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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

Σκοπός της παρούσας εργασίας είναι η παρουσίαση του τρόπου µε τον οποίο 
λειτουργούν οι ελληνικές τράπεζες στον τοµέα της παροχής πίστωσης προς τις 
επιχειρήσεις.  
Στο πρώτο κεφάλαιο πραγµατοποιείται η ιστορική αναδροµή των πιστωτικών 
ιδρυµάτων ώστε να καταλήξουµε στη σηµερινή τους µορφή που παρά τις 
όποιες αδυναµίες, που τις διέπουν κατά τη λειτουργία τους, αποτελούν 
υπόδειγµα εταιρείας µε πολύπλοκη και ιδιάζουσα δοµή, αλλά και ευελιξία κατά 
την προσαρµογή τους στις απαιτήσεις του περιβάλλοντος. 
Στο δεύτερο κεφάλαιο αναλύονται οι κίνδυνοι στους οποίους εκτίθενται τα 
πιστωτικά ιδρύµατα. Εξηγείται η ανάγκη µέτρησης και αξιολόγησης του 
πιστωτικού κινδύνου και γίνεται ιδιαίτερη µνεία στις αναγκαίες οργανωσιακές 
προσαρµογές στις οποίες έχουν προβεί προκειµένου να συµπεριλάβουν στην 
πιστωτική τους πολιτική πέραν των άλλων και τους κανόνες της Βασιλείας.  
Στο τρίτο κεφάλαιο σκιαγραφείται η έννοια της επιχειρηµατικής πελατείας και 
αναλύονται οι ειδικές ανάγκες της προκειµένου να γίνει σαφές, στο επόµενο 
κεφάλαιο, ποιες µορφές χρηµατοδότησης είναι κατάλληλες για κάθε µορφή 
εταιρείας σύµφωνα µε τα ειδικά της χαρακτηριστικά. Γίνεται ένας διαχωρισµός 
των εννοιών Factoring, Leasing, Venture Capital καθώς λόγω του ειδικού τους 
αντικειµένου δεν αποτελούν κοινή τραπεζική εργασία ενώ στις περισσότερες 
περιπτώσεις αποτελούν αυτοδύναµες εταιρείες «υπό τη σκέπη» της µητρικής 
τράπεζας. Στο ίδιο µέρος γίνεται αναφορά στο Ταµείο Μικρών & Πολύ Μικρών 
Επιχειρήσεων το οποίο σε συνεργασία και πάλι µε την Τράπεζα προσφέρει 
πρόσθετες εξασφαλίσεις σε εταιρείες που παρουσιάζουν κάποια δυναµική.  
Στη συνέχεια επιχειρείται η εξέταση των εξασφαλίσεων που µπορεί να λαµβάνει 
η Τράπεζα ως κάλυµµα για τις χρηµατοδοτήσεις που χορηγεί κατά την 
προσπάθειά της να µετριάσει τον κίνδυνο. 
Στη συνέχεια, η ανάλυση εστιάζεται στην αξιολόγηση της πιστοληπτικής 
ικανότητας των επιχειρήσεων κατά τη λήψη πίστωσης, προκειµένου οι τράπεζες 
να είναι στη θέση να γνωρίζουν και να διαχειρίζονται τους αναλαµβανόµενους 
κινδύνους. Επειδή η αξιολόγηση της επιχείρησης γίνεται στο παρόν µε την 
ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων οι οποίες αναφέρονται στο 
παρελθόν και η εξυπηρέτηση του δανείου θα εξυπηρετηθεί στο µέλλον, δίνεται 
ιδιαίτερη βαρύτητα στον τρόπο εντοπισµού των δυνάµεων και των αδυναµιών 
της προς χρηµατοδότηση επιχείρησης. Γίνεται κατανοητό ότι τα οικονοµικά 
στοιχεία θα πρέπει πάντοτε να συνδυάζονται µε τα ποιοτικά χαρακτηριστικά για 
την λήψη της απόφασης χρηµατοδότησης. Εντοπίζονται και κάποια σηµεία 
συναγερµού, τα οποία ανάλογα µε τη βαρύτητά τους αποτελούν είτε ενδείξεις 
είτε αποδείξεις για την αποφυγή της χορήγησης πίστωσης. 
Στο τελευταίο κεφάλαιο παρατίθενται τα βασικά συµπεράσµατα της εργασίας 
και οι κατευθύνσεις για περαιτέρω έρευνα. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1=ο

Ο ΡΟΛΟΣ ΤΟΥ ΕΛΛΗΝΙΚΟΥ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΥ ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ 

- ΕΞΕΛΙΞΗ ΚΑΙ ΠΡΟΟΠΤΙΚΕΣ  

 

 

1.1 Εισαγωγή  

 

Τα Τραπεζικά ιδρύµατα αποτελούν την καρδιά του Χρηµατοδοτικού Συστήµατος 

µιας χώρας. ∆έχονται καταθέσεις από διάφορες µονάδες και διαθέτουν 

Κεφάλαια µέσω του ∆ανεισµού και των Επενδυτικών ∆ραστηριοτήτων στους 

Ιδιώτες, τις Επιχειρήσεις και τις Κυβερνήσεις. Με τις λειτουργίες αυτές 

διευκολύνουν τη Ροή των Αγαθών και Υπηρεσιών από τους Παραγωγούς προς 

τους Καταναλωτές, καθώς και τις Χρηµατοδοτικές ∆ραστηριότητες της 

Κυβέρνησης. Με τον τρόπο αυτό συµβάλλουν στην Αναπτυξιακή ∆ιαδικασία 

µιας χώρας, ενώ αποτελούν και τα µέσα Εφαρµογής της Νοµισµατικής 

Πολιτικής.  

 

Το Τραπεζικό Σύστηµα, λοιπόν, είναι κρίσιµο για τη Λειτουργία της Οικονοµίας 

µιας χώρας. Οι τράπεζες µε το να παρέχουν Χρηµατοδοτικές Υπηρεσίες στην 

Οικονοµία, διαθέτουν Ενεργητικό που είναι σχεδόν χρηµατικής Μορφής, ενώ 

περιέχει και Μετοχικό Κεφάλαιο. Εκδίδουν Συµβατικές Υποχρεώσεις για να 

αποκτήσουν τα Κεφάλαια που θα τους εξασφαλίσουν τα πιο πάνω χρηµατικά 

Σελίδα- 1 -ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
 



 

διαθέσιµα. Η Καθαρή Αποθεµατική Κατάσταση ενός Πιστωτικού Ιδρύµατος, που 

απορρέει από την Πώληση Τίτλων ή από τη Συσσώρευση ∆ιακρατούµενων 

Κερδών, αντιπροσωπεύει µια σχετικά µικρή πηγή Κεφαλαίων. 

 

 

1.2 Οι Επιπτώσεις της Ευρωπαϊκής Ολοκλήρωσης  

 

 

Η ολοκλήρωση του ευρύτερου χρηµατοπιστωτικού τοµέα στα πλαίσια της 

εσωτερικής ευρωπαϊκής αγοράς αποτελεί πλέον πραγµατικότητα. Αφετηρία 

αποτελεί το έτος 1993, που αποτέλεσε σταθµό για τα τραπεζικά ιδρύµατα στην 

ελεύθερη εγκατάσταση και διασυνοριακή παροχή υπηρεσιών. Η συνεπής και 

αναµενόµενη κατάργηση των περιορισµών στην κίνηση κεφαλαίων, 

διαµορφώνει ένα νέο τραπεζικό τοπίο. Κύρια στοιχεία που χαρακτηρίζουν και 

κυριαρχούν στο τοπίο αυτό είναι ο έντονος ανταγωνισµός των τιµών καθώς και 

η συνεχής διαβάθµιση και αναβάθµιση της ποιότητας καθώς και της ποσότητας 

των προσφερόµενων υπηρεσιών.  

 

Επίσης η ανάγκη για την εξασφάλιση κάποιου στρατηγικού πλεονεκτήµατος 

συχνά οδηγεί τα τραπεζικά ιδρύµατα σε εξαγορές και συγχωνεύσεις, είτε µε τη 

µορφή συνεργασίας είτε της επέκτασης ώστε να αξιοποιούν τα διαθέσιµα 

περιθώρια οικονοµιών κλίµακος αλλά και τα διαθέσιµα των οικονοµιών 

φάσµατος.  
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Στο νέο αυτό πλαίσιο που διαµορφώνεται, η άσκηση της τραπεζικής εποπτείας 

από τις κεντρικές τράπεζες ή από τις αρµόδιες διοικητικές αρχές 

διαφοροποιείται σε σχέση µε το παρελθόν και δίνεται έµφαση στη διασφάλιση 

της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος κυρίως µε προληπτικούς 

ελέγχους, περισσότερο ουσιαστικούς που σκοπό έχουν τον περιορισµό των 

πιστωτικών, λειτουργικών και συστηµικών κινδύνων που προκύπτουν από το 

ολοένα και πιο σύνθετο και απαιτητικό εσωτερικό και εξωτερικό περιβάλλον 

όπου ο ανταγωνισµός συνεχώς αυξάνεται.  

 

 

1.3 Μία Σύντοµη Ιστορική Εξέλιξη του Ελληνικού Τραπεζικού 

Συστήµατος  

 

 

Στο ελληνικό τραπεζικό σύστηµα, σε όλη τη µεταπολεµική περίοδο, 

εφαρµόσθηκε, από µεριάς πολιτείας και Κεντρικής Τράπεζας, µία πολιτική 

αυστηρών διοικητικών κανόνων. Το σύστηµα αυτό είχε τη λογική της στήριξης 

των επενδύσεων στη βιοµηχανία και τη βιοτεχνία και της ενίσχυσης των 

εξαγωγών, και ήταν σύµφωνο µε όσα ίσχυαν στις διεθνείς συνθήκες στις 

δεκαετίες του '50 και του '60.  

 

Στη δεκαετία του '80, η ελληνική οικονοµία βρέθηκε µε ένα αναποτελεσµατικό 

πιστωτικό σύστηµα και µία επιχειρηµατική δοµή που στο σύνολό της ήταν 

αδύναµη και απροετοίµαστη να ακολουθήσει τις αναπτυξιακές προκλήσεις του 
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διεθνούς οικονοµικού περιβάλλοντος. Ο εκσυγχρονισµός του τραπεζικού 

συστήµατος ήταν µια αναγκαιότητα, και από το 1987 εισήλθε στη δική του φάση 

αποκανονικοποίησης και εκσυγχρονισµού. 

 

Η διαδικασία για την απελευθέρωση του Ελληνικού χρηµατοπιστωτικού 

συστήµατος που άρχισε συντελείται από τα τέλη της 10ετίας του ΄80 κινήθηκε 

στους παρακάτω άξονες: 

 

 Κανονιστική απελευθέρωση (deregulation). H Ελληνική 

χρηµατοπιστωτική αγορά εµπλουτίσθηκε µε νέα εργαλεία και θεσµούς. Η 

πρόοδος που έχει επιτευχθεί µέχρι σήµερα, είναι ασφαλώς ουσιαστική.  

 Αλλαγές στη δοµή του Ελληνικού τραπεζικού συστήµατος. Αυξήθηκε 

νοµότυπα ο αριθµός των ελληνικών και ξένων τραπεζών που 

δραστηριοποιούνται στην Ελλάδα, ενώ αναπτύχθηκαν για πρώτη φορά οι 

σύνθετοι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι. Παράλληλα, ως αποτέλεσµα της 

θεσµοθέτησης νέων χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών και της 

αποκανονικοποίησης της χρηµατοπιστωτικής αγοράς, ιδρύθηκε, σηµαντικός 

αριθµός εταιρειών παροχής leasing διαχείρισης αµοιβαίων κεφαλαίων, 

επενδύσεων, από τις οποίες αξιοσηµείωτο είναι ότι η πλειοψηφία αποτελούν 

θυγατρικές Τραπεζών.  

 ∆ιεθνοποίηση των ελληνικών τραπεζών. Οι Ελληνικές τράπεζες δεν 

εγκαθίστανται πλέον µόνο σε χώρες µε έντονο ελληνικό στοιχείο (Γερµανία, 

ΗΠΑ), αλλά και σε χώρες που αποτελούν διεθνή χρηµατοπιστωτικά κέντρα 

(Λονδίνο) ή σε χώρες διείσδυσης Ελληνικών εµπορικών και βιοµηχανικών 

µονάδων (χώρες της Βαλκανικής και Παρευξείνιες χώρες). 
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Το τελευταίο διάστηµα οι εξελίξεις στο Ελληνικό τραπεζικό σύστηµα 

επιταχύνονται µε εξαγορές και συγχωνεύσεις. Η µεγάλη όµως ανταγωνιστική 

πρόκληση όλων των τραπεζών, είναι τα νέα τραπεζικά προϊόντα, όχι µόνο γιατί 

συµβάλλουν στη διεύρυνση της πελατείας και σε οικονοµίες φάσµατος 

υπηρεσιών, αλλά γιατί αποτελούν και την απάντηση στα θέµατα διεύρυνσης της 

κερδοφορίας, διατήρησης της ρευστότητας και ελέγχου των κινδύνων. Όπως 

επίσης αποτελούν απάντηση στη συµπίεση του λειτουργικού κόστους. Οι 

Τράπεζες εγκαταλείπουν την παλιά τους απλή µορφή και µετατρέπονται σε 

Τράπεζες γενικών συναλλαγών (universal banks).  

 

 

1.4 Οι Επιπτώσεις της Χρηµατοπιστωτικής Απελευθέρωσης στην 

Ελλάδα 

 

 

Η απελευθέρωση του ευρωπαϊκού χρηµατοπιστωτικού συστήµατος έδωσε το 

έναυσµα και τις γενικότερες κατευθύνσεις για την προσαρµογή του ελληνικού 

συστήµατος στις νέες επιταγές. Έστω και αν υπήρξαν κάποιες καθυστερήσεις ή 

ακόµη και παλινδροµήσεις, η απελευθέρωση του ελληνικού χρηµατοπιστωτικού 

συστήµατος τελικά άρχισε να διαφαίνεται στα τέλη της δεκαετίας του ’80. 

Αρωγοί υπήρξαν τόσο η πολιτεία όσο και η Τράπεζα της Ελλάδος, όπου 

προκειµένου να γίνει πράξη η ανάγκη προσαρµογής στις κοινοτικές και διεθνείς 

προδιαγραφές, προχώρησαν στη διαµόρφωση ενός θεσµικού πλαισίου µε 

βασικά χαρακτηριστικά που καταγράφονται παρακάτω:  
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 Τη βαθµιαία µείωση αρχικά και την πλήρη κατάργηση στη συνέχεια των 

υποχρεωτικών επενδύσεων σε τίτλους του ∆ηµοσίου. 

 Την πλήρη απελευθέρωση των επιτοκίων καταθέσεων και χορηγήσεων. 

 Την άρση κάθε περιορισµού στην κίνηση κεφαλαίων. 

 Την κατάργηση των επιδοτήσεων επιτοκίου 

 Τη διεύρυνση του φάσµατος των χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών. 

 Τον εκσυγχρονισµό της νοµοθεσίας που διέπει τη λειτουργία της 

κεφαλαιαγοράς. 

 

Τα νέα εργαλεία και οι θεσµοί µε τα οποία έχει εµπλουτισθεί η τραπεζική αγορά, 

συµβάλλουν στη συνεχή βελτίωση των λειτουργικών αποτελεσµάτων των 

πιστωτικών ιδρυµάτων και κυρίως προωθούν τη διαφάνεια των συναλλαγών µε 

άµεση συνέπεια την προστασία των συναλλασσοµένων µερών και τη 

σταθερότητα της αγοράς. 

 

 

1.5 Θέµατα που είχε να αντιµετωπίσει η Απελευθέρωση του 

Ελληνικού Χρηµατοπιστωτικού Συστήµατος  

 

 

Η απελευθέρωση του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και συνεπώς των 

δυνάµεων της αγοράς και του ανταγωνισµού συνεπάγεται µόνο θετικά 

αποτελέσµατα για την ευρύτερη οικονοµία και ειδικότερα για τον επιχειρηµατικό 
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της τοµέα. Το γεγονός για παράδειγµα της ανάπτυξης νέων χρηµατοδοτικών 

εργαλείων προσφέρει πολλαπλά οφέλη στις επιχειρήσεις. Όµως η ενίσχυση του 

ανταγωνισµού δεν οδήγησε απευθείας στην αποκλιµάκωση των επιτοκίων και 

του κόστους δανεισµού των επιχειρήσεων. Για την εξέλιξη αυτή ευθύνεται 

περισσότερο η θεσµική-ιδιοκτησιακή συγκρότηση των τραπεζών. 

 

Πράγµατι η απελευθέρωση θα έπρεπε να οδηγεί σε µία βελτίωση του 

λειτουργικού κόστους των τραπεζών και σε µία εξυγίανση του χαρτοφυλακίου 

τους. Γεγονός όµως αποτελεί ότι ένα πολύ µεγάλο τµήµα των τραπεζών που 

ελέγχεται άµεσα ή έµµεσα από τον κρατικό φορέα να µην βρισκόταν στη θέση 

να προβεί σε µια ουσιαστική µείωση του λειτουργικού του κόστους. Τη λύση τη 

δώσανε βεβαίως οι αποκρατικοποιήσεις που µέχρι και σήµερα λαµβάνουν 

χώρα. 

 

Ένα άλλο θέµα που αποτέλεσε εµπόδιο στην µείωση του λειτουργικού κόστους 

των τραπεζών αποτελεί το κόστος που έχει να κάνει µε τη σύνθεση και την 

ποιότητα του χαρτοφυλακίου τους τόσο σε παρελθοντικό όσο και σε παροντικό 

επίπεδο. Ειδικότερα, όσον αφορά στη σύνθεση των στοιχείων του ενεργητικού 

είναι αξιοσηµείωτο ότι ένα υψηλό τµήµα του ενεργητικού αφορούσε κύρια σε 

τοποθετήσεις του ∆ηµοσίου Τοµέα µε επιτόκια που προσαρµόζονται περιοδικά 

από το ∆ηµόσιο. Οι δυσκαµψίες είναι φανερές από αυτές τις επενδύσεις, 

υπενθυµίζοντας ως γεγονός την περίοδο της νοµισµατικής κρίσης του Μαΐου 

του 1994 όπου το κόστος χρήµατος για τις τράπεζες αυξήθηκε θεαµατικά ενώ 

ένα µεγάλο µέρος του ενεργητικού εξακολουθούσε να αποφέρει αποδόσεις 

διοικητικά προκαθορισµένες. Ακόµη υπενθυµίζουµε την επένδυση κεφαλαίων 
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των τραπεζών σε άτοκους λογαριασµούς υποχρεωτικών ρευστών διαθεσίµων 

προς την Τράπεζα της Ελλάδος που µέχρι πρότινος οι Τράπεζες ήταν 

υποχρεωµένες να τηρούν για ένα δυσαναλόγως µεγάλο τµήµα των ιδίων 

κεφαλαίων τους.   

 

Σε ό,τι αφορά στην ποιότητα του χαρτοφυλακίου δανείων, ιδιαίτερα για τις υπό 

κρατικού ελέγχου τράπεζες, φαίνεται να υπάρχουν σοβαρά προβλήµατα λόγω 

της µακρόχρονης πρακτικής της χορήγησης πιστώσεων βάσει περισσότερο 

«εξωοικονοµικών» κριτηρίων. Επίσης µείωση της απόδοσης των κεφαλαίων, µε 

αποτελέσµατα ακόµη και στην αύξηση του κόστους µπορούν να προκαλέσουν 

και οι εκτελεστικές αδυναµίες από την πλευρά των εξειδικευµένων διοικητικών 

προσώπων σε λαθεµένες επενδύσεις χωρίς ταυτόχρονα να ληφθούν µέτρα 

αντιστάθµισης του κινδύνου. Θυµίζουµε το πρόσφατο «κοινωνικό σκάνδαλο» 

των επενδύσεων σε «∆οµηµένα Οµολόγα» και σε «Υψηλού κινδύνου 

επενδύσεις»,  µε δυσµενείς για τα λειτουργικά αποτελέσµατα επιπτώσεις.  

 

Ένας παράγοντας που αποτέλεσε τροχοπέδη στη µείωση του κόστους 

δανεισµού των επιχειρήσεων αλλά και των ιδιωτών συνδέεται µε τις 

εντεινόµενες δηµοσιονοµικές ανισορροπίες. Οι ανισορροπίες αυτές κρατούν τα 

επιτόκια δανεισµού των ελληνικών τραπεζών σε σχετικώς υψηλότερα επίπεδα 

για δύο τουλάχιστον λόγους. Ο πρώτος λόγος έχει να κάνει µε την ανάγκη του 

∆ηµοσίου να δεσµεύει ένα µεγάλο τµήµα των εθνικών αποταµιευτικών 

κεφαλαίων, παραµερίζοντας µέσω της ύψωσης των δανειστικών επιτοκίων, τις 

ιδιωτικές µονάδες (crowding effect). Ο δεύτερος λόγος συνδέεται µε τους 

διάφορους κινδύνους (για παράδειγµα συναλλαγµατικούς, επικράτειας, 
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πιστωτικούς), που η δυσµενής πορεία των δηµοσιονοµικών δεικτών 

ενσωµατώνει στο κόστος χρήµατος και στο κόστος δανεισµού των µονάδων 

που λειτουργούν στην Ελλάδα.  

 

 

1.6 Αλλαγή Συµπεριφοράς των Τραπεζών 

 

 

Οι τράπεζες γίνονται αυστηρότερες στη χρηµατοδότηση των επιχειρήσεων, ενώ 

είναι ακόµη πιο επιφυλακτικές για δάνεια που έχουν χορηγήσει στο παρελθόν, 

σε µια προσπάθεια να αξιολογήσουν καλύτερα τον κίνδυνο που έχουν αναλάβει 

και να αναπροσαρµόσουν ανάλογα τα επιτόκιά τους. Οι τράπεζες σήµερα 

εµφανίζονται διστακτικές να προχωρήσουν στην αναχρηµατοδότηση 

προβληµατικών επιχειρήσεων, όπως για παράδειγµα κοινοπρακτικών και 

οµολογιακών δανείων που είχαν χορηγήσει στις αρχές της δεκαετίας και έχουν 

γίνει πιο επιλεκτικές στη χορήγηση νέων δανείων, καθώς εφαρµόζουν 

αυστηρότερα κριτήρια που επιβάλλει η ορθόδοξη τραπεζική πρακτική.  

 

Την αλλαγή αυτή στη συµπεριφορά των τραπεζών, που σηµατοδοτεί ευρύτερες 

εξελίξεις στο οικονοµικό πεδίο, καθώς υποχρεώνει τις επιχειρήσεις να 

προχωρήσουν σε αναδιάρθρωση και οδηγεί τις λιγότερο ανταγωνιστικές σε 

περιορισµό δραστηριοτήτων ακόµη και στο κλείσιµο, υπαγορεύει η εφαρµογή 

των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (∆ΛΠ) αλλά και των νέων κανόνων που 

θεσπίζει η συµφωνία της Βασιλείας ΙΙ για τον υπολογισµό της κεφαλαιακής 
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επάρκειας των τραπεζών, δηλαδή των κεφαλαίων που πρέπει να δεσµεύουν οι 

τράπεζες για την αντιµετώπιση πιθανών επισφαλειών.  

 

H αλλαγή στη συµπεριφορά των τραπεζών εκφράζει κυρίως τη διάθεσή τους να 

προχωρήσουν στη χορήγηση δανείων αποκλειστικά και µόνο µε τραπεζικά 

κριτήρια. Να σταµατήσουν, δηλαδή, οι πιέσεις που δέχεται για χρηµατοδότηση 

επιχειρήσεων που συνδέονται µε την εξυπηρέτηση κυρίως πολιτικών 

συµφερόντων και να σταµατήσουν τις υπερβολές του παρελθόντος, ιδιαίτερα 

στις αρχές της δεκαετίας, όταν ο έντονος ανταγωνισµός είχε οδηγήσει σε 

προβληµατικά χαρτοφυλάκια. Επιπλέον, µε την εφαρµογή της συµφωνίας 

Βασιλεία ΙΙ, οι τράπεζες προσπαθούν να περάσουν από το µικροσκόπιο τις 

µεσαίες και µεγάλες επιχειρήσεις που τους έχουν χορηγήσει δάνεια σε µια 

προσπάθεια να αξιολογήσουν καλύτερα τη διαχείριση του κινδύνου που έχουν 

αναλάβει και να αναπροσαρµόσουν ανάλογα τα επιτόκια µε τα οποία τις 

δανείζουν.  

 

 

1.7 Ασκούµενη Τραπεζική Πολιτική  

 

 

Η τραπεζική πολιτική είναι το σύνολο των µέτρων οργανωτικής και ειδικότερα 

οικονοµικής µορφής που λαµβάνει µια τράπεζα για την επίτευξη του 

µεγαλύτερου δυνατού οικονοµικού αποτελέσµατος. 
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Αποτελεί γενικά παραδεκτή αρχή, ότι η ασκούµενη, µέσω του 

χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, πολιτική και ο βαθµός ανάπτυξης του ίδιου 

του πιστωτικού συστήµατος, επηρεάζουν καθοριστικά την κατανοµή και το 

κόστος των πιστώσεων και κεφαλαίων ανάµεσα στους διάφορους τοµείς της 

οικονοµίας (µεταποίηση - υπηρεσίες, ιδιώτες - δηµόσιο - κοινωνικός τοµέας, 

κέντρο - περιφέρεια).  

 

Στα πλαίσια του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, οι Τράπεζες βρίσκονται στο 

κέντρο του συστήµατος αφού ως γνωστό έχουν τη δυνατότητα να µεταβάλλουν 

την προσφορά χρήµατος µιας χώρας, να επιδρούν στην αγοραστική δύναµη, να 

ενοποιούν την οικονοµική διαδικασία της παραγωγής, της διανοµής και της 

κατανάλωσης.  

 

Οι εξελίξεις στο διεθνές τραπεζικό σύστηµα στα πλαίσια της παγκοσµιοποίησης 

της οικονοµίας, αποτέλεσαν τον καταλύτη για την έναρξη αξιοσηµείωτων 

αλλαγών στις αγορές χρήµατος και κεφαλαίου, µε σηµαντικότερες την 

απελευθέρωση της κίνησης κεφαλαίων και την ενοποίηση των 

χρηµατοπιστωτικών αγορών. Ιδιαίτερα στον χώρο της Ευρωπαϊκής Ένωσης, οι 

τράπεζες αντιµετωπίζουν µια σειρά από προκλήσεις και αλλαγές, που έχουν 

ιδιαίτερα, αρχικά, µεγάλο κόστος και δηµιουργούν ιδιαίτερα έντονες 

ανταγωνιστικές συνθήκες. Οι εξελίξεις υποχρεώνουν τις τράπεζες να προβούν 

σε αναδιάρθρωση της επιχειρηµατικής τους δοµής και σε επανεξέταση της 

στρατηγικής τους, µε αξιοποίηση των οικονοµιών κλίµακας και φάσµατος και 

µείωση του λειτουργικού τους κόστους.  
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Οι τράπεζες εξάλλου θεωρούνται ως «έντασης πληροφοριών» εξαιτίας της 

δυνατότητας και της αναγκαιότητας για την συγκέντρωση όλων εκείνων των 

πληροφοριών που έχουν να κάνουν µε την βιωσιµότητα της κάθε επένδυσής 

τους και της εξακολούθησης της παροχής των υπηρεσιών τους και στο µέλλον. 

 

Οι τράπεζες αποτελούν την κυρίαρχη πηγή της εξωτερικής χρηµατοδότησης 

των επιχειρήσεων και των ιδιωτών. Η εξάρτηση από την τραπεζική 

χρηµατοδότηση είναι υψηλή για τις µικρές και τις µεσαίες επιχειρήσεις, ενώ οι 

µεγάλες επιχειρήσεις  έχουν σχετικά ευκολότερη πρόσβαση στις πρωτογενείς 

αγορές οµολογιακών και µετοχικών τίτλων, γεγονός που υποδεικνύει και την 

ανάγκη για την προσφορά στις τελευταίες προϊόντων µε χαµηλότερο κόστος 

δανεισµού και ανταγωνιστικότερους γενικά όρους. 

 

Ο ειδικός ρόλος των τραπεζών περιλαµβάνει ενέργειες που τελικά 

διαµορφώνουν την επιµέρους πολιτική τους. Ο κάθε τραπεζικός οργανισµός θα 

πρέπει να επιλέξει προσεκτικά την πολιτική του σε θέµατα που έχουν να κάνουν 

µε τις δανειοδοτήσεις (ύψος, την αξιολόγηση των αιτήσεων, επιλογή 

δραστηριότητας, οικονοµικών και ποιοτικών κριτηρίων), τον τρόπο της 

συλλογής των απαραίτητων πληροφοριών (ανάπτυξη CRM συστηµάτων για 

παράδειγµα ή συγκέντρωση πληροφοριών µέσω των διατραπεζικών 

συστηµάτων –ΤΕΙΡΕΣΙΑΣ, µέσω της εταιρείας ICAP), την παρακολούθηση και 

τον έλεγχο των δραστηριοτήτων των οφειλετών και γενικότερα τη µετατροπή 

της χρονικής λήξης µεταξύ των καταθετικών και χορηγητικών προσφερόµενων 

προϊόντων ούτως ώστε να επιτευχθεί η διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου και 
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να ελαχιστοποιηθεί ο κίνδυνος και να αυξηθεί η απόδοση των επενδενδυµένων 

κεφαλαίων σε κάθε περίπτωση.       

 

Στις σηµερινές, έντονα ανταγωνιστικές, συνθήκες, κάθε τράπεζα πρέπει να 

προσδιορίζει την κατάλληλη στρατηγική, µέγεθος, φυσιογνωµία, πολιτική 

πελατείας, προϊόντων και συνεργασιών, ώστε να επιτύχει την ορθολογικότερη 

και παραγωγικότερη θέση στην αγορά και να διασφαλίσει την επιτυχή παρουσία 

σε µακροπρόθεσµη βάση. Η Ελληνική οικονοµία είναι πλέον ανοιχτή οικονοµία, 

επηρεάζεται από τους "ανέµους" που πνέουν στην διεθνοποιηµένη οικονοµική 

σφαίρα και την παγκόσµια κίνηση επενδυτικών-κερδοσκοπικών κεφαλαίων. 

Ακριβώς σ' αυτή την κρίσιµη περίοδο η χάραξη µίας αναπτυξιακής πολιτικής, µε 

στόχο την αναβάθµιση του ρόλου της χώρας στον κοινοτικό και διεθνή 

καταµερισµό εργασίας, απαιτεί τη στήριξη της πολιτικής αυτής και µέσα από ένα 

σύγχρονο σε δοµές και αποτελεσµατικό χρηµατοπιστωτικό σύστηµα που να 

επιθυµεί, να αποδέχεται και να µπορεί να στηρίξει την εθνική οικονοµική 

ανάπτυξη.  

 

Θα πρέπει ασφαλώς να επισηµάνουµε ότι η σταθερότητα και φερεγγυότητα του 

πιστωτικού συστήµατος αποτελεί αυτή καθαυτή ένα δηµόσιο αγαθό και η 

κερδοφορία των τραπεζών συµβάλλει στην κατεύθυνση αυτή. Επίσης σε 

καθεστώς πλήρους απελευθέρωσης της κίνησης κεφαλαίων, ένα κερδοφόρο και 

µε επάρκεια κεφαλαίων τραπεζικό σύστηµα µπορεί πιο αποτελεσµατικά να 

ενσωµατώνει µεταβολές σε επιτόκια και συναλλαγµατικές ισοτιµίες που επιβάλει 

η πολιτική της Τράπεζας της Ελλάδος και οι συνθήκες - πιέσεις της αγοράς.  
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Στη διαδικασία αυτή αναβάθµισης της ανταγωνιστικότητας των ελληνικών 

τραπεζών απαιτείται:  

 

 σαφής στρατηγική  

 

 ενίσχυση των ιδίων κεφαλαίων,  

 

 συγκρότηση και η ορθολογική λειτουργία   

 

 αλλαγή στον τρόπο επιλογής, αξιολόγησης και θητείας του management. 

 
 απλούστευση των διαδικασιών και περιορισµός των ενδιάµεσων 

γραφειοκρατικών επιπέδων.  

 

 σχεδιασµός και λειτουργία σύγχρονων µεθόδων υποκίνησης και 

διοίκησης του ανθρώπινου δυναµικού  

 

 

1.8 Ολοκλήρωση και Επιχειρηµατικός Τοµέας  

 

 

Ο έντονος ανταγωνισµός των ελληνικών τραπεζών έχει µειώσει σηµαντικά τα 

επιτόκια µε τα οποία δανείζουν οι τράπεζες τις ελληνικές επιχειρήσεις. Με βάση 

τον βαθµό αξιολόγησης που προκύπτει από τα µοντέλα αξιολόγησης, οι 
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περισσότερες µεσαίες και µεγάλες επιχειρήσεις θα πρέπει να δανείζονται µε 

υπερδιπλάσιο περιθώριο (spread) του σηµερινού για να καλυφθούν οι 

δεσµεύσεις που προβλέπονται στη Βασιλεία II. Επίσης σήµερα το περιθώριο 

του δανειακού χαρτοφυλακίου των µεσαίων επιχειρήσεων διαµορφώνεται σε 

2,5%, όσο δηλαδή και των στεγαστικών. Στο δε χαρτοφυλάκιο µικροµεσαίων 

επιχειρήσεων το περιθώριο είναι πολύ µεγαλύτερο. 

  

Οι στρεβλώσεις αυτές αναµένεται να εξοµαλυνθούν από την εφαρµογή της 

Βασιλείας II καθώς απαιτούνται χαµηλότερες δεσµεύσεις για τα µικρότερα 

δάνεια, που θεωρείται ότι στο σύνολό τους ενέχουν λιγότερο κίνδυνο εξαιτίας 

της διασποράς που επιτυγχάνεται. Στην κατηγορία αυτή εντάσσονται και οι 

µικροµεσαίες επιχειρήσεις, στις οποίες οι τράπεζες έχουν κίνητρα να 

ενισχύσουν τις χορηγήσεις.  

 

Οι ελληνικές επιχειρήσεις αντιµετωπίζουν το διαρθρωτικό πρόβληµα της 

χαµηλής ανταγωνιστικότητας, το οποίο εντείνεται στο κλίµα ύφεσης. Οι εταιρείες 

που αντιµετωπίζουν οικονοµική στενότητα διακρίνονται σε δύο κατηγορίες: σε 

αυτές που έχουν συγκυριακά προβλήµατα και σε αυτές που στην ουσία δεν 

έχουν µέλλον. Αναγκαστικά, αργά ή γρήγορα, θα υπάρξει εξορθολογισµός, 

ανεξάρτητα από το αν η αγορά ευηµερεί ή βρίσκεται σε ύφεση, αφού κάτι τέτοιο 

συµβαίνει σε όλον τον δυτικό κόσµο. Ως εκ τούτου οι τράπεζες 

προσανατολίζουν τις ενέργειές τους σε υγιείς επιχειρήσεις.  

 

Η προσπάθεια των κερδοφόρων εταιρειών να περιορίζουν τα δανειακά τους 

κεφάλαια είναι συνάρτηση του κόστους δανεισµού (επιτόκιο δανεισµού, 
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χρηµατοοικονοµικά έξοδα, χρόνος για την εύρεση των οικονοµικότερων και πιο 

συµφερουσών για την εταιρεία όρων). Βέβαια ο δανεισµός είναι απαραίτητος 

για την αύξηση της επενδυτικής δραστηριότητας, αλλά το υψηλό κόστος 

δανεισµού λειτουργεί αποθαρρυντικά για τη λήψη δανειοδότησης. Η 

επιφυλακτικότητα των κερδοφόρων επιχειρήσεων για την έκθεσή τους σε 

δανεισµό αποτελεί ένδειξη προνοητικότητας αλλά και υποδηλώνει την ανάγκη 

για χαµηλά επιτόκια δανεισµού προκειµένου να αυξηθεί η επενδυτική 

δραστηριότητα και να µη λειτουργήσει ως τροχοπέδη για το µέλλον της 

επένδυσης. Τα αρχικά υψηλά πραγµατικά επιτόκια που πηγάζουν κυρίως από 

τις υψηλές δανειακές δαπάνες του ∆ηµοσίου, φαίνεται να έχουν αποτελέσει τον 

κύριο ανασταλτικό παράγοντα στην ανάκαµψη των επενδύσεων. Επίσης οι 

πληθωριστικές πιέσεις του παρελθόντος είχε αναγκάσει την διακινούµενη πίστη 

να έχει µορφή περισσότερο βραχυπρόθεσµη, καθιστώντας τις επιχειρήσεις 

ευάλωτες στις νοµισµατικές µεταβολές. Ο βραχυπρόθεσµος δανεισµός είχε 

αρνητικά αποτελέσµατα κυρίως στην βιοµηχανία όπου οι ανάγκες για 

µακροπρόθεσµες δεσµεύσεις κεφαλαίου είναι αναπόφευκτες. Το υψηλό κόστος 

δανεισµού καθώς και η δυσλειτουργικότητα του τραπεζικού συστήµατος 

(υπέρµετρη κανονικοποίηση στις διαδικασίες) ανάγκασε πλήθος επιχειρήσεων 

να προβούν στον εξωτραπεζικό δανεισµό, κυρίως µε τη µορφή δανεισµού 

µεταξύ των επιχειρήσεων. 

 

Με την χρηµατοπιστωτική απελευθέρωση όµως δηµιουργήθηκαν εναλλακτικές 

πηγές χρηµατοδότησης των επιχειρήσεων µε άµεση συνέπεια τη σταδιακή 

µείωση του κόστους δανεισµού. Έτσι στο βαθµό που οι µακροοικονοµικές 
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ανισορροπίες µειώνονται ή έστω ελέγχονται, οι επιχειρήσεις θα είναι σε θέση να 

επωφελούνται των θετικών συνεπειών της χρηµατοπιστωτικής απελευθέρωσης.  

 

Προκειµένου να τονωθούν οι ιδιωτικές επενδύσεις απαιτήθηκε ένα «λογικό» 

κόστος χρήµατος και ταυτόχρονα οι Τράπεζες άρχισαν να στηρίζουν τις 

µονάδες µε παροχή συµβουλών και υποδείξεων, την λήψη µέτρων για τη 

κάλυψη κινδύνων και τη διερεύνηση των αναγκών της αγοράς.  

 

 

1.9 Τάσεις των Τραπεζών στην ευρύτερη Ελληνική περιφέρεια  

 

 

H δεκαετία του 1990 είδε την απελευθέρωση του ελληνικού τραπεζικού 

συστήµατος από την πληθώρα των νόµων της κεντρικής κυβέρνησης και των 

κανονισµών και αποφάσεων της κεντρικής τράπεζας και της Νοµισµατικής 

Επιτροπής. Το αποτέλεσµα της απελευθέρωσης αυτής ήταν ένας κύκλος 

εξαγορών και συγχωνεύσεων, η τεχνολογική αναβάθµιση και η δηµιουργία 

καινοτόµων προϊόντων.  

 

Παράλληλα, δηµιουργήθηκε µια σειρά µικρών σε µέγεθος τραπεζών οι οποίες 

επεδίωξαν να εκµεταλλευτούν ορισµένα niche της αγοράς που είχαν αφήσει 

«κενά» οι µεγάλες τράπεζες, προσφέροντας στους πελάτες εξειδικευµένες 

υπηρεσίες υψηλής ποιότητας και εξειδικευµένα, καινοτόµα προϊόντα. 

Ταυτόχρονα, είδαµε ορισµένες ξένες τράπεζες να αποχωρούν (για παράδειγµα 
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η απόσχιση από την ελληνική τραπεζική αγορά της ολλανδικής ABN AMRO NV) 

κυρίως για λόγους που αφορούσαν εξελίξεις στη δική τους χώρα προέλευσης, 

ενώ άλλες εκδήλωσαν ενδιαφέρον να εγκατασταθούν ή να ενισχύσουν την 

παρουσία τους στην Ελλάδα.  

 

Κατά τα επόµενα έτη, στον τραπεζικό τοµέα σε ευρωπαϊκό επίπεδο αναµένεται 

να ασκήσουν σηµαντική επίδραση, εκτός από τις εξελίξεις στο οικονοµικό 

περιβάλλον, άλλοι δύο εξωγενείς παράγοντες: η συνεχιζόµενη τεχνολογική 

πρόοδος στον τοµέα της πληροφορικής και η διεθνοποίηση των οικονοµικών 

συναλλαγών. Με την εκµετάλλευση των συνεχώς αυξανόµενων δυνατοτήτων 

των πληροφοριακών συστηµάτων οι τράπεζες θα είναι σε θέση να 

χρησιµοποιήσουν ακόµη πιο αποτελεσµατικούς µηχανισµούς τιµολόγησης και 

διαχείρισης των κινδύνων που αναλαµβάνουν, καθώς και να βελτιώσουν την 

ποιότητα των προϊόντων και των υπηρεσιών τους, παράλληλα µειώνοντας το 

κόστος τους. Από την άλλη πλευρά, η µεγαλύτερη εξάρτηση των τραπεζών από 

τα συστήµατα πληροφορικής και η προσφορά πιο σύνθετων τραπεζικών 

προϊόντων αποτελούν παράγοντες που είναι δυνατόν να αυξήσουν τον 

λειτουργικό κίνδυνο. Για την κάλυψη του κινδύνου αυτού το νέο εποπτικό 

πλαίσιο («Βασιλεία ΙΙ») που εφαρµόζεται µερικώς από το 2007 προβλέπει 

συγκεκριµένες κεφαλαιακές απαιτήσεις.  

 

Στο περιβάλλον όπου το ΑΕΠ της χώρας διατηρείται άνω του 3%, οι 

προοπτικές του τραπεζικού συστήµατος ευνοούνται, δεδοµένου ότι ο βαθµός 

διείσδυσης διαφόρων τραπεζικών προϊόντων παραµένει χαµηλότερος σε σχέση 

µε τον µέσο όρο της ζώνης του ευρώ. Ενδεικτικά, τα δάνεια προς επιχειρήσεις 
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αντιπροσωπεύουν το 40% του ΑΕΠ έναντι 65% στη ζώνη του ευρώ, η 

καταναλωτική πίστη το 43% έναντι 66% και η στεγαστική το 21% έναντι 34%. 

Παράλληλα στην ελληνική αγορά ενώ δραστηριοποιούνται 46 τραπεζικοί 

οργανισµοί, είναι αξιοσηµείωτο το γεγονός ότι το 65% του µεριδίου αγοράς 

καταλαµβάνουν µόλις οι πέντε µεγάλες τράπεζες. Έτσι, οι µικρότερες τράπεζες 

στερούνται της απαραίτητης κλίµακας που θα τους επέτρεπε να 

βελτιστοποιήσουν την απασχόληση των κεφαλαίων τους, ενώ οι µέτοχοί τους 

δεν είναι πάντα πρόθυµοι να συνεισφέρουν στις σηµαντικές αυξήσεις κεφαλαίου 

που απαιτούνται. Οι µεγάλες τράπεζες δεν µπορούν να προσφέρουν διέξοδο 

στις µικρές, καθώς είναι απίθανο να αφιερώσουν πόρους σε εξαγορές που δεν 

αποφέρουν σηµαντική ενίσχυση των µεριδίων τους.  

 

Η ίδια διαδικασία αντικατοπτρίζεται στη λειτουργία των χρηµαταγορών και 

κεφαλαιαγορών, τις κρίσεις των οποίων παρακολουθούµε όλο και συχνότερα µε 

αλληλεπίδραση σε όλες τις χώρες (domino effect). Βασικό γεγονός για την 

κατανόηση των µελλοντικών εξελίξεων είναι η πρόσφατη ρύθµιση για την 

εξαφάνιση του προστατευτισµού των χρηµατοοικονοµικών αγορών. Τον 

∆εκέµβριο του 1997, αποφασίστηκε στη Γενεύη από τον Παγκόσµιο Οργανισµό 

Εµπορίου (ΠΟΕ), η απελευθέρωση των διεθνών χρηµατοπιστωτικών 

υπηρεσιών. Η συµφωνία αυτή επηρεάζει 102 χώρες, ενώ η υλοποίησή της θα 

ξεκινήσει από τον Φεβρουάριο του 1999 και αναµένεται να συµβάλλει στην 

αναδιαµόρφωση της παγκόσµιας αγοράς χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών και 

να επηρεάσει εξίσου την µορφολογία των εγχώριων αγορών. Ζούµε σε µία νέα 

εποχή παγκοσµιοποίησης και ολοκλήρωσης των οικονοµιών και των αγορών 

χρήµατος, συναλλάγµατος και κεφαλαίου όπου κυρίαρχο ρόλο διαδραµατίζουν 
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οι βραχυχρόνιες κινήσεις του χρηµατιστηριακού και κερδοσκοπικού κεφαλαίου. 

Έτσι, η µεταβλητότητα των τιµών στο χρηµατοπιστωτικό χώρο έχει αυξηθεί 

σηµαντικά, η αβεβαιότητα έχει λάβει νέες διαστάσεις και παρατηρούµε ότι οι 

χρηµατιστηριακές κρίσεις αν δεν αντιµετωπιστούν επιτυχώς µετεξελίσσονται 

σταδιακά σε νοµισµατικές και τελικά σε οικονοµικές, ενώ οι αρνητικές 

επιπτώσεις µεταφέρονται ακόµα και σε χώρες που ακολουθούν σοβαρή και 

αξιόπιστη µακροοικονοµική πολιτική και δεν έχουν γενικότερα σοβαρά 

οικονοµικά προβλήµατα. Πρέπει να τονιστεί ότι είναι σηµαντικές οι αρνητικές 

επιπτώσεις για την οικονοµία και την ανάπτυξη από τη µεγάλη µεταβλητότητα 

των επιτοκίων, των χρηµατιστηριακών τιµών και των τιµών συναλλάγµατος. 

Είναι γεγονός ότι τα τελευταία χρόνια η παγκοσµιοποίηση των αγορών 

χρήµατος και κεφαλαίου εξελίσσεται µε µεγάλη ταχύτητα. Η πορεία αυτή δεν 

συνοδεύθηκε από αντίστοιχη ενίσχυση του συντονισµού και της συνεργασίας 

των χωρών και της οικονοµικής πολιτικής που εφαρµόζουν, ούτε µε την 

απαραίτητη ενίσχυση των διεθνών θεσµών και οργανισµών εποπτείας και 

ελέγχου.  

 

Οι νέες τάσεις των τραπεζών στην ελλαδική περιφέρεια χαρακτηρίζονται από τα 

εξής:  

 

 Το αυξηµένο ενδιαφέρον ορισµένων ξένων τραπεζών να αποκτήσουν 

σηµαντική παρουσία στην Ελλάδα. Η τεχνογνωσία καθώς και η 

µακρόχρονη εµπειρία αλλά και τα εµπειρικώς καλοσχεδιασµένα 

πληροφοριακά συστήµατα  των ξένων τραπεζών, στον τοµέα κυρίως της 

δανειοδότησης και παροχής υπηρεσιών σε µεγάλες επιχειρήσεις (corporate 
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banking), στη διαχείριση χαρτοφυλακίου και περιουσιακών στοιχείων 

(treasury and asset management) και στις επενδυτικές τραπεζικές εργασίες 

(investment banking) προσδίδει σε αυτές το συγκριτικό πλεονέκτηµα για την 

δραστηριοποίησή τους στον ελλαδικό χώρο, παρέχοντας ταυτόχρονα 

περιθώρια περαιτέρω ανάπτυξης και διαφοροποίησης του υπάρχοντος 

χαρτοφυλακίου. 

 

 Τάση για εξαγορές-συγχωνεύσεις. Οι εξαγορές και συγχωνεύσεις για την 

δηµιουργία µεγάλων χρηµατοοικονοµικών οµίλων, έτοιµων να 

ανταγωνισθούν αποτελεσµατικά σε διεθνές επίπεδο. Στόχος είναι η 

απόκτηση ισχυρής κεφαλαιακής διάρθρωσης, τα µεγάλα δίκτυα, η ικανότητα 

προσφοράς πακέτων προϊόντων σε ελκυστικές τιµές.   

 

 Τη συγκέντρωση των µικρότερων τραπεζών µε τη δηµιουργία ενός 

σχήµατος που θα κυριαρχήσει στον µεσαίο χώρο. Η ενίσχυση του ρόλου 

των µικρότερων, σύγχρονων και ευέλικτων τραπεζών, µε παραγωγή 

εξειδικευµένου φάσµατος νεωτεριστικών προϊόντων και υπηρεσιών, 

παράλληλα µε την διασύνδεση του δικτύου τους µε µεγαλύτερες 

χρηµατοοικονοµικές µονάδες και διατραπεζικά δίκτυα. Η νέα τεχνολογία 

προσφέρει αυτονόµηση στην επεξεργασία των πληροφοριών και κατ΄ 

επέκταση αύξηση της χρησιµότητας του χρήστη, ευελιξία και 

προσαρµοστικότητα.  

 
 Ανάγκη για υψηλού επιπέδου τεχνολογικά συστήµατα. Η συνεχιζόµενη 

διεθνοποίηση των οικονοµικών συναλλαγών οδηγεί σε ολοένα και 
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µεγαλύτερη διασύνδεση των εθνικών τραπεζικών συστηµάτων. Η 

διασύνδεση αυτή αυξάνεται, πρώτον, καθώς αναπτύσσεται η διασυνοριακή 

παροχή χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών και δεύτερον, καθώς οι τράπεζες 

επεκτείνονται εκτός συνόρων είτε µε την εξαγορά υφισταµένων τραπεζών σε 

άλλες χώρες είτε µε την ίδρυση εκεί θυγατρικών ή υποκαταστηµάτων. Είναι 

φανερό ότι η ύπαρξη αποτελεσµατικών µηχανισµών για την ανταλλαγή 

πληροφοριών και γενικότερα για τη συνεργασία µεταξύ των αρµοδίων 

εθνικών αρχών µπορεί να συµβάλει σηµαντικά στην έγκαιρη αναγνώριση και 

την επιτυχή αντιµετώπιση προβληµάτων µε διασυνοριακές επιπτώσεις. Προς 

την κατεύθυνση αυτή έχουν ήδη γίνει σηµαντικά βήµατα στην Ευρωπαϊκή 

Ένωση µε την υπογραφή µνηµονίων συνεργασίας,  τόσο σε διµερές επίπεδο 

µεταξύ εποπτικών αρχών, όσο και σε πολυµερές επίπεδο µεταξύ όλων των 

εποπτικών αρχών και των εθνικών κεντρικών τραπεζών της ΕΕ. 

 
 Ανάγκη αύξησης του µεγέθους των εµπορικών τραπεζών. Το µέγεθος 

των ελληνικών τραπεζών είναι µικρό συγκρινόµενο µε το µέγεθος των 

µεγάλων τραπεζών των περισσοτέρων χωρών της ζώνης του ευρώ και η 

πιστοληπτική τους διαβάθµιση είναι κατά κανόνα χαµηλότερη. 

Μεσοπρόθεσµα, οι ελληνικές τράπεζες που διαδραµατίζουν σηµαντικό ρόλο 

σε περιφερειακό επίπεδο αλλά επίσης επιδιώκουν να διαδραµατίσουν 

σηµαντικό ρόλο και σε ευρωπαϊκό επίπεδο θα πρέπει να αυξήσουν το 

µέγεθός τους. Πέραν της αυτόνοµης οργανικής ανάπτυξης, στην αύξηση του 

µεγέθους και των επιχειρηµατικών δυνατοτήτων των ελληνικών τραπεζών θα 

συµβάλει η πραγµατοποίηση εξαγορών και συγχωνεύσεων και η σύναψη 

στρατηγικών συµµαχιών.  
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 Αύξηση του εντεινόµενου ανταγωνισµού µε άµεση συνέπεια την 

πιθανότητα αύξησης του πιστωτικού κινδύνου. Όσον αφορά στην 

οικονοµική ευρωστία του ελληνικού τραπεζικού συστήµατος, θα λέγαµε ότι το 

τραπεζικό σύστηµα χαρακτηρίζεται από υψηλή κερδοφορία, η οποία 

στηρίζεται κυρίως στη συνεχιζόµενη ταχεία πιστωτική επέκταση ιδίως προς 

τα νοικοκυριά, στη διατήρηση σχετικά υψηλού επιτοκιακού περιθωρίου και 

στις προµήθειες από εργασίες λιανικής τραπεζικής. Μεσοπρόθεσµα, για την 

αποτελεσµατική διαχείριση του πιστωτικού κινδύνου οι τράπεζες θα πρέπει 

να εντείνουν τις προσπάθειές τους επειδή καθώς θα ωριµάζουν τα δάνεια 

σηµαντικού ύψους που χορηγήθηκαν πρόσφατα, είναι πιθανό να 

εµφανιστούν προβλήµατα, ιδίως αν υπάρξει επιβράδυνση του αναπτυξιακού 

ρυθµού της οικονοµίας σε συνδυασµό µε την αναµενόµενη περαιτέρω άνοδο 

των επιτοκίων. Επίσης η αναµενόµενη σταδιακή αποκλιµάκωση του ρυθµού 

της εγχώριας πιστωτικής επέκτασης προς τα νοικοκυριά και η συµπίεση του 

επιτοκιακού περιθωρίου λόγω του εντεινόµενου ανταγωνισµού πιθανό να 

περιορίσει τα έσοδά τους. Για την αντιµετώπιση ή τη µετάθεση του 

πιστωτικού κινδύνου πραγµατοποιούνται ήδη τιτλοποιήσεις δανείων και 

λοιπών απαιτήσεων ως µέσο άντλησης ρευστότητας.  

 

 Αύξηση των προσφερόµενων προϊόντων και υπηρεσιών. Οι ελληνικές 

τράπεζες έχουν σηµαντικά περιθώρια περαιτέρω ανάπτυξης των εργασιών 

τους, όπως για παράδειγµα στον τοµέα της διαχείρισης χαρτοφυλακίου 

ιδιωτών και στον τοµέα των τραπεζοασφαλειών, ιδίως όσον αφορά στην 
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παροχή συµπληρωµατικής ασφαλιστικής-συνταξιοδοτικής κάλυψης που 

προκύπτει ως υψηλή ανάγκη.  

 

 Ανάγκη για εξορθολογισµό των ∆ιοικούντων και λήψη µέτρων για 

διαχείριση των κινδύνων. Η επέκταση της δραστηριότητάς των τραπεζών 

σε πιο σύνθετα χρηµατοπιστωτικά προϊόντα και σε αγορές που 

χαρακτηρίζονται από υψηλότερη µεταβλητότητα περιέχουν αυξηµένους 

κινδύνους, λόγω και του εντεινόµενου ανταγωνισµού καθώς και της 

αβεβαιότητας ως προς τις µελλοντικές οικονοµικές εξελίξεις. Η αναγνώριση 

και η αποτελεσµατική διαχείριση των κινδύνων αυτών προϋποθέτουν συνεχή 

προσαρµογή των εσωτερικών συστηµάτων των τραπεζών. Ιδιαίτερη σηµασία 

έχει όχι µόνο η τεχνική επάρκεια των εν λόγω συστηµάτων αλλά και η 

ουσιαστική ενσωµάτωσή τους στους µηχανισµούς λήψης αποφάσεων των 

τραπεζών, µε ανάλογη αναβάθµιση των λειτουργιών διαχείρισης κινδύνων 

και εσωτερικού ελέγχου.  

 
 Περαιτέρω συγκράτηση του λειτουργικού τους κόστους των τραπεζών. 

Ευνοϊκή επίδραση στην κερδοφορία των ελληνικών τραπεζών αναµένεται να 

ασκήσει επίσης η περαιτέρω συγκράτηση του λειτουργικού τους κόστους. Οι 

προσπάθειες των τραπεζών για τον αποτελεσµατικό έλεγχο των 

µισθολογικών δαπανών, τον εξορθολογισµό του δικτύου υποκαταστηµάτων 

και τη µεταφορά ορισµένων λειτουργιών σε κεντρικό επίπεδο είναι η τάση 

που εφαρµόζεται από όλες τις τράπεζες ανεξαιρέτως. 

 
 Την προσπάθεια των µεγάλων τραπεζών να ενισχύσουν τα κέρδη τους 

και τη διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου τους µε την παρουσία τους 
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στον χώρο των Βαλκανίων. Για την ενίσχυση της αναπτυξιακής τους 

δυναµικής και τη γεωγραφική διαφοροποίηση των εσόδων τους, οι ελληνικές 

τράπεζες προχώρησαν κατά την τελευταία δεκαπενταετία σε σηµαντική 

επέκταση των δραστηριοτήτων τους στο εξωτερικό, ιδίως στα Βαλκάνια. 

Σήµερα οι ελληνικές τράπεζες έχουν στις χώρες των Βαλκανίων θυγατρικές 

τράπεζες και υποκαταστήµατα. Σηµειώνεται ότι, σηµαντικό µέρος των 

συνολικών κερδών των µεγάλων ελληνικών τραπεζικών οµίλων προέρχεται 

από τις µονάδες τους που είναι εγκατεστηµένες στις άλλες χώρες των 

Βαλκανίων. Πέρα από το όφελος για τις ίδιες τις ελληνικές τράπεζες, η 

επιτόπια δραστηριοποίησή τους στις άλλες Βαλκανικές χώρες συνέβαλε στην 

ανάπτυξη του χρηµατοπιστωτικού τοµέα των χωρών υποδοχής, καθώς οι 

ελληνικές τράπεζες σταδιακά επεκτάθηκαν στην παροχή τραπεζικών 

υπηρεσιών προς τις τοπικές επιχειρήσεις και τα νοικοκυριά και ενίσχυσαν τον 

τραπεζικό ανταγωνισµό και διευκόλυναν τις επενδύσεις και τη 

δραστηριοποίηση άλλων ελληνικών επιχειρήσεων στις χώρες υποδοχής. 

Πέραν των Βαλκανίων, οι ελληνικές τράπεζες τελευταία στρέφονται και προς 

άλλες χώρες της Ανατολικής Ευρώπης και της Ανατολικής Μεσογείου αλλά 

και τη Σαουδική Αραβία. Ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας στις χώρες αυτές έχει 

επίσης σηµαντικά περιθώρια ανάπτυξης και η διείσδυση αυτή θα τις 

διευκολύνει να αποκτήσουν ισχυρή ανταγωνιστική θέση.  

 

 

1.10 Κατηγορίες Τραπεζών 
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Αναλόγως το κριτήριο βάσης που χρησιµοποιείται οι τράπεζες κατατάσσονται 

σε διάφορες κατηγορίες: 

 

 Με βάση την γεωγραφική έκταση των εργασιών τους οι Τράπεζες 

διακρίνονται σε εθνικές και σε διεθνείς ή υπερεθνικές.  

 

 Με βάση την ιδιότητα του φορέα τους (ως βασικό µέτοχο ή ως πηγή 

άντλησης κεφαλαίου) διακρίνονται σε : 

 

 ∆ηµόσιες , όταν ο φορέας είναι το ∆ηµόσιο ή Ν.Π.∆.∆. 

 

 Ιδιωτικές, όταν ο φορέας είναι Ν.Π.Ι.∆.  

 

 Μικτές, όταν συµµετέχουν και το ∆ηµόσιο και Ιδιώτες 

 

 Συνεταιριστικές, όταν ο φορέας τους είναι συνεταιριστικές 

οργανώσεις. 

 

 Με βάση τον κλάδο της οικονοµίας στον οποίο κατ’εξοχήν επιλέγουν για να 

δραστηριοποιούνται κατατάσσονται σε : εµπορικές, αγροτικές, ναυτιλιακές, 

εξαγωγικές, βιοµηχανικές, κτηµατικές. 
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 Με βάση τον τρόπο συγκέντρωσης των κεφαλαίων τους και το είδος των 

πιστωτικών τους εργασιών διακρίνονται σε εκδοτικές, εµπορικές, 

επενδύσεων. 

 
 Με βάση τη λειτουργική τους δοµή διακρίνονται σε τράπεζες µε 

υποκαταστήµατα ή τράπεζες χωρίς υποκαταστήµατα καθώς και σε 

ηλεκτρονικές Τράπεζες. 

 
 Τέλος µε κριτήριο τον επιχειρηµατικό τους προσανατολισµό ταξινοµούνται σε 

τράπεζες παροχής τραπεζικών υπηρεσιών προς µεγάλους πελάτες (private 

banking), προς µεγάλες επιχειρήσεις (corporate banking), στο ευρύ 

επενδυτικό κοινό (retail banking) και προς όλες τις οµάδες 

συναλλασσοµένων (universal banking). 

 

 

1.11 Τυπική ∆οµή µιας Τράπεζας 

 

 

Η τυπική δοµή µιας τράπεζας αναπτύσσεται κυρίως σε ιεραρχικά επίπεδα και 

ακολουθεί τους κανόνες που της απαγορεύουν οι κανόνες λειτουργίας της σε 

σχέση µε το µέγεθός της και τον τρόπο διοίκησης που ακολουθεί 

(συγκεντρωτικό ή αποκεντρωτικό) και περιγράφει τα καθήκοντα και τις 

αρµοδιότητες των στελεχών και του υπαλληλικού προσωπικού. 
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Στο πρώτο επίπεδο διαµορφώνεται η επιχειρηµατική στρατηγική, η αποστολή 

και το όραµα της Τράπεζας. Στο δεύτερο επίπεδο που αποτελεί το διαχειριστικό 

επίπεδο, αποφασίζεται η επιχειρησιακή στρατηγική και οι πολιτικές που θα 

εφαρµοστούν για κάθε προϊόν ή αγορά. Το τρίτο και τελευταίο επίπεδο αποτελεί 

το εκτελεστικό.  

 

Πίνακας i- Τυπική ∆οµή µιας Τράπεζας 

 

 

1.12 Κύριες Τραπεζικές Εργασίες 

 

Οι τραπεζικές εργασίες διακρίνονται σε ενεργητικές (αυτές για τις οποίες 

επιδιώκεται προσοδοφόρος επένδυση των αντληθέντων χρηµατικών κεφαλαίων 
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και εµφανίζονται στο Ενεργητικό της Τράπεζας) και σε παθητικές (αυτές για τις 

οποίες επιδιώκεται η άντληση και συγκέντρωση των παθητικών κεφαλαίων-

καταθέσεις και εµφανίζονται στο παθητικό της Τράπεζας). 

 

Συνήθως οι παθητικές εργασίες προηγούνται των ενεργητικών. Οι κύριες 

παθητικές εργασίες είναι οι ακόλουθες: 

 

 Η έκδοση τραπεζογραµµατίων από τις εκδοτικές τράπεζες 

 

 Οι καταθέσεις από τις εµπορικές τράπεζες 

 
 Η έκδοση οµολογιακών δανείων 

 

 Η αναπροεξόφληση από τις εµπορικές τράπεζες του χαρτοφυλακίου τους 

στην εκδοτική Τράπεζα 

 

 Έκδοση επιταγών   

 

Οι κύριες ενεργητικές εργασίες είναι οι ακόλουθες: 

 

 Η προεξόφληση συναλλαγµατικών, γραµµατίων, επιταγών σε διαταγή 

καθώς και άλλων αξιογράφων όπως οµολογιών, τοκοµεριδίων και 

εντόκων γραµµατίων. 
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 Η παροχή δανείων µε ενέχυρο τίτλους, εµπορεύµατα, ακίνητα ή άλλα 

πολύτιµα αγαθά, τα οποία µε βάση τη διάρκειά τους διακρίνονται σε 

βραχυπρόθεσµα, µεσοπρόθεσµα και µακροπρόθεσµα. 

 
 Πίστωση µε ανοικτό (αλληλόχρεο) λογαριασµό 

 

 Πίστωση µε προσηµείωση ή υποθήκη ακινήτων, πλοίων ή άλλων αξιών 

που να επιδέχονται µε βάσει το ισχύον νοµικό σύστηµα υποθήκευση. 

 

 Πίστωση µε ενέχυρο µετοχές 

 

 Πίστωση margin account 

 

 Καταθέσεις της Τράπεζας σε άλλα πιστωτικά ιδρύµατα 

 
 Αγοροπωλησίες ακινήτων 

 

 Αγοροπωλησίες συναλλάγµατος 

 
 Αγοροπωλησίες κινητών αξιών. 

 

Πέρα από τις εργασίες αυτές, κατά τις οποίες οι τράπεζες µεσολαβούν µε δικό 

τους κίνδυνο και για δικό τους λογαριασµό στις πιστωτικές συναλλαγές 

προβαίνουν και σε µεσολαβητικές εργασίες, τις οποίες διενεργούν προς 

εξυπηρέτηση της πελατείας τους µε αντάλλαγµα κάποια αµοιβή. 
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Χαρακτηριστικό των εργασιών αυτών είναι η έλλειψη της πιστωτικής 

διαµεσολάβησης. Τέτοιες εργασίες είναι οι παρακάτω: 

 

 Εντολή µεταφοράς κεφαλαίων από έναν λογαριασµό σε άλλο 

 

 Σύµβαση επιταγής 

 

 Σύµβαση τραπεζικής θυρίδας 

 

 Συναλλαγές σε µετοχές και Α\Κ 

 
 Ασφαλιστήρια Συµβόλαια 

 

 Τραπεζικό έµβασµα 

 

 Τραπεζική εγγυητική επιστολή 

 

 Καταθέσεις ως κάλυµµα για την έκδοση εγγυητικών επιστολών 

 

 Τραπεζική ενέγγυα πίστωση καθώς και άλλες 

 

Η παροχή τέτοιων εργασιών γίνεται µε βάση κάποια διµερή συνήθως σύµβαση. 
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1.13 Βασικές Αρχές Λειτουργίας µιας Τράπεζας  

 

 

Η λειτουργία όλων των τραπεζών στηρίζεται στην τήρηση ισορροπίας µεταξύ 

των τριών αρχών: της ρευστότητας, της ασφάλειας και της 

αποδοτικότητας. Ωστόσο η ικανοποίηση της µιας αρχής συχνά παραβιάζει την 

τήρηση κάποιας άλλης. Ακόµη όπως ήδη έχουµε αναφέρει, η λειτουργία µιας 

επιχείρησης, ακόµη και µιας τράπεζας, υπόκειται σε µια σειρά κινδύνων, εκ των 

οποίων άλλοι είναι κοινοί για όλες τις επιχειρήσεις (κίνδυνος αγοράς, 

λειτουργικός κίνδυνος, κίνδυνος ανθρώπινου παράγοντα και νοµικός κίνδυνος) 

και άλλοι είναι στενά συνδεδεµένοι µε το αντικείµενο δραστηριότητας της 

επιχείρησης (για µια τράπεζα οι ειδικοί κίνδυνοι θεωρούνται κυρίως οι κίνδυνοι 

ρευστότητας και πιστωτικοί κίνδυνοι). 

 

Κατά συνέπεια µπορούµε να πούµε ότι η οικονοµική επιτυχία µίας Τράπεζας 

εξαρτάται από την εύστοχη επιλογή χρήσης των διαθεσίµων της σε δανειακά 

κεφάλαια, την καλή χρήση του ονόµατος της σε εγγυητικές επιστολές και 

ενέγγυες πιστώσεις. Κάθε πιστωτική πολιτική για να δηµιουργεί τις 

προϋποθέσεις πρέπει να διέπεται από τις παρακάτω τρεις αρχές:  

 

 Η αρχή της Ρευστότητας. Ως ρευστότητα νοείται η ικανότητα της τράπεζας 

να ανταποκρίνεται στις ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις της σε κάθε στιγµή. Η 

ρευστότητα µπορεί να προσδιορίζεται κάθε στιγµή, αν συγκριθούν οι 

απαιτητές υποχρεώσεις µε τα διαθέσιµα µέσα πληρωµής. Επειδή µεταξύ 
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των άλλων ο ρόλος µιας τράπεζας µέσω ενός µεγάλου αριθµού καταθετών 

που περιλαµβάνονται στις υποχρεώσεις της είναι και να χρηµατοδοτεί την 

οικονοµία, θα πρέπει µια τράπεζα να διαθέτει επαρκή ταµειακή ρευστότητα 

σε κάθε χρονική στιγµή. Μάλιστα σε πολλές οικονοµίες προβλέπεται 

νοµοθετική ρύθµιση για την καθιέρωση ενός ελάχιστου ορίου ταµειακής 

ρευστότητας.   

 

Όπως ήδη έχουµε αναφέρει η βασική τραπεζική λειτουργία συνίσταται στη 

λήψη και παροχή πιστώσεων, δηµιουργώντας ένα συνεχές σύστηµα 

εισροών και εκροών χρήµατος που επηρεάζουν τα ταµειακά διαθέσιµα µιας 

Τράπεζας. Σχηµατικά µπορούµε αυτή τη σχέση να την απεικονίσουµε ως 

εξής: 

Καταθέσεις
Εισπράξεις
Εµβάσµατα

Αναλήψεις
Πιστώσεις
Εµβάσµατα

Τράπεζα

Εισροή 
Χρήµατος

Εκροή 
Χρήµατος

 

Πίνακας ii- Σύστηµα Εισροών-Εκροών  

 

Το σύστηµα εισροής χρήµατος µπορεί να τροφοδοτηθεί από : 

Σελίδα- 33 -ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
 



 

 

 Τις νέες καταθέσεις 

 

 Εισπράξεις ληξιπρόθεσµων πιστώσεων 

 

 Εισπράξεις εµβασµάτων 

 

Το σύστηµα εκροής χρήµατος µπορεί να τροφοδοτηθεί από : 

 

 Τις αναλήψεις των καταθέσεων 

 

 Τις παροχές νέων πιστώσεων 

 

 Τις πληρωµές εµβασµάτων 

 

 Μετρητών ή ταµειακά ισοδύναµα, άµεσα ρευστοποιήσιµα 

 

 Καταθέσεις της Τράπεζας σε άλλες.  

 
 Η αρχή της Ασφάλειας. Ως ασφάλεια νοείται η λήψη όλων των 

απαραίτητων εισροών που της έχουν παραχωρήσει προσαυξηµένων κατά 

του ποσού της προσόδου. Προκειµένου να τηρείται αυτή η αρχή, η Τράπεζα 

θα πρέπει να εξασφαλίζει την φερεγγυότητα στο σύστηµα εκροών που 

χρησιµοποιεί. Πιο συγκεκριµένα πρέπει να προβαίνει σε µε µια δυναµική 

εξέταση µέσω ενός ολοκληρωµένου συστήµατος ελέγχου της συνολικής 
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υπάρχουσας και µελλοντικής οικονοµικής δυναµικότητας των δανειστών 

της. Αυτή η ενηµερότητα εξασφαλίζεται : 

 

 µε την τήρηση πληροφοριών ανά πελάτη (στην περίπτωση 

µάλιστα που ο πελάτης έχει ήδη συνεργαστεί µε την Τράπεζα 

αποτελεί βασικό πηγή για την αξιολόγησή του), όπως γίνεται µε 

την χρήση του συστήµατος CRM, του συστήµατος γενικής 

διαχείρισης κινδύνων αλλά και από τα συστήµατα 

συναλλαγµατικής συµπεριφοράς, γνωστά ως «ΤΕΙΡΕΣΙΑΣ», 

 

 τη λεπτοµερή ανάλυση και γνώση της αγοράς 

 

 την ανελλιπή παρακολούθηση των οικονοµικών εξελίξεων τόσο 

της εγχώριας όσο και της διεθνούς αγοράς. 

 

Στο πλαίσιο εφαρµογής της αρχής αυτής και µε σκοπό την ελαχιστοποίηση 

του κινδύνου τους, οι τράπεζες προσπαθούν να διαφοροποιούν το δανειακό 

τους χαρτοφυλάκιο διενεργώντας δανεισµούς µικρότερων ποσών σε όσο 

δυνατόν µεγαλύτερο αριθµό πιστούχων. Επίσης προβαίνουν στην κατάταξη 

του δανειακού τους χαρτοφυλακίου σε πέντε κατηγορίες κινδύνου:  

 

 Ασφαλές ή µη δυσµενώς καταχωρηµένο 

 

 Ειδικής µνείας 
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 Κάτω του κανόνα 

 

 Αµφίβολο  

 

 Ζηµιογόνο 

 

 Η αρχή της Αποδοτικότητας. Ως αποδοτικότητα νοείται η επίτευξη του 

µεγαλύτερου δυνατού αποτελέσµατος µε τη µικρότερη δυνατή θυσία, που 

επιτυγχάνεται µε τον βέλτιστο συνδυασµό των διαθέσιµων µέσων. Η 

αποδοτικότητα των τραπεζών επηρεάζεται σηµαντικά τόσο από τα 

περιθώρια ανάπτυξης της αγοράς όσο και από το επίπεδο του 

ανταγωνισµού που αντιµετωπίζουν. 

 

Η αρχή της αποδοτικότητας έρχεται συχνά αντιµέτωπη µε τις δύο άλλες 

αρχές. Πιο συγκεκριµένα σύµφωνα µε την αρχή της ρευστότητας η 

διατήρηση σηµαντικών ταµειακών διαθεσίµων έχει ως αποτέλεσµα την 

απώλεια προσόδων και συνεπώς επιφέρει µείωση της αποδοτικότητας. 

Επίσης οι δανειολήπτες είναι διατεθειµένοι να επιβαρύνονται µε µεγαλύτερα 

επιτόκια όταν δεν διαθέτουν επαρκή ασφάλεια σε κάλυψη των πιστώσεων 

που λαµβάνουν, όπου σύµφωνα µε την αρχή της ασφάλειας ο κίνδυνος της 

µη αποπληρωµής τους αυξάνεται.  
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1.14 Συµπέρασµα 

 

 

Η απελευθέρωση του τραπεζικού συστήµατος που επήλθε µετά τα τέλη της 

δεκαετίας του ’80 και η επισήµανση των διαφόρων προβληµάτων των 

εµπορικών τραπεζών να ακολουθήσουν τα διεθνή δρώµενα και που είχε 

περισσότερο να κάνει µε το τότε ισχύον θεσµικό πλαίσιο, έθεσαν τα θεµέλια για 

τη δηµιουργία ενός συστήµατος µε µεγάλα περιθώρια κέρδους κυρίως στους 

τοµείς των χορηγήσεων τόσο επαγγελµατικών όσο και των ιδιωτών. Ειδικά οι 

χορηγήσεις προς τις επιχειρήσεις αποτελούν βασικό µοχλό ανάπτυξης για το 

ίδιο το τραπεζικό σύστηµα αλλά και την οικονοµία.  

 

∆υνητικά οι τράπεζες µε την σωστή διαχείριση του δανειακού χαρτοφυλακίου 

είναι δυνατό να αυξάνουν τα κέρδη τους από τη διαφορά (spread) των 

επιτοκίων µεταξύ καταθέσεων και χορηγήσεων, την προσέλκυση και άλλων 

παράλληλων εργασιών καθώς και από την εξασφάλιση ενός καλού ονόµατος 

που θα πηγάζει από την υψηλή ποιότητα του εν λόγω χαρτοφυλακίου τους που 

θα αποτελεί την κύρια διαφήµιση για την προσέλκυση νέων πελατών και την 

διατήρηση των υφισταµένων. Παράλληλα καλούνται στα πλαίσια του έντονου 

ανταγωνισµού να παρακολουθούν στενά το κόστος του διαχείρισης και ανάλογα 

µε την επιλεχθείσα στρατηγική προσαρµόζουν την ακολουθούµενη πολιτική. 
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Το σηµαντικότερο πρόβληµα µε το οποίο έρχονται συχνά αντιµέτωπες είναι οι 

επισφαλείς απαιτήσεις. Για την έγκαιρη πρόληψη θα πρέπει να εφαρµόζονται τα 

βασικά κριτήρια Πιστοδότησης, να εξετάζεται εν ολίγοις η σκοπιµότητα της 

χρηµατοδότησης σε συνδυασµό µε την δυνατότητα αποπληρωµής αυτής µε 

τέτοιο τρόπο που να εξασφαλίζεται η βιωσιµότητα της επιχείρησης. Ταυτόχρονα 

θα πρέπει να είναι σε θέση µέσω της θέσπισης των κατάλληλων διαδικασιών να 

αντιµετωπίζουν τις καταστάσεις αυτές (για παράδειγµα µέσω της δηµιουργίας 

κατάλληλης ∆ιεύθυνσης παρακολούθησης και διαχείρισης των εµπλοκών, την 

ύπαρξη νοµικού τµήµατος που να κατευθύνει αυτές τις ενέργειες). Η χρήση 

διαδικασιών για τη µέτρηση του πιστωτικού κινδύνου είναι αναγκαία για τις 

τράπεζες, εξαιτίας κυρίως των κανόνων για την κεφαλαιακή επάρκεια που θέτει 

η Επιτροπή της Βασιλείας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2=ο

∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΚΙΝ∆ΥΝΟΥ  

 

 

2.1 Η ανάγκη για Σύστηµα ∆ιαχείρισης Κινδύνων 

 

 

Ο σκοπός κάθε οικονοµικής µονάδας είναι η µεγιστοποίηση της αξίας των 

µετόχων διαχρονικά. Το σύστηµα στο οποίο όµως συναλλάσσεται µια 

επιχείρηση δεν είναι ένα σύστηµα αποστειρωµένο από κινδύνους. Για την 

αποτελεσµατικότερη αντιµετώπιση καταστάσεων που παρουσιάζουν αυξηµένη 

πιθανότητα δηµιουργίας απωλειών και άλλων ανεπιθύµητων γεγονότων, για την 

ελαχιστοποίηση µε άλλα λόγια των κινδύνων πρέπει να γίνει εντοπισµός και 

καθορισµός της σηµαντικότητας τους.  

 

Οι κίνδυνοι γενικά µπορούν να καταταχθούν σε επιχειρησιακούς (εκείνους που 

αναλαµβάνει µια επιχείρηση µε τη θέλησή της), σε µη επιχειρησιακούς (εκείνους 

που προκύπτουν από το αποτέλεσµα των διαρθρωτικών αλλαγών) και σε 

χρηµατοοικονοµικούς (εκείνους που συσχετίζονται µε πιθανές απώλειες στις 

χρηµατοοικονοµικές αγορές). Η κατανόηση του ύψους του αναλαµβανόµενου 
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κινδύνου υποδεικνύει τον τρόπο πρόβλεψης και της υιοθέτησης µιας σειράς 

εναλλακτικών σεναρίων για την δράση της επιχείρησης-τράπεζας. 

Αναδεικνύεται λοιπόν η ανάγκη για εξειδικευµένες γνώσεις και ανάπτυξη 

υψηλής ποιότητας τεχνολογικών συστηµάτων που να αναδεικνύουν το ύψος 

του κινδύνου. 

 

Με την εξέλιξη της χρηµατοοικονοµικής επιστήµης το κέντρο βάρους του 

τραπεζικού management έχει µετακινηθεί από την απλή εξέταση των κερδών 

και τη διαµεσολάβηση µεταξύ της ηµεροµηνίας λήξης όπως προκύπτουν από τη 

διαφορά των χορηγητικών και των καταθετικών επιτοκίων, σε αυτή του 

διαµεσολαβητικού ρόλου µεταξύ των κινδύνων που αναλαµβάνουν. Ο νέος 

αυτό ρόλος περιλαµβάνει ενδελεχή έλεγχο και υπολογισµό των λειτουργικών 

κερδών σε σχέση όµως και µε τους αναληφθέντες κινδύνους που συνεπάγονται 

αυτές οι τραπεζικές εργασίες.  

 

Με την χρέωση λοιπόν ενός υψηλότερου επιτοκίου σε ένα δάνειο δεν 

επιτυγχάνεται και η αποζηµίωση της Τράπεζας για τον κίνδυνο που 

αναλαµβάνει στην περίπτωση που το δάνειο αυτό δεν πληρωθεί. Η τράπεζα 

πλέον δεν επικεντρώνεται στην αύξηση των λειτουργικών κερδών (profit-

oriented management system) αλλά υιοθετεί µία ενεργητική εξέταση των 

αναληφθέντων κινδύνων σε σχέση µε την προσδοκώµενη απόδοση των 

επενδύσεων. Προκύπτει η ανάγκη να ποσοτικοποιήσουµε τον κίνδυνο και µετά 

να τον τιµολογήσουµε κατάλληλα. 
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2.2 Οι κίνδυνοι στους οποίους εκτίθενται τα Πιστωτικά Ιδρύµατα 

και η ∆ιαχείρισή τους  

 

 

Οι Τράπεζες κατά την εκτέλεση των εργασιών τους εκτίθενται σε διαφόρους 

κινδύνους οι οποίοι προέρχονται τόσο από το ασταθές περιβάλλον στο οποίο 

λειτουργούν όσο και από τη φύση των εργασιών τους. Το ύψος του κινδύνου 

στο οποίο είναι εκτεθειµένη η κάθε Τράπεζα απασχολεί τις εποπτικές αρχές στα 

πλαίσια διασφάλισης σταθερότητας στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. Οι ίδιες οι 

τράπεζες αναπτύσσουν εσωτερικά συστήµατα για την αξιολόγηση και την 

µέτρηση του κινδύνου στον οποίο είναι εκτεθειµένες. 

 

 

2.3 Τύποι Κινδύνων 

 

 

Οι κίνδυνοι που αντιµετωπίζει καθηµερινά ένα πιστωτικό ίδρυµα διαχωρίζονται 

σε κατηγορίες σύµφωνα µε το παρακάτω σχήµα: 
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Πίνακας iii- Τραπεζικοί Κίνδυνοι 

 

 

2.3.1 Κίνδυνος της Αγοράς  

 

 

Αναφέρεται στον κίνδυνο που προέρχεται από τις αλλαγές στις τιµές των 

µετοχών, και τα επιτόκια της αγοράς, τα οποία µπορούν να µειώσουν την αξία 

της θέσης µιας Τράπεζας. Ο κίνδυνος της αγοράς για παράδειγµα ενός 

µετοχικού αµοιβαίου κεφαλαίου µετράται συγκριτικά µε έναν δείκτη και 

αναφέρεται στον κίνδυνο της αγοράς συµπεριλαµβάνει ακόµα και κίνδυνο 

βάσης. Ο κίνδυνος της αγοράς µπορεί να αναλυθεί παραστατικά στους 

παρακάτω κινδύνους: 
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Πίνακας iv-Κίνδυνος Αγοράς 

 

Επιπλέον, ένας ακόµη διαχωρισµός του κινδύνου της αγοράς είναι σε άµεσο και 

έµµεσο: 

 

O άµεσος κίνδυνος περιλαµβάνει την έκθεση σύµφωνα µε τις κινήσεις των 

χρηµατοοικονοµικών µεταβλητών, όπως για παράδειγµα τις τιµές των µετοχών, 

τα επιτόκια, τα επίπεδα του συναλλάγµατος και τις τιµές των αγαθών. Αυτές οι 

εκθέσεις µετρώνται µε τη βοήθεια γραµµικών προσεγγίσεων, όπως είναι οι 

δείκτες βήτα (beta) που αναφέρονται στην έκθεση των κινήσεων της αγοράς 

των µετοχών και δείχνουν τη σχέση της µεταβολής του δείκτη µε τη αντίστοιχη 

µεταβολή της τιµής της µετοχής, η διάρκεια (duration) που σχετίζεται µε την 

έκθεση στα επιτόκια και οι δείκτες δέλτα (delta) που αναφέρονται στην έκθεση 

των δικαιωµάτων (options) στην υποκείµενη τιµή του στοιχείου του ενεργητικού.  
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Ο έµµεσος κίνδυνος περιλαµβάνει τους υπόλοιπους κινδύνους, που 

αποτελούνται από µη γραµµικές εκθέσεις και εκθέσεις σε ισοσταθµισµένες 

θέσεις ή σε µεταβλητότητες. Οι εκθέσεις δεύτερης τάξεως ή τετραγωνικές 

µετρώνται από την κυρτότητα (convexity), όταν έχουν να κάνουν µε επιτόκια και 

από τα γάµα (gamma) όταν έχουν να κάνουν µε δικαιώµατα. Ο βασικός 

κίνδυνος δηµιουργείται από µη αναµενόµενες κινήσεις σχετικών τιµών των 

στοιχείων του ενεργητικού (assets) σε µια ισοσταθµισµένη θέση. Με αυτόν τον 

τρόπο, ο κίνδυνος µεταβλητότητας µετρά την έκθεση σε κινήσεις πραγµατικής ή 

συνεπαγόµενης µεταβλητότητας. 

 

Μια απλή προσέγγιση της έννοιας του κινδύνου της αγοράς -σύµφωνα µε την 

value-at-risk προσέγγιση (Vate)-αφορά στον κίνδυνο της αλλαγής των τιµών της 

αγοράς και των επιτοκίων µε αποτέλεσµα την µείωση της αξίας του αξιογράφου 

ή του χαρτοφυλακίου. Στις καθηµερινές συναλλαγές ο κίνδυνος αναδύεται είτε 

από ανοικτές (χωρίς να έχουν αντισταθµιστεί) θέσεις είτε από ατελείς 

συσχετίσεις µεταξύ θέσεων αγοράς οι οποίες έχουν ως βασικό στόχο να 

εξουδετερώσουν η µια την άλλη. 

 

Συµπερασµατικά µπορούµε να πούµε ότι ο Κίνδυνος της αγοράς έχει 

διαφορετικούς ορισµούς ανάλογα µε το γενικό πλαίσιο στο οποίο 

αναφερόµαστε. Έτσι για παράδειγµα στην περίπτωση ενός αµοιβαίου 

κεφαλαίου ο κίνδυνος της αγοράς προσµετράται µε σηµείο αναφοράς έναν 

δείκτη αγοράς. 
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∆ιακρίνουµε τέσσερις επιµέρους τύπους κινδύνου αγοράς: 

 

Equity price risk: Κίνδυνος Μετοχών 

 

Ο κίνδυνος που συνοδεύεται µε µετοχές έχει και αυτός δύο συστατικά µέρη. Ο 

“Γενικός κίνδυνος της αγοράς” ο οποίος αναφέρεται στην ευαισθησία ενός 

χαρτοφυλακίου ως προς την αλλαγή της τιµής ενός χρηµατιστηριακού δείκτη. Ο 

“ειδικός” κίνδυνος αναφέρεται σε εκείνο το µέρος της µεταβλητότητας της τιµής 

της µετοχής, η οποία ορίζεται από χαρακτηριστικά σχετικά µε την εταιρεία, 

όπως είναι για παράδειγµα η ποιότητα του management, η ποσοτική ανάλυση 

της παραγωγικής διαδικασίας. Σύµφωνα µε τη θεωρία του χαρτοφυλακίου ο 

γενικός κίνδυνος ενός χαρτοφυλακίου δεν µπορεί να ελαχιστοποιηθεί µε την 

επιλογή ενός καλά διαφοροποιηµένου χαρτοφυλακίου ενώ ο ειδικός κίνδυνος 

εξαλείφεται. 

 

Κίνδυνος Επιτοκίου  

 

Ένα απλό παράδειγµα του επιτοκιακού κινδύνου είναι ότι η αξία ενός σταθερού 

εισοδήµατος θα µειωθεί ως αποτέλεσµα αλλαγής του επιτοκίου. Η 

ποσοτικοποίηση του κινδύνου για σταθερού εισοδήµατος προϊόντα µπορεί να 

αναλυθεί σε δύο συστατικά µέρη. Το ένα µέρος είναι αυτό της “γενικής αγοράς” 

και το άλλο µέρος ο “ειδικός κίνδυνος”. 

 

Συναλλαγµατικός Κίνδυνος (Foreign exchange risk) 
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Οι κύριες αιτίες του συναλλαγµατικού κινδύνου είναι οι ατελείς συσχετίσεις 

µεταξύ των αλλαγών των τιµών των νοµισµάτων και των διακυµάνσεων των 

διεθνών επιτοκίων. Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος πηγάζει και αυτός από 

ανοικτές ή µη πλήρως αντισταθµισµένες θέσεις. Παρόλο που είναι σπουδαίο να 

αναγνωρίσουµε τις τιµές συναλλάγµατος ως ένα ξεκάθαρο και σπουδαίο 

παράγοντα της αγοράς, ο καθορισµός της αξίας των συναλλαγών σε ξένα 

νοµίσµατα προϋποθέτει γνώση της συµπεριφοράς των εγχώριων και ξένων 

επιτοκίων. Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος είναι ένας από τους κύριους κινδύνους 

που έχουν να αντιµετωπίσουν οι πολυεθνικές εταιρείες. Η ορθή διαχείριση των 

αλλαγών της συναλλαγµατικής ισοτιµίας µπορεί να δώσει σηµαντικό συγκριτικό 

πλεονέκτηµα σε µια επιχείρηση σε σχέση µε τους ανταγωνιστές της ή στην 

αντίθετη περίπτωση να προκαλέσει τεράστιες ζηµίες και να εµποδίσει την 

ανάπτυξη των επενδύσεων. 

 

Κίνδυνος Τιµής Αγαθών (commodity price risk) 

 

Καθοριστικός παράγοντας για τον καθορισµό αυτού του είδους κίνδυνο και 

συνεπώς για τον προσδιορισµό της µεταβλητότητας των τιµών των αγαθών 

αποτελεί το βάθος της αγοράς στην οποία διαπραγµατεύονται αυτά τα αγαθά. 

Αυτός είναι και ο λόγος που οι τιµές των αγαθών παρουσιάζουν µεγαλύτερες 

διακυµάνσεις σε σύγκριση µε αυτές των χρηµατοοικονοµικών προϊόντων. 
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2.3.2 Πιστωτικός Κίνδυνος 

 

 

Ο βασικός κίνδυνος που αντιµετωπίζουν τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα είναι ο 

πιστωτικός κίνδυνος. Η συνετή διαχείρισή του αποτελεί και τον βασικό 

παράγοντα για την επιτυχηµένη πορεία ενός χρηµατοπιστωτικού ιδρύµατος. 

Προκειµένου λοιπόν να επιτευχθεί µία σωστή διαχείριση του πιστωτικού 

κινδύνου από το 1988 µέχρι πρότινος οι Τράπεζες ήταν υποχρεωµένες να 

διακρατούν ένα ποσοστό του ενεργητικού τους ως ρυθµιστικό κεφάλαιο σε 

περίπτωση πτώχευσής τους (default risk). Από το 1998 οι Τράπεζες απαιτείται 

να διακρατούν επιπλέον κεφάλαια προκειµένου να διασφαλιστούν και από τον 

κίνδυνο της αγοράς. Οι Τράπεζες προβλέπεται να διακρατούν αντίστοιχα 

κεφάλαια για την προστασία τους απέναντι των υπολοίπων κινδύνων που 

αντιµετωπίζουν όπως για παράδειγµα ο λειτουργικός και ο κίνδυνος 

ρευστότητας. 

 

Ο κίνδυνος αυτός προκύπτει από την ενδεχόµενη αλλαγή της πιστοληπτικής 

ικανότητας του πιστούχου και την αντίστοιχη επίδραση που επιφέρει στη 

δανείστρια Τράπεζα. Είναι µε άλλα λόγια ο κίνδυνος αθέτησης των 

υποχρεώσεων προς την Τράπεζα, όταν ο πιστούχος είναι απρόθυµος ή δεν 

είναι σε θέση να αποπληρώσει την οφειλή του. 
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Στην περίπτωση που ο πιστούχος πτώχευσε, η Τράπεζα χάνει είτε ολόκληρη 

την αγοραία αξία του δανείου είτε το µέρος εκείνο της αξίας του που δεν µπορεί 

να διεκδικήσει.  

 

Εδώ κρίνεται σκόπιµο να αναφερθεί πως αντίθετα από την περίπτωση των 

δανείων και των οµολογιών, ενδεχόµενη ζηµία από αθέτηση των υποχρεώσεων 

στην περίπτωση των παραγώγων είναι συνήθως πολύ χαµηλότερη σε σχέση µε 

το ονοµαστικό ποσό της συναλλαγής και στην πλειοψηφία των περιπτώσεων 

είναι µόνο ένα κλάσµα του ποσού. Αυτό συµβαίνει γιατί η οικονοµική αξία ενός 

παράγωγου προϊόντος σχετίζεται µε την αγοραία και όχι µε την ονοµαστική αξία 

του. Βέβαια η έκθεση µιας Τράπεζας απέναντι στην αγορά παραγώγων δεν 

είναι στατική αλλά δυναµική. Κατά αυτήν την έννοια µπορεί η θέση της να είναι 

αρνητική τη µια στιγµή αλλά αργότερα να γίνει θετική. 

 

Συµπεραίνουµε λοιπόν πως τα πιστωτικά ιδρύµατα θα πρέπει να εξετάζουν όχι 

µόνο την τωρινή έκθεσή τους στον πιστωτικό κίνδυνο αλλά και την µελλοντική 

έκθεσή τους µέχρι τη λήξη της επικείµενης συναλλαγής. 

 

Ο πιστωτικός κίνδυνος έχει ακόµα µεγαλύτερη σηµασία για τις τράπεζες καθώς 

µπορεί να επηρεάσει την κεφαλαιακή επάρκεια παρά όλες τις εγγυήσεις και 

καλύµµατα που λαµβάνουν για κάθε χρηµατοδότηση. Ο πιστωτικός κίνδυνος 

είναι αυξηµένος στις περιπτώσεις αυτές τόσο λόγω του πλήθους των 

παρεχοµένων υπηρεσιών και προϊόντων όσο και της διαφορετικότητας των 

πελατών στους οποίους απευθύνονται οι οργανισµοί αυτοί. Για τους λόγους 

αυτούς, ειδικά για τους τραπεζικούς οργανισµούς, ο πιστωτικός κίνδυνος θα 
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πρέπει να µετριέται µε την µεγαλύτερη δυνατή ακρίβεια, έτσι ώστε η τράπεζα να 

δεσµεύει τα λιγότερα δυνατά κεφάλαια για την κάλυψη τυχόν επισφαλειών. Τα 

παραπάνω έχουν έγκαιρα επισηµανθεί από την Ευρωπαϊκή Ένωση η οποία µε 

την οδηγία περί κεφαλαιακής επάρκειας έχει αναβαθµίσει το σχετικό εποπτικό 

πλαίσιο, στο οποίο έχει εναρµονισθεί και η Τράπεζα της Ελλάδος. Έτσι, οι 

ελληνικές τράπεζες που θα ακολουθήσουν τις οδηγίες αυτές, θα ελέγξουν 

καλύτερα τις επισφάλειές τους και θα µπορέσουν να επενδύσουν 

παραγωγικότερα τα κεφάλαιά τους. 

 

Οι κανόνες κεφαλαιακής επάρκειας (BASEL II) οδηγεί τις τράπεζες στη 

κατεύθυνση του retail banking στο οποίο εντάσσονται και οι µικροµεσαίες 

επιχειρήσεις. 

 

 

2.3.3 Κίνδυνος Ρευστότητας 

 

 

Ο κίνδυνος αυτός περιλαµβάνει τόσο τον κίνδυνο διαχείρισης κεφαλαίου όσο 

και τον κίνδυνο συναλλαγών. Με τον όρο κίνδυνο κεφαλαίου αναφερόµαστε 

κυρίως στη δυνατότητα που έχει ένας τραπεζικός οργανισµός να συγκεντρώσει 

το απαραίτητο ρευστό προκειµένου να µετακυλήσει τις υποχρεώσεις του, για να 

ικανοποιήσει τις ανάγκες ανάληψης κεφαλαίου. Αναφερόµενοι στην έννοια του 

κινδύνου των συναλλαγών ορίζουµε απλά τον κίνδυνο που µια τράπεζα δεν 

είναι σε θέση να εκτελέσει µια συναλλαγή σε µια ορισµένη χρονική στιγµή και σε 

Σελίδα- 49 -ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
 



 

συγκεκριµένη τιµή εξαιτίας της έλλειψης ενδιαφέροντος από την 

αντισυµβαλλόµενη πλευρά. Εάν σε αυτή η συναλλαγή δεν υπάρχει η 

δυνατότητα να αναβληθεί για άλλη µελλοντική χρονική στιγµή τότε η 

πραγµατοποίηση θα οδηγήσει σε µια δυσµενέστερη θέση από την πλευρά του 

τραπεζικού οργανισµού. Αυτό το είδος κινδύνου είναι πολύ δύσκολο να 

ποσοτικοποιηθεί. 

 

Ο κίνδυνος ρευστότητας επηρεάζεται από ποικίλους παράγοντες όπως η 

ληκτότητα των υποχρεώσεων των ιδρυµάτων, οι όροι χρηµατοδότησης, το 

βαθµό αξιοπιστίας των πηγών χρηµατοδότησης, η ικανότητα πρόσβασης στην 

αγορά κ.α.  

 

 

2.3.4 Λειτουργικός Κίνδυνος 

 

 

Αναφερόµαστε κυρίως στον κίνδυνο που προκύπτει για δυνητικές ζηµιές από 

ανεπάρκεια διαδικασιών, αποτυχηµένων αποφάσεων της διοίκησης, έλλειψη 

ολοκληρωµένου ελέγχου και ανθρώπινων λαθών. Ο κίνδυνος αυτός είναι πάρα 

πολύ σηµαντικός όταν αναφερόµαστε κυρίως σε προϊόντα υψηλής µόχλευσης, 

όπως είναι αυτά των παραγώγων. Η σπουδαιότητα αυτού του είδους κινδύνου 

γίνεται αισθητή για την Τράπεζα αν αντιληφθούµε πως ακόµα και µε τη χρήση 

ενός µικρού αναλογικά χρηµατικού ποσού, η θέση της Τράπεζας υπάρχει 

περίπτωση να µείνει ανοικτή για µεγάλο χρονικό ορίζοντα. Στην έννοια του 

Σελίδα- 50 -ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
 



 

λειτουργικού κινδύνου συµπεριλαµβάνουµε και τον κίνδυνο από τη µη ορθή 

χρήση των τεχνολογικών συστηµάτων, τον κίνδυνο της απάτης και της 

απόκρυψης στοιχείων που δίνουν την πραγµατική έκθεση της Τράπεζας στον 

κίνδυνο. 

 

Συµπεραίνουµε λοιπόν ότι είναι µεγάλη ανάγκη η θέσπιση διαδικασιών και 

αυστηρού καθώς και ενδελεχή ελέγχου προκειµένου να αποφευχθεί η έκθεση 

της Τράπεζας σε αυτό το είδος κινδύνου. 

 

 

2.3.5 Νοµικός Κίνδυνος (legal risk) 

 

 

Ο κίνδυνος αυτός µπορεί να προκύψει από µια πλειάδα αιτιών. Μια περίπτωση 

είναι ένας από τους αντισυµβαλλόµενους να µην έχει το δικαίωµα να 

συµµετάσχει σε µια συναλλαγή. Συνήθως αυτός ο κίνδυνος γίνεται αισθητός 

µόνο όταν ένας από τους αντισυµβαλλόµενους χάνει χρήµατα από τη 

συναλλαγή και αποφασίζει να εγείρει αγωγή κατά της Τράπεζας.  

 

Μια άλλη περίπτωση είναι το αντίκτυπο που έχει µια ενδεχόµενη αλλαγή στη 

φορολογική νοµοθεσία στην υφιστάµενη θέση του πιστωτικού ιδρύµατος. 
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2.3.6 Κίνδυνος Ανθρώπινου Παράγοντα 

 

 

Στην ουσία µπορεί να αποτελέσει µια από τις παραµέτρους του λειτουργικού 

κινδύνου. Σχετίζεται µε τις ζηµίες που µπορούν να προκληθούν από ανθρώπινα 

λάθη όπως η εκτέλεση αντίθετης εντολής, η καταστροφή αρχείου ή κακή 

εκτίµηση ή παράλειψη µιας σηµαντικής παραµέτρου κατά την εφαρµογή ενός 

µοντέλου. 

 

 

2.4 Θεωρίες Ανάλυσης και ∆ιαχείρισης του Κινδύνου  

 

 

Οι βασικοί παράµετροι για την ανάλυση του κινδύνου ενός χαρτοφυλακίου 

τίθενται αρχικά από τον Markowitz. Πιο συγκεκριµένα ένας λογικός επενδυτής 

(rational investor) θα επέλεγε µεταξύ εναλλακτικών χαρτοφυλακίων µε βασικό 

κριτήριο το µέσο τους (mean) και τη διακύµανση (variance) του ποσοστού των 

αποδόσεών τους (rate of return). Σηµειώνεται πως ενώ αυτές οι δύο 

παράµετροι βρίσκουν εφαρµογές σε καλά διαφοροποιηµένα χαρτοφυλάκια δεν 

µπορούν να εφαρµοστούν για µεµονωµένα αξιόγραφα καθώς ένα µεµονωµένο 

αξιόγραφο πρέπει να αξιολογηθεί µόνο µέσα στα πλαίσια της κατανοµής του 

µέσου και της διακύµανσης του χαρτοφυλακίου στο οποίο ανήκει. Με άλλα 

λόγια ο κίνδυνος ενός µεµονωµένου αξιογράφου πρέπει να αποτιµάται σε 

όρους συνδιακύµανσης του ποσοστού της απόδοσής του µε του αντιστοίχου 
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ποσοστού του συνολικού χαρτοφυλακίου. Ο Markowitz δείχνει ότι ο ειδικός 

κίνδυνος ενός µεµονωµένου αξιογράφου δεν θα πρέπει να αποτιµάται σε όρους 

µεταβλητότητας όπως αυτή προκύπτει από τη διακύµανση των µεταβολών των 

αποδόσεων. Αυτό συµβαίνει γιατί η διασπορά µετρά πιθανή απόκλιση από τις 

µελλοντικές αποδόσεις αλλά αυτό δεν αποτελεί ένα καλό µέτρο αξιολόγησης 

κινδύνου για µεµονωµένα αξιόγραφα. Ο λόγος είναι πως ο ειδικός κίνδυνος των 

µεµονωµένων αξιογράφων που προκύπτει από την µεταβλητότητα των 

αποδόσεων µπορεί εύκολα να εξαλειφθεί χωρίς κανένα απολύτως κόστος µέσα 

στα πλαίσια ενός καλά διαφοροποιηµένου χαρτοφυλακίου. 

 

Ο Sharpe (1964) και ο Litner (1965) προχωρούν ένα βήµα πιο πέρα και 

εισάγουν στην θεωρία του χαρτοφυλακίου την έννοια του επιτοκίου άνευ 

κινδύνου (risk-free rate). Απέδειξαν ότι οι χρηµατοπιστωτικές αγορές είναι σε 

ισορροπία όταν όλοι οι επενδυτές έχουν στην κατοχή τους έναν συνδυασµό 

από περιουσιακά στοιχεία άνευ κινδύνου και ενός χαρτοφυλακίου µε τα 

περιουσιακά αγαθά της αγοράς που περιέχουν κίνδυνο. 

 

Έτσι τα περιουσιακά στοιχεία που περιέχουν κίνδυνο αποτιµώνται µε τέτοιο 

τρόπο ώστε να συµπεριλαµβάνονται στο χαρτοφυλάκιο αγοράς. Ο τρόπος 

αυτός περιλαµβάνει τη σχετική συνεισφορά του στοιχείου προς το συνολικό 

κίνδυνο του χαρτοφυλακίου της αγοράς όπως αυτό υπολογίζεται από τη 

διακύµανση των µεταβολών των αποδόσεων. 

 

Το αρχικό υπόδειγµα της αγοράς (CAPM) αποδείχτηκε µέσα σε ένα περιβάλλον 

διακριτών στιγµών. Ο Merton απέδειξε πως µπορεί να λειτουργήσει και σε ένα 
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περιβάλλον συνεχών τιµών υπό των προϋποθέσεων ότι οι συναλλαγές 

µπορούν να εκτελεστούν οποιαδήποτε χρονική στιγµή και ότι οι µεταβολές των 

τιµών των µετοχών είναι οµαλές χωρίς µεγάλες εξάρσεις (ακολουθούν δηλαδή 

µια οµαλή κατανοµή του χρόνου). 

 

Το επόµενο βήµα στην ανάλυση της έννοιας του κινδύνου έγινε το 1973 µε τη 

δηµοσίευση δύο άρθρων από τους Fischer Black και Myron Scholes και τον 

Robert Merton για την τιµολόγηση των δικαιωµάτων προαίρεσης. Αυτοί 

στηρίχθηκαν στην αποδοχή της υπόθεσης της τέλειας αγοράς και ότι οι τιµές 

των αξιογράφων ακολουθούν κανονική κατανοµή και οι αποδόσεις τους είναι 

κανονικά κατανεµηµένες. Οι νέες υποθέσεις που πρόσθεσαν ήταν ότι οι 

συναλλαγές των αξιογράφων είναι συνεχείς και η κατανοµή των ποσοστών των 

αποδόσεων είναι στάσιµη. 

 

Τέλος σηµαντική για την εξέλιξη του Risk Management υπήρξε η εργασία των 

Modigliani και Miller που δηµοσιεύτηκε το 1988. Οι ερευνητές αυτοί απέδειξαν 

ότι σε περιβάλλον τέλειας αγοράς χωρίς εταιρικούς και προσωπικούς φόρους η 

κεφαλαιακή διάρθρωση µιας εταιρείας δεν επηρεάζει την αξία της επιχείρησης. 

Άρα µια επιχείρηση δεν µπορεί να αυξήσει την αξία της µε την άντληση 

κεφαλαίων για την κάλυψη των χρεών της, παρά το γεγονός ότι το αναµενόµενο 

κόστος των δανειακών κεφαλαίων είναι χαµηλότερα από το αναµενόµενο 

κόστος των µετοχικών κεφαλαίων. Στην πραγµατικότητα όσο πιο µοχλευµένη 

είναι η εταιρεία σηµαίνει πως οι µέτοχοι αντιµετωπίζουν έναν µεγαλύτερο 

χρηµατοοικονοµικό κίνδυνο. Εποµένως θα ζητούν να έχουν µεγαλύτερο 

ασφάλιστρο κινδύνου ως αποζηµίωση για την ανάλυση αυτού του κινδύνου. 
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2.4.1 Συµπέρασµα για την ∆ιοίκηση µιας Επιχείρησης  

 

 

Από τα παραπάνω συνάγεται το συµπέρασµα πως οι διοικήσεις των 

επιχειρήσεων οφείλουν να προσανατολίζονται σε επενδύσεις που αυξάνουν την 

αξία της επιχείρησης. Εποµένως το κόστος κεφαλαίου της επιχείρησης είναι 

πολύ σηµαντικό, (το οποίο ορίζεται ως το σταθµισµένο κόστος δανειακών και 

µετοχικών κεφαλαίων), γιατί λειτουργεί ως σηµείο αναφοράς για κάθε διοίκηση 

προκειµένου να προχωρήσει στην ανάληψη νέων επενδύσεων. 

 

 

2.4.2 Συµπέρασµα για την Τράπεζα 

 

 

Όλα τα πιστωτικά ιδρύµατα διεκπεραιώνουν καθηµερινά εκατοντάδες 

συναλλαγές και έχουν ανοικτές θέσεις εκατοµµυρίων σε καθηµερινή βάση. Όλες 

αυτές οι θέσεις πρέπει να αποτιµώνται καθηµερινά προκειµένου να υπάρχει 

ολοκληρωµένη εικόνα έκθεσης στον κίνδυνο. Αυτό προϋποθέτει συνδυασµό και 

ερµηνεία πολύπλοκων δεδοµένων τα οποία πρέπει να είναι ακριβή και σαφή. 

Επίσης πρέπει να συλλέγονται ιστορικά δεδοµένα επιτοκίων, συναλλαγµατικών 

ισοτιµιών, τιµών µετοχών και αγαθών. Τα αποτελέσµατα των αναλύσεων αυτών 
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αποτελούν απαραίτητο συστατικό προκειµένου να αξιολογηθεί και να 

τιµολογηθεί ο κίνδυνος. 

 

Συνοπτικά θα λέγαµε ότι η αστάθεια στο συνάλλαγµα, στα επιτόκια στις τιµές 

των αγαθών δηµιουργεί την ανάγκη για νέα χρηµατοοικονοµικά εργαλεία για τη 

διαχείριση του κινδύνου που συσχετίζεται περισσότερο µε την εφαρµογή 

διαδικασιών µέσω τεχνολογικών καινοτοµιών για τον έλεγχο αυτού. Οι 

φθηνότερες επικοινωνίες και ο υπολογιστικός έλεγχος οδήγησαν σε καινοτοµίες. 

 

Παράλληλα, η πρόοδος στη σύγχρονη χρηµατοοικονοµική θεωρία επέτρεψε 

στις οικονοµικές µονάδες να επινοήσουν και να βελτιώσουν τα νέα 

χρηµατοοικονοµικά εργαλεία. 

 

 

2.5 Κανόνες της Βασιλείας Ι 

 

 

Οι βασικοί κανόνες για την κεφαλαιακή επάρκεια των πιστωτικών ιδρυµάτων 

θεσπίστηκαν το 1988 από την Επιτροπή της Βασιλείας. Ο στόχος ήταν η 

εξασφάλιση της σταθερότητας του διεθνούς χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, η 

δηµιουργία συνθηκών ίσου ανταγωνισµού και ο έλεγχος των αναλαµβανόµενων 

κινδύνων από τα πιστωτικά ιδρύµατα.  
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Ειδικότερα, το 1988 η Επιτροπή της Βασιλείας εισήγαγε ένα σύστηµα 

κεφαλαιακής µέτρησης, το οποίο έγινε ευρύτερα γνωστό ως Συµφωνία της 

Βασιλείας (Basel Capital Accord) ή εν συντοµία «Βασιλεία Ι». Το σύστηµα αυτό 

πρόβλεπε την εφαρµογή ενός πλαισίου µέτρησης του πιστωτικού κινδύνου των 

εντός και εκτός ισολογισµού στοιχείων του ενεργητικού, θέτοντας ταυτόχρονα 

ένα ελάχιστο όριο απαιτούµενων εποπτικών κεφαλαίων που ορίστηκαν σε 8% 

του σταθµισµένου ενεργητικού.  

 

Η αρχική Συµφωνία της Βασιλείας συµπληρώθηκε µε την ενσωµάτωση των 

κινδύνων αγοράς (Ιανουάριος 1996) και εµπλουτίστηκε περαιτέρω µε την 

εισαγωγή εναλλακτικών µεθόδων µέτρησης των εν λόγω κινδύνων.  

 

Η εισαγωγή της Βασιλείας Ι άλλαξε τη µέχρι τότε συµπεριφορά των Πιστωτικών 

Ιδρυµάτων αφού µε την εφαρµογή συντελεστών στάθµισης κινδύνου σε 

διαφορετικές κατηγορίες στοιχείων του ενεργητικού οδήγησε τα Πιστωτικά 

Ιδρύµατα να αναζητήσουν περιουσιακά στοιχεία χαµηλότερου κινδύνου και να 

αναζητήσουν τρόπους αποφυγής κεφαλαιακών απαιτήσεων (regulatory capital 

arbitrage).  

 

Μεταξύ των άλλων, αναπτύχθηκε η αγορά των στεγαστικών δανείων αφού ο 

συντελεστής στάθµισης πιστωτικού κινδύνου ήταν χαµηλότερος του 100% και η 

αγορά των πιστωτικών παραγώγων (credit derivatives) τα οποία αποτέλεσαν το 

βασικό µοχλό αποφυγής κεφαλαιακών απαιτήσεων. 
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2.6 Κανόνες της Βασιλείας ΙΙ και οι Πελάτες των Ελληνικών 

Τραπεζών 

 

 

Η λογική της υιοθέτησης των κανόνων της Βασιλείας ΙΙ είχαν την ενίσχυση της 

ικανότητας απορρόφησης ζηµιών από τις τράπεζες σε περίπτωση που 

εκδηλωθούν µη προβλέψιµοι λειτουργικοί κίνδυνοι. Οι νέοι κανόνες 

αποµακρύνονται από την ιδέα ότι οι εποπτικοί κανόνες πρέπει να είναι ίδιοι για 

όλους («one size fits all») και αναγνωρίζουν ότι όσο πιο εξελιγµένο και 

αποτελεσµατικό είναι ένα Πιστωτικό Ίδρυµα στην εκτίµηση και διαχείριση των 

αναλαµβανόµενων κινδύνων, τόσο λιγότερο κεφάλαιο είναι υποχρεωµένο να 

διακρατά για µια συγκεκριµένη δραστηριότητα.  

 

Οι τρεις πυλώνες των κανόνων της Βασιλείας ΙΙ έγκειται στην :  

 

 Τροποποίηση του πλαισίου υπολογισµού ελαχίστων κεφαλαιακών 

υποχρεώσεων έναντι του πιστωτικού κινδύνου. Προστίθενται οι 

απαιτήσεις για κάλυψη έναντι του λειτουργικού κινδύνου. Σύµφωνα µε τον 

πυλώνα αυτό, η αύξηση της έκθεσης στον κίνδυνο συνεπάγεται και 

ταυτόχρονη αύξηση στην απαιτούµενη κεφαλαιακή επάρκεια της τράπεζας.  

 

 Καθιέρωση διαδικασιών για διαρκή έλεγχο επάρκειας ιδίων κεφαλαίων 

των τραπεζών. Έτσι οι τράπεζες δεν οφείλουν απλώς να είναι γνώστες της 

πραγµατικής έκθεσής τους σε κινδύνους, αλλά πρέπει να µπορούν να 
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γνωρίζουν τις πραγµατικές αιτίες που προκαλούν αυτούς τους κινδύνους για 

να µπορούν να τους διαχειρίζονται.  

 

 Πειθαρχία που επιβάλλει η αγορά στις τράπεζες µέσω της καθιέρωσης 

κανόνων γνωστοποίησης οικονοµικών και άλλων στοιχείων. Η βασική 

φιλοσοφία που επιβάλλουν οι νέοι κανόνες της Βασιλείας ΙΙ είναι ότι το κάθε 

δάνειο του χαρτοφυλακίου κάθε τράπεζας θα αξιολογείται ξεχωριστά. Όσο 

µικρότερος είναι ο κίνδυνος στον οποίο εκτίθεται η Τράπεζα, τόσο µικρότερα 

θα είναι τα εποπτικά κεφάλαια τα οποία υποχρεούται να δεσµεύει. Κατά 

συνέπεια το κόστος της τράπεζας για τα συγκεκριµένα δάνεια θα είναι 

µικρότερο. Αποτέλεσµα του παραπάνω είναι οι συνεπείς πελάτες 

(νοικοκυριά-επιχειρήσεις) να µπορούν να απολαµβάνουν χαµηλότερα 

επιτόκια και οι λιγότεροι φερέγγυοι δανειολήπτες να δανείζονται ακριβότερα ή 

ακόµη και καθόλου. 

 

Η Τράπεζα της Ελλάδος ασκώντας πλέον εποπτικό ρόλο, θα ορίζει 

διαφορετικές κεφαλαιακές απαιτήσεις για κάθε τράπεζα ξεχωριστά, 

αξιολογώντας την ποιότητα του χαρτοφυλακίου των δανείων της και την 

πιστοληπτική αξιολόγηση των πελατών της. Με άλλα λόγια από την εφαρµογή 

των κανόνων της Βασιλείας ΙΙ κερδισµένοι θα είναι οι αξιόπιστοι δανειολήπτες 

και οι ισχυρές τράπεζες που περιλαµβάνουν στο χαρτοφυλάκιό τους δάνεια 

καλής ποιότητας.  

 

Ως προς το νοµοθετικό πλαίσιο, η διαδικασία ενσωµάτωσης στο τραπεζικό 

δίκαιου του νέου πλαισίου κεφαλαιακής επάρκειας των πιστωτικών ιδρυµάτων 
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ολοκληρώθηκε τον Αύγουστο του 2007 (ν 3601/2007 «Ανάληψη και άσκηση 

δραστηριοτήτων από τα πιστωτικά ιδρύµατα, επάρκεια ιδίων κεφαλαίων των 

πιστωτικών ιδρυµάτων και των επιχειρήσεων παροχής επενδυτικών υπηρεσιών 

και λοιπές διατάξεις).   

 

Συµπερασµατικά, µπορούµε να πούµε ότι οι αλλαγές που θα επηρεάζουν το 

τραπεζικό σύστηµα ως συνέπεια της εφαρµογής των κανόνων της Βασιλείας ΙΙ 

αναφορικά µε την υιοθέτηση αυστηρότερων κριτηρίων χορήγησης δανείων, την 

ανάπτυξη συστήµατος διαχείρισης και αξιολόγησης της πιστοληπτικής 

ικανότητας των δανειοληπτών τους, θα εδράζεται στη χρήση αξιόπιστων 

οικονοµικών και άλλων στοιχείων των ενδιαφερόµενων. Προβλέπεται ακόµη ότι 

στην περίπτωση απόρριψης αιτήµατος εταιρικής χρηµατοδότησης οι τράπεζες 

θα πρέπει να είναι σε θέση να εξηγούν τις ενέργειές τους·επαρκώς. 

 

 

2.7 Βασιλεία ΙΙ και Μοντέλα Μέτρησης του Πιστωτικού κινδύνου  

 

 

Για την µέτρηση του πιστωτικού κινδύνου, η Επιτροπή της Βασιλείας προτείνει 

δύο προσεγγίσεις υπολογισµού των κεφαλαίων που ένα πιστωτικό ίδρυµα 

πρέπει να διακρατεί για εποπτικούς σκοπούς: 

 

 την Τυποποιηµένη Προσέγγιση (Standardised Approach) 
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Η Τυποποιηµένη προσέγγιση, αποτελεί ουσιαστικά βελτίωση της ισχύουσας, 

αντανακλώντας µε µεγαλύτερη ακρίβεια τις µεταβολές του πιστωτικού κινδύνου. 

Οι συντελεστές προσδιορίζονται µε τη χρήση των εκτιµήσεων της 

πιστοληπτικής ικανότητας των αντισυµβαλλοµένων από εξωτερικούς οίκους 

αξιολόγησης. Τα Πιστωτικά Ιδρύµατα µέσω της χρήσης τεχνικών µείωσης 

κινδύνου είναι σε θέση να περιορίζουν τις κεφαλαιακές απαιτήσεις τους έναντι 

του πιστωτικού κινδύνου. 

 

Τα κυριότερα σηµεία της Τυποποιηµένης προσέγγισης συνοψίζονται ως εξής: 

 

 Η στάθµιση των απαιτήσεων ενός Πιστωτικού Ιδρύµατος εξαρτάται από 

τη φύση του αντισυµβαλλόµενου (π.χ. κράτος, πιστωτικό ίδρυµα, 

εταιρεία), το είδος της απαίτησης (π.χ. στεγαστικό, καταναλωτικό δάνειο, 

επιχειρηµατικό δάνειο, οµόλογο) και την αξιολόγηση της πιστοληπτικής 

ικανότητας του οφειλέτη / εκδότη από εξωτερικούς οίκους αξιολόγησης. 

Οι εξωτερικές αξιολογήσεις θα πρέπει να πληρούν συγκεκριµένα 

κριτήρια και θα υπόκεινται στον έλεγχο των εθνικών εποπτικών αρχών.  

 

 Η Επιτροπή Βασιλείας δίνει τη δυνατότητα στις εθνικές εποπτικές αρχές 

να αποφασίσουν για την αντιµετώπιση µιας σειράς θεµάτων. Ωστόσο, 

στο θέµα αυτό η Ευρωπαϊκή Επιτροπή προτείνει όχι µόνο την 

ευνοϊκότερη µεταχείριση, αλλά τη διατήρηση του ισχύοντος καθεστώτος 

στάθµισης µε συντελεστή 0%.  
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 Επιπρόσθετα, δίνεται η ευχέρεια στις εθνικές εποπτικές αρχές να 

εφαρµόσουν µία από τις δύο προτεινόµενες επιλογές υπολογισµού 

κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι Πιστωτικών Ιδρυµάτων, η εφαρµογή της 

οποίας θα είναι υποχρεωτική για όλα τα Πιστωτικά Ιδρύµατα της 

επικράτειάς τους. Η πρώτη επιλογή συνδέει την αξιολόγηση του 

Πιστωτικού Ιδρύµατος µε αυτήν της χώρας στην οποία εδρεύει, ενώ η 

δεύτερη βασίζεται στην ατοµική αξιολόγησή του από εξωτερικούς οίκους. 

 

 Τα δάνεια που είναι πλήρως εξασφαλισµένα µε υποθήκες αστικών 

ακινήτων σταθµίζονται µε συντελεστή 35%, ενώ εκείνα που είναι 

εξασφαλισµένα µε υποθήκες εµπορικών ακινήτων θα σταθµίζονται µε 

100%. Ωστόσο, κάτω από ιδιαίτερα αυστηρές προϋποθέσεις, παρέχεται 

η δυνατότητα στάθµισης µε συντελεστή 50% σε τµήµατα δανείων, τα 

οποία είναι εξασφαλισµένα µε υποθήκες εµπορικών ακινήτων. 

 

 Η Επιτροπή της Βασιλείας αναγνωρίζοντας τη διαφορετική φύση των 

εργασιών λιανικής τραπεζικής (εκτός των στεγαστικών δανείων), 

επιβάλλει χαµηλότερο συντελεστή στάθµισης (75%) σε σύγκριση µε τη 

δανειοδότηση επιχειρήσεων. Ο τοµέας της λιανικής τραπεζικής 

χαρακτηρίζεται από µεγάλο πλήθος δανείων και µικρά υπόλοιπα ανά 

δάνειο, επιτυγχάνοντας µε αυτό τον τρόπο τη «φυσική» διαφοροποίηση 

του χαρτοφυλακίου και συνεπώς τη διασπορά των κινδύνων. Στο 

«εποπτικό» χαρτοφυλάκιο λιανικής τραπεζικής περιλαµβάνονται δάνεια 

τα οποία πληρούν τα παρακάτω κριτήρια: 
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 Οι δανειζόµενοι είναι φυσικά πρόσωπα ή µικρές επιχειρήσεις. 

 

 Το δάνειο έχει µια από τις παρακάτω µορφές: 

 

 Ανανεώσιµες πιστώσεις ή γραµµές πιστωτικών ευχερειών 

(περιλαµβάνονται πιστωτικές κάρτες και υπεραναλήψεις) 

 

 Καταναλωτικά δάνεια (π.χ. αυτοκινήτου, προσωπικά) 

 

 ∆άνεια προς µικρές επιχειρήσεις 

 

 Το συνολικό πιστωτικό άνοιγµα προς έναν αντισυµβαλλόµενο δεν 

υπερβαίνει αφενός, το ποσό του € 1 εκατ. και αφετέρου, το 0,2% του 

συνολικού «εποπτικού» χαρτοφυλακίου λιανικής τραπεζικής. 

 

 Το ανασφάλιστο τµήµα των ληξιπρόθεσµων άνω των 90 ηµερών 

απαιτήσεων, µετά από την αφαίρεση των ειδικών προβλέψεων, 

προτείνεται να σταθµίζεται µε συντελεστή 100% και 150% αντίστοιχα, 

ανάλογα µε το ποσοστό κάλυψης του ληξιπρόθεσµου ποσού από ειδικές 

προβλέψεις. Κατά τον ίδιο τρόπο οι ληξιπρόθεσµες, άνω των 90 ηµερών, 

απαιτήσεις από στεγαστικά δάνεια θα σταθµίζονται µε συντελεστές 50% 

και 100% αντίστοιχα. 

 

 Την Μέθοδο των Εσωτερικών Συστηµάτων ∆ιαβάθµισης (Internal 

Ratings Based Approach)  
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Η µέθοδος αυτή προέρχεται από την εφαρµογή της Θεµελιώδους προσέγγισης 

(Foundation Approach) και της Εξελιγµένης προσέγγισης (Advanced Approach). 

Επιπλέον εισάγονται για τον υπολογισµό των ελάχιστων κεφαλαιακών 

απαιτήσεων έναντι του λειτουργικού κινδύνου τρεις εναλλακτικές προσεγγίσεις: 

 

 Ο Βασικός ∆είκτης (Basic Indicator Approach) 

 

 Η Τυποποιηµένη προσέγγιση (Standardised Approach 

 

 Οι Εξελιγµένες Μέθοδοι Μέτρησης (Advanced Measurement Approach 

 

Η υιοθέτηση της προσέγγισης των Εσωτερικών Συστηµάτων ∆ιαβάθµισης 

πιστωτικού κινδύνου (ΕΣ∆) αποτελεί το πιο καινοτόµο τµήµα των νέων 

προτάσεων για την κεφαλαιακή επάρκεια των πιστωτικών ιδρυµάτων. Η 

µεθοδολογία αυτή είναι εξελικτική και κλιµακούµενη και θεµελιώνεται στις 

εσωτερικές πρακτικές αντιµετώπισης του πιστωτικού κινδύνου που 

χρησιµοποιούνται από τα Πιστωτικά Ιδρύµατα κατά την εκτίµηση του ύψους του 

απαιτούµενου οικονοµικού κεφαλαίου για την κάλυψη έναντι των κινδύνων που 

αναλαµβάνουν κατά την άσκηση των δραστηριοτήτων τους. Σε αντίθεση µε τη 

διακριτή συνάρτηση των αξιολογήσεων πιστοληπτικής ικανότητας 

(Τυποποιηµένη προσέγγιση) µε τους πέντε συντελεστές στάθµισης (0%, 20%, 

50%, 100%, 150%) η προσέγγιση των Εσωτερικών Συστηµάτων ∆ιαβάθµισης 

χρησιµοποιεί µια συνεχή συνάρτηση συντελεστών στάθµισης, αντανακλώντας 

έτσι όλο το φάσµα της πιστοληπτικής ικανότητας των αντισυµβαλλοµένων και 
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της πιθανότητας αθέτησης υποχρέωσης τους, παρέχοντας συνεπώς 

ακριβέστερη διαφοροποίηση του πιστωτικού κινδύνου.  

 

 

2.8 Η ∆ιαχείριση των Κινδύνων από τα Πιστωτικά Ιδρύµατα- 

Συµπέρασµα 

 

 

Η αντιµετώπιση του πιστωτικού κινδύνου και του κινδύνου ρευστότητας γινόταν 

αρχικά από τις Τράπεζες είτε µε τη διαχείριση των στοιχείων του ενεργητικού 

είτε µε τη διαχείριση των στοιχείων του παθητικού τους.  

 

Στις πρώτες µεταπολεµικές δεκαετίες οι τράπεζες βρέθηκαν µε µεγάλη 

ρευστότητα, λόγω της συσσώρευσης καταθέσεων µε χαµηλό επιτόκιο και το 

πρόβληµά τους ήταν η διαχείριση των καταθέσεων αυτών (διαχείριση 

ενεργητικού). Αργότερα µε την αύξηση των ρυθµών ανάπτυξης τέθηκαν οι 

βάσεις για την αύξηση της ζήτησης κεφαλαίων από τις επιχειρήσεις και το 

πρόβληµα µετατοπίστηκε για τις Τράπεζες προς τη «διαχείριση παθητικού», µε 

συχνή χρήση των πιστοποιητικών καταθέσεων, τα οποία αποτέλεσαν και την 

πρώτη προσπάθεια «τιτλοποίησης» των τραπεζικών εργασιών και την 

ανάπτυξη της διατραπεζικής αγοράς. Μέσω της διατραπεζικής αγοράς 

πραγµατοποιείται ανακατανοµή των κεφαλαίων µεταξύ των τραπεζών µεταξύ 

εκείνων που διαθέτουν αυξηµένη ρευστότητα προς τις άλλες που 

αντιµετωπίζουν µειωµένη ρευστότητα.   
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Από τις αρχές της δεκαετίας του ’70, τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα ήλθαν 

αντιµέτωπα µε νέους κινδύνους, οι οποίοι δεν ήταν αποτέλεσµα της 

διαµεσολαβητικής διαδικασίας, αλλά των νέων συνθηκών που διαµορφώθηκαν 

στην ευρύτερη χρηµατοπιστωτική αγορά.  

 

Πέρα από τις αλλαγές στο χρηµατοπιστωτικό περιβάλλον υπήρξαν και αλλαγές 

στο ελεγκτικό και εποπτικό πλαίσιο. Οι εποπτικές αρχές επέβαλαν απαιτήσεις 

κεφαλαιακής επάρκειας στις Τράπεζες για τους κινδύνους που αναλαµβάνουν, 

ενώ τελευταία το ελεγκτικό και εποπτικό πλαίσιο έχει εµπλουτιστεί µε κανόνες 

µέσω των οποίων επιδιώκεται η αντιµετώπιση όλων των κινδύνων.  

 

Για την αντιµετώπιση αυτών των κινδύνων τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα 

ανέπτυξαν νέες µεθόδους και τεχνικές που στο σύνολό τους ονοµάστηκαν 

διαχείριση χρηµατοοικονοµικών κινδύνων. 

 

Οι Τράπεζες όµως παράλληλα µε τη διαχείριση των κινδύνων που απορρέουν 

από την ανάπτυξη των δικών τους εργασιών ανέλαβαν και την επιτέλεση µιας 

νέας λειτουργίας, τη µεσολάβηση στη διαχείριση των κινδύνων των 

χαρτοφυλακίων των πελατών τους, όπου µεταξύ των άλλων µεσολαβούν για 

την ανταλλαγή των κινδύνων (σε σχέση µε τις αποδόσεις) των πελατών τους, 

ανάλογα µε τις προτιµήσεις των τελευταίων.  

 

Όσον αφορά στην ανάλυση και διαχείριση του πιστωτικού κινδύνου υπό την 

έννοια της αξιολόγησης της πιθανότητας αδυναµίας εκπλήρωσης των 
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υποχρεώσεων των αντισυµβαλλόµενων των τραπεζών, δηλαδή της 

πιθανότητας διαγραφής-απόσβεσης ενός δανείου από το ενεργητικό της 

Τράπεζας ως ζηµία από επισφαλή απαίτηση, είναι συνάρτηση πολλών 

παραµέτρων όπως η οικονοµική κατάσταση του δανειολήπτη, η αξία του 

δανείου, του τρόπου αποπληρωµής του, της διάρκειας και των τυχών τεχνικών 

µείωσης του πιστωτικού κινδύνου (αναφέρονται ενδεικτικά οι εξασφαλίσεις και 

οι εγγυήσεις που έχουν ληφθεί). 

 

Η έκθεση των τραπεζών στον πιστωτικό κίνδυνο και οι συνεπαγόµενες ζηµίες 

µειώνουν την κερδοφορία, επιδεινώνουν την πιστοληπτική ικανότητα και 

συνακολούθως αυξάνουν το κόστος χρηµατοδότησης της τράπεζας. Οι 

τράπεζες λοιπόν έχουν διαµορφώσει υποδείγµατα και συστήµατα µέτρησης του 

πιστωτικού κινδύνου. Για να αξιολογήσει µια τράπεζα την πιστοληπτική 

ικανότητα του πελάτη της χρησιµοποιεί ποσοτικά και ποιοτικά κριτήρια όπως: 

 

 Τις γενικές οικονοµικές συνθήκες 

 

 Την οικονοµική κατάσταση του κλάδου στον οποίο ανήκει η επιχείρηση 

 

 Την επιχειρηµατική δραστηριότητα-ικανότητα 

 

 Την προσωπικότητα του αντισυµβαλλόµενου 

 

 Το συνολικό κεφάλαιο που έχει ο αντισυµβαλλόµενος στη διάθεσή του 
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 Τυχόν ενοχικές και εµπράγµατες εξασφαλίσεις 

 

 Τη συναλλακτική συµπεριφορά του αντισυµβαλλόµενου 

 

 Τη συνολική δανειακή επιβάρυνση του αντισυµβαλλόµενου 

 

 Τη φήµη του αντισυµβαλλόµενου στην αγορά 

 

 Την ποιότητα του πελατειακού χαρτοφυλακίου του αντισυµβαλλόµενου 

 

 Το συναλλακτικό του κύκλωµα  

 

 Τη µεταβλητότητα των κερδών του 

 

 Τη διοίκηση της επιχείρησης, την οργάνωση και τη θέση της στην αγορά, ο 

τεχνικός εξοπλισµός και η τεχνογνωσία που διαθέτει καθώς και το επίπεδο 

έρευνας και ανάπτυξης. 

 

Τα υποδείγµατα µέτρησης της έκθεσης στον πιστωτικό κίνδυνο χρησιµοποιούν 

τόσο ποσοτικά όσο και ποιοτικά χαρακτηριστικά προκειµένου να µετρήσουν ή 

να προβλέψουν την πιθανότητα αθέτησης υποχρεώσεων των δανειοληπτών ή 

να ταξινοµήσουν τους δανειστές σε διαφορετικές κατηγορίες επισφαλών 

πελατών.  
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Στη δεκαετία του 1990 αναπτύχθηκαν µοντέλα διαχείρισης του κινδύνου της 

αγοράς, γνωστά ως υποδείγµατα VAR (Variance-Covariance o Delta VaR, 

Delta-Gamma VaR, Historical Simulation, Monte Carlo Simulation), που 

αποτελούν ένα κοινά αποδεκτό τρόπο ποσοτικοποίησης των κινδύνων της 

αγοράς υπολογίζοντας τις πιθανότητες µέγιστων απωλειών ενός 

χαρτοφυλακίου σε µια συγκεκριµένη χρονική περίοδο και για ένα δεδοµένο 

βαθµό εµπιστοσύνης. Η δυνητική ζηµία –VAR- αναφέρεται στη µέγιστη 

ενδεχόµενη ζηµία που µπορεί να υποστεί ο κάτοχος ενός χαρτοφυλακίου από 

χρηµατοοικονοµικά προϊόντα σε µία δεδοµένη χρονική περίοδο και µε δεδοµένη 

πιθανότητα. Η µέθοδος στηρίζεται σε µια σε µία κατανοµή πιθανοτήτων των 

διαφόρων τιµών του χαρτοφυλακίου για τη συγκεκριµένη χρονική περίοδο και 

λαµβάνει υπόψη τη διασπορά στο χαρτοφυλάκιο κατά τον υπολογισµό της 

µέγιστης δυνητικής ζηµίας. Η µέθοδος VaR µπορεί να προβλέψει τη µέγιστη 

δυνητική ζηµία, όχι όµως πάντοτε µε απόλυτη ακρίβεια ιδιαίτερα στην 

περίπτωση απρόσµενων ακραίων αλλαγών των παραµέτρων της αγοράς. Σε 

αυτή την περίπτωση χρησιµοποιείται η µέθοδος stress testing. 

 

Συνεπώς µε την δηµιουργία των νέων συνθηκών στον ευρύτερο 

χρηµατοπιστωτικό τοµέα οι Τράπεζες οδηγήθηκαν στην ανάπτυξη 

ολοκληρωµένων συστηµάτων µέτρησης και αντιµετώπισης των κινδύνων. Τα 

νέα συστήµατα διαφοροποιούνται σε σχέση µε εκείνα του παρελθόντος στη 

βάση τόσο των παρεµβάσεων στο ενεργητικό και στο παθητικό των Τραπεζών, 

όχι µόνο σε ένα τµήµα τους αλλά στο σύνολο πολλές φορές του ισολογισµού, 

όσο και στη βάση των τεχνικών οι οποίες χρησιµοποιούνται.  
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Συµπερασµατικά µπορούµε να πούµε ότι η φύση της χρηµατοπιστωτικής 

διαµεσολάβησης συνεπάγεται ορισµένους κινδύνους. Οι τράπεζες πάντοτε 

αντιµετώπιζαν κινδύνους αναπτύσσοντας διάφορες µεθόδους και τεχνικές. Σε 

γενικές γραµµές οι µέθοδοι αυτές ήταν η ανάπτυξη συστηµάτων εκτίµησης και 

παρακολούθησης (monitoring) του πιστωτικού κινδύνου καθώς και η λήψη 

εξασφαλίσεων (collateral) κατά τη χορήγηση δανείων και η διακράτηση κάποιων 

ρευστών διαθεσίµων ή ακόµη και η ανάπτυξη ολοκληρωµένων συστηµάτων 

διαχείρισης της ρευστότητας. Τελευταία αναπτύχθηκε και µια άλλη τεχνική, η 

τιτλοποίηση (securitization), η οποία αποσκοπεί στη διαχείριση τόσο του 

κινδύνου ρευστότητας όσο και του επιτοκιακού κινδύνου.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3=ο

ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΗ ΠΕΛΑΤΕΙΑ  

 

 

3.1 Επιχειρηµατική Πελατεία 

 

 

Ο κρισιµότερος ίσως τοµέας της τραπεζικής δραστηριότητας είναι η 

εξυπηρέτηση της επιχειρηµατικής πελατείας. Αυτό προκύπτει από το γεγονός 

ότι οι πελάτες της κατηγορίας αυτής έχουν συνεχή και έντονη τραπεζική 

δραστηριότητα σε µεγάλο φάσµα εργασιών. Ωστόσο οι πελάτες 

αντιλαµβανόµενοι το ενδιαφέρον που παρουσιάζουν για τις τράπεζες, απαιτούν 

τις περισσότερες φορές ειδική µεταχείριση και ικανοποιητικούς όρους 

συνεργασίας προκειµένου να παραµείνουν πελάτες στην τράπεζα. Είναι σαφές 

ότι το κυρίαρχο στοιχείο της εξυπηρέτησης της κατηγορίας αυτής είναι η 

διαπραγµάτευση. 

 

Ένα ακόµη χαρακτηριστικό της επιχειρηµατικής πελατείας είναι ο µεγαλύτερος 

κίνδυνος που αναλαµβάνουν οι τράπεζες, καθώς τα χορηγούµενα ποσά είναι 

σχετικά υψηλά και αποτελεί το κύριο µέρος των απαιτήσεων των Τραπεζών. Η 

αβεβαιότητα αυτή οδηγεί τις τράπεζες στη χρήση εξειδικευµένων µηχανισµών 

αξιολόγησης και παρακολούθησης των δανείων αυτών. 
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Στο κεφάλαιο αυτό παρουσιάζονται οι ιδιαίτερες ανάγκες των επιχειρήσεων, οι 

µορφές χρηµατοδότησης, τα κριτήρια µε τα οποία οι τράπεζες καθορίζουν τους 

όρους και την πολιτική χρηµατοδότησης των επιχειρήσεων. 

 

 

 

3.2 Ορισµός Επιχειρηµατικής Πελατείας 

 

 

Οι εταιρείες σύµφωνα µε το εµπορικό δίκαιο κατατάσσονται µε βάση τον δεσµό 

των εταίρων ή µε βάση την κεφαλαιουχική συµµετοχή των εταίρων στις 

ακόλουθες δύο κατηγορίες: 

 

Α) προσωπικές. Στην κατηγορία αυτή υπάγεται η οµόρρυθµη, η ετερόρρυθµη 

και η ατοµική εταιρεία  

Β) κεφαλαιουχικές. Στην κατηγορία αυτή υπάγεται η ανώνυµη εταιρεία και η 

εταιρεία περιορισµένης ευθύνης. 

 

 

3.2.1 Οµόρρυθµη Εταιρεία 
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Είναι η εταιρεία που συστήνεται µεταξύ δύο περισσότερων προσώπων 

(φυσικών ή νοµικών) µε σκοπό να συνεµπορεύονται µε εταιρική επωνυµία, η 

οποία σχηµατίζεται από τα ονόµατα των εταίρων. Χαρακτηριστικό της µορφής 

εταιρείας είναι πως όλοι οι εταίροι ευθύνονται απεριόριστα (ακόµη και µε την 

προσωπική τους περιουσία) και αλληλέγγυα για τις εταιρικές τους υποχρεώσεις. 

 

 

3.2.2 Ετερόρρυθµη Εταιρεία 

 

 

Είναι η εταιρεία στην οποία ένας ή περισσότεροι συνεταίροι ευθύνονται 

απεριόριστα και εις ολόκληρον για τις εταιρικές υποχρεώσεις (οµόρρυθµοι 

εταίροι) και οι υπόλοιποι µέχρι του ποσοστού συµµετοχής τους. Η εταιρική 

επωνυµία σχηµατίζεται από τα ονόµατα των οµορρύθµων εταίρων ενώ οι 

ετερόρρυθµοι υποδηλώνονται µε την προσθήκη των λέξεων «και Σία». 

 

3.2.3 Ατοµική Εταιρεία 

 

Είναι η εταιρεία στην οποία ένα φυσικό πρόσωπο φέρει την ιδιότητα του 

εµπόρου και αποδεικνύεται µε την έναρξη δελτίου επιτηδεύµατος από. την 

αρµόδια εφορία. Ουσιαστικά ευθύνεται ως φυσικό πρόσωπο απεριόριστα και 

εις ολόκληρον για κάθε του πράξη αφού δεν υπάρχει ιδιαίτερη νοµική µορφή. 

Συνήθως τέτοια µορφή φέρουν οι πολύ µικρές επιχειρήσεις. 
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3.2.4 Ανώνυµη Εταιρεία 

 

 

Είναι η εταιρεία που το κεφάλαιό της διαιρείται σε ισόποσα µεταβιβάσιµα 

µερίδια (µετοχές) και της οποίας όλοι οι εταίροι που ονοµάζονται µέτοχοι 

ευθύνονται µέχρι του ποσού της συνεισφοράς τους. Την εταιρεία διοικεί και 

εκπροσωπεί το διοικητικό, συµβούλιο της εταιρείας και εκλέγεται από τη γενική 

συνέλευση των µετόχων και είναι προσωρινό και ανακλητό όργανο. Οι 

αποφάσεις λαµβάνονται κατά πλειοψηφία από τη Γενική Συνέλευση των 

Μετόχων και οποιαδήποτε µεταβολή στο πρόσωπο του µετόχου δεν επιφέρει 

λύση της εταιρείας.   

 

 

3.2.5 Εταιρεία Περιορισµένης Ευθύνης  

 

 

Είναι η εταιρεία της οποίας το κεφάλαιο διαιρείται σε ισότιµα εταιρικά µερίδια. Οι 

εταίροι ευθύνονται προς τρίτους µέχρι του ποσού της συνεισφοράς που 

κατέβαλλαν για τη συµµετοχή τους στο κεφάλαιο της εταιρείας. 
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3.3 Εξέλιξη Επιχειρηµατικής Πελατείας  

 

 

Οι τράπεζες πριν µια δεκαετία λειτουργώντας σε ένα προκαθορισµένο και 

κεντρικά κατευθυνόµενο οικονοµικό περιβάλλον δεν είχαν λόγο να 

δραστηριοποιηθούν στις από θεσµικές αποφάσεις της Τράπεζας της Ελλάδος 

και κάθε επιπλέον εξυπηρέτηση θεωρούνταν αντιοικονοµική. Κατά συνέπεια η 

επιχειρηµατική χρηµατοδότηση µε τον κίνδυνο που περιλαµβάνει 

αποφεύγονταν σαν διαδικασία.  

 

Με την απελευθέρωση του τραπεζικού συστήµατος που στην Ελλάδα αν και 

τυπικά ξεκίνησε το 1992, µόλις µε την υιοθέτηση του κοινού νοµίσµατος 

(1.1.2002) ουσιαστικά προσαρµόστηκε στην ευρωπαϊκή πραγµατικότητα, οι 

τράπεζες στην προσπάθειά τους να επιβιώσουν στο έντονο ανταγωνιστικό 

περιβάλλον άρχισαν να αλλάζουν την πολιτική τους και να στρέφονται στο 

κυνήγι των πωλήσεων για αποδοτικούς πελάτες.  

 

Ακόµη, καθοριστικό ρόλο για την επιλογή της επιχειρηµατικής πελατείας έπαιξε 

η δραµατική µείωση των επιτοκίων τελευταία χρόνια. Ας θυµίσουµε ότι τα 

επιτόκια χορηγήσεων περίπου δεκατρία χρόνια πριν κυµαίνονταν στο 25% µε 

τριµηνιαίο ανατοκισµό ενώ τα επιτόκια καταθέσεων κοντά στο 13% µε 

εξαµηνιαίο ανατοκισµό. Σήµερα οι µέσες τιµές έχουν περίπου 6,5% και 2,5% 

αντίστοιχα. Παρατηρούµε λοιπόν µια µείωση του περιθωρίου όπως αυτό 

ερµηνεύεται µε αντίστοιχη απεικόνιση στα µικτά κέρδη των τραπεζών και 
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ταυτόχρονα µία αύξηση των εξόδων εκσυγχρονισµού των τραπεζών. 

Προκειµένου να µείνουν σταθερά τα τελικά κέρδη αναπόφευκτα θα πρέπει να 

ανεβάσουν τα µεγέθη των πιστώσεων µε ταυτόχρονη ανάπτυξη αξιόπιστου 

µηχανισµού ελέγχου της πιστοληπτικής ικανότητας των επιχειρήσεων ώστε να 

µη διακινδυνεύεται η τοποθέτηση κεφαλαίων από µέρους της τράπεζας και 

εποµένως των καταθετών της. 
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3.4 Συνήθη Κριτήρια Επιχειρήσεων για την Επιλογή Τραπεζικής 

Συνεργασίας 

 

 

Ο επιχειρηµατικός πελάτης που θα τον ονοµάζουµε για λόγους συντοµίας 

πιστούχο επιλέγει την τράπεζα για τις συναλλαγές του µε βάσει κάποια κριτήρια 

τα οποία ποικίλλουν ανάλογα µε τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά του και το µέγεθός 

του. Μερικά από αυτά τα κριτήρια είναι: 

 

 Οι όροι συναλλαγών, µεταφρασµένοι σε όρους κόστους. Ανάλογα µε 

την τράπεζα και µε την κύρια στρατηγική που εκείνη ακολουθεί 

(διαφοροποίησης, κόστους) σε τµηµατοποιηµένα προϊόντα, είναι δυνατό να 

υπάρχει σηµαντική διαφοροποίηση σε οικονοµικούς όρους ανά προϊόν. Για 

παράδειγµα µπορεί µία τράπεζα για να προσεγγίσει πελάτες να 

δηµιουργήσει ένα νέο προϊόν π.χ. δάνεια για ναυτιλιακές επιχειρήσεις και να 

θέσει ένα επιτόκιο µικρότερο της αγοράς ή νέες προθεσµιακές καταθέσεις 

µε επιτόκιο 5%. Ακόµη υπάρχει η πιθανότητα για έναν πελάτη που επειδή 

συνεργάζεται χρόνια µε την Τράπεζα να τον χρηµατοδοτεί µε επιτόκιο 

Euribor και ένα περιθώριο της τάξης του 1,5% ενώ οι υπόλοιποι πελάτες 

της ίδιας κατηγορίας οικονοµικών στοιχείων να χρηµατοδοτούνται µε το 

βασικό επιτόκιο χρηµατοδοτήσεων (περίπου 8%) και µε ένα περιθώριο 2%.   
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 Η ταχύτητα εξυπηρέτησης. Επειδή το συνολικό πακέτο συνεργασίας είναι 

πολλές φορές είναι πολύπλοκο και εξειδικευµένο η ταχύτητα εξυπηρέτησης, 

που ουσιαστικά καταδεικνύει την οργάνωση της τράπεζας µπορεί να 

δηµιουργήσει ή να καταργήσει ένα συγκριτικό πλεονέκτηµα. Για παράδειγµα 

µια επιχείρηση που γνωρίζει ότι η διαδικασία εκταµίευσης ενός δανείου δεν 

είναι χρονοβόρα, µπορεί να αξιοποιεί καλύτερα τις επιχειρηµατικές ευκαιρίες 

που τις παρουσιάζονται. Παράλληλα δεν χρειάζεται για λόγους πρόληψης 

να λάβει νωρίτερα ένα δάνειο και να επιβαρυνθεί µε περισσότερους τόκους.  

 
 Η δυνατότητα εξυπηρέτησης από το χώρο της επιχείρησης. Οι 

δοσοληψίες µε την τράπεζα για τη λήψη ενός δανείου είναι συνήθως πολλές 

αλλά και συνεχείς για παράδειγµα αν ένας πιστούχος κάνει χρήση ενός 

αλληλόχρεου λογαριασµού. Κάτι τέτοιο απαιτεί χρόνο από τον 

επιχειρηµατία ο οποίος είναι πολύτιµος και συνήθως κατά τις ενεργές ώρες 

λειτουργίας της επιχείρησης. Ακόµη απαιτεί την απασχόληση ενός 

υπαλλήλου (ο οποίος πρέπει να είναι πέραν των άλλων και έµπιστος) που 

να έχει ως αντικείµενο τις τραπεζικές συναλλαγές, γεγονός που 

µεταφράζεται ως κόστος για την επιχείρηση. Συνεπώς οι επιχειρηµατίες 

επιδιώκουν εξοικονόµηση χρόνου και αυτοµατοποίηση διαδικασιών ή όταν 

είναι δυνατό να εξυπηρετούνται στο χώρο της εργασίας τους. Κάτι τέτοιο 

επιτυγχάνεται για παράδειγµα µε τη χρήση του internet banking και 

προσφέρει στον επιχειρηµατία πέρα των πιο πάνω πλεονεκτηµάτων και τη 

δυνατότητα για µια έγκαιρη και άµεση πληροφόρηση και συνεπώς έλεγχο 

των χρησιµοποιούµενων τραπεζικών προϊόντων. Από την πλευρά της 

τράπεζας η χρήση αυτοµατοποιηµένου συστήµατος συναλλαγών επίσης 
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συµφέρει καθώς επιτρέπει τη διοχέτευση χρήση του χρόνου αυτού που θα 

απαιτούσαν οι διεκπεραιωτικές εργασίες σε εργασίες πώλησης. 

 

 Ποικιλία προϊόντων. Η κάλυψη των αναγκών της επιχειρηµατικής 

πελατείας απαιτεί την προσφορά τόσο βασικών όσο εξειδικευµένων 

προϊόντων και υπηρεσιών. Βέβαια η ελληνική πρακτική δείχνει µάλλον ότι οι 

τράπεζες διαθέτουν τα ίδια περίπου προϊόντα και τα αναπτύσσουν λιγότερο 

ή περισσότερο ανάλογα µε τις ανάγκες που είναι σε θέση να ικανοποιούν. 

Συνήθως η διαφοροποίηση των τραπεζών στην ποικιλία προϊόντων 

προέρχεται από τη γνώση ή το κίνητρο που έχουν τα στελέχη για την 

προώθηση των διασταυρούµενων πωλήσεων.  

 
 Το µέγεθος του δικτύου. Αρχικά το δίκτυο καταστηµάτων που διέθετε µια 

Τράπεζα αποτελούσε κρίσιµο παράγοντα για την εξυπηρέτηση µιας 

επιχείρησης, εφόσον οι πελάτες της ή οι προµηθευτές της βρίσκονταν σε 

ευρεία γεωγραφική διασπορά. Σήµερα δεν αποτελεί το ίδιο κρίσιµο 

παράγοντα, αφού η χρήση της τεχνολογίας και των νέων συστηµάτων 

επιτρέπει την τραπεζική συναλλαγή ακόµη και αν δεν υπάρχει κατάστηµα 

σε µια γεωγραφική περιοχή (για παράδειγµα µια συναλλαγή µπορεί να 

πραγµατοποιηθεί µε έµβασµα µε πληρώτρια άλλη τράπεζα ή µέσω του 

internet banking. Βέβαια για µεγάλη µερίδα επιχειρήσεων είναι σηµαντικό 

και σήµερα να υπάρχει κατάστηµα της τράπεζας κοντά της και να επιθυµεί 

τη φυσική παρουσία και συναλλαγή µε το τραπεζικό στέλεχος. 

 
 Η χρήση συµβουλευτικής πώλησης. Με τον όρο συµβουλευτική πώληση 

εννοούµε την ικανότητα του τραπεζικού στελέχους να κατανοεί τα ιδιαίτερα 
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χαρακτηριστικά λειτουργίας µιας επιχείρησης και να διερευνά τις 

χρηµατοοικονοµικές της ανάγκες και ακόµα περισσότερο να τις προλαβαίνει 

πριν ακόµη εκδηλωθούν. Με όρους σύγχρονης τραπεζικής, η 

συµβουλευτική πώληση αποτελεί το ισχυρότερο συγκριτικό πλεονέκτηµα 

και τον κρίσιµο παράγοντα για την επιτυχία ή αποτυχία µιας τράπεζας. Τα 

αρµόδια στελέχη θα πρέπει να διαθέτουν επικοινωνιακές δυνατότητες, 

χρηµατοοικονοµικές, νοµικές και εµπορικές γνώσεις, να έχουν αντίληψη επί 

των επιχειρηµατικών εξελίξεων και να γνωρίζουν σε βάθος τα τραπεζικά 

προϊόντα που προωθούν. 

 
 Το ιδιοκτησιακό καθεστώς µιας Τράπεζας. Το ιδιοκτησιακό καθεστώς 

µιας τράπεζας επηρεάζει τις επιχειρήσεις κατά την επιλογή της τράπεζας για 

συνεργασία. Είναι σύνηθες σε περιπτώσεις που µια τράπεζα βρίσκεται υπό 

τον έλεγχο του ∆ηµοσίου και παρέχεται στους υπαλλήλους της η 

ελευθεριότητα να συµµετέχουν σε στάσεις εργασίας ή απεργίες, η τράπεζα 

να µην αποτελεί την µοναδική επιλογή για συνεργασία.  

 

 

3.5 Μελέτη της Ανάγκης για Χρηµατοδότηση  

 

 

Όπως ήδη έχουµε αναφέρει η επιχειρηµατική πελατεία δίνει τη δυνατότητα στην 

τράπεζα να αναπτύσσει και να διοχετεύει ένα ευρύ φάσµα τραπεζικών 

υπηρεσιών. Το ζητούµενο για να αναπτυχθεί µια σχέση κέρδους για τους 

αντισυµβαλλόµενους και συνεπώς να υπάρξει διάρκεια στη σχέση αυτή να 
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δηµιουργούνται οι προϋποθέσεις για µια ισόβια σχέση. Για να πραγµατοποιηθεί 

κάτι τέτοιο θα πρέπει πρώτιστα να εντοπιστούν οι ανάγκες και να κατανοηθεί ο 

τρόπος λειτουργίας της πιστούχου εταιρείας. 

 

Ανάλογα µε τις ανάγκες που επιθυµεί να ικανοποιήσει µια επιχείρηση µπορούµε 

ενδεικτικά σύµφωνα µε τον παρακάτω πίνακα να συσχετίσουµε τα παρακάτω 

προϊόντα που προσφέρονται από µία Τράπεζα: 

 

Ανάγκη για  
ρευστότητα

∆άνειο Κεφαλαίου 
Κίνησης

Ανάγκη για την 
ανάπτυξη της 
επιχείρησης

Επενδυτικό δάνειο

Αντικατάσταση  
µηχανολογικού 
εξοπλισµού

Επενδυτικό δάνειο

Ενοικίαση 
εξοπλισµού Leasing

∆ιατήρηση χαµηλού 
ταµείου Λογαριασµός όψεως

Εξοικονόµηση 
ανθρώπινου πόρου Internet Banking

Αξιοποίηση 
επιχειρηµατικής 

ευκαιρίας
Ανοικτό ∆άνειο 

(overdraft)

Αξιοποίηση 
πλεονάζουσας 
ρευστότητας

Επενδυτικά προϊόντα

Έλεγχος εφορίας ή 
∆ιαφήµιση 

Εφάπαξ 
χρηµατοδότηση 

Αύξηση Πωλήσεων Σύστηµα πιστωτικών 
καρτών

Πληρωµή 
προµηθευτών Κίνηση κεφαλαίων

Ασφάλιση 
εγκαταστάσεων

Ασφαλιστικό 
πρόγραµµα

 

Πίνακας v- Συσχετισµός Αναγκών µε Τραπεζικά Προϊόντα 
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3.6 Ανάγκες Χρηµατοδότησης των Επιχειρήσεων 

 

 

Κάθε επιχείρηση έχει σαν στόχο την µεγιστοποίηση της αξίας της και µέσο για 

να το επιτύχει θέτει την πραγµατοποίηση κερδών. Η διαδικασία αυτή απαιτεί 

ένα φάσµα πολύπλοκων ενεργειών από την πλευρά της διοίκησης της 

εταιρείας, όπως είναι η επίτευξη του επιθυµητού κύκλου εργασιών και η 

διαδικασία ανάπτυξης.  

 

Για να πραγµατοποιεί τις πωλήσεις της θα πρέπει να διαθέτει ρευστά διαθέσιµα, 

ώστε να είναι σε θέση να παρέχει παρέχει πίστωση στους πελάτες της ή να 

προβαίνει στις αγορές πρώτων υλών και εµπορευµάτων. Έτσι υπάρχουν 

συνεχείς ανάγκες οι οποίες εάν δεν καλύπτονται µε τα ίδια κεφάλαια της 

επιχείρησης θα πρέπει να βρεθούν εναλλακτικοί τρόποι για την κάλυψή τους. Ο 

επικρατέστερος τρόπος χρηµατοδότησης των επιχειρήσεων είναι ο τραπεζικός 

δανεισµός.  

 

Παράλληλα οι επιχειρήσεις ενδιαφέρονται για την ανανέωση του µηχανολογικού 

τους εξοπλισµού ή της τεχνολογίας που διαθέτουν, την αγορά εγκαταστάσεων, 

την επέκταση των δραστηριοτήτων τους, προκειµένου να αναπτυχθούν ή να 

διατηρήσουν το µερίδιο αγοράς. Σε αυτές τις περιπτώσεις µπορούν να 

καταφεύγουν στον τραπεζικό δανεισµό για τη χρηµατοδότηση των επενδύσεων 

αυτών ακόµη και αν διαθέτουν τα απαραίτητα κεφάλαια, τα οποία συνήθως 

διακρατούν για να αντιµετωπίζουν υποχρεώσεις βραχύτερου χαρακτήρα. 
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Υπάρχουν και περιπτώσεις οι οποίες οι επιχειρήσεις καταφεύγουν στις 

τράπεζες για να κάνουν χρήση της πίστης που τους προσφέρουν. Αυτό γίνεται 

στην περίπτωση που η τράπεζα εγγυάται για λογαριασµό του πελάτη της για 

την ανάληψη ενός έργου και την καλή αποπεράτωση αυτού. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4=ο

ΤΡΑΠΕΖΙΚΟΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΟΣ ∆ΑΝΕΙΣΜΟΣ 

(CORPORATE BANKING) 

 

4.1 ∆ιάρκεια των Χρηµατοδοτήσεων 

 

 

Με κριτήριο τη διάρκεια οι χρηµατοδοτήσεις διακρίνονται σε βραχυπρόθεσµες 

και µακροπρόθεσµες  

 

 

4.1.1 Βραχυπρόθεσµες Χρηµατοδοτήσεις 

 

 

Σχετικά µε τη διάρκεια βραχυπρόθεσµες είναι κατά κανόνα οι χρηµατοδοτήσεις 

για κεφάλαιο κίνησης. Εξοφλούνται συνήθως σε ένα διάστηµα µέχρι τους 12 

µήνες, αν και ανάλογα µε το συναλλακτικό κύκλωµα µπορούν να έχουν και 

µεγαλύτερη διάρκεια (συνήθως έως 3 χρόνια και ονοµάζονται κεφάλαια κίνησης 

µονιµοτέρου χαρακτήρα). 
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4.1.2 Μακροπρόθεσµες Χρηµατοδοτήσεις 

 

 

Μακροπρόθεσµες είναι οι χρηµατοδοτήσεις στις οποίες η Τράπεζα ορίζει 

διάρκεια αποπληρωµής τους πέραν του έτους. Τα δάνεια για την απόκτηση 

παγίων έχουν συνήθως διάρκεια µεγαλύτερη του έτους. Ο ακριβής καθορισµός 

της διάρκειας εξαρτάται από τη φύση του παγίου (ακίνητο ή µηχανολογικός 

εξοπλισµός) που πρόκειται να αποκτηθεί. 

 

 

4.2 Μορφές Τραπεζικών Πιστοδοτήσεων 

 

 

Οι εµπορικές τράπεζες αποτελούν αναµφίβολα για τις επιχειρήσεις την 

κυριότερη πηγή χρηµατοδότησης στην περίπτωση που δεν επαρκούν τα δικά 

τους διαθέσιµα και προτιµούν να δανείζουν επιχειρήσεις που έχουν ένα 

παρελθόν πωλήσεων, κερδών, ικανοποιητικού δικτύου πελατείας. 

 

Οι τράπεζες στην προσπάθειά τους να µετριάσουν τον κίνδυνο αναζητούν 

πρώτα για την ύπαρξη θετικών ταµειακών ροών και έπειτα εγγυήσεις. 

Υπάρχουν διάφορα είδη δανείων που προσφέρουν οι εµπορικές τράπεζες. Στην 
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σύγχρονη τραπεζική αγορά έχει αναπτυχθεί πλήθος χρηµατοδοτικών 

προϊόντων και εργαλείων. Πολλά από τα προϊόντα αυτά συνίστανται στην ίδια 

βάση και είναι ελαφρώς διαφοροποιηµένα αλλά σε κάθε περίπτωση οι βασικές 

µορφές πιστοδοτήσεων είναι δύο: 

 

 Το κεφάλαιο κίνησης και 

  

 Το επενδυτικό δάνειο 

 

Υπάρχει και µια τρίτη µορφή πιστοδότησης, οι  εγγυητικές επιστολές, που ενώ 

δεν αποτελεί χρηµατοδότηση υπό την ευρεία έννοια και αυτό υποδεικνύεται από 

το γεγονός ότι δεν καταγράφονται στον ισολογισµό και στην στήλη των 

υποχρεώσεων της εταιρείας, επιφέρουν αποτελέσµατα στην εταιρεία µε 

συνήθως οικονοµικότερο τρόπο. 

 

Ο διαχωρισµός αυτός έχει την έννοια ότι για την αποπληρωµή των 

χορηγούµενων πιστώσεων η τράπεζα βασίζεται σηµαντικά στο κυκλοφορούν 

και πάγιο ενεργητικό ή στις ταµειακές ροές της επιχείρησης.  
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Κεφάλαιο Κίνησης 

 

 

4.2.1 Χρηµατοδοτήσεις για Κεφάλαιο Κίνησης   

 

 

Η χρηµατοδότηση για κεφάλαιο κίνησης έχει ως στόχο την ενίσχυση του 

παραγωγικού και συναλλακτικού κυκλώµατος της επιχείρησης. Παρατίθεται ένα 

παράδειγµα τυπικής λειτουργίας µιας βιοµηχανικής επιχείρησης προκειµένου να 

γίνει κατανοητό το παραγωγικό και συναλλακτικό της κύκλωµα και στη συνέχεια 

να συνδεθεί µε την ανάγκη για Κεφάλαιο Κίνησης.  

 
Παραγωγικό κύκλωµα

Αγορές α’ 
υλών

∆ιαδικασία 
παραγωγής

∆ιάρκεια 
αποθεµάτων

Περίοδος 
πίστωσης

Συναλλακτικό κύκλωµα

αγορές πωλήσεις

Καταβολή
οφειλών

Είσπραξη
απαιτήσεων
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Πίνακας vi- Παραγωγικό και Συναλλακτικό Κύκλωµα 

 
Όπως φαίνεται και από το σχήµα η κυκλοφορία των προϊόντων δηµιουργεί το 

παραγωγικό κύκλωµα και η κυκλοφορία των κεφαλαίων το συναλλακτικό. Η 

πρώτη φάση αφορά στην αγορά πρώτων υλών, η οποία µπορεί να γίνει µε 

πίστωση ή τοις µετρητοίς. Στη συνέχεια η εταιρεία προβαίνει στη µεταποίηση 

των πρώτων υλών και στην ετοιµασία των τελικών προϊόντων. Τα προϊόντα 

αυτά που είναι έτοιµα προς πώληση (αποθέµατα) θα τα αποθηκεύσει για 

κάποιο διάστηµα το οποίο ποικίλλει ανάλογα µε το σύστηµα που ακολουθεί, για 

παράδειγµα το σύστηµα just in time. Τέλος θα πουλήσει τα προϊόντα και θα 

εισπράξει ένα µέρος µε πίστωση και ένα µέρος µε µετρητά. Βέβαια πρέπει να 

γίνει κατανοητό πως µια επιχείρηση µπορεί ταυτόχρονα να είναι σε όλες τις 

φάσεις για διαφορετικές γραµµές παραγωγής. Αυτό σηµαίνει ότι είναι 

αναγκασµένη να απασχολεί κεφάλαια για την παροχή πίστωσης στους πελάτες 

της, για τη διατήρηση αποθεµάτων, την αγορά πρώτων υλών ή και αποθεµάτων 

αυτών. Στον αντίποδα µπορεί να λαµβάνει πίστωση από τους προµηθευτές της 

και να χρηµατοδοτεί µέρος του συναλλακτικού της κυκλώµατος.  

 

Με δεδοµένο ότι οι συναλλαγές δεν γίνονται εξ ολοκλήρου τοις µετρητοίς και 

επιπλέον υπάρχουν ετεροχρονισµοί µεταξύ του χρόνου ετοιµότητας του 

παραγωγικού κυκλώµατος και των πωλήσεων, είναι αναγκαίο για την ταµειακή 

στήριξη της λειτουργίας των επιχειρήσεων να εξευρίσκονται κεφάλαια και από 

άλλες πηγές, είτε ίδια είτε ξένα (τραπεζικά).  

 

Η λειτουργία λοιπόν του παραγωγικού και συναλλακτικού κυκλώµατος απαιτεί 

κάθε στιγµή την ύπαρξη πρώτων υλών, έτοιµων προϊόντων και τη χορήγηση 
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πιστώσεων προς τους πελάτες µε αντίστοιχη απασχόληση κεφαλαίων και 

αποτελεί το κυκλοφορούν ενεργητικό της επιχείρησης, το οποίο αποτελεί και το 

κεφάλαιο κίνησης της επιχείρησης.  

 

Το κυκλοφορούν ενεργητικό χρηµατοδοτείται από στοιχεία του παθητικού της 

επιχείρησης, όπως είναι οι πιστώσεις που της παρέχουν οι προµηθευτές της 

καθώς και άλλες βραχυπρόθεσµες υποχρεώσεις. 

 

Η διαφορά µεταξύ του κυκλοφορούντος ενεργητικού και των εµπορικών κυρίως 

πιστώσεων (µέσω ανοικτών λογαριασµών, επιταγών πληρωτέων ή 

συναλλαγµατικών) αποτελεί το καθαρό κεφάλαιο κίνησης της επιχείρησης. 

 

Αποθέµατα (α’ υλών-εµπορευµάτων) + Απαιτήσεις από Πελάτες (επιταγές 

εισπρακτέες, συναλλαγµατικές, αλληλόχρεος)= Κυκλοφορούν Ενεργητικό 

Κυκλοφορούν Ενεργητικό – Εµπορικές Πιστώσεις = Καθαρό Κεφάλαιο Κίνησης   

 

Όταν το καθαρό κεφάλαιο κίνησης είναι ελλειµµατικό και δεν µπορεί να 

καλυφθεί εξ ολοκλήρου από τα κεφάλαια των ιδιοκτητών οι επιχειρήσεις 

καταφεύγουν στη λύση του τραπεζικού δανεισµού. 

 

Ο προσδιορισµός των αναγκών µιας επιχείρησης για κεφάλαιο κίνησης σε 

όρους ύψους και διάρκειας χρηµατοδότησης, αποτελεί προϋπόθεση. Κάτι τέτοιο 

πραγµατοποιείται µε το συνδυασµό των οικονοµικών στοιχείων της 

επιχείρησης, µε το παραγωγικό και συναλλακτικό κύκλωµα. 
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Παρακάτω παρατίθεται ένα παράδειγµα για να υπολογίσουµε τις ανάγκες της 

εταιρείας σε κεφάλαιο κίνησης. 

 

Έστω ότι από τα απολογιστικά της οικονοµικά στοιχεία η εταιρεία διέθετε τα 

ακόλουθα : 

 

Κύκλος Εργασιών   100.000€ 

Κόστος Πωλήσεων     50.000€ 

Κόστος Αναλωθεισών α΄ υλών   30.000€ 

Από το συναλλακτικό της κύκλωµα προκύπτουν τα εξής: 

Όροι Πωλήσεων    5 µήνες Πίστωση σε Πελάτες 

Όροι Αγορών    2 µήνες Πίστωση από τους Προµηθευτές 

Όροι Αποθεµάτων   3 µήνες Παραµονής των α΄ υλών  

     2 µήνες Παραµονής των έτοιµων προϊόντων 

 

Η επιχείρηση περιµένει αύξηση των πωλήσεων για το επόµενο έτος κατά 10%. 

Συνεπώς προχωρούµε στον προσδιορισµό του καθαρού κεφαλαίου κίνησης: 

 

Κύκλος Εργασιών   100.000€*1,10=110.000€ 

Κόστος Πωλήσεων     50.000€*1,10=55.000€ 

Κόστος Αναλωθεισών α΄υλών   30.000€*1.10=33.000 

Τα κεφάλαια που θα απασχολούνται στο κυκλοφορούν ενεργητικό είναι: 

Πίστωση σε Πελάτες    110.000*5/12=45.833€ 

Αποθέµατα α΄ υλών     33.000*3/12=8.250€ 

Αποθέµατα έτοιµων προϊόντων   55.000*2/12=9.167€ 
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∆ηλαδή συνολικά       63.250€ 

 

Από το ποσό αυτό αφαιρούµε τις πιστώσεις που καρπώνεται η επιχείρηση από 

τους προµηθευτές της, δηλαδή 33.000 *2/12=5.500€  

Εποµένως το απαιτούµενο κεφάλαιο κίνησης είναι: 

63.250-5.500=57.750€ 

 

Η κάλυψη µπορεί να γίνει είτε µέσω ιδίων κεφαλαίων είτε άλλων πιστωτών και 

είναι απαραίτητη για να µπορέσει η επιχείρηση να αυξήσει τον κύκλο εργασιών 

της. Πέρα των άλλων µε τον τρόπο αυτό υπολογίστηκαν τα αναγκαία 

αποθέµατα α’ υλών και εµπορευµάτων καθώς και οι απαιτήσεις και οι 

υποχρεώσεις που πηγάζουν από την κύρια δραστηριότητα της επιχείρησης.  

 

 

4.2.2 Παράγοντες που Προσδιορίζουν τις Ανάγκες σε Κεφάλαια 

Κίνησης µιας Επιχείρησης 

 

 

Οι παράγοντες αυτοί µπορεί να είναι οι ακόλουθοι: 

 

 Το είδος εργασιών της επιχείρησης. Όταν ο κύκλος εργασιών απαιτεί 

µεγάλο χρονικό διάστηµα τότε τα απαιτούµενα κεφάλαια κίνησης είναι και 

µεγαλύτερα. 
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 Το ύψος των πωλήσεων. Αν µια επιχείρηση προβλέπει σηµαντική αύξηση 

των πωλήσεών της θα αυξηθεί και η ζήτηση για κεφάλαια κίνησης.  

 
 Το κόστος πωληθέντων και ο χρόνος ρευστοποίησής τους. Αν οι 

πιστώσεις που χορηγούνται είναι υψηλές και δεδοµένου ότι στο µικτό 

κέρδος περιλαµβάνονται οι διαφυγόντες τόκοι τότε η ανάγκη για κεφάλαια 

κίνησης είναι µεγάλη.  

 
 Η εποχικότητα. Είναι λογικό κάποιες επιχειρήσεις που έχουν εποχική 

δραστηριότητα όπως είναι οι κατασκηνώσεις ή οι ξενοδοχειακές µονάδες να 

χρειάζονται κεφάλαιο κίνησης για τους µήνες που δεν απασχολούνται 

προκειµένου να ετοιµαστούν για την δραστηριότητά τους, το οποίο και 

σταδιακά θα το εξοφλήσουν µε την είσπραξη των απαιτήσεών τους.  

 
 Η φάση του επιχειρηµατικού κύκλου. Ανάλογη µε τη φάση του 

επιχειρηµατικού κύκλου στην οποία βρίσκεται µια επιχείρηση θα είναι και η 

ανάγκη σε κεφάλαια κίνησης. Έτσι µια επιχείρηση που βρίσκεται στο στάδιο 

της ανάπτυξης είναι πιθανό, προκειµένου να αυξήσει το µερίδιο της στην 

αγορά, να χορηγεί µεγαλύτερη πίστωση ή εκπτώσεις στους πελάτες της και 

να έχει ανάγκη από αυξηµένα κεφάλαια κίνησης.  

 
 Ο κίνδυνος υποτίµησης των αποθεµάτων. Υπάρχουν επιχειρήσεις οι 

οποίες εξαιτίας της βεβαιότητας υποτίµησης των προϊόντων που διακινούν, 

αν οι πωλήσεις τους δεν πραγµατοποιηθούν σε ένα συγκεκριµένο χρονικό 

διάστηµα, να υποστούν ζηµίες αν αυτά παραµείνουν στην κατοχή τους (ως 

παράδειγµα µπορούµε να αναφέρουµε το κατάστηµα γυναικείων 
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ενδυµάτων, τους εµπόρους φρούτων και λαχανικών). Προκειµένου να 

προµηθευτούν µε νέες αγορές πρώτων υλών ή εµπορευµάτων, εφόσον 

έχουν υποστεί κάποια ζηµία θα χρειαστούν να συµπληρώσουν κεφάλαια 

κίνησης µε κάποιο τραπεζικό δανεισµό. 

 
 Η ταχύτητα κυκλοφορίας των αποθεµάτων. Το µέγεθος αυτό προκύπτει 

αν διαιρέσουµε τον κύκλο εργασιών της επιχείρησης µε τη µέση αξία 

αποθέµατος και δείχνει πόσες φορές η επιχείρηση «γυρίζει» τα αποθέµατά 

της κάθε χρόνο. Η καθυστέρηση ρευστοποίησης των εµπορευµάτων 

δηµιουργεί ανάγκες για πρόσθετο δανεισµό σε κεφάλαια κίνησης (αυτό 

συµβαίνει όταν ο λόγος είναι µικρός). 

 
 Η ταχύτητα είσπραξης των απαιτήσεων. Το µέγεθος αυτό προκύπτει αν 

διαιρέσουµε τον κύκλο εργασιών της επιχείρησης µε τη µέση αξία των 

απαιτήσεων. Η καθυστέρηση είσπραξης των απαιτήσεων είναι στενά 

συνδεδεµένη µε το πρόβληµα ρευστότητας που αντιµετωπίζει η επιχείρηση. 

Στην περίπτωση που τα προβλήµατα είναι προσωρινά ή που δεν 

οφείλονται σε αδυναµία των χρεωστών τότε θα χρειαστεί πρόσθετα 

κεφάλαια κίνησης (κάτι τέτοιο συµβαίνει όταν ο λόγος είναι µικρός). 

 
 Οι όροι της πίστωσης. Πρόκειται για έναν από τους σηµαντικότερους 

λόγους δηµιουργίας της ανάγκης σε κεφάλαια κίνησης. Αυτό συµβαίνει για 

παράδειγµα όταν µια επιχείρηση αγοράζει µετρητοίς και πουλάει µε 

πίστωση ή πουλάει γενικότερα µε µεγαλύτερη πίστωση από όσο της δίνουν 

οι προµηθευτές της.  
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4.2.3 Μορφές Κεφαλαίου Κίνησης   

νάλογα µε το σκοπό και τις εξασφαλίσεις οι χρηµατοδοτήσεις για κεφάλαιο 

.

 

 

Α

κίνησης µπορούν να διακριθούν στις παρακάτω κατηγορίες. Βέβαια να 

σηµειωθεί πως η διάκριση αυτή µπορεί να διαφέρει από τράπεζα σε τράπεζα  

 

 Εφάπαξ χρηµατοδότηση για κεφάλαιο κίνησης 

 Πίστωση µε ανοικτό (αλληλόχρεο) λογαριασµό 

 Μπλοκ επιταγών 

 Χρηµατοδότηση µε εγγύηση αξιόγραφα 

 Χρηµατοδότηση µε ενέχυρο εµπορεύµατα 

 Καθαρή προεξόφληση  

 Εξαγωγικά δάνεια. 

 

 

4.2.3.1 Εφάπαξ Χρηµατοδότηση για Κεφάλαιο Κίνησης 

ι εφάπαξ χρηµατοδοτήσεις έχουν σκοπό να χρηµατοδοτήσουν ειδικές ή 

. ρ

 

 

Ο

έκτακτες ανάγκες της επιχείρησης. Τέτοιες ανάγκες µπορούν να είναι η κάλυψη 

µιας έκτακτης φορολογικής υποχρέωσης, η υλοποίηση µιας συγκεκριµένης 

παραγγελίας, η αγορά πρώτων υλών µετρητοίς για την λήψη κάποιας 

ικανοποιητικής έκπτωσης  Η διάρκειά τους είναι κατά κανόνα βραχυπ όθεσµη 
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και κυµαίνεται από λίγες ηµέρες µέχρι ένα έτος. Ακόµη ανάλογα µε την ειδική 

συµφωνία των αντισυµβαλλοµένων µερών µπορεί οι δόσεις να είναι 

χρεωλυτικέ  ή οκοχρεωλυτικές, αλλά συνήθως ορίζονται συγκεκρι ένες 

ηµεροµηνίες καθώς και ο τρόπος αποπληρωµής.  

 

ς τ µ

4.2.3.2 Πίστωση µε Ανοικτό (Αλληλόχρεο) Λογαριασµό 

ι χρηµατοδοτήσεις αυτές έχουν σκοπό να καλύψουν βραχυπρόθεσµες αλλά 

ιδικότερα µε τον όρο πίστωση εννοούµε την συµφωνία µε την οποία ο ένας 

) π  

 

 

 

Ο

διαρκείς ανάγκες για κεφάλαιο κίνησης που προκύπτουν από τη φύση του 

παραγωγικού και συναλλακτικού κυκλώµατος. 

 

Ε

από τους συµβαλλόµενους έχει υποχρέωση να ενισχύσει προσωρινά την 

αγοραστική δύναµη του άλλου (Τράπεζα). Ενώ µε τον όρο ανοικτό 

(αλληλόχρεο  λογαριασµό, ροσδιορίζεται η συναλλακτική σχέση µεταξύ των 

αντισυµβαλλόµενων µερών (Τράπεζα-Οφειλέτης) µε βάση αµοιβαίες συµφωνίες 

και ωφελήµατα. Ο πελάτης συµφωνεί µε την τράπεζα ένα όριο πίστωσης, µέχρι 

το οποίο θα µπορεί να λαµβάνει ποσά (χορηγήσεις) για την κάλυψη των 

αναγκών του. Το πιστωτικό όριο έχει διάρκεια συνήθως το έτος και αφού λήξει 

επαναπροσδιορίζεται η σκοπιµότητα της χρηµατοδότησης. Στην σύµβαση 

ορίζεται ότι ο οφειλέτης υποχρεούται σε τακτά χρονικά διαστήµατα (σήµερα ανά 

τρίµηνο) να εξοφλεί το ποσό των τόκων. Επιθυµητό βέβαια για την τράπεζα 
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είναι το ποσό της πίστωσης να αυξοµειώνεται προκειµένου να υποδηλώνεται 

ότι ο λογαριασµός που αποτελεί µέρος του συναλλακτικού κυκλώµατος του 

πελάτη δεν έχει παγιωθεί σε κάποιο ποσό και ανταποκρίνεται στους σκοπούς 

για τους οποίους αρχικά του έχει χορηγηθεί.  

 

Οι συµβαλλόµενοι µεταξύ των άλλων συµφωνούν ότι οι αµοιβαίες πιστώσεις και 

, κατά

ξίζει να σηµειωθεί ότι στην περίπτωση ύπαρξης καταλοίπου του λογαριασµού 

 αλληλόχρεος λογαριασµός είναι επιθυµητός από τους πελάτες για την 

οφειλές που θα προκύψουν από τις συναλλαγές τους θα παρακολουθούνται σε 

ένα ή περισσότερους λογαριασµούς και θα απεικονίζονται µε κονδύλια 

πιστώσεων ή χρεώσεων  για να καταλήξουν  το κλείσιµο του λογαριασµού 

(από οποιαδήποτε αιτία) σε ένα και µόνο απαιτητό κατάλοιπο που πάντα όταν 

αυτό υπάρχει αναλύεται σε κεφάλαιο, τόκους και έξοδα.  

 

Α

εκείνο παραγράφεται µετά από 20 (είκοσι) χρόνια από την τελευταία 

γνωστοποίηση προς τους οφειλέτες και έχει γίνει οριστικά απαιτητό και δεν 

οφείλεται σε υπαιτιότητα της Τράπεζας για τη µη εµπρόθεσµη είσπραξή του 

(δηλαδή έχει πραγµατοποιηθεί το οριστικό κλείσιµο του λογαριασµού και έχει 

αναγγελθεί η απαίτηση της Τράπεζας σε όλους τους ενεχόµενους σε πρώτη 

φάση εξώδικα και στη συνέχεια σύµφωνα µε την διακριτική της ευχέρεια η 

τράπεζα προχωρά σε περαιτέρω δικαστικές ενέργειες ). 

 

Ο

ευελιξία που παρουσιάζει και για την τράπεζα εξαιτίας του χαµηλού 

λειτουργικού κόστους. 
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4.2.3.3 Χορήγηση Βιβλιαρίου Επιταγών 

 χορήγηση βιβλιαρίου επιταγών αποτελεί µια έµµεση χρηµατοδότηση υπό 

ο βιβλιάριο επιταγών αποτελεί µια διευκόλυνση προς τους πελάτες της 

 

 

Η

την έννοια ότι έστω και εάν ένας λογαριασµός δεν έχει τα διαθέσιµα κεφάλαια 

την στιγµή που κόβεται µια επιταγή να αποτελεί µέρος µιας εµπορικής 

συµφωνίας και να παρέχεται η διευκόλυνση για την πληρωµή της υποχρέωσης 

στο µέλλον (πρόκειται για την λεγόµενη µεταχρονολογηµένη επιταγή, η οποία 

ενώ βάσει εµπορικού δικαίου είναι πληρωτέα «επί τη εµφανίσει», συµφωνείται 

από όλους τους ενεχοµένους του συστήµατος-τράπεζα, εκδότη, οπισθογράφο 

να πληρώνεται την αναγραφόµενη ηµεροµηνία ή ελλείψει κεφαλαίων να 

επιδιώκεται η είσπραξη της για το 8ηµερο που ακολουθεί από την ηµεροµηνία 

έκδοσής της, διαφορετικά σφραγίζεται και η απαίτηση διεκδικείται νοµικά).  

 

Τ

τράπεζας προκειµένου για τις συναλλαγές που πραγµατοποιούν να πληρώνουν 

µε µεταχρονολογηµένες επιταγές, µε χρέωση του τραπεζικού τους λογαριασµού 

χωρίς να εµφανίζονται οι ίδιοι στην Τράπεζα. Το κέρδος για την τράπεζα 

προέρχεται από τις προµήθειες για την χορήγηση του βιβλιαρίου καθώς και από 

το γεγονός ότι οι λογαριασµοί αυτοί συνήθως δεν φέρουν τόκο (άρα και η 

δυνατότητα να επωφελείται από την αξιοποίηση των χρηµατικών υπολοίπων 

των λογαριασµών αυτών). 
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Η ευχέρεια αυτή µπορεί να οδηγήσει σε χρέωση του λογαριασµού πέραν του 

 ς φ

4.2.3.4 Χρηµατοδότηση µε Εγγύηση Αξιόγραφα 

ρίζεται η µορφή χρηµατοδότησης σύµφωνα µε την οποία χορηγούνται δάνεια 

λ

π ύ α  

 

εγκεκριµένου ορίου και για το λόγο αυτό απαιτείται ιδιαίτερη προσοχή, 

παρακολούθηση και εκχώρηση της ευχέρειας µόνο σε φερέγγυους πελάτες. 

Βέβαια στην περίπτωση που ένας τραπεζικός λογαριασµός ενός πελάτη δεν 

έχει τα διαθέσιµα κεφάλαια και ο πελάτης «σφραγίζεται» κλείνει ο λογαριασµός 

του και η Τράπεζα δεν έχει άλλη υποχρέωση πλην της αναγγελίας του 

κλεισίµατος και της σφράγισης επιταγής στο διατραπεζικό σύστηµα 

παρακολούθησης. Κάτι τέτοιο όµω  έχει άµεσο αντίκτυπο στην ήµη της 

Τράπεζας. 

 

  

 

 

Ο

έναντι εµπορικών αξιογράφων, τα οποία µπορεί να είναι επιταγές, 

συναλλαγµατικές ή τιµολόγια και αποδεικνύουν ότι ο πε άτης έχει απαιτήσεις 

από την αγορά. Η τράπεζα παρακρατεί συνήθως ένα περιθώριο που µπορεί να 

κυµαίνεται από 20%-5%, το οποίο είναι συνήθως συνάρτηση της 

φερεγγυότητας του πελάτη, του οσοστο  διαµ ρτύρησης των αξιογράφων 

πελατείας του καθώς και του χρόνου λήξης των αξιογράφων, προκειµένου να 

καλύπτονται οι τόκοι, τα έξοδα και οι τυχόν επιστροφές απλήρωτων 

αξιογράφων στο µέλλον. 
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Η τράπεζα ελέγχει εκτός από την φερεγγυότητα του δανειζόµενου και την 

ο ποσοστό των ανείσπρακτων επιστραφέντων αξιογράφων, καθορίζει σε 

φερεγγυότητα των ενεχοµένων στα αξιόγραφα καθώς και αν πρόκειται για 

προϊόντα πραγµατικής εµπορικής συναλλαγής. Η εξακρίβωση της πραγµατικής 

συναλλαγής τεκµαίρεται από τον αντίστοιχο έλεγχο των τιµολογίων και την 

συσχέτιση του αντικειµένου απασχόλησης των συναλλασσόµενων µερών. 

Βέβαια πρέπει να σηµειωθεί στο σηµείο αυτό ότι υπάρχει µεγάλη µερίδα 

πελατών που επειδή δεν διαθέτουν επαρκή αξιόγραφα πελατείας τους, να µη 

διστάζουν να ανταλλάσσουν «κατασκευασµένα» χρεόγραφα µε συναδέλφους 

τους. Για αυτό η χρηµατοδότηση τέτοιων αξιογράφων εγκυµονεί σοβαρούς 

κινδύνους για τη ρευστοποίηση του δανείου και είναι προτιµότερο σε 

περιπτώσεις που δεν υπάρχουν επαρκή εµπορικά αξιόγραφα η τράπεζα να 

χορηγεί ακάλυπτους λογαριασµούς, ώστε να σταθµίζονται ακριβέστερα οι 

αναλαµβανόµενοι κίνδυνοι. Ειδικά για την περίπτωση της χρηµατοδότησης µε 

ενέχυρο µεταχρονολογηµένες επιταγές πρέπει να σηµειωθεί ότι µόνο στη χώρα 

µας αποδίδεται ο χαρακτήρας της πίστης και όχι ένα µέσο πληρωµής όπως 

ισχύει διεθνώς.  

 

Τ

µεγάλο βαθµό τη στάση της τράπεζας σε µελλοντικά αιτήµατα χρηµατοδότησης 

του πελάτη. Επίσης αν ορισµένα αξιόγραφα που κατατίθενται ως εγγύηση δεν 

εξοφληθούν από τους πελάτες της επιχείρησης, η τράπεζα µπορεί να ζητήσει 

από την επιχείρηση την αντικατάστασή τους µε άλλα ή την εξόφλησή τους από 

την ίδια την επιχείρηση. Η δανειοδότηση αυτής της µορφής, µπορεί να πάρει και 

τη µορφή της συνεχούς χρηµατοδότησης.  
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Πάντως γενικά µπορούµε να πούµε ότι ο πελάτης διευκολύνεται εισπράττοντας 

πειδή τα δάνεια της µορφής αυτής παρέχουν µεγαλύτερη εξασφάλιση και 

4.2.3.5 Χρηµατοδότηση µε Ενέχυρο Εµπορεύµατα 

ρόκειται για µια ακόµη µορφή χρηµατοδότησης σε κεφάλαιο κίνησης κατά την 

α προϊόντα αυτά θα πρέπει να είναι γενικής χρησιµότητας, θα πρέπει ακόµη 

από την τράπεζα σε προγενέστερο χρόνο τις απαιτήσεις του από τους δικούς 

του πελάτες και η τράπεζα λαµβάνει ως επιπρόσθετη εξασφάλιση για το δάνειο 

την ενοχή των υποχρέων των αξιογράφων.  

 

Ε

συνδυάζονται µε το ταµειακό πρόγραµµα της επιχείρησης, προτιµώνται από τις 

τράπεζες έναντι του ανοικτού λογαριασµού ή της εφάπαξ χρηµατοδότησης.  

 

 

 

 

Π

οποία όµως ενεχυριάζονται υπέρ της τράπεζας και σε ασφάλεια του δανείου 

πρώτες ύλες ή έτοιµα προϊόντα που ανήκουν στην κυριότητα του πιστούχου τα 

οποία είναι ελεύθερα βαρών. 

 

Τ

να φυλάσσονται και να ασφαλίζονται ούτως ώστε στην περίπτωση που η 

πληρωµή του δανείου δεν εξελιχθεί οµαλά να µπορούν να διατεθούν από την 

Τράπεζα σε ικανοποιητικό βαθµό. 
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Επειδή ο κίνδυνος απαξίωσης, κλοπής ή καταστροφής των εµπορευµάτων 

θεωρείται υψηλός και το κόστος παρακολούθησης είναι υψηλό, η αξία τους δεν 

θεωρείται ουσιαστική εξασφάλιση για την τράπεζα και γενικά οι 

χρηµατοδοτήσεις αυτής της µορφής αποφεύγονται. 

 

 

4.2.3.6 Καθαρή Προεξόφληση  

 

 

Είναι η µορφή χρηµατοδότησης κατά την οποία ο πελάτης µεταβιβάζει µε 

οπισθογράφηση αξιόγραφα στην τράπεζα πριν την λήξη τους και εισπράττει το 

ποσό της ονοµαστικής τους αξίας, αφού αφαιρεθούν οι τόκοι που αντιστοιχούν 

µέχρι την λήξη τους, η προµήθεια και τα έξοδα. 

 

Η χρηµατοδότηση µέσω προεξόφλησης προσοµοιάζει µε τη χρηµατοδότηση 

ενεχυρίασης αξιογράφων, µε τη διαφορά όµως ότι σε αυτή την περίπτωση 

υπολογίζεται το ακριβές ποσό των τόκων και των εξόδων που θα προκύψουν 

και αποδίδεται το υπόλοιπο ποσό στον πελάτη τη στιγµή της χρηµατοδότησης.  

 

Η διαφορά αυτή, που συνιστά ένα σοβαρό πλεονέκτηµα για τις 

χρηµατοδοτήσεις µέσω ενεχυρίασης, αφού απλοποιείται κατά πολύ ο 

υπολογισµός του χορηγούµενου ποσού, είναι ο λόγος που η καθαρή 

προεξόφληση τείνει να υποκατασταθεί πλήρως από τις χρηµατοδοτήσεις µε 

ενεχυρίαση αξιογράφων.    
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4.2.3.7 Εξαγωγικά ∆άνεια 

 

 

Οι εξαγωγικές επιχειρήσεις χρηµατοδοτούνται µε βραχυπρόθεσµα κεφάλαια 

κίνησης για την προετοιµασία και τη διενέργεια των εξαγωγών τους. Η 

διαδικασία που ακολουθούν είναι η ακόλουθη: 

 

1. Αποδοχή Παραγγελίας εξωτερικού 

2. Προετοιµασία των παραγγελλόµενων προϊόντων 

3. Φόρτωση και αποστολή των προϊόντων 

4. Παραλαβή από τον οίκο του εξωτερικού 

5. Μεσολαβεί ο προθεσµιακός διακανονισµός για την εξόφληση 

6. Εξόφληση προϊόντων 

 

Πρακτικά αυτό σηµαίνει ότι η επιχείρηση αναζητά ρευστότητα στη φάση της 

παραγωγής, στη φάση της φόρτωσης ή στη φάση του προθεσµιακού 

διακανονισµού.   

 

Στην πρώτη φάση η τράπεζα διαπιστώνει την ύπαρξη παραγγελιών από το 

εξωτερικό και χρηµατοδοτεί κατά ένα ποσοστό το ύψος της παραγγελίας 

(συνήθως κυµαίνεται στο 70%-80%). 
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Ουσιαστικά δεν υπάρχει εξασφάλιση κατά την χρηµατοδότηση αυτή, δεδοµένου 

ότι η παραγγελία ενδέχεται να ακυρωθεί. 

 

Στη δεύτερη φάση, µετά τη φόρτωση των εµπορευµάτων δηλαδή, η τράπεζα 

µπορεί να ενεχυριάζει τα φορτωτικά έγγραφα και για αυτά χρηµατοδοτεί την  

επιχείρηση µε ένα ποσό της τάξης 80%-90% της αξίας των φορτωτικών 

εγγράφων. Στη φάση αυτή και εφόσον η πίστωση καλύπτεται µε εγγυητική ή 

ενέγγυα πίστωση φερέγγυας τράπεζας, υφίσταται ουσιαστική εξασφάλιση. 

 

Στην τρίτη φάση κατά την οποία η συµφωνία του πελάτη περιλαµβάνει 

προθεσµιακό διακανονισµό απαιτείται για την χορήγηση πίστωση η ύπαρξη 

εγγυητικής επιστολής φερέγγυας τράπεζας. 

 

Πάντως ο ιδιαίτερος χαρακτήρας των εξαγωγικών δανείων εγκυµονεί κινδύνους 

για την Τράπεζα που µπορεί να προέρχονται από : 

 

 την κακοπιστία του αγοραστή  

 το πιθανώς διαφορετικό νοµικό πλαίσιο που ισχύει στη χώρα του αγοραστή 

και πρέπει εκ των προτέρων να ελεγχθεί 

 τον συναλλαγµατικό κίνδυνο 

 άλλα απρόβλεπτα γεγονότα 

 

Για τους λόγους αυτούς πρέπει να ελέγχεται η φερεγγυότητα του εξαγωγέα 

πιστούχου, η δυνατότητα να ανταποκριθεί στην παραγγελία καθώς και να γίνει 
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η κατά δύναµη συλλογή πληροφοριών για τον αγοραστή. Παρακάτω για την 

καλύτερη κατανόηση παρατίθεται η έννοια της Ενεγγύου Πίστωσης.  

 

 

4.3 Τραπεζική Ενέγγυος Πίστωση 

 

 

Τραπεζική ενέγγυα πίστωση ονοµάζεται η γραπτή υπόσχεση που απευθύνεται 

από την τράπεζα του αγοραστή-εντολέα (εκδότρια τράπεζα) προς τον πωλητή- 

δικαιούχο, ότι θα του καταβάλει συγκεκριµένο ποσό σε συγκεκριµένη 

προθεσµία µε την παράδοση εκ µέρους του συγκεκριµένων εγγράφων και την 

τήρηση συγκεκριµένων όρων και προθεσµιών  

 

Οι ενέγγυες πιστώσεις χρησιµοποιούνται κυρίως στο εισαγωγικό και εξαγωγικό 

εµπόριο. Μετά το άνοιγµα της πίστωσης η µεσολαβούσα Τράπεζα είναι 

υποχρεωµένη να καταβάλλει το ποσό της πίστωσης στην προβλεπόµενη 

(συµφωνηµένη) προθεσµία, είτε ο πελάτης της υπέρ του οποίου εγγυήθηκε, 

προσκοµίσει τα χρήµατα είτε όχι. Ανεξάρτητα από την ύπαρξη εξασφαλίσεων 

υπέρ της εκδότριας Τράπεζας, προκύπτει ότι µόνο διαδικαστικές διαφορές 

υπάρχουν µεταξύ της έκδοσης Εγγυητικής Επιστολής ή το άνοιγµα Ενεγγύου 

Πιστώσεως. Η µόνη σηµαντική διαφορά µεταξύ τους είναι ότι η ενέγγυος 

Πίστωση αποτελεί µέσο πληρωµής για την συγκεκριµένη συναλλαγή και κατά 

συνέπεια βέβαιη απαίτηση του πωλητή, ενώ η Εγγυητική Επιστολή αποτελεί 

µέσο µελλοντικής πληρωµής µόνο εφόσον διατυπωθεί αιτία κατάπτωσης από 
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πλευράς εγγυολήπτη, οπότε και γεννάται η συναφής απαίτηση του. Ακόµη η 

Ενέγγυος Πίστωση δύναται να µεταβιβάζεται ολόκληρη ή για ένα µέρος της, ενώ 

η Εγγυητική Επιστολή δεν µεταβιβάζεται. 
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4.4 Το Επενδυτικό ∆άνειο 

 

 

4.4.1 Χρηµατοδοτήσεις για Πάγιες Εγκαταστάσεις και Αγορά 

Εξοπλισµού 

 

 

Ο έντονος ανταγωνισµός µεταξύ των επιχειρήσεων, το υψηλό κόστος του 

ανθρώπινου δυναµικού και κυρίως οι ραγδαίες τεχνολογικές εξελίξεις καθιστούν 

αναγκαία τη διαρκή ανανέωση και τον εκσυγχρονισµό των παγίων µέσων που 

έχουν στη διάθεσή τους οι επιχειρήσεις.   

 

Ειδικά για τις µεταποιητικές επιχειρήσεις, οι επενδυτικές αποφάσεις 

διαµορφώνουν σε µεγάλο βαθµό το κόστος παραγωγής, την ποιότητα του 

προϊόντος και τη διάρκεια του παραγωγικού κύκλου, παράγοντες που 

καθορίζουν σε µεγάλο βαθµό τη βιωσιµότητα της επιχείρησης. 

 

Ο διαρκής εκσυγχρονισµός των παγίων απαιτεί συνήθως την απασχόληση 

σηµαντικών κεφαλαίων, η απόδοση των οποίων δεν είναι άµεση αλλά 

κατανέµεται κατά κανόνα σε όλη τη διάρκεια της ύπαρξής τους µέσα στην 

επιχείρηση. 
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Για το λόγο αυτό, οι επιχειρηµατίες, προκειµένου να µην απασχολούν τα ίδια 

κεφάλαια είτε γιατί δεν τα διαθέτουν είτε γιατί τους είναι απαραίτητα για την 

πραγµατοποίηση του κύκλου εργασιών τους ή γενικά τα τοποθετούν σε κάποια 

επένδυση που τους αποφέρει υψηλότερη απόδοση, καταφεύγουν στον 

τραπεζικό δανεισµό. 

 

Οι τράπεζες µε τη σειρά τους ελέγχουν το κόστος της προτεινόµενης επένδυσης 

και τη σκοπιµότητά της υπό την έννοια του κατά πόσο η συµβολή της 

συγκεκριµένης επένδυσης στα αποτελέσµατα της επιχείρησης θα είναι τέτοια 

ώστε αφού αφαιρεθεί το δάνειο και οι τόκοι του το ποσό που µένει µεταφράζεται 

σε όφελος για την επιχείρηση. 

 

Η διάρκεια των δανείων αυτών κατανέµεται ανάλογα µε το ρυθµό απόδοσης της 

επένδυσης και είναι κατά κανόνα µακροπρόθεσµη. Λόγω του µεγάλου χρονικού 

ορίζοντα εµπεριέχουν µεγαλύτερο κίνδυνο σε σχέση µε τα βραχυπρόθεσµα 

δάνεια και για το λόγο αυτό λαµβάνονται εµπράγµατες εξασφαλίσεις (δέσµευση 

του παγίου στοιχείου που είναι το αντικείµενο της επένδυσης υπέρ της 

Τράπεζας). 

 

Το ύψος του δανείου είναι υπό διαπραγµάτευση αλλά κυµαίνεται κυρίως στο 

80% του συνολικού ποσού της επένδυσης, έτσι ώστε να συµµετέχει και η 

επιχείρηση µε ίδια κεφάλαια. 

 

Πρέπει να σηµειωθεί ότι τα δάνεια αυτά συνίστανται για τις περισσότερο ώριµες 

και καλά θεµελιωµένες στην αγορά επιχειρήσεις. 
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Η αποπληρωµή των µακροπρόθεσµων δανείων, γίνεται συνήθως σύµφωνα µε 

ένα προαποφασισµένο χρονοδιάγραµµα και τοκίζονται µε κάποιο σταθερό 

επιτόκιο. 

 
 

4.4.2 Κριτήρια Αξιολόγησης των Χρηµατοδοτήσεων για Πάγιες 

Εγκαταστάσεις και Αγορά Εξοπλισµού 

 

 

Για την αξιολόγηση των χρηµατοδοτήσεων για πάγιες εγκαταστάσεις και 

εξοπλισµό λαµβάνονται υπόψη τα παρακάτω κριτήρια:  

 

 Ο σκοπός της επένδυσης  

 Το χρονοδιάγραµµα υλοποίησης της επένδυσης  

 Οι προτεινόµενες εξασφαλίσεις 

 Η προβλεπόµενη δραστηριότητα και τα αποτελέσµατα 

 Η εξασφάλιση ίδιας συµµετοχής 

 

 

4.4.2.1 Σκοπός της Επένδυσης 

 

 

Ως σκοπός της επένδυσης µπορεί να οριστεί: 
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 Η αύξηση της παραγωγικής δυναµικότητας 

 Η εξοικονόµηση ενέργειας και προστασία του περιβάλλοντος 

 Η µείωση του κόστους παραγωγής 

 Η δηµιουργία νέας γραµµής παραγωγής  

 Η αγορά οικοπέδου µε σκοπό την ανέγερση µονάδας 

 

 

4.4.2.2 Χρονοδιάγραµµα Υλοποίησης 

 

 

Με το αίτηµα χρηµατοδότησης υποβάλλεται και ένα χρονοδιάγραµµα 

υλοποίησης της επένδυσης, προκειµένου να προγραµµατιστούν οι εκταµιεύσεις 

του επενδυτικού δανείου και ρητά αναγράφεται: 

 

 Ο χρόνος έναρξης  

 

 Οι επιµέρους εργασίες 

 

 Ο χρόνος περάτωσης του έργου 

 

Ως προς το κόστος της επένδυσης, εξειδικευµένοι µηχανικοί ελέγχουν το εύλογο 

του κόστους µε συγκριτικά στοιχεία που βρίσκονται στη διάθεσή τους. 
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4.4.2.3 Προτεινόµενες Εξασφαλίσεις 

 

 

Όπως ήδη έχει αναφερθεί ο µεγάλος χρονικός ορίζοντας της επένδυσης 

εµπεριέχει µεγάλο κίνδυνο και για το λόγο αυτό λαµβάνονται εµπράγµατες 

εξασφαλίσεις υπέρ της Τράπεζας. Είναι δυνατό µάλιστα να ληφθούν πρόσθετες 

εγγυήσεις όπως προσηµειώσεις υποθηκών ή υποθήκες σε άλλα αστικά ακίνητα 

ή ενοχικές εξασφαλίσεις. 

 

Ωστόσο η ληφθείσα πρόσθετη εξασφάλιση πρέπει να εξετάζεται επικουρικά, 

αφού θα πρέπει να προκύπτει από τα στοιχεία της επένδυσης η αυτοδύναµη 

εξυπηρέτηση του δανείου. 

 

 

4.4.2.4 Προβλεπόµενη ∆ραστηριότητα και Αποτελέσµατα 

 

 

Με βάση την παρούσα κατάσταση της επιχείρησης και τις συνθήκες που 

επικρατούν στον κλάδο στον οποίο κατατάσσεται η επιχείρηση, επιχειρείται µια 

πρόβλεψη δραστηριότητας για τα επόµενα 3-5 χρόνια. Ουσιαστικά πρόκειται για 

µια ανάλυση των µελλοντικών ταµειακών ροών της επιχείρησης και θα πρέπει 
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αφού αφαιρεθούν οι δόσεις και οι τόκοι του δανείου να υπάρχει όφελος για την 

επιχείρηση.  

 
 

4.4.2.5 Εξασφάλιση Ιδίας Συµµετοχής  

 

 

Όπως αναφέρθηκε, η συµµετοχή του φορέα της επιχείρησης στον κίνδυνο και 

στο κόστος της επένδυσης είναι εκείνη που πρακτικά εξασφαλίζει το ενδιαφέρον 

του για την επιτυχή έκβαση του εγχειρήµατος. 

 
 

4.4.3 Μια Ειδική Κατηγορία Μακροπρόθεσµης Χρηµατοδότησης, τα 

«Οµολογιακά ∆άνεια» 

 

 

Μία µορφή χρηµατοδότησης των επιχειρήσεων αποτελεί η άντληση κεφαλαίων 

από το επενδυτικό κοινό µέσω της έκδοσης οµολογιακών δανείων. Τα 

οµολογιακά δάνεια διαιρούνται σε ισόποσα οµόλογα ή οµολογίες που 

διατίθενται στους επενδυτές και οι οποίοι µε την αγορά οµολόγων 

µετατρέπονται σε δανειστές της επιχείρησης που εκδίδει το οµολογιακό δάνειο. 

Οι επενδυτές µπορούν να αγοράσουν αριθµό οµολόγων που είτε διατηρούν 

µέχρι την ηµεροµηνία αποπληρωµής είτε τα διαπραγµατεύονται στη 

δευτερογενή αγορά πριν την ηµεροµηνία αποπληρωµής. Τα οµολογιακά δάνεια 

φέρουν τοκοµερίδιο που καταβάλλεται σε καθορισµένα διαστήµατα µέχρι τη 
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λήξη του οµολογιακού δανείου. Με τη λήξη του δανείου επιστρέφεται, από την 

επιχείρηση που εξέδωσε το οµολογιακό δάνειο, το κεφάλαιο στους επενδυτές. 

 

Το οµολογιακό δάνειο µπορεί να συναφθεί είτε µε δηµόσια εγγραφή και 

εισαγωγή των οµολογιών προς διαπραγµάτευση στη χρηµατιστηριακή αγορά, 

είτε µε ιδιωτική τοποθέτηση προερχόµενη από κεφάλαια θεσµικών ή φυσικών 

προσώπων ή τραπεζών µε τη µορφή τραπεζικού οµολογιακού δανείου. 

 

Το θεσµικό πλαίσιο για την έκδοση και λειτουργία των οµολογιακών δανείων 

στην Ελλάδα διέπεται από τις διατάξεις του Νόµου 3156/2003. Ο νόµος αυτός 

επέτρεψε τον εκσυγχρονισµό του νοµοθετικού πλαισίου. Σύµφωνα µε το 

νοµοθετικό πλαίσιο: 

 

Οµολογιακό είναι το δάνειο που εκδίδεται από ανώνυµη εταιρεία που εδρεύει 

στην Ελλάδα. Το δάνειο αυτό διαιρείται σε οµολογίες που αντιπροσωπεύουν τα 

δικαιώµατα των κατόχων των οµολόγων έναντι της εκδότριας σύµφωνα µε τους 

όρους του δανείου. 

 

 Αρµόδιο όργανο για την έκδοση του οµολογιακού δανείου είναι η γενική 

συνέλευση και λαµβάνεται µε συνήθη ή αυξηµένη πλειοψηφία. Με απόφασή 

της, η γενική συνέλευση µπορεί να µεταβιβάσει την αρµοδιότητα αυτή στο 

διοικητικό συµβούλιο. 

 

 Το αρµόδιο όργανο αποφασίζει για τα χαρακτηριστικά και όρους του 

οµολογιακού δανείου, όπως το ύψος, τη µορφή, την ονοµαστική αξία, τον 
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αριθµό των οµολογιών, το επιτόκιο, τον τρόπο κάλυψης (δηµόσια εγγραφή ή 

ιδιωτική τοποθέτηση), διάρκεια και τρόπο αποπληρωµής, προθεσµία 

διάθεσης. 

 Οι οµολογίες ή οµόλογα στις οποίες διαιρείται το οµολογιακό δάνειο µπορούν 

να είναι άυλες ή ενσώµατες. 

 

 Οι όροι του οµολογιακού δανείου δεν µπορούν να τροποποιούνται µε 

δυσµενέστερους όρους µετά την έκδοση εκτός αν το αποφασίσει η γενική 

συνέλευση µε αυξηµένη πλειοψηφία. 

 

 Οι οµολογίες του δανείου µεταβιβάζονται ελεύθερα και η εκδότρια εταιρεία 

µπορεί να αποκτήσει και να διαθέσει πάλι ίδιες οµολογίες χωρίς ποσοτικό, 

χρονικό ή άλλο περιορισµό. 

 

 Εφόσον οι οµολογίες που αποκτώνται από την εκδότρια εταιρεία είναι 

ανταλλάξιµες ή µετατρέψιµες σε µετοχές ή ανταλλαγή ή µετατροπή γίνεται 

µέσα στο πλαίσιο του νόµου 2190/20 για την απόκτηση ιδίων µετοχών από 

την εταιρεία. 

 

 Εφόσον το οµολογιακό δάνειο προέρχεται από τιτλοποίηση απαιτήσεων ή 

ακινήτων ή λαµβάνονται εµπράγµατες εξασφαλίσεις, τότε οι οµολογιούχοι του 

δανείου αυτού οργανώνονται υποχρεωτικά σε οµάδα, χωρίς όµως νοµική 

προσωπικότητα. Η οµάδα αυτή ορίζει έναν εκπρόσωπο που µπορεί να είναι 

πιστωτικό ίδρυµα ή εταιρεία Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών.  
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Το ιδιαίτερο χαρακτηριστικό των οµολογιακών δανείων που αποτελεί και ισχυρό 

µοχλό προτίµησης της σύναψης τους είναι ότι απαλλάσσονται από την εισφορά 

του Νόµου 128/75 (0.60%).Το τελευταίο αυτό χαρακτηριστικό δικαιολογεί και το 

γεγονός ότι το 2007 ο δανεισµός µέσω οµολογιακών δανείων αποτέλεσε το 

17% της συνολικής τραπεζικής χρηµατοδότησης. 1 

 

 

4.4.3.1 Κατηγορίες Οµολογιακών ∆ανείων 

 

 

Με το Νόµο 3156/2003 ορίζονται τέσσερις βασικές κατηγορίες οµολογιακών 

δανείων που προσδιορίζονται από τα βασικά χαρακτηριστικά όπως η διάρκεια, 

το είδος του επιτοκίου, το κουπόνι, ο τρόπος διάθεσης, το νόµισµα έκδοσης 

κλπ. Όλα τα είδη των οµολογιακών δανείων µπορούν να εξασφαλίζονται µε 

κάθε είδους εµπράγµατη εξασφάλιση ή µε εγγύηση. 

 

 Κοινό οµολογιακό δάνειο. Αυτό παρέχει στους κατόχους των οµολόγων το 

δικαίωµα προς απόληψη τόκου. Το ύψος του δανείου καθορίζεται από την 

επιχείρηση που εκδίδει το οµολογιακό δάνειο. 

 

 Οµολογιακό δάνειο µε ανταλλάξιµες οµολογίες. Στο δάνειο αυτό οι 

κάτοχοι των οµολόγων µπορούν µε δήλωσή τους να ζητήσουν τη µερική ή 

ολική εξόφληση των οµολογιών τους µε µετάβαση σε αυτούς άλλων 

                                            
1 άρθρο µε θέµα «Τα οµολογιακά σε πρώτη ζήτηση από τις εταιρείες» δηµοσιευµένο στην ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ την 
4.3.2008 
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οµολογιών ή µετοχών ή άλλων κινητών αξιών της εκδότριας εταιρείας ή 

άλλων εκδοτών. 

 

 Οµολογιακό δάνειο µε µετατρέψιµες οµολογίες. Οι κάτοχοι οµολογιών του 

δανείου µπορούν να ζητήσουν τη µετατροπή των οµολογιών τους σε µετοχές 

της εκδότριας εταιρείας. Το αρµόδιο όργανο για την έκδοση του δανείου 

ορίζει το χρόνο και τον τρόπο άσκησης του δικαιώµατος, την τιµή και το λόγο 

µετατροπής. Η απόφαση για τη µετατροπή των οµολογιών οδηγεί σε 

ισόποση αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου. 

 

 Οµολογιακό δάνειο µε δικαίωµα στα κέρδη. Με το δάνειο αυτό οι κάτοχοι 

των οµολόγων µπορούν να λάβουν εκτός του τόκου και ένα ποσοστό των 

κερδών που υπολείπεται µετά την απόληψη του πρώτου µερίσµατος από 

τους µετόχους της εταιρείας ή άλλη πρόσθετη παροχή που συνδέεται µε την 

οικονοµική δραστηριότητα της επιχείρησης. 

 

 

4.4.3.2 Απόσβεση Οµολογιακού ∆ανείου και Αποπληρωµή 

Κεφαλαίου 

 

 

Η απόσβεση του οµολογιακού δανείου και η αποπληρωµή του κεφαλαίου 

µπορούν να γίνουν µε τους εξής τρόπους: 

 

Σελίδα- 115 -ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
 



 

 Αποπληρωµή του δανείου στη λήξη του. 

 

 Περιοδική αποπληρωµή του δανείου σε συγκεκριµένες περιόδους 

 

 Με ανάκληση όπου η επιχείρηση ανακαλεί τις οµολογίες αποπληρώνοντας 

την ονοµαστική τους αξία και δεδουλευµένους τόκους, αν υπάρχουν, συν ένα 

ποσό για την πρόωρη ανάκληση. 

 

 Μετατροπή σε άλλου είδους χρεόγραφο, συνήθως σε µετοχές της 

επιχείρησης. 

 

 Ανταλλαγή µε άλλου είδους χρεόγραφο της επιχείρησης ή τρίτου. 

 

 

4.4.4 Μια ειδική κατηγορία Μακροπρόθεσµης Χρηµατοδότησης, τα 

«Κοινοπρακτικά ∆άνεια» 

 

 

Τα κοινοπρακτικά δάνεια λειτουργούν όπως τα οµολογιακά δάνεια αλλά 

διαφοροποιούνται στο γεγονός ότι αγοραστές των ισόποσων οµολόγων είναι οι 

τράπεζες κατά ποσοστό που έχει εκ των προτέρων αποφασιστεί, ορίζεται µια 

Τράπεζα ως διαχειριστής και συνάπτεται µια σύµβαση που υπογράφεται από 

όλους τους ενεχοµένους (∆ανειστής – Εγγυητής-Τράπεζες) που περιλαµβάνει 

όλους τους όρους και τις υποχρεώσεις όλων των εµπλεκόµενων µερών. 
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4.5 Βασικές ∆ιαφοροποιήσεις Μακροπρόθεσµων ∆ανείων σε 

Σχέση µε τις Χρηµατοδοτήσεις για Κεφάλαιο Κίνησης 

 

 

Όπως ήδη αναφέραµε τα µακροπρόθεσµα δάνεια έχουν διάρκεια που ξεπερνά 

το ένα έτος και χρησιµοποιούνται για την αγορά ή κατασκευή παγίων 

περιουσιακών στοιχείων, κτιρίων και µηχανολογικού εξοπλισµού από τις 

επιχειρήσεις. Τα δάνεια αυτά χορηγούνται µε την κατάρτιση σύµβασης δανείου. 

Η σύµβαση ∆ανείου σε σχέση µε την σύµβαση παροχής πίστωσης µε ανοικτό 

λογαριασµό έχει τις εξής διαφορές: 

 

 Η σύµβαση δανείου έχει συγκεκριµένη λήξη 

 

 Το ποσό του δανείου είναι από την αρχή αποφασισµένο και δεν αλλάζει. 

 

 Με την εξόφληση του δανείου ελευθερώνεται και το πάγιο από τα βάρη ενώ 

στον αλληλόχρεο οι ίδιες ασφάλειες µπορούν να καλύπτουν πολλούς 

λογαριασµούς διαφορετικής µορφής χορήγησης. 
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4.6 Εγγυητικές Επιστολές  

 

 

4.6.1 Έννοια Εγγυητικών Επιστολών 

 

 

Η εγγυητική επιστολή είναι µια ετεροβαρής σύµβαση, προβλέπει δηλαδή 

υποχρεώσεις για τον εγγυητή και δικαιώµατα για το δικαιούχο, αφού παρέχει 

εγγύηση ή αλλιώς την πίστη που έχει στην αγορά. Με άλλα λόγια η τράπεζα 

αξιοποιεί ένα άυλο περιουσιακό στοιχείο, την φερεγγυότητά της στην αγορά, 

έναντι προµήθειας την οποία λαµβάνει ανά αδιαίρετο τρίµηνο. Για την παροχή 

της υπηρεσίας αυτής, ανάλογα πάντα και µε το είδος της εγγυητικής επιστολής, 

λαµβάνεται εγγύηση, η οποία µπορεί να προέρχεται είτε από τον πελάτη της 

είτε από το ∆ηµόσιο. Πρόκειται για µία ιδιαίτερα επιθυµητή εργασία για τις 

τράπεζες δεδοµένου ότι χωρίς την απασχόληση κεφαλαίων, όπως συµβαίνει µε 

τις άλλες χρηµατοδοτήσεις, πραγµατοποιούνται σηµαντικά κέρδη. Επίσης 

επιτυγχάνεται και η προσέλκυση άλλων παράλληλων εργασιών. 

 

Για την έκδοση µιας εγγυητικής επιστολής δηµιουργείται µια τριµερής σχέση µε 

εµπλεκόµενα µέρη τον Εγγυητή, που είναι η τράπεζα που εκδίδει την εγγυητική 

επιστολή, τον Εντολέα ή Πρωτοφειλέτη που είναι εκείνος υπέρ του οποίου 
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εκδίδεται η εγγυητική επιστολή και τον ∆ικαιούχο ή ∆ανειστή που είναι το 

πρόσωπο που τελικά διασφαλίζεται µε την έκδοση της εγγυητικής επιστολής.  

 

Η εγγυητική επιστολή είναι προϊόν της συναλλακτικής πρακτικής και δεν 

υπάρχει ειδική νοµοθετική ρύθµιση, δεδοµένου ότι καλύπτεται από τα άρθρα 

847-870 του Αστικού Κώδικα περί εγγύησης.  

 

 

4.6.2 Είδη Εγγυητικών Επιστολών 

 

Οι Εγγυητικές Επιστολές µπορούν να διακριθούν ανάλογα µε χρονική διάρκεια 

που ισχύουν σε : 

 

 Τακτής λήξης 

 

 Αορίστου χρόνου 

 

Οι τράπεζες αποφεύγουν έκδοση εγγυητικών επιστολών µε αόριστη λήξη. 

Επίσης, µε υπουργική απόφαση καθορίζεται το ανώτατο όριο στο οποίο µπορεί 

να φθάσει το συνολικό ποσό των εγγυητικών επιστολών κάθε τράπεζας και 

βεβαιώνεται στο κάτω µέρος του σώµατος της εγγυητικής επιστολής. 

 

Με τη µελέτη περίπτωσης που περιγράφεται παρακάτω θα γίνει µια 

προσπάθεια κατανόησης της έννοιας της εγγυητικής επιστολής. 
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4.6.3 Κατηγορίες εγγυητικών επιστολών 

 

 

Οι εγγυητικές επιστολές διαφοροποιούνται ως προς τον κίνδυνο που 

αναλαµβάνει η εγγυήτρια τράπεζα και έτσι διακρίνονται σε εγγυητικές µε χαµηλό 

βαθµό κινδύνου και σε εγγυητικές υψηλού κινδύνου, που ουσιαστικά 

εξοµοιώνονται µε χρηµατοδότηση. 

 

Έτσι, διακρίνουµε τις εξής κατηγορίες: 

 

 Α' κατηγορίας ή εγγυητική επιστολή συµµετοχής 

 

 Β' κατηγορίας ή εγγυητική επιστολή καλής εκτέλεσης 

 

 Γ' κατηγορίας ή εγγυητική επιστολή πληρωµής 

 

 

4.4.3.1 Α' Κατηγορίας ή Εγγυητικές Επιστολές Συµµετοχής 
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Εκδίδονται συνήθως προκειµένου να συµµετάσχει κάποιος σε δηµόσιο 

διαγωνισµό. Το δηµόσιο απαιτεί την έκδοση εγγυητικών επιστολών αφενός για 

να λάβει ενδείξεις για τη φερεγγυότητα των συµµετεχόντων, αφετέρου 

επιδιώκοντας να καλύψει τυχόν ζηµία στην περίπτωση που ενώ κατακυρώθηκε 

σε κάποιον ο διαγωνισµός αυτός υπαναχώρησε και δεν προσήλθε να 

υπογράψει τη σχετική σύµβαση εντός της προθεσµίας που είχε οριστεί. Οι 

εγγυητικές επιστολές αυτού του τύπου ενέχουν χαµηλό βαθµό κινδύνου για 

τους εγγυητές (Τράπεζες). 

 

 

4.4.3.2 Β' Κατηγορίας ή Εγγυητικές Καλής Εκτέλεσης 

 

 

Εκδίδονται, αφού έχει ανατεθεί σε κάποιον ένα έργο, για να καλύψουν την καλή 

και εµπρόθεσµη εκτέλεση των όρων που έχουν αναληφθεί µε τη σύµβαση 

ανάθεσης. Οι εγγυητικές επιστολές αυτού του τύπου ενέχουν µεγαλύτερο βαθµό 

κινδύνου για τους εγγυητές. 

 

 

4.4.3.3 Γ' Κατηγορίας ή Εγγυητικές Επιστολές Πληρωµής 
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Είναι οι υψηλοτέρου κινδύνου εγγυητικές επιστολές, γιατί σε αντίθεση µε τις 

άλλες κατηγορίες καλύπτουν αποκλειστικά χρηµατική συναλλαγή (πληρωµή). 

Ενδεικτικές περιπτώσεις εγγυητικών επιστολών Γ' κατηγορίας είναι αυτές που 

εκδίδονται για: 

 

 Αντικατάσταση δεκάτων επί συµβάσεων εκτέλεσης τεχνικών έργων 

 

 Την πληρωµή της αξίας επί πιστώσει αγοραζόµενων ειδών από τον Ο∆∆Υ ή 

άλλους οργανισµούς του δηµοσίου 

 

 Την εµπρόθεσµη πληρωµή της αξίας εµπορευµάτων α' υλών εισαγόµενων ή 

αγοραζόµενων γενικά µε πίστωση 

 

 Την πληρωµή δασµών και φόρων στα τελωνεία 

 

 Την ανάληψη προκαταβολών 

 

 

4.6.4 Ακύρωση και Κατάπτωση Εγγυητικών Επιστολών 

 

 

Η εγγυητική επιστολή παύει να ισχύει στις παρακάτω περιπτώσεις: 

 

 Όταν επιστραφεί από τον εντολέα 
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 Όταν επιστραφεί από το δικαιούχο µε επιστολή περί απαλλαγής της 

εγγυήτριας τράπεζας 

 

 Όταν δηλωθεί εγγράφως από το δικαιούχο ότι απαλλάσσει τον εγγυητή από 

κάθε υποχρέωση 

 
 

 Μετά την παρέλευση της ηµεροµηνίας, που ορίζεται ως τακτή ηµεροµηνία 

λήξης 

 

 Λόγω παραγραφής του δικαιώµατος του δικαιούχου (εικοσαετής παραγραφή) 

 

 Σε περίπτωση κατάπτωσής της 

 

 

4.6.5 Μελέτη Περίπτωσης για την Κατανόηση των Εγγυητικών 

Επιστολών 

 

 

Έστω ότι η τεχνική εταιρεία «ΓΛΑΥΚΟΣ ΑΤΕ», η οποία αναλαµβάνει κατά κύριο 

λόγο έργα οδοποιίας συνεργάζεται µε την τράπεζα, διατηρώντας καταθετικούς 

λογαριασµούς (όψεως και προθεσµίας). Έχει αναρτηθεί µία προκήρυξη από τη 

Νοµαρχία Λάρισας για την ασφαλτόστρωση µιας επαρχιακής οδού. Η εταιρεία 
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ενδιαφέρεται να συµµετέχει στον διαγωνισµό αυτό, ετοιµάζει ένα πλάνο για να 

καταλήξει στο ποσό της προσφοράς, το οποίο τελικά υπολογίζει στα 100.000€.     

 

Για να µπορέσει να συµµετάσχει στον διαγωνισµό και να καταθέσει την 

προσφορά της εταιρεία, η Νοµαρχία Λάρισας της θέτει ως προϋπόθεση µια 

εγγυητική επιστολή για το 10% του ποσού της προσφοράς της (δηλαδή 

10.000€). Την εγγυητική αυτή επιστολή η Νοµαρχία Λάρισας τη ζητά ως 

εξασφάλιση (ποινική ρήτρα) για τη ζηµία που ενδέχεται να υποστεί στην 

περίπτωση που για οποιοδήποτε λόγο, µε υπαιτιότητα της ΓΛΑΥΚΟΣ ΑΤΕ, 

χρειαστεί να επαναλάβει το διαγωνισµό (όπως για παράδειγµα αν κερδίσει τον 

διαγωνισµό επειδή έδωσε την καλύτερη προσφορά αλλά στην συνέχεια η 

εταιρεία δεν εµφανίζεται για την υπογραφή της σύµβασης του έργου). 

 

Η ΓΛΑΥΚΟΣ ΑΤΕ ζητά από την συνεργαζόµενη τράπεζα να της εκδόσει την 

εγγυητική επιστολή σύµφωνα µε τους όρους της προκήρυξης. Η εγγυητική αυτή 

επιστολή, επειδή καλύπτει τη συµµετοχή της εταιρείας στον διαγωνισµό, 

ονοµάζεται εγγυητική επιστολή συµµετοχής και είναι περιορισµένου κινδύνου 

για την τράπεζα (το µέγιστο ποσό που θα χάσει η Τράπεζα στην περίπτωση 

που µε υπαιτιότητα της εταιρείας επαναληφθεί ο διαγωνισµός ορίζεται στο ποσό 

των 10.000€ και εάν βέβαια δεν έχει λάβει την αντίστοιχη εξασφάλιση όπως για 

παράδειγµα δέσµευση αντιστοίχου ποσού στον τραπεζικό της λογαριασµό.) 

Βέβαια να σηµειωθεί ότι σε καµία περίπτωση δεν συµφέρει και την εταιρεία να 

µη προχωρήσει, εφόσον επιλεγεί, στην υπογραφή της σύµβασης µε τη 

Νοµαρχία. 
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Η τράπεζα µε τη σειρά της αξιολόγησε την πιστοληπτική ικανότητα του πελάτη 

της και προχώρησε στην έκδοση της εγγυητικής επιστολής συµµετοχής. Για την 

έκδοση αυτή έλαβε από την εταιρεία µια προµήθεια. Η εγγυητική αυτή επιστολή 

απευθύνεται στη Νοµαρχία Λάρισας (∆ικαιούχος) και ορίζεται ρητά ότι 

αναλαµβάνει την ανέκκλητη υποχρέωση ότι θα καλύψει χωρίς ενστάσεις ή 

επιφυλάξεις οποιαδήποτε απαίτηση εγείρει ο ∆ικαιούχος από τη συµµετοχή του 

Εντολέα (της ΓΛΑΥΚΟΣ ΑΤΕ) στο συγκεκριµένο διαγωνισµό. Η επιστολή αυτή 

ισχύει για ένα τρίµηνο και επιστρέφεται στην τράπεζα µετά την διενέργεια του 

διαγωνισµού. 

 

Τελικά η ΓΛΑΥΚΟΣ ΑΤΕ κέρδισε στο διαγωνισµό επειδή έκανε την καλύτερη 

προσφορά και προκειµένου να υπογράψει τη σύµβαση για την ανάληψη του 

έργου, της ζητήθηκε από τη Νοµαρχία Λάρισας µια νέα εγγυητική επιστολή για 

την καλή εκτέλεση αυτή τη φορά του έργου, σύµφωνα µε τους όρους που 

αναγράφονται στη σύµβαση. 

 

Έτσι και πάλι απευθύνθηκε στην τράπεζα και αφού επέστρεψε την εγγυητική 

επιστολή συµµετοχής, ζήτησε µια νέα της κατηγορίας, όπως αναφέραµε, καλής 

εκτέλεσης. Η τράπεζα, τώρα ζητώντας εξασφαλίσεις σαν να πρόκειται για κοινή 

χρηµατοδότηση προχώρησε στην έκδοση της εγγυητικής. 

 

Όπως γίνεται κατανοητό η εγγυητική αυτή επιστολή εµπεριέχει περισσότερους 

κινδύνους για την Τράπεζα και θα παραµείνει κατατεθειµένη στη Νοµαρχία για 

περισσότερο διάστηµα. Για το λόγο αυτό η Τράπεζα αυξάνει το ποσό της 

προµήθειας που ζητά από τον πελάτη.    
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Με την πρόοδο των εργασιών η ΓΛΑΥΚΟΣ ΑΤΕ είναι πιθανό να ζητήσει 

προκαταβολή από τη Νοµαρχία για τις εργασίες που θα πραγµατοποιήσει ή να 

ζητήσει την πληρωµή της για το µέρος του έργου που έχει ήδη υλοποιήσει, 

χωρίς απαραίτητα να το έχει ολοκληρώσει στο σύνολό του. 

 

Η τράπεζα και πάλι θα του εκδώσει τη σχετική εγγυητική επιστολή 

προκαταβολής ή αντικατάστασης δεκάτων, αντίστοιχα. Οι εγγυητικές αυτές 

επιστολές πληρωµής χορηγούνται παράλληλα µε την εγγυητική επιστολής 

καλής εκτέλεσης, παρουσιάζουν µεγάλο κίνδυνο και για το λόγο αυτόν απαιτούν 

υψηλότερες προµήθειες από την τράπεζα.  

 

Από τα παραπάνω διαπιστώθηκε ότι χωρίς τη χρήση κεφαλαίων η τράπεζα 

εισέπραξε προµήθεια, η επιχείρηση ανέλαβε το έργο και αποκόµισε τα κέρδη 

της και η Νοµαρχία ελαχιστοποίησε τον κίνδυνο από τη συναλλαγή. 

 

 

4.6.6 Συµπέρασµα  

 

 

Η χρηµατοδότηση της επιχείρησης αποτελεί µια από τις σηµαντικότερες 

παραµέτρους της λειτουργίας της. Το πόσο καλή θα είναι η συµφωνία που θα 

πετύχει ο επιχειρηµατίας είναι παράµετρος της διαπραγµατευτικής δύναµης, 
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καθώς και του πλήθους των εναλλακτικών επιλογών χρηµατοδότησης που 

έχουν αναπτυχθεί.  

 

Η ανάπτυξη της οικονοµίας παράλληλα µε την τεχνολογική εξέλιξη των 

τελευταίων δεκαετιών εκφράστηκε ιδιαίτερα στο χρηµατοπιστωτικό τοµέα. Η 

απελευθέρωση της χρηµατοπιστωτικής αγοράς και η άµεση ενσωµάτωση της 

τεχνολογικής ανάπτυξης επέτρεψε την δηµιουργία πληθώρας χρηµατοδοτικών 

εναλλακτικών λύσεων για τις επιχειρήσεις.  

 

Οι χρηµατοδοτικές λύσεις που προσφέρονται στην τραπεζική αγορά είναι 

επηρεασµένες από την έντονο ανταγωνισµό και την τεχνολογική εξέλιξη που 

επιτρέπει την προσαρµογή στις σύγχρονες επιχειρηµατικές ανάγκες.  

 

Η γνώση των εναλλακτικών λύσεων αποτελεί ακρογωνιαίο λίθο στην αναζήτηση 

χρηµατοδότησης της επιχείρησης µε στόχο την εξεύρεση της ιδανικότερης 

χρηµατοδότησης. Στο πλαίσιο αυτό παρουσιάστηκαν τα χρηµατοδοτικά 

εργαλεία που προσφέρουν οι τράπεζες. Η παρουσίαση που προηγήθηκε  δεν 

µπορεί να καλύψει όλο το φάσµα των χρηµατοδοτικών λύσεων αφού τα 

στοιχεία που παρουσιάστηκαν είναι ενδεικτικά και ενδέχεται να τροποποιούνται 

από τράπεζα σε τράπεζα  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5=ο

ΛΟΙΠΕΣ ΕΙ∆ΙΚΕΣ ΜΟΡΦΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗΣ 

 

 

5.1 Factoring 

5.1.1 Έννοια του Factoring 

 

 

Το factoring είναι µία µορφή χρηµατοδότησης που εξασφαλίζεται µε απαιτήσεις 

(γραµµάτια εισπρακτέα). H σύµβαση πρακτορείας επιχειρηµατικών απαιτήσεων 

καταρτίζεται εγγράφως µεταξύ ενός κατά κύριο επάγγελµα προµηθευτή αγαθών 

ή υπηρεσιών (πωλητή) και ενός πράκτορα επιχειρηµατικών απαιτήσεων 

(factor), ο οποίος αναλαµβάνει να παρέχει στον προµηθευτή, για το διάστηµα 

που συµφωνείται, έναντι αµοιβής, υπηρεσίες σχετικές µε την παρακολούθηση 

και είσπραξη µιας ή µέρους ή του συνόλου των απαιτήσεων του προµηθευτή 

από συµβάσεις πώλησης αγαθών ή παροχής υπηρεσιών σε τρίτους ή 

εκτέλεσης έργων. H δραστηριότητα αυτή µπορεί να ασκηθεί µόνο από τράπεζες 

που έχουν εγκατασταθεί και λειτουργούν νόµιµα στην Eλλάδα και ανώνυµες 

Εταιρείες µε αποκλειστικό σκοπό την άσκηση της δραστηριότητας αυτής. 
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Η διαφορά µε την δανειοδότηση µε εγγύηση τις απαιτήσεις, έγκειται στο ότι στην 

περίπτωση αυτή, η επιχείρηση δεν δανείζεται θέτοντας ως εγγύηση τις 

απαιτήσεις της, αλλά τις πουλάει µε κάποια έκπτωση, λαµβάνοντας µετρητά.  

 

Mε βάση σχετική σύµβαση, ο προµηθευτής αγαθών ή υπηρεσιών εκχωρεί στον 

ειδικό φορέα (factor) απαιτήσεις έναντι των πελατών του αντί αµοιβής. O factor 

αναλαµβάνει την υποχρέωση να παρέχει στον εκχωρητή το σύνολο ή µέρος 

των παρακάτω κυρίως υπηρεσιών: 

 

 αξιολόγηση της φερεγγυότητας των οφειλετών 

 προστασία κατά του πιστωτικού κινδύνου 

 παροχή εγγυήσεων 

 λογιστική παρακολούθηση και διαχείριση των λογαριασµών των πελατών 

 είσπραξη των απαιτήσεων 

 βραχυπρόθεσµη χρηµατοδότηση µέσω της προεξόφλησης των 

εκχωρουµένων απαιτήσεων. 

 

Ο αγοραστής των απαιτήσεων -factor- καθίσταται κύριος αυτών και 

αναλαµβάνει υπό προϋποθέσεις την κάλυψη του πιστωτικού κινδύνου της 

επιχείρησης. Υπηρεσίες factoring παρέχονται από εξειδικευµένες Εταιρείες ή 

τµήµατα τραπεζών. 

 

Υπάρχουν δύο είδη factoring: «µε αναγωγή» (with recourse) και «χωρίς 

αναγωγή» (without recourse). Στην περίπτωση factoring «χωρίς αναγωγή», εάν 

ένας πελάτης της επιχείρησης δεν πληρώσει το λογαριασµό του, τότε ο factor 
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επωµίζεται την ζηµιά και δεν έχει δικαίωµα να ζητήσει από την επιχείρηση την 

πληρωµή ή την αντικατάσταση των τιµολογίων που δεν εξοφλήθηκαν. Αντίθετα, 

στην περίπτωση factoring «µε αναγωγή», ο factor, έχει αυτό το δικαίωµα. 

 

Ο factor, επίσης, έχει το δικαίωµα να επιλέξει τους λογαριασµούς των πελατών 

που πρόκειται να αγοράσει. Ο factor θα αναλύσει προσεκτικά την ποιότητα και 

την αξία των απαιτήσεων του κάθε πελάτη µε αξιοποίηση των οποιαδήποτε 

συναλλακτικών στοιχείων έχει στη διάθεσή της η εταιρεία. και θα καθορίσει τα 

πιστωτικά όρια για κάθε πελάτη. 

 

Οι εταιρείες factoring, αποφεύγουν την πρακτόρευση πολύπλοκων αγαθών και 

υπηρεσιών, αγαθών που είναι ευπαθή ή έχουν υψηλό ποσοστό φύρας καθώς 

και των αγαθών που απαιτούν συντήρηση. Αντίθετα, επιδιώκουν την ανάληψη 

απαιτήσεων σε βιοµηχανικά προϊόντα, διαρκή καταναλωτικά αγαθά, έτοιµα 

ενδύµατα, έπιπλα και άλλα παρόµοιας φύσης, προϊόντα. 

 

 

5.1.2 Κατηγορίες Factoring 

 

 

5.1.2.1 Factoring Χωρίς Χρηµατοδότηση ή Maturity Factoring 
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Στην περίπτωση του factoring χωρίς χρηµατοδότηση, η επιχείρηση πληρώνει 

προµήθεια στον factor για τις υπηρεσίες που τις προσφέρει. Οι υπηρεσίες 

περιλαµβάνουν την συγκέντρωση πληροφοριών που αφορούν τους πελάτες, 

ασφαλιστική κάλυψη, είσπραξη τιµολογίων, δικαστικές ενέργειες σε 

περιπτώσεις µη πληρωµής.  

 

Η προσφορά υπηρεσιών factoring κοστίζει 0,5-4% του ύψους των απαιτήσεων 

και εξαρτάται από το ποσοστό του κινδύνου, την αξία του τιµολογίου, τον όγκο 

των απαιτήσεων και την ποιότητα των λογαριασµών. Επίσης, οι εταιρείες 

factoring µπορούν να προσφέρουν και υπηρεσίες συµβούλου στους πελάτες-

επιχειρήσεις σε προγράµµατα εµπορίας, παραγωγής και έρευνας. 

 

 

5.1.2.2 Προκαταβολή στην Επιχείρηση πριν τη Μέση Λήξη και 

Εξόφληση των Απαιτήσεων (Cashing Sales) 

 

 

Στην περίπτωση αυτή, που πρόκειται για χρηµατοδότηση, η επιχείρηση ζητά 

µία προκαταβολή από τον factor. Το κόστος χρηµατοδότησης που προσφέρεται 

από τον factor, είναι 2-4% υψηλότερο από τον τραπεζικό δανεισµό και το 

χρηµατικό ποσό χορηγείται στην επιχείρηση (κατά ή λίγο µετά την φόρτωση του 

εµπορεύµατος) µε βάση τα αντίγραφα του τιµολογίου που δίνονται στον factor. 

Ο τρέχον λογαριασµός της επιχείρησης πιστώνεται µε το καθαρό ποσό των 

εισπρακτέων λογαριασµών και αυτό µπορεί να αποσυρθεί οποτεδήποτε. Το 10-
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30% των εκδιδόµενων τιµολογίων παρακρατείται από τον factor για την κάλυψη 

πιθανών επιστροφών. Το ποσοστό αυτό ποικίλει από χώρα σε χώρα και η 

χρηµατοδότηση µπορεί να φθάσει µέχρι το 90% των τιµολογίων. 

 

 

5.1.2.3 Προκαταβολή στην Επιχείρηση Επιπλέον του Υψους των 

Πωληθέντων Τιµολογίων (Overadvances) 

 

 

Στην περίπτωση αυτή, ο factor χρηµατοδοτεί την επιχείρηση µε δάνειο χωρίς 

κατάθεση εγγύησης παρά µόνο έναντι µελλοντικών απαιτήσεων που θα 

δηµιουργηθούν από µελλοντικές πωλήσεις. Αυτό συµβαίνει σε περιόδους όπου 

η επιχείρηση ζητά επιπλέον κεφάλαια από αυτά που της χορηγεί ο factor, σαν 

προκαταβολή στα εκδοθέντα τιµολόγια. 

 

 

5.1.2.4 Εξαγωγικό-Εισαγωγικό Factoring 

 

 

Το Εξαγωγικό-Εισαγωγικό factoring αποτελεί µία από τις αποτελεσµατικότερες 

και ασφαλέστερες στρατηγικές διείσδυσης στις ξένες αγορές, για τις χώρες που 

εξαρτούν την ευµάρειά τους σε µεγάλο ποσοστό από τις εξαγωγές. Το 

εξαγωγικό-εισαγωγικό factoring, παρέχει (µε κάποιο επιπρόσθετο κόστος) όχι 
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µόνο πιστωτικές εξασφαλίσεις στις (εισαγωγικές και εξαγωγικές) επιχειρήσεις 

αλλά και ασφαλιστική κάλυψη, έγκαιρες πληρωµές και παροχή πληροφοριών 

και συµβούλων σχετικά µε τη φερεγγυότητα µελλοντικών πελατών. Επίσης, 

προσφέρει την κάλυψη συναλλαγµατικών κινδύνων και την άµεση 

διεκπεραίωση γραφειοκρατικών προβληµάτων και προβληµάτων επικοινωνίας 

µεταξύ των διαφόρων υπηρεσιών και συναλλασσόµενων. 

 

 

5.1.3 Πλεονεκτήµατα – Μειονεκτήµατα Factoring 

 

 

Το factoring, οµολογουµένως, δεν είναι και η πιο φθηνή λύση για την απόκτηση 

κεφαλαίου, (είναι περισσότερο ακριβό απ’ ότι ένα δάνειο) αλλά παρέχει 

υπηρεσίες που οφελούν ιδιαίτερα την παραγωγική και αποδοτική ανάπτυξή της 

επιχείρησης. Τα σηµαντικότερα πλεονεκτήµατα είναι τα ακόλουθα: 

 

 Η αξιολόγηση από την εταιρεία factoring της πιστοληπτικής ικανότητας των 

υφιστάµενων και νέων αγοραστών, εξυγιαίνει το πελατολόγιο της 

επιχείρησης και δηµιουργεί συνθήκες καλής εισπραξιµότητας των σχετικών 

τιµολογίων. Έτσι, η επιχείρηση αναπροσαρµόζει έγκαιρα την πιστωτική της 

πολιτική και συγκεντρώνεται απερίσπαστη στην ανάπτυξη των εργασιών της. 

 Η ανάληψη από την εταιρεία factoring της είσπραξης των τιµολογίων, 

βελτιώνει τη συµπεριφορά των οφειλετών σε ό,τι αφορά την εξόφληση των 
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υποχρεώσεών τους, µε αποτέλεσµα την έγκαιρη ρευστοποίηση των 

εισπρακτέων τιµολογίων της επιχείρησης. 

 Η ανάθεση της διαχείρισης και λογιστικής παρακολούθησης των εµπορικών 

απαιτήσεων στην εταιρεία factoring µειώνει σηµαντικά τα λειτουργικά κόστη 

της συνεργαζόµενης επιχείρησης. 

 Η χρηµατοδότηση της επιχείρησης από την εταιρεία factoring στηρίζεται στο 

αξιολογηµένο πελατολόγιό της και έτσι δεν απαιτείται παροχή πρόσθετων 

ασφαλειών. 

 Επιπλέον, συνδέεται απόλυτα µε τον κύκλο εργασιών της και µπορεί να 

αυξάνεται ανάλογα µε αυτόν, κάτι που εξασφαλίζει συνεχή ρευστότητα, η 

οποία αποτελεί ισχυρό διαπραγµατευτικό «χαρτί» για επίτευξη ευνοϊκών 

συµφωνιών µε τους προµηθευτές της. 

 Η ανάληψη του πιστωτικού κινδύνου από την εταιρεία factoring διασφαλίζει 

την αποφυγή επισφαλειών, γεγονός που διευκολύνει τον οικονοµικό 

σχεδιασµό της επιχείρησης, εγγυάται την ανάπτυξή της, ενώ παράλληλα 

βελτιώνει την εικόνα του ισολογισµού της και την πιστοληπτική ικανότητά της, 

δεδοµένου ότι η λαµβανόµενη προκαταβολή έναντι της αξίας των τιµολογίων 

δεν εµφανίζεται στις υποχρεώσεις της. 

 

Γενικότερα η χρήση των υπηρεσιών factoring δίνει τη δυνατότητα στην 

επιχείρηση να εκλογικεύσει την οργανωτική και λειτουργική δοµή της, να 

περιορίζει το κόστος της, να βελτιώνει την ανταγωνιστικότητά της και να 

επικεντρώνει την προσοχή και δράση της στη συνεχή ανάπτυξή της. 

 

Ως µειονεκτήµατα της χρηµατοδότησης µέσω factoring είναι: 
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 Το υψηλό κόστος χρηµατοδότησης, κυρίως όταν τα τιµολόγια είναι πάρα 

πολλά και µικρής σχετικά αξίας. 

 Σε περίπτωση πώλησης των απαιτήσεων, δεν παρουσιάζονται στο 

κυκλοφορούν ενεργητικό του ισολογισµού της επιχείρησης τα πιο ρευστά 

ενεργητικά της στοιχεία, µε πιθανή συνέπεια οι προµηθευτές της να 

διστάζουν να χορηγούν εµπορικές πιστώσεις. 

 

 

5.1.4 Σε ποιες Επιχειρήσεις Απευθύνεται το Factoring 

 

 

Οι επιχειρήσεις που ενδείκνυται να κάνουν χρήση των υπηρεσιών factoring 

έχουν τα ακόλουθα χαρακτηριστικά: 

 Παρουσιάζουν αναπτυσσόµενη και κερδοφόρα δραστηριότητα. 

 Πραγµατοποιούν πωλήσεις µε βραχυπρόθεσµη πίστωση. 

 Έχουν ευρύ αριθµό πελατών µε επαναληπτική και καλή αγοραστική 

συµπεριφορά. 

 Εκδίδουν τιµολόγια µε σηµαντική µέση αξία. 
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5.2 Leasing (Xρηµατοδοτική Mίσθωση) 

 

 

5.2.1 Έννοια της Χρηµατοδοτικής Μίσθωσης - Leasing 

 

 

Ο θεσµός του Leasing, σαν τεχνική χρηµατοδότησης, έχει καθιερωθεί διεθνώς 

τις τελευταίες δεκαετίες. Παρά τις διαφορές που υπάρχουν µεταξύ των 

διαφόρων µορφών Leasing, η κεντρική ιδέα παραµένει πάντα η ίδια: η 

απόκτηση της χρήσης κεφαλαιουχικών αγαθών, κινητών ή ακίνητων, µε ολική 

χρηµατοδότηση της αξίας τους χωρίς την ανάγκη άµεσης εκταµίευσης εκ 

µέρους του επενδυτή. Κύριο γνώρισµα του leasing ή βασικό στοιχείο 

διαφοροποίησής του από τον τραπεζικό δανεισµό είναι το γεγονός ότι το 

µίσθωµα εκπίπτει ως έξοδο. 

 

Με το Leasing µια επιχείρηση ή ένας επαγγελµατίας µισθώνει ένα κινητό 

αντικείµενο ή ένα ακίνητο, καταβάλλοντας µια περιοδική αµοιβή, µίσθωµα, 

στους εκµισθωτές, ώστε να το χρησιµοποιεί για επαγγελµατική χρήση για ένα 

καθορισµένο χρονικό διάστηµα και η διασφάλιση της αποπληρωµής προέρχεται 

κυρίως από το ίδιο αγαθό που τίθεται ή βρίσκεται ήδη στην κατοχή και χρήση 

του. 
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Πρακτικά ο πελάτης διαλέγει τον εξοπλισµό που χρειάζεται και υποβάλλει το 

αίτηµά του στην εταιρεία leasing προτείνοντας τον προµηθευτή που προτιµά. H 

εταιρεία leasing (εκµισθωτής), αν εγκρίνει το αίτηµα, αναλαµβάνει να αγοράσει 

τον εξοπλισµό που επιλέγει ο πελάτης (µισθωτής) και στη συνέχεια τον 

µισθώνει σ’ αυτόν έναντι κάποιου µισθώµατος για συγκεκριµένη χρονική 

περίοδο. Ο µισθωτής είναι υπεύθυνος για την παραλαβή, καλή λειτουργία και 

συντήρηση του εξοπλισµού και για κάθε ζήτηµα που σχετίζεται µε αυτόν.  

 

Τα συναλλασσόµενα µέρη είναι τρία:  

 

 ο κατασκευαστής του πάγιου στοιχείου,  

 ο εκµισθωτής (lessor), που αγοράζει το πάγιο στοιχείο και κατέχει την 

ιδιοκτησία και  

 ο µισθωτής (lessee), που αποκτά το δικαίωµα χρήσης της ιδιοκτησίας µε 

αντάλλαγµα µία ή περισσότερες πληρωµές (lease or rental payments). 

 

Με το τέλος της περιόδου αυτής ο µισθωτής έχει τις εξής δυνατότητες:  

 

 να ανανεώσει τη µίσθωση,  

 να εξαγοράσει το αντικείµενο έναντι συµβολικού τιµήµατος,  

 να επιστρέψει το αντικείµενο στον εκµισθωτή. 

 

Μπορούµε να διακρίνουµε διάφορες κατηγορίες παγίων στοιχείων που 

χρησιµοποιούνται στη µέθοδο Leasing: 
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 Κινητά πάγια στοιχεία που αναφέρονται κυρίως στο µηχανολογικό 

εξοπλισµό όπως µηχανήµατα βιοµηχανικών µονάδων, εργαλεία κάθε είδους, 

ηλεκτρονικοί υπολογιστές, µηχανές γραφείου, γεωργικά, οικοδοµικά 

εργαλεία, εξοπλισµός ξενοδοχείων, εργαστηριακός εξοπλισµός, µέσα µαζικής 

µεταφοράς.  

 Ακίνητα πάγια στοιχεία που περιλαµβάνουν γη (οικόπεδα, καλλιεργήσιµες 

εκτάσεις), γήπεδα και κτίρια κάθε είδους, βιοµηχανικές και βιοτεχνικές 

εγκαταστάσεις, θερµοκήπια, συσκευαστήρια, αποθήκες. 

 Εµπεπηγµένα πάγια στοιχεία όπου θεωρούνται τα µηχανήµατα που είναι 

µπηγµένα µέσα στο έδαφος και δεν ανήκουν στις δύο προηγούµενες 

κατηγορίες 

 Άλλα πάγια στοιχεία που δεν εντάσσονται στις προηγούµενες 

κατηγορίες όπως τα αεροπλάνα που ανάλογα µε το µέγεθος θεωρούνται 

κινητά ή ακίνητα. 

 

 

5.2.2 ∆ιαδικασία Leasing Κινητών Παγίων 

 

 

Στη διαδικασία του κλασσικού Leasing, στη βάση των κινητών παγίων 

διακρίνουµε τρεις φάσεις: 

 

1=η Φάση  Η επιχείρηση ή ο επαγγελµατίας έχει επιλέξει τον εξοπλισµό που 

θέλει να κάνει χρήση, τον προµηθευτή, και έχει συµφωνήσει στο ύψος του 
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τιµήµατος και στους όρους παράδοσης. Στη συνέχεια απευθύνεται στην εταιρεία 

Leasing και της ζητεί να προβεί αυτή στην αγορά του. Η εταιρεία Leasing µετά 

τον έλεγχο του αιτήµατος και την αποδοχή του, συνάπτει σύµβαση Leasing και 

αγοράζει τον επιλεγµένο εξοπλισµό από τον προµηθευτή. Ο προµηθευτής 

παραδίδει τον εξοπλισµό, µε εντολή της εταιρείας Leasing απευθείας στον 

επενδυτή. 

 

2=η Φάση  Η φάση αυτή περιλαµβάνει ένα καθορισµένο χρονικό διάστηµα 

όπου ο επενδυτής έχει τη χρήση του εξοπλισµού και καταβάλλει στην 

εκµισθώτρια εταιρεία µισθώµατα σε τακτές δόσεις. Η περίοδος αυτή είναι 

«ανέκκλητος» που σηµαίνει ότι κανείς εκ των δύο µερών, µισθωτής και 

εκµισθωτής, δεν µπορεί να καταγγείλει τη σύµβαση leasing. Η περίοδος αυτή 

παίρνει µεν ως βάση το χρόνο της οικονοµικής ζωής του χρηµατοδοτούµενου 

αγαθού, αλλά συνήθως είναι µικρότερη. Τα µισθώµατα καλύπτουν το 

µεγαλύτερο ή και το σύνολο του καταβεβληµένου κεφαλαίου για την αγορά του 

εξοπλισµού από την εταιρεία Leasing πλέον τόκων, εξόδων και ενός επιπλέον 

εύλογου ποσού αµοιβής της. Ο µισθωτής επωµίζεται όλους τους κινδύνους, τα 

βάρη και τις δαπάνες για τη διατήρηση ακέραιου του µισθίου, ευθυνόµενος έτσι 

για κάθε βλάβη και για την ολοκληρωτική καταστροφή ή απώλεια του (ακόµη κι 

αν αυτή οφείλεται σε τυχαίο περιστατικό ή σε ανώτερη βία) για την πληρωµή 

των κάθε είδους φόρων και των εξόδων ασφάλισής του, καθώς επίσης και για 

αποζηµίωση τρίτων από ζηµιογόνα περιστατικά που προκαλούνται από τη 

χρήση του πράγµατος. 
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Αν ο µισθωτής δεν τηρήσει τις υποχρεώσεις του έναντι της εκµισθώτριας και 

κυρίας του πράγµατος εταιρείας leasing, ιδιαίτερα αν δεν καταβάλλει κανονικά 

και εµπρόθεσµα το µίσθωµα, αυτή µπορεί να καταγγείλει τη σύµβαση και να 

αναλάβει το µίσθιο, (παραχωρώντας το σε νέα µίσθωση ή πουλώντας το σε 

τρίτον), χωρίς να αποκλείεται, καταρχήν, να έχει συµφωνηθεί και δυνατότητα 

αξίωσης αποζηµίωσης. 

 

3=η Φάση Με τον τερµατισµό της «ανέκκλητης περιόδου» αυτής, ο µισθωτής 

έχει συνήθως την ευχέρεια να επιλέξει ανάµεσα στις τρεις παρακάτω λύσεις: 

 

 Να αποκτήσει την κυριότητα του εξοπλισµού, (εφόσον αυτό διατηρεί 

ακόµη κάποια χρησιµότητα γι’ αυτόν), µε βάση σχετικό δικαίωµά του 

προαίρεσης (option) αγοράς του εξοπλισµού που συµφωνείται απαρχής 

στη σύµβαση, πληρώνοντας ένα τίµηµα στην εταιρεία Leasing. Το τίµηµα 

αυτό είναι είτε ένα µικρό ποσό που ανταποκρίνεται στην «υπολειµµατική 

αξία», ανεξόφλητο µίσθωµα, είτε ένα συµβολικό ποσό, όταν µε τα µέχρι τότε 

µισθώµατα καλύφθηκε ολοκληρωτικά το καταβεβληµένο από την εταιρεία 

leasing, κεφάλαιο µε τους τόκους, έξοδα και το σχετικό κέρδος της. 

 Να ανανεώσει τη µίσθωση για µια ορισµένη διάρκεια, έναντι καταβολής 

ενός µισθώµατος που οι δόσεις του είναι πολύ µικρότερες από εκείνες της 

ανέκκλητης περιόδου. 

 Να επιτρέψει τον εξοπλισµό στην εκµισθώτρια εταιρεία η οποία, αν αυτό 

διατηρεί ακόµη µια κάποια αξία, το πωλεί ή το εκµισθώνει σε τρίτο. 
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Η έγκριση µίας σύµβασης Leasing εξαρτάται από την πιστοληπτική ικανότητα 

του µισθωτή και το είδος της επένδυσης, αξιολογείται δε µε τραπεζικά κριτήρια. 

Η σύµβαση Leasing για εξοπλισµό δεν επιβαρύνεται µε χαρτόσηµο. Η 

αντίστοιχη σύµβαση για ακίνητο καταρτίζεται µε συµβολαιογραφική πράξη. 

 

 

5.2.3 ∆ιαδικασία Leasing Ακινήτων Παγίων 

 

 

Παρόµοια διαδικασία τηρείται, σε γενικές γραµµές, και στο Leasing ακινήτων, 

αλλά µε περισσότερες ιδιαιτερότητες που οφείλονται τόσο στη διαφορετική 

φύση του αντικειµένου όσο και στις προσπάθειες που καταβάλλονται στη πράξη 

για να αποφευχθούν οι επιβαλλόµενες στις διάφορες χώρες φορολογήσεις στις 

µεταβιβάσεις των ακινήτων. Ειδικότερα στο leasing ακινήτων µπορούν να 

σηµειωθούν τα πιο κάτω σηµεία: 

 

 Η επιχείρηση σκοπεύει να αποκτήσει ένα ακίνητο «έτοιµο» ή όχι, µε τις 

προδιαγραφές που προσδιόρισε (π.χ. ένα συγκεκριµένο εργοστάσιο ή 

ξενοδοχειακό συγκρότηµα), οπότε δεν υπάρχει, βασικά, διαφορά στη 

λειτουργία του θεσµού από εκείνη του leasing κινητού εξοπλισµού. 

 

 Η επιχείρηση µπορεί να είναι ήδη κυρία και κάτοχος ενός ακινήτου γυµνού 

(οικοπέδου) ή και σε παραγωγική λειτουργία, στο οποίο όµως επιθυµεί να 
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ανεγείρει κτίσµατα ή να κάνει βελτιώσεις ή επεκτάσεις των κτιριακών 

εγκαταστάσεων της επιλογής της. 

 
 Η αξία του οικοπέδου δε µπορεί να συµπεριληφθεί στην υπολειµµατική αξία 

της σύµβασης Leasing 

 
 Φορολογικά, εκπίπτει µόνο το ποσοστό του µισθώµατος που αντιστοιχεί 

στο κτίριο και όχι εκείνο που αντιστοιχεί στο οικόπεδο και η εταιρεία leasing 

πρέπει να διαχωρίζει τις αποδείξεις του µισθώµατος για το κτίριο από αυτές 

του οικοπέδου. 

 
 Κατά κανόνα, το Leasing µπορεί να γίνει µόνο σε υπάρχον κτίριο και όχι σε 

υψούν 

 
 Η συγκεκριµένη χρήση του κτιρίου πρέπει να επιτρέπεται από την 

πολεοδοµία.  

 
 Η σύµβαση Leasing πρέπει να µεταγράφεται στο υποθηκοφυλακείο. 

 
 Το Leasing για αγροτικές εκτάσεις έχει πλήρη απαλλαγή του φόρου 

µεταβίβασης. 

 
 Μπορεί να γίνει Leasing ακινήτου µε ρήτρα ξένου νοµίσµατος, µε απόφαση 

της Τράπεζας της Ελλάδος. 
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5.2.4 Πλεονεκτήµατα του Leasing 

 

 

Μπορεί να υποστηριχθεί ότι τα πλεονεκτήµατα της χρηµατοδοτικής µίσθωσης 

αντισταθµίζουν τα µειονεκτήµατα για µια επιχείρηση. Συνεπώς, το Leasing 

αποτελεί εναλλακτική και συµπληρωµατική µορφή χρηµατοδότησης και 

καλύπτει χρηµατοδοτικές ανάγκες εκεί που δεν µπορεί να καλύψει ο 

παραδοσιακός δανεισµός. 

 

Τα οφέλη στο Leasing προσδιορίζονται από τα εξής: 

 

 Τα µισθώµατα που καταβάλλονται στην εταιρεία Leasing για τον εξοπλισµό 

και το τµήµα των µισθωµάτων που αφορά σε κτίριο, θεωρούνται δαπάνες 

και µειώνουν το φορολογητέο εισόδηµα. 

 Η επιχείρηση και ο επαγγελµατίας µπορούν να χρησιµοποιήσουν άµεσα τον 

εξοπλισµό/ακίνητο που έχουν επιλέξει, καθώς η εταιρεία leasing καλύπτει 

µέχρι και το 100% της αξίας της επένδυσης, περιλαµβανοµένου του ΦΠΑ 

στην περίπτωση κινητού εξοπλισµού. 

 Ο επενδυτής µπορεί να επιτύχει καλύτερους όρους προµήθειας 

εξοπλισµού ή απόκτησης επαγγελµατικού ακινήτου, καθώς η αξία τους 

εξοφλείται άµεσα τοις µετρητοίς. 

 Η διάρκεια της µίσθωσης και το ύψος του µισθώµατος ορίζονται 

σύµφωνα µε τις οικονοµικές δυνατότητες της επιχείρησης, αφού 

ληφθούν υπόψη και τυχόν ειδικοί παράγοντες. 
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 Η πραγµατοποίηση επένδυσης σε καινούριο εξοπλισµό µέσω leasing από 

νέες ή υφιστάµενες επιχειρήσεις µπορεί να συνδυαστεί µε τα οφέλη που 

προκύπτουν από την υπαγωγή της στον αναπτυξιακό νόµο, εφόσον 

συντρέχουν οι προϋποθέσεις που ορίζονται από αυτόν. 

 Μετά τη λήξη της µισθωτικής περιόδου ο επενδυτής αποκτά την 

κυριότητα του παγίου έναντι προσυµφωνηµένου (συνήθως 

συµβολικού) τιµήµατος. Η απόκτηση του ακινήτου είναι απαλλαγµένη από 

το φόρο µεταβίβασης. 

 Ο επενδυτής προστατεύεται από την τεχνολογική απαξίωση του 

εξοπλισµού του, τον οποίο µπορεί να ανανεώνει χωρίς να δεσµεύει τα 

διαθέσιµα κεφάλαιά του. 

 Βελτιώνεται η εικόνα του ισολογισµού της επιχείρησης και της 

κεφαλαιακής της διάρθρωσης. 

 

 

5.2.5 Μειονεκτήµατα του Leasing 

 

 

Ως µειονεκτήµατα µπορούµε να αναφέρουµε τα ακόλουθα : 

 

 Το υψηλό ονοµαστικό κόστος της χρηµατοδότησης µέσω Leasing συγκριτικά 

µε τις άλλες µορφές χρηµατοδότησης.  

 Σε πολλές περιπτώσεις, οι Εταιρείες Leasing µε τη διατήρηση της νοµικής 

κυριότητας του εξοπλισµού και για την παρακολούθηση της τύχης του 
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παρεµβαίνουν σε οικονοµικά και διαχειριστικά θέµατα της µισθώτριας 

εταιρείας. 

 Ο µισθωτής χάνει την υπολειµµατική αξία του εξοπλισµού, γιατί όταν λήξει η 

σύµβαση πρέπει να επιστρέψει τον εξοπλισµό ή να κάνει νέες 

διαπραγµατεύσεις. Η χρηµατοδοτική µίσθωση, λόγω του σχετικά υψηλού 

κόστους είναι κατάλληλη για µεσοµακροπρόθεσµες και όχι βραχυπρόθεσµες 

χρηµατοδοτήσεις. 

 Όταν ένα µεγάλο µέρος του εξοπλισµού της µισθώτριας επιχείρησης στηρίζεται 

στη χρηµατοδοτική µίσθωση τότε, παρά την βελτίωση του δείκτη δανειακής 

επιβάρυνσης, µπορεί να εκδηλωθεί δισταγµός εκ µέρους των τραπεζών για 

χρηµατοδότηση της επιχείρησης και επί πλέον ο εξοπλισµός αυτός δεν 

µπορεί να χρησιµοποιηθεί για εµπράγµατη εξασφάλιση σε περίπτωση 

δανεισµού.  

 

 

5.2.6 Άλλες Μορφές Leasing 

 

 

Πέραν της κλασσική µορφής leasing έχουν αναπτυχθεί και άλλοι τύποι. Οι πιο 

διαδεδοµένοι είναι το “Sale & lease back” και το “Vendor leasing” 
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5.2.6.1 Sale & Lease back - Πώληση και Επανεκµίσθωση 

Παγίων Στοιχείων 

 

 

Αυτή η µορφή leasing εφαρµόζεται κυρίως στα ακίνητα. Η επιχείρηση, που έχει 

ήδη ένα πάγιο στοιχείο στη κυριότητά της, (ιδιαίτερα για ακίνητα αποσβεσµένα ή 

σε πολύ µικρή αξία σε σχέση µε την τρέχουσα εµπορική αξία τους) το πωλεί 

στην εταιρεία leasing, και στη συνέχεια το µισθώνει από την εταιρεία leasing. 

Ουσιαστικά κάνει πάντα χρήση του ακινήτου, µε το τίµηµα πώλησης 

χρηµατοδοτεί τα µισθώµατα προς την εταιρεία leasing, και επανακτά την 

κυριότητα στο τέλος της ανέκκλητης περιόδου, αφού θα έχει εξοφλήσει όλα τα 

µισθώµατα που αντιστοιχούν στο καταβληµένο από την εταιρεία leasing 

κεφάλαιο-τίµηµα, µε τόκους, έξοδα και το σχετικό κέρδος της. Έτσι, η 

επιχείρηση αντλεί ρευστότητα από το πάγιο ενεργητικό της εκµεταλλευόµενη 

την υπεραξία του ακινήτου ή αναδιαρθρώνει το χρέος της ή επίσης αποκτά 

κεφάλαιο κίνησης µονιµότερου χαρακτήρα. Στα πλεονεκτήµατα του Sale & 

lease back leasing περιλαµβάνονται: 

 

 Η ∆ηµιουργία ρευστότητας 

 Η Βελτίωση του κεφαλαίου κίνησης 

 Η Βελτίωση της εικόνας του ισολογισµού 

 Η Αναδιάρθρωση της εικόνας του µισθωτή 

 Η Προσφορά φορολογικών ελαφρύνσεων 

 Η Βοήθεια στα προγράµµατα εξυγίανσης 
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5.2.6.2 Vendor Leasing - Συνεργασία Εταιρείας Leasing, 

Προµηθευτή και Μισθωτή 

 

 

Η µορφή αυτή του leasing συνίσταται στη συνεργασία της εταιρείας leasing µε 

τους προµηθευτές της επιχείρησης. Ο συνεργαζόµενος προµηθευτής συστήνει 

στην εταιρεία leasing πελάτες που επιθυµούν να αγοράσουν εξοπλισµό από 

αυτόν. Ο προµηθευτής πωλεί στην εταιρεία leasing, σε τιµή µετρητοίς, τον 

εξοπλισµό που επιθυµεί ο πελάτης-επενδυτής, ο οποίος στη συνέχεια αποκτά 

τον εξοπλισµό κάνοντας χρήση του θεσµού του leasing.  

 

Ένα πρόσθετο όφελος για τον πελάτη-επενδυτή είναι η έτοιµη λύση 

χρηµατοδότησης που του προσφέρει ο προµηθευτής. Ένα βασικό πλεονέκτηµα 

για τον προµηθευτή είναι ότι πωλεί τοις µετρητοίς µε ότι αυτό συνεπάγεται.  

 

Ο εξοπλισµός αφορά αγαθά εκτεταµένης χρήσης και µικρής σχετικά αξίας ανά 

µονάδα προϊόντος όπως αυτοκίνητα, υπολογιστές, ιατρικά εργαλεία, 

µηχανολογικός εξοπλισµός. Μια προϋπόθεση για τη σύναψη του vendor leasing 

είναι τα προϊόντα αυτά να έχουν καλή δευτερογενή αγορά αλλά και λειτουργική 

αυτοτέλεια. 

 

Στα πλεονεκτήµατα του Vendor Leasing περιλαµβάνονται: 
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 Η παροχή λύσης στα χρηµατοδοτικά προβλήµατα του πελάτη-µισθωτή 

 Η Απαλλαγή του προµηθευτή από τον ρόλο του χρηµατοδότη του 

πελάτη 

 Η Εξασφάλιση υγιών πωλήσεων  
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5.3 Venture Capital 

 

 

5.3.1 Έννοια και Σκοπός των Εταιρειών Κεφαλαίου Επιχειρηµατικών 

Συµµετοχών (ΕΚΕΣ) -Venture Capital 

 

 

Οι Εταιρείες κεφαλαίου επιχειρηµατικών συµµετοχών (ΕΚΕΣ) γνωστές ως 

Venture Capital, είναι χρηµατοπιστωτικές Εταιρείες που έχουν στόχο τη 

χορήγηση κεφαλαίων σε επιχειρήσεις µέσω της συµµετοχής στο µετοχικό 

κεφάλαιο των επιχειρήσεων είτε µε τη συµµετοχή τους σε αύξηση του µετοχικού 

κεφαλαίου της επιχείρησης ή και µε εξαγορά µετοχών ή υπό µορφή 

µετατρέψιµου οµολογιακού δανείου. Τα επενδυόµενα κεφάλαια ονοµάζονται 

κεφάλαια επιχειρηµατικών συµµετοχών.  

 

Σκοπός των Venture Capital είναι η προώθηση και υλοποίηση επενδύσεων µε 

την ίδρυση ή τη συµµετοχή τους σε νέες εταιρείες οι οποίες δεν έχουν την 

δυνατότητα ή δεν επιθυµούν να αντλήσουν κεφάλαια από άλλες πηγές 

χρηµατοδότησης. Οι επενδύσεις τους είναι κατά κανόνα µακροπρόθεσµες και η 

συµµετοχή τους ρευστοποιείται σε προκαθορισµένο χρόνο και µε 

προσυµφωνηµένο τρόπο, αντλώντας κέρδη από την υπεραξία των µετοχών 

που δηµιουργήθηκε κατά την παραµονή τους στην εταιρεία. Έτσι ενδιαφέρονται 
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για την αύξηση της κερδοφορίας και την αξία της χρηµατοδοτούµενης 

επιχείρησης χωρίς όµως ο έλεγχος των µετοχών ή η κατοχή της πλειοψηφίας 

αυτών να αποτελεί τον κύριο στόχο τους. 

 

Η χρηµατοδότηση µπορεί να αρχίσει από τα αρχικά στάδια ανάπτυξης της 

επιχείρησης και να φθάσει στη φάση όπου από µόνη της η επιχείρηση θα είναι 

σε θέση να αντλήσει κεφάλαια από τις παραδοσιακές πηγές χρηµατοδότησης 

όπως τράπεζες και χρηµατιστήριο. 

 

 

5.3.2 Μορφές Επενδύσεων 

 

 

Το Venture Capital ανάλογα µε τη µορφή και το στόχο της επένδυσης µπορεί να 

ταξινοµηθεί στις ακόλουθες κατηγορίες: 

 

 Seed Capital (Χρηµατοδότηση "Σποράς") 

 

Πρόκειται για το κεφάλαιο που βοηθά κάποιον στην ανάπτυξη µιας αρχικής 

ιδέας, αλλά όχι για κάποιο νέο βιοµηχανικό προϊόν, επειδή κάτι ανάλογο απαιτεί 

υψηλά κεφάλαια και o venture capitalist συνήθως ζητάει από τον επιχειρηµατία 

να χρηµατοδοτήσει ο ίδιος το στάδιο αυτό. 
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Πρόκειται για την πιο επικίνδυνη µορφή χρηµατοδότησης, καθώς υψηλό 

ποσοστό των προγραµµάτων εγκαταλείπονται. Μάλιστα, οι επιχειρήσεις 

Venture Capital είναι ιδιαίτερα διστακτικές στη χορήγηση αυτής της µορφής 

χρηµατοδότησης λόγω των υψηλών δυσκολιών κατά την υποστήριξη των 

εργασιών και εν κατακλείδει την υλοποίηση της επένδυσης.  

 

 Mezzanine (Bridge) Financing (Χρηµατοδότηση "Γέφυρας”) 

 

Η χρηµατοδότηση αυτή αφορά το στάδιο προετοιµασίας µιας επιχείρησης για 

την είσοδο της στη χρηµατιστηριακή αγορά. 

 

Στόχος των χρηµατοδοτήσεων αυτών είναι βοηθήσουν την επιχείρηση να 

διατηρήσει υψηλούς ρυθµούς ανάπτυξης και κερδοφορίας µε παράλληλη 

βελτίωση των υπολοίπων οικονοµικών µεγεθών, και να αυξήσουν την εκτίµηση 

της αγοράς στην επιχείρηση προκειµένου να αυξηθεί η αξία της επιχείρησης και 

να υπάρξει αγοραστικό ενδιαφέρον για τις µετοχές. 

 

 Άλλες Μορφές Επενδύσεων 

 

Άλλες µορφές επενδύσεων που εντάσσονται στα πλαίσια του Venture Capital 

είναι οι εξής: 

 

 Management Buy - out: Χρηµατοδότηση εξαγοράς επιχείρησης από το 

υπάρχον management µε σκοπό τη ριζική αναµόρφωση της και 

ανάπτυξη. 
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 Management Buy - in: Χρηµατοδότηση εξαγοράς επιχείρησης από νέα 

οµάδα management. 

 Replacement: Εξαγορά µεριδίου απερχόµενου εταίρου. 

 Turnaround: Χρηµατοδότηση για ανόρθωση ζηµιογόνου επιχείρησης 

καθιερωµένης όµως στην αγορά. 

 

Είναι σαφές ότι τα όρια µεταξύ των διαδοχικών κατηγοριών είναι δυσδιάκριτα. 

Το ρίσκο όµως της επένδυσης µειώνεται σταδιακά όσο προχωρούµε από το 

Seed Capital προς το Mezzazine (Bridge) Financing. 

 

 

5.3.3 Πλεονεκτήµατα-µειονεκτήµατα του Venture Capital  

 

 

Η συµµετοχή των εταιρειών Venture Capital έχει τα ακόλουθα πλεονεκτήµατα 

στην επιχείρηση: 

 

 Η χρηµατοδότηση της επιχείρηση µε κεφάλαια που θα ήταν δύσκολο να 

αντλήσει η επιχείρηση διαφορετικά. 

 Η βελτίωση της σχέσης ιδίων προς ξένα κεφάλια. Επακόλουθου αυτού είναι 

η δυνατότητα στην εταιρεία µεγαλύτερης πρόσβασης και µε χαµηλότερο 

κόστος στο τραπεζικό σύστηµα. 

 Το αυξηµένο κύρος που προδίδεται στην εταιρεία λόγω της συµµετοχής 

ενός θεσµικού επενδυτή. Αυτό είναι ιδιαίτερα σηµαντικό σε επιχειρήσεις που 
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προετοιµάζονται να εισαχθούν στο Χρηµατιστήριο, διότι η συµµετοχή της 

εταιρείας Venture Capital συντελεί στη βελτίωση των στοιχείων του 

ισολογισµού και τη συστηµατική αύξηση της κερδοφορίας και της αξίας της 

επιχείρησης. 

 Απόκτηση τεχνογνωσίας µε τη συµµετοχή της εταιρείας Venture Capital 

στην οργάνωση και λειτουργία της επιχείρησης και ιδιαίτερα για µια 

νεοσύστατη ή µικροµεσαία µε ελάχιστες γνώσεις των µελών της σε 

εξειδικευµένα οργανωτικά θέµατα. Οι εταιρείες Venture Capital, παρέχουν 

ενεργητική υποστήριξη σε χρηµατοοικονοµικά και σε επιχειρηµατικά 

θέµατα. Επιπλέον προχωρούν στην παροχή στρατηγικών συµβουλών σε 

ό,τι αφορά στις επεκτατικές κινήσεις στις οποίες επιθυµούν να 

προχωρήσουν οι αναπτυσσόµενες εταιρείες. Η υποστήριξη αυτή, έχει ως 

σκοπό τη βέλτιστη δυνατή αξιοποίηση του δυναµισµού και των 

πλεονεκτηµάτων των εταιρειών που χρηµατοδοτούνται.  

 

Η συµµετοχή των εταιρειών Venture Capital έχει τα ακόλουθα µειονεκτήµατα  

στην επιχείρηση: 

 Η ανάµειξη σε οργανωσιακά θέµατα της επιχείρησης από την Venture 

Capital  

 Η παραχώρηση µέρους της εταιρείας µε την πώληση µεριδίου αυτής. Η 

συνέπεια αυτή πάντως µπορεί να µειωθεί ή να εξαλειφθεί µε την επαναγορά 

του µετοχικού µεριδίου από τους επιχειρηµατίες. 
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5.4 Ταµείο Εγγυοδοσίας Μικρών & Πολύ Μικρών Επιχειρήσεων 

(Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε.) 

 

 

5.4.1 Η Ανάγκη για την Ενίσχυση των Μικροµεσαίων Επιχειρήσεων 

ως Κυβερνητικό Πρόγραµµα  

 

 

Η ενίσχυση των µικροµεσαίων επιχειρήσεων (Μ.Μ.Ε.) και πολύ µικρών 

επιχειρήσεων (Π.Μ.Ε.) αποτελεί στόχο των κυβερνήσεων σε όλες τις 

αναπτυγµένες οικονοµίες θεωρώντας αυτές ως τον ιστό της κοινωνικής 

συνοχής. Η ενίσχυση λαµβάνει ποικίλες µορφές. Μια από αυτές, σχετική µε τον 

χρηµατοπιστωτικό τοµέα, είναι η παρέµβαση µε έναν φορέα που µπορεί να 

εγγυάται µέρος των δανείων που συνάπτουν οι Μ.Μ.Ε. και Π.Μ.Ε. µε τα 

πιστωτικά ιδρύµατα της χώρας. 

 

Στο διεθνή χώρο υπάρχουν διάφορα σχήµατα εγγυοδοσίας. Στην Ελλάδα η 

διαδικασία ίδρυσης φορέα ξεκίνησε µε τη µορφή των Εταιρειών Αµοιβαίων 

Εγγυήσεων µε συγχρηµατοδότηση του ∆ηµοσίου και των ιδιωτών, κυρίως 

τράπεζες και επιµελητήρια, που όµως δεν τελεσφόρησε.  
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Το σχήµα που επιλέχθηκε τελικά είναι το Ταµείου Εγγυοδοσίας Μικρών και 

Πολύ Μικρών που στηρίζεται στη χρηµατοδότηση του ∆ηµοσίου. 

 

Σύµφωνα µε την Ευρωπαϊκή Επιτροπή οι επιχειρήσεις κατηγοριοποιούνται 

ανάλογα µε τον αριθµό των εργαζοµένων σε: 

 

Πολύ µικρές: 0 –9, Μικρές: 10 –49, Μεσαίες: 50 – 249 και Μεγάλες: 250+ 

και σύµφωνα µε τον κύκλο εργασιών τους ή τον ισολογισµό τους σε 

 

Πολύ µικρές     Μικρές   Μεσαίες 

Κύκλος εργασιών  --  <  € 7εκ  <  € 40εκ 

Ισολογισµός   -- <  € 5εκ   <  € 27εκ 

 

Το κυρίαρχο µέγεθος των ελληνικών επιχειρήσεων είναι πολύ µικρές. Είναι 

αναγκαίο προκειµένου να διατηρηθούν οι υπάρχουσες θέσεις εργασίας καθώς 

και η δηµιουργία νέων ευκαιριών εργασίας να ενισχυθεί το οικονοµικό 

περιβάλλον στο οποίο οι επιχειρήσεις αυτές λειτουργούν. 

 

Αν και τα τελευταία χρόνια ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας της χώρας έχει 

εκσυγχρονιστεί ωστόσο η χρηµατοδότηση νέων επιχειρήσεων καθώς και η 

δηµιουργία εταιρειών διαχείρισης επιχειρηµατικών κεφαλαίων είναι η 

χαµηλότερη της Ευρώπης. 
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Η Ελληνική Κυβέρνηση γνωρίζει την ανάγκη εκσυγχρονισµού της διοικητικής και 

διαχειριστικής υποστήριξης των ΜΜΕ σε αρχικό και λειτουργικό στάδιο έτσι 

ώστε να απλοποιήσει και να βελτιώσει το επιχειρηµατικό περιβάλλον. 

 

Η µεγάλη ευκαιρία για τα χρόνια που έρχονται είναι τα µέτρα που πρέπει να 

ληφθούν προκειµένου οι ΜΜΕ να σταθούν στο χώρο σύγχρονες και ισχυρές. Η 

βελτίωση της ποιότητας των προϊόντων και υπηρεσιών, η απλοποίηση 

διαδικασιών, η προσαρµογή στο διεθνή φορολογικό ανταγωνισµό, η 

εξασφάλιση ανταγωνιστικών όρων προµήθειας εισροών κοινής ωφέλειας, η 

έρευνα και η ανάπτυξη, η βελτίωση της αποτελεσµατικότητας κρίσιµων 

συστηµάτων της εθνικής ζωής, όπως της παιδείας και της κατάρτισης, η 

διαχείριση των δηµόσιων έργων, η δηµόσια διοίκηση, η διεθνής εµπορική 

πολιτική της χώρας πρέπει να είναι ο στόχος µας για τα επόµενα χρόνια. 

 

 

5.4.2 Σχήµατα Εγγύησης ∆ανείων στην Ελλάδα 

 

 

Στην Ελλάδα η πρώτη προσπάθεια εγγυοδοσίας, τα τελευταία έτη έγινε µε το Β΄ 

Κοινοτικό Πλαίσιο Στήριξης (Β’ ΚΠΣ) και ειδικότερα µέσω του Επιχειρησιακού 

Προγράµµατος Βιοµηχανίας. Στο πλαίσιο του προγράµµατος αυτού υπήρξε 

πρόβλεψη δηµιουργίας του Θεσµού των Εταιρειών Αµοιβαίων Εγγυήσεων µε 

χρηµατοδότηση 70% του ∆ηµοσίου και 30% των ιδιωτών, ειδικότερα των 
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πιστωτικών ιδρυµάτων και των φορέων των Μ.Μ.Ε. (βιοτεχνικά, εµπορικά 

επιµελητήρια).  

 

Το σχήµα προέβλεπε την ύπαρξη Εταιρειών Αµοιβαίων Εγγυήσεων, µια για 

κάθε περιφέρεια, το µετοχικό κεφάλαιο των οποίων θα συµµετείχε η ΕΤΒΑ, ο 

ΕΟΜΜΕΧ, ως εκπρόσωποι του ∆ηµοσίου, και οι ιδιώτες φορείς. Το σχήµα των 

Εταιρειών Αµοιβαίων Επιχειρήσεων αντικαταστάθηκε το 2003 από το νέο 

σχήµα που είναι το Ταµείο Εγγυοδοσίας Μικρών και Πολύ Μικρών 

Επιχειρήσεων (Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε). 

 

Η δηµιουργία του Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. εντάχθηκε στο Γ’ Κοινοτικό Πλαίσιο Στήριξης (Γ΄ 

ΚΠΣ) και ειδικότερα στο Επιχειρησιακό Πρόγραµµα Ανταγωνιστικότητας 

(Ε.Π.Α.Ν.). Αυτό σηµαίνει ότι λειτουργεί µε την ισχυρή χρηµατοδοτική 

υποστήριξη της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Η Ευρωπαϊκή Ένωση συµµετέχει στο 

67% του µετοχικού κεφαλαίου της Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. Α.Ε. και το ελληνικό δηµόσιο 

µε 33%. 

 

Το Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. είναι ανώνυµη εταιρεία µε αρχικό µετοχικό κεφάλαιο 100 

εκατοµ. Ευρώ που διπλασιάστηκε το ∆εκέµβριο του 2004 ανερχόµενο σε 240 

εκατ. Ευρώ. Έχει σκοπό να διευκολύνει την πρόσβαση των µικροµεσαίων 

επιχειρήσεων στην χρηµατοπιστωτική αγορά, λειτουργώντας ως ένας 

κρίκος µεταξύ µικροµεσαίας επιχείρησης και τράπεζας. Έτσι, διευκολύνει 

και τις δύο πλευρές αναλαµβάνοντας ένα µεγάλο µέρος από τον επιχειρηµατικό 

κίνδυνο και από το δάνειο. Από την µία προσφέρει στον επιχειρηµατία 

εγγυητική κάλυψη και από την άλλη παρέχει στην τράπεζα ασφάλεια, ακόµη και 
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σε δάνεια υψηλού κινδύνου. Στόχος του Ταµείου Εγγυοδοσίας είναι η 

προώθηση υγιών, ελπιδοφόρων και οικονοµικά βιώσιµων επιχειρήσεων και 

επιχειρηµατιών, ώστε να υπάρξει ισόρροπη οικονοµική και κοινωνική ανάπτυξη 

στην χώρα µας. 

 

 

5.4.3 Γενικά Χαρακτηριστικά του Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. 

 

 

Υπάρχουν πέντε εγγυοδοτικά προγράµµατα του Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. που σχετίζονται 

µε το µέγεθος της εταιρείας και τη χρήση των κεφαλαίων χορήγησης: 

 

 ΤΕΜΠΜΕ 1: Εγγυοδοσία για την ίδρυση µικρών ή την ανάπτυξη µικρών 

επιχειρήσεων 

 ΤΕΜΠΜΕ 2: Εγγυοδοσία για πολύ µικρές επιχειρήσεις 

 ΤΕΜΠΜΕ 3: Εγγυοδοσία για µικρές επιχειρήσεις 

 ΤΕΜΠΜΕ 4: Εγγυοδοσία µικροδανείων πολύ µικρών επιχειρήσεων 

 ΤΕΜΠΜΕ 5: Εγγυοδοσία για εξαγορές, συγχωνεύσεις, µεταβιβάσεις, 

µικρών επιχειρήσεων 

 

Η λειτουργία του Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. είναι συµβατή µε τους σχετικούς κανονισµούς 

της Ε.Ε. δεδοµένης της χρηµατοδότησής του από την Ευρωπαϊκή Ένωση και 

διέπεται από ορισµένα γενικά χαρακτηριστικά που είναι: 
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 Οι εγγυήσεις που παρέχει το Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. είναι υπέρ των Μ.Μ.Ε. που 

απασχολούν µέχρι 49 άτοµα. 

 Το Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. απαγορεύεται να χορηγεί δάνεια. 

 Η αξία των εγγυήσεων δε µπορεί να υπερβαίνει το δεκαπλάσιο των ιδίων 

κεφαλαίων του. 

 Οι παρεχόµενες εγγυήσεις καλύπτουν τις χορηγήσεις των πιστωτικών 

ιδρυµάτων σε ένα ποσοστό που κυµαίνεται µεταξύ 40% και 70% του 

δανείου ενώ σε εξαιρετικές περιπτώσεις µπορεί να φθάσει το 80%. Σε κάθε 

περίπτωση η Μ.Μ.Ε. πρέπει να προσφέρει και η ίδια κάποιες εξασφαλίσεις 

που θα καλύπτουν µέρος του κινδύνου. 

 Τα καλυπτόµενα δάνεια µπορούν να είναι βραχυπρόθεσµα ή 

µεσοπρόθεσµα µε ανώτατη διάρκεια εγγύησης τα 10 έτη. Το ύψος του 

δανείου που µπορεί να εγγυηθεί το Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. κυµαίνεται από 10.000 – 

400.000 ευρώ, ανάλογα το πρόγραµµα εγγύησης, ενώ η ετήσια προµήθεια 

προσεγγίζει, κατά µέσο όρο, το 1% επί του εκάστοτε υπολοίπου του 

δανείου. 

 Η βιωσιµότητα της επιχείρησης ή του επιχειρηµατικού σχεδίου από την 

τράπεζα είναι απαραίτητη και για την παρέµβαση του Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. στην 

εγγύηση του δανείου. 

 Η εγγύηση µπορεί να δοθεί και σε επιχείρηση που έχει επιχορηγηθεί από 

προγράµµατα της Ευρωπαϊκής Ενωσης, υπό ορισµένες συνθήκες. 

 Η Μ.Μ.Ε. που έχει δεχθεί την εγγύηση του Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. πρέπει να τηρεί 

τους όρους αποπληρωµής του δανείου καθώς και τους όρους για την 

καταβολή της προµήθειας της εγγύησης. 
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 Σε περίπτωση εµπλοκής και µη εκπλήρωσης των υποχρεώσεων του 

δανείου από την Μ.Μ.Ε., το Τ.Ε.Μ.Π.Μ.Ε. είτε αποπληρώνει άµεσα στην 

τράπεζα το ανεξόφλητο δάνειο, στο ποσοστό συµµετοχής του, είτε αναµένει 

από την τράπεζα να εισπράξει τις οφειλές µέσω των εµπράγµατων ή άλλων 

εξασφαλίσεων που έχει δώσει η Μ.Μ.Ε. και στη συνέχεια να καλύψει το 

υπόλοιπο µέρος του ανεξόφλητου δανείου στο ποσοστό που έχει εγγυηθεί 

συν τους µη καταβληθέντες τόκους µέχρι 18 µήνες. 

 

 

5.4.4 Επενδύσεις που Επιδέχονται Εγγυήσεις από το Τ.Ε.Μ.Π.M.Ε. 

 

 

Για τα τέσσερα πρώτα εγγυοδοτικά προγράµµατα, όπου περιλαµβάνουν και τις 

νέες επιχειρήσεις, οι επενδύσεις µπορούν να στοχεύουν : 

 

 Στον εκσυγχρονισµό, βελτίωση, επέκταση και συµπλήρωση αναγκών για τις 

ήδη υπάρχουσες επιχειρήσεις.  

 

 Στην προώθηση του τεχνολογικού και οργανωτικού εκσυγχρονισµού καθώς 

και στην εισαγωγή καινοτοµιών στην οργάνωση και λειτουργία της 

επιχείρησης  

 

 Στη δηµιουργία και ανάπτυξη νέων προϊόντων και υπηρεσιών και/ή στη 

βελτίωση υπαρχόντων προϊόντων 
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 Στη βελτίωση του µάρκετινγκ και στη δηµιουργία σύγχρονων δικτύων 

διακίνησης, εµπορίας, διανοµής 

 

 Στη µετεγκατάσταση υφισταµένων µονάδων µε σκοπό τον εκσυγχρονισµό, 

τη βελτίωση και την επέκτασή τους. 

 

Στο 5ο πρόγραµµα που εγγυάται για εξαγορές, συγχωνεύσεις, µεταβιβάσεις, 

µικρών επιχειρήσεων οι στόχοι διαφοροποιούνται και αφορούν: 

 

 Στην απόκτηση µετοχών και στοιχείων ενεργητικού και παθητικού που είναι 

αναγκαία για την εκµετάλλευση και λειτουργία των εµπλεκοµένων 

επιχειρήσεων 

 

 Στην κάλυψη δαπανών και δικαιωµάτων διαδοχής ή άλλων υποχρεώσεων 

που απορρέουν από την εξαγορά, συγχώνευση ή µεταβίβαση 

 

 Στις επενδύσεις για πάγιες εγκαταστάσεις ή εξοπλισµό (οικόπεδα, κτίρια, 

µηχανολογικές εγκαταστάσεις και εξοπλισµό, αγορά λογισµικού και 

ηλεκτρονικών υπολογιστών, τηλεπικοινωνιακό εξοπλισµό, µεταφορικά µέσα 

κλπ.) ή άυλα πάγια (έρευνα και ανάπτυξη, εκπαίδευση κλπ.). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6=ο 

ΕΞΑΣΦΑΛΙΣΕΙΣ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΕΩΝ 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΚΗΣ ΠΕΛΑΤΕΙΑΣ 

 

 

6.1 Έννοια και Ανάγκη για την Ασφάλιση των πιστώσεων 

 

 

Κάθε χρηµατοδότηση καλύπτεται νοµικά µε ένα συγκεκριµένο τρόπο έτσι ώστε 

στην περίπτωση που δεν ρευστοποιηθεί οµαλά η τράπεζα να µπορεί να 

επιδιώξει την είσπραξη της απαίτησής της µέσω της εξώδικης ή της δικαστικής 

οδού. Η ελαχιστοποίηση λοιπόν των κινδύνων που συνδέονται µε την πράξη 

της πίστωσης επιτυγχάνεται µε την ασφάλιση της. Η έκταση της ασφάλισης 

µπορεί να καλύψει δραστηριότητες στο εσωτερικό της χώρας αλλά και 

εξαγωγικές της δραστηριότητες ανάλογα µε τη συµφωνία που θα προκύψει 

µεταξύ ασφαλιζόµενου πελάτη και της ασφαλίστριας τράπεζας. Ο βαθµός 

κάλυψης εξαρτάται και από το είδος των δραστηριοτήτων του πελάτη και 

ενεργοποιείται µε την λήψη της επιστολής µε τους όρους συνεργασίας η οποία 

καθορίζει το ζητούµενο ποσό κάλυψης.  
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Πρέπει να τονιστεί ότι η χρηµατοδότηση και η εξυπηρέτησή της αφορά τη 

λειτουργία της επιχείρησης (βιωσιµότητα) και όχι την εξασφάλιση που 

παρέχεται. Η πρόβλεψη ότι ένα δάνειο θα ρευστοποιηθεί οµαλά µπορεί να 

συσχετιστεί µε τη φήµη του πελάτη στην αγορά, του κύκλο εργασιών, τον χρόνο 

είσπραξης των απαιτήσεων, την κερδοφορία και την µεγέθυνση της επιχείρησης 

αλλά και µε την εσωτερική οργάνωση, την ποιότητα του πελατειακού 

χαρτοφυλακίου και τη συναλλακτική συµπεριφορά. 

 

Υπάρχουν βέβαια και περιπτώσεις που η Τράπεζα κρίνει ότι τα παραπάνω 

στοιχεία δεν επαρκούν και ζητά πρόσθετες εξασφαλίσεις για τον αυξηµένο 

κίνδυνο που αναλαµβάνει. Οι δύο κατηγορίες των εξασφαλίσεων είναι οι 

ενοχικές εξασφαλίσεις και οι εµπράγµατες. Ακολουθεί η ανάλυση αυτών.  

 

 

6.2 Οι Ενοχικές Εξασφαλίσεις  

 

 

Είναι οι εξασφαλίσεις που βασίζονται στην ενοχή φυσικών ή νοµικών 

προσώπων, που είναι ο πρωτοφειλέτης, δηλαδή αυτός ο οποίος λαµβάνει το 

δάνειο και ο εγγυητής, δηλαδή που εγγυάται ότι στην περίπτωση που ο 

πρωτοφειλέτης δεν εξοφλήσει το δάνειο η τράπεζα θα στραφεί για την είσπραξη 

της απαίτησής της σε αυτόν. 
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Ο πρωτοφειλέτης µπορεί να είναι φυσικό ή νοµικό πρόσωπο µε πλήρη 

δικαιοπρακτική ικανότητα, ηλεγµένο από την τράπεζα για την πιστοληπτική του 

ικανότητα. 

 

Ο εγγυητής λαµβάνεται επικουρικά στην περίπτωση που η πιστοληπτική 

ικανότητα του δανειστή δεν επαρκεί και όταν ζητείται η έγκριση συνιδιοκτήτη 

εξασφάλισης (για παράδειγµα σε ένα ακίνητο) που έχει συµφωνηθεί να 

υποθηκευτεί. Ο εγγυητής δεν απαλλάσσεται από την υποχρέωση εξόφλησης 

του δανείου εφόσον εκείνο υφίσταται και είναι στην ευχέρεια της τράπεζας αν θα 

στραφεί απευθείας σε εκείνον (για παράδειγµα αν διαθέτει αποδεδειγµένα καλή 

οικονοµική επιφάνεια και είναι βέβαια η είσπραξη της απαίτησής της από 

εκείνον).  

 

 

6.3 Οι Εµπράγµατες Εξασφαλίσεις  

 

 

Είναι οι εξασφαλίσεις που προβλέπουν την προνοµιακή ικανοποίηση του 

δανειστή από ένα συγκεκριµένο πράγµα. Ενέχυρα ονοµάζονται οι εξασφαλίσεις 

που σχετίζονται µε τη δέσµευση ενός κινητού πράγµατος ενώ υποθήκες εκείνες 

που σχετίζονται µε τη δέσµευση ενός ακίνητου πράγµατος.  
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6.3.1 Η Σύσταση Ενεχύρου ως Εµπράγµατη Εξασφάλιση  

 

 

Για τη σύσταση ενεχύρου απαιτείται σύµβαση ενεχυρίασης, η οποία µε τρόπο 

ρητό να συνδέεται µε την κύρια σύµβαση που έχει συναφθεί µεταξύ της 

δανείστριας τράπεζας και του δανειζόµενου, καθώς και η λήψη βεβαίας 

ηµεροµηνίας. 2 

 

Οι συνηθέστερες µορφές πραγµάτων που ενεχυριάζονται για την χορήγηση 

πίστωσης σε επιχειρηµατίες πελάτες αναλύονται παρακάτω  

 

 

6.3.1.1 Εµπορεύµατα 

 

 

Κατά το παρελθόν ήταν η πιο αναπτυγµένη µορφή εξασφάλισης. Σήµερα, λόγω 

του ότι τα εµπορεύµατα υφίστανται αλλοιώσεις, απαξιώνονται µε την αλλαγή 

των καταναλωτικών συνηθειών ή χάνουν την εµπορευσιµότητά τους, η µορφή 

αυτή εξασφάλισης γενικά αποφεύγεται, µε εξαίρεση ίσως κάποια αγροτικά 

προϊόντα ή προϊόντα µε έντονη εποχικότητα . Ακόµη δηµιουργούνται 

διαδικαστικά προβλήµατα όταν η επιχείρηση για να εξοφλήσει τις δανειακές της 

υποχρεώσεις, ζητά να εξοφλήσει το εµπόρευµα που έχει ενεχυριαστεί σε 

                                            
2 Η λήψη βεβαίας χρονολογίας προκύπτει από την ηµεροµηνία επίδοσης της σύµβασης ενεχυρίασης από το 
δικαστικό επιµελητή ή από συµβολαιογραφική πράξη  ή από δηµόσιο έγγραφο ή άλλο φυσικό αδιαµφισβήτητο 
γεγονός 
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κάλυψη της πίστωσης. Για να συσταθεί το ενέχυρο, τα εµπορεύµατα 

ασφαλίζονται και παραδίδονται για φύλαξη σε µια αποθήκη γενικής αποδοχής. 

Με την έκδοση του αποθετηρίου-ενεχυρόγραφου τα εµπορεύµατα δεσµεύονται 

υπέρ της δανείστριας τράπεζας.    

6.3.1.2 Μηχανήµατα  

 

 

Στην περίπτωση που η αγορά µηχανηµάτων πραγµατοποιείται µε τραπεζικό 

δανεισµό, τα µηχανήµατα ενεχυριάζονται ή παρακρατείται η κυριότητά τους από 

την Τράπεζα στην οποία έχει εκταµιευτεί το δάνειο. 

 

Υπάρχει και η περίπτωση που τα µηχανήµατα χρησιµοποιούνται ως 

εξασφάλιση για τη λήψη άλλων δανείων. Βέβαια στην περίπτωση αυτή υπάρχει 

αυξηµένος κίνδυνος από την απαξίωσή τους ή από την έλλειψη 

εµπορευσιµότητας.  

 

Γενικά για την ελαχιστοποίηση των κινδύνων αυτών θα πρέπει να είναι γενικής 

χρήσης και σύγχρονα έτσι ώστε κατά την διάθεσή τους να υπάρχει αγοραστικό 

ενδιαφέρον.   

 

 

6.3.1.3 Φορτωτικά Έγγραφα 
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Όπως ήδη έχουµε αναφέρει τα φορτωτικά είναι τα έγγραφα που εκδίδονται 

προκειµένου να αποσταλούν τα εµπορεύµατα και αποτελούν αξιόγραφα που 

ενσωµατώνουν την αξία των εµπορευµάτων που περιγράφουν. Τα φορτωτικά 

έγγραφα µπορούν να ενεχυριαστούν σε εξασφάλιση της αντίστοιχης 

χρηµατοδότησης. 

 

 

6.3.1.4 Γεγενηµένες Απαιτήσεις 

 

 

Με τον όρο γεγενηµένες εννοούνται οι απαιτήσεις από έργα ή παραγγελίες που 

έχουν ήδη εκτελεστεί και µένει µόνο η εξόφληση της οφειλής. Πιο απλά είναι οι 

απαιτήσεις της επιχείρησης από τους πελάτες της. Ως παράδειγµα µπορούµε 

να φέρουµε µια εταιρεία εισαγωγής ιατρικών µηχανηµάτων η οποία έχει 

πουλήσει µηχανήµατα στην πτέρυγα ενός µεγάλου κρατικού νοσοκοµείου. Για 

την εργασία της αυτή η εταιρεία προέβη στην παράδοση του µηχανήµατος και 

το νοσοκοµείο αφού ήλεγξε την καλή λειτουργία του µηχανήµατος συµφώνησε 

µε την εταιρεία την εξόφληση της οφειλής του µε έναν προθεσµιακό 

διακανονισµό. Η εταιρεία έχει γεγενηµένη απαίτηση από το νοσοκοµείο από τη 

στιγµή που παρέδωσε το µηχάνηµα µέχρι τη στιγµή που θα εισπράξει την 

απαίτησή της. Αυτή τη γεγενηµένη απαίτηση µπορεί να τη χρησιµοποιήσει ως 

κάλυµµα για τη λήψη δανείου από µία τράπεζα, µε συνήθη σκοπό να τη 

χρησιµοποιήσει ως κεφάλαιο κίνησης για την ετοιµασία µιας νέας παραγγελίας. 
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Η τράπεζα ενηµερώνει το νοσοκοµείο, µε επίδοση από δικαστικό επιµελητή, ότι 

τα χρήµατα για την εξόφληση της οφειλής της πρέπει να τα καταβάλλει στην 

τράπεζα και όχι στην προµηθεύτρια εταιρεία. Στη συνέχεια η εξόφληση του 

δανείου θα γίνει από το νοσοκοµείο στον τηρούµενο λογαριασµό της εταιρείας 

στην τράπεζα. 

 

 

6.3.1.5 Μετοχές 

 

 

Η ενεχυρίαση µετοχών υφίσταται τον έντονο κίνδυνο της υψηλής διαχρονικής 

διαφοροποίησης της αξίας τους καθώς και του υψηλού κόστους 

παρακολούθησης (σε χρόνο και σε κόστος καθώς υπάρχει η ανάγκη για την 

υιοθέτηση εξειδικευµένων συστηµάτων παρακολούθησης). Ειδικά σε περιόδους 

κρίσης της χρηµατιστηριακής αγοράς, επειδή οι τιµές των µετοχών υφίστανται 

ισχυρές µειώσεις και δεν καλύπτουν τους κανόνες του αρχικού περιθωρίου 

διασφάλισης, ζητούνται πρόσθετες εξασφαλίσεις. Πάντως εξαιτίας των ειδικών 

χαρακτηριστικών των µετοχών κατά κανόνα επιλέγονται για τη λήψη 

εξασφάλισης δεικτοβαρείς µετοχές, έτσι ώστε να εξασφαλίζεται ότι η εισηγµένη 

επιχείρηση θα συνεχίσει να υπάρχει (κριτήριο βιωσιµότητας) και οι µετοχές τους 

δεν θα έχουν πρόβληµα να συναλλαχθούν (κριτήριο επαρκούς 

εµπορευσιµότητας). 
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Στο σηµείο αυτό αξίζει να σηµειωθεί ένα νέο σχετικό προϊόν που έχουν 

αναπτύξει οι τράπεζες, το margin account, το οποίο απευθύνεται σε ιδιώτες 

και επιχειρήσεις για την αγορά όµως µόνο µετοχών. Σύµφωνα µε το προϊόν 

αυτό οι τράπεζες ανάλογα µε την κατηγορία του δείκτη στην οποία ανήκει η 

µετοχή (µεγάλης, µεσαίας και µικρής κεφαλαιοποίησης) και µε βάση τα ειδικά 

χαρακτηριστικά της κάθε εισηγµένης εταιρείας, αξιολογεί τις µετοχές µε 

κάποιους συντελεστές βαρύτητας που κυµαίνεται από 0.40 µέχρι και 1. 

Σηµειώνεται ότι δεν λαµβάνονται µετοχές της κατηγορίας ειδικών 

χρηµατιστηριακών χαρακτηριστικών, επιτήρησης και της εναλλακτικής αγοράς 

(ΕΝ.α ). Πρόκειται για ένα σύστηµα συνεχούς καθηµερινής παρακολούθησης 

των τιµών των µετοχών και της διαµόρφωσης της σταθµισµένης αξίας του 

προσφερόµενου χαρτοφυλακίου και της αγοραστικής δύναµης που έχει κάθε 

στιγµή ο δανειζόµενος ο οποίος όταν βρίσκεται κάτω από ένα όριο οφείλει να 

ρευστοποιεί ή να καταβάλει πρόσθετες εξασφαλίσεις (χρήµατα ή µετοχές) 

σύµφωνα µε τους όρους της σύµβασης που έχει υπογράψει µε την τράπεζα και 

τη συνεργαζόµενη χρηµατιστηριακή εταιρεία. Το κόστος του πελάτη είναι ο 

τόκος τον οποίο πληρώνει στην τράπεζα, οι προµήθειες συναλλαγών στην 

χρηµατιστηριακή εταιρεία και τα έξοδα στο χρηµατιστήριο.    

 

 

6.3.1.6 Συναλλαγµατικές 
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Οι συναλλαγµατικές ενσωµατώνουν στην έννοιά τους την υπόσχεση πληρωµής 

του εκδότη προς εκείνον υπέρ του οποίου η συναλλαγµατική είναι σε διαταγή. 

Την υπόσχεση αυτή, κατά κανόνα αναλαµβάνει να εκπληρώσει ένα τρίτο 

πρόσωπο, ο αποδέκτης, υπογράφοντας στο σχετικό πεδίο., έναντι 

υποχρεώσεών του προς τον εκδότη..  

 

Οι συναλλαγµατικές που µέχρι το 2002 χαρτοσηµαίνονταν είναι ανέξοδες και 

στόχο έχουν να καλύπτουν τους προθεσµιακούς διακανονισµούς. 

 

Οι τράπεζες αποδέχονται γενικά συναλλαγµατικές φερέγγυων αποδεκτών ως 

κάλυµµα για τη χορήγηση κεφαλαίων κίνησης. Ακόµη, θα πρέπει να είναι 

ευρείας διασποράς για τον επιµερισµό του κινδύνου, να καλύπτουν 

πραγµατικές εµπορικές συναλλαγές και να ελέγχονται για το εάν τηρούν τα 

τυπικά στοιχεία της έκδοσης που ορίζει το εµπορικό δίκαιο. Η λήψη βεβαίας 

χρονολογίας θεωρείται η ηµεροµηνία που µεταβιβάζονται στην τράπεζα λόγω 

ενεχύρου και πιστοποιείται µε το σχετικό πινάκιο των συναλλαγµατικών.  

 

Μετά την αποδοχή τους από την τράπεζα, οι συναλλαγµατικές αποστέλλονται 

στο κατάστηµα είσπραξης που εξυπηρετεί τον αποδέκτη και όταν στην συνέχεια 

πληρωθούν να πιστωθεί ο τηρούµενος λογαριασµός του δανειολήπτη.    

 

 

6.3.1.7 Επιταγές  
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Οι επιταγές, όπως αναφέρθηκε και στην ενότητα «Χρηµατοδότηση µε εγγύηση 

αξιόγραφα» αποτελούν ένα ιδιόµορφο καθεστώς στη χώρα µας, που ενώ είναι 

ένα µέσο πληρωµής, οι τράπεζες αποδέχονται την ενεχυρίασή τους σε 

ασφάλεια τραπεζικών χρηµατοδοτήσεων. Όπως και στην περίπτωση των 

συναλλαγµατικών οι τράπεζες ενδιαφέρονται για επιταγές φερέγγυων εκδοτών, 

επίσης ελέγχουν να είναι ευρείας διασποράς και κυρίως να ελέγχεται ότι είναι 

προϊόντα πραγµατικής εµπορικής συναλλαγής καθώς  και να τηρούνται τα 

τυπικά στοιχεία της έκδοσης.  

 

Από τις τράπεζες θεωρείται επιθυµητή, υπό προϋποθέσεις, εξασφάλιση, µια και 

η έκδοση µιας ακάλυπτης επιταγής ποινικό αδίκηµα και για κάποιο χρονικό 

διάστηµα ο εκδότης δεν θα µπορεί να προµηθευτεί βιβλιάριο επιταγών από 

άλλη τράπεζα.   

 

 

6.3.1.8 Καταθέσεις/ Οµόλογα 

 

 

Οι καταθέσεις λόγω της ιδιαίτερης φύσης τους να απαξιώνονται και µε την 

προϋπόθεση ότι έχουν ενεχυριαστεί νόµιµα δεν µπορούν να διεκδικηθούν 

αποτελούν το πιο ασφαλές µέσο εξασφάλισης για τις τράπεζες. 
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Πολλές φορές εύλογα γεννιέται το ερώτηµα από τη στιγµή που υπάρχει το 

κεφάλαιο γιατί να καταφεύγει κάποιος στον τραπεζικό δανεισµό εφόσον ο τόκος 

καταθέσεων είναι κατά κανόνα µικρότερος από τον τόκο που αναγκάζεται να 

πληρώνει η εταιρεία για το δάνειο που έχει λάβει.  

 

Οι λόγοι πρέπει πάντα να διερευνώνται εξαιτίας της ύπαρξης πιθανότητας το 

ποσό της κατάθεσης να προέρχεται από µη νόµιµη δραστηριότητα. Εφόσον κάτι 

τέτοιο απορριφθεί πιθανοί λόγοι που θα οδηγούσαν µια επιχείρηση στην χρήση 

µιας κατάθεσης ως εξασφάλιση για ένα δάνειο µπορεί να είναι επειδή η 

κατάθεση δεν ανήκει στην εταιρεία αλλά σε εγγυητή της σύµβασης ή στον 

επιχειρηµατία οι οποίοι δεν επιθυµούν να εµπλέξουν την προσωπική τους µε 

την εταιρική περιουσία, είτε πρόκειται για προθεσµιακή κατάθεση που δεν 

συµφέρει να «σπάσει» νωρίτερα του καθορισµένου χρόνου. 

 

 

6.3.2 Η σύσταση Υποθήκης ως Εµπράγµατη Εξασφάλιση  

 

 

Η υποθήκη επί ακινήτου ενέχει την έννοια ότι διασφαλίζει την δανείστρια 

τράπεζα µε προνοµιακή ικανοποίηση και εγγράφεται µε συµβολαιογραφική 

πράξη µε την προϋπόθεση ότι υπάρχει σύµβαση δανείου. Η εξασφάλιση 

βεβαίας ηµεροµηνίας εξασφαλίζεται µε την εγγραφή βάρους στο 

υποθηκοφυλακείο, όπου τηρούνται τα στοιχεία του συγκεκριµένου ακινήτου. Η 

υποθήκη είναι τίτλος εκτελεστός πράγµα που σηµαίνει ότι στην περίπτωση που 
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ένα δάνειο, σε εξασφάλιση του οποίου έχει εγγραφεί η υποθήκη του ακινήτου, 

δεν εξελιχθεί οµαλά, χωρίς να τελεσιδικήσει η διαταγή πληρωµής από το 

αρµόδιο δικαστήριο να µπορεί ο δανειστής να προβεί στην αναγκαστική 

είσπραξη της απαίτησης του µέσω της διαδικασίας του πλειστηριασµού. 

 

Μια επιµέρους κατηγορία είναι η προσηµείωση υποθήκης η οποία είναι 

οικονοµικότερη σαν διαδικασία, καθώς εγγράφεται µε δικαστική απόφαση αλλά 

δεν αποτελεί εκτελεστό τίτλο. Αυτό σηµαίνει ότι πρέπει να τελεσιδικήσει η 

διαταγή πληρωµής και στη συνέχεια να τραπεί σε υποθήκη, για να µπορέσει ο 

δανειστής να προβεί στην είσπραξη της απαίτησής του. 

 

Εκείνο που πρέπει να προσεχθεί είναι ότι οι υποθήκες και οι προσηµειώσεις 

υποθηκών κατατάσσονται σε µια σειρά και µε βάση τη σειρά αυτή 

ικανοποιούνται οι δανειστές στην περίπτωση πλειστηριασµού. 

 

Τέλος οι τράπεζες ενδιαφέρονται για τη διασφαλιστική αξία του ακινήτου, η 

οποία προκύπτει ως ποσοστό της εµπορικής αξίας του ακινήτου αφού την αξία 

αυτή αφαιρέσουµε τις υφιστάµενες υποθήκες και τις πιθανολογούµενες 

προνοµιακές απαιτήσεις (π.χ. Εφορία, ΙΚΑ, αποζηµιώσεις εργαζοµένων). 

Παραθέτουµε ένα παράδειγµα για την πληρέστερη κατανόηση. Το 

διασφαλιστικό περιθώριο ορίζεται από την εξεταζόµενη τράπεζα σε ποσοστό 

60% αν χαρακτηριστεί ως επιχειρηµατικό και 80% αν χαρακτηριστεί αστικό. 

Έστω ότι από µια οµόρρυθµη εταιρεία για τη σύναψη ενός δανείου ύψους 

100.000€ της έχει ζητηθεί η εγγραφή προσηµείωσης υποθήκης ποσού 

125.000€. Η ίδια η εταιρεία δεν διαθέτει επιχειρηµατική περιουσία και δέχεται ο 
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οµόρρυθµος εταίρος (ο οποίος ευθύνεται απεριόριστα και εις ολόκληρον για τις 

οφειλές της Ο.Ε.) να προσφέρει το δικό του ακίνητο. Η τράπεζα µέσω του 

συνεργαζόµενου µηχανικού εκτίµησε το ακίνητο στα 250.000€ (εµπορική αξία). 

Επίσης από τον έλεγχο των τίτλων στο υποθηκοφυλακείο στο οποίο υπάγεται 

το ακίνητο διαπιστώθηκε η ύπαρξη των ακολούθων βαρών : προσηµείωση 

υποθήκης α’ σειράς αξίας 70.000€ υπέρ άλλης τράπεζας και η εγγραφή 

προσηµείωσης υποθήκης β σειράς υπέρ ενός δανειστή της αξίας 30.000€. Εν 

πρώτοις µπορούµε να πούµε ότι είµαστε καλυµµένοι εφόσον µένει ένα 

ελεύθερο ποσό ύψους 150.000€ (250.000-70.000-30.000). Αν όµως 

συλλογιστούµε ότι το ακίνητο είναι επιχειρηµατικό και στην περίπτωση 

αναγκαστικής εκποίησής του είναι δυνατόν να εµφανιστούν προνοµιακές 

απαιτήσεις εκτός σειράς που προέρχονται από την επιχειρηµατική δράση όπως 

είναι η περίπτωση των οφειλόµενων αµοιβών των εργαζοµένων. Στην 

περίπτωση αυτή ως διασφαλιστική αξία του ακινήτου θεωρείται το 60% της 

εµπορικής, συνεπώς 150.000€(250.000*0.6). Από τα 150.000 € που εκτιµήθηκε 

το ακίνητο, πρέπει να αφαιρέσουµε τα προηγούµενα βάρη συνολικού ποσού 

100.000€. Το ποσό των 50.000€ αποτελεί το διασφαλιστικό περιθώριο και δεν 

επαρκεί για να καλύψει την απαιτούµενη προσηµείωση υποθήκης ύψους 

125.000€ και συνεπώς πρέπει να επανεξεταστεί το ποσό και οι όροι 

εξασφάλισης της χορήγησης. 

 

Στη συνέχεια εξετάζονται οι πιο συνηθισµένοι τύποι ακινήτων που 

χρησιµοποιούνται από τις τράπεζες ως εξασφάλιση για τις πιστώσεις που 

χορηγούν. 
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6.3.2.1 Υποθήκη Οικοπέδου 

 

 

Τα οικόπεδα πρέπει να είναι άρτια και οικοδοµήσιµα και εντός σχεδίου 

προκειµένου να είναι δυνατή η εκτίµηση της εµπορικής τους αξίας. Γενικά 

αποτελούν ικανοποιητική εξασφάλιση για την τράπεζα καθώς δεν υφίστανται 

φθορές, δεν απαιτούν δαπάνες συντήρησης και γενικά δύσκολα χάνουν την 

αξία τους.  

 

 

6.3.2.2 Υποθήκη ∆ιαµερίσµατος 

 

 

Τα διαµερίσµατα έχουν διαµορφωµένη εµπορική αξία και µπορούν εύκολα να 

εκτιµηθούν, αφού τα περισσότερα ανήκουν στο σύστηµα αντικειµενικών 

προσδιορισµών που θέτει η εφορία και στην περίπτωση που αποτελούν την 

κύρια κατοικία του δανειολήπτη αντιµετωπίζονται ως ισχυρό µοχλό πίεσης από 

τις τράπεζες για την είσπραξη της απαίτησής τους. Παρόλα αυτά υφίστανται 

φθορές και απαξιώνονται µε την πάροδο του χρόνου. 
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6.3.2.3 Υποθήκη Επαγγελµατικής Στέγης 

 

 

Ένα εργοστάσιο σε κατάσταση λειτουργίας έχει µεγαλύτερη αξία από εκείνη 

που θα καταλήξει µετά από µια περίοδο δικαστικών ενεργειών και 

πλειστηριασµών. Η περίοδος αυτή είναι και χρονοβόρα αλλά και δεν 

εξασφαλίζεται και η ύπαρξη αγοράστριας εταιρείας που θα είναι σε θέση να 

καταβάλλει το δίκαιο αντίτιµο. Επίσης η ειδική κατασκευή και η θέση ενός 

εργοστασίου πιθανόν να µειώνει την εµπορική του αξία µέσα στο χρόνο.   

 

Συνήθως ένα εργοστάσιο λαµβάνεται ως εξασφάλιση στην περίπτωση που η 

τράπεζα χρηµατοδοτεί την ανέγερσή του. 

 

 

6.3.2.4 Κυριότητα Ακινήτου  

 

 

Υπάρχουν οι ακόλουθες διακρίσεις ιδιοκτησίας ενός ακινήτου πέρα από την 

πλήρη κυριότητα η οποία περιλαµβάνει όλες τις παρακάτω ιδιότητες. 
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6.3.2.4.1 Ποσοστό Εξ Αδιαιρέτου 

 

 

Κάποιος να µην έχει την πλήρη κυριότητα σε ένα ακίνητο, αλλά ένα ποσοστό εξ 

αδιαιρέτου. Η τράπεζα µπορεί ωστόσο να υποθηκεύσει το ποσοστό αυτό χωρίς 

την σύµπραξη του άλλου συνιδιοκτήτη αλλά είναι βέβαιο ότι θα υποστεί µείωση 

της εµπορικής αξίας του ακινήτου και θα είναι δύσκολη η εκποίησή του στην 

περίπτωση που το δάνειο «σκαλώσει». Για το λόγο αυτό οι τράπεζες 

επιδιώκουν να λαµβάνουν την εγγύηση και του άλλου συνιδιοκτήτη, ώστε όλο το 

ακίνητο να αποτελεί αντικείµενο διαπραγµάτευσης.  

 

 

6.3.2.4.2 Ψιλή Κυριότητα και Επικαρπία 

 

 

Η ψιλή κυριότητα προέρχεται από την πλήρη κυριότητα όταν της αφαιρείται το 

δικαίωµα της εκµετάλλευσης του ακινήτου, η λεγόµενη επικαρπία. Όπως 

προκύπτει αν και είναι δυνατό να συστήσουµε υποθήκη σε ψιλή κυριότητα ή 

επικαρπία µεµονωµένα δεν συνάγεται ότι θα υπάρξει αντίστοιχο αγοραστικό 

ενδιαφέρον και για το λόγο αυτό οι τράπεζες επιδιώκουν να λαµβάνουν την 

εγγύηση και του ατόµου που έχει την επικαρπία, στην περίπτωση που ο 

δανειζόµενος διαθέτει την ψιλή κυριότητα καθώς και το αντίστροφο. 
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Συνήθως το δικαίωµα της κυριότητας το µεταβιβάζουν οι γονείς στα τέκνα τους 

ενώ εκείνοι διατηρούν το δικαίωµα της επικαρπίας µέχρι του θανάτου τους, 

οπότε και µεταφέρεται αυτοµάτως σε αυτά. 

 

 

6.3.2.4.4 Οριζόντια Ιδιοκτησία 

 

 

Οριζόντια ιδιοκτησία προκύπτει αν έχει γίνει σύσταση µε συµβολαιογραφική 

πράξη και διαιρείται το δικαίωµα ανέγερσης κτίσµατος επί οικοπέδου σε 

ορόφους. Κάθε οριζόντια ιδιοκτησία διατηρεί ένα ποσοστό εξ αδιαιρέτου επί του 

οικοπέδου, το οποίο αναγράφεται σε χιλιοστά.  

 

Εφόσον υπάρχει οριζόντια ιδιοκτησία είναι δυνατόν να υποθηκευτεί σε 

εξασφάλιση της χρηµατοδότησης.   

 

 

6.3.2.5 Πλοία  
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Τα πλοία αν και είναι κινητά, λόγω της µεγάλης τους αξίας δεν ενεχυριάζονται 

αλλά κατ’ εξαίρεση υποθηκεύονται για τη λήψη αντιστοίχων δανείων π.χ. 

ναυτικό δάνειο. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7=ο

ΒΑΣΙΚΕΣ ΑΡΧΕΣ ΤΡΑΠΕΖΙΚΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗΣ 

ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ  

 

 

7.1 Εισαγωγή 

 

 

Σε αυτό το κεφάλαιο θα εστιάσουµε στα τραπεζικά κριτήρια βάσει των οποίων 

αποφασίζεται η συµµετοχή σε έναν επιχειρηµατικό κίνδυνο και στη διαδικασία 

που πρέπει να ακολουθείται προκειµένου να προσελκύονται πελάτες και να 

χορηγούνται δάνεια χωρίς να διακινδυνεύονται τα συµφέροντα της τράπεζας και 

συνεπώς να µη διαταράσσεται η ισορροπία του οικονοµικού κυκλώµατος στο 

οποίο ανήκει και η τράπεζα αλλά και οι ίδιες οι δανειζόµενες επιχειρήσεις.  

 

Με την εξέλιξη του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος οι τράπεζες έχουν 

αναπτύξει εξειδικευµένα µηχανογραφικά συστήµατα που αξιολογούν τη σχετική 

βαρύτητα των ποιοτικών και ποσοτικών κριτηρίων που συγκεντρώνονται για 

κάθε εξεταζόµενη επιχείρηση. Τα συστήµατα αυτά εξυπηρετούν τη χάραξη και 

υλοποίηση συγκεκριµένης πιστοδοτικής πολιτικής που εφαρµόζεται µε ενιαίο 
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τρόπο, ανάλογα βέβαια µε τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά του πελάτη και το σκοπό 

της χρηµατοδότησης, τα οποία αναλύθηκαν σε προηγούµενο κεφάλαιο. 

 

 

7.2 Εναρµόνιση των Τραπεζών στο Θεσµικό πλαίσιο  

 

 

Κάθε τράπεζα οφείλει να κινείται µέσα στα πλαίσια που θέτει το περιβάλλον στο 

οποίο κινείται και πιο συγκεκριµένα σύµφωνα µε: 

 

 Τις λειτουργίες που καλύπτει το Σύµφωνο της Βασιλείας και της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης για την εκτίµηση και αξιολόγηση του πιστωτικού κινδύνου. 

 Την Πολιτεία, τις Νοµισµατικές Αρχές και τους ισχύοντες κανόνες δικαίου, 

ικανοποιώντας τους στόχους εισοδηµατικής πολιτικής, απασχόλησης και να 

χρηµατοδοτεί εντός του ισχύοντος πλαισίου νοµισµατικών διατάξεων και µε 

«ασφάλεια» ώστε οι κίνδυνοι για την τράπεζα να περιορίζονται στο ελάχιστο 

δυνατό. 

 Τις διατάξεις της Τράπεζας της Ελλάδος.  

 

Από την εφαρµογή του ζητούµενου κανονιστικού πλαισίου προκύπτουν οι 

ενέργειες στις οποίες πρέπει να προβαίνουν οι Τράπεζες προκειµένου να 

προσαρµόζονται σε αυτό. Μερικές από αυτές είναι οι ακόλουθες : 
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 Για παράδειγµα η πράξη 1955/91 του ∆ιοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος 

καθορίζει τις βασικές αρχές χρηµατοδότησης των πάσης φύσεως 

επιχειρήσεων που διενεργούνται από τις εµπορικές τράπεζες. Το θεσµικό 

πλαίσιο αφορά στη συνοµολόγηση ποινικών ρητρών υπέρ του Ελληνικού 

∆ηµοσίου, στη προσκόµιση διάφορων αποδεικτικών όπως βεβαίωση 

ασφαλιστικής ενηµερότητας προς το ΙΚΑ και κύριας ασφάλισης σε 

ασφαλιστικούς φορείς, στη προσκόµιση αποδεικτικού φορολογικής 

ενηµερότητας, αποδεικτικού δελτίου δραστηριότητας της επιχείρησης. 

 Η χρηµατοδότηση επενδυτικού προγράµµατος επιχείρησης πρέπει να 

συνοδεύεται οπωσδήποτε µε ίδια συµµετοχή του επιχειρηµατία στην 

επένδυση προκειµένου ο κίνδυνος κατάπτωσης του δανείου να είναι όσο το 

δυνατόν µικρότερος αφού ο επιχειρηµατίας θα καταβάλει τη µέγιστη 

προσπάθεια προκειµένου να µην χάσει και τα κεφάλαια του.  

 Οι χρηµατοδοτήσεις συγγενών επιχειρήσεων θεωρούνται ότι ενέχουν 

συνολικό κίνδυνο µεγαλύτερο αφού αυτές συνδέονται µεταξύ τους και η µία 

προβληµατική επιχείρηση επηρεάζει τις άλλες.  

 Η χρηµατοδότηση πρέπει να καλύπτει τις πραγµατικές ανάγκες της 

επιχείρησης. Η µη ορθή χρηµατοδότηση για παράδειγµα η χρήση κεφαλαίου 

κίνησης για αγορά παγίων µπορεί να δηµιουργήσει στο εγγύς µέλλον 

προβλήµατα στην επιχείρηση και ίσως τέλος και στις απαιτήσεις της 

τράπεζας.  

 ∆εν επιτρέπονται χρηµατοδοτήσεις για δηµιουργία υπεραποθεµάτων. 

Επίσης δεν πραγµατοποιούνται χρηµατοδοτήσεις επιχειρήσεων για οφειλές 

που προέρχονται από οριστικές καθυστερήσεις.  
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 Οι εξασφαλίσεις επί ακινήτων, µηχανηµάτων, εµπορευµάτων κ.λ.π. 

προσαρµόζονται σε τρέχουσα αξία και βέβαια τα τελευταία ασφαλίζονται 

από κάθε κίνδυνο. 

 Η έννοια της χρηµατοδότησης της επιχείρησης δεν σταµατά µε την 

εκταµίευση του ποσού δανείου. Αυτό έχει την έννοια ότι η τράπεζα 

παρακολουθεί την πορεία της επιχείρησης µε τριµηνιαία ισοζύγια, 

αποδεικτικά καταβολής ΦΠΑ κ.λ.π. Αν προκύψει κατά την εξυπηρέτηση του 

δανείου ληξιπρόθεσµη οφειλή πέραν των 6 µηνών, θάνατος/πτώχευση 

του/των δανειοληπτών, µείωση της πιστοληπτικής ικανότητας, διάλυση της 

επιχείρησης, λήψη δικαστικών µέτρων κατά των δανειοληπτών κ.λ.π. ή 

όπου τα συµφέροντα της τράπεζας επιβάλλουν τη διακοπή της 

χρηµατοδότησης αυτή συντελείται.  

 Με απόφαση του Υπουργού Εθνικής Οικονοµίας και Οικονοµικών ορίζεται 

το ποσοστό της Εισφοράς του Νόµου 128/75 για επιστροφές διαφορών 

τόκων και υπολογίζεται µε βάση τα υπόλοιπα των χορηγήσεων κάθε µήνα. 

Οι τράπεζες υποχρεούνται να υποβάλλουν στην Τράπεζα της Ελλάδος 

στοιχεία χορηγήσεων. Οποιαδήποτε καθυστέρηση αυτών συνεπάγεται 

κυρώσεις για την τράπεζα µε υποχρεωτικές καταθέσεις σε άτοκο 

λογαριασµό στην Τράπεζα της Ελλάδος.  

 Τέλος, υποχρέωση της τράπεζας είναι η ενηµέρωση του πελάτη για τα 

ισχύοντα επιτόκια χορήγησης, τα ποσοστά προµηθειών κ.λ.π. ενώ το 

επιτόκιο υπερηµερίας ορίζεται σε 2,5% ετησίως πέραν του επιτοκίου 

σύµβασης ενήµερης οφειλής. Ο εκτοκισµός του δανείου παύει µε τη 

συµπλήρωση έξι µηνών µη είσπραξης των λογισµένων τόκων. 
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7.3 Αρχές Πιστοληπτικής Πολιτικής 

 

 

Οι παρακάτω γενικές αρχές δεσµεύουν την εφαρµογή της επιχειρηµατικής 

στρατηγικής κάθε τραπεζικού οργανισµού σε ότι αφορά την ανάληψη 

πιστωτικού κινδύνου. 

 

 Αρχή Νοµιµότητας Πιστοδοτήσεων 

Οι Τράπεζες πιστοδοτούν, κατά τη διακριτική τους ευχέρεια, επιχειρήσεις 

των οποίων η πιστοδότηση, καθώς και η χρήση των προϊόντων πίστης είναι 

σύννοµες µε τις αποφάσεις, τους κανόνες και διατάξεις των Νοµισµατικών 

και Εποπτικών Αρχών. 

 

 Αρχή Γνώσης Πελάτη 

Τα στελέχη των τραπεζών που εµπλέκονται στις διαδικασίες 

χρηµατοδοτήσεων είναι απαραίτητο να γνωρίζουν το παρελθόν του κάθε 

πελάτη µε τον οποίο συναλλάσσονται, να γνωρίζουν σε βάθος τα ποιοτικά 

στοιχεία της δραστηριότητάς του, και γενικότερα να ακολουθούν πιστά το 

βασικό τραπεζικό κανόνα «Γνώριζε το ποιόν του πελάτη σου» (Know your 

client). Βέβαια η αρχή αυτή ενέχει σε µεγάλο βαθµό το υποκειµενικό 

στοιχείο. 

 

 Αρχή Επιλεκτικής Πολιτικής 
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Οι Τράπεζες παρέχουν πιστώσεις έπειτα από αξιολόγηση επίσηµων 

οικονοµικών στοιχείων. Αντίθετα δεν χρηµατοδοτούν στηριζόµενες µόνο στη 

φήµη και στο όνοµα του δανειζόµενου (name lending). Η διάρκεια και η λήξη 

των πιστοδοτήσεων πρέπει απαραιτήτως να ανταποκρίνεται στο 

συναλλακτικό κύκλωµα του πιστούχου. Οι Τράπεζες επιθυµούν να 

πιστοδοτούν επιχειρήσεις που έχουν, για περίοδο τουλάχιστον τριών ετών, 

συνεχή και χωρίς προβλήµατα δραστηριότητα σε συναφές αντικείµενο 

(κλάδο).  

 

Οι Τράπεζες κατά κανόνα δεν παρέχουν πιστώσεις σε νεοσύστατες 

επιχειρήσεις, οι οποίες ξεκινούν την επιχειρηµατική τους δραστηριότητα 

(start-up operation) και είναι ιδιαίτερα επιφυλακτικές όταν βασίζονται 

ολοκληρωτικά σε νέα τεχνολογία ή νέα προϊόντα, εκτός εάν προσφέρονται 

ισχυρές εξασφαλίσεις.  

 

Οι Τράπεζες δεν παρέχουν χρηµατοδοτικές και λοιπές πιστοδοτικές 

υπηρεσίες όταν δεν έχουν σαφή γνώση του συγκεκριµένου κλάδου 

οικονοµίας για την ασφαλή εκτίµηση των σηµαντικών κινδύνων που 

εµπεριέχονται. Οι Τράπεζες δεν παρέχουν πιστώσεις σε επιχειρήσεις και 

ιδιώτες των οποίων η έδρα, οι παραγωγικές εγκαταστάσεις και η εν γένει 

δραστηριότητα βρίσκεται µακριά (π.χ εκτός Νοµού) από τη µονάδα που έχει 

την ευθύνη παρακολούθησης, διαχείρισης και ελέγχου του πιστωτικού 

κινδύνου. 

 

 Αρχή Πληρότητας – ∆ιάρκειας 
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Οι Τράπεζες πρέπει να ζητούν από κάθε πελάτη να έχει συγκεκριµένο  

πρόγραµµα αποπληρωµής των πιστοδοτήσεων που του παρέχει κατά την 

έναρξη λειτουργίας του πιστωτικού ορίου. Για το λόγο αυτό, οι πελάτες θα 

πρέπει να παρέχουν πλήρη και ακριβή οικονοµική πληροφόρηση που να 

συνηγορεί την οµαλή εξέλιξη των πιστοδοτήσεων. 

 

 Αρχή Εξασφάλισης 

Για κάθε πιστοδότηση είναι αναγκαία η εξακρίβωση δεύτερης πηγής 

αποπληρωµής. Ιδιαίτερα όταν η πιστοληπτική ικανότητα του πιστούχου 

κρίνεται αδύνατη, επιβάλλεται η λήψη καλυµµάτων και εξασφαλίσεων, που 

µε προηγούµενη έγκυρη αποτίµηση της αξίας τους, ελαχιστοποιείται ο 

πιστωτικός κίνδυνος και διασφαλίζεται η έγκαιρη αποπληρωµή. Εύλογη 

θεωρείται η µη ύπαρξη δυσµενών στοιχείων εις βάρος του πελάτη και των 

τυχόν ενεχοµένων. 

 

 Αρχή Υψηλότερος Κίνδυνος – Υψηλότερη Απόδοση (Higher Risk –

Higher Return) 

Οι Τράπεζες παρέχουν πιστοδοτήσεις χωρίς ή µε µειωµένες εξασφαλίσεις, 

στηριζόµενες αποκλειστικά στην πιστοληπτική ικανότητα του πιστούχου, 

αναλαµβάνοντας υψηλότερους κινδύνους (higher risk). Είναι ευνόητο ότι σε 

τέτοια περίπτωση προσδοκούν ως αντιστάθµιση να έχουν από τις 

πιστοδοτήσεις αυτές υψηλότερη απόδοση (higher return). 

 

 Αρχή Rating 
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Στον καθορισµό πιστοδοτήσεων κάθε µορφής προς πάσης φύσεως 

επιχειρήσεις και ιδιώτες, πρέπει να λαµβάνεται υπόψη η αξιολόγηση του 

πιστούχου µε βάση το σύστηµα Rating της Τράπεζας και να εφαρµόζεται η 

αντίστοιχη πολιτική. 

 

 

7.4 Σύγχρονες τραπεζικές Τεχνικές  

 

 

Οι σύγχρονες τραπεζικές τεχνικές επηρεαζόµενες κατά ένα µεγάλο βαθµό από 

τον έντονο ανταγωνισµό µεταξύ των τραπεζών, αποµακρύνονται από την 

λογική της εξασφάλισης των χορηγούµενων δανείων µε εµπράγµατη 

εξασφάλιση. Αποδείχθηκε άλλωστε ότι η τακτική αυτή ήταν τελικά ασύµφορη 

αφού σε πολλές περιπτώσεις δεν εξασφαλίζονταν και πάλι η είσπραξη των 

απαιτήσεων στο ακέραιο και συσσωρεύονταν µεγάλες ζηµίες για τις τράπεζες 

και επιπλέον οδήγησε τις τράπεζες σε συγκεντρώσεις περιουσιακών στοιχείων 

που δεν έχουν βέβαια σχέση µε τις κύριες δραστηριότητες της τράπεζας και 

µεταφράζεται σε ανάγκη για εξεύρεση εξειδικευµένων στελεχών για την ασφαλή 

παρακολούθησή τους, εποµένως και κόστος. Ταυτόχρονα επειδή η 

ρευστοποίηση και αξιοποίηση των στοιχείων αυτών αποτελεί χρονοβόρα 

διαδικασία σηµαίνει ότι η απασχόληση των κεφαλαίων της τράπεζας δεν 

αξιοποιούνταν ικανοποιητικά.  
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Επιπλέον σύµφωνα µε τους κανόνες της Βασιλείας, τα πάγια στοιχεία που 

έχουν στη διάθεσή τους οι τράπεζες σταθµίζονται µε ποσοστό 100% κατά τον 

υπολογισµό του δείκτη φερεγγυότητας. Εποµένως η συσσώρευσή παγίων 

στοιχείων δεν αποτελεί ασφαλή τοποθέτηση των κεφαλαίων αλλά αντίθετα 

απαιτεί πρόσθετη κάλυψη από ίδια κεφάλαια. 

 

Γίνεται φανερό ότι πριν από κάθε χρηµατοδότηση απαιτείται γνώση των υπό 

εξέταση στοιχείων και ουσιαστικός έλεγχος, ώστε να διαπιστώνεται η 

βιωσιµότητα της επιχείρησης που είναι αναµφίβολα η µεγαλύτερη εξασφάλιση 

για την τράπεζα για την είσπραξη κάθε απαίτησης.  

 

Επίσης οι τράπεζες καλούνται να αποφασίσουν µέσα από την κατάλληλη 

ανάλυση των στοιχείων πέρα από την καταλληλότητα του δανειστή για την 

καταλληλότητα του δανείου που πρέπει να λάβουν (µορφή χορήγησης, ύψος, 

διάρκεια, όροι συνεργασίας µε τον πελάτη, ύπαρξη και είδος εξασφαλίσεων). 

 

 

7.5 Κριτήρια Αξιολόγησης Χορήγησης Πίστωσης  

 

 

Οι πιστοδοτήσεις πρέπει να πραγµατοποιούνται πάνω από όλα µε σύστηµα 

προγραµµατισµού-προκαθορισµού των στόχων κάλυψης των αγορών, 

προσδιορισµού των κριτηρίων επιλογής των πελατών του πιστοδοτικού τοµέα 

και προσαρµογής των στόχων και κριτηρίων στις συνθήκες και ιδιαιτερότητες 
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της κάθε τοπικής αγοράς και άσκησης πίστωσης, σύµφωνα µε τα αποδεκτά 

κριτήρια επιλογής πελατείας.   

 

Τα κριτήρια που χρησιµοποιούν οι τράπεζες για να αποφασίσουν για την 

κατάλληλη χορήγηση µιας πίστωσης µπορούν να διακριθούν σε δύο 

κατηγορίες: 

 

 Κριτήρια γενικού περιεχοµένου, µε τα οποία επιχειρείται µια γνωµάτευση 

για την γενικότερη κατάσταση του κλάδου στον οποίο ανήκει η επιχείρηση 

αλλά και την κατάσταση της ίδιας της επιχείρησης (τέτοια κριτήρια µπορεί να 

είναι η πορεία του κλάδου και τα περιθώρια περαιτέρω ανάπτυξης, η 

βιωσιµότητα της επιχείρησης, η σχέση της επιχείρησης µε την αγορά, η 

νοµική µορφή της επιχείρησης). Τα κριτήρια γενικού περιεχοµένου µπορεί να 

είναι ποσοτικά και ποιοτικά. Τα ποσοτικά κριτήρια έχουν να κάνουν µε τη 

βιωσιµότητα της επιχείρησης η οποία ελέγχεται µε βάση τα πάγια στοιχεία, τα 

αποθέµατα, τη σχέση Ξένων προς Ίδια Κεφάλαια, το ύψος των δανείων, τη 

ρευστότητα καθώς και τις πιστώσεις της επιχείρησης προς τους πελάτες της. 

Η εξέλιξη του κύκλου εργασιών τα τελευταία τρία χρόνια, τα µικτά κέρδη και η 

αποδοτικότητα της επιχείρησης είναι κάποια στοιχεία που ελέγχονται 

περιοδικά. Για το κάθε ένα ποσοτικό κριτήριο υπάρχει και το αντίστοιχο 

σηµείο συναγερµού και επανελέγχου για στενότερη παρακολούθηση 

προκειµένου να περιοριστεί ο τυχόν πιστωτικός κίνδυνος και ο οποίος µπορεί 

να διακόψει ακόµη και την χρηµατοδότηση. Τέλος, η απόφαση για τη 

χρηµατοδότηση της επιχείρησης παίρνεται αφού ελεγχθεί η φήµη της 
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επιχείρησης, η διάθεση της επιχείρησης να αποπληρώσει το δάνειο ή η 

ιστορικότητα ανάλογων αποπληρωµών της επιχείρησης και 

 

 Κριτήρια ειδικού περιεχοµένου, µε τα οποία επιχειρείται ο προσδιορισµός 

των όρων της αιτούµενης χρηµατοδότησης (ως ειδικά κριτήρια µπορούµε να 

αναφέρουµε τη σκοπιµότητα της χρηµατοδότησης και τον προσδιορισµό της 

πραγµατικής πιστωτικής ανάγκης, την προσδοκώµενη αποδοτικότητα της 

συνεργασίας, τις προσφερόµενες εξασφαλίσεις. Η χορήγηση της πίστωσης 

περιλαµβάνει την ανάληψη πιστωτικού κινδύνου για την τράπεζα. Για το λόγο 

αυτό εξετάζονται πριν την ανάπτυξη συνεργασίας όλοι οι προαναφερόµενοι 

παράγοντες. 

 

Ταυτόχρονα για τη σύναψη µιας συνεργασίας θα πρέπει να επιδιώκεται: 

 

 Η ελαχιστοποίηση του κόστους τραπεζικών εργασιών 

 Η χρήση των αρχών πιστοληπτικής πολιτικής  

 Η εφαρµογή της πιστοδοτικής πολιτικής την οποία χαράσσει η τράπεζα  

 Η αξιοπιστία ως προς το σύστηµα αξιολόγησης και την αξιοπιστία των 

στελεχών  

 

 

7.5.1 Κριτήρια Γενικού Περιεχοµένου 
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7.5.1.1 Νοµική Μορφή Εταιρείας 

 

 

Η νοµική µορφή της εταιρείας που πρόκειται να χρηµατοδοτηθεί καθορίζει και το 

βαθµό ευθύνης καθώς και τις αρµοδιότητες των µελών της. Έτσι όπως έχουµε 

ήδη αναφέρει σε προηγούµενο κεφάλαιο, στις προσωπικές εταιρείες η ευθύνη 

των φορέων για τις πράξεις της εταιρείας είναι ουσιαστική, ενώ στις 

κεφαλαιουχικές η ευθύνη των φορέων είναι περιορισµένη ή έστω υπάρχουν 

συγκεκριµένα όρια ευθύνης. Για το λόγο αυτό οι τράπεζες εκτιµούν τον 

αναλαµβανόµενο κίνδυνο σε σχέση µε τη νοµική µορφή της εταιρείας.  

 

 

7.5.1.2 Βιωσιµότητα Εταιρείας 

 

 

Η βιωσιµότητα της επιχείρησης καθορίζεται από τις προοπτικές που εµφανίζει 

ώστε να είναι ανταγωνιστική σε µονιµότερη βάση. Η καλύτερη εξασφάλιση που 

µπορεί µια τράπεζα να έχει για τις χρηµατοδοτήσεις που χορηγεί είναι η 

βιωσιµότητα των επιχειρήσεων που προσελκύει στο χαρτοφυλάκιό της. 

 

Το κριτήριο αυτό είναι ιδιαίτερα σηµαντικό και για το λόγο αυτό το ενδιαφέρον 

της Τράπεζας επικεντρώνεται στην συγκέντρωση όλων των απαραίτητων 

οικονοµικών στοιχείων, στην εξέταση των δεδοµένων που συνδέονται µε την 

αποτελεσµατικότητα της διοίκησης και της οργάνωσης της επιχείρησης και την 
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εύρεση του ανταγωνιστικού πλεονεκτήµατος (απόλυτου ή σχετικού), πριν από 

κάθε χρηµατοδότηση.  

 

 

7.5.1.3 Οικονοµική Κατάσταση Εταιρείας 

 

 

Η οικονοµική κατάσταση µιας επιχείρησης µας δίνει σε µεγάλο βαθµό, 

πληροφορίες σχετικά µε την ορθότητα των αποφάσεων που λήφθηκαν κατά το 

παρελθόν, τον τρόπο που λειτουργεί κατά το παρόν και τις δυνατότητες που 

εµφανίζει στο µέλλον. Ακόµη µας δείχνει τις ανάγκες της σε κεφάλαια καθώς και 

τη σκοπιµότητα της χρηµατοδότησης που αιτείται. 

 

Λόγω της κρισιµότητας του εν λόγω θέµατος παρατηρείται συχνά το φαινόµενο 

της «ωραιοποίησης των οικονοµικών στοιχείων» από τους επιχειρηµατίες, 

µέσω διαφόρων τεχνασµάτων, προκειµένου να πετύχουν τις επιθυµητές για 

αυτούς συνεργασίες µε τις τράπεζες αλλά και µε άλλους όπως τους πιστωτές 

τους, τους προµηθευτές τους και το ∆ηµόσιο. 

 

Για την αντιµετώπιση του παραπάνω φαινοµένου έχει αναπτυχθεί από τις 

τράπεζες µια τεχνική ανάλυσης και διερεύνησης των οικονοµικών στοιχείων των 

επιχειρήσεων, που βοηθά στην προσέγγιση της πραγµατικής κατάστασης και 

την αξιολόγηση της οικονοµικής µονάδας. Τα αποτελέσµατα της οικονοµικής 
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ανάλυσης συνηγορούν µαζί µε τα ποιοτικά δεδοµένα που έχουν συγκεντρωθεί 

στην λήψη της ορθής απόφασης.  

 

Οι κύριες πηγές άντλησης στοιχείων για την εξέταση της οικονοµικής 

κατάστασης της επιχείρησης είναι: 

 Τα λογιστικά βιβλία της επιχείρησης 

 Για τις εταιρείες µε λογιστικά βιβλία Γ΄ κατηγορίας ζητούνται: 

 Οι δηµοσιευµένοι ισολογισµοί των τριών τουλάχιστον τελευταίων ετών 

και ειδικά τα σχόλια µε τα προσαρτήµατα από την εταιρεία ορκωτών 

ελεγκτών (εφόσον υπάρχουν). 

 Πρόσφατο δευτεροβάθµιο ισοζύγιο µε τριτοβάθµια ανάλυση στους 

λογαριασµούς (χρεώστες διάφοροι, πελάτες, επιταγές εισπρακτέες, 

πιστωτές διάφοροι, τράπεζες, επιταγές πληρωτέες) και το αντίστοιχο 

του προηγούµενου έτους 

 Ενυπόγραφη πρόσφατη δήλωση τραπεζικών οφειλών (µε τραπεζικές 

ενηµερότητες από τις Τράπεζες) 

 ∆ηλώσεις ακίνητης περιουσίας των φορέων, των εγγυητών και της 

επιχείρησης (Ε9)  

 Συµπληρωµατικά στοιχεία της δήλωσης φορολογίας εισοδήµατος (Ε3) 

 Περιοδικές ή συγκεντρωτικές δηλώσεις Φ.Π.Α τριετίας 

 Στην περίπτωση που οι εταιρείες τηρούν βιβλία α’ και β’ κατηγορίας, 

επειδή τα οικονοµικά τους στοιχεία δεν επιτρέπουν µία σε βάθος 

οικονοµική ανάλυση αφού περιορίζονται στον κύκλο εργασιών, στις 

αγορές εµπορευµάτων και α’ υλών και στις κατά δήλωση υποχρεώσεις-

κυρίως- προς άλλες τράπεζες, δίδεται µεγαλύτερη βαρύτητα στα ποιοτικά 
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κριτήρια που σχετίζονται µε τον φορέα, την εµπειρία του, τη γνώση του και 

την ικανότητά του.  

 Μηχανογραφικά ∆ελτία Οικονοµικών Στοιχείων Επιχειρήσεων και 

Επιτηδευµάτων (Ε3) για τα τρία τελευταία έτη  

 Περιοδικές ή Συγκεντρωτικές ∆ηλώσεις ΦΠΑ τρέχοντος έτους και 

αντίστοιχες των δύο προηγούµενων ετών 

 Τρεις τελευταίες δηλώσεις Φορολογίας Εισοδήµατος (Ε1) και 

Εκκαθαριστικό Σηµείωµα για ατοµικές επιχειρήσεις 

 Τρεις τελευταίες δηλώσεις Φορολογίας Εισοδήµατος (Ε5) για 

προσωπικές Εταιρείες  

 επιπλέον για τις τεχνικές εταιρείες πίνακας µε τα υπό εκτέλεση έργα 

και τα εκτελεσθέντα έργα µε εκθέσεις Πιστοποίησης, Πίνακας µε τους 

διαγωνισµούς στους οποίους έχει συµµετάσχει η εταιρεία (και δεν 

έχουν ακόµη κατακυρωθεί). 

 

 Οι πληροφορίες από το άµεσο περιβάλλον της επιχείρησης (ανταγωνιστές, 

προµηθευτές, πελάτες, άλλοι πιστωτές όπως για παράδειγµα οι τράπεζες). 

 

 Οι µελέτες που γίνονται από τράπεζες ή άλλους φορείς για τον κλάδο στον 

οποίο ανήκει η επιχείρηση (ICAP, πανεπιστηµιακές µελέτες, µελέτες της 

Τράπεζας της Ελλάδος, της Ελληνικής Ένωσης Τραπεζών, ΕΛΟΤ, 

οικονοµικό επιµελητήριο της Ελλάδος κλπ) 

 

 Τα δυσµενή στοιχεία που συγκεντρώνονται από την Ελληνική Ένωση 

Τραπεζών µέσω της θυγατρικής της εταιρείας ΤΕΙΡΕΣΙΑΣ και περιέχουν 
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πληροφορίες για την επιχείρηση όπως διαµαρτυρήσεις συναλλαγµατικών, 

οφειλές προς το ΙΚΑ, σφραγίσεις επιταγών έκδοσης τους, διαταγές 

πληρωµής από έκδοση ή οπισθογράφηση επιταγών, συναλλαγµατικών, 

τιµολογίων, από αλληλόχρεο δάνειο, στέρηση καρνέ επιταγών, αιτήσεις 

πτώχευσης, πλειστηριασµούς ακινήτων. Επίσης αναγράφονται στοιχεία που 

ενδιαφέρουν τις Τράπεζες όπως είναι η εγγραφή υποθηκών σε ακίνητο 

ιδιοκτησίας της εταιρείας. 

 

Σε κάθε περίπτωση πάντως τα συµπεράσµατα που εξάγονται από την 

ανάλυση των οικονοµικών στοιχείων δεν επαρκούν αλλά πρέπει να 

συνδυάζονται και να επιβεβαιώνονται από τις επισκέψεις στα γραφεία 

και στις εγκαταστάσεις της επιχείρησης. 

 

 

7.5.1.4 ∆ιοίκηση και Οργάνωση Εταιρείας 

 

 

Ο ισχυρός ανταγωνισµός µεταξύ των επιχειρήσεων, έχει δηµιουργήσει την 

ανάγκη οργάνωσης των σύγχρονων επιχειρήσεων κατά τοµείς εξειδίκευσης 

προκειµένου να µπορούν να λειτουργούν οµαλά. Αυτό δεν σηµαίνει ότι 

υποβαθµίζεται ο ρόλος του κύριου φορέα της επιχείρησης, που σε κάθε 

περίπτωση αποτελεί τον πυρήνα της, αφού αυτός ορίζει το όραµα της εταιρείας 

και αποφασίζει για την επιχειρηµατική της στρατηγική και θέτει τους 

επιχειρησιακούς στόχους.  
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Όσον αφορά στην εξέταση του κύριου φορέα, οι τράπεζες επικεντρώνονται στην 

ικανότητα του και τη γνώση του γύρω από το αντικείµενο δράσης, στην 

προσαρµοστικότητά του στις αλλαγές του επιχειρηµατικού περιβάλλοντος, στις 

προοπτικές διάδοχης κατάστασης και στο προσωπικό του προφίλ (ήθος και 

χαρακτήρας). Θα πρέπει στο σηµείο αυτό να σηµειωθεί ότι στην ελληνική αγορά 

εξαιτίας του ισχυρού θεσµού της οικογενειοκρατίας και στο χώρο των ελληνικών 

επιχειρήσεων ο κύριος φορέας µε τις παραµέτρους του κρίνεται κρίσιµος και 

καθοριστικός για την βιωσιµότητα της επιχείρησης.  

 

Στο σηµείο αυτό θα θέλαµε να παραθέσουµε τα αποτελέσµατα ερευνών των 

Berle and Means (1932), οι οποίοι κατέληξαν στο συµπέρασµα της αρνητικής 

συσχέτισης µεταξύ της διασποράς της ιδιοκτησίας και της επιχειρηµατικής 

επίδοσης. Στη συνέχεια οι Demsetz (1983) και Demsetz and Lehn (1985) 

θεµελίωσαν το παραπάνω συµπέρασµα και έθεσαν τον παρακάτω περιορισµό 

«όταν εξετάζουµε την επίδραση της διάρθρωσης της ιδιοκτησίας στην 

κερδοφορία της εταιρείας, θα πρέπει να λαµβάνουµε υπόψη την ενδογένεια του 

καθεστώτος της ιδιοκτησιακής διάρθρωσης». Το 2001 οι Demsetz and 

Villalonga έθεσαν επιπλέον τον παράγοντα των διαφορετικών διαστάσεων της 

ιδιοκτησίας.3 

 

Κατά την εξέταση λοιπόν της διοικητικής οργάνωσης οι τράπεζες ενδιαφέρονται 

για την κατάλληλη στελέχωση, τον τρόπο επιµερισµού των αρµοδιοτήτων, την 

                                            
3 Corporate ownership structure and firm performance: evidence from Greek firms-Panayotis Kapopoulos and Sophia 
Lazaretou-δοκίµιο εργασίας 2006-οικονοµικό ∆ελτίο Τεύχος 27, Ιανουάριος 2006 
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αποτελεσµατικότητα των οικονοµικών υπηρεσιών, τον συντονισµό των 

εργασιών παραγωγής. Ιδίως για την οργάνωση της παραγωγικής διαδικασίας 

εξετάζεται η καταλληλότητα του µηχανολογικού εξοπλισµού, η παραγωγικότητα, 

οι συνθήκες ελέγχου της ποιότητας των προϊόντων, διατήρηση αποθεµάτων, αν 

φτιάχνει η ίδια όλο το προϊόν ή συνάπτει στρατηγικές συµµαχίες για 

εξοικονόµηση κόστους, η απορρόφηση της παραγωγικής δυναµικότητας. Ενώ 

για την οργάνωση των πωλήσεων εξετάζεται το µέγεθος του δικτύου, η σχέση 

της εταιρείας µε τους πωλητές (για παράδειγµα η παροχή πριµοδοτήσεων στην 

περίπτωση επίτευξης συγκεκριµένων στόχων πωλήσεων), η σχέση των 

πωλητών µε τους πελάτες, η ύπαρξη και αντιµετώπιση παραπόνων (πολιτική 

παραπόνων), η ύπαρξη οργανωµένου τµήµατος marketing και πόσο υποβοηθά 

στις πωλήσεις. 

 

 

7.5.1.5 Αντικείµενο ∆ραστηριότητας  

 

 

Σε µια περίοδο στην οποία συντελούνται δοµικές ανακατατάξεις στην 

επιχειρηµατική δραστηριότητα, πολλά αντικείµενα δραστηριότητας τείνουν να 

εξαφανιστούν και χαρακτηρίζονται ως παρωχηµένα κυρίως λόγω της αλλαγής 

των καταναλωτικών προτύπων της κοινωνίας.  

 

Η εξέλιξη της τεχνολογίας, οι αλλαγές των αναγκών όπως συχνά αποδίδεται 

εξαιτίας του marketing, η αναγκαία προσαρµογή στην ενιαία ευρωπαϊκή αγορά 
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είναι οι λόγοι που συνήθως διαφοροποιούν διαρκώς τη σηµασία της 

επιχειρηµατικής δραστηριότητας. 

 

 

Το αντικείµενο δραστηριότητας και η δυνατότητα που έχει να το διατηρεί 

ανταγωνιστικό και προσαρµοσµένο στις απαιτήσεις της πελατειακής της βάσης 

καθορίζει σε µεγάλο βαθµό τη βιωσιµότητα της επιχείρησης µέσα στο χρόνο.  

 

 

7.5.1.6 Θέση της Εταιρείας στην Αγορά  

 

 

Οι κύριες συνεργασίες µιας επιχείρησης είναι µε τους προµηθευτές της και τους 

πελάτες της. Ο συσχετισµός των εισπράξεων µε τις πληρωµές συνθέτουν το 

συναλλακτικό της κύκλωµα. 

 

Το προφανές συµφέρον της επιχείρησης είναι να εισπράττει από τους πελάτες 

της άµεσα για τα προϊόντα ή τις υπηρεσίες που τους παρέχει και να πληρώνει 

τους προµηθευτές της για τις α’ ύλες ή τα εµπορεύµατα µε µεγάλη πίστωση 

χρόνου. Στην πράξη κάτι τέτοιο δεν επιτυγχάνεται απόλυτα και θα λέγαµε ότι ο 

βαθµός επιτυχίας της σχέσης αυτής είναι συνάρτηση µε τη θέση της εταιρείας 

στην αγορά καθώς και µε τη ανταγωνιστικότητα των προϊόντων της. 

 

 

Σελίδα- 199 -ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
 



 

7.5.1.7 Θέση του Κλάδου στην Αγορά  

 

 

Με τον όρο ανάλυση των συνθηκών της αγοράς νοείται η συγκέντρωση, µελέτη 

και αξιολόγηση των πληροφοριακών, οικονοµικών και στατιστικών στοιχείων, 

που καλύπτουν το πλαίσιο (κλάδος, οικονοµία σαν σύνολο, αγορές εξωτερικού) 

µέσα στο οποίο λειτουργεί παραγωγικά και συναλλακτικά η επιχείρηση. 

Επιπλέον ο κίνδυνος αγοράς ενέχεται σε πράξεις και σε συναλλαγές αναφορικά 

µε επιτόκια δανείων, ανταλλαγή νοµισµάτων και διαφόρων παραγώγων 

προϊόντων και παρουσιάζεται όταν ο πελάτης αθετεί τη συµφωνία που έχει 

κάνει µε την Τράπεζα και δεν προβεί στις συµφωνηθείσες συναλλαγές. Οι 

διαπιστώσεις για τις συνθήκες της αγοράς δίνουν την δυνατότητα να 

προσδιοριστούν οι επιπτώσεις της κατάστασης της αγοράς στη δραστηριότητα 

της συγκεκριµένης επιχείρησης, καθώς και η ανταγωνιστική της θέση µέσα σε 

αυτή την αγορά. 

 

Οι προοπτικές και η κατάσταση του κλάδου στον οποίο ανήκει η επιχείρηση 

επηρεάζουν άµεσα την ίδια. Οι συνεχείς αλλαγές στο οικονοµικό περιβάλλον 

διαφοροποιούν τις αλλαγές του κάθε κλάδου, γεγονός που έχει άµεσες 

συνέπειες στην ανταγωνιστικότητα και βιωσιµότητα των επιχειρήσεων. Η λογική 

της χρηµατοδότησης µιας καλής επιχείρησης που ανήκει όµως σε ένα κλάδο 

που εµφανίζει αρνητικές προοπτικές εξέλιξης θα πρέπει να αποφεύγεται καθώς 

οι προοπτικές αυτές µπορούν να επηρεάσουν και την επιχείρηση στο εγγύς 

µέλλον. Βέβαια υπάρχει το ενδεχόµενο από προβληµατικούς κλάδους να 

δηµιουργηθούν µονοπωλιακές καταστάσεις, οπότε και να επωφεληθούν 
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κάποιες επιχειρήσεις που διατηρούν κάποια δυναµική και στο τέλος να 

εµφανιστούν πιο ισχυρές από ότι ήταν προηγουµένως. Βέβαια οι τράπεζες για 

να µην αποτρέψουν τη χρηµατοδότηση µιας καλής εταιρείας που ανήκει κατά τα 

άλλα σε έναν δυσµενή κλάδο θα πρέπει να συνεκτιµήσουν την πιθανότητα της 

επιβίωσης της επιχείρησης σε συνδυασµό µε τις αλλαγές στο περιβάλλον ώστε 

να µη θεωρηθεί άστοχη η χρηµατοδότηση. 

 

Για την εξέταση του κριτηρίου αυτού χρησιµοποιούνται µελέτες που εκπονούν 

τράπεζες ή άλλοι οργανισµοί αλλά και πληροφορίες ή σχόλια που αναφέρονται 

στον οικονοµικό τύπο.  

 

 

7.5.2 Κριτήρια Ειδικού Περιεχοµένου 

 

 

Στη συνέχεια αναλύονται τα κριτήρια που ανακύπτουν σε σχέση µε τη 

συγκεκριµένη χρηµατοδότηση που απαιτείται από την επιχείρηση. 

 

 

7.5.2.1 Σκοπιµότητα της Χρηµατοδότησης και Προσδιορισµός της 

Πραγµατικής Ανάγκης 
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Η απόφαση χρηµατοδότησης για µια επιχείρηση είναι πολύ σηµαντική, εφόσον 

δηµιουργεί έξοδα και υποχρεώσεις. Το κόστος λοιπόν αυτό πρέπει να 

υπερκαλύπτεται από τα προσδοκώµενα οφέλη, γιατί στην αντίθετη περίπτωση 

θα είναι ανούσιο να αναλάβει µια χρηµατοδότηση. Η διοχέτευση κεφαλαίων για 

την επίτευξη µη παραγωγικών σκοπών αποδυναµώνει την επιχείρηση, η οποία 

είναι αναγκασµένη να αποπληρώνει οφειλές που δεν είχαν απόδοση. 

 

Κάθε χρηµατοδότηση πρέπει απαραίτητα να συνδυάζεται µε συγκεκριµένες 

ανάγκες της επιχείρησης και να συµβάλλει στην βιωσιµότητά της χωρίς να τη 

βαρύνει µε άσκοπους τόκους, λοιπά χρηµατοοικονοµικά έξοδα και άλλα κόστη 

ευκαιρίας.  

 

Η διάγνωση των αναγκών της εταιρείας πρέπει να προηγείται της 

χρηµατοδότησης. Πρέπει ταυτόχρονα να διαπιστώνεται η διάρκεια των αναγκών 

αυτών και να προσδιορίζεται µε ακρίβεια ο τρόπος αποπληρωµής του δανείου.  

Με άλλα λόγια είναι το πιστωτικό κριτήριο που σχετίζεται µε την εξακρίβωση ότι 

ο δανειζόµενος θα χρησιµοποιήσει τη χρηµατοδότηση για την κάλυψη 

συγκεκριµένων αναγκών και θα είναι στη θέση να επιστρέψει τα χρήµατα στην 

δανείστρια τράπεζα. Η διερεύνηση πρέπει να περιλαµβάνει τον προσδιορισµό 

του προορισµού των χρηµάτων ή της πραγµατικής ανάγκης που θα καλύψει η 

αιτούµενη πιστοδότηση.  

 

Η κατεύθυνση της έρευνας αυτής είναι κατεξοχήν ποιοτική, καθώς η εξασφάλιση 

µιας χρηµατοδότησης δεν διασφαλίζει ότι το ποσό της εκταµίευσης θα 

χρησιµοποιηθεί για την κάλυψη της συγκεκριµένης ανάγκης. Έτσι πέρα από την 
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ύπαρξη υγιούς πιστωτικής ανάγκης, προσδιορίζεται το µέγεθος αυτής και οι 

πηγές χρηµατοδοτικής κάλυψής της µέσα στο χρόνο.  

 

 

7.5.2.2 Αποδοτικότητα  

 

 

Η έννοια της αποδοτικότητας ως κριτήριο χρηµατοδότησης σχετίζεται µε την 

απόδοση που θα έχει η συνεργασία µε το συγκεκριµένο πελάτη για την 

τράπεζα, αφού η χορήγηση πιστώσεων σηµαίνει την απασχόληση κεφαλαίων 

τόσο των µετόχων όσο και των καταθετών της, οι οποίοι είναι οι κύριοι πιστωτές 

της. Όπως είναι επόµενο για την απασχόληση των κεφαλαίων αυτών θα πρέπει 

να αποφέρει µία ανάλογη απόδοση. Το όφελος λοιπόν είναι συνάρτηση των 

τόκων χρηµατοδότησης αλλά και των διαφόρων προµηθειών όλων των 

εργασιών που της αναθέτει. 

 

Πιο συγκεκριµένα η αποδοτικότητα του κάθε της χορηγητικού πελάτη δίδεται 

από τον τύπο:  

 

 

 

Όπου : 
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Ο αριθµητής δηλώνει το µικτό έσοδο της τράπεζας, δεδοµένου ότι δεν έχει 

αφαιρεθεί το κόστος των χρηµατοδοτούµενων κεφαλαίων και ο παρανοµαστής 

το µέσο ύψος των χρηµατοδοτήσεων κατά την εξεταζόµενη περίοδο. Όπως 

είναι φαίνεται από το κλάσµα οι τράπεζες επιδιώκουν να τους ανατίθενται 

όσο περισσότερες τραπεζικές εργασίες (ο αριθµητής αυξάνει). 

 

Επειδή ο δείκτης αυτός δεν µας εξασφαλίζει πάντοτε ικανοποιητική 

πληροφόρηση αφού, σαν ποσοστιαίος συντελεστής, επηρεάζεται από ποσά, τη 

σύνθεση κλπ των συσχετιζόµενων µεγεθών (π.χ. ένα αρκετά µικρό ύψος 

πιστοδοτήσεων ή µια σηµαντική συµµετοχή εγγυητικών επιστολών στο ποσό 

των απασχοληθέντων κεφαλαίων µπορούν να δώσουν υψηλούς δείκτες) , είναι 

αναγκαίο να συνεξετάζεται και µε τα απόλυτα µεγέθη εσόδων, κόστους και 

πιστοδοτήσεων από τα οποία προκύπτει. 

 

Προκειµένου να εξετασθεί µία πιστοδότηση ως προς την απόδοσή της θα 

πρέπει να έχει κριθεί προηγουµένως µε βάση τα άλλα κριτήρια της Τράπεζας. 

Με άλλα λόγια η ποιότητα των πιστοδοτήσεων, δηλαδή η ασφάλεια του 

κεφαλαίου και η εξασφάλιση της αποπληρωµής, µέσα στον καθορισµένο χρόνο, 

θα προηγούνται της απόδοσης που θα προκύψει από τη συναλλαγή. Είναι 

άλλωστε, φανερό πως δεν θα ήταν λογικό και σκόπιµο να αξιώσουµε ένα 

υψηλό ποσοστό απόδοσης σαν αποζηµίωση ενός δανείου που γνωρίζουµε ότι 

δεν θα εισπράξουµε. Η µεθόδευση αυτή, δεν σηµαίνει βέβαια ότι το κριτήριο της 

απόδοσης είναι µικρότερης σηµασίας. Αντίθετα, θα επιδιώκεται πάντα µία 

ικανοποιητική απόδοση στις πιστοδοτήσεις, όταν η ποιοτική αξιολόγησή τους 

θα έχει ήδη κριθεί σαν ικανοποιητική. 
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7.5.2.3 Εξασφαλίσεις 

 

 

Εκτός από τις εξασφαλίσεις οι οποίες παρέχονται µε την υπογραφή της 

σύµβασης από τους πιστούχους, είναι δυνατό να λαµβάνονται πρόσθετες 

εξασφαλίσεις, προκειµένου να µειωθεί ο αναλαµβανόµενος από την Τράπεζα 

κίνδυνος.  

 

Όπως έχουµε αναφέρει και σε άλλα σηµεία της εργασίας αυτής η καλύτερη 

εξασφάλιση για την τράπεζα είναι η ίδια η βιωσιµότητα της επιχείρησης. Ωστόσο 

υπάρχουν περιπτώσεις στις οποίες λαµβάνονται πρόσθετες εξασφαλίσεις. 

Αναφέρουµε ενδεικτικά τις ακόλουθες: 

 

 Όταν το είδος της πίστωσης πρόκειται να εξοφληθεί µε συγκεκριµένες 

καλύψεις (επιταγές, συναλλαγµατικές, τιµολόγια) 

 Όταν αυτό επιβάλλεται από τη µορφή της χρηµατοδότησης, όπως γίνεται 

στην περίπτωση χρηµατοδότησης παγίων εγκαταστάσεων ή στο factoring. 

 Όταν η κατάσταση λειτουργία της επιχείρησης δεν προεξοφλεί την 

αποπληρωµή των υποχρεώσεών της και 

 Στην περίπτωση, σπάνια δε, που ο πιστούχος µε δική του πρωτοβουλία 

προσφέρει πρόσθετες εξασφαλίσεις.   
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7.6 Αποδοχή της Συναλλαγής 

 

 

Πρόκειται για το αρχικό στάδιο εξέτασης της συναλλαγής που έχει σαν σκοπό 

να διαπιστωθεί αν η υπό συζήτηση πιστοδότηση ανταποκρίνεται στους 

προκαθορισµένους στόχους κάλυψης της αγοράς και αν είναι σύµφωνη µε τις 

σχετικές διατάξεις των Νοµισµατικών Αρχών και των κριτηρίων της Τράπεζας. 

 

 

7.7 Ανάλυση της Συναλλαγής 

 

 

Στο στάδιο αυτό περιλαµβάνονται όλες οι ενέργειες οι σχετικές µε τη 

συγκέντρωση στοιχείων και πληροφοριών, για την επιχείρηση και για τις 

συνθήκες της αγοράς της, καθώς και η επεξεργασία και ανάλυση των στοιχείων 

αυτών, προκειµένου να εκτιµηθούν ο πραγµατικός σκοπός της πιστοδότησης 

και οι µελλοντικές δυνατότητες του πελάτη για την έγκαιρη και απρόσκοπτη 

εξυπηρέτησή της. 

 

Η λήψη της πιστοδοτικής απόφασης προϋποθέτει επαρκή γνώση της 

εξεταζόµενης συναλλαγής. Τα στοιχεία που θα συγκεντρωθούν και η ανάλυση 

που θα γίνει, θα πρέπει να αποβλέπουν σε πλήρη ενηµέρωση του υπεύθυνου 
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πιστοδοτήσεων, για την επιχειρηµατική δραστηριότητα του πελάτη, το σκοπό 

της πιστοδότησης, τη µορφή της χορήγησης και την καταλληλότητά της, το 

ποσό και την επάρκεια του σε σχέση µε την πιστωτική ανάγκη που θα καλύψει, 

τη διάρκεια της πιστοδότησης, τον τρόπο αποπληρωµής (λειτουργική ή όχι), 

άλλες εναλλακτικές δυνατότητες αποπληρωµής, τις επιβαρύνσεις, το είδος, την 

ποιότητα την αξία και την ρευστότητα των εξασφαλίσεων, που τυχόν 

παρέχονται για διασφάλιση της. 

 

 

7.7.1 Αξιολόγηση του Πιστοδοτούµενου – Σηµεία Συναγερµού 

 

 

Στο στάδιο αυτό εξετάζονται και αναλύονται τα ποιοτικά και ποσοτικά στοιχεία 

της επιχείρησης, του οικονοµικού οµίλου στον οποίο ανήκει και των εγγυητών. 

Στα ποιοτικά στοιχεία του πελάτη περιλαµβάνεται η επιχειρησιακή εικόνα 

(διοίκηση, εγκαταστάσεις κ.α.) και η θέση της εταιρείας στον κλάδο, ενώ στα 

ποσοτικά στοιχεία περιλαµβάνεται η οικονοµική της κατάσταση και η πορεία 

των εργασιών της. 

 

Στην χρηµατοοικονοµική ανάλυση των µικροµεσαίων επιχειρήσεων 

χρησιµοποιείται κατά κύριο λόγο η διαστρωµατική ή κάθετη µέθοδος ανάλυσης 

(Vertical Analysis) η οποία περιλαµβάνει την κατάρτιση των 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων "κοινού µεγέθους". Στην ανάλυση "κοινού 

µεγέθους" κάθε στοιχείο του ισολογισµού διαιρείται µε το σύνολο του 

Σελίδα- 207 -ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ 
 



 

ενεργητικού ή του παθητικού, ενώ κάθε στοιχείο της κατάστασης 

αποτελεσµάτων χρήσεως διαιρείται µε το σύνολο των καθαρών πωλήσεων. Εάν 

εξετασθούν διαδοχικοί ισολογισµοί µιας επιχείρησης µπορούµε να διακρίνουµε 

σηµαντικές µεταβολές στη δοµή και τη σύνθεση των στοιχείων ενεργητικού, 

παθητικού και της κατάστασης αποτελεσµάτων χρήσεως. µια άλλη µέθοδος 

που χρησιµοποιείται είναι η συγκριτική ή διαχρονική χρηµατοοικονοµική 

ανάλυση των λογιστικών καταστάσεων (Comperative Analysis) η οποία 

πραγµατοποιείται µε την κατάταξη των στοιχείων κατά κατηγορίες για µία σειρά 

ετών. Οι λογιστικές καταστάσεις µπορούν εύκολα να συγκριθούν µε τις 

αντίστοιχες προηγουµένων χρήσεων και να οδηγήσουν σε συµπεράσµατα 

σχετικά µε την τάση και το ρυθµό τους διαχρονικά. 

 

Βαρύτητα πρέπει να δίνεται σε στοιχεία τα οποία έχουν µεταβληθεί σηµαντικά 

από τις προηγούµενες χρήσεις. Οι µεταβολές αυτές πρέπει να αιτιολογηθούν 

για να διαπιστωθεί αν οφείλονται σε πολιτική της επιχείρησης ή είναι 

συγκυριακές. 

Κατά την αξιολόγηση των πιστωτικών κριτηρίων του πελάτη γίνεται αναφορά 

στα Σηµεία Συναγερµού. Η έννοια των σηµείων συναγερµού συνδέεται µε την 

συµπεριφορά των πιστωτικών κριτηρίων όταν επιδεινώνεται πέρα από 

ορισµένα όρια. Ανάλογα µε την εµφάνιση και τη βαρύτητα ενός ή περισσοτέρων 

σηµείων συναγερµού, πρέπει κατά περίπτωση να ακολουθείται συγκεκριµένη 

πιστοδοτική πολιτική και να λαµβάνονται αντίστοιχα µέτρα. Ειδικότερα, η 

εµφάνιση µεµονωµένων σηµείων συναγερµού, τα οποία επιβάλουν στενότερη 

παρακολούθηση, όπως είναι η κάµψη του κύκλου εργασιών περισσότερο από 

κάποια επίπεδα, εφόσον η πτώση αυτή οφείλεται σε µείωση του όγκου 
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πωληθέντων οπότε αποφεύγεται η απόφαση χρηµατοδότησης, η εµφάνιση 

ληξιπρόθεσµων οφειλών ή λειτουργικών ζηµιών. Ενδεικτικά µπορούµε να 

εντοπίσουµε ορισµένα σηµεία συναγερµού τα οποία απορρέουν από τις 

λογιστικές καταστάσεις: 

 

I. Περίπτωση Χρηµατοδότησης Παγίων  

Η κάλυψη επενδύσεων (ενσώµατες ή ασώµατες ακινητοποιήσεις) µε 

βραχυπρόθεσµα κεφάλαια όπως είναι ο βραχυπρόθεσµος τραπεζικός 

δανεισµός, οι βραχυπρόθεσµες πιστώσεις τρίτων όπως οι προµηθευτές και οι 

διάφοροι πιστωτές. 

 

Ειδικά στην περίπτωση των Άυλων Παγίων σηµείο συναγερµού αποτελεί η 

Χρέωση τους µε λειτουργικά έξοδα και δαπάνες εκτός από τόκους 

κατασκευαστικής περιόδου, έξοδα οργάνωσης και λειτουργίας, έξοδα ερευνών 

και αναπτύξεως. 

 

 

II. Περίπτωση Υψηλών Αποθεµάτων  

 

Όταν η κυκλοφοριακή ταχύτητα των αποθεµάτων υπολείπεται σηµαντικά του 

µέσου όρου του κλάδου ή όταν η ύπαρξη αυξηµένων αποθεµάτων συνδυάζεται 

µε κάµψη του κύκλου εργασιών της εταιρείας ή όχι ανάλογη αύξηση των 

πωλήσεων. Ακόµη όταν τα αποθέµατα υπερβαίνουν κάποια ορισµένα επίπεδα 

του κόστους πωληθέντων. 
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Βέβαια ο υψηλός δείκτης αποθεµατοποίησης, δεν αποτελεί από µόνος του 

στοιχείο συναγερµού, επιβάλλει όµως τη διερεύνηση ύπαρξης εικονικών, 

υπερτιµηµένων ή µη εµπορεύσιµων αποθεµάτων. Επίσης εφόσον 

διερευνηθούν και τα αίτια δηµιουργίας των υψηλών αποθεµάτων και γίνουν στη 

συνέχεια αποδεκτά, πρέπει να ερευνηθούν οι προοπτικές ρευστοποίησης κατά 

προτίµηση άµεσες. 

 

 

 

III. Περίπτωση Υψηλής Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Υποχρεώσεων  

 

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των υποχρεώσεων προς τους προµηθευτές µίας 

επιχείρησης ορίζεται ως εξής: 

 

 

 

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα υποχρεώσεων αποτελεί βασικό σηµείο συναγερµού 

όταν αυξάνεται το άνοιγµα του λειτουργικού κύκλου της επιχείρησης και όταν 

υστερεί της αντίστοιχης κυκλοφοριακής ταχύτητας του κλάδου, αφού ενισχύεται 

η υπόνοια µείωσης των παρεχόµενων από τους προµηθευτές πιστώσεων προς 

την επιχείρηση που συνεπάγεται τη µείωση της πιστοληπτικής της ικανότητας. 

 

IV. Περίπτωση ∆ιατήρησης Υψηλών ∆ιαθεσίµων  
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Αδικαιολόγητα υψηλά διαθέσιµα σε σχέση µε το κυκλοφορούν ενεργητικό ή τον 

κύκλο εργασιών της επιχείρησης ή το είδος της επιχείρησης αποτελεί επίσης 

σηµείο στο οποίο πρέπει να αναζητηθούν οι κατάλληλες εξηγήσεις, διαφορετικά 

πρέπει να αποφευχθεί η απόφαση χρηµατοδότησης καθώς κάτι τέτοιο υπονοεί 

την µη ικανοποιητική απόδοση των απασχολούµενων κεφαλαίων. 

 

V. Περίπτωση Υψηλών Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων  

 

Όταν οι συνολικές Βραχυπρόθεσµες τραπεζικές υποχρεώσεις ξεπεράσουν ένα 

ορισµένο όριο ως ποσοστό του κύκλου εργασιών  (περίπου 70%). 

Εµφάνιση οριακών ή αρνητικών αποτελεσµάτων λόγω υψηλών 

χρηµατοοικονοµικών εξόδων, αποτελεί σοβαρή ένδειξη σταδιακού περιορισµού 

και τελικά διακοπής της πιστοδότησης, εκτός αν υπάρχει αντίστοιχο εταιρικό 

πρόγραµµα που αυστηρά να δικαιολογεί κάτι τέτοιο. 

 

VI. Περίπτωση Υψηλής Κυκλοφοριακής Ταχύτητας Απαιτήσεων  

 

Η κυκλοφοριακή ταχύτητα των απαιτήσεων µίας επιχείρησης σε ηµέρες ορίζεται 

ως εξής: 

 

 

Σηµείο Συναγερµού υπάρχει όταν εµφανιστεί δυσανάλογη αύξηση των 

παρερχοµένων πιστώσεων προς την πελατεία σε σχέση µε τον κύκλο εργασιών 

και τα δεδοµένα του κλάδου και ενδέχεται να σηµαίνει δυσχέρεια στις πωλήσεις 
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της επιχείρησης λόγω αυξηµένου ανταγωνισµού ή ασθενούς ζήτησης ή 

αδυναµία είσπραξης παλαιών απαιτήσεων πέραν τους έτους, που πιθανώς να 

καταλήξουν εν µέρει ή και στο σύνολό τους σε ζηµιές. αλλά µπορεί και να 

σηµατοδοτεί την αλλαγή στην πιστοδοτική πολιτική της εταιρείας, προκειµένου 

µε ελεγχόµενο κόστος να αυξήσει το µερίδιό της στην αγορά. Βέβαια αν παρά 

τις αυξηµένες πιστώσεις που παρέχει η επιχείρηση στην πελατεία της 

διαπιστώνεται µείωση του κύκλου εργασιών της πιστούχου αποτελεί σοβαρή 

ένδειξη αποφυγής της πιστοδότησης. 

 

Επίσης στην περίπτωση που στα χρεωστικά υπόλοιπα των απαιτήσεων από 

πελάτες, γραµµάτια και επιταγές εισπρακτέες περιλαµβάνονται απαιτήσεις 

επισφαλείς ή σε καθυστέρηση πέραν των έξι µηνών.  

 

Είναι γεγονός πως οι διευρυµένες πιστώσεις προς την αγορά δηµιουργούν στην 

επιχείρηση αυξηµένες ανάγκες για κεφάλαιο κίνησης µε αρνητικές επιπτώσεις 

τόσο στον δείκτη Ίδια / Ξένα Κεφάλαια όσο και στα αποτελέσµατά της, λόγω 

υψηλών χρηµατοοικονοµικών εξόδων, αυξηµένους κινδύνους για τη δηµιουργία 

επισφαλών απαιτήσεων (κυρίως σε περιόδους ύφεσης) και δυσχέρειες στην 

ποσοτική και ποιοτική παρακολούθηση του πελατολογίου. 

 

VII. Περίπτωση Υψηλού ∆είκτη ∆ανειακής Επιβάρυνσης  

 

Η αδικαιολόγητη αύξηση των υποχρεώσεων µίας επιχείρησης ως προς τη 

µεταβολή των πωλήσεών της, σε βαθµό που δεν οφείλεται σε αλλαγή των όρων 
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προµήθειας πρώτων υλών, αποτελεί σοβαρό στοιχείο ένδειξης ληξιπρόθεσµων 

υποχρεώσεων σε Τράπεζες ή προµηθευτές. 

 

VIII. Περίπτωση ∆ιατήρησης Χαµηλής Ρευστότητας  

 

Όταν η κυκλοφοριακή ρευστότητα µίας επιχείρησης, ήτοι:  

 

 

 

είναι δυνατό να σηµαίνει ότι τα στοιχεία του κυκλοφορούντος ενεργητικού 

(αποθέµατα + απαιτήσεις + διαθέσιµα) ακόµα και αν ρευστοποιηθούν στο 

σύνολό τους δεν επαρκούν για να καλύψουν τις Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις 

και το κεφάλαιο κίνησης της επιχείρησης είναι αρνητικό.  

Η ύπαρξη αρνητικού κεφαλαίου κίνησης υποδεικνύει ότι η επιχείρηση 

καταφεύγει στον Βραχυπρόθεσµο δανεισµό για να καλύψει ανάγκες 

χρηµατοδότησης παγίων στοιχείων, εξόφλησης µεσοπρόθεσµων δανείων ή 

ακόµα και κάλυψης ζηµιογόνων αποτελεσµάτων της. Η µόνιµη εµφάνιση 

αρνητικού κεφαλαίου κίνησης αποτελεί ένδειξη δυσµενών συνθηκών 

ρευστότητας και δηµιουργίας ληξιπρόθεσµων υποχρεώσεων.  

 

Βέβαια, η προσωρινή εµφάνιση αρνητικού κεφαλαίου κίνησης αποτελεί ένδειξη 

στενής παρακολούθησης της χρηµατοοικονοµικής πορείας της επιχείρησης, 

αλλά δεν συνιστά από µόνη της κριτήριο συναγερµού για την Τράπεζα. 
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Η εµφάνιση όµως αρνητικού κεφαλαίου κίνησης σε συνδυασµό µε την ύπαρξη 

άλλων αρνητικών σηµείων, όπως κάµψη του κύκλου εργασιών, µείωση 

περιθωρίου των µεικτών κερδών ή αποτελεσµάτων ή ζηµιών µονιµοτέρου 

χαρακτήρα, αποτελούν στοιχεία ισχυρά για την µη έναρξη συνεργασίας της 

Τράπεζας µε την επιχείρηση ή όταν κάτι τέτοιο προχωρήσει να ενισχυθούν οι 

εξασφαλίσεις. 

 

IX. Περίπτωση Καθόδου Κύκλου Εργασιών  

 

Ο κύκλος εργασιών αποτελεί σηµείο συναγερµού όταν υπάρξει αισθητή πτώση 

των πωλήσεων και εφόσον αυτή η πτώση συνδυάζεται και µε πτώση του όγκου 

πωληθέντων. Επίσης στην περίπτωση που υπάρξει στασιµότητα ή υψηλή 

διακύµανση των πωλήσεων. Τέλος όταν οι πωλήσεις του κλάδου εξελίσσονται 

ικανοποιητικά, τότε οι παραπάνω επισηµάνσεις αποκτούν ιδιαίτερη βαρύτητα. 

 

X. Περίπτωση χαµηλότερου µικτού περιθωρίου κέρδους  

 

 

 

Η µείωση του µικτού περιθωρίου κέρδους αποτελεί ένδειξη ότι η εταιρεία δεν 

καταφέρνει να φέρνει τα επιθυµητά µεγέθη, στην περίπτωση βέβαια που δεν 

πρόκειται για ενσυνείδητη αλλαγή της πιστοδοτικής της πολιτικής. όταν αυτή 

συνοδεύεται από άλλα αρνητικά σηµεία, απαιτείται η λήψη µέτρων από την 

Τράπεζα για τη σταδιακή διακοπή της πιστοδότησης. 
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XI. Εξέταση τελικών αποτελεσµάτων  

 

Η εµφάνιση ζηµιών σε µία επιχείρηση απαιτεί άµεση διερεύνηση των αιτιών και 

στενότερη παρακολούθηση. Ειδικότερα, αν οι ζηµιές που εµφανίζονται σε 

περισσότερα συνεχή έτη πιθανόν να χρειάζεται η λήψη µέτρων για την 

αναδιοργάνωση της λειτουργίας των συντελεστών παραγωγής και τη βελτίωση 

της παραγωγικής διαδικασίας, για τον περιορισµό των γενικών εξόδων, για την 

ενίσχυση της επιχείρησης µε νέα επιχειρηµατικά κεφάλαια. 

 

Στην περίπτωση µάλιστα που οι ζηµιές οφείλονται σε παράγοντες όπως, 

λανθασµένη επιλογή του τόπου εγκατάστασης, µη λειτουργικός σχεδιασµός της 

παραγωγικής διαδικασίας, έλλειψη προοπτικής των παραγόµενων προϊόντων, 

ανεπαρκές διοικητικό σχήµα, τότε απαιτείται η λήψη µέτρων ενίσχυσης των 

εξασφαλίσεων.  

 

 

7.7.2 Μεθόδευση ανάλυσης πιστοδοτούµενου 

 

 

Σε σχέση µε τη µεθόδευση ανάλυσης του πιστοδοτούµενου, ο υπεύθυνος 

αναλυτής θα πρέπει να επιδιώκει ώστε οι παρατηρήσεις και κρίσεις του να είναι 

αντικειµενικές και τεκµηριωµένες. Για το λόγο αυτό θα πρέπει να ζητούνται 

πληροφορίες και ποιοτικές κρίσεις από τρίτες πηγές, κυρίως από 
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συναλλασσόµενους µε τον πελάτη. Οι κρίσεις αυτές αξιολογούνται σε 

συσχετισµό µε τα αντίστοιχα στοιχεία που προέρχονται από τον πελάτη ή 

υπάρχουν στην Τράπεζα. Η µεθόδευση της ποσοτικής ανάλυσης θα πρέπει να 

έχει σαν αφετηρία την εξέταση της λογιστικής οργάνωσης του πελάτη 

(τηρούµενα βιβλία, εφαρµοζόµενες λογιστικές αρχές κοστολόγησης, µέθοδοι 

αποτίµησης, έλεγχοι από ορκωτούς ή άλλους ελεγκτές, προγραµµατισµός και 

διαδικασίες κατάρτισης, παρακολούθησης και αναθεώρησης των 

προγραµµάτων κλπ). Η ιστορική ανάλυση µε βάση τα οικονοµικά στοιχεία 

διαδοχικών διαχειριστικών χρήσεων θα δώσει την εικόνα της διαχρονικής 

εξέλιξης της περιουσιακής και κεφαλαιακής συγκρότησης, της δανειακής 

επιβάρυνσης, της ρευστότητας της αποδοτικότητας, των λειτουργικών 

ταµειακών ροών, της ακολουθούµενης χρηµατοδοτικής τακτικής, της 

εµπρόθεσµης ή όχι εξυπηρέτησης των υποχρεώσεων, της εκτέλεσης των 

προγραµµάτων, της εξέλιξης της χρηµατιστηριακής αξίας της µετοχής, της 

επενδυτικής τακτικής της πολιτικής διάθεσης των κερδών κ.λπ. 

 

Στη συνέχεια θα πρέπει να αναλυθούν οι µελλοντικές εξελίξεις και ειδικότερα: οι 

προγραµµατισµένοι στόχοι, οι ενέργειες και τα µέσα που απαιτούνται για την 

επίτευξη των στόχων, οι προβλέψεις της επιχείρησης (εύλογες ή όχι ), η 

ληκτότητα των δανειακών υποχρεώσεων, η ευαισθησία σε δυσµενείς εξελίξεις, 

οι επιδράσεις των πληθωριστικών εξελίξεων και των µεταβολών των 

νοµισµατικών ισοτιµιών κλπ. 
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7.7.3 Μεθόδευση ανάλυσης των συνθηκών της αγοράς 

 

 

Η διαδικασία ανάλυσης των συνθηκών της αγοράς έχει σαν σκοπό να 

µελετηθούν και να προσδιορισθούν οι ευνοϊκές ή µη επιδράσεις στη λειτουργία 

της επιχείρησης από το παραγωγικό - συναλλακτικό περιβάλλον µέσα στο 

οποίο δραστηριοποιείται, προκειµένου να εκτιµηθεί πληρέστερα η µελλοντική 

πορεία της. 

 

Αφετηρία για την ανάλυση θα πρέπει να είναι µία επαρκής γνώση των βασικών 

χαρακτηριστικών της δραστηριότητας της επιχείρησης στον εφοδιασµό, στην 

παραγωγή, στη διάθεση και στη χρηµατοδότησή της. 

 

Στη συνέχεια εξετάζεται η φύση του προϊόντος (διάρκεια ζωής του, 

πολυπλοκότητα παραγωγής, ποιότητα, υποκατάστατα, κλπ.) και η κατάσταση 

της αγοράς (µονοπωλιακή ή ολιγοπωλιακή ή ανοικτή, εύρος αγοράς, 

εποχικότητα, διακυµάνσεις, είδος πελατείας, ανταγωνισµός, κλπ). Ακολουθεί ο 

προσδιορισµός των βασικών χαρακτηριστικών του κλάδου και ειδικότερα, η 

κατανοµή των µεριδίων στην αγορά, ο τρόπος διαµόρφωσης των τιµών 

(ελεγχόµενες ή όχι), τα περιθώρια κέρδους, η δοµή του κόστους (εντάσεως 

εργασίας ή κεφαλαίου, σχέση σταθερών και µεταβλητών δαπανών, δαπάνες 

ερευνών και ανάπτυξης, κόστος εφοδιασµού - παραγωγής - διάθεσης - 

χρηµατοδότησης), η χαµηλή ή υψηλή δανειακή επιβάρυνση, οι συνθήκες 

ρευστότητας οι ανάγκες σε κεφάλαια και σε µακροπρόθεσµο ή βραχυπρόθεσµο 
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δανεισµό (µόνιµα ή εποχιακά), η επενδυτική δραστηριότητα και η εξέλιξη της 

τεχνολογίας. Με βάση τα στοιχεία και τις διαπιστώσεις από την ανάλυση, θα 

πρέπει να εξετασθούν οι επιδράσεις που προβλέπεται ότι θα δεχθεί ο κλάδος 

και να εκτιµηθεί η µελλοντική εξέλιξή του. 

 

Από τη σύγκριση, τέλος, των στοιχείων της επιχείρησης µε τα αντίστοιχα 

στοιχεία του κλάδου θα προκύψουν βασικά συµπεράσµατα, για την πλεονεκτική 

ή όχι θέση της ανάµεσα στις οµοειδείς επιχειρήσεις, για την έκταση στην οποία 

µπορεί να επηρεασθεί από τις κλαδικές ή τις γενικότερες εξελίξεις και γενικά για 

τη µελλοντική πορεία της. 

 

 

7.8 Η εξυπηρέτηση της πιστοδότησης 

 

 

Τα σηµεία συναγερµού αξιολόγησης και η θέση της επιχείρησης στην αγορά θα 

αποτελέσουν τη βάση για να προσδιορισθούν, στη συνέχεια, οι δυνατότητες 

στις οποίες θα στηριχθεί η αποπληρωµή της πιστοδότησης. Οι δυνατότητες 

αυτές µπορούν να αναφέρονται είτε στην ίδια την πιστοδοτούµενη συναλλαγή ή 

στη συνολική δραστηριότητα της επιχείρησης, ή ακόµη στην επιχείρηση σαν 

σύνολο, αφού ληφθούν υπόψη και τα περιουσιακά της στοιχεία ή στις 

εξασφαλίσεις µε οποιαδήποτε µορφή. Τις δυνατότητες εξυπηρέτησης των 

δανείων και πιστώσεων µπορούµε να τις εντάξουµε σε δύο βασικές διακρίσεις:  

στις λειτουργικές και στις µη λειτουργικές. Στην πρώτη διάκριση (λειτουργικές) 
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περιλαµβάνονται οι δυνατότητες αποπληρωµής που προκύπτουν  από την ίδια 

την παραγωγικό-συναλλακτική δραστηριότητα της επιχείρησης και που 

σχετίζονται µε τις λειτουργικές ταµειακές εισροές της. Ως µη λειτουργικές 

χαρακτηρίζονται οι λοιπές δυνατότητες αποπληρωµής που στηρίζονται στο µη 

λειτουργικό µέρος της επιχείρησης (π.χ. εκποίηση παγίων, µεταβίβαση 

χρεογράφων, νέα δάνεια κλπ) ή σε διάφορες εξασφαλίσεις εκτός της 

επιχείρησης (πχ εγγυήσεις µετόχων ή τρίτων, εξωεπιχειρηµατικά ακίνητα κλπ). 

Οι δυνατότητες αποπληρωµής που ικανοποιούν τα πιστωτικά µας κριτήρια 

είναι, βασικά, οι λειτουργικές. Κύρια επιδίωξη θα πρέπει να είναι η στήριξη µιας 

πιστοδότησης σε δύο, τουλάχιστον, δυνατότητες αποπληρωµής από τις οποίες 

η κύρια θα πρέπει να είναι λειτουργική. Η στήριξη των πιστοδοτήσεων στην 

παραγωγική δραστηριότητα και στη λειτουργική τους αποπληρωµή αποτελεί το 

θεµέλιο της πιστοδοτικής πολιτικής της Τράπεζας. Για ορισµένες ειδικές 

κατηγορίες πιστοδοτήσεων γίνεται µια εξαίρεση από την αρχή της ανάγκης 

ύπαρξης δύο τουλάχιστον δυνατοτήτων αποπληρωµής. Πρόκειται για τις 

πιστοδοτήσεις σε επιχειρήσεις των οποίων η συνολική δραστηριότητα, τα 

κεφάλαια και οι διαθέσιµες εξασφαλίσεις δεν επαρκούν και δεν µπορούν να 

αποτελέσουν µια δεύτερη δυνατότητα εξυπηρέτησης της πιστοδότησης. 

 

Η αποπληρωµή της χορήγησης στηρίζεται εδώ αποκλειστικά στην 

πιστοδοτούµενη συναλλαγή ή δραστηριότητα. Οι περιπτώσεις αυτές 

αναφέρονται στις δραστηριότητες του καπνεµπορίου, των τεχνικών εταιρειών, 

των εκκοκκιστηρίων βαµβακιού (για χορηγήσεις µε ενέχυρο βαµβάκι) και γενικά 

των επιχειρήσεων επεξεργασίας και διακίνησης αγροτικών προϊόντων, των 

οποίων τα µεγέθη περιουσίας  και ιδίων κεφαλαίων είναι, συνήθως µικρά σε 
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σχέση µε το ύψος της απαιτούµενης, για τη δραστηριότητά τους, πιστοδότησης. 

Στην κατηγορία αυτή περιλαµβάνονται και οι χορηγήσεις επί συναλλαγµατικών 

πελατείας, όταν βέβαια οι υπέγγυες συναλλαγµατικές αποτελούν τη µόνη 

δυνατότητα εξυπηρέτησης της αντίστοιχης χρηµατοδότησης. 

 

Οι δυνατότητες αποπληρωµής, όπως θα προσδιορισθούν σύµφωνα µε τα πιο 

πάνω, θα πρέπει να περιγραφούν και να αιτιολογηθούν στην πρόταση 

πιστοδότησης (στο τµήµα που αναλύονται οι πιστωτικές ανάγκες και ο 

πιστωτικός κίνδυνος).  Σε σχέση µε την αξιολόγηση των δυνατοτήτων  

αποπληρωµής και την περιγραφή και αιτιολόγησή τους στα εισηγητικά, θα 

πρέπει να διευκρινισθεί ότι οι δυνατότητες αυτές πρέπει να είναι δεδοµένες.  

∆εν µπορούν, δηλαδή, να συνδέονται και να εξαρτώνται από µελλοντικά 

γεγονότα, ανεξάρτητα από το πόσο πιθανό ή βέβαιο είναι ότι τα γεγονότα αυτά 

θα πραγµατοποιηθούν. 

 

Με την έννοια αυτή, οι λειτουργικές δυνατότητες αποπληρωµής θα πρέπει να 

βασίζονται στις κανονικές, φυσιολογικές συνθήκες δραστηριότητας της 

επιχείρησης και στις υπάρχουσες ή στις οπωσδήποτε εξασφαλισµένες 

παραγωγικές και συναλλακτικές δυνατότητές της.  ∆εν µπορεί, µε άλλα λόγια, 

να θεωρηθεί σαν δεδοµένη η λειτουργική εξυπηρέτηση µιας εξαγωγικής 

πιστοδότησης όταν, για την πραγµατοποίηση της εξαγωγής, απαιτείται  η 

αύξηση της παραγωγικής ικανότητας της επιχείρησης, µε πρόσθετες 

επενδύσεις σε πάγιο  εξοπλισµό ή η µερική χρηµατοδοτική κάλυψη της 

εξαγωγής από άλλη Τράπεζα, που δεν είναι ήδη εξασφαλισµένη.  Εξ’ άλλου η 

µη λειτουργική δυνατότητα εξυπηρέτησης της πιστοδότησης δεν µπορεί να 
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στηριχθεί σε ένα ακίνητο που πρόκειται να αγοραστεί µελλοντικά ή στη 

µελλοντική πώληση µηχανηµάτων που δεν χρησιµοποιεί η επιχείρηση. 

 

 

7.9 ∆ιαβάθµιση Πιστοληπτικής Ικανότητας Επιχειρήσεων - Credit 

Rating 

 

 

Οι βασικοί άξονες για την µέτρηση του πιστωτικού κινδύνου είναι δύο. Ο 

πρώτος αφορά στην δηµιουργία εφαρµογών πρόβλεψης της συναλλακτικής 

συµπεριφοράς του πελατολογίου µιας επιχείρησης ή ενός οργανισµού. Ο 

δεύτερος αφορά στην εφαρµογή τεχνικών για να αποτυπωθεί ο βαθµός 

επηρεασµού της επιχείρησης από την συµπεριφορά αυτή. 

 

Στην πρώτη περίπτωση µε την χρήση εφαρµογών διαβαθµίσεως του 

πιστωτικού κινδύνου αποτυπώνεται, είτε σε ζώνες rating είτε σε ζώνες score, η 

κατάταξη των πελατών µιας επιχείρησης βάσει της πιστοληπτικής τους 

ικανότητας, συνοδευόµενη από την αντίστοιχη πρόβλεψη ασυνέπειας. Η 

ασυνέπεια και το πλήθος των κατηγοριών διαβάθµισης ορίζεται συνήθως είτε 

βάσει της αναµενόµενης πιθανότητας µη αποπληρωµής (expected default 

probability) είτε από την προκύπτουσα ζηµιά λόγω µη αποπληρωµής (loss 

given default / expected loss). Έτσι η επιχείρηση είναι σε θέση να κατανείµει τις 

χρηµατοδοτήσεις της σε ζώνες πιστοληπτικής ικανότητας, άρα σε ζώνες 

συγκεκριµένου κινδύνου και συνεπώς σε συγκεκριµένη επισφάλεια. 
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Σχετικά µε τον δεύτερο άξονα, υπάρχουν µια σειρά από εργαλεία και εφαρµογές 

που µετρούν την «αξία σε κίνδυνο» (VaR), οι οποίες είναι ιδιαίτερα 

διαδεδοµένες και χρησιµοποιούνται από τα τραπεζικά ιδρύµατα. 

 

Οι τράπεζες για την συστηµατική µέτρηση του Πιστωτικού Κινδύνου υιοθετούν 

κάποιο σύστηµα µε το οποίοι να επιτυγχάνουν την εκτίµηση της πιστοληπτικής 

ικανότητας των επιχειρήσεων. Η πιο συνηθισµένη µορφή αποτυπώνεται µε µία 

κλίµακα διαβάθµισης σύµφωνα µε την οποία η κατάταξη των επιχειρήσεων  θα 

προκύπτει βάσει της πιθανότητας εµφάνισης ασυνέπειας ή και πτώχευσής τους 

µέσα στο χρονικό ορίζοντα του ενός έτους. 

 

Η εκτίµηση, σύµφωνα µε το εν λόγω µοντέλο, της πιστοληπτικής ικανότητας 

των επιχειρήσεων (Credit Rating) αποτυπώνεται σε µία δεκαβάθµια κλίµακα 

διαβάθµισης (ΑΑ, Α, ΒΒ, Β, C, D, E, F, G και Η ). Όσο η επιχείρηση 

κατατάσσεται σε θέση υψηλής πιστοληπτικής ικανότητας (ΑΑ – Β) τόσο 

µικρότερη είναι η πιθανότητα εµφάνισης ασυνέπειας ή και πτώχευσης. Εν 

αντιθέσει, όσο η επιχείρηση κατατάσσεται σε θέση χαµηλής πιστοληπτικής 

ικανότητας (F – H) τόσο µεγαλύτερη είναι η πιθανότητα εµφάνισης ασυνέπειας 

ή ακόµη και πτώχευσης. 

 

Ειδικότερα οι διαβαθµίσεις Πιστοληπτικής Ικανότητας (Credit Rating) 

ερµηνεύονται ως εξής: 
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ΑΑ Η διαβάθµιση ΑΑ υποδηλώνει χαµηλότατο πιστωτικό 
κίνδυνο και αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε εξαιρετική 
πιστοληπτική ικανότητα. 

Α Η διαβάθµιση Α υποδηλώνει ιδιαίτερα χαµηλό πιστωτικό 
κίνδυνο και αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε ιδιαίτερα καλή 
πιστοληπτική ικανότητα. 

ΒΒ Η διαβάθµιση ΒΒ υποδηλώνει πολύ χαµηλό πιστωτικό 
κίνδυνο και αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε πολύ καλή 
πιστοληπτική ικανότητα. 

Β Η διαβάθµιση Β υποδηλώνει χαµηλό πιστωτικό κίνδυνο και 
αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε καλή πιστοληπτική 
ικανότητα. 

C Η διαβάθµιση C υποδηλώνει µέσο πιστωτικό κίνδυνο και 
αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε µέτρια πιστοληπτική ικανότητα. 

D Η διαβάθµιση D υποδηλώνει σχετικά αυξηµένο πιστωτικό 
κίνδυνο και αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε σχετικά χαµηλή 
πιστοληπτική ικανότητα. 

E Η διαβάθµιση Ε υποδηλώνει αυξηµένο πιστωτικό κίνδυνο και 
αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε χαµηλή πιστοληπτική ικανότητα. 

F Η διαβάθµιση F υποδηλώνει σηµαντικά αυξηµένο 
πιστωτικό κίνδυνο και αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε 
σηµαντικά χαµηλή πιστοληπτική ικανότητα. 

G Η διαβάθµιση G υποδηλώνει πολύ υψηλό πιστωτικό 
κίνδυνο και αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε πολύ χαµηλή 
πιστοληπτική ικανότητα. 

H Η διαβάθµιση Η υποδηλώνει υψηλότατο πιστωτικό κίνδυνο 
και αποδίδεται σε επιχειρήσεις µε εξαιρετικά χαµηλή 
πιστοληπτική ικανότητα. 

Πίνακας vii-Χαρακτηρισµοί Πιστοληπτικής Ικανότητας 
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7.10 Εκτίµηση του πιστωτικού κινδύνου  

 

 

Τα στοιχεία, οι διαπιστώσεις και οι κρίσεις που θα προκύψουν από την ανάλυση 

της συναλλαγής του πιστοδοτούµενου και των συνθηκών της αγοράς είναι το 

απαραίτητο υλικό που θα καταστήσει δυνατή την επισήµανση των πιθανών 

κινδύνων, αλλά και, στην συνέχεια, την αξιολόγησή τους. 

 

Αφού πρώτα προσδιορισθούν οι πιθανοί κίνδυνοι για τον πελάτη και για την 

Τράπεζα, θα πρέπει κατόπιν να ερευνηθεί πως αντιµετωπίζει η επιχείρηση τους 

δικούς της κινδύνους και πως κλιµακώνονται οι κίνδυνοι για την Τράπεζα κατά 

σειρά σπουδαιότητας. 

 

Μετά την κλιµάκωσή τους, θα πρέπει να εξετασθεί αν οι κίνδυνοι είναι τόσο 

σοβαροί ώστε να αποκλείουν τη συνεργασία µε τον πελάτη. Αν αντίθετα οι 

κίνδυνοι κρίνονται αποδεκτοί, µε ορισµένες προϋποθέσεις, εξετάζεται η 

δυνατότητα διαφοροποίησης της δοµής της συναλλαγής κατά τρόπο που να 

προστατεύεται η Τράπεζα από τους υπόψη κινδύνους και παράλληλα να 

εξυπηρετούνται οι πιστωτικές ανάγκες του πελάτη.  

 

Ο βαθµός κατοχύρωσης της Τράπεζας από την ίδια τη συναλλαγή µε την τελική 

της µορφή, είναι προσδιοριστικός της ανάγκης πρόσθετων εξασφαλίσεων που 

πιθανόν να αιτούνται, για την διασφάλιση του καταθέτη και του µετόχου της. 
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7.11 Ανάλυση απόδοσης – τιµολόγηση  

 

 

Μετά την ανάλυση των πιστωτικών κινδύνων και αφού κριθεί ότι µπορούν να 

αναληφθούν από την Τράπεζα, εξετάζεται η απόδοση της πιστοδότησης, 

σύµφωνα µε όσα αναφέρονται σε προηγούµενη παράγραφο. Με βάση τα 

στοιχεία που θα προκύψουν, κρίνονται η επάρκειά της ή η ανάγκη ορισµένων 

διαφοροποιήσεων στην δοµή της συναλλαγής, που θα βελτιώσουν την 

απόδοση ή ακόµη η ανάγκη επαναδιαπραγµάτευσης των όρων συνεργασίας και 

των τιµολογήσεων µε τον πελάτη, προκειµένου να εξασφαλιστεί ικανοποιητική 

απόδοση, που θα ανταποκρίνεται στους στόχους της κάθε Τράπεζας. 

 

 

7.12 Καθορισµός της δοµής της συναλλαγής 

 

 

Με βάση τις διαπιστώσεις που έχουν προκύψει από τα προηγούµενα στάδια 

της διαδικασίας εισήγησης, ο υπεύθυνος πιστοδοτήσεων θα πρέπει, να 

επανεξετάσει τη δοµή της συναλλαγής , προκειµένου να κρίνει αν είναι η πλέον 

κατάλληλη για τη δραστηριότητα του πελάτη και, παράλληλα αν έχει επιλεγεί η 

καλύτερη µορφή ή ο καλύτερος δυνατός συνδυασµός από τις υπάρχουσες 
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δυνατότητες, ώστε να εξυπηρετούνται πληρέστερα οι στόχοι και η πιστοδοτική 

πολιτική της Τράπεζας. 

 

Είναι πολύ πιθανό να διαπιστωθεί ότι χρειάζεται να γίνουν ορισµένες 

διαφοροποιήσεις, προκειµένου η συναλλαγή να πάρει µία προσφορότερη 

µορφή. Ο υπεύθυνος πιστοδοτήσεων θα πρέπει λοιπόν, να προσδιορίσει αφ’ 

ενός ποια θα ήταν η πλέον κατάλληλη µορφή συναλλαγής αφ’ ετέρου ποιο θα 

ήταν το ελάχιστο όριο που θα πρέπει να επιτύχει. Έτσι θα έχει οριοθετήσει τα 

περιθώρια µέσα στα οποία θα πρέπει να µορφοποιηθεί η συναλλαγή, ώστε να 

είναι αµοιβαία αποδεκτή. 

 

Οι αλλαγές που θα γίνουν µπορεί να αναφέρονται στη µορφή της πιστοδότησης 

(όπως είναι η χρηµατοδότηση για εξαγωγές αντί για την κάλυψη αναγκών σε 

κεφάλαιο κίνησης, χορήγηση εγγυητικών επιστολών αντί χρηµατοδότησης, 

κάλυψη συγκεκριµένου έργου αντί της συνολικής δραστηριότητας της 

επιχείρησης, κλπ) στη διάρκειά της στον τρόπο εκταµίευσης, στα εχέγγυα, στη 

συµµετοχή της επιχείρησης στο χρηµατοδοτούµενο έργο και στον τρόπο 

καταβολής της, στις παράλληλες εργασίες και τις τιµολογήσεις. ∆εν αποκλείεται 

ακόµη να κριθεί σκόπιµη η δανειοδότηση σε συνάλλαγµα αντί σε ευρώ ή η 

δανειοδότηση από κοινού µε άλλες Τράπεζες ή η µερική χρηµατοδότηση, µε την 

προϋπόθεση παράλληλης χορήγησης και άλλης Τράπεζας.  
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7.13 Συµπέρασµα 

 

 

Η κύρια ευθύνη των τραπεζών είναι η ορθή διαχείριση των κεφαλαίων τους που 

προέρχονται από τους καταθέτες και τους µετόχους τους. Η χρηµατοδότηση 

των επιχειρήσεων εκθέτει τα κεφάλαια αυτά σε κινδύνους. Η ανάπτυξη 

συστηµάτων µέτρησης της πιστοληπτικής ικανότητας των επιχειρήσεων καθιστά 

τον κίνδυνο αυτό µετρήσιµο και συνεπώς ελέγξιµο. Η εφαρµογή ποιοτικών και 

ποσοτικών κριτηρίων έχει ως σκοπό την πρόβλεψη της κατάστασης της 

επιχείρησης στο µέλλον ούτως ώστε να αποφεύγεται η υπερβολική ανάληψη 

κινδύνου µε τις αρνητικές συνέπειες για την τράπεζα και τα στελέχη της, τους 

καταθέτες και τους µετόχους αλλά και για την ίδια την κοινωνία.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 8=ο

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ-ΚΑΤΕΥΘΥΝΣΕΙΣ ΓΙΑ ΠΕΡΑΙΤΕΡΩ 

ΕΡΕΥΝΑ 

 

 

Στη παρούσα εργασία ασχοληθήκαµε µε την ανάλυση της πολιτικής που 

ακολουθούν οι ελληνικές τράπεζες στον τοµέα των επιχειρηµατικών 

χρηµατοδοτήσεων. Όπως είδαµε, ο έντονος ανταγωνισµός µεταξύ των 

τραπεζικών ιδρυµάτων ως αποτέλεσµα κυρίως της ένταξης της χώρας µας στην 

Οικονοµική και Νοµισµατική Ένωση, της απελευθέρωσης της τραπεζικής 

αγοράς και της προσαρµογής στους κανόνες της Βασιλείας, έχει επιφέρει τη 

συνεχή αναβάθµιση της ποιότητας και της ποσότητας των προσφερόµενων 

υπηρεσιών, µε πρώτη ένδειξη τη µείωση του κόστους δανεισµού. Επίσης από 

τις αλλαγές του περιβάλλοντος αναδύθηκε η ανάγκη υιοθέτησης µεθόδων 

µέτρησης και αντιµετώπισης των πιστωτικών, λειτουργικών και συστηµικών 

κινδύνων, αφού το ύψος των κεφαλαιακών απαιτήσεων είναι συνάρτηση του 

ύψους των κινδύνων µε τους οποίους τα πιστωτικά ιδρύµατα έρχονται 

αντιµέτωπα. Ενδιαφέρον παρουσιάζει το γεγονός ότι οι ελληνικές τράπεζες 

αλλάζουν πλέον τους επιχειρηµατικούς τους στόχους αλλά και πλεύση. Έτσι 

δεν επικεντρώνονται αποκλειστικά στην αύξηση των λειτουργικών κερδών αλλά 

υιοθετούν πλέον µία ενεργητική εξέταση των αναληφθέντων κινδύνων σε σχέση 

µε την προσδοκώµενη απόδοση των επενδύσεων. 
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Μια άµεση συνέπεια από την εφαρµογή των κανόνων της Βασιλείας ΙΙ, είναι ότι 

οι πολύ µικρές και οι µικρές επιχειρήσεις, που αποτελούν σηµαντικό µέγεθος 

για την ελληνική οικονοµία, τυγχάνουν ευνοϊκότερης αντιµετώπισης, αφού 

εντάσσονται στην κατηγορία της λιανικής τραπεζικής και έχουν µικρότερους 

συντελεστές κεφαλαιακής δέσµευσης. Έγινε επίσης κατανοητό ότι οι τράπεζες 

στην προσπάθειά τους να επιβιώσουν στο έντονα ανταγωνιστικό περιβάλλον 

και να µετριάσουν τον κίνδυνο άρχισαν να αλλάζουν την πολιτική τους και να 

στρέφονται στο κυνήγι των πωλήσεων για αποδοτικούς πελάτες. Στην 

προσπάθειά τους αυτή αναζητούν πρώτα την ύπαρξη θετικών ταµειακών ροών 

και έπειτα τη λήψη εγγυήσεων.  

 

Οι επιχειρηµατικοί πελάτες αποτελούν κρίσιµο για την τράπεζα παράγοντα 

αφού όπως αναφέραµε έχουν συνεχείς και έντονες συναλλαγές και µάλιστα σε 

µεγάλο φάσµα εργασιών της τραπεζικής δραστηριότητας. Αντιλαµβανόµενοι 

µάλιστα το ενδιαφέρον που παρουσιάζουν για τις τράπεζες, απαιτούν τις 

περισσότερες φορές ειδική µεταχείριση και χαρακτηριστικά θα µπορούσαµε να 

πούµε ότι το κυρίαρχο στοιχείο της συναλλακτικής σχέσης είναι η 

διαπραγµάτευση.  

 

Ταυτόχρονα ο κίνδυνος που αναλαµβάνουν οι τράπεζες είναι µεγαλύτερος, σε 

σχέση µε τη λιανική τραπεζική καθώς τα χορηγούµενα ποσά είναι υψηλά 

αποτελώντας το σηµαντικότερο µέρος των απαιτήσεων µιας Τράπεζας. Η 

αβεβαιότητα αυτή οδηγεί τις τράπεζες στη χρήση εξειδικευµένων µηχανισµών 

αξιολόγησης και παρακολούθησης της πιστοληπτικής ικανότητας των 
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δανειοληπτών τους, µε την ανάπτυξη αυστηρότερων κριτηρίων χορήγησης 

δανείων, που εδράζεται στη χρήση αξιόπιστων οικονοµικών και άλλων 

στοιχείων. Εξάλλου κάτι τέτοιο αποτελεί θεµέλιο για µια ασφαλή και αποδοτική 

συνεργασία, αφού ο περιορισµός των επισφαλειών αποτελεί κύριο µέληµα για 

τις τράπεζες που έχει αντίκτυπο σε ολόκληρη την οικονοµία. Για την έγκαιρη 

πρόληψη θα πρέπει να εφαρµόζονται τα βασικά κριτήρια Πιστοδότησης, να 

εξετάζεται εν ολίγοις η σκοπιµότητα της χρηµατοδότησης σε συνδυασµό µε την 

δυνατότητα αποπληρωµής αυτής µε τέτοιο τρόπο που να εξασφαλίζεται η 

βιωσιµότητα της επιχείρησης. Η χρήση διαδικασιών για τη µέτρηση του 

πιστωτικού κινδύνου είναι εξάλλου αναγκαία για τις τράπεζες, εξαιτίας κυρίως 

των κανόνων για την κεφαλαιακή επάρκεια που θέτει η Επιτροπή της Βασιλείας. 

 

Όσον αφορά στην ανάλυση και διαχείριση του πιστωτικού κινδύνου, αυτή είναι 

συνάρτηση πολλών παραµέτρων όπως η οικονοµική κατάσταση του 

δανειολήπτη, η αξία του δανείου, του τρόπου αποπληρωµής του, της διάρκειας 

και των τεχνικών µείωσης του πιστωτικού κινδύνου. Η αξιολόγηση µιας 

επιχείρησης θα πρέπει να περιλαµβάνει µια ανάλυση του εξωτερικού 

περιβάλλοντος όπως είναι οι ευρύτερες οικονοµικές και κοινωνικές συνθήκες 

καθώς και ο ανταγωνισµός που αντιµετωπίζει ο κλάδος στον οποίο ανήκει η 

επιχείρηση, ώστε να εντοπιστούν οι ευκαιρίες και οι απειλές. Στη συνέχεια µέσω 

της ανάλυσης του εσωτερικού περιβάλλοντος της επιχείρησης να εντοπιστούν 

τα δυνατά και τα αδύνατα σηµεία. Εκείνο που πρέπει να γίνει σαφές είναι ότι η 

χρηµατοδότηση και η εξυπηρέτησή της, αφορούν στη λειτουργία της 

επιχείρησης (βιωσιµότητα) και όχι στην εξασφάλιση που παρέχεται. Η 

πρόβλεψη ότι ένα δάνειο θα ρευστοποιηθεί οµαλά µπορεί να συσχετιστεί µε τη 
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φήµη του πελάτη στην αγορά, τον κύκλο εργασιών, το χρόνο είσπραξης των 

απαιτήσεων, την κερδοφορία και την µεγέθυνση της επιχείρησης αλλά και µε 

την εσωτερική οργάνωση, την ποιότητα του πελατειακού χαρτοφυλακίου και τη 

συναλλακτική συµπεριφορά. Ιδιαίτερη σηµασία κατά την αξιολόγηση δίνεται 

στην ανάλυση των χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων. Επιχειρήθηκε µεταξύ 

άλλων να εξεταστεί η σηµασία του κεφαλαίου κίνησης, ως απαραίτητο 

παράγοντα για την οµαλή λειτουργία της επιχείρησης. Ο αναλυτής εξετάζει τους 

αριθµοδείκτες ρευστότητας και δραστηριότητας για να προσδιορίσει τις ανάγκες 

για κεφάλαιο κίνησης αλλά και την κεφαλαιακή διάρθρωση και την 

αποδοτικότητα της επιχείρησης για να προσδιορίσει τη βιωσιµότητα της 

επιχείρησης. 

 

Επειδή η αξιολόγηση της επιχείρησης γίνεται στο παρόν µε την ανάλυση των 

χρηµατοοικονοµικών καταστάσεων που αναφέρονται στο παρελθόν και η 

εξυπηρέτηση του δανείου θα πραγµατοποιηθεί στο µέλλον, δίνεται ιδιαίτερη 

βαρύτητα στον τρόπο εντοπισµού των ισχυρών σηµείων της αλλά και των 

αδυναµιών της προς χρηµατοδότηση επιχείρησης. Γίνεται κατανοητό ότι τα 

οικονοµικά στοιχεία θα πρέπει πάντοτε να συνδυάζονται µε τα ποιοτικά 

χαρακτηριστικά για την λήψη της απόφασης χρηµατοδότησης. Εντοπίζονται και 

κάποια σηµεία συναγερµού, τα οποία ανάλογα µε τη βαρύτητά τους αποτελούν 

είτε ενδείξεις είτε αποδείξεις για την αποφυγή της χορήγησης πίστωσης. 

 

Στην παρούσα εργασία υπήρξαν στοιχεία για προβληµατισµό αλλά και 

περεταίρω έρευνα, όπως για παράδειγµα να επιχειρηθεί να βρεθεί ο βαθµός 

συσχέτισης κάποιων συγκεκριµένων ποιοτικών κριτηρίων όπως η δοµή και 
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έλεγχος της εταιρείας µε τα ευρήµατα από την ανάλυση των οικονοµικών 

στοιχείων, αφού στην τραπεζική πρακτική υπάρχει η υπόνοια ότι µόνοι τους οι 

αριθµοδείκτες, ή τα σηµεία συναγερµού που εντοπίστηκαν δεν µπορούν να 

δώσουν την πραγµατική εικόνα για την πορεία µιας επιχείρησης. Ένα άλλο 

θέµα προς έρευνα, θα µπορούσε να είναι η πρόβλεψη µιας κατάστασης 

πτώχευσης και αν για παράδειγµα το πλέον χρησιµοποιούµενο µοντέλο το Ζ – 

score του Edward I. Altman, επαρκεί για κάτι τέτοιο ή θα πρέπει να 

εισχωρήσουν και νέες µεταβλητές. Ακόµη άξιο εξέτασης είναι αν τα εσωτερικά 

συστήµατα αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας των επιχειρήσεων που 

αναπτύσσουν οι τράπεζες θα φανούν επαρκή για να παρουσιάσουν την 

πραγµατική εικόνα σε σύγκριση µε την αξιολόγηση που πραγµατοποιείται από 

ανεξάρτητες εξειδικευµένες εταιρείες όπως η Standard & Poor's και η  Moody's. 
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