θα εξετάζει και θα 

πιστοποιεί η εθνική εποπτική αρχή, όπως: 

α. Αντικειμενικότητα (σωστές μεθοδολογίες η εγκυρότητα των οποίων να είναι 

δοκιμασμένη). 

β. Ανεξαρτησία (από οικονομικές και πολιτικές πιέσεις που μπορεί να επηρεάζουν τις 

αξιολογήσεις). 

                                                
6 βλέπε έγγραφο διαβούλευσης VI, Διεύθυνση Εποπτείας Πιστωτικού Συστήματος , «Θέματα που άπτονται 

της υλοποίησης της νέας οδηγίας για την κεφαλαιακή επάρκεια (Ιούλιος 2005) στο www.bankofgreece.gr. 
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γ.Διεθνής πρόσβαση/Διαφάνεια (οι αξιολογήσεις και η μεθοδολογία που 

χρησιμοποιήθηκε γι’ αυτές πρέπει να είναι προσβάσιμες σε όλους όσοι έχουν έννομο 

συμφέρον). 

δ. Δημοσιοποίηση των μεθοδολογιών, που χρησιμοποιούνται. 

ε.Πηγές συλλογής στοιχείων (επαφές με ανώτερες βαθμίδες στελεχών των 

αξιολογούμενων εταιρειών προκειμένου τα στοιχεία να είναι επίσημα). 

Στην ελληνική αγορά οι επιχειρήσεις οι οποίες αξιολογούνται από αναγνωρισμένους 

οίκους πιστοληπτικής ικανότητας του εξωτερικού είναι ελάχιστες και οι σημαντικότερες 

από αυτές είναι ο ΟΤΕ, η ΔΕΗ, η ΦΑΓΕ, η Εθνική Ασφαλιστική κ.λπ. καθώς και 

Τράπεζες. Η πλειοψηφία των ελληνικών επιχειρήσεων για πρακτικούς, αλλά και 

οικονομικούς λόγους μπορεί να αξιολογηθεί μόνο βάσει αξιόπιστων υποδειγμάτων 

πρόβλεψης τα οποία χρησιμοποιούνται από τους Οργανισμούς Πιστωτικών 

Αξιολογήσεων (Credit Assessment Agencies) όπως η ICAP. 

στ. Αξιοπιστία (ύπαρξη μηχανισμών εσωτερικού ελέγχου για τη σωστή χρήση των 

πληροφοριών).  

3.11.CRA’s στην Ελλάδα – ICAP A.E. 
 
Γενικότερα, παρατηρείται αναβάθμιση των οργανισμών αναβάθμιση του ρόλου των 

οργανισμών αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητος (Credit Rating Agencies-CRAs) στη 

λειτουργία των αγορών, όπως προέβλεψε στο παρελθόν ο διευθυντής του τομέα 

Επιχειρηματικής Πληροφόρησης της εταιρείας παροχής επιχειρηματικής πληροφόρησης 

και συμβουλευτικών υπηρεσιών ICAP, Γιάννης Εφραιμίδης. Οι CRAs μπορούν να 

οδηγήσουν χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς στη μείωση του κόστους κεφαλαίου τους - 

ιδιαίτερα στο πλαίσιο του νέου Συμφώνου της Επιτροπής Βασιλείας (Basel II) που 
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ίσχυσε από το 2007 - αφού η διαβάθμιση της πιστοληπτικής ικανότητας των 

χρηματοδοτούμενων επιχειρήσεων επιτρέπει μια καλύτερη εκτίμηση του ανά περίπτωση 

αναλαμβανόμενου πιστωτικού κινδύνου και οδηγεί σε μείωση επισφαλειών, άρα και σε 

αύξηση της κεφαλαιακής επάρκειας. 

Επιπλέον, με τη βοήθεια των CRAs, τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα μπορούν 

ευκολότερα να «ποσοτικοποιήσουν» για χρήση από κάθε ενδιαφερόμενο τον κίνδυνο που 

αναλαμβάνουν σε σχέση με τα κεφάλαια που επενδύουν για το λόγο αυτό και τα 

χρησιμοποιούν. Επισημαίνεται ότι, ορισμένα CRAs δραστηριοποιούνται και στην 

παροχή συμπληρωματικών με την πιστοληπτική αξιολόγηση υπηρεσιών προς 

επιχειρήσεις, όπως η ανάπτυξη συστημάτων μέτρησης και διαχείρισης κινδύνων, 

συμβουλευτικές εργασίες και παροχή, ανάλυση και επεξεργασία δεδομένων. 

‘Όπως αναφέραμε : «Η διαβάθμιση της πιστοληπτικής ικανότητος (credit rating) 

αποτελεί την εκτίμηση ενός CRA για τον πιστωτικό κίνδυνο μιας συγκεκριμένης 

επιχείρησης, βάσει πληθώρας πληροφοριών και δεδομένων τις οποίες έχει αξιολογήσει». 

Θα μπορούσαμε να διαχωρίσουμε τη δραστηριότητα αυτή σε : 

α) «κατά παραγγελία» (solicited rating) και σε  

β) «αυτόκλητη» (unsolicited rating) αξιολόγηση. 

Η πρώτη περίπτωση χαρακτηρίζεται ιδιαίτερα σύνθετη - αφού περιλαμβάνει μεταξύ 

άλλων πληθώρα εσωτερικών ελέγχων - και φέρει υψηλό κόστος, με αποτέλεσμα ο 

αριθμός των κατά παραγγελία διαβαθμίσεων πιστοληπτικής ικανότητος να είναι 

περιορισμένος. Είναι χαρακτηριστικό ότι, οι ελληνικές επιχειρήσεις που έχουν 
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αξιολογηθεί κατ' αυτόν τον τρόπο δεν υπερβαίνουν τις 15, έχοντας οδηγηθεί στην ανάγκη 

μιας πιστοληπτικής αξιολόγησης από τη διεθνή φύση των εργασιών τους (π.χ. έκδοση 

εταιρικού ομολόγου, εισαγωγή σε αλλοδαπή κεφαλαιαγορά κ.α.). 

Τα πράγματα είναι αρκετά διαφορετικά στη δεύτερη περίπτωση. Για τον υπολογισμό 

μιας αυτόκλητης πιστοληπτικής αξιολόγησης δεν απαιτείται η προσωπική επικοινωνία 

του CRA με την εξεταζόμενη επιχείρηση, αφού η βαθμολόγηση προκύπτει βάσει 

υποδειγμάτων εκτίμησης που έχει αναπτύξει ο ίδιος ο οργανισμός αξιολόγησης.  

Η ίδια η Icap AE διαβεβαιώνει πως οι αυτόκλητες διαβαθμίσεις πιστοληπτικής 

ικανότητος είναι άμεσες και έχουν χαμηλό κόστος, οπωσδήποτε όμως απαιτούν έγκυρα 

και ακριβή στοιχεία επιχειρηματικής πληροφόρησης, όπως και υψηλής ακριβείας 

υποδείγματα εκτίμησης πιστωτικού κινδύνου.  

Οι αυτόκλητες διαβαθμίσεις μπορούν να καλύψουν το σύνολο σχεδόν των επιχειρήσεων 

στην Ελλάδα και στο εξωτερικό, ανεξαρτήτως οικονομικού μεγέθους ή νομικής μορφής. 

Μεταξύ των μεγαλυτέρων παγκοσμίως οργανισμών διαβάθμισης πιστοληπτικής 

ικανότητος περιλαμβάνονται οι Moody's Investor Service, Standard & Poor's και Fitch 

Ratings. 

Η ICAP πραγματοποιεί αυτόκλητες διαβαθμίσεις πιστοληπτικής ικανότητος, 

εκμεταλλευόμενη τον πληροφοριακό πλούτο της ICAP Databank - τη μεγαλύτερη βάση 

δεδομένων για ελληνικές επιχειρήσεις - έχοντας παράλληλα αναπτύξει σε συνεργασία με 

την Coface-SCRL υποδείγματα εκτίμησης πιστωτικού κινδύνου επιχειρήσεων που 

καλύπτουν τις απαιτήσεις του Basel II.  
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Ακόμη, προμηθεύει σε ετήσια βάση την ελληνική και τη διεθνή αγορά με διαβαθμίσεις 

πιστοληπτικής ικανότητος για περισσότερες από 100 χιλιάδες ελληνικές επιχειρήσεις, 

καθώς και με πληθώρα στατιστικών στοιχείων αναφορικά με ποσοστά αθέτησης (default 

rates) και πίνακες μεταβολής πιστοληπτικής ικανότητος (rating transition matrices).  

3.11.1.Χρήστες των αξιολογήσεων 

Βασικοί χρήστες των αποτελεσμάτων των ως άνω αξιολογήσεων είναι οι εποπτικές 

αρχές, τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, οι επιχειρήσεις και η επενδυτική κοινότητα, για 

διαφορετικούς κατά περίπτωση λόγους. Για παράδειγμα, οι επενδυτές συχνά 

χρησιμοποιούν τις διαβαθμίσεις πιστοληπτικής ικανότητος για να αξιολογήσουν την 

ποιότητα των δυνητικών ή υφισταμένων θέσεών τους, οι επιχειρήσεις για να 

διαμορφώσουν πιστωτική πολιτική και οι τράπεζες για να αξιολογήσουν και να 

διαχειριστούν το χαρτοφυλάκιο χορηγήσεών τους. 

Η εφαρμογή αναθεωρημένων κοινοτικών οδηγιών που θα ενσωματώνουν στο Ευρωπαϊκό 

Δίκαιο το Basel II για τα συστήματα αξιολογήσεων οδήγησε τις εποπτικές αρχές, τους 

ρυθμιστικούς οργανισμούς και τους αρμοδίους φορείς στη διερεύνηση ενός πλαισίου 

εποπτείας και νομοθετικής παρέμβασης για τους CRAs, με σκοπό την εύρυθμη, ομαλή 

και διαφανή λειτουργία της αγοράς.  

Ως ακόλουθο της ανάγκης αυτής, θεσπίστηκε στην Ελλάδα, αρμόδια αρχή αναγνώρισης 

CRAs των οποίων οι αξιολογήσεις θα χρησιμοποιούνται για εποπτικούς σκοπούς, είναι η 

διεύθυνση Εποπτείας Πιστωτικού Συστήματος της Τραπέζης Ελλάδος (ΤτΕ). Την ευθύνη 

εποπτείας για την εφαρμογή του κώδικα του Διεθνούς Οργανισμού Επιτροπών 

Κεφαλαιαγοράς (International Organization of Securities Commissions-IOSCO) 
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αναμένεται να έχει η εγχώρια Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς. Η αξιολόγηση των CRAs και η 

αναγνώρισή τους για εποπτικούς λόγους θα γίνεται βάσει των κριτηρίων που 

περιγράφονται στο Basel II ( αναφέρθηκαν ανωτέρω ) και των σχετικών εγγράφων της 

Ευρωπαϊκής Επιτροπής.  

3.11.2.Αναγνώριση  ICAP AE 

Σημαντική ημερομηνία για το θέμα αυτό είναι η 16.07.2008 κατά την οποία η Τράπεζα 

της Ελλάδος αναγνώρισε την ICAP Group ως Εξωτερικό Οργανισμό Πιστοληπτικών 

Αξιολογήσεων (ΕΟΠΑ) στα πλαίσια εφαρμογής του Νέου Κανονιστικού Πλαισίου για 

τον Υπολογισμό των Κεφαλαιακών Απαιτήσεων των Χρηματοπιστωτικών εταιρειών.  

Η ICAP Group είναι η πρώτη ελληνική εταιρεία η οποία αναγνωρίζεται ως Ε.Ο.Π.Α. 

Η Τράπεζα της Ελλάδος μετά από την εκτεταμένη εξέταση των μεθοδολογιών και των 

διαδικασιών που ακολουθεί η ICAP Group αναγνώρισε τις πιστοληπτικές αξιολογήσεις 

της ICAP ως αντικειμενικές και αξιόπιστες, γεγονός που πιστοποιεί και την 

εγκυρότητα της ICAP DataBank.   

Το ICAP Credit Rating αποτελεί από το 1992 καθοριστικό κριτήριο στην διαδικασία 

λήψης αποφάσεων των Ελληνικών και ξένων Χρηματοπιστωτικών Οργανισμών αλλά και 

των επιχειρήσεων έναντι του πιστωτικού τους κινδύνου.  

Η αναγνώριση αυτή είναι σε άμεση ισχύ. 

3.12.Κριτήρια αξιολόγησης Χρηματοδοτήσεων 
 
Τα κριτήρια χρηματοδοτήσεων αποτελούν τα εργαλεία εκτίμησης του πιστωτικού 

κινδύνου, για έγκριση ή απόρριψη, μιας χρηματοδότησης, προκειμένου να γίνει 

ταξινόμησή της σε κάποιο βαθμό πιστωτικού κινδύνου. 
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Τα γενικά κριτήρια είναι : 

 ΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΚΡΙΤΗΡΙΑ που αναφέρονται στη διαπίστωση της πραγματικής 

πιστωτικής ανάγκης και στις δυνατότητες αποπληρωμής. 

 ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗ ΙΚΑΝΟΤΗΤΑ που αναφέρεται στα ποιοτικά και ποσοτικά 

στοιχεία της επιχείρησης και των φορέων 

 ΑΠΟΔΟΤΙΚΟΤΗΤΑ ιδίων και συνολικών κεφαλαίων, περιθώριο κέρδους, 

κάλυψη χρηματοοικονομικών εξόδων. 

 

Εξειδικεύοντας περισσότερο τα κριτήρια μπορούμε να τα κατηγοριοποιήσουμε ως : 

 

ΕΝΔΟΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΑ 
 
Αφορούν περισσότερο το εσωτερικό περιβάλλον της επιχείρησης δηλαδή τα 

οικονομικά της στοιχεία, τις εσωτερικές της διαδικασίες, στόχους, προγράμματα 

υλοποίησης αυτών και τη θέση της εταιρίας απέναντι σε αυτό το περιβάλλον. 

Α. ΠΟΣΟΤΙΚΑ 

ü Οικονομική κατάσταση επιχείρησης 

Ø Κεφαλαιακή διάρθρωση 

Ø Ρευστότητα 

Ø Αποδοτικότητα 

Ø Αποτελεσματικότητα 

Ø Ταμειακές ροές 

ü Πορεία επιχείρησης 

Ø Παρακολούθηση της εξέλιξης των πωλήσεων 

Ø Δημιουργία προβλέψεων πωλήσεων 
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Ø Παρακολούθηση της εξέλιξης αποτελεσμάτων 

ü Πιστωτική ανάγκη 

Ø Αναγκαίο ύψος χρηματοδότησης, βάσει υφιστάμενων χρηματοδοτήσεων και 

Ø βάσει προβλέψεων. 

Ø Χρηματοδοτήσεις από άλλες Τράπεζες. 

 

Β. ΠΟΙΟΤΙΚΑ 

Ø Φορείς ( εμπειρία, γνώσεις, ήθος, ικανότητες ) 

Ø Διοίκηση – Οργάνωση (οργάνωση, βαθμός ελέγχου, δίκτυο διανομής, κ.τ.λ ) 

Ø Στελέχωση ( εμπειρία, εκπαίδευση, ικανότητα στελεχών, κ.τ.λ ) 

Ø Εξοπλισμός, τεχνολογική υποδομή. 

Ø Θέση των προϊόντων στην αγορά 

Ø Ανταγωνισμός 

Ø Ειδικά ανταγωνιστικά πλεονεκτήματα 

Ø Ικανότητα προσαρμογής της επιχείρησης στις εξελίξεις 

Ø Επενδυτική δραστηριότητα ( εκσυγχρονισμός ) 

Ø Δυσμενή στοιχεία και συναλλακτική συμπεριφορά 

 

Γ. ΑΠΟΔΟΣΗ – ΑΣΦΑΛΕΙΑ 

Ø Αποδοτικότητα 

Ø Εξασφαλίσεις 

Ø Προηγούμενη συνεργασία 

Ø Είδος χρηματοδότησης 

Ø Χρήση τεχνικών αντιστάθμισης κινδύνου 
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Ø Χρήση νέων επενδυτικών προϊόντων 

 

ΕΞΩΕΠΙΧΕΙΡΗΣΙΑΚΑ 
Πρόκειται για κριτήρια που έχουν να κάνουν περισσότερο με το εξωτερικό 

περιβάλλον της επιχείρησης ( πολιτικό, οικονομικό, κοινωνικό, τεχνολογικό, 

οικολογικό, νομικό – P.E.S.T.E.L analysis ) 

 
Ø Κοινωνικά κριτήρια 

Ø Κλάδος δραστηριότητας 

Ø Γεωγραφική περιοχή δραστηριοποίησης 

Ø Συνθήκες αγοράς 

 

3.13.Αξιολόγηση συστημάτων αξιολόγησης 
 

Τα συστήματα αξιολόγησης μας δίνουν τη δυνατότητα να εκτιμήσουμε την πιθανότητα 

ενός οφειλέτη να μην εξοφλήσει εγκαίρως τις υποχρεώσεις του κατατάσσοντας τους 

πιστούχους σε ομοιογενείς ομάδες ( ΑΑ, Α, ΒΒ, Β κτλ ). 

Εξειδικευμένες στατιστικές καθιστούν εφικτή την πρόβλεψη της μελλοντικής 

συμπεριφοράς, ομάδων πελατών, που έχουν συγκεκριμένα χαρακτηριστικά, με βάση στη 

συμπεριφορά που επέδειξαν κατά το παρελθόν, αντίστοιχες ομάδες πελατών με παρόμοια 

χαρακτηριστικά. Όλα τα χαρακτηριστικά των διαφόρων ομάδων πελατών συγκρίνονται 

μεταξύ τους και συνδυάζονται στατιστικά για την εύρεση εκείνων των χαρακτηριστικών 

που ερμηνεύουν και προβλέπουν καλύτερα τον πιστωτικό κίνδυνο. Η στάθμιση της 

σπουδαιότητάς τους ολοκληρώνει την ανάπτυξη ενός απλού συστήματος credit rating. 
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Στα περισσότερα συστήματα credit rating η τελική βαθμολογία ( score ) του πελάτη 

διαμορφώνεται έτσι ώστε να προοιωνίζει την ‘’ ποιότητα ‘’ της στατιστικά αναμενόμενης 

συμπεριφοράς του. Όσο μεγαλύτερο το score , τόσο μεγαλύτερη είναι η πιθανότητα να 

είναι φερέγγυος. 

Τα μοντέλα credit rating μπορούν να χρησιμοποιηθούν από τους πιστωτικούς αναλυτές, 

τόσο ως συστήματα αξιολόγησης των υποψηφίων πελατών που ζητούν χρηματοδότηση, 

όσο και ως συστήματα ελέγχου των υφισταμένων πιστούχων. 

ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ 

• Αυξημένη αντικειμενικότητα 

Η εκτίμηση του πιστωτικού κινδύνου γίνεται αμερόληπτα και δίκαια, εξασφαλίζοντας 

ότι, με τις ίδιες πληροφορίες, θα παίρνουμε πάντοτε την ίδια απόφαση. 

• Μείωση του χρόνου επεξεργασίας των αιτημάτων 

Η αυτοματοποίηση των διαδικασιών της πελατείας είναι ένα πλεονέκτημα που προκύπτει 

από το γεγονός ότι, λόγω του όγκου των προς επεξεργασία δεδομένων, απαιτούνται 

μηχανογραφημένες εφαρμογές. 

• Αύξηση του διαχειριστικού ελέγχου 

Μέσω της στατιστικής εκτίμησης εξασφαλίζεται ότι η διαχειριστική πολιτική δεν 

στηρίζεται σε υποκειμενικές ερμηνείες. 

• Μείωση των επισφαλειών 

Η εκτίμηση του πιστωτικού κινδύνου ενός πιστούχου, μέσω ενός συστήματος scoring 

system, επιτρέπει την πληρέστερη ανάλυση και αξιολόγηση του πελάτη, με αποτέλεσμα 

τη μείωση των επισφαλειών . 

ΜΕΙΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ 
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• ‘’ Χαλάρωση των αντανακλαστικών ‘’ του προσωπικού των χορηγήσεων, λόγω της 

εξάρτησής του από το τι θα αποφασίσει ο υπολογιστής. 

• ‘’ Σύγκρουση’’ του υπευθύνου και του συστήματος, σε ιδιάζουσες περιπτώσεις είναι 

δυνατόν η εκτίμηση του προγράμματος να μη λάβει υπόψη u963 σημαντικά στοιχεία που 

μπορεί να δικαιολογούν διαφορετική εισήγηση από τον υπεύθυνο. 

• Αναγκαιότητα τροφοδοσίας του συστήματος με σταθερό αριθμό στοιχείων ώστε να 

θεωρείται επαρκές. 

• Στις νεοϊδρυθείσες, αδυναμία αξιολόγησης, λόγω έλλειψης στοιχείων απολογιστικών. 

• Το σύστημα δεν μπορεί να προσαρμοσθεί στην αντιμετώπιση ιδιάζουσων 

περιπτώσεων, όπως προβληματικές επιχειρήσεις σε φάση αναδιάρθρωσης - εξυγίανσης, 

στρατηγικές συμμαχίες κτλ. 

 

3.14.Διαβάθμιση πιστούχων – ALPHA BANK 
 

Το σύστημα που εφαρμόζει η τράπεζα, για τον έλεγχο του πιστωτικού κινδύνου, είναι η 

διαβάθμισή του, με τη βοήθεια τεχνικών και προγραμμάτων που διαμορφώνουν ένα 

scoring system. 

Σκοπός μιας τέτοιας προσέγγισης είναι η περισσότερο αντικειμενική αξιολόγηση, η 

κατάταξη των χρηματοδοτήσεων και ο περιορισμός του πιστωτικού κινδύνου. 

Η απόφαση για τη χρηματοδότηση ή μη δεν δεσμεύεται από τη διαβάθμιση. 

Η εφαρμογή των κριτηρίων για την αξιολόγηση κάθε πιστούχου αποτελεί και την πρώτη 

αναφορά για τη θέσπιση μεθόδων εκτίμησης του πιστωτικού κινδύνου. Η αξιολόγηση 
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γίνεται πάντα σε σύγκριση με κάποια πρότυπα ( κλάδου, ανταγωνιστή ) τα οποία είναι 

διαμορφωμένα εκ των προτέρων. 

Πεδίο εφαρμογής της διαβάθμισης πιστούχων 

Στη διαδικασία εντάξεως των πιστούχων σε κατηγορίες πιστωτικού κινδύνου 

υπάγονται οι πιστούχοι : 

1. Χρηματοδοτήσεων 

2. Εγγυητικών επιστολών 

3. Ενεγγύων πιστώσεων 

4. Ειδικών εγκρίσεων 

5. Ομολογιακών και Κοινοπρακτικών δανείων 

Κατ’ εξαίρεση δεν εντάσσονται στη διαδικασία της διαβάθμισης : 

� οι Δ.Ε.Κ.Ο. και επιχ/σεις του ευρύτερου δημόσιου τομέα (για τις οποίες 

παρέχεται εγγύηση Ε.Δ.). 

� οι Πιστούχοι Προσωπικών Δανείων 

• Κάρτες 

• Καταναλωτικά(για τους οποίους εφαρμόζεται διαφορετική προσέγγιση 

Διαβάθμισης - credit scoring). 

� οι Πιστούχοι Στεγαστικών Δανείων 

� οι Πιστούχοι Κοινοπρακτικών και Διατραπεζικών Δανείων Αρμοδιότητος 

Δ/νσεως Διαχειρίσεως u916 Διαθεσίμων, Δ/νσεως Διεθνών Δραστηριοτήτων. 

 

Τα κριτήρια διαβαθμίσεως 

• Oικονομικά ( Βιβλία Γ’ κατηγορίας & Βιβλία Α ή Β κατηγορίας ) 

• Συναλλακτικής συμπεριφοράς 
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• Ποιοτικά (επιχειρηματικό σχέδιο, οργάνωση, ανταγωνισμός κ.λ.π.) 

Συντελεστές βαρύτητας 

Μάλιστα να σημειωθεί ότι αλλάζουν οι συντελεστές βαρύτητας για τις επιχειρήσεις που 

τηρούν βιβλία Γ’ κατηγορίας ανάλογα με το αν έχουν ή δεν έχουν ελεγχθεί από το σώμα 

ορκωτών ελεγκτών, όπως δείχνει ο κάτωθι πίνακας: 

ΠΙΝΑΚΑΣ   Συντελεστές βαρύτητας 

 Γ’ κατηγορίας 

Ελεγχόμενα από Σ.Ο.Ε. 

Γ’ κατηγορίας  

Μη ελεγχόμενα από Σ.Ο.Ε. Ή 

Α’ και Β’ κατηγορίας 

Οικονομικά κριτήρια 40 30 

Συναλλακτικής  

Συμπεριφοράς 

40 50 

Ποιοτικά κριτήρια 20 20 

 

Συχνότητα επανεξέτασης 

Η συχνότητα εξετάσεως και αναθεωρήσεως και υποβολής στοιχείων πιστωτικού 

κινδύνου έχει ως ακολούθως : 
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Κατηγορία Πιστωτικού 

Κινδύνου 

Συχνότητα Εξετάσεως και 

Αναθεωρήσεως 

Συχνότητα υποβολής 

ΑΑ Ετησίως Ετησίως 

Α Ετησίως Ετησίως 

ΒΒ Ετησίως Ετησίως 

Β Ετησίως Ετησίως 

ΓΓ Ανά εξάμηνο Ανά εξάμηνο 

Γ Ανά εξάμηνο Ανά εξάμηνο 

 

Οικονομικά κριτήρια 

Τα οικονομικά κριτήρια διαφοροποιούνται ανάλογα με το αν οι πιστούχοι – επιχειρήσεις 

τηρούν βιβλία Γ κατηγορίας ή τηρούν βιβλία Α ή Β κατηγορίας. 

Α. Βιβλία Γ’ Κατηγορίας 

Ειδικότερα αξιολογούνται : 

 Ισολογισμοί και προσαρτήματα 3 τελευταίων οικονομικών χρήσεων 

 Καταστάσεις Αποτελεσμάτων εκμεταλλεύσεως 

 Πρόσφατο Ισοζύγιο και το αντίστοιχο της προηγούμενης χρήσεως 

 Ισοζύγιο τέλους προηγούμενης χρήσεως (Σε απουσία ισολογισμού). 

Β. Βιβλία Α’ και Β’ Κατηγορίας 

Ειδικότερα αξιολογούνται: 

 Ε3 ( Μηχ.δελτίο οικονομικών στοιχείων ) 

 Περιοδικές δηλώσεις Φ.Π.Α. 

 Εκκαθαριστική δήλωση Φ.Π.Α. 
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και από αυτά παρατηρούνται κυρίως: 

Ø Πωλήσεις, 

Ø Δαπάνες, 

Ø Αγορές, 

Ø Τεκμαρτά ή λογιστικά κέρδη 

 

Όλα αυτά τα στοιχεία θα πρέπει να εξετασθούν ως γενικοί δείκτες αλλά και σε σύγκριση 

με τους αντίστοιχους δείκτες με τις υπόλοιπες εταιρίες του κλάδου για να 

απομακρυνθούν τυχόν ιδιαιτερότητες που υπάρχουν σε κάποια συγκεκριμένα είδη 

δραστηριοτήτων και αγορών ( π.χ. τουριστικές επιχειρήσεις ). 

Στο εσωτερικό διαδίκτυο της τραπέζης, υπάρχει μία εφαρμογή αυτή, του πιστωτικού 

κινδύνου. Συγκεκριμένα στελέχη, έχουν πρόσβαση σε αυτή με προσωπικούς κωδικούς. 

Εκεί μπορούν αφού έχουν συλλέξει τις διάφορες πληροφορίες, από τα πληροφοριακά 

δελτία, τα οικονομικά στοιχεία της επιχείρησης, τα στοιχεία συναλλακτικής 

συμπεριφοράς από το σύστημα του «ΤΕΙΡΕΣΙΑ» και άλλες πληροφορίες από την αγορά 

μπορούν να συμπληρώσουν μια φόρμα που υπάρχει. Πίσω από την φόρμα αυτή 

«τρέχουν» κωδικοί και τύποι που κάνουν την διαβάθμιση και αξιολόγηση του πιστούχου 

σύμφωνα με τα όρια και τους περιορισμούς που του έχουν δοθεί.  
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Στη συνέχεια αναφέρονται κάποια παραδείγματα σε μια τέτοια αξιολόγηση. 
 
Παράδειγμα Νο 1 
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Συμπεράσματα 

Από την παραπάνω ανάλυση γίνεται φανερό ότι ο ρόλος των μικρομεσαίων 

επιχειρήσεων για κάθε οικονομία ήταν και παραμένει σημαντικός. Η αισθητή 

διαφορά είναι ότι κατά τις τελευταίες δεκαετίες έχουν γίνει προσπάθειες από την 

Πολιτεία, σε εθνικό αλλά και ευρωπαϊκό επίπεδο, για υποστήριξη της λειτουργίας και 

δραστηριότητάς τους. Ιδρύθηκαν οργανισμοί για την εγγυοδότησή τους, δόθηκαν 

επιχορηγήσεις, φορολογικές διευκολύνσεις, διοργανώθηκαν σεμινάρια για την 

εκπαίδευση των εργαζομένων τους. 

Οι κινήσεις αυτές φαίνεται πως έχουν αποτέλεσμα. Ένα από τα σημαντικότερα και 

καταλυτικότερα προβλήματα για κάθε επιχείρηση, η χρηματοδότησή της, σήμερα δεν 

αποτελεί ανυπέρβλητο εμπόδιο. Παλιότερα, για να ξεκινήσει κάποιος την δική του 

επιχείρηση έπρεπε να δεσμεύσει ένα σημαντικό μέρος της περιουσίας του, και 

ουσιαστικά να διαθέσει εκείνος σχεδόν όλο το κεφάλαιο για τη δημιουργία της. 

Σήμερα, οι τραπεζικοί οργανισμοί σε συνεργασία με τους εγγυοδοτικούς 

οργανισμούς, δίνουν λύσεις στη δυσκολία του αρχικού κεφαλαίου. 

Παρόλα αυτά, παρατηρείται ότι δεν υπάρχει ακόμη πλήρης ενημέρωση για τα 

συγκεκριμένα προγράμματα. Ίσως επειδή δεν έχουν γίνει διαφημιστικές ενέργειες για 

τις δυνατότητες αυτές και η οποιαδήποτε ενημέρωση δίδεται κυρίως από τους 

τραπεζικούς οργανισμούς.  

Ως συνέχεια όλων αυτών είναι η δημιουργία συστημάτων αξιολόγησης από τους 

πιστοδοτικούς οργανισμούς τα οποία είναι περισσότερο ευέλικτα και δίνουν 

απαντήσεις ( με μεγάλο ποσοστό ευστοχίας )  ακόμη και σε περιπτώσεις ανεπαρκούς 

πληροφόρησης όπως συμβαίνει σε νεοϊδρυθείσες επιχειρήσεις.  
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Είναι γεγονός ότι υπάρχει πολύς δρόμος που πρέπει να διανύσει ακόμη η συνεργασία 

Κράτους και τραπεζικών ιδρυμάτων για να εκμεταλλευθούν πλήρως τις δυνατότητες 

και τα πλεονεκτήματα των μικρομεσαίων επιχειρήσεων. Τα πρώτα βήματα, όμως, 

που έχουν διανυθεί, αποτελούν δείγματα πως η όλη προσπάθεια θα οδηγήσει στα 

επιθυμητά αποτελέσματα. 

Συνοψίζοντας, το μεγάλο ζητούμενο για την Ελλάδα παραμένει η ανάπτυξη 

της ελληνικής οικονομίας, που επιτυγχάνεται σε μεγάλο βαθμό μέσω της ενίσχυσης 

της ανταγωνιστικότητας των επιχειρήσεων. Τα τελευταία χρόνια έχουν πράγματι γίνει 

και στη χώρα μας ευνοϊκότερες οι συνθήκες για την δημιουργία και ανάπτυξη νέων 

επιχειρήσεων. Ωστόσο, τα εμπόδια δεν έχουν ξεπεραστεί τελείως, γεγονός που 

οφείλεται τόσο στο γενικότερο δυσμενές παγκόσμιο οικονομικό περιβάλλον, όσο και 

στους αργούς ρυθμούς με τους οποίους εισάγονται οι αλλαγές στην ελληνική 

πραγματικότητα. Για το λόγο αυτό, εκτός από τη μακροοικονομική διαχείριση, 

πρώτιστη θέση στην εθνική οικονομική στοχοθεσία πρέπει να έχουν, και ήδη έχουν, η 

μικροοικονομική προσαρμογή, η διαρθρωτική πολιτική, και η ενίσχυση της 

ανταγωνιστικότητας. Κάποιες σημαντικές ενέργειες έχουν ήδη πραγματοποιηθεί 

απαιτείται όμως ενίσχυση και εντατικοποίηση της προσπάθειας έτσι ώστε να 

πετύχουμε την ισόρροπη και διατηρήσιμη ανάπτυξη και όχι απλώς την μεγέθυνση της 

ελληνικής οικονομίας.  
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
 
Α) ΠΑΡΑΓΟΝΤΕΣ ΤΙΜΟΛΟΓΗΣΗ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΥ ΠΡΟΪΟΝΤΟΣ 

 

Β) ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΣ ΔΑΝΕΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΕΝΑΛΛΑΚΤΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟΔΟΤΗΣΗ 

Ανεξάρτητα από την ένταξη της νεοϊδρυόμενης επιχείρησης σε ευρωπαϊκά ή εθνικά 

προγράμματα η χρηματοδότησή της από τραπεζικές πηγές είναι αναπόφευκτη είτε για την 

κάλυψη του αρχικού επενδυτικού κόστους (αγορά εξοπλισμού, πρώτη εγκατάσταση), είτε για 

την τρέχουσα λειτουργία της (κεφάλαιο κίνησης). Η καλή σχέση με μια τράπεζα είναι αναγκαία 

και δεν πρέπει να φοβίζει. Βέβαια, είναι γνωστή η διστακτικότητα των τραπεζών να 

χρηματοδοτήσουν νέες μικρές επιχειρήσεις που δεν ικανοποιούν με ευχέρεια και εκ πρώτης 

όψεως τα κριτήρια αξιοπιστίας και φερεγγυότητας. Πρέπει επίσης να είναι σαφές ότι για την 

τράπεζα η διεκπεραίωση ενός αιτήματος για μικρό δάνειο αντιπροσωπεύει αναλογικά υψηλό 

κόστος και είναι σίγουρα αναγκαίος ο εξοπλισμός του επιχειρηματία με τα κατάλληλα εργαλεία 

http://www.pdfcomplete.com/cms/hppl/tabid/108/Default.aspx?r=q8b3uige22


««ΤΤρρααππεεζζιικκήή  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ΜΜιικκρροομμεεσσααίίωωνν  ΕΕππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν»»  
ΠΠααππααδδοοπποούύλλοουυ  ΑΑρριισσττέέαα  --  ΌΌλλγγαα  

  

104                                        ΠΠΑΑΝΝΕΕΠΠΙΙΣΣΤΤΗΗΜΜΙΙΟΟ  ΠΠΕΕΙΙΡΡΑΑΙΙΩΩΣΣ    
ΜΜεεττααππττυυχχιιαακκόό  ππρρόόγγρρααμμμμαα::  ΟΟιικκοοννοομμιικκήή  κκααιι  ΕΕππιιχχεειιρρηησσιιαακκήήςς  ΣΣττρρααττηηγγιικκήήςς  

ΑΑκκααδδηημμααϊϊκκόό  έέττοοςς::  22000088  
 

 

(επιχειρηματικό σχέδιο, καλή και σύντομη περιγραφή της επιχειρηματικής πρότασης…) ώστε 

να πείθει την τράπεζά του από την πρώτη κιόλας επίσκεψη.  

Ιδιαίτερα χρήσιμος για την περίπτωση που κάποιος θέλει να καταφύγει στον τραπεζικό 

Δανεισμό είναι ο 'Πρακτικός οδηγός για τη χρηματοδότηση των μικρομεσαίων επιχειρήσεων 

μέσω δανείων' που έχει εκδώσει η Ευρωπαϊκή Επιτροπή. Σε αυτόν περιγράφεται ο τρόπος με 

τον οποίο οι τράπεζες αξιολογούν την αξιοπιστία του δανειολήπτη, η διαδικασία χορήγησης 

πίστωσης, ο προσδιορισμός του επιτοκίου ενός δανείου, καθώς και πρακτικά βήματα 

(κανόνες) που χρειάζεται να ακολουθούν οι δανειολήπτες για μια υγιή και σταθερή σχέση με 

την τραπεζική χρηματοδότηση 

Οι Εταιρείες Επιχειρηματικού Κεφαλαίου (venture capital) συνιστούν λύσεις για τις 

περιπτώσεις εκείνες που ο νέος επιχειρηματίας θέλει να αποφύγει τον τραπεζικό δανεισμό για 

διάφορους λόγους.  

To venture capital (επιχειρηματικό ή καινοτομικό κεφάλαιο) είναι το κεφάλαιο που επενδύεται 

σε παλιές ή υπό σύσταση επιχειρήσεις από ειδικευμένες επενδυτικές εταιρίες. Μια εταιρία 

venture capital προσφέρει κεφάλαιο στην επιχείρηση συμμετέχοντας στο μετοχικό κεφάλαιο 

της τελευταίας.  

Συνήθως οι επιχειρήσεις απευθύνονται σε μια εταιρία venture capital για βοήθεια όταν θέλουν 

να κάνουν μια επένδυση υψηλού ρίσκου.  

Η διαφορά με την τραπεζική δανειακή χρηματοδότηση είναι λοιπόν ότι στην περίπτωση των 

venture capitals ο χρηματοδότης – εταιρία συμμετέχει στο επιχειρηματικό ρίσκο όπως και η 

επιχείρηση. Ταυτόχρονα, η εταιρία μπορεί να λειτουργήσει και ως σύμβουλος προς την 

επιχείρηση για διάφορα θέματα.  

 Παραδείγματα επιχειρήσεων στην Ελλάδα που έκαναν χρήση των venture capitals είναι η 

"Goody’s" και η "Γερμανός", ενώ στο εξωτερικό υπάρχουν τα παραδείγματα της Microsoft και 

της ‘Amazon.com’.  

Ωστόσο θα πρέπει να είναι σαφές ότι οι εταιρείες επιχειρηματικού κεφαλαίου δείχνουν 

ενδιαφέρον για προτάσεις που τις χαρακτηρίζει ισχυρός επιχειρηματικός δυναμισμός, 

εξωστρέφεια και ευχέρεια σύντομης επανάκτησης (ρευστοποίησης) του κεφαλαίου που 
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επενδύουν. Επιλέγουν, κατά κανόνα, προτάσεις επιχειρηματικής συνεργασίας με 

χαρακτηριστικά ταχείας ανάπτυξης.  

Η χρηματοδοτική μίσθωση (leasing) αποτελεί ένα ευέλικτο εργαλείο χρηματοδότησης που 

απευθύνεται κυρίως στις επιχειρήσεις που θέλουν να αποφύγουν τον μακροχρόνιο 

δεσμευτικό τραπεζικό δανεισμό ή αντιμετωπίζουν προβλήματα αρχικής ρευστότητας. Η 

χρηματοδοτική μίσθωση συνίσταται για τις περιπτώσεις εκείνες που ο υποψήφιος 

επιχειρηματίας προεξοφλεί ότι θα έχει κερδοφόρες χρήσεις διότι το σημαντικότερο 

πλεονέκτημα της χρηματοδοτικής μίσθωσης, εκτός από την ευελιξία, είναι η δυνατότητα 

έκπτωσης των μισθωμάτων από τα φορολογητέα έσοδα της επιχείρησης. Αν οι εκτιμήσεις του 

αρχικού επιχειρηματικού σχεδίου δε δημιουργούν τέτοιες προσδοκίες, καλό είναι αυτός ο 

τρόπος χρηματοδότησης να αποφεύγεται, ιδιαίτερα κατά τα πρώτα χρόνια λειτουργίας της 

επιχείρησης. 

Πώς λειτουργεί στην πράξη η χρηματοδοτική μίσθωση ; 

Αν ο επιχειρηματίας δεν έχει τη δυνατότητα να αγοράσει τον εξοπλισμό ή την επαγγελματική 

στέγη για την επιχείρησή του, η εταιρεία leasing αγοράζει τον εξοπλισμό αυτόν από τον 

προμηθευτή ή το ακίνητο από τον ιδιοκτήτη του και στη συνέχεια ενοικιάζει τον μεν εξοπλισμό 

για περίοδο τουλάχιστον τριών χρόνων, το δε ακίνητο τουλάχιστον για δέκα χρόνια. Στο τέλος 

της μισθωτικής περιόδου, ο μισθωτής μπορεί είτε να εξαγοράσει το πάγιο (εξοπλισμός-

ακίνητο) συνήθως έναντι συμβολικού τιμήματος είτε να ανανεώσει τη σύμβαση για ορισμένο 

χρόνο.  

Ο επιχειρηματίας έχει τη δυνατότητα να επιλέξει ανάμεσα σε πολλά προγράμματα leasing: 

εκτός από την απλή χρηματοδοτική μίσθωση, ο επιχειρηματίας μπορεί στην περίπτωση που 

αντιμετωπίζει πρόβλημα ρευστότητας να πουλήσει τον εξοπλισμό του ή το επαγγελματικό 

ακίνητο στην εταιρία leasing και στη συνέχεια να τα μισθώσει πάλι ο ίδιος (sale and lease 

back). Υπάρχει επίσης η δυνατότητα συνεργασίας του προμηθευτή του εξοπλισμού με την 

εταιρία leasing και του επενδυτή κάτω από διάφορα σχήματα με στόχο τη μεγιστοποίηση του 

τελικού αποτελέσματος σε μια βάση που να συμφέρει όλα τα μέρη (vendor leasing).  

Επιχειρηματικά κεφάλαια σποράς (seed capital) - η δράση CREA στην Ευρωπαϊκή 

Ένωση Στο πλαίσιο της ευρωπαϊκής δράσης CREA, σε αρκετές χώρες λειτουργούν εταιρείες 
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επιχειρηματικού κεφαλαίου σποράς (seed capital). Πρόκειται για τη χρηματοδότηση της 

εκκίνησης νέων τεχνολογικών επιχειρήσεων με συμμετοχικά κεφάλαια από εταιρείες που 

ειδικεύονται σε αυτό το συγκεκριμένο τμήμα της ζήτησης επιχειρηματικών κεφαλαίων. 
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