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Πεξίιεςε 

 

 Η ηξαπεδηθή δξαζηεξηφηεηα επεξεάδεη έληνλα ηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα, κέζσ ηεο 

δηνρέηεπζεο θεθαιαίσλ απφ ηηο ηξάπεδεο ζηηο επηρεηξήζεηο θαη ηνπο θαηαλαισηέο. Η ζρέζε απηή 

είλαη ακθίδξνκε, δεδνκέλνπ φηη ε εμππεξέηεζε ησλ ηξαπεδηθψλ δαλείσλ πξνυπνζέηεη πγηή 

νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα. Η πην πάλσ ζρέζε θάλεθε έληνλα θαηά ηελ ηειεπηαία 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε (2008) πνπ εμειίρζεθε ζε νηθνλνκηθή χθεζε ε νπνία κε ηε ζεηξά ηεο 

επηδείλσζε ηελ θαηάζηαζε ησλ ηξαπεδψλ θαη θαηέζηεζε αλαγθαία ηε ιήςε ζθιεξψλ κέηξσλ γηα 

ηνπο θνξνινγνχκελνπο. 

 ΢ηελ Διιάδα, ε ηξαπεδηθή θξίζε πήξε κεγάιεο δηαζηάζεηο, θέξλνληαο ηηο ηξάπεδεο πνιχ 

θνληά ζηε ρξενθνπία. Σν γεγνλφο απηφ είρε σο απνηέιεζκα λα ζηεξέςεη ε ξνή θεθαιαίσλ πξνο 

ηηο επηρεηξήζεηο θαη λα πξνθαιέζεη ηε ρξενθνπία πνιιψλ απφ απηέο θαζψο θαη ηε ζπξξίθλσζε 

ηεο δξαζηεξηφηεηαο ησλ ππνινίπσλ. Έηζη, ν πηζησηηθφο θίλδπλνο έιαβε ηεξάζηηεο δηαζηάζεηο 

γηα ηηο ηξάπεδεο θαη ηηο νδήγεζε ζε πξσηνθαλείο απψιεηεο. Η απνθαηάζηαζε ηεο ηζνξξνπίαο 

επηδηψρζεθε κε ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ, ε νπνία πξαγκαηνπνηήζεθε ζε δχν 

δφζεηο, ην 2013 θαη ην 2014. 

 Όιεο νη πην πάλσ εμειίμεηο απνδεηθλχνπλ φηη ε ηξαπεδηθή θαη ε ε νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα είλαη ζπλπθαζκέλεο  θαη γη απηφ αιιεινεμαξηψκελεο. 

 

 

 

 

 

 

 

 



Abstract 

 

 Banking activity strongly influences economic activity through the diversion of funds 

from banks to firms and consumers. This relationship is mutual, since the repayment of the bank 

loans require a healthy economic activity. The above relationship appeared intensely during the 

last financial crisis (2008), which turned into an economic recession which in turn worsened the 

situation of banks and made necessary for the taxpayers to carry a heavy tax burden. 

 In Greece, the banking crisis expanded rapidly, bringing the banks one step closer to 

failure. This resulted in an acute shortage of liquidity for the firms and caused the collapse of 

many of those as well as the shrinking of activity for many others. Thereby, the credit risk took a 

heavy toll on banks and led them to unprecedented losses. The governments responded with the 

process of recapitalization for the banks, which took place in two installments in 2013 and 2014, 

in order to ensure equilibrium. 

 All the above developments confirm that the banking and economic activity are 

interwoven and therefore mutual reliant. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Η Ο  1  

 
Σν ηξαπεδηθό ζύζηεκα 

 

 
1. Σν ρξεκαηννηθνλνκηθό ζύζηεκα 

 

 
 

Σν Υξεκαηννηθνλνκηθφ ΢χζηεκα είλαη ην ζχζηεκα πνπ επηηξέπεη ηε κεηαθνξά ρξεκάησλ 

κεηαμχ ησλ απνηακηεπηψλ θαη ησλ επελδπηψλ. ΢ηελ νπζία πξφθεηηαη γηα κηα ζεηξά απφ 

πνιχπινθα θαη ζηελά ζπλδεδεκέλα κεηαμχ ηνπο ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, αγνξέο, κέζα, 

ππεξεζίεο, πξαθηηθέο θαη ζπλαιιαγέο. Σν ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα κπνξεί λα ιεηηνπξγήζεη 

ζε παγθφζκην, πεξηθεξεηαθφ ή ζ‟ έλα ζηαζεξφ ζπγθεθξηκέλν επίπεδν. 

Τπάξρνπλ δηάθνξα ζηνηρεία πνπ ζπλζέηνπλ ην ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα ζ΄απηά ηα 

δηαθνξεηηθά επίπεδα. ΢ην εζσηεξηθφ ηεο επηρείξεζεο, ην ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα θαιχπηεη 

φιεο ηηο πηπρέο ησλ νηθνλνκηθψλ ηεο επηρείξεζεο. Γηα παξάδεηγκα, πεξηιακβάλεη κέηξα 

ινγηζηηθήο, ρξνλνδηαγξάκκαηα κε ηα έζνδα, ηα έμνδα θαη ηνλ νηθνλνκηθφ ηζνινγηζκφ. Σα 

πεξηθεξεηαθά ρξεκαηννηθνλνκηθά ζπζηήκαηα πεξηιακβάλνπλ ηηο ηξάπεδεο θαη άιια 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο θαη ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

ππεξεζίεο. Απφ παγθφζκηα άπνςε, ην ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα πεξηιακβάλεη ην Γηεζλέο 

Ννκηζκαηηθφ Σακείν, ηηο Κεληξηθέο Σξάπεδεο, ηελ Παγθφζκηα Σξάπεδα θαζψο θαη κεγάιεο 

ηξάπεδεο πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζε παγθφζκην δαλεηζκφ. 

Οη ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο έρνπλ κηα ηδηαηηεξφηεηα ζε ζρέζε κε ηηο άιιεο αγνξέο: Σα 

αγαζά πνπ παξαδίδνληαη ζήκεξα αληαιιάζζνληαη κε ππνζρέζεηο γηα παξάδνζε αγαζψλ ζε 

θάπνηα κειινληηθή ζηηγκή. Δηζη, νη πιεξνθνξίεο πνπ είλαη δηαζέζηκεο ζηνπο ζπλαιιαζζφκελνπο 

έρνπλ θξίζηκε ζεκαζία, αθνχ έλαο ζπλαιιαζζφκελνο έρεη ηε δπλαηφηεηα λα επεξεάζεη ην 

απνηέιεζκα ζην δηάζηεκα πνπ κεζνιαβεί απφ ηε ζχλαςε κέρξη ηε ιήμε ηεο ζπκθσλίαο. 

Δπηπιένλ ε απφθηεζε πιεξνθφξεζεο έρεη θφζηνο. 



2 

 

΢ε κηα ηέλεια αγνξά πνπ ιεηηνπξγεί ρσξίο ηξηβέο θαη θφζηνο, ην ρξεκαηννηθνλνκηθφ 

ζχζηεκα δελ είλαη αλαγθαίν, δεδνκέλνπ φηη νη ζπλαιιαγέο αλάκεζα ζηηο πιενλαζκαηηθέο θαη ηηο 

ειιεηκκαηηθέο κνλάδεο κπνξνχλ λα δηεθπεξαησζνχλ ρσξίο λα απαηηνχλ ηελ χπαξμε θάπνηνπ 

δηακεζνιαβεηηθνχ θνξέα. 

Σν ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα ππάξρεη επεηδή αθξηβψο ππάξρνπλ νη δηάθνξεο αηέιεηεο 

ζηε ιεηηνπξγία ηεο νηθνλνκίαο. Οη αηέιεηεο απηέο ζπλίζηαληαη ζηελ χπαξμε θφζηνπο 

πιεξνθφξεζεο θαη θφζηνπο ζπλαιιαγψλ. Δηζη, ην θφζηνο πνπ απαηηείηαη γηα ηε ζπιινγή 

πιεξνθνξηψλ θαη νη ίδηεο νη πιεξνθνξίεο, αιιά θαη ην θφζηνο γηα ηε ζχλαςε ζπκθσληψλ θαη ηε 

δηεθπεξαίσζε ζπλαιιαγψλ, δεκηνπξγεί ηηο πξνυπνζέζεηο πνπ αλαδεηθλχνπλ ηελ αλαγθαηφηεηα 

χπαξμεο ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο. 

Οη ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο θαη νη ζεζκνί ππάξρνπλ γηα λα ειαρηζηνπνηνχλ ηα 

πξνβιήκαηα πνπ δεκηνπξγνχληαη απφ ηελ έιιεηςε επαξθνχο πιεξνθφξεζεο θαη ησλ δηάθνξσλ 

αηειεηψλ πνπ ππάξρνπλ θαηά ηελ πξαγκαηνπνίεζε ησλ ζπλαιιαγψλ. Γειαδή, ν ξφινο ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο επεθηείλεηαη ζην λα πεξηνξίδεη ην θφζηνο γηα ηελ άληιεζε 

πιεξνθφξεζεο θαη ην θφζηνο γηα ηε ζχλαςε ζπλαιιαγψλ. Οη δηαθνξεηηθνί ζπλδπαζκνί θφζηνπο 

πιεξνθφξεζεο θαη ζπλαιιαγψλ πνπ ππάξρνπλ αλαδεηθλχνπλ ηε δεκηνπξγία δηαθνξεηηθψλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ζπκβάζεσλ, ξπζκίζεσλ, αγνξψλ θαη ζεζκψλ. 

Με άιια ιφγηα, ην ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα επηηειεί κηα βαζηθή ιεηηνπξγία: 

Βειηηψλεη ηελ θαηαλνκή ησλ πφξσλ ζην ρψξν θαη ζην ρξφλν, κέζα ζην αβέβαην πεξηβάιινλ πνπ 

δνχκε. Η βαζηθή απηή ιεηηνπξγία κπνξεί λα δηαθξηζεί ζε πέληε θχξηεο θαηεγνξίεο. 

 

 

2. Ο ξόινο ησλ ηξαπεδώλ 

 

Μηα ηξάπεδα είλαη έλα ρξεκαηνπηζησηηθφ ίδξπκα πνπ δέρεηαη θαηαζέζεηο θαη δηνρεηεχεη 

απηέο ηηο θαηαζέζεηο ζε δαλεηνδνηηθέο δξαζηεξηφηεηεο, είηε άκεζα κε ηε κνξθή δαλεηζκνχ ή 

έκκεζα κέζσ ησλ θεθαιαηαθψλ αγνξψλ. Γειαδή, κηα ηξάπεδα είλαη ν ζπλδεηηθφο θξίθνο κεηαμχ 

ησλ ηδησηψλ θαη επηρεηξήζεσλ πνπ έρνπλ θεθαιαηαθά ειιείκκαηα θαη ηδησηψλ θαη επηρεηξήζεσλ 

πνπ έρνπλ θεθαιαηαθά πιενλάζκαηα. 
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Λφγσ ηεο επηξξνήο ηνπο ζην ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα θαη ηελ νηθνλνκία, νη 

ηξάπεδεο είλαη πνιχ θαιά ξπζκηζκέλεο ζηηο πεξηζζφηεξεο ρψξεο. Γειαδή, είλαη ππνρξεσκέλεο 

λα δηαζέηνπλ έλα απφζεκα ηδίσλ θεθαιαίσλ γηα λα κπνξνχλ λα αληηκεησπίδνπλ απξφβιεπηεο 

δεκηέο, φπσο π.ρ. απψιεηεο απφ ρνξεγεζέληα δάλεηα. Σν ζχζηεκα θαλφλσλ πνπ πξνβιέπεη ηηο 

ππνρξεψζεηο ησλ ηξαπεδψλ γηα ηε δηαηήξεζε θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ειηλαη γλσζηφ σο 

ζπκθσλία ηεο Βαζηιείαο (πεξηζζφηεξα πάλσ ζ‟ απηφ ζην 3
ν
 θεθάιαην ζηελ παξάγξαθν 3.4). 

Οη ηξάπεδεο, κε ηε ζχγρξνλε έλλνηα ηνπ φξνπ, εμειίρζεθαλ ηνλ 14ν αηψλα ζηηο πινχζηεο 

πφιεηο ηεο Αλαγελλεζηαθήο Ιηαιίαο, αιιά κε πνιινχο ηξφπνπο ήηαλ κηα ζπλέρεηα ησλ ηδεψλ θαη 

ελλνηψλ ηεο πίζησζεο θαη ηνπ δαλεηζκνχ πνπ είραλ ηηο ξίδεο ηνπο ζηνλ αξραίν θφζκν. ΢ηελ 

ηζηνξία ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα, κηα ζεηξά απφ ηξαπεδηθέο δπλαζηείεο έρνπλ δηαδξακαηίζεη 

θεληξηθφ ξφιν θαηά ηε δηάξθεηα πνιιψλ αηψλσλ. Η παιαηφηεξε ππάξρνπζα ηξάπεδα ηδξχζεθε ην 

1472. 

 

2.1 Απνζηνιή ησλ ηξαπεδώλ 

 

Μεηαμχ ηνπ 1933 θαη 1999, ήηαλ αξθεηά εχθνιν λα μερσξίζεηο θάζε ηξάπεδα ζε πνηά 

θαηεγνξία αλήθεη ράξε ζην λφκν Glass-Steagall, ν νπνίνο απαγφξεπε ζηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο 

λα ζπκκεηέρνπλ ζε επελδπηηθέο δξαζηεξηφηεηεο. Δάλ βνεζνχζεο ηηο εηαηξείεο λα εθδίδνπλ 

κεηνρέο ζα ήζνπλ κηα επελδπηηθή ηξάπεδα. Αλ θαηά θχξην ιφγν ελδηαθεξφζνπλ γηα θαηαζέζεηο 

θαη δαλεηζκφ ηφηε ζα ήζνπλ κηα εκπνξηθή ηξάπεδα. Ωζηφζν, απφ ηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 

1990 θαη κεηά, ε δπλαηφηεηα γηα ηελ επηβνιή ηνπ λφκνπ Glass-Steagall ήηαλ πιένλ αδχλαηε θαη 

νπζηαζηηθά θαηαξγείηαη. Απφ ηφηε, ε παιηά δηάθξηζε κεηαμχ κηαο εκπνξηθήο ηξάπεδαο θαη κηαο 

ηξάπεδαο επελδχζεσλ δελ έρεη νπζηαζηηθά λφεκα.  

 

Οη εκπνξηθέο ηξάπεδεο έρνπλ ζπλήζσο ηα εμήο ραξαθηεξηζηηθά: 

 Γέρνληαη θαηαζέζεηο 

 Γαλείδνπλ ρξήκαηα 

 Γηαρεηξίδνληαη πιεξσκέο 

 Δθδίδνπλ ηξαπεδηθέο επηηαγέο 

 Παξέρνπλ ζπξίδεο αζθαιείαο γηα πνιχηηκα αληηθείκελα θαη έγγξαθα 
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 Οη εκπνξηθέο ηξάπεδεο δηαδξακαηίδνπλ ζεκαληηθφ ξφιν ζην ρξεκαηννηθνλνκηθφ 

ζχζηεκα θαη ηελ νηθνλνκία. Ωο βαζηθή ζπληζηψζα ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο, νη 

ηξάπεδεο κεηαθέξνπλ θεθάιαηα απφ ηνπο απνηακηεπηέο ζηνπο δαλεηνιήπηεο κε πνιχ 

απνηειεζκαηηθφ ηξφπν. Παξέρνπλ εμεηδηθεπκέλεο ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππεξεζίεο πνπ κεηψλνπλ 

ην θφζηνο ηεο απφθηεζεο πιεξνθνξηψλ, πξνζθέξνληαο έηζη απνηακηεπηηθέο θαη δαλεηνιεπηηθέο 

επθαηξίεο. Απηέο νη νηθνλνκηθέο ππεξεζίεο βνεζνχλ ψζηε ε ζπλνιηθή νηθνλνκία λα γίλεη πην 

απνηειεζκαηηθή. 

 

 

2.2  Ζ ιεηηνπξγία ησλ ηξαπεδώλ 

 

 Οη ηξάπεδεο ιεηηνπξγνχλ κε ηελ απνδνρή θαηαζέζεσλ ή παίξλνληαο δάλεηα απφ ηηο 

αγνξέο ρξήκαηνο. Γαλείδνληαη απφ ηδηψηεο,  επηρεηξήζεηο, ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα θαη 

θπβεξλήζεηο κε πιενλάδνληα θεθάιαηα (απνηακηεχζεηο). ΢ηε ζπλέρεηα ρξεζηκνπνηνχλ απηέο ηηο 

θαηαζέζεηο θαη ηα θεθάιαηα πνπ έρνπλ δαλεηζηεί (ζηνηρεία ηνπ παζεηηθνχ ηεο ηξάπεδαο) γηα λα 

ρνξεγνχλ δάλεηα ή γηα λα αγνξάζνπλ ρξεφγξαθα (ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο ηξάπεδαο). Σα 

δάλεηα ρνξεγνχληαη ζε επηρεηξήζεηο, άιια ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα, ηδηψηεο θαη θπβεξλήζεηο 

πνπ ρξεηάδνληαη ηα θεθάιαηα γηα επελδχζεηο ή γηα άιινπο ζθνπνχο. 

 Οη ηξάπεδεο εμππεξεηνχλ έλα επξχ θάζκα θαηαζεηψλ θαη δαλεηνιεπηψλ, π.ρ. απφ έλα 

άηνκν πνπ παίξλεη έλα δάλεην ησλ 100€ κε κηα πηζησηηθή θάξηα, κέρξη κηα κεγάιε εηαηξεία πνπ 

ρξεκαηνδνηείηαη γηα λα πξαγκαηνπνηήζεη κηα εηαηξηθή ζπγρψλεπζε δηζεθαηνκκπξίσλ δνιαξίσλ. 

 

 

3. Γηεζλήο ηξαπεδηθή 

 

Μηα δηεζλήο ηξάπεδα είλαη έλαο ρξεκαηννηθνλνκηθφο θνξέαο πνπ παξέρεη δηάθνξεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππεξεζίεο (θπξίσο ηξαπεδηθέο, φπσο ινγαξηαζκνχο θαηαζέζεσλ θαη 

δάλεηα) ζε “μέλνπο” πειάηεο. Απηνί νη μέλνη πειάηεο κπνξεί λα είλαη ηδηψηεο ή επηρεηξήζεηο, αλ 

θαη θάζε δηεζλήο ηξάπεδα  έρεη ηηο δηθέο ηεο πνιηηηθέο ζρεηηθά κε ην πνηνχο ζέιεη λα 

ζπλαιιάζζεηαη. Οη δηεζλείο ηξάπεδεο ηείλνπλ λα πξνζθέξνπλ ηηο ππεξεζίεο ηνπο ζε εηαηξείεο θαη 
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ζε αξθεηά εχπνξνπο ηδηψηεο, δειαδή άηνκα κε 100.000$ θαηαζέζεηο θαη πάλσ. Αιιά πνιιέο 

δηεζλείο ηξάπεδεο, ηδηαίηεξα νη ειβεηηθέο, αλνίγνπλ ηηο πφξηεο ηνπο ζε πειάηεο θάζε θαηεγνξίαο 

εηζνδήκαηνο. 

Οη εηαηξείεο ζπλαιιάζζνληαη κε ηηο δηεζλείο ηξάπεδεο γηα λα δηεπθνιχλνπλ ηηο δηεζλείο 

ηνπο επηρεηξήζεηο, ε πνιππινθφηεηα ησλ νπνίσλ κπνξεί λα ηηο θαζηζηά πνιιέο θνξέο αξθεηά 

δαπαλεξέο. Οη ηδηψηεο κπνξεί λα ζπλαιιάζζνληαη κε δηεζλείο ηξάπεδεο γηα ιφγνπο φπσο ε 

θνξναπνθπγή, θαηά πάζα πηζαλφηεηα ν φξνο πνπ έρνπκε αθνχζεη νη πεξηζζφηεξνη γηα ηηο 

ςπεπάκηιερ (offshore) ηξαπεδηθέο. Η θνξναπνθπγή δελ είλαη απαξαίηεηα παξάλνκε, αιιά 

ππάξρνπλ πνιινί άιινη θίλδπλνη ζην δηεζλέο ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. 

Τπάξρνπλ δηάθνξνη ιφγνη πνπ ηδηψηεο θαη επηρεηξήζεηο απ‟ φιν ηνλ θφζκν θαηαθεχγνπλ 

ζηηο δηεζλείο ηξάπεδεο. Πνιινί άλζξσπνη ζε φιν ηνλ θφζκν ρξεζηκνπνηνχλ ηηο δηεζλείο ηξάπεδεο 

γηα λα πξνθπιάμνπλ ηα ρξήκαηά ηνπο απφ ηνπο θφξνπο εηζνδήκαηνο θαη πεξηνπζίαο πνπ ηζρχνπλ 

ζηηο ρψξεο θαηαγσγήο ηνπο. Απηέο νη ηξάπεδεο είλαη εγθαηεζηεκέλεο ζε ρψξεο κε ρακεινχο (ή 

αθφκα θαη θαζφινπ) θφξνπο εηζνδήκαηνο θαη πεξηνπζίαο, φπσο ηα λεζηά Κετκάλ, ε Μπειίδ, ν 

Παλακάο θαη ε Νήζνο ηνπ Μαλ. Αιιά δε κπνξείο λα βάιεηο απιά ην εηζφδεκά ζνπ ζηε Μπειίδ 

θαη λα κελ πιεξψλεηο θφξνπο. Οη πειάηεο πξέπεη λα αλαθέξνπλ ην εηζφδεκά ηνπο θαη ηηο 

ζπλαιιαγέο κε ηελ ηξάπεδά ηνπο γηα λα βεβαηψλεηαη φηη ε θνξναπνθπγή δελ κεηαηξέπεηαη ζε 

θνξνδηαθπγή. 

Μεξηθνί άλζξσπνη ρξεζηκνπνηνχλ ηηο δηεζλείο ηξάπεδεο γηα λα επελδχζνπλ ζηηο 

νηθνλνκίεο αλαπηπζζφκελσλ ρσξψλ ή αθφκα θαη ζηηο  αλεπηπγκέλεο ρψξεο, κε ηνλ ίδην ηξφπν 

πνπ ζα κπνξνχζαλ λα επελδχζνπλ ζε κηα εγρψξηα εηαηξεία ή ζηελ αγνξά αθηλήησλ. 

Αξθεηνί πινχζηνη ηδηψηεο δηαηεξνχλ ηνλ πινχην ηνπο ζε ππεξάθηηεο ηξάπεδεο θαη άιινπο 

θνξείο γηα λα ηνλ θξαηήζνπλ αζθαιή απφ αγσγέο. Απηφ δε ζεκαίλεη φηη απηνί νη άλζξσπνη είλαη 

εγθιεκαηίεο, απιά ζέινπλ λα απνθεπρζεί ην ελδερφκελν απψιεηαο φιεο ηνπο ηεο πεξηνπζίαο απφ 

κηα μαθληθή, απξφζκελε ή επηζεηηθή αγσγή. 

Γεδνκέλνπ φηη νη δηεζλείο ηξάπεδεο δαλείδνπλ θαη δαλείδνληαη ζηηο δηεζλείο αγνξέο, 

επεξεάδνληαη ιηγφηεξν απφ ηηο εγρψξηεο δηαθπκάλζεηο ησλ επηηνθίσλ. Γηα παξάδεηγκα, φηαλ 

θάπνηνο ζέιεη λ‟ απνθχγεη ηε βχζηζε ησλ επηηνθίσλ ζηε ρψξα ηνπ, έλα πξάγκα πνπ κπνξεί λα 

θάλεη είλαη λα κεηαθέξεη ηα ρξήκαηά ηνπ ζε κηα δηεζλή ηξάπεδα. Δπίζεο, νξηζκέλεο μέλεο 

ηξάπεδεο κπνξεί λα πξνζθέξνπλ θαιχηεξα επηηφθηα απφ ηηο εγρψξηεο ηξάπεδεο, παξέρνληαο κηα 

θαιχηεξε επελδπηηθή επθαηξία γηα ηνπο πειάηεο. 
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Οη δηεζλείο ηξάπεδεο επίζεο δηεπθνιχλνπλ πνιχ κηα εηαηξεία κε δηεζλή παξνπζία λα 

θάλεη δνπιεηέο ζε φιν ηνλ θφζκν. Έηζη δελ είλαη αλάγθε ε εηαηξεία λα δεκηνπξγήζεη έλα 

εθαηνκκχξην δηαθνξεηηθνχο ηξαπεδηθνχο ινγαξηαζκνχο ζ‟ έλα εθαηνκκχξην δηαθνξεηηθέο 

ηξάπεδεο αλά φιν ηνλ θφζκν, θαη ζηε ζπλέρεηα λα πεξηκέλεη θάζε θνξά πνπ ζέιεη λα ιάβεη ή λα 

κεηαθέξεη ρξήκαηα επεηδή νη ηξάπεδεο ζπλαιιάζνληαη ε κία κε ηελ άιιε. 

Δπηπιένλ, νη δηεζλείο ηξάπεδεο πξνζθέξνπλ πνιιέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππεξεζίεο γηα 

ηε δηεπθφιπλζε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ. Δθηφο ηνπ φηη πξνζθέξνπλ  ππεξεζίεο κηζζνδνζίαο γηα 

ηηο επηρεηξήζεηο κε εξγαδφκελνπο θαη εξγνιάβνπο ζε άιιεο ρψξεο, πξνζθέξνπλ θαη ελέγγπα 

πίζησζε γηα λα δηαζθαιηζηεί φηη νη εηαηξείεο ζε δηάθνξεο ρψξεο πιεξψλνπλ ε κία ηελ άιιε γηα 

ηα αγαζά θαη ηηο ππεξεζίεο. Πξνζθέξνπλ επίζεο ππεξεζίεο ρξεκαηνδφηεζεο γηα ηε ζηήξημε ησλ 

επηρεηξήζεσλ πνπ έρνπλ κεγάιεο δαπάλεο γηα εηζαγσγέο θαη εμαγσγέο πξντφλησλ. 

Ωζηφζν ππάξρνπλ νξηζκέλνη θίλδπλνη ζην δηεζλέο ηξαπεδηθφ ζχζηεκα: Δίλαη ε ηξάπεδα 

ζε κηα ρψξα ζηα πξφζπξα εκθπιίνπ πνιέκνπ ή νηθνλνκηθήο θαηάξξεπζεο; Δίλαη ε ηξάπεδα ζε 

κηα ρψξα δηαβφεηε γηα ηε δηαθζνξά ηεο; Δίλαη ε ηξάπεδα γλσζηή γηα έμππλεο επελδχζεηο θαη ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηά ηεο ή είλαη γλσζηή γηα ηελ θαθή εμππεξέηεζε ησλ πειαηψλ ηεο; 

Αθξηβψο φπσο κπνξεί ην εγρψξην λφκηζκα λ‟ αιιάμεη ε αμία ηνπ, έηζη κπνξεί θαη ην μέλν 

λφκηζκα. Δάλ επελδχζεηε ηα ρξήκαηά ζαο ζε κηα μέλε ηξάπεδα θαη ε αμία ηνπ μέλνπ λνκίζκαηνο 

πέζεη, ζα ράζεηε ρξήκαηα. Δπίζεο, αλ βγάιεηε πνιιά ρξήκαηα κέζσ κηαο δηεζλήο επέλδπζεο, ην 

θέξδνο ζαο κπνξεί λα κεησζεί ζεκαληηθά θαηά ηε κεηαηξνπή ησλ ρξεκάησλ ζην εγρψξην 

λφκηζκα. 

Λφγσ ηεο απμαλφκελεο δηεζλήο αλεζπρίαο γηα μέπιπκα βξψκηθνπ ρξήκαηνο, 

ηξνκνθξαηίαο θαη θνξνδηαθπγήο, πνιιέο δηεζλείο ηξάπεδεο ζα παξαθνινπζνχλ ζπλερψο ηε 

δξαζηεξηφηεηα ηνπ ινγαξηαζκνχ ζαο. Αλ κεηαθηλείηε ηεξάζηηα ρξεκαηηθά πνζά ζε ζχληνκν 

ρξνληθφ δηάζηεκα ζα θηλήζεηε ππνςίεο. Οη εγθιεκαηίεο θαη νη ηξνκνθξάηεο ιαηξεχνπλ λα 

μεπιέλνπλ ρξήκαηα κέζσ ησλ δηεζλψλ ηξαπεδψλ, δηαθηλψληαο ηα ακθηζβεηήζηκα θεθάιαηά ηνπο 

κέζσ μέλσλ ινγαξηαζκψλ, πνιινί απφ ηνπο νπνίνπο είλαη αλψλπκνη, κέρξη λα ραζεί ε δηαδξνκή 

ηνπο. 

Οη θνξνθπγάδεο ρξεζηκνπνηνχλ ζπρλά ηηο δηεζλείο ηξάπεδεο γηα λα ηδξχνπλ εηαηξείεο θαη 

ηδξχκαηα ησλ νπνίσλ ν κνλαδηθφο ζθνπφο είλαη λ‟ απνθξχςνπλ ρξήκαηα θαη ηε ζρέζε πνπ έρνπλ 

κε ηνλ ηδηνθηήηε. Δάλ έλαο εθνξηαθφο δε κπνξεί λ‟ απνδείμεη πνηφο είλαη ν ηδηνθηήηεο ησλ 

ρξεκάησλ, δε κπνξεί λα ζπιιέμεη θφξνπο απ‟ απηά. Δάλ απηέο νη εηαηξείεο θαη ηα ηδξχκαηα δελ 
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είλαη λφκηκνη θεξδνθφξνη θνξείο, ηφηε ζπκκεηέρεηε ζε έλα επλντθφ θαη θαηαρξαζηηθφ 

θνξνινγηθφ θαζεζηψο (ηνπιάρηζηνλ ππφ ηελ ακεξηθαληθή λνκνζεζία). Δαλ ζαο πηάζνπλ κπνξεί 

λα πιεξψζεηε πξφζηηκν πνπ λα θηάλεη αθφκα θαη ην 20% ησλ κε θαηαβιεζέλησλ θφξσλ, ζπλ 

θπζηθά ηηο εθθξεκείο  θνξνινγηθέο ππνρξεψζεηο ζαο. 

΢ην παξειζφλ πνιιέο δηεζλείο ηξάπεδεο πξφζθεξαλ αλσλπκία θαη κπζηηθφηεηα γηα ηνπο 

πειάηεο ηνπο. Ωζηφζν, κεηά ηηο ηξνκνθξαηηθέο επηζέζεηο ηεο 11εο ΢επηεκβξίνπ ηνπ 2001, νη 

Ηλσκέλεο Πνιηηείεο έρνπλ ζπλερήο ζπλεξγαζία κε ρψξεο ζε φιν ηνλ θφζκν γηα ηελ θαηάξγεζε 

ηεο αλψλπκεο ηξαπεδηθήο. ΢θνπφο ηεο ζπλεξγαζίαο απηήο είλαη λ‟ απνθαιχςεη ηηο ηαπηφηεηεο 

ησλ θαηφρσλ ινγαξηαζκψλ πνπ ππάξρεη ππνςία εγθιεκαηηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Ο εληειψο 

αλψλπκνο, αξηζκεκέλνο ειβεηηθφο ινγαξηαζκφο είλαη επίζεο έλαο κχζνο. Πάληα θαηαγξάθεηαη 

πνηφο άλνημε ην ινγαξηαζκφ. 

 

 

4. Ζ ηξαπεδηθή δξαζηεξηόηεηα ζην παγθνζκηνπνηεκέλν νηθνλνκηθό 

πεξηβάιινλ 

 

Οη αιιαγέο ζην δηεζλέο νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ ζηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ ΄80 ήηαλ 

ηφζν έληνλεο θαη ηαρείεο, ψζηε ε πεξίνδνο απηή αλαθέξεηαη σο ε δεχηεξε πεξίνδνο 

παγθνζκηνπνίεζεο. Οη ελ ιφγσ αιιαγέο είραλ ηδηαίηεξε επίδξαζε ζηελ παγθφζκηα αγνξά 

θεθαιαίνπ θαη ρξήκαηνο. Τπνζηεξίδεηαη φηη ε νινθιήξσζε ησλ δηεζλψλ θεθαιαηαγνξψλ 

απμήζεθε θαηά ηελ πεξίνδν απηή εμαηηίαο ηνπ αλνίγκαηνο ησλ νηθνλνκηψλ ζην δηεζλέο 

πεξηβάιινλ, ηελ απμαλφκελε ηάζε κείσζεο ησλ ξπζκίζεσλ ζηελ αγνξά, ηε βειηίσζεο ηεο 

ηερλνινγίαο, θαζψο θαη ζε κία ζεηξά άιισλ παξαγφλησλ. ΢χκθσλα κε κία εξκελεία, ε 

παγκοζμιοποίηζη νξίδεηαη σο ε δεκηνπξγία κηαο παγθφζκηαο νηθνλνκίαο, κέζσ ηνπ ειεχζεξνπ 

εκπνξίνπ, ηεο ειεχζεξεο κεηαθίλεζεο θεθαιαίσλ θαη εξγαηηθνχ δπλακηθνχ. Η έλλνηα ηεο 

παγκοζμιοποίηζηρ δελ πξέπεη λα ζπγρέεηαη κε ηνλ φξν διεθνοποίηζη ν νπνίνο αλαθέξεηαη ζηελ 

απμαλφκελε ζεκαζία ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ θαη ησλ δηεζλψλ ζρέζεσλ κέζα ζην παγθφζκην 

ζχζηεκα. 

΢χκθσλα κε ηνλ παξαπάλσ νξηζκφ, κηα φςε ηεο παγθνζκηνπνίεζεο είλαη ε παγθφζκηα 

νινθιήξσζε ηεο αγνξάο θεθαιαίνπ, εθθάλζεηο ηεο νπνίαο είλαη ε ζχγθιηζε ησλ απνδφζεσλ 

νκνεηδψλ ηνπνζεηήζεσλ θεθαιαίσλ, ε ζηαδηαθή απνζχλδεζε ηεο εγρψξηαο ηδησηηθήο 
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θαηαλάισζεο θαη επέλδπζεο απφ ηελ εγρψξηα απνηακίεπζε θαη ε αχμεζε ησλ επελδπηηθψλ 

επηινγψλ. ΢ε ζεσξεηηθφ επίπεδν, ηα πιενλεθηήκαηα απηήο ηεο δηαδηθαζίαο πεξηιακβάλνπλ ηελ 

εμνκάιπλζε ηεο θαηαλάισζεο, ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε κέζσ ηεο εηζξνήο θεθαιαίσλ, ηε 

καθξννηθνλνκηθή πεηζαξρία πνπ επηβάιεη ε δηαζχλδεζε ησλ νηθνλνκηψλ κε ην δηεζλέο 

πεξηβάιινλ, ηε βειηίσζε ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαη ηε δηάρπζε 

ηνπ επελδπηηθνχ θηλδχλνπ. 

΢ηε ζχγρξνλε επνρή έγηλαλ ηεξάζηηεο κεηψζεηο ζηα εκπφδηα ηνπ δηεζλνχο αληαγσληζκνχ 

ζηνλ ηξαπεδηθφ θιάδν. Η πξφνδνο πνπ ζπληειέζηεθε ζηνλ ηνκέα ησλ ηειεπηθνηλσληψλ θαη 

άιισλ νηθνλνκηθψλ ηερλνινγηψλ επέηξεςαλ ζηηο ηξάπεδεο λα επεθηείλνπλ ηηο δξαζηεξηφηεηέο 

ηνπο ζε φιν ηνλ θφζκν, δεδνκέλνπ φηη δε ρξεηάδεηαη πιένλ λα είλαη θνληά ζηνπο πειάηεο γηα λα 

δηαρεηξίδνληαη ηφζν ηα νηθνλνκηθά ηνπο φζν θαη ηνλ θίλδπλν πνπ είλαη εθηεζεηκέλεο. Η αλάπηπμε 

ησλ δηαζπλνξηαθψλ δξαζηεξηνηήησλ έρεη επίζεο απμήζεη ηε δήηεζε γηα ηηο ηξάπεδεο πνπ 

κπνξνχλ λα παξέρνπλ ηηο ππεξεζίεο ηνπο  δηαζπλνξηαθά θαη ζε δηαθνξεηηθέο εζληθφηεηεο. 

Ωζηφζν, παξά ηηο κεηψζεηο ησλ εκπνδίσλ θαη ηελ αλάπηπμε ησλ δηαζπλνξηαθψλ 

δξαζηεξηνηήησλ, ν ηξαπεδηθφο θιάδνο δε ζεσξείηαη ηφζν παγθνζκηνπνηεκέλνο φζν νξηζκέλεο 

άιιεο βηνκεραλίεο. ΢ηηο ΗΠΑ γηα παξάδεηγκα, πνιχ ιίγεο ηξάπεδεο αλεζπρνχλ γηα ην λφκν ησλ 

Riegle-Neal ν νπνίνο πξνσζεί  πην απνηειεζκαηηθά ηε δηαθξαηηθή ηξαπεδηθή. ΢ηε ζπληξηπηηθή 

πιεηνςεθία ησλ εζλψλ ζε φιν ηνλ θφζκν, ην κεξίδην αγνξάο πνπ θαηέρνπλ γηα ηηο μέλεο 

ηξάπεδεο είλαη απηή ηε ζηηγκή ιηγφηεξν απφ ην έλα δέθαην ησλ κεηνρψλ ηεο αγνξάο πνπ 

θαηέρνπλ γηα ηξάπεδεο ζε κηα ζπγθεθξηκέλε ρψξα. Έλαο ιφγνο πνπ ν ηξαπεδηθφο θιάδνο δελ 

είλαη πιήξσο παγθνζκηνπνηεκέλνο είλαη φηη είλαη πην βνιηθφ λα έρνπλ νη ρψξεο ηνπηθά 

θαηαζηήκαηα ηξαπεδψλ πνπ λα παξέρνπλ δάλεηα ζε κηθξέο επηρεηξήζεηο θαη ηδηψηεο. Απφ ηελ 

άιιε πιεπξά, γηα ηηο κεγάιεο εηαηξείεο δελ είλαη ηφζν ζεκαληηθφ ζε πνηα ρψξα ε ηξάπεδα είλαη 

εγθαηεζηεκέλε αθνχ ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ηεο εηαηξείαο είλαη δηαζέζηκα ζε φιν ηνλ θφζκν. 

Η ηξάπεδα είλαη έλαο ζχλζεηνο θνξέαο πνπ ζπκκεηέρεη φρη κφλν ζηε δηακεζνιάβεζε ησλ 

απνζεκαηηθψλ ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ, αιιά ελεξγεί επίζεο θαη σο κηα νξγάλσζε “ζσζίβην” 

γηα ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο θαη άιινπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο νξγαληζκνχο πνπ δελ είλαη 

νηθνλνκηθά ζηαζεξνί. ΢ην πιαίζην απηφ, νη ηξαπεδηθέο δξαζηεξηφηεηεο θαηά ηα ηειεπηαία έηε 

ραξαθηεξίδνληαη απφ ηελ πνηθηινκνξθία ηνπο. 

Ωο δηακεζνιαβεηήο ησλ θεθαιαίσλ ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ, νη θαηεπζπληήξηεο αξρέο 

ηεο ηξάπεδαο ζηελ εμππεξέηεζε ησλ πειαηψλ ηεο ήηαλ πάληα ξεπζηφηεηα, αζθάιεηα, 
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εκπηζηνζχλε θαη επηζηξνθή ησλ ρξεκάησλ πνπ ηηο εκπηζηεχζεθαλ. Γηα ηελ επίηεπμε ησλ ζηφρσλ 

απηψλ, ε ηξάπεδα έρεη εθαξκφζεη κηα ζηξαηεγηθή: πξνζθέξεη ζηνπο πειάηεο ησλ θεληξηθψλ 

ηξαπεδψλ κέζα ξεπζηφηεηαο πνπ παξέρνπλ θαιχηεξε απφδνζε ζε ζρέζε κε ηηο επελδχζεηο πνπ 

πξνζθέξεη ε θεληξηθή ηξάπεδα, θαζψο επίζεο θαη απζηεξή παξαθνινχζεζε θαη δηαρείξηζε ηνπ 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ θαη ηνπ θηλδχλνπ αγνξάο. 

Σα παγθφζκηα ρξεκαηννηθνλνκηθά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία έρνπλ απμεζεί ζε 225 

ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα, αιιά ε αλάπηπμε έρεη επηβξαδπλζεί απφ ην 2007. Η ρξεκαηνδφηεζε 

γηα ηα λνηθνθπξηά θαη ηηο επηρεηξήζεηο αληηπξνζψπεπε κφιηο ην έλα ηέηαξην ηεο αχμεζεο ζηηο 

παγθφζκηεο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο ηα έηε 1995-2007, έλα εθπιεθηηθά κηθξφ κεξίδην αθνχ ε 

παξνρή πηζηψζεσλ ζ‟ απηνχο ηνπο ηνκείο είλαη ν ζεκειηψδεο ζηφρνο ηεο νηθνλνκίαο. 
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Οη δηαζπλνξηαθέο ξνέο θεθαιαίσλ έρνπλ θαηαξξεχζεη, απφ 11,8 ηξηζεθαηνκκχξηα 

δνιάξηα ην 2007 ζε 4,6 ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα ην 2012. Σν 70% απηήο ηεο πηψζεο αθνξνχζε 

ηε Γπηηθή Δπξψπε, θαζψο έρεη επηβξαδπλζεί ε νηθνλνκία απηήο ηεο επείξνπ. Οη ηξάπεδεο ηεο 

Δπξσδψλεο έρνπλ κεηψζεη ην δηαζπλνξηαθφ δαλεηζκφ θαη άιιεο απαηηήζεηο θαηά 3,7 

ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα απφ ην 2007, θαη νη θεληξηθέο ηξάπεδεο ζήκεξα αληηπξνζσπεχνπλ 

πεξηζζφηεξν απφ ην 50% ησλ ξνψλ θεθαιαίσλ εληφο ηεο Δπξνδψλεο. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Η Ο  2  

 
΢ρέζεηο κεηαμύ ηξαπεδηθνύ ζπζηήκαηνο θαη 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηόηεηαο 

 

1. Ζ ζπκβνιή ηεο ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδόηεζεο ζηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε 

 

Απφ παιηά, δηάθνξνη πνιηηηθνί θαη νηθνλνκνιφγνη ηφληδαλ πφζν ζεκαληηθφ είλαη ην 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα γηα ηνλ θαπηηαιηζκφ, ηε βηνκεραλνπνίεζε θαη ηελ νηθνλνκηθή 

αλάπηπμε. Ο Smith (1776) επηζήκαλε ην ξφιν πνπ παίδεη ην ρξήκα γηα ρακειφηεξν θφζηνο 

ζπλαιιαγήο, θη έηζη επέηξεςε κεγαιχηεξε εμεηδίθεπζε θαη θαιχηεξε πξνψζεζε ηερλνινγηθψλ 

θαηλνηνκηψλ. Ο Alexander Hamilton (1781, έλαο απ‟ ηνπο ηδξπηέο ησλ Ηλσκέλσλ Πνιηηεηψλ) 

ππνζηήξημε φηη «νη ηξάπεδεο είλαη νη θαιχηεξεο κεραλέο πνπ εθεπξέζεθαλ πνηέ γηα ηελ ηφλσζε 

ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο». Ο Joseph Schumpeter ππνζηήξημε ην 1911 φηη νη νηθνλνκηθνί 

δηακεζνιαβεηέο (φπσο νη ηξάπεδεο) δηαδξακαηίδνπλ θεληξηθφ ξφιν ζηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε 

επεηδή επηιέγνπλ πνηέο επηρεηξήζεηο ζα ρξεζηκνπνηήζνπλ ηηο απνηακηεχζεηο ηεο θνηλσλίαο. 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη νηθνλνκνιφγνη γηα πνιιέο δεθαεηίεο αγλφεζαλ ην 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα θαη επηθεληξψζεθαλ ζε άιινπο ηνκείο. Ο Lucas (1988) πεξηέγξαςε 

ην ξφιν ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ζηε δηαδηθαζία ηεο αλάπηπμεο σο ππεξεθηηκεκέλε θαη ν Robinson 

(1952) ππνζηήξημε φηη ν ηνκέαο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πξνυπνζέηεη λα έρεη ππάξμεη νηθνλνκηθή 

αλάπηπμε. ΢χκθσλα κε ηηο εξγαζίεο φκσο ησλ Goldsmith (1969), McKinnon (1973) θαη Shaw 

(1973), κηα κεγάιε ζεσξεηηθή θαη εκπεηξηθή βηβιηνγξαθία έρεη ζπλδέζεη ηε ρξεκαηνδφηεζε κε 

ηε δηαδηθαζία ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο (πεξηζζφηεξα πάλσ ζ‟ απηφ ζην Κεθάιαην 4 – 

Δπηζθφπεζε βηβιηνγξαθίαο). Δκπεηξηθέο κειέηεο έρνπλ δείμεη ζεηηθή επίδξαζε ηεο 

ρξεκαηνδνηηθήο εκβάζπλζεο ζηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Πην πξφζθαηα, δηάθνξεο κειέηεο 

έρνπλ δείμεη φηη ε αλάπηπμε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα επεξεάδεη ζεκαληηθά θαη άιινπο 
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ηνκείο, ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηεο βειηίσζεο ηνπ εκπνξηθνχ ηζνδπγίνπ ησλ ρσξψλ θαη αιιαγέο 

ζηελ θαηαλνκή ηνπ εηζνδήκαηνο θαη ζηα επίπεδα ηεο θηψρεηαο. 

Ωζηφζν, νη ίδηνη κεραληζκνί πνπ ζηεξίδνπλ ην ζεηηθφ ξφιν ηεο ρξεκαηνδφηεζεο είλαη 

επίζεο κηα πεγή θηλδχλσλ θαη αζηάζεηαο. Η ηζηνξία ηεο ρξεκαηννηθνλνκίαο είλαη γεκάηε απφ 

θνχζθεο, απνηπρία ηξαπεδηθψλ πξαθηηθψλ θαζψο θαη ηξαπεδηθέο θαη λνκηζκαηηθέο θξίζεηο 

(Reinhart θαη Rogoff, 2009). Αθξηβψο φπσο ππάξρεη πεξηεθηηθή βηβιηνγξαθία ζρεηηθά κε ηελ 

επίδξαζε ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πάλσ ζηελ αλάπηπμε, ππάξρεη κηα εμίζνπ ζεκαληηθή 

βηβιηνγξαθία πνπ έρεη δηεξεπλήζεη ηα αίηηα, ην θνηλσληθφ θαη νηθνλνκηθφ θφζηνο ηεο 

νηθνλνκηθήο αζηάζεηαο, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδηθψλ θξίζεσλ. 

΢ηνλ ππξήλα ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ θαη αγνξψλ δεκηνπξγνχληαη δηάθνξεο 

ηξηβέο, φπσο αζχκκεηξε πιεξνθφξεζε κεηαμχ ησλ εηαίξσλ, πνπ κπνξεί λα θαηαιήμνπλ ζε 

πξνβιήκαηα φπσο θίλδπλν ξεπζηφηεηαο ή αθφκα θαη ρξενθνπίαο. Όκσο ηα ίδηα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα θαη αγνξέο έρνπλ κεραληζκνχο πνπ βνεζνχλ ζηελ θαηαπνιέκεζε 

απηψλ ησλ ηξηβψλ. Με ηε ζπγθέληξσζε ησλ απνηακηεχζεσλ ζε έλα κεγάιν αξηζκφ 

απνηακηεπηψλ κε δηαθνξεηηθέο (ρξνληθά) αλάγθεο ζε ξεπζηφηεηα, ηα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα κπνξνχλ λα βνεζήζνπλ λα μεπεξαζηνχλ νη θίλδπλνη ξεπζηφηεηαο θαη ηειηθά λα 

παξέρνπλ ζηνπο απνηακηεπηέο πςειφηεξε απφδνζε. 

Αο δνχκε φκσο ηψξα κε πνηνλ ηξφπν αθξηβψο νη ρξεκαηνπηζησηηθνί νξγαληζκνί θαη νη 

αγνξέο, κε ηνπο κεραληζκνχο ρξεκαηνδφηεζεο, βνεζνχλ ηελ νηθνλνκία λα αλαπηπρζεί κε 

ηαρχηεξνπο ξπζκνχο. 

Καη‟ αξρήλ ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζπζηήκαηα κπνξνχλ λα ζηεξίμνπλ ηελ 

απνηειεζκαηηθή αληαιιαγή αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ παξέρνληαο ππεξεζίεο πιεξσκψλ θαη θαηά 

ζπλέπεηα κείσζε ηνπ θφζηνπο ζπλαιιαγψλ. Οη ππεξεζίεο ρξεκαηνδφηεζεο κπνξνχλ λα 

εληζρχζνπλ ηελ εμεηδίθεπζε επηηξέπνληαο πεξηζζφηεξεο ζπλαιιαγέο θη εληζρχνληαο έηζη ηελ 

αλάπηπμε ηεο παξαγσγηθφηεηαο. 

Γεχηεξνλ, κε ηε ζπγθέληξσζε απνηακηεχζεσλ απφ πνιινχο κεκνλσκέλνπο 

απνηακηεπηέο, ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα θαη νη αγνξέο κπνξνχλ λα βνεζήζνπλ λα 

μεπεξαζηνχλ δηάθνξεο δπζθνιίεο ζηηο επελδχζεηο θαη επηηξέπνληαο έηζη ηελ αμηνπνίεζε 

κεγάισλ νηθνλνκηψλ (ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα δε ρξεηάδεηαη απαξαίηεηα λα είλαη εζληθά 

αιιά κπνξεί λα είλαη θαη ηνπηθέο ζπκκαρίεο επελδπηψλ, φπσο ζπλέβε π.ρ. ζηελ αξρή ηεο 

Βηνκεραληθήο Δπαλάζηαζεο γηα ηα έξγα ππνδνκήο). 
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Σξίηνλ, ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα θαη νη αγνξέο κπνξνχλ λα έρνπλ ζεηηθφ 

αληίθηππν ζηηο επελδχζεηο θαη ηελ θαηαλνκή ησλ πφξσλ κε ηελ παξαθνινχζεζε θαη 

απνηειεζκαηηθή δηαρείξηζε ηνπ θφζηνπο, πνπ έρεη σο απνηέιεζκα λα ρξεκαηνδνηνχληαη 

πεξηζζφηεξα επελδπηηθά ζρέδηα θαη απμάλνληαο έηζη ηε ζπλνιηθή πηζαλφηεηα επηηπρίαο. Οκνίσο, 

κε ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ επηρεηξεκαηηψλ πνπ έρνπλ ηηο πην ππνζρφκελεο ηερλνινγίεο, νη 

ρξεκαηνπηζησηηθνί νξγαληζκνί κπνξνχλ επίζεο λα εληζρχζνπλ ην ξπζκφ αλάπηπμεο ησλ 

ηερλνινγηθψλ θαηλνηνκηψλ. Έλα παξφκνην επηρείξεκα ηζρχεη θαη γηα ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο 

αγνξέο: ζε κεγαιχηεξεο θαη πην ξεπζηέο αγνξέο νη επελδπηέο έρνπλ κεγαιχηεξα θίλεηξα λα 

επελδχζνπλ ζηελ έξεπλα γηα επηρεηξήζεηο θαη έξγα πνπ παξάγνπλ πιεξνθνξίεο θαη πνπ κπνξνχλ 

λα κεηαηξαπνχλ ζε δηαπξαγκαηεχζηκα θέξδε, βειηηψλνληαο ηειηθά ηελ θαηαλνκή ησλ πφξσλ. 

Σέηαξηνλ, ηφζν ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα φζν θαη νη αγνξέο κπνξνχλ λα 

ζπκβάινπλ ζηελ παξαθνινχζεζε ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ηε κείσζε ησλ πξνβιεκάησλ κεηαμχ 

ηεο δηνίθεζεο, ηεο πιεηνςεθίαο θαη ηεο κεηνςεθίαο ησλ κεηφρσλ, βειηηψλνληαο έηζη θαη πάιη 

ηελ θαηαλνκή ησλ πφξσλ. 

Σέινο, νη ηξάπεδεο κπνξνχλ λα βνεζήζνπλ ζηε κείσζε ηνπ θηλδχλνπ ξεπζηφηεηαο, 

επηηξέπνληαο έηζη ηηο καθξνπξφζεζκεο επελδχζεηο. Απηφ ην επηηπγράλνπλ ζπγθεληξψλνληαο ηηο 

απνηακηεχζεηο “ππνκνλεηηθψλ” (πνπ πξνηηκάλε δειαδή καθξνρξφληεο επελδχζεηο) θαη 

“αλππφκνλσλ” (πνπ πξνηηκάλε βξαρπρξφληεο επελδχζεηο) επελδπηψλ, κεηαηξέπνληαο ηηο 

βξαρππξφζεζκεο ππνρξεψζεηο ζε καθξνπξφζεζκεο απαηηήζεηο, θη επηηξέπνληαο έηζη ηηο καθξν- 

πξφζεζκεο επελδχζεηο θαη ηειηθά ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε. 

 

 

 

2. Μνξθέο ηξαπεδηθώλ ρνξεγήζεσλ 

 

΢ηελ πξνεγνχκελε παξάγξαθν δείμακε φηη ε ηξαπεδηθή ρξεκαηνδφηεζε παίδεη πνιχ 

ζεκαληηθφ ξφιν γηα ηελ αλάπηπμε ηεο νηθνλνκίαο. Οη ηξάπεδεο έρνπλ πνιιά πξντφληα θαη 

δξαζηεξηφηεηεο πνπ βνεζνχλ ηε δηαθίλεζε ηνπ ρξήκαηνο. Οη ηξάπεδεο κπνξνχλ λα ελεξγνχλ σο 

πξάθηνξεο δηελεξγψληαο ειέγρνπο γηα ηνπο πειάηεο, κπνξνχλ λα πιεξψλνπλ επηηαγέο πνπ 

εθδφζεθαλ απφ ηνπο πειάηεο ζηελ ηξάπεδα, θαζψο θαη λα εηζπξάηνπλ επηηαγέο πνπ θαηαηέζεθαλ 

ζε ινγαξηαζκνχο πειαηψλ. Οη ηξάπεδεο επίζεο έρνπλ πνιιέο κεζφδνπο πιεξσκψλ φπσο 
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πηζησηηθέο θάξηεο, ρξεσζηηθέο θάξηεο, κεηαθνξά ρξεκάησλ κεηαμχ ινγαξηαζκψλ θαη 

κεραλήκαηα απηφκαηεο αλάιεςεο (ΑΣΜ). Οη ρνξεγήζεηο φκσο απνηεινχλ ηελ θπξηφηεξε πεγή 

εζφδσλ γηα ηηο ηξάπεδεο, νη δηνηθήζεηο ησλ νπνίσλ πξέπεη λα απνθαζίδνπλ ηη πνζνζηφ ησλ 

θαηαζέζεσλ ζα δηαηεζεί γηα ηελ θάζε κνξθή ρνξήγεζεο θαη ηη πνιηηηθή ζ‟ αθνινπζεζεί 

αλαθνξηθά κε ηα επηηφθηα, νχησο ψζηε λα κεγηζηνπνηεζνχλ ηα θέξδε ηεο ηξάπεδαο δεδνκέλνπ 

ηνπ θηλδχλνπ. Οη ρνξεγήζεηο επίζεο είλαη απηέο πνπ έρνπλ κεγάιν αληίθηππν ζηελ ηφλσζε ηεο 

νηθνλνκίαο. 

Οη ηξάπεδεο δαλείδνληαη ρξήκαηα απνδερφκελεο θεθάιαηα πνπ έρνπλ θαηαηεζεί ζε 

ινγαξηαζκνχο φςεσο, απνδέρνληαο πξνζεζκηαθέο θαηαζέζεηο θαη εθδίδνληαο ρξεφγξαθα φπσο 

ηα ηξαπεδνγξακκάηηα θαη ηα νκφινγα. Οη ηξάπεδεο δαλείδνπλ ρξήκαηα δίλνληαο πξνθαηαβνιέο 

ζηνπο πειάηεο, ζπάδνληαο ην δάλεην ζε δφζεηο θαη επελδχνληαο ζε εκπνξεχζηκα ρξεφγξαθα θαη 

άιιεο κνξθέο ρξεκαηηθνχ δαλεηζκνχ. Οη ηξάπεδεο κπνξνχλ λα δεκηνπξγήζνπλ λέν ρξήκα φηαλ 

θάλνπλ έλα δάλεην. Νέα δάλεηα ζε φιν ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα δεκηνπξγνχλ λέεο θαηαζέζεηο ζε 

άιια κέξε ηνπ ζπζηήκαηνο. Η πξνζθνξά ρξήκαηνο απμάλεηαη ζπλήζσο κε ηελ πξάμε ηνπ 

δαλεηζκνχ θαη κεηψλεηαη φηαλ ηα δάλεηα εμνθινχληαη ηαρχηεξα απφ ηε ζχλαςε λέσλ δαλείσλ. 

Αλ φιεο νη ηξάπεδεο απμήζνπλ ην δαλεηζκφ ηνπο απφ θνηλνχ, ηφηε κπνξνχλ λα αλακέλνπλ λα 

επηζηξέςνπλ ζε απηέο λέεο θαηαζέζεηο θαη ην πνζφ ησλ ρξεκάησλ ζηελ νηθνλνκία λα απμεζεί. 

Ωζηφζν ν ππεξβνιηθφο ή επηθίλδπλνο δαλεηζκφο κπνξεί λα πξνθαιέζεη αθεξεγγπφηεηα ζηνπο 

δαλεηνιήπηεο (δειαδή αζέηεζε πιεξσκήο ηνπ δαλείνπ). Οη ηξάπεδεο ζηε ζπλέρεηα γίλνληαη πην 

πξνζεθηηθέο, θη έηζη δεκηνπξγνχληαη ιηγφηεξα δάλεηα θαη σο εθ ηνχηνπ ιηγφηεξα ρξήκαηα. Έηζη 

ινηπφλ ε νηθνλνκία κπνξεί λα βξεζεί απφ ηελ άλζεζε ζηελ πηψζε, φπσο ζπλέβε ζην Ηλσκέλν 

Βαζίιεην θαη πνιιέο άιιεο δπηηθέο νηθνλνκίεο κεηά ην 2007. 

Αλάινγα κε ηε ρξήζε θαη ηε θχζε ηνπ πξνζψπνπ πνπ δαλείδεηαη, ηα δάλεηα ρσξίδνληαη 

ζε δάλεηα ηδησηηθήο ρξήζεο θαη δάλεηα επαγγεικαηηθήο ρξήζεο. Δπίζεο ππάξρνπλ θαη ηα 

θξαηηθά δάλεηα, πνπ πεξηιακβάλνπλ δαλεηζκνχο κεηαμχ θξαηψλ. Καηά θχξην ιφγν, ηα 

επαγγεικαηηθά δάλεηα πνπ ρξεκαηνδνηνχλ ηηο επηρεηξήζεηο βνεζνχλ ζηελ ηφλσζε ηεο 

νηθνλνκίαο. Ωζηφζν, αθφκα θαη ηα δάλεηα ηδησηψλ ζπλεηζθέξνπλ ζηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε 

(π.ρ ηα θαηαλαισηηθά δάλεηα βνεζνχλ ηελ αγνξά δίλνληαο πεξηζζφηεξν δηαζέζηκν ρξήκα ζηνλ 

θαηαλαισηή θαη ηα ζηεγαζηηθά δάλεηα βνεζνχλ ηηο επηρεηξήζεηο πνπ αζρνινχληαη κε ηνλ θιάδν 

ηεο νηθνδνκήο). 
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Η ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ρξένπο κπνξεί λα είλαη αζθαλήρ ή μη αζθαλήρ. Απηνί νη φξνη δελ 

ζεκαίλνπλ πφζν αζθαιέο ή κε αζθαιέο είλαη ην ρξένο γηα ην δαλεηδφκελν, αιιά πφζν αζθαιέο 

ή κε αζθαιέο ην ρξένο είλαη γηα ην δαλεηζηή (ηηο ηξάπεδεο ζπγθεθξηκέλα). 

Αζθαλέρ Δάνειο: Αλεμάξηεηα απφ ην είδνο ηνπ δαλείνπ, ν δαλεηδφκελνο ππφζρεηαη λα ην 

μεπιεξψζεη. ΢ηα αζθαλή (ή εξαζθαλιζμένα) δάλεηα ε ππφζρεζε απηή είλαη "αζθαιήο" κε ηε 

ρνξήγεζε ζηνλ πηζησηή κηαο ζπγθεθξηκέλεο ηδηνθηεζίαο (ζπλήζσο φρεκα ή αθίλεην) πνπ 

νλνκάδεηαη ππνζήθε. Αλ ν δαλεηδφκελνο δε κπνξεί λ‟ απνπιεξψζεη ην δάλεην ηφηε ν δαλεηζηήο 

κπνξεί λα πάξεη πίζσ ηα ρξήκαηα ηνπ θαηαζρέηνληαο θαη ξεπζηνπνηψληαο ηε ζπγθεθξηκέλε 

ηδηνθηεζία πνπ ρξεζηκνπνηείηαη σο ππνζήθε γηα ην ρξένο.  

Επιζθαλέρ Δάνειο: ΢ε αληίζεζε κε ηα αζθαιή δάλεηα, ε ππφζρεζε γηα εμφθιεζε ελφο 

επιζθαλούρ (ή ακάλςπηος) δαλείνπ δελ ππνζηεξίδεηαη απφ ηε ρνξήγεζε ππνζήθεο ζηνλ πηζησηή 

κηαο ζπγθεθξηκέλεο ηδηνθηεζίαο. Ο δαλεηζηήο βαζίδεηαη ζηελ πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα θαη ηε 

θήκε ηνπ πειάηε γηα λα απνπιεξσζεί ε ζρεηηθή ππνρξέσζε. Η πην δηαδεδνκέλε κνξθή ελφο 

αθάιππηνπ δαλείνπ είλαη νη πηζησηηθέο θάξηεο.  

Έηζη ινηπφλ, αλ θαη ε ππνζεθεπκέλε πεξηνπζία κπνξεί λα κελ είλαη ζε άκεζν θίλδπλν, ε 

αζέηεζε ελφο εμαζθαιηζκέλνπ δαλείνπ έρεη ζνβαξέο ζπλέπεηεο. Αληηζέησο, ζ‟ έλα αθάιππην 

δάλεην, ν δαλεηζηήο δε θέξεη θακία αμίσζε γηα θαηάζρεζε θαη πνχιεκα ηδηνθηεζίαο αλ ππάξμεη 

αζέηεζε πιεξσκήο, αιιά κπνξεί λα πξνζπαζήζεη λα ιάβεη ηα ρξήκαηα ηνπ κε δηθαζηηθή 

απφθαζε. 

Σα πην θνηλά είδε δαλείσλ πνπ ρνξεγνχληαη απφ ηηο ηξάπεδεο γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε κηαο 

επηρείξεζεο είλαη ηα εμήο: 

1) Κεθαιαηαθό πηζηωηηθό όξην (lines of credit) γηα ηηο ηξέρνπζεο αλάγθεο ζε ξεπζηφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο 

2) Πηζηωηηθέο θάξηεο (credit cards), κηα κνξθή αθάιππηνπ δαλείνπ κε πςεινχο ηφθνπο 

3) Βξαρππξόζεζκα εκπνξηθά δάλεηα (έλα σο ηξία έηε) 

4) Μαθξνπξόζεζκα εκπνξηθά δάλεηα πνπ ζπλήζσο είλαη εμαζθαιηζκέλα κε αθίλεηα ή άιια 

ζεκαληηθά ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ 

5) Μίζζωζε εμνπιηζκνύ (leasing) ζηελ πεξίπησζε πνπ ε επηρείξεζε δε ζέιεη λα ηνλ αγνξάζεη 

θαη λα ηνλ θαηέρεη κφληκα 

6) Δλέγγπα πίζηωζε (letters of credit) γηα ηηο επηρεηξήζεηο πνπ αζρνινχληαη κε ην δηεζλέο 

εκπφξην 
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 1) Σν πηζηωηηθό όξην ζέηεη έλα κέγηζην πνζφ ησλ πφξσλ πνπ δηαηίζεληαη απφ ηελ 

ηξάπεδα θαη κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί (φηαλ ρξεηάδεηαη) γηα λα θαιχςεη ηηο ηακεηαθέο αλάγθεο 

κηαο επηρείξεζεο. Σν πηζησηηθφ φξην είλαη νπζηαζηηθά έλα δάλεην πνπ ιεηηνπξγεί ζαλ έλαο 

ηξερνχκελνο ινγαξηαζκφο. ΢ηηο πεξηζζφηεξεο πεξηπηψζεηο ν δαλεηνιήπηεο ζα ιάβεη έλα κπινθ 

επηηαγψλ έηζη ψζηε λα κπνξεί λα εθδίδεη επηηαγέο άκεζα θαη ρσξίο λα ρξεηάδεηαη λα θαηαθεχγεη 

ζε κεηξεηά. Μεξηθέο ηξάπεδεο κπνξεί λα πξνζθέξνπλ θαη ρξεσζηηθέο θάξηεο. Οη πεξηζζφηεξνη 

ηδηνθηήηεο κηθξψλ επηρεηξήζεσλ ρξεζηκνπνηνχλ ζπλήζσο ην φξην πίζησζήο ηνπο γηα ηηο 

θαζεκεξηλέο εξγαζίεο, φπσο νη αγνξέο πξψησλ πιψλ, θαζψο θαη γηα ηελ θάιπςε πεξηνδηθψλ 

αλαγθψλ ηεο επηρείξεζήο ηνπο. Δίλαη θπζηθά κηα αθφκα κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο πνπ πξέπεη λα 

μεπιεξσζεί κε ηφθν. Οη εμαζθαιίζεηο γηα ην δάλεην απηφ είλαη ζπρλά εηζπξαθηένη ηξαπεδηθνί 

ινγαξηαζκνί ή θάπνην απφζεκα ηεο επηρείξεζεο. Καηαμησκέλεο επηρεηξήζεηο κε πνιχ θαιή 

πηζησηηθή ηζηνξία έρνπλ πεξηζζφηεξεο πηζαλφηεηεο λα επηζπλάςνπλ έλα αθάιππην δάλεην 

πηζησηηθνχ νξίνπ. 

 2) Παξ‟ φιν πνπ νη πηζηωηηθέο θάξηεο δελ απνηεινχλ εξγαιείν ρξεκαηνδφηεζεο 

απνθιεηζηηθά ησλ εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ, απνηεινχλ ζπρλά έλα κέξνο ηνπ δαλεηαθνχ 

ραξηνθπιαθίνπ ηεο ηξάπεδαο. Οη επηρεηξήζεηο κπνξεί λα ζέινπλ λα ρξεζηκνπνηήζνπλ κηα 

πηζησηηθή θάξηα σο ελαιιαθηηθή ιχζε ζ‟ έλα ινγαξηαζκφ πηζησηηθνχ νξίνπ. Σν αληαγσληζηηθφ 

ηξαπεδηθφ πεξηβάιινλ έρεη αλαγθάζεη πνιιά ηδξχκαηα λα αλαδεηήζνπλ λέεο πεγέο εζφδσλ θαη 

ηελ αλάπηπμε λέσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ πνπ αληαπνθξίλνληαη ζηηο νινέλα 

κεηαβαιιφκελεο απαηηήζεηο. Μηα απφ ηηο ιηγφηεξν γλσζηέο εμειίμεηο ππήξμε ε αλάπηπμε ησλ 

πηζησηηθψλ θαξηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη απφ ηηο κηθξέο επηρεηξήζεηο. 

 3) Σα βξαρππξόζεζκα εκπνξηθά δάλεηα πνπ δηαηίζεληαη είλαη παξφκνηα κε ηα 

παξαδνζηαθά θαηαλαισηηθά δάλεηα. Έλα βξαρππξφζεζκν εκπνξηθφ δάλεην ιακβάλεηαη ζπλήζσο 

γηα λα θαιχςεη ζπγθεθξηκέλεο δαπάλεο (γηα παξάδεηγκα ε επηρείξεζε ζέιεη λ‟ αγνξάζεη έλα 

ηκήκα εμνπιηζκνχ ή λα πιεξψζεη έλα ζπγθεθξηκέλν ρξένο) θαη δαλείδεηαη έλα ζπγθεθξηκέλν 

ζηαζεξφ πνζφ, γηα έλα νξηζκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα θαη θαηαβάιινληαο θπζηθά ηνπο ηφθνπο. 

΢ηελ νπζία, έλα εκπνξηθφ δάλεην είλαη παξφκνην κε ηα δάλεηα πνπ είκαζηε εμνηθεησκέλνη, φπσο 

ηα θνηηεηηθά δάλεηα, ηα ζηεγαζηηθά δάλεηα, ηα θαηαλαισηηθά δάλεηα θιπ. 
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 4) Σα καθξνπξόζεζκα εκπνξηθά δάλεηα μεπιεξψλνληαη γεληθά ζε πεξηζζφηεξα έηε απ‟ 

φηη ηα βξαρππξφζεζκα δάλεηα. Δπεηδή ν πεξηζζφηεξνο ρξφλνο γηα ηελ απνπιεξσκή ελφο δαλείνπ 

ζεκαίλεη πεξηζζφηεξν θίλδπλν γηα ηελ ηξάπεδα, ηα καθξνπξφζεζκα εκπνξηθά δάλεηα είλαη 

ζπλήζσο πην δχζθνιν λα η‟ απνθηήζνπλ νη κηθξφηεξεο επηρεηξήζεηο. Καηά ζπλέπεηα, νη ηξάπεδεο 

απαηηνχλ εγγπήζεηο θαη πεξηνξίδνπλ ηε δηάξθεηα απηψλ ησλ δαλείσλ ζε πεξίπνπ πέληε κε επηά 

έηε. Πεξηζηαζηαθά κπνξεί λα ρνξεγεζνχλ δάλεηα κε κεγαιχηεξε δηάξθεηα, εθφζνλ φκσο ηα 

δάλεηα απηά είλαη εμαζθαιηζκέλα κε ππνζεθεπκέλε αθίλεηε πεξηζνπζία. Ο ζθνπφο ησλ 

κεγάισλ δαλείσλ πνηθίιιεη: Αγνξέο εμνπιηζκνχ θαη εγθαηαζηάζεσλ, επέθηαζε ηεο επηρείξεζεο 

ή αθφκα θαη γηα λα θαιπθζεί ην θφζηνο απφθηεζήο ηεο. 

 5) Η ρξεκαηνδνηηθή κίζζωζε (ή ενοικίαζη, leasing) είλαη κηα άκεζε κίζζσζε παγίσλ. 

Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ ζπλήζσο κηζζψλνληαη απφ ηηο κηθξέο επηρεηξήζεηο πεξηιακβάλνπλ 

εμνπιηζκφ, νρήκαηα, αθίλεηα ή εγθαηαζηάζεηο. Οη πεξηζζφηεξεο ηξάπεδεο απαηηνχλ απ‟ ηηο 

κηθξέο επηρεηξήζεηο ζηαζεξφ ηζηνξηθφ ιεηηνπξγίαο γηα λα θάλνπλ καδί ηνπο ζπκθσλία κίζζσζεο. 

 6) Οη πηζηωηηθέο επηζηνιέο (ή ενέγγςα πίζηωζη, letters of credit) δελ απνηεινχλ ην πην 

θνηλφ κέζν ρξεκαηνδφηεζεο  ησλ κηθξψλ επηρεηξήζεσλ, αιιά είλαη έλα πνιχ ζεκαληηθφ 

ρξεκαηνδνηηθφ εξγαιείν γηα ηηο εηαηξείεο πνπ αζρνινχληαη κε ην δηεζλέο εκπφξην. Η πηζησηηθή 

επηζηνιή είλαη έλα έγγξαθν πνπ εθδίδεηαη απφ έλα ρξεκαηνπηζησηηθφ νξγαληζκφ πνπ ελεξγεί 

νπζηαζηηθά σο ακεηάθιεηε εγγχεζε ηεο πιεξσκήο ζ‟ έλαλ δηθαηνχρν. Απηφ ζεκαίλεη, φηη 

εθφζνλ ν πσιεηήο - δηθαηνχρνο ηεξήζεη ηα πξνβιεπφκελα απφ ηνπο φξνπο ηεο πίζησζεο θαη 

κφιηο απηφο παξνπζηάζεη ζηελ ηξάπεδα έθδνζεο ή δηαπξαγκάηεπζεο ηα έγγξαθα πνπ 

ζπκκνξθψλνληαη κε ηνπο φξνπο ηεο ελέγγπαο πίζησζεο, ε ηξάπεδα είλαη ππνρξεσκέλε λα 

πιεξψζεη, αλεμαξηήησο απφ νπνηεζδήπνηε αληίζεηεο νδεγίεο ηνπ εληνιέα ηεο ελέγγπαο 

πίζησζεο. Με άιια ιφγηα, ε ππνρξέσζε γηα πιεξσκή κεηαηνπίδεηαη απφ ηνλ αηηνχκελν ηεο 

ελέγγπαο πίζησζεο, ζηελ ηξάπεδα πνπ ηελ εθδίδεη. Η ελέγγπα πίζησζε κπνξεί επίζεο λα είλαη ε 

πεγή πιεξσκήο γηα κηα ζπλαιιαγή, ζεκαίλνληαο φηη έλαο εμαγσγέαο ζα πιεξσζεί κε ηελ 

εμφθιεζε ηεο πηζησηηθήο επηζηνιήο. 

 Άιινη ηξφπνη ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο: 

 Factoring: Μέζσ ηεο δηαδηθαζίαο factoring, πξαγκαηνπνηείηαη κία ηξηκεξήο ζπλεξγαζία 

κεηαμχ ελφο πξνκεζεπηή, ησλ πειαηψλ ηνπ θαη κίαο εηαηξίαο factoring, ε νπνία είλαη ππεχζπλε 

γηα ηε δηαρείξηζε, ηε ινγηζηηθή παξαθνινχζεζε θαη ηελ είζπξαμε ησλ εθδηδφκελσλ απφ ηνλ 

πξνκεζεπηή πξνθαηαβνιψλ επί ηεο αμίαο ηνπο. 
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 Κεθάιαην επηρεηξεκαηηθώλ ζπκκεηνρώλ: To Κεθάλαιο επισειπημαηικών ζςμμεηοσών 

(venture capital) είλαη ην θεθάιαην πνπ επελδχεηαη ζε παιαηέο ή ππφ ζχζηαζε επηρεηξήζεηο απφ 

εηδηθεπκέλεο επελδπηηθέο εηαηξίεο. Μηα εηαηξία venture capital πξνζθέξεη θεθάιαην ζηελ 

επηρείξεζε εμαγνξάδνληαο πνζνζηφ απφ ην εηαηξηθφ (ή κεηνρηθφ φηαλ πξφθεηηαη γηα ΑΔ) 

θεθάιαην ηεο ηειεπηαίαο. Πξφθεηηαη νπζηαζηηθά γηα έλαλ ηξφπν ρξεκαηνδφηεζεο ζρεηηθά 

ξηςνθίλδπλσλ επελδχζεσλ. 

 Πξνεμνθιήζεηο: Πποεξόθληζη είλαη ε κεηαβίβαζε ελφο πηζησηηθνχ ηίηινπ απφ ηνλ 

θνκηζηή ζηελ ηξάπεδα. Η ηξάπεδα παίξλεη ηνλ πηζησηηθφ ηίηιν θαη θαηαβάιιεη ζηνλ θνκηζηή ηνπ 

ην πνζφ πνπ αλαγξάθεηαη ζηνλ ηίηιν κεησκέλν θαηά ην πνζφ ηνπ ηφθνπ πνπ αλαινγεί γηα ην 

ρξνληθφ δηάζηεκα πνπ κεζνιαβεί κεηαμχ ηεο πξνεμφθιεζεο θαη ηνπ ρξφλνπ ιήμεο ηνπ 

πηζησηηθνχ ηίηινπ. Οη πηζησηηθνί ηίηινη πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη είλαη α) ην Γξακκάηην ζε δηαηαγή 

θαη β) ε ΢πλαιιαγκαηηθή απφ ηνλ νθεηιέηε. 

 

 

3. Ζ απεηιή ηνπ πηζησηηθνύ θηλδύλνπ γηα ηηο ηξάπεδεο 

 

Πιζηωηικόρ κίνδςνορ είλαη ν θίλδπλνο φηη έλαο δαλεηνιήπηεο ζα αζεηήζεη ηελ 

απνπιεξσκή ηνπ ρξένπο ηνπ απνηπγράλνληαο λα θάλεη ηηο πιεξσκέο πνπ είλαη ππνρξεσκέλνο λα 

θάλεη. Ο δαλεηζηήο είλαη θπξίσο εθηεζεηκέλνο ζ‟ απηφλ ηνλ θίλδπλν πνπ πεξηιακβάλεη ρακέλα 

θεθάιαηα θαη ηφθνπο, δηαηάξαμε ησλ ρξεκαηηθψλ ξνψλ θαη απμεκέλν θφζηνο είζπξαμεο. Η 

δεκηά κπνξεί λα είλαη νιηθή ή κεξηθή θαη κπνξεί λα πξνθχςεη ζε δηάθνξεο ζπλζήθεο. Γηα 

παξάδεηγκα: 

 Έλαο θαηαλαισηήο κπνξεί λ‟ απνηχρεη λα θάλεη κηα πιεξσκή πνπ νθείιεη ζ‟ έλα ελππφζεθν 

δάλεην, κηα πηζησηηθή θάξηα ή θάπνην άιιν δάλεην 

 Μηα εηαηξεία δελ είλαη ζε ζέζε λα επηζηξέςεη ην δάλεην πνπ είλαη εμαζθαιηζκέλν κε 

ζηαζεξή ή θπκαηλφκελε ρξέσζε επί ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο εηαηξείαο 

 Μηα επηρείξεζε ή έλαο θαηαλαισηήο δελ θαηαβάιιεη εκπνξηθφ ηηκνιφγην φπσο νθείιεη 

 Μηα επηρείξεζε δελ θαηαβάιιεη ηνπο κηζζνχο ησλ εξγαδνκέλσλ πνπ νθείιεη 

 Μηα επηρείξεζε ή θπβέξλεζε πνπ έρεη εθδφζεη νκφινγα δελ θαηαβάιιεη ηηο πιεξσκέο γηα ην 

θνππφλη ηνπ νκνιφγνπ πνπ νθείιεη 
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 Μηα πησρεπκέλε αζθαιηζηηθή εηαηξεία δελ πξαγκαηνπνηεί ηε ζπκβνιαηαθή ηεο ππνρξέσζε 

 Μηα ρξενθνπεκέλε ηξάπεδα δελ επηζηξέθεη ηα θεθάιαηα πνπ νθείιεη ζ‟ έλαλ θαηαζέηε 

 Μηα θπβέξλεζε ρνξεγεί ζε κηα πησρεπκέλε επηρείξεζε θαζεζηψο πξνζηαζίαο απφ ηνπο 

πηζησηέο ηεο (ππάγεηαη δειαδή ζην λφκν πεξί ρξενθνπίαο)  

Ο φξνο ηπαπεζικόρ πιζηωηικόρ κίνδςνορ αλαθέξεηαη ζε φινπο ηνπο θηλδχλνπο πνπ είλαη 

εθηεζεηκέλε κηα ηξάπεδα απφ ηα δάλεηα πνπ εθδίδεη ζε δηάθνξνπο πειάηεο. Ο θπξηφηεξνο 

θίλδπλνο γηα ηηο ηξάπεδεο πνπ ρνξεγνχλ δάλεηα είλαη φηη νη νθεηιέηεο δε ζα επηζηξέςνπλ ην πνζφ 

ησλ ηφθσλ ζην ρξφλν πνπ θαζνξίδεηαη απφ ηε δαλεηαθή ζχκβαζε. Δάλ αξθεηνί πειάηεο 

αδπλαηνχλ λ‟ απνπιεξψζνπλ ηα δάλεηά ηνπο ηφηε ε ηξάπεδα κπνξεί λα βξεζεί ζε κηα πνιχ 

ζνβαξή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε. Ωο εθ ηνχηνπ, νη ηξάπεδεο δηαρεηξίδνληαη απηφλ ηνλ πηζησηηθφ 

θίλδπλν θάλνληαο εμνλπρηζηηθνχο ειέγρνπο ζηνπο ππνςήθηνπο δαλεηνιήπηεο ηνπο θαη 

αζθαιίδνληαο ηα δάλεηα ηδηαίηεξεο αμίαο.  

Πνιινί άλζξσπνη βιέπνπλ ηηο ηξάπεδεο σο αμηφπηζηα ηδξχκαηα πνπ έρνπλ ηε 

ζηαζεξφηεηα λα ζπλάπηνπλ δάλεηα κε άκεζν ηξφπν. Ωζηφζν, δελ ππάξρεη θακία εγγχεζε γηα ηηο 

ηξάπεδεο φηη ηα δάλεηα απηά ζ‟ απνπιεξσζνχλ. Γεδνκέλνπ φηη πνιιά απφ ηα δάλεηα πνπ 

πξνζθέξνληαη απφ ηηο ηξάπεδεο είλαη αθάιππηα (πνπ ζεκαίλεη φηη ν δαλεηδφκελνο δελ παξέρεη 

θάπνηα εγγχεζε), νη ηξάπεδεο ιακβάλνπλ κηθξή απνδεκίσζε φηαλ ν δαλεηνιήπηεο αζεηήζεη λα 

πιεξψζεη ην δάλεην. 

Πσο αθξηβψο φκσο ν πηζησηηθφο θίλδπλνο απνηειεί απεηιή γηα ηηο ηξάπεδεο; Όπσο 

έρνπκε ήδε πεη ε θχξηα ιεηηνπξγία ησλ ηξαπεδψλ είλαη λα δαλείδνληαη ρξήκαηα (θπξίσο κέζσ 

ησλ θαηαζέζεσλ ησλ πειαηψλ ηνπο) θαη λα δηνρεηεχνπλ ηα ρξήκαηα απηά ζε δάλεηα, κε ηα 

επηηφθηα ησλ δαλείσλ λ‟ απνηεινχλ ηα θέξδε ηεο ηξάπεδαο. Φαληαζηείηε ηψξα θάπνηνη νθεηιέηεο 

λα ζηακαηήζνπλ λα μερξεψλνπλ ηα δάλεηά ηνπο θαη ηαπηφρξνλα θάπνηνη άιινη πειάηεο λα 

αηηεζνχλ αλάιεςε ησλ ρξεκάησλ πνπ έρνπλ ζηνπο ινγαξηαζκνχο ηνπο. Η ηξάπεδα, έρνληαο 

ρνξεγήζεη απηέο ηηο θαηαζέζεηο ζε δάλεηα, δε ζα κπνξέζεη λα επηζηξέςεη ηα ρξήκαηα πνπ νη 

πειάηεο ηηο είραλ εκπηζηεπζεί, θη έηζη ζα „ρεη νδπλεξέο ζπλέπεηεο (ζ‟ αλαγθαζηεί λα 

ξεπζηνπνηήζεη πεξνπζηαθά ζηνηρεία ηεο ή αθφκα θαη λα ρξενθνπήζεη). 

Έλα δεχηεξν ζελάξην γηα ην πσο κπνξεί ν πηζησηηθφο θίλδπλνο λα επεξεάζεη ηηο ηξάπεδεο 

είλαη ην εμήο: ε ηξάπεδα έρεη εθδφζεη αξθεηά ζηεγαζηηθά δάλεηα ηα νπνία είλαη φια 

εμαζθαιηζκέλα, ζπγθεθξηκέλα νη πειάηεο έρνπλ βάιεη ππνζήθε ην ζπίηη ηνπο. Έηζη ε ηξάπεδα 

αηζζάλεηαη αζθαιήο αθνχ αθφκα θαη ζηελ πεξίπησζε αζέηεζεο πιεξσκήο ηνπ δαλείνπ ζα 
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βγάιεη απιά ην ζπίηη ζε πιεηζηεξηαζκφ, ζα θξαηήζεη ηα ρξήκαηα πνπ ηηο αλαινγνχλ γηα ην 

δάλεην θαη ζα επηζηξέςεη απηά πνπ πεξηζζεχνπλ ζηνλ πειάηε. Η αμία ησλ αγαζψλ φκσο αιιάδεη 

ζπλέρεηα, θη έλα ζπίηη πνπ έρεη ζήκεξα κηα ζπγθεθξηκέλε αμία κπνξεί λ‟ αμίδεη ηα κηζά ή ηα 

δηπιάζηα θάπνηα άιιε κειινληηθή ζηηγκή. Σψξα, αλ ππάξμνπλ πνιιαπιέο αζεηήζεηο απηψλ ησλ 

δαλείσλ, ε ηξάπεδα ζ‟ αλαγθαζηεί λα βγάιεη ηα ππνζεθεπκέλα ζπίηηα ζε πιεηζηεξηαζκφ γηα λα 

κπνξέζεη λα πάξεη ηα ρξήκαηά ηεο πίζσ. Έηζη φκσο ζα ππάξμεη κεγάιε πξνζθνξά ζπηηηψλ πξνο 

πψιεζε κε απνηέιεζκα λα κεησζεί ε αμία ηνπο (λφκνο δήηεζεο θαη πξνζθνξάο). Παξ‟ φιν πνπ ε 

ηξάπεδα ινηπφλ είρε εγγπήζεηο γηα ηα δάλεηα πνπ είρε εθδφζεη δελ απνδείρηεθαλ αξθεηέο, αθνχ 

αθφκα θη αλ κπνξέζεη λα ηα πνπιήζεη (είλαη δχζθνιν λα πνπιήζεηο θάπνην αγαζφ φηαλ 

δεκηνπξγείηαη ππεξπξνζθνξά ή φηαλ κεηψλεηαη ε δήηεζε) δε ζα θαηαθέξεη λα πάξεη πίζσ ηα 

ρξήκαηα πνπ είρε ππνινγίζεη, αθνχ ηα ζπίηηα ζα έρνπλ ράζεη ηελ αμία ηνπο, κε απνηέιεζκα ε 

ηξάπεδα λα βγεη δεκησκέλε. Απηφ είλαη έλα ζελάξην ην νπνίν ζπλέβε ζη‟ αιήζεηα ην 2007 ζηηο 

ΗΠΑ θαη είρε σο ζπλέπεηα φρη απιά λα θαηαξεχζεη κηα ηξάπεδα αιιά λα μεθηλήζεη αθφκα θαη 

κηα παγθφζκηα ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε (ζ‟ αλαθεξζνχκε ζηελ επφκελε παξάγξαθν 

πεξηζζφηεξα αλαιπηηθά πάλσ ζ‟ απηφ). Γηα ηνπο ιφγνπο απηνχο ε ηξάπεδα πξέπεη λα 

δηαρεηξηζηεί ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν γηα λα πξνζηαηεπζεί απφ ηηο ζνβαξέο επηπινθέο πνπ κπνξεί 

λα πξνθχςνπλ απφ πνιιαπιέο αζεηήζεηο δαλείσλ. 

Οη πεξηζζφηεξεο ηξάπεδεο έρνπλ εηδηθφ ηκήκα πνπ εμεηδηθεχεηαη ζηε δηαρείξηζε ηνπ 

ηξαπεδηθνχ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. Σα ζηειέρε πνπ είλαη ππεχζπλα ζ‟ απηφ ην ηκήκα πξέπεη λα 

βεβαησζνχλ φηη ε έθζεζε ηεο ηξάπεδαο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν δελ είλαη πνηέ ηφζν ζεκαληηθή 

ψζηε λα επεξέαδε ηε ιεηηνπξγία ηεο εάλ ζπλέβαηλε έλα πνιχ θαθφ ζελάξην φπσο πνιιαπιέο 

αζεηήζεηο δαλείσλ ζε κηθξφ ρξνληθφ δηάζηεκα. Σα ζηειέρε ζα πξέπεη επίζεο λα ιάβνπλ ππ‟ φςηλ 

ηνπο φηη ηα δάλεηα είλαη ζπρλά πνιχ επηθεξδή γηα ηηο ηξάπεδεο, νη νπνίεο θεξδίδνπλ ρξήκαηα απφ 

ηηο πιεξσκέο ησλ ηφθσλ, θη νπφηε ζα πξέπεη λα είλαη έηνηκα λα αλαιάβνπλ θάπνηνλ απνδεθηφ 

θίλδπλν (απηφ είλαη άιισζηε ην ξίζθν ηεο επηρεηξεκαηηθήο δξαζηεξηφηεηαο). 

Η θαιχηεξε κέζνδνο γηα ηε δηαρείξηζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ηεο ηξάπεδαο είλαη λα 

παξαθνινπζνχληαη ηαθηηθά ηα άηνκα ή ηα ηδξχκαηα γηα ηα νπνία ε ηξάπεδα κπνξεί λα θιεζεί λα 

δαλείζεη ρξήκαηα. Πξηλ απνθαζίζεη γηα ηε ρνξήγεζε ή κε ηνπ δαλείνπ, κηα ηξάπεδα ζα ιάβεη 

πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κ‟ απηφλ πνπ αηηείηαη έλα δάλεην. ΢ηελ πεξίπησζε κηαο ηξάπεδαο πνπ 

εθδίδεη πηζησηηθέο θάξηεο, νη πιεξνθνξίεο απηέο κπνξεί λα είλαη ην εηήζην εηζφδεκα ηνπ 

λνηθνθπξηνχ, ηα ππάξρνληα ρξέε, αλ λνηθηάδνπλ ή θαηέρνπλ έλα ζπίηη θηι. 
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Οη αμηνινγήζεηο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο είλαη έλαο ηξφπνο γηα λα κεηξεζεί ε 

αμηνπηζηία ησλ δαλεηνιεπηψλ. Μηα πξφηππε θφξκνπια εθαξκφδεηαη ζηηο πιεξνθνξίεο γηα λα 

παξάγνπλ έλα λνχκεξν ην νπνίν νλνκάδεηαη πηζησηηθφ ζθνξ (credit score). Η δηαδηθαζία απηή 

είλαη ζηεξεφηππε θαη ηππνπνηεκέλε. Με βάζε ινηπφλ απηφ ην απνηέιεζκα ην πηζησηηθφ ίδξπκα 

ζ‟ απνθαζίζεη αλ ζα πξέπεη ή φρη λα ρνξεγήζεη ην δάλεην. Αλ έλαο δαλεηδφκελνο έρεη κηα 

εμαηξεηηθά θαθή αμηνιφγεζε ε ηξάπεδα είλαη πνιχ πηζαλφ λ‟ απνξξίςεη ηελ έθδνζε ελφο δαλείνπ 

γηα ην άηνκν απηφ, ή κπνξεί λα ην πξάμεη κφλν ππφ φξνπο πνπ είλαη εμαηξεηηθά επλντθνί γηα ηελ 

ηξάπεδα. 

Μηα άιιε κέζνδνο πνπ θαηαθεχγνπλ νη ηξάπεδεο, φηαλ πξνζπαζνχλ λα κεηψζνπλ ηνλ 

πηζησηηθφ θίλδπλν πνπ είλαη εθηεζεηκέλεο, είλαη ε αζθάιηζε. Απηή είλαη κηα ζνθή ζηξαηεγηθή 

φηαλ ε ηξάπεδα ρνξεγεί έλα δάλεην ηφζν κεγάιν πνπ ζα κπνξνχζε λα πξνθαιέζεη ζνβαξά 

πξνβιήκαηα εάλ ν νθεηιέηεο ζηακαηνχζε λα ην εμνθιεί. Αλ δελ ππάξρεη ηξφπνο γηα λα 

εμαζθαιηζηεί έλα ηέηνην δάλεην κε επαξθείο εγγπήζεηο ηφηε έλα αζθαιηζηήξην ζπκβφιαην, πνπ 

λα θαιχπηεη ηελ ηξάπεδα ζε πεξίπησζε αζέηεζεο ηεο ππνρξέσζεο, κπνξεί λα βνεζήζεη ζηελ 

άκβιπλζε ηεο δεκηάο αλ ε απνπιεξσκή δε γίλεη πνηέ. 

 

 

4. Οη ηξαπεδηθέο θξίζεηο  

 

Καη‟ αξράο, είλαη απαξαίηεην λα δηεπθξηληζηεί ηη είλαη κηα ηξαπεδηθή θξίζε. Μεξηθνί απφ 

ηνπο νξηζκνχο πνπ έρνπλ αλαθεξζεί είλαη νη εμήο: 

 ΓΝΤ (1998) : «Μηα ηξαπεδηθή θξίζε αλαθέξεηαη ζε κηα θαηάζηαζε θαηά ηελ νπνία 

πξαγκαηηθέο (ή πηζαλέο) ηξαπεδηθέο πξαθηηθέο ή απνηπρίεο επηθέξνπλ ζηηο ηξάπεδεο λ‟ 

αλαζηείινπλ ηελ εζσηεξηθή κεηαηξεςηκφηεηα ηνπ παζεηηθνχ ηνπο ή θηάλνπλ ζην ζεκείν λα 

παξέκβεη ε θπβέξλεζε γηα λα ην απνηξέςεη απηφ επεθηείλνληαο ηε βνήζεηα ζε κεγάιε 

θιίκαθα.» 

 Slaessens, Klingebiel θαη Laeven (2001) : «Μηα ζπζηεκηθή ηξαπεδηθή θξίζε είλαη κηα 

θαηάζηαζε φπνπ ε νηθνλνκία αληηκεησπίδεη νηθνλνκηθή δπζρέξεηα κεγάιεο θιίκαθαο ζε 

ζχληνκν ρξνληθφ δηάζηεκα.» 

 Gupta (1996) : «Ο ηξαπεδηθφο παληθφο ζπκβαίλεη φηαλ νη θάηνρνη ηνπ ηξαπεδηθνχ ρξένπο ζε 

πνιιέο ηξάπεδεο ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα απαηηνχλ μαθληθά απ‟ ηηο ηξάπεδεο λα κεηαηξέςνπλ 
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ην δηεθδηθίζεκν ρξένο ηνπο ζε κεηξεηά, ζε ηέηνην βαζκφ ψζηε νη ηξάπεδεο αλαζηέιινπλ ηε 

κεηαηξεςηκφηεηα ηνπ ρξένπο ηνπο ζε κεηξεηά.» 

Όινη απηνί νη νξηζκνί πξνζδηνξίδνπλ ηελ ηξαπεδηθή θξίζε σο κηα θαηάζηαζε θαηά ηελ 

νπνία ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα έρεη επεξεαζηεί απφ ηελ νηθνλνκηθή 

δπζρέξεηα . Απηφ ζεκαίλεη φηη πξνβιήκαηα κηαο κεκνλσκέλεο ηξάπεδαο δελ ππνδειψλνπλ 

απαξαίηεηα κηα ζπζηεκηθή ηξαπεδηθή θξίζε. 

Δίλαη αξθεηά δχζθνιν λ‟ αλαγλσξηζηεί κηα ηξαπεδηθή θξίζε. Γηα ην ζθνπφ απηφ 

ρξεζηκνπνηνχληαη θάπνηεο ελδείμεηο φπσο ν αξηζκφο ησλ πησρεπκέλσλ ηξαπεδψλ, κε πνηφλ 

ηξφπν παξεκβαίλεη ε θπβέξλεζε γηα ηελ ηφλσζε ησλ ηξαπεδψλ (γηα παξάδεηγκα εγγπάηαη ηηο 

θαηαζέζεηο, έρεη ζρέδηα γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ, παγψλεη ηηο θαηαζέζεηο, 

θξαηηθνπνηεί ηηο ηξάπεδεο θηι), ην επίπεδν ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ θαζψο θαη ην 

θφζηνο ηεο θξίζεο πνπ θαηαβάιιεηαη απφ ηνλ θξαηηθφ πξνυπνινγηζκφ. Δίλαη πξνθαλέο φηη είλαη 

δχζθνιν λα γίλεη αθξηβήο εμαθξίβσζε κηαο ηξαπεδηθήο θξίζεο θαη απηφο είλαη ν ιφγνο γηα ηνλ 

νπνίν πνιινί νηθνλνκνιφγνη βαζίδνληαη ζηελ θξίζε εκπεηξνγλσκφλσλ θαη ην ρξεζηκνπνηνχλ 

απηφ ζηηο κειέηεο ηνπο. 

Οη πηζαλέο αηηίεο ηεο νηθνλνκηθήο χθεζεο, ε νπνία κε ηε ζεηξά ηεο πξνθαιεί ηηο 

ηξαπεδηθέο θξίζεηο, κπνξνχλ λα ρσξηζηνχλ ζε δχν κεγάιεο νκάδεο: 

- Σηο καθξννηθνλνκηθέο θαη 

- Σηο κηθξννηθνλνκηθέο. 

΢χκθσλα κε ζρεηηθέο κειέηεο, νη ζεκαληηθφηεξνη καθξννηθνλνκηθνί παξάγνληεο πνπ 

επζχλνληαη γηα ηηο ηξαπεδηθέο θξίζεηο πεξηιακβάλνπλ ηε καθξννηθνλνκηθή αζηάζεηα, ηε ξαγδαία 

αχμεζε ησλ δαλείσλ, ηηο θνχζθεο ζηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηελ αλεπαξθή πξνεηνηκαζία 

γηα νηθνλνκηθή απειεπζέξσζε θαη ηα κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα. Παξά ην γεγνλφο φηη φιεο νη 

ηξάπεδεο ζε κηα ρψξα είλαη εθηεζεηκέλεο ζηηο ίδηεο καθξννηθνλνκηθέο ζπλζήθεο, δελ 

απνηπγράλνπλ γεληθά φιεο. Η δηνίθεζε ηεο ηξάπεδαο κπνξεί λα κεηψζεη ζεκαληηθά ηελ 

πηζαλφηεηα εκθάληζεο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δπζρεξεηψλ.. 

Έλα θεληξηθφ δήηεκα ζηελ επηζηήκε ησλ νηθνλνκηθψλ είλαη ζε πνην βαζκφ νη πησρεχζεηο 

ησλ ηξαπεδψλ επεξεάδνπλ ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα. Απηφ ην εξψηεκα έρεη 

ηξαβήμεη ζηελ πάξνδν ηνπ ρξφλνπ ηελ πξνζνρή πνιιψλ νηθνλνκνιφγσλ ιφγσ ηεο ζεκαζίαο ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ κεζαδφλησλ ζηελ νηθνλνκία. 
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Σν βηβιίν ησλ Friedman θαη Schwartz (1963) ήηαλ ε πξψηε εξγαζία πνπ έδεημε φηη 

ππάξρεη ζρέζε κεηαμχ ησλ πησρεχζεσλ ησλ ηξαπεδψλ θαη ηεο πξαγκαηηθήο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο. Υξεζηκνπνηψληαο ηε Μεγάιε Παγθφζκηα Οηθνλνκηθή Ύθεζε σο παξάδεηγκα, 

δηαπίζησζαλ φηη ε θαηάξξεπζε ησλ ηξαπεδψλ ηελ πεξίνδν εθείλε πξνθάιεζε ζπξξίθλσζε ηνπ 

ρξήκαηνο, κε απνηέιεζκα λα κεηαηξέςνπλ κηα κηθξή χθεζε ζε κηα βαζηά θαη παξαηεηακέλε 

χθεζε. 

Δίθνζη ρξφληα αξγφηεξα ν Bernanke (1983)  πξφζθεξε κηα άιιε εξκελεία γηα ηε Μεγάιε 

Ύθεζε, ζηελ νπνία ζπλδένληαη νη ρξεκαηνπηζησηηθνί κεζάδνληεο κε ηελ νηθνλνκηθή δπζρέξεηα 

κέζσ ελφο πηζησηηθνχ “θαλαιηνχ”. Τπνζηήξημε φηη νη πησρεχζεηο ησλ ηξαπεδψλ επεξεάδνπλ ηελ 

πξαγκαηηθή νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα επεηδή ε επαθφινπζε ζπξξίθλσζε ησλ ηξαπεδηθψλ 

πηζηψζεσλ ζηεξεί απφ ηνπο πειάηεο (πνπ εμαξηψληαη απφ ηηο ηξάπεδεο γηα θεθάιαηα) ηα 

απαξαίηεηα θεθάιαηα πνπ ρξεηάδνληαη πεξηζζφηεξν απφ θάζε άιιε ζηηγκή αθνχ νη νηθνλνκηθνί 

ηζνινγηζκνί ηνπο είλαη αδχλακνη. 

 

 

4.1 Ζ ηξαπεδηθή θξίζε ηνπ 2008 

 

Η ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε ηεο πεξηφδνπ 2007-2008 ζεσξείηαη απφ πνιινχο 

νηθνλνκνιφγνπο σο ε ρεηξφηεξε νηθνλνκηθή θξίζε κεηά ηε Μεγάιε Ύθεζε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 

1930. Η θξίζε ηνπ 2008 είρε σο ζπλέπεηα ηελ απεηιή νιηθήο θαηάξξεπζεο ησλ κεγάισλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ηε δηάζσζε ησλ ηξαπεδψλ απφ ηηο θπβεξλήζεηο θαη ηελ 

απφηνκε πηψζε ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ αγνξψλ ζε φιν ηνλ θφζκν. 

΢ε πνιιέο πεξηνρέο ππέθεξε επίζεο ε αγνξά αθηλήησλ, πνπ είρε σο απνηέιεζκα λα 

δεκηνπξγεζεί παξαηεηακέλε αλεξγία. Η θξίζε έπαημε πνιχ κεγάιν ξφιν ζηελ πηψρεπζε 

ζεκαληηθψλ επηρεηξήζεσλ, ζηε κείσζε ηνπ θαηαλαισηηθνχ πινχηνπ πνπ εθηηκάηαη ζε 

ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα, ζηελ θάκςε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη ζηελ επξσπατθή 

θξίζε ρξένπο. 

Η ελεξγή θάζε ηεο θξίζεο, ε νπνία εθδειψλεηαη σο κηα θξίζε ξεπζηφηεηαο, κπνξεί λα 

ρξνλνινγεζεί απφ ηηο 9 Απγνχζηνπ 2007, φηαλ ε BNP Paribas δηέθνςε ηηο αλαιήςεηο απφ ηξία 

hedge funds επηθαινχκελε «ηελ πιήξε εμάηκηζε ηεο ξεπζηφηεηαο». 
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Σν ζθάζηκν ηεο θνχζθαο ζηελ αγνξά θαηνηθίαο ησλ ΗΠΑ, ε νπνία θνξπθψζεθε ην 2006, 

είρε σο ζπλέπεηα λα πέζνπλ θαηαθφξπθα νη αμίεο ησλ εγγπήζεσλ πνπ ζπλδένληαλ κε ηελ αγνξά 

αθηλήησλ ησλ ΗΠΑ, πξνθαιψληαο έηζη ζεκαληηθέο δεκηέο ζηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ζε 

παγθφζκην επίπεδν. 

Η νηθνλνκηθή θξίζε πξνθιήζεθε απφ ιαλζαζκέλεο εθηηκήζεηο ησλ ηξαπεδψλ πνπ 

ελζάξξπλαλ ηελ απφθηεζε ηδηφθηεηεο θαηνηθίαο παξέρνληαο επθνιφηεξε πξφζβαζε ζε δάλεηα 

γηα ηνπο subprime δαλεηνιήπηεο (δειαδή δαλεηνιήπηεο πνπ έρνπλ πςειή πηζαλφηεηα λα 

παξνπζηάζνπλ δπζθνιία ζηελ απνπιεξσκή ηνπ δαλείνπ, γη‟ απηφ ηα subprime δάλεηα 

ραξαθηεξίδνληαη απφ πςειφηεξα επηηφθηα πξνθεηκέλνπ λα αληηζηαζκίζνπλ ηνλ απμεκέλν 

πηζησηηθφ θίλδπλν), ππεξεθηίκεζαλ ηηο αμίεο ησλ ππνζεθψλ ησλ subprime ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ 

κε βάζε ηε ζεσξία φηη νη ηηκέο θαηνηθηψλ ζα ζπλερίζνπλ λ‟ αλεβαίλνπλ, ακθηζβήηεζαλ 

εκπνξηθέο πξαθηηθέο γηα ινγαξηαζκφ ησλ αγνξαζηψλ θαη ησλ πσιεηψλ, δεηνχζαλ σο 

απνδεκίσζε νηθνδνκηθέο θαηαζθεπέο θη έδηλαλ έηζη πξνηεξαηφηεηα ζε βξαρππξφζεζκεο 

ζπκθσλίεο παξά ζηε καθξνπξφζεζκε δεκηνπξγία ρξήκαηνο, θαη φια απηά κε έιιεηςε επαξθψλ 

θεθαιαίσλ απφ ηξάπεδεο θαη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο γηα λα ζηεξίμνπλ ηηο νηθνλνκηθέο 

ππνρξεψζεηο πνπ είραλ θάλεη. 

Σα δεηήκαηα πνπ πξνέθπςαλ ζρεηηθά κε ηε θεξεγγπφηεηα ησλ ηξαπεδψλ, ε κείσζε ησλ 

δηαζέζηκσλ πηζηψζεσλ θαζψο θαη ε ρακέλε εκπηζηνζχλε ησλ επελδπηψλ είραλ κεγάιν 

αληίθηππν ζηηο παγθφζκηεο ρξεκαηηζηεξηαθέο αγνξέο, φπνπ νη εμαζθαιίζεηο ππέζηεζαλ κεγάιεο 

απψιεηεο θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2008 θαη ζηηο αξρέο ηνπ 2009. 

Οη νηθνλνκίεο ησλ ρσξψλ ζε φιν ηνλ θφζκν επηβξαδχλζεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα απηήο ηεο 

πεξηφδνπ θαζψο ε ζηξφθηγγα ησλ δαλείσλ έθιεηζε θαη ην δηεζλέο εκπφξην κεηψζεθε. Οη 

θπβεξλήζεηο θαη νη θεληξηθέο ηξάπεδεο αληαπνθξίζεθαλ κε πξσηνθαλή δεκνζηνλνκηθά θίλεηξα, 

επέθηαζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη δηαζψζεηο ησλ ηδξπκάησλ. 

΢ηηο ΗΠΑ, ην Κνγθξέζν ελέθξηλε ηε δηάζεζε ελφο παθέηνπ βνεζείαο κε ηε ςήθηζε 

ζρεηηθνχ λφκνπ. ΢ηελ Δπξσπατθή Έλσζε, ην Ηλσκέλν Βαζίιεην απάληεζε κε κέηξα ιηηφηεηαο, 

θάλνληαο πεξηθνπέο ζηηο δαπάλεο θαη απμάλνληαο ηνπο θφξνπο ρσξίο αχμεζε ησλ εμαγσγψλ. 

Γηα ηελ νηθνλνκηθή απηή θξίζε αλαθέξνληαη απφ ηνπο εκπεηξνγλψκνλεο πνιιέο αηηίεο 

ζηηο νπνίεο ν θαζέλαο απνδίδεη δηαθνξεηηθφ βάξνο. Η έθζεζε ησλ Levin-Coburn πνπ 

παξνπζηάζηεθε ζηε Γεξνπζία ησλ ΗΠΑ ππνζηήξημε φηη ε θξίζε ήηαλ ην απνηέιεζκα «πςεινχ 

θηλδχλνπ θαη ζχλζεησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ, θξπθψλ ζπγθξνχζεσλ ζπκθεξφλησλ 
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θαη απνηπρίαο ησλ ξπζκηζηηθψλ αξρψλ, ησλ νξγαληζκψλ αμηνιφγεζεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο 

θαζψο θαη ηεο ίδηαο ηεο αγνξάο λα ραιηλαγσγήζεη ηηο ππεξβάζεηο ηεο Wall Street». 

Η θαηάξγεζε ηνπ λφκνπ Glass-Steagall ζηηο Ηλσκέλεο Πνιηηείεο ην 1999 απνκάθξπλε 

απνηειεζκαηηθά ην δηαρσξηζκφ κεηαμχ ησλ επελδπηηθψλ ηξαπεδψλ θαη ησλ ηξαπεδψλ πνπ 

δερφληνπζαλ θαηαζέζεηο. Οη θξηηηθνί ππνζηήξημαλ φηη νη νξγαληζκνί αμηνιφγεζεο πηζηνιεπηηθήο 

ηθαλφηεηαο θαη νη επελδπηέο απέηπραλ λα ηηκνινγήζνπλ κε αθξίβεηα ηνλ θίλδπλν πνπ 

πεξηέρνληαλ ζηα ρξεκαηννηθνλνκηθά πξντφληα πνπ ήηαλ εμαζθαιηζκέλα κε ππνζεθεπκέλα 

αθίλεηα, θαη φηη νη θπβεξλήζεηο δελ πξνζάξκνζαλ ηηο ξπζκηζηηθέο πξαθηηθέο ηνπο κε ηηο 

απαηηήζεηο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ ηνπ 21
νπ

 αηψλα. Δπίζεο κεγάιε έξεπλα γηα ηα αίηηα 

ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο έρεη επηθεληξσζεί ζην ξφιν ησλ spreads ησλ επηηνθίσλ. 

 

 

4.2 Οη επηπηώζεηο ηεο θξίζεο ηνπ 2008 ζηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηόηεηα 

 

Σν Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν εθηηκά φηη νη κεγάιεο ακεξηθαληθέο θαη επξσπατθέο 

ηξάπεδεο έραζαλ πεξηζζφηεξα απφ έλα ηξηζεθαηνκκχξην δνιάξηα ζε ηνμηθά πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία θαη απφ “θαθά” δάλεηα απφ ηνλ Ιαλνπάξην ηνπ 2007 σο ην ΢επηέκβξην ηνπ 2009. Οη 

απψιεηεο απηέο αλακέλνληαλ λα θηάζνπλ ηα 2.8 ηξηζεθαηνκκχξηα (ακεξηθαληθά δνιάξηα) σο ην 

2011. 

Απφ ηνλ Ινχλην ηνπ 2007 σο ην Ννέκβξην ηνπ 2008, νη Ακεξηθαλνί έραζαλ πεξηζζφηεξν 

απφ ην έλα ηέηαξην ηεο πεξηνπζίαο ηνπο. Απφ ηηο αξρέο ηνπ Ννεκβξίνπ ηνπ 2008, έλαο επξχο 

ρξεκαηηζηεξηαθφο δείθηεο ησλ ΗΠΑ (ν δείθηεο S&P500) είρε πέζεη θάησ απφ 45% απφ ην 

πςειφηεξν επίπεδν ηνπ ην 2007. Οη ηηκέο ησλ ζπηηηψλ είραλ κεησζεί θαηά 20% απφ ην 

πςειφηεξν επίπεδφ ηνπο ην 2006, κε ηηο αγνξέο λα πξνεηδνπνηνχλ γηα κηα πηζαλή επηπιένλ 

πηψζε 30-35%. Η θαζαξή αμία ησλ ζπηηηψλ ζηηο Ηλσκέλεο Πνιηηείεο, ε νπνία απνηηκάηαη ζε 13 

ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα ζην απνθνξχθσκά ηεο ην 2006, είρε κεησζεί ζηα 8.8 ηξηζεθαηνκκχξηα 

δνιάξηα κέρξη ηα κέζα ηνπ 2008 θαη εμαθνινπζνχζε λα ζεκεηψλεη πηψζε ηα ηέιε ηνπ 2008. Σν 

ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ηνπ ηνκέα ηεο ζπληαμηνδφηεζεο (ην δεχηεξν κεγαιχηεξν πεξηνπζηαθφ 

ζηνηρείν ησλ ακεξηθαληθψλ λνηθνθπξηψλ) κεηψζεθε θαηά 22%, απφ 10.3 ηξηζεθαηνκκχξηα 

δνιάξηα ην 2006 ζε 8 ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα ζηα κέζα ηνπ 2008. Καηά ηελ ίδηα πεξίνδν, νη 
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απνηακηεχζεηο θαη νη επελδχζεηο (εθηφο απφ ηηο απνηακηεχζεηο ζπληαμηνδφηεζεο) έραζαλ 1.2 

ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα θαη ηα ζπληαμηνδνηηθά πεξηνπζηαθά ζηνηρεία απψιεζαλ 1.3 

ηξηζεθαηνκκχξηα δνιάξηα. Οη απψιεηεο δειαδή έθηαζαλ ζπλνιηθά ηα 8.3 ηξηζεθαηνκκχξηα 

δνιάξηα. 

Σα κέιε νκάδσλ πνπ αλήθνπλ ζε κεηνλφηεηεο ζηηο ΗΠΑ έιαβαλ έλα δπζαλάινγν αξηζκφ 

subprime ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ θαη έηζη έρνπλ βηψζεη έλα δπζαλάινγν επίπεδν θαηαζρέζεσλ. 

Πξφζθαηεο έξεπλεο δείρλνπλ φηη πνιχπινθεο ππνζήθεο επηιέρζεθαλ απφ δαλεηνιήπηεο κε 

πςειά εηζνδήκαηα πνπ αλαδεηνχζαλ λ‟ αγνξάζνπλ αθξηβά ζπίηηα ζε ζρέζε κε ηα εηζνδήκαηά 

ηνπο. Οη νθεηιέηεο απηνί κε ηηο πεξίπινθεο ππνζήθεο παξνπζίαζαλ ζεκαληηθά πςειφηεξα 

πνζνζηά αζέηεζεο απφ ηνπο δαλεηνιήπηεο κε παξαδνζηαθέο ππνζήθεο θαη παξφκνηα 

ραξαθηεξηζηηθά. Η θξίζε είρε θαηαζηξνθηθέο ζπλέπεηεο θαη γηα ηε βηνκεραλία απηνθηλήησλ ησλ 

ΗΠΑ. Οη πσιήζεηο λέσλ απηνθηλήησλ, νη νπνίεο είραλ θηάζεη ηα 17 εθαηνκκχξηα ην 2005, ήηαλ 

κφλν 12 εθαηνκκχξηα έσο ην 2010. 

Σελ άλνημε ηνπ 2011 ππήξραλ πεξίπνπ 1.000.000 ζπίηηα πνπ εθθξεκνχζαλ γηα 

θαηάζρεζε ζηηο Ηλσκέλεο Πνιηηείεο, αξθεηά εθαηνκκχξηα πεξηζζφηεξεο θαηαζρέζεηο 

βξηζθφληνπζαλ ζε εμέιημε θαη 872.000 θαηαζρεκέλα ζπίηηα απφ ηα πξνεγνχκελα έηε ζηα ρέξηα 

ησλ ηξαπεδψλ. Οη πσιήζεηο ήηαλ αξγέο, νη νηθνλνκνιφγνη εθηηκάλε φηη ζα ρξεηαζηνχλ 

παξαπάλσ απφ ηξία ρξφληα γηα λα μεθαζαξίζνπλ νη εθθξεκφηεηεο. ΢χκθσλα κε ηνλ Mark Zandi, 

ζηέιερνο ηεο Moody Analytics, νη ηηκέο ησλ θαηνηθηψλ έπεθηαλ ζπλερψο θαη αλακέλνληαλ λα 

κεησζνχλ πεξαηηέξσ θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2011. Ωζηφζν, ην πνζνζηφ ησλ δαλεηνιεπηψλ πνπ 

κέλνπλ πίζσ ζηηο απνπιεξσκέο ησλ δαλείσλ είρε αξρίζεη λα κεηψλεηαη. 

Η θξίζε είρε ζεκαληηθέο θαη καθξνρξφληεο επηπηψζεηο ζηνλ ηνκέα ηεο απαζρφιεζεο ζηηο 

ΗΠΑ. Καηά ηε δηάξθεηα ηεο χθεζεο 8.5 εθαηνκκχξηα ζέζεηο εξγαζίαο ράζεθαλ απφ ηηο αξρέο 

ηνπ 2008, απφ πεξίπνπ 138 εθαη. ζπλνιηθέο ζέζεηο εξγαζίαο ζε 129 εθαη. ην Φεβξνπάξην ηνπ 

2010, δειαδή ράζεθε ην 6% πεξίπνπ ηνπ ζπλνιηθνχ εξγαηηθνχ δπλακηθνχ. Απφ ην Φεβξνπάξην 

ηνπ 2010 σο ην ΢επηέκβξην ηνπ 2012 πξνζηέζεθαλ πεξίπνπ 4.3 εθαηνκκχξηα ζέζεηο εξγαζίαο, 

αληηζηαζκίδνληαο ζρεδφλ ην ήκηζπ ησλ απσιεηψλ. 

Η θξίζε ζηελ Δπξψπε κεηαιιάρζεθε απφ κηα ηξαπεδηθή θξίζε ζε θξίζε θξαηηθνχ 

ρξένπο αθνχ πνιιέο ρψξεο επέιεμαλ λα δηαζψζνπλ ηα ηξαπεδηθά ζπζηήκαηά ηνπο 

ρξεζηκνπνηψληαο ηα ρξήκαηα ησλ θνξνινγνπκέλσλ. Η Διιάδα ήηαλ κηα δηαθνξεηηθή 

πεξίπησζε επεηδή απέθξπςε κεγάια δεκφζηα ρξέε πέξαλ ησλ ζεκάησλ ηνπ ηξαπεδηθνχ ηεο 
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ζπζηήκαηνο. Αξθεηέο ρψξεο έιαβαλ παθέηα δηάζσζεο απφ ηελ «ηξφηθα» (Δπξσπατθή Δπηηξνπή, 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν) ε νπνία εθάξκνζε κηα ζεηξά απφ 

κέηξα έθηαθηεο αλάγθεο. Δπίζεο θη άιιεο επξσπατθέο ρψξεο (φπσο ε Ιζπαλία, Ιηαιία θαη ε 

Πνξηνγαιία) μεθίλεζαλ πξνγξάκκαηα ιηηφηεηαο, κεηψλνληαο ηα ειιείκκαηα ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ ηνπο ζε ζρέζε κε ην ΑΔΠ. 

Η αλεξγία είλαη κηα άιιε κεηαβιεηή πνπ ζα κπνξνχζε λα ιεθζεί ππφςε θαηά ηελ 

αμηνιφγεζε ησλ κέηξσλ ιηηφηεηαο. ΢χκθσλα κε ηε CIA World Factbook, ην δηάζηεκα 2010 - 

2011 ηα πνζνζηά αλεξγίαο ζηελ Ιζπαλία, ηελ Διιάδα, ηελ Ιξιαλδία, ηελ Πνξηνγαιία θαη ην 

Ηλσκέλν Βαζίιεην απμήζεθαλ ζεκαληηθά. Η Γαιιία θαη ε Ιηαιία δελ είραλ ζεκαληηθέο αιιαγέο, 

ελψ ζηε Γεξκαλία θαη ηελ Ιζιαλδία ην πνζνζηφ αλεξγίαο κεηψζεθε. Η Eurostat αλέθεξε φηη ε 

αλεξγία ζηελ Δπξσδψλε έθηαζε ζε επίπεδα ξεθφξ ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2012, ζην 11.6% απφ 

10.3% πνπ ήηαλ ην πξνεγνχκελν έηνο. Ωζηφζν ε αλεξγία πνηθίιεη ζεκαληηθά ζε θάζε ρψξα. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Η Ο  3  

 

Σν ειιεληθό ηξαπεδηθό ζύζηεκα κεηά ην 2000 
 

 

1. Ζ δνκή ηνπ ειιεληθνύ ηξαπεδηθνύ ζπζηήκαηνο 

 

Οη βαζηθέο θαηεγνξίεο ηξαπεδψλ, φπσο είραλ δηακνξθσζεί ζηελ Διιάδα ην 2000 

παξνπζηάδνληαη ζην παξαθάησ δηάγξακκα: 

 

Κεληξηθή Σξάπεδα 

(Σξάπεδα ηεο Διιάδνο) 

 

 

 

Δκπνξηθέο 

Σξάπεδεο 

΢πλεηαηξηζηηθέο 

Σξάπεδεο 

Δηδηθνί Πηζησηηθνί 

Οξγαληζκνί 

 

 

 

Διιεληθέο 

Δκπνξηθέο 

Σξάπεδεο 

Ξέλεο 

Δκπνξηθέο 

Σξάπεδεο 

Σαρπδξνκηθφ 

Σακηεπηήξην 

Σακείν 

Παξαθαηαζεθψλ 

θαη Γαλείσλ 
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Η Σξάπεδα ηεο Διιάδνο είλαη ε θεληξηθή εθδνηηθή ηξάπεδα ηεο ρψξαο. Ιδξχζεθε ην 1927 

θαη άξρηζε λα ιεηηνπξγεί ην Μάην ηνπ 1928 σο ε θεληξηθή ηξάπεδα ηεο ρψξαο. Δθηφο απφ ην 

θεληξηθφ ηεο θαηάζηεκα ζηελ Αζήλα ιεηηνπξγνχλ θαη 27 ππνθαηαζηήκαηα ζε φιε ηελ 

επηθξάηεηα. 

Οπζηαζηηθά, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο ζηεξίδεη ηελ νηθνλνκία κε ηελ άζθεζε ηεο 

λνκηζκαηηθήο, ηεο πηζησηηθήο θαη ηεο ζπλαιιαγκαηηθήο πνιηηηθήο, ελψ ηαπηφρξνλα έρεη ην 

πξνλφκην ηεο έθδνζεο ηξαπεδνγξακκαηίσλ. Απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο σζηφζν ιεηηνπξγίεο ηεο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο είλαη ε επνπηεία ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. 

Ο επνπηηθφο απηφο ξφινο πνπ έρεη αλαιάβεη έρεη σο ζηφρν ηελ εμαζθάιηζε ηεο 

ζηαζεξφηεηαο ηνπ ζπζηήκαηνο θαη ηελ πξνζηαζία ηνπ ζπλαιιαθηηθνχ θνηλνχ. Γηα ην ζθνπφ 

απηφ εθδίδεη νδεγίεο θαη θαλνληζκνχο ζρεηηθνχο κε ηε ιεηηνπξγία ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, 

ηελ θεθαιαηαθή ηνπο επάξθεηα, ηνπο θηλδχλνπο πνπ αλαιακβάλνπλ θαζψο θαη ηηο επελδπηηθέο 

ηνπο δξαζηεξηφηεηεο. 

Οη Δκπνξηθέο Σξάπεδεο έρνπλ κεηεμειηρζεί ζε ζχγρξνλα πηζησηηθά ηδξχκαηα παξνρήο 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ. Η εκπεηξία ηνπο ζρεηίδεηαη κε πάζεο θχζεο ηξαπεδηθέο 

εξγαζίεο, δηακεζνιαβψληαο κεηαμχ πιενλαζκαηηθψλ θαη ειιεηκκαηηθψλ κνλάδσλ κε ζθνπφ ηελ 

άληιεζε θαηαζέζεσλ θαη ηε ρνξήγεζε δαλείσλ. 

Οη ΢πλεηαηξηζηηθέο Σξάπεδεο απνηεινχλ άιινλ έλα δηαδεδνκέλν ηχπν 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ νξγαληζκψλ. Η ίδξπζε, νξγάλσζε θαη ιεηηνπξγία ησλ ηξαπεδψλ απηψλ 

ζηεξίδνληαη ζηηο αξρέο ηεο ζπλεηαηξηζηηθήο επηρείξεζεο. Σν πξψηκν ζηάδην ησλ 

ζπλεηαηξηζηηθψλ ηξαπεδψλ είλαη ν πηζησηηθφο ζπλεηαηξηζκφο, ζηηο δξαζηεξηφηεηεο ηνπ νπνίνπ 

πεξηιακβάλνληαη ε παξνρή δαλείσλ, εγγπήζεσλ, αζθαιεηψλ ή άιισλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

δηεπθνιχλζεσλ ζηα κέιε ηνπ. Γεληθφο ζθνπφο δειαδή είλαη ε εμππεξέηεζε θαη πξνψζεζε ησλ 

ζπκθεξφλησλ ησλ κειψλ ηνπο. Η παξνρή ησλ ππεξεζηψλ ζηα κέιε απφ ηελ άιιε, αμίδεη λα 

αλαθεξζεί, φηη εμαξηάηαη απφ ηηο ζπλεηαηξηζηηθέο κεξίδεο πνπ απηνί θαηέρνπλ. 

Οη εηδηθνί πηζησηηθνί νξγαληζκνί δηεμάγνπλ πεξηνξηζκέλεο ηξαπεδηθέο εξγαζίεο. ΢ηε 

ρψξα καο ιεηηνπξγνχλ ζήκεξα δχν εηδηθνί ρξεκαηνπηζησηηθνί νξγαληζκνί γηα ηνπο νπνίνπο 

θαηαβάιιεηαη πξνζπάζεηα κεηαηξνπήο ηνπο ζε ζχγρξνλα πηζησηηθά ηδξχκαηα κε ηε δπλαηφηεηα 

λα πξνζθέξνπλ ην ζχλνιν ησλ ππεξεζηψλ θαη πξντφλησλ ελφο ζχγρξνλνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ηδξχκαηνο. 
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Σν Σακείν Παξαθαηαζεθψλ θαη Γαλείσλ, κε έηνο ίδξπζεο ην 1919, έρεη σο βαζηθνχο 

ζθνπνχο ηε θχιαμε θαη δηαρείξηζε παξαθαηαζεθψλ, ηε ρνξήγεζε δαλείσλ, ηελ ηακεηαθή 

δηαρείξηζε ησλ θεθαιαίσλ ησλ ΟΣΑ (Οξγαληζκψλ Σνπηθήο Απηνδηνίθεζεο) θ.α. Απνηειεί 

ινηπφλ απηφλνκν ρξεκαηνπηζησηηθφ δηαρεηξηζηηθφ νξγαληζκφ πεξηθεξεηαθήο αλάπηπμεο κε δηθή 

ηνπ πεξηνπζία, θίλδπλν θαη πίζηε. 

Σν Σαρπδξνκηθφ Σακηεπηήξην ηδξχζεθε ην 1900. Μέρξη ην 2002, πνπ κε ςήθηζε λφκνπ 

κεηαηξάπεθε ζε Αλψλπκε Δηαηξία, ππήξμε απηνηειήο Γεκφζηα ππεξεζία. Απνζηνιή ηνπ είλαη ε 

θαιιηέξγεηα θαη ε αλάπηπμε πλεχκαηνο απνηακίεπζεο, ε αμηνπνίεζε ησλ θαηαζέζεσλ πνπ 

ζπγθεληξψλνληαη ζ‟ απηφ κε ηε δηάζεζε ηνπο γηα ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε ηεο ρψξαο θαη ηελ 

εθπιήξσζε γεληθφηεξσλ θνηλσθειψλ ζθνπψλ. Υξεζηκνπνηεί ηα θαηαζηήκαηα ησλ 

ηαρπδξνκείσλ γηα ηε δηεμαγσγή ησλ ζπλαιιαγψλ πνπ αλαπηχζζεη κε ην θνηλφ, θαηαθέξλνληαο 

έηζη λα πξνζειθχζεη έλα ζεκαληηθφ κέξνο ηεο αγνξάο. ΢ηηο 19 Ιαλνπαξίνπ 2013, ζηα πιαίζηα 

ηεο δεκνζηνλνκηθήο εμπγίαλζήο ηνπ, ην Σαρπδξνκηθφ Σακηεπηήξην δηαζπάζηεθε απφ ην Σακείν 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο ζε "θαιή" θαη "θαθή" ηξάπεδα. Σν "θαιφ" θνκκάηη 

εμαθνινπζεί λα ιεηηνπξγεί ππφ ηελ νλνκαζία «Νέν Σαρπδξνκηθφ Σακηεπηήξην» κε ζηφρν ηελ 

κειινληηθή πψιεζή ηνπ ζε κία απφ ηηο 4 ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο, ελψ ην "θαθφ" θνκκάηη πέξαζε 

ζε δηαδηθαζία εθθαζάξηζεο. 

 

 

2. Ηζηνξηθή αλαδξνκή 

 

Η ηζηνξία ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ζα κπνξνχζε λα ρσξηζηεί ζε ηέζζεξηο 

θχξηεο θαη δηαθεθξηκέλεο ρξνληθέο πεξηφδνπο: 

 Η πξψηε πεξίνδνο μεθηλάεη κε ηελ νπζηαζηηθή εγθαζίδξπζε ηνπ λεφηεξνπ ειιεληθνχ 

θξάηνπο ην 1828 θαη εθηείλεηαη κέρξη ην 1927. Η πξψηε πεξίνδνο ραξαθηεξίδεηαη απφ ηελ 

ίδξπζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο κε ζθνπφ λα βξεη ιχζεηο ζηα νηθνλνκηθά πξνβιήκαηα πνπ 

ππήξραλ εθείλε ηελ επνρή. Απηή ε πεξίνδνο ζπκπίπηεη κε ηελ επνρή ηνπ δηεζλνχο νηθνλνκηθνχ 

θηιειεπζεξηζκνχ θαη ραξαθηεξίδεηαη θπξίσο απφ ηελ παληειή έιιεηςε θπβεξλεηηθήο κέξηκλαο 

θαη ζπγθεθξηκέλεο πνιηηηθήο ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα. 

 Η δεχηεξε πεξίνδνο εθηείλεηαη απφ ην 1928 κέρξη θαη ην ηέινο ηνπ Β‟ παγθνζκίνπ 

πνιέκνπ, κε θχξην ραξαθηεξηζηηθφ ηεο πεξηφδνπ ην γεγνλφο φηη γηα πξψηε θνξά έρνπκε 
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εηζαγσγή ησλ ζηνηρείσλ εμεηδίθεπζεο θαη ηεο λνκνζεηηθήο ξχζκηζεο γηα ηελ νξγάλσζε ηεο 

ηξαπεδηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Σν 1931 ςεθίζηεθε ν λφκνο 5076 πεξί Αλσλχκσλ Δηαηξεηψλ θαη 

Σξαπεδψλ, ζχκθσλα κε ηνλ νπνίν νη ηξάπεδεο κπνξνχζαλ λα ιεηηνπξγνχλ κφλν σο αλψλπκεο 

εηαηξείεο. ΢ην δηάζηεκα κέρξη θαη ην ηέινο ηνπ Β‟ παγθνζκίνπ πνιέκνπ έγηλαλ πνιιέο 

ζπγρσλεχζεηο ηξαπεδψλ (Δζληθή Σξάπεδα κε ηελ Σξάπεδα Αζελψλ θαη ε Ινληθή Σξάπεδα κε ηε 

Λατθή) θαη παξάιιεια νη κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο θξαηηθνπνηήζεθαλ, κε απνηέιεζκα ην 

κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο λα πεξηέιζεη άκεζα ή έκκεζα ππφ ηνλ θξαηηθφ 

έιεγρν. 

 Η ηξίηε πεξίνδνο εθηείλεηαη απφ ην 1946 κέρξη θαη ην 1992. Κχξην ραξαθηεξηζηηθφ ηεο 

θάζεο απηήο είλαη ε έληνλε, ζπζηεκαηηθή θαη πνιχπιεπξε θξαηηθή παξέκβαζε ζηελ άζθεζε 

ηεο ηξαπεδηθήο πίζηεο εληφο ηνπ γεληθφηεξνπ πιαηζίνπ ησλ ζχγρξνλσλ δηεζλψλ αληηιήςεσλ ηεο 

αλαπηπμηαθήο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο. Η παξνπζία ηνπ θξάηνπο ζηε ιεηηνπξγία ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο εληζρχζεθε αηζζεηά θαηά ηηο δεθαεηίεο ηνπ 1950 θαη 1960 κε θχξηα ραξαθηεξηζηηθά 

ηελ ίδξπζε ηεο (θπβεξλεηηθήο ζχλζεζεο) Ννκηζκαηηθήο Δπηηξνπήο, ε νπνία κέρξη ην 1982 

(νπφηε θαη θαηαξγήζεθε) ήηαλ αξκφδηα γηα ηε ράξαμε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηελ Διιάδα 

θαη ηελ άζθεζε ζηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο θάζε κνξθήο θαηαζηαιηηθψλ ειέγρσλ, 

πεξηιακβαλνκέλσλ ηνπ θαζνξηζκνχ ησλ επηηνθίσλ ρνξεγήζεσλ θαη πάζεο θχζεσο θαηαζέζεσλ, 

αιιά θαη ησλ φξσλ θαη πξνυπνζέζεσλ δηάζεζεο φισλ ησλ ηξαπεδηθψλ πξντφλησλ. Η θαηάζηαζε 

απηή δε κεηαβιήζεθε νπζηαζηηθά νχηε ζηε δεθαεηία ηνπ 1970, ε νπνία, ζε φηη αθνξά ηα δνκηθά 

ζηνηρεία ηνπ ζπζηήκαηνο ραξαθηεξίζηεθε απφ δχν κείδνλνο ζεκαζίαο εμειίμεηο: ηελ 

εγθαηάζηαζε ζηελ Διιάδα ηθαλνχ αξηζκνχ αιινδαπψλ ηξαπεδψλ κέζσ ππνθαηαζηεκάησλ ελ‟ 

φςεη ηεο πξννπηηθήο ηεο έληαμεο ηεο ρψξαο ζηελ ηφηε Δπξσπατθή Οηθνλνκηθή Κνηλφηεηα 

(ΔΟΚ) θαη ηελ θξαηηθνπνίεζε ηεο κεγαιχηεξεο εθείλε ηελ επνρή ειιεληθήο ηδησηηθήο ηξάπεδαο, 

ηεο Δκπνξηθήο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο. 

 Η ηέηαξηε πεξίνδνο μεθηλάεη απφ ην 1992 θαη εθηείλεηαη κέρξη θαη ζήκεξα. Δίλαη ε 

πεξίνδνο ηεο ζχγρξνλεο αληίιεςεο γηα ηελ ηξαπεδηθή δηνηθεηηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή ε νπνία 

ηππηθά αξρίδεη απφ ηελ εκεξνκελία έλαξμεο ηεο ζπλζήθεο ηνπ Μάαζηξηρη, αιιά νπζηαζηηθά είρε 

ήδε μεθηλήζεη ζηγά ζηγά απφ ηελ 01/01/1981 κε ηελ πιήξε έληαμε ηεο ρψξαο καο ζηελ 

επξσπατθή θνηλφηεηα. 
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3. Σν ειιεληθό ηξαπεδηθό ζύζηεκα πξν ηεο θξίζεο 

 

Δζηηάδνληαο ζηελ Διιάδα ηελ εηθνζαεηία 1985 - 2005, ν ξφινο ησλ ηξαπεδψλ ζηελ 

θηλεηνπνίεζε ησλ απνηακηεχζεσλ θαη ζηε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα φρη κφλν δελ 

κεηψζεθε αιιά απμήζεθε, αθνινπζψληαο ηηο ηάζεηο φπσο ζηηο ππφινηπεο ρψξεο ηεο επξσδψλεο. 

Οη αιιαγέο φκσο ζηε ζχλζεζε ηνπ ηζνινγηζκνχ ησλ ηξαπεδψλ ηεο Διιάδαο ήηαλ πην ζχλζεηεο 

απφ ηηο αληίζηνηρεο ησλ ηξαπεδψλ ηεο επξσδψλεο. ΢ηελ πιεπξά ηνπ παζεηηθνχ, νη 

ζπληειεζζείζεο αιιαγέο ηελ πεξίνδν 1985-2006 ήηαλ παξφκνηεο κε απηέο ησλ ππνινίπσλ 

ρσξψλ-κειψλ ηεο επξσδψλεο, αιιά θαη ησλ ΗΠΑ, κε ραξαθηεξηζηηθφ παξάδεηγκα ηε κείσζε 

ησλ θαηαζέζεσλ σο πνζνζηφ ηνπ ζπλνιηθνχ παζεηηθνχ. 

Η αλάιπζε ησλ ζηνηρείσλ απφ ηε Γηεζλή Σξάπεδα αλαδεηθλχεη φηη ν ξφινο ησλ ηξαπεδψλ 

ζηελ νηθνλνκία ηεο Διιάδαο θαη ηεο επξσδψλεο εληζρχζεθε. Σφζν νη θαηαζέζεηο φζν θαη νη 

πηζηψζεηο ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα απφ ηηο ηξάπεδεο απμήζεθαλ σο πνζνζηά ηνπ ΑΔΠ. Δλδεηθηηθά 

αλαθέξνπκε φηη ην 2006 νη θαηαζέζεηο σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ ήηαλ 110% ζηελ επξσδψλε θαη 

79% ζηελ Διιάδα, απφ 67% θαη 52% αληηζηνίρσο ην 1985. Γηα ηηο πηζηψζεηο ηα αληίζηνηρα 

πνζνζηά ήηαλ 115% θαη 77% γηα ην 2006, απφ 60% θαη 39% ην 1985. 

΢ηελ Διιάδα, ε ηαρχηεξε άλνδνο ησλ πηζηψζεσλ απφ ηηο θαηαζέζεηο ζπκβάδηζε κε 

κείσζε ησλ εζληθψλ απνηακηεχζεσλ θαη δηεχξπλζε ηνπ ειιείκκαηνο ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ 

ζπλαιιαγψλ (σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ). Δπηπιένλ, ε ηαρχηαηε αχμεζε ησλ πηζηψζεσλ πξνο ηα 

λνηθνθπξηά δεκηνχξγεζε κία επίπιαζηε εηθφλα επεκεξίαο ε νπνία δελ ζπκβάδηδε κε ηελ 

πξαγκαηηθή θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο. Παξείρε κάιηζηα, φπσο θαη ζε πνιιέο άιιεο ρψξεο, 

άιινζη ζηηο θπβεξλήζεηο γηα λ‟ αλαβάινπλ ηε ιήςε ησλ αλαγθαίσλ δηαξζξσηηθψλ κέηξσλ. 

Σελ πεληαεηία 2002-2007 (ιίγν πξηλ ηελ ηξαπεδηθή θξίζε δειαδή) νη ειιεληθέο ηξάπεδεο 

αλαπηχζζνληαλ ξαγδαία ηφζν ζε γεσγξαθηθφ επίπεδν, κε ηελ εμάπισζή ηνπο θαηά θχξην ιφγν 

ζηε Ννηηναλαηνιηθή Δπξψπε, φζν θαη ζε πξντνληηθφ επίπεδν κε ηελ είζνδφ ηνπο ζε λέεο 

αλαπηπζζφκελεο αιιά θαη εμειηγκέλεο αγνξέο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ.  

Μία απφ ηηο ζεκαληηθέο παξακέηξνπο επηηπρίαο ηνπο ήηαλ ε εμέιημε ηεο ρνλδξηθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο. Δίλαη γεγνλφο φηη ηα κεγέζε ρξεκαηνδφηεζεο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ απφ ηηο 

αγνξέο αθνινχζεζαλ κηα αμηνδήιεπηε πνξεία, φπνπ κε αθεηεξία ην 1999 (ρξνληά θαηά ηελ 

νπνία ζπζηήζεθε απφ ηελ Alpha Bank ην πξψην πξφγξακκα έθδνζεο κεζνπξφζεζκσλ 

νκνινγηψλ ζηελ επξσαγνξά απφ ειιεληθή ηξάπεδα, ΔΜΣΝ) δηέγξαθαλ ηξνρηά ζχγθιηζεο κε ηνλ 
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κέζν φξν ησλ κεγεζψλ ησλ επξσπατθψλ ηξαπεδψλ. Οη δπλαηφηεηεο άληιεζεο κεζνπξφζεζκεο 

ξεπζηφηεηαο εληζρχνληαλ ρξφλν κε ηνλ ρξφλν θαζψο νη αγνξέο γίλνληαλ πην νηθείεο κε ηνλ 

ειιεληθφ πηζησηηθφ θίλδπλν. Η αλαθχθισζε ρξένπο ζηηο αγνξέο γηα ην ζχλνιν ηνπ ειιεληθνχ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο άγγημε πεξίπνπ ηα 16 δηζ. επξψ ή νξηαθά ην 5% ηνπ παζεηηθνχ ηνπο ζε 

εηήζηα βάζε, ζην απφγεην κηαο πεξηφδνπ πνπ ζπλνδεχηεθε απφ δηαξθψο κεηνχκελα πηζησηηθά 

πεξηζψξηα. 

 

 

Δηδηθά ην πξψην εμάκελν ηνπ 2007 ζεκεηψζεθε κεγάιε θηλεηηθφηεηα κε ηζρπξφ 

ππφβαζξν κηα θεθαιαηαγνξά δηςαζκέλε γηα λένπο εθδφηεο κε πινχζηα πεξηζψξηα ζηελ Δπξψπε 

θαη κε αθνξκή ηηο ζεηηθέο εθζέζεηο γηα ηε δπλακηθή θαη ηα επηηεχγκαηα ησλ ειιεληθψλ 

ηξαπεδψλ. Δπηζεκαίλεηαη φηη ε ρνλδξηθή ρξεκαηνδφηεζε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ εθείλε ηελ 

επνρή ζπληζηνχζε θαηά κέζν φξν ην 12% ηνπ παζεηηθνχ ηνπο, φηαλ ζηηο ινηπέο αλεπηπγκέλεο 

αγνξέο ηεο Δπξψπεο μεπεξλνχζε ην 28% θαηά κέζν φξν, γεγνλφο πνπ ππνγξακκίδεη ηε 

ζπγθξαηεκέλε εμάξηεζε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ζε ρξεκαηνδφηεζε απφ ην εμσηεξηθφ. Βέβαηα 

ε ςαιίδα απηή έθιεηλε ζηαδηαθά, θαζψο κε ηε δηνρέηεπζε ησλ ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ ηνπο ζε 

πξνζνδνθφξα πειαηεηαθά δάλεηα, νη ειιεληθέο ηξάπεδεο ήηαλ ππνρξεσκέλεο λα ζπκπιεξψζνπλ 

ηελ παξαδνζηαθή βξαρπρξφληα ξεπζηφηεηα ιηαληθήο κνξθήο κε καθξνρξφλην δαλεηζκφ 

ρνλδξηθήο κνξθήο. ΢ην πιαίζην απηφ, αμηνπνίεζαλ θαηά ηνλ θαιχηεξν ηξφπν ηηο επηθξαηνχζεο 
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ζπλζήθεο, ψζηε λα εμππεξεηήζνπλ ηα απμαλφκελα κεγέζε ηνπ ελεξγεηηθνχ ηνπο ζε Διιάδα θαη 

εμσηεξηθφ. 

Δίλαη ραξαθηεξηζηηθφ, φηη ζηηο αξρέο ηνπ 2007 ηα ειιεληθά πηζησηηθά πεξηζψξηα 

ζπξξηθλψζεθαλ ζε ηζηνξηθά επίπεδα, πξνζεγγίδνληαο ηα επηηφθηα αλαθνξάο Euribor πιένλ 10-

30 κνλάδεο βάζεο γηα δηαζηήκαηα 2-5 έηε. Οπζηαζηηθά, ην αζθάιηζηξν πνπ απαηηνχληαλ λα 

θαηαβιεζεί γηα ηελ επηκήθπλζε ηεο ρξεκαηνδφηεζεο άλσ ηνπ έηνπο ήηαλ ακειεηέν. Καζψο 

σξίκαδαλ νη εθδφζεηο ρξένπο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ζηηο αγνξέο, δηεπξπλφηαλ ε 

αλαγλσξηζηκφηεηά ηνπο θαη ζηαζεξνπνηνχληαλ νη θακπχιεο πεξηζσξίσλ ηνπο ζηε δεπηεξνγελή 

αγνξά. Δλ κέζσ κηαο εθξεθηηθήο αλάπηπμεο ησλ δηεζλψλ θεθαιαηαγνξψλ, νη ειιεληθέο ηξάπεδεο 

ήηαλ έηνηκεο λα ελδπλακψζνπλ ηελ παξνπζία ηνπο κέζσ πην καθξνπξφζεζκσλ εθδφζεσλ θαη 

ελαιιαθηηθψλ ραξαθηεξηζηηθψλ ζηηο εθδφζεηο ηνπο (πνζά, επηηφθηα, δνκή) ζε κηα πξνζπάζεηα 

πξνζέγγηζεο ηειηθψλ επελδπηψλ, φπσο ακνηβαία θεθάιαηα, αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο, ηακεία θαη 

πειάηεο private banking. 

Έλα επηπιένλ πνηνηηθφ γλψξηζκα ηεο κνξθήο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ ειιεληθψλ 

ηξαπεδψλ ήηαλ ε παγησκέλε πξφζβαζή ηνπο ζε εχθνιν, γξήγνξν θαη θζελφ δαλεηζκφ απφ άιιεο 

ηξάπεδεο ζε πνζνζηφ 60% θαη απφ επελδπηέο ζηελ Κεληξηθή θαη Βφξεηα Δπξψπε ζε πνζνζηφ 

70% ηεο ρνλδξηθήο ρξεκαηνδφηεζήο ηνπο. Η επαλαιακβαλφκελε επηηπρία ηνπο ζην 

ζπγθεθξηκέλν επελδπηηθφ θνηλφ ηηο σζνχζε λα βνιηδνζθνπνχλ ζρεδφλ απνθιεηζηηθά επελδπηέο 

κε απηά ηα ραξαθηεξηζηηθά. 

 

Γεωγραφικι Κατανομι Εκδόςεων ΕΜΤΝ 
Ελλθνικών Τραπεηών 

ΗΠΑ 1% 

Ελλάδα 20% 

ΕΕ εκτόσ Ελλάδασ 69% 

ΕΕ Νζα Μζλθ 3% 

Αςία 6% 

Λοιπζσ 1% 
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Η ζπγθέληξσζε απηή εμεγείηαη απφ ην γεγνλφο φηη, εηδηθά νη κνλάδεο δηαρείξηζεο 

δηαζεζίκσλ (bank treasuries) έδεηρλαλ πξνηίκεζε ζε επελδχζεηο πεξηνξηζκέλσλ θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ θαη ρακεινχ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ζε ηξάπεδεο ηεο λφηηαο Δπξψπεο θαη δε ηεο 

Διιάδαο (νη επελδχζεηο ζε ηξαπεδηθά νκφινγα επηβαξχλνληαλ θεθαιαηαθά κε κφιηο ην έλα 

πέκπην (1/5) αληίζηνηρσλ επελδχζεσλ ζε εηαηξηθά νκφινγα αθφκα θαη πςειφηεξεο 

πηζηνιεπηηθήο αμηνιφγεζεο). Δλαιιαθηηθά, νη επελδπηέο είραλ ηελ επθαηξία, κέζσ ησλ 

επελδχζεσλ ζε ειιεληθά ηξαπεδηθά νκφινγα κε ηαπηφρξνλε αγνξά πηζησηηθήο πξνζηαζίαο, λα 

θαξπσζνχλ ηε δειεαζηηθή δηαθνξά ζηελ απφδνζε (negative basis) κεηαμχ νκνιφγσλ θαη 

ζπκβνιαίσλ πηζησηηθήο πξνζηαζίαο (credit default swaps), ρσξίο νπζηαζηηθά λα επσκίδνληαη 

ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν ηνπ εθδφηε. 

 

4. Σν ειιεληθό ηξαπεδηθό ζύζηεκα θαηά ηελ πεξίνδν 2008-2012 

 

΢χκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, ηνλ Απξίιην ηνπ 2011 ήηαλ ζηελ 

Διιάδα εγθαηεζηεκέλα θαη ιεηηνπξγνχζαλ 62 πηζησηηθά ηδξχκαηα (έλαληη 65 ηνλ Ννέκβξην ηνπ 

2010), εθ ησλ νπνίσλ: 

Επενδυτζσ Εκδόςεων ΕΜΤΝ Ελλθνικών 
Τραπεηών 

Τράπεηεσ, 59% 

Αμοιβαία Κεφάλαια, 18% 

Private Banking, 11%

Αςφαλιςτικζσ, 9% 

Πελατεία, 2% 

Λοιπά, 1% 
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 34 πηζησηηθά ηδξχκαηα (18 εκπνξηθέο θαη 16 ζπλεηαηξηζηηθέο ηξάπεδεο) πνπ έρνπλ 

θαηαζηαηηθή έδξα ζηελ Διιάδα, έρνπλ αδεηνδνηεζεί θαη επνπηεχνληαη απφ ηελ Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο θαη ππάγνληαη ζην θαζεζηψο ηεο ακνηβαίαο αλαγλψξηζεο (θνηλνηηθφ δηαβαηήξην) 

ζχκθσλα κε ηηο δηαηάμεηο ηνπ λ. 3601/2007 

 22 ππνθαηαζηήκαηα πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ πνπ έρνπλ έδξα ζε άιιν θξάηνο κέινο ηεο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο θαη επίζεο ππάγνληαη ζην θαζεζηψο ηεο ακνηβαίαο αλαγλψξηζεο 

(θνηλνηηθφ δηαβαηήξην) ηνπ λ. 3601/2007, επνπηεπφκελα απφ ηηο αξκφδηεο αξρέο ηνπ θξάηνπο 

κέινπο θαηαγσγήο ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ 

 5 ππνθαηαζηήκαηα πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ πνπ έρνπλ έδξα εθηφο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο 

θαη επνπηεχνληαη απφ ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο θαζψο δελ ππάγνληαη ζην θαζεζηψο ηεο 

ακνηβαίαο αλαγλψξηζεο θαη 

 1 πηζησηηθφ ίδξπκα πνπ έρεη εμαηξεζεί απφ ηελ εθαξκνγή ηνπ λ. 3601/2007, δειαδή ην 

Σακείν Παξαθαηαζεθψλ θαη Γαλείσλ. 

Έσο ην ηέινο Απξηιίνπ ηνπ 2011 απνρψξεζαλ απφ ηε ρψξα καο ηξία ππνθαηαζηήκαηα 

πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ κε έδξα ζε άιιν θξάηνο κέινο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο, ελψ έλα 

πηζησηηθφ ίδξπκα άξρηζε λα ιεηηνπξγεί σο ππνθαηάζηεκα πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο κε έδξα ζε 

άιιν θξάηνο κέινο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο.  

Δπηπιένλ ησλ παξαπάλσ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ πνπ έρνπλ κφληκε εκπνξηθή παξνπζία 

ζηελ Διιάδα, ηξαπεδηθέο ππεξεζίεο (πιεξσκψλ ή ρξεκαηνδφηεζεο) πξνο ειιεληθά θπζηθά ή 

λνκηθά πξφζσπα δχλαληαη επίζεο λα παξέρνπλ, θαη παξέρνπλ, 351 πηζησηηθά ηδξχκαηα (έλαληη 

334 ηνλ Απξίιην ηνπ 2010) ηα νπνία εδξεχνπλ ζε άιιν θξάηνο κέινο ηνπ Δπξσπατθνχ 

Οηθνλνκηθνχ Υψξνπ (ΔΟΥ). Σα ελ ιφγσ πηζησηηθά ηδξχκαηα επνπηεχνληαη απφ ηηο αξκφδηεο 

αξρέο ηεο ρψξαο θαηαγσγήο ηνπο θαη θαηά ηα πξνβιεπφκελα απφ ηνλ λ. 3601/2007, έρνπλ απιψο 

γλσζηνπνηήζεη ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο «ελδηαθέξνλ παξνρήο ππεξεζηψλ ρσξίο 

εγθαηάζηαζε». 

΢ην ρξνληθφ δηάζηεκα Απξίιηνο 2010 - Μάηνο 2011 ν αξηζκφο ησλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ απηήο ηεο θαηεγνξίαο απμήζεθε θαηά 5%, κε ζεκαληηθφηεξε ζπκβνιή ζηελ αλσηέξσ 

αχμεζε λα παξνπζηάδνπλ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα απφ Ηλσκέλν Βαζίιεην, Γεξκαλία θαη Γαιιία. 

Δλδεηθηηθφ είλαη ην γεγνλφο φηη ην 70% ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ πνπ παξέρνπλ ζηελ Διιάδα 

εμ‟ απνζηάζεσο ρξεκαηνπηζησηηθέο ππεξεζίεο είλαη εγθαηεζηεκέλα θαη ιεηηνπξγνχλ ζε θξάηε 

κέιε ηεο επξσδψλεο. Μεηαμχ ησλ θξαηψλ κειψλ ηεο επξσδψλεο κφλν πηζησηηθά ηδξχκαηα 
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εγθαηεζηεκέλα ζηε ΢ινβελία θαη ΢ινβαθία δελ έρνπλ γλσζηνπνηήζεη κέρξη ζήκεξα ζρεηηθφ 

ελδηαθέξνλ ζηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο.  

 Δπηπιένλ ησλ πξναλαθεξζέλησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ζηελ Διιάδα ιεηηνπξγνχλ 

άιιεο 54 εηαηξείεο (έλαληη 57 ηνλ Απξίιην ηνπ 2010) ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο, νη 

νπνίεο εμεηδηθεχνληαη ζηελ παξνρή ζπγθεθξηκέλσλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ (εθηφο ηεο 

απνδνρήο θαηαζέζεσλ απφ ην θνηλφ, ππεξεζία πνπ ζχκθσλα κε ηε λνκνζεζία επηηξέπεηαη λα 

παξέρεηαη κφλνλ απφ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα) θαη επνπηεχνληαη επίζεο απφ ηελ Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο. Η θαηαλνκή ηνπο, αλά θαηεγνξία επηρεηξήζεσλ, έρεη σο εμήο: 

 

 

 

Δίδνο ρξεκαηνπηζησηηθήο εηαηξείαο Αξηζκόο επηρεηξήζεσλ 

Αληαιιαθηήξηα ΢πλαιιάγκαηνο 10 

Δηαηξείεο Υξεκαηνδνηηθήο Μίζζσζεο 12 

Δηαηξείεο Πξαθηνξείαο Δπηρεηξεκαηηθψλ 

Απαηηήζεσλ 
5 

Δηαηξείεο παξνρήο Πηζηψζεσλ 4 

Ιδξχκαηα Ηιεθηξνληθνχ Υξήκαηνο 11 

Υξεκαηνδνηηθά Ιδξχκαηα 2 

Ιδξχκαηα Πιεξσκψλ 7 

Αληηπξφζσπνη Ιδξπκάησλ Πιεξσκψλ 3 

΢ύλνιν 54 

 

 

΢ην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, νη επηπηψζεηο ηεο δηεζλνχο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο 

ήηαλ ζαθψο πεξηνξηζκέλεο ζε ζρέζε κε εθείλεο πνπ επήιζαλ ζηα ρξεκαηνπηζησηηθά ζπζηήκαηα 

άιισλ επξσπατθψλ ρσξψλ. Απηφ νθείιεηαη ζε δχν βαζηθνχο ιφγνπο: 

 1) Οη ειιεληθέο ηξάπεδεο δελ είραλ ζην ραξηνθπιάθηφ ηνπο (φπσο νη ηξάπεδεο ηνπ 

εμσηεξηθνχ) «ηνμηθά νκφινγα» ησλ νπνίσλ νη ηηκέο λα κεηψζεθαλ ζε πνιχ κεγάιν βαζκφ. 

΢πλεπψο νη ειιεληθέο ηξάπεδεο δελ ππνρξεσλφηαλ λα θαηαγξάςνπλ δεκίεο απφ ηέηνηα νκφινγα. 

Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί ζην ζεκείν απηφ φηη νη ειιεληθέο ηξάπεδεο δελ είραλ ιφγν λα 
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επελδχζνπλ ζε ηέηνηνπ είδνπο νκφινγα, θαζψο ε αλάπηπμή ηνπο θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 

ηειεπηαίσλ εηψλ βαζίζηεθε ζηελ επέθηαζε ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηνπο ζηε ζηεγαζηηθή θαη ηελ 

θαηαλαισηηθή πίζηε, θαη ζηε δηεζλή ηνπο δξαζηεξηφηεηα πνπ γλψξηζε θαηά ην ίδην δηάζηεκα 

κεγάιε αλάπηπμε. 

 2) Οη ειιεληθέο ηξάπεδεο δηαζέηνπλ πςειή θεθαιαηαθή επάξθεηα θαη ζπλεπψο είλαη 

ζσξαθηζκέλεο απέλαληη ζηνπο θηλδχλνπο πνπ αλέθπςαλ, κε απνηέιεζκα λα είλαη αζθαιείο θαη νη 

θαηαζέηεο ηνπο. Η θεξεγγπφηεηα ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ δελ θηλδχλεπζε απ‟ απηήλ ηελ θξίζε 

δηφηη δελ ππήξραλ δίαπινη κεηάδνζεο θαη ζηελ Διιάδα ησλ πξνβιεκάησλ πνπ αλέθπςαλ ζηηο 

ρψξεο πνπ επιήγεζαλ απφ ηελ θξίζε. Ο κνλαδηθφο δίαπινο πνπ αθνξνχζε θαη ηελ Διιάδα ήηαλ 

ε αχμεζε ησλ επηηνθίσλ πνπ ζεκεηψζεθε ζηε δηαηξαπεδηθή αγνξά. 

Παξά ην γεγνλφο φκσο φηη νη ειιεληθέο ηξάπεδεο δελ ήηαλ εθηεζεηκέλεο ζε παξάγσγα 

πξντφληα πςεινχ ξίζθνπ (φπσο ηνμηθά νκφινγα) επεξεάζηεθαλ θαη επεξεάδνληαη απφ ηελ 

θξίζε ιφγσ ηεο αχμεζεο ηνπ θφζηνπο ρξεκαηνδφηεζήο ηνπο. Η βαζηθή πεγή δαλεηζκνχ ησλ 

ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ήηαλ θαη ζπλερίδεη λα είλαη νη θαηαζέζεηο ηνπ απνηακηεπηηθνχ θνηλνχ. ΢ε 

θάζε πεξίπησζε ην θφζηνο δαλεηζκνχ ησλ ηξαπεδψλ έρεη απμεζεί. 

Απφ ηα ηέιε ηνπ 2009 έσο ζήκεξα ε θαηαζεηηθή βάζε ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο έρεη κεησζεί θαηά €55 δηο. Παξάιιεια, ε πξφζβαζε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ζηε 

δηαηξαπεδηθή αγνξά θαη ηελ αγνξά νκνιφγσλ θαη ηηηινπνηήζεσλ παξακέλεη εμαηξεηηθά 

πεξηνξηζκέλε θαη ζπλερψο κεηνχκελε. Σαπηφρξνλα, νη αλάγθεο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ Γεκφζηνπ 

Υξένπο έρνπλ νδεγήζεη ζε αχμεζε ηνπ δαλεηζκνχ πξνο ην Γεκφζην Σνκέα, ζηεξψληαο 

ζεκαληηθνχο πφξνπο απφ ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο ηδησηηθήο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο.  

Οη νξγαληζκνί πνπ επεξεάζηεθαλ πεξηζζφηεξν απφ ηελ θξίζε ήηαλ απηνί πνπ 

αζρνιηφληνπζαλ κε ηελ αγνξά αθηλήησλ, ηξάπεδεο θαη αζθαιηζηηθνί νξγαληζκνί. Σα πξαγκαηηθά 

πξνβιήκαηα ηεο θξίζεο βγήθαλ ζηελ επηθάλεηα φηαλ επήιζε άλνδνο ησλ επηηνθίσλ θαη ν 

ζπληεξεηηζκφο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο άξρηζε λα πιήηηεη ηνπο δαλεηνιήπηεο, ηηο 

κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο θαη ηνπο θαηαλαισηέο κε άκεζν αληίθηππν ζηελ νηθνλνκία ηεο 

ρψξαο. ΢ηνλ αληίπνδα, ηα δάλεηα ησλ ηξαπεδψλ πξνο ηηο επηρεηξήζεηο θαη ηα λνηθνθπξηά έρνπλ 

ππνρσξήζεη νξηαθά κφλν απφ ην 2009 σο ηα κέζα ηνπ 2011. Σν θαζαξφ απνηέιεζκα ηεο 

κείσζεο ησλ θαηαζέζεσλ θαη ηεο ζηαζεξνπνίεζεο ησλ δαλείσλ είρε σο απνηέιεζκα ηελ 

δηεχξπλζε ηνπ ρξεκαηνδνηηθνχ θελνχ ησλ ηξαπεδψλ. 
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Αλ θαη ε παγθφζκηα νηθνλνκία έδεημε ηα πξψηα ζεκάδηα αλάθακςεο ζηα πξψηα ηξίκελα 

ηνπ 2010, ε ειιεληθή αγνξά πιήηηεηαη αθφκα απφ αξλεηηθνχο ξπζκνχο αλάπηπμεο, αχμεζε ησλ 

επηηνθίσλ δαλεηζκνχ θαη πηψζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, ηα νπνία νδήγεζαλ ην 

ειιεληθφ θξάηνο ζηελ έληαμε ηνπ ζην κεραληζκφ ζηήξημεο ηνπ Γηεζλνχο Ννκηζκαηηθνχ 

Σακείνπ. ΢‟ απηφ ην δπζκελέο πεξηβάιινλ νη ειιεληθέο ηξάπεδεο δε ζα κπνξνχζαλ λα κείλνπλ 

αλεπεξέαζηεο απφ ηελ θξίζε. Έηζη νη ηξάπεδεο θαινχληαη λα ιεηηνπξγήζνπλ ζ‟ έλα πεξηβάιινλ 

κε ζεκαληηθέο πξνθιήζεηο φπσο ε πεξαηηέξσ κείσζε ησλ ξπζκψλ αλάπηπμεο, ην ελδερφκελν 

αχμεζεο ησλ δαλείσλ ζε θαζπζηέξεζε θαη δπζθνιίεο ζηηο αγνξέο ρξήκαηνο θαη θεθαιαίνπ. Σα 

παξαπάλσ απαηηνχλ ηηο ζπληνληζκέλεο πξνζπάζεηεο δηεζλψλ νξγαληζκψλ, θπβεξλήζεσλ θαη 

θεληξηθψλ ηξαπεδψλ γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο. 

Μπνξνχκε λα ρσξίζνπκε ηελ πεξίνδν 2008-2012 ζε 3 θάζεηο: 

1) Πξώηε θάζε ηεο θξίζεο (Αύγ. 2007 – Αύγ. 2008): Η ρξεκαηνδόηεζε πθίζηαηαη 

απξόβιεπηε πίεζε 

Οη ηξάπεδεο απηήλ ηελ πεξίνδν πξνζπαζνχλ λα πξνζεγγίζνπλ επελδπηέο απφ λέεο ρψξεο 

σο αληίβαξν ζηελ ππεξαιίεπζε επελδπηψλ απφ ηελ Δπξψπε. Σν δεχηεξν εμάκελν ηνπ 2007, 

φπνπ νη επξσπατθέο αγνξέο εκθάληζαλ ζεκάδηα θνξεζκνχ, νη ηξάπεδεο άξρηζαλ λα μεπεξλάλε 

ηνπο δηζηαγκνχο πνπ είραλ ζρεηηθά κε ηε δξαζηεξηνπνίεζή ηνπο ζε αγνξέο πην αθξηβέο, 

απζηεξέο θαη ειεγρφκελεο εθηφο Δπξψπεο.  

Ωζηφζν ην θζηλφπσξν ηνπ 2007, κε ηε δηάρπζε ησλ πξνβιεκάησλ ηεο αγνξάο 

ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ησλ ΗΠΑ ζηηο θεθαιαηαγνξέο, νη αγνξέο άξρηζαλ λα ζπκπεξηθέξνληαη κε 

εζσζηξέθεηα αθνχ επιήγε ε εκπηζηνζχλε ησλ επελδπηψλ ζηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ησλ 

ηξαπεδψλ δηεζλψο θαη έηζη νη επελδπηέο άξρηζαλ λ‟ απνθεχγνπλ ηελ αλάιεςε πηζησηηθνχ 

θηλδχλνπ εθηφο ησλ ζπλφξσλ ησλ ρσξψλ ηνπο. Απηφ είρε σο απνηέιεζκα λα ζπγθξαηεζεί ε 

πηζησηηθή επέθηαζε ησλ ηξαπεδψλ θαηά πεξίπνπ 5% ζε εηήζηα βάζε. 

΢ηηο αξρέο ηνπ 2008 νη ειιεληθέο ηξάπεδεο βξέζεθαλ κπξνζηά ζε λέα δεδνκέλα. Η 

εκπηζηνζχλε κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ είρε θινληζηεί ιφγσ ηεο αβεβαηφηεηαο γηα ηελ έθζεζε ηνπο 

ζηα ηνμηθά πξντφληα. Η δηαηξαπεδηθή αγνξά ήηαλ ζρεδφλ αλχπαξθηε θαη νη κφλεο βξαρπρξφληεο 

πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ήηαλ ν δαλεηζκφο ηίηισλ (repos) θαη ηα εκπνξηθά γξακκάηηα 

(commercial paper). Οη θαηαζέζεηο δελ είραλ ηε δπλακηθή λ‟ αλαπιεξψζνπλ ην ρξεκαηνδνηηθφ 

θελφ θη έηζη νη ηξάπεδεο άξρηζαλ λα ζηξέθνληαη ζε εθδφζεηο ρξένπο κε ηε κνξθή δαλείσλ. 
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Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη ε Διιάδα θαη νη ειιεληθέο ηξάπεδεο ζπλέρηδαλ λ‟ απνιακβάλνπλ 

ηε ζηήξημε ησλ νίθσλ πηζηνιεπηηθήο αμηνιφγεζεο. Απηή ε ζηαζεξφηεηα δηαηεξνχζε δσληαλφ ην 

ελδηαθέξνλ ησλ επελδπηψλ γηα ηα ειιεληθά ηξαπεδηθά νκφινγα. Οη ηξάπεδεο σζηφζν απέθπγαλ 

ηελ έθδνζε κεζνπξφζεζκσλ νκνινγηψλ θαη ζηεξίρζεθαλ ζηα απνζέκαηα ξεπζηφηεηάο ηνπο απφ 

ην πξνεγνχκελν δηάζηεκα. Όπσο ήηαλ αλακελφκελν ν κέζνο νξίδνληαο δαλεηζκνχ ησλ 

ηξαπεδψλ εγθισβίζηεθε θαη δηνγθψζεθαλ νη αλάγθεο ρξεκαηνδφηεζήο ηνπο πξνο ην ηέινο ηνπ 

2008. 

2) Γεύηεξε θάζε ηεο θξίζεο (Σεπ. 2008 – Ιαλ. 2010): Η ρξεκαηνδόηεζε θαζίζηαηαη αλέθηθηε 

΢ε κηα θξίζηκε θακπή γηα ηελ παγθφζκηα νηθνλνκία επέξρεηαη ε πηψρεπζε ηεο Lehman 

Brothers ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2008, αλαηξέπνληαο φια ηα δεδνκέλα ζηηο αγνξέο. Σν δπζάξεζην 

απηφ γεγνλφο επηηαρχλεη ηε ιήςε κέηξσλ απφ ηηο επνπηηθέο αξρέο πνπ σο ην ζεκείν απηφ 

έδεηρλαλ λα πηζηεχνπλ ζηε δηαδηθαζία ηεο απηνξξχζκηζεο θαη απέθεπγαλ επζεία παξέκβαζε 

ζηηο θεθαιαηαγνξέο. ΢ηαδηαθά ε δηαηξαπεδηθή αγνξά θαζίζηαηαη αλελεξγή θαη νη εθδφζεηο 

νκνιφγσλ αλαβάιινληαη επ‟ αφξηζηνλ. 

Οη ειιεληθέο ηξάπεδεο αληηιακβάλνληαη φηη απαηηείηαη νιηθή επαλαθνξά ηνπο ζην 

παξαδνζηαθφ κνληέιν ηξαπεδηθήο, φπνπ ε ξαρνθνθαιηά ηεο ρξεκαηνδφηεζεο είλαη νη 

πειαηεηαθέο θαηαζέζεηο θαη ε ρνλδξηθή ρξεκαηνδφηεζε ζεσξείηαη είδνο πνιπηειείαο. Οη 

επνπηηθέο αξρέο επηθξνηνχλ ηε δηαηήξεζε κηα επξείαο δαλεηαθήο βάζεο θαη απαηηνχλ ηνλ 

απνγαιαθηηζκφ ηνπ παζεηηθνχ ησλ ηξαπεδψλ απφ ηε ρνλδξηθή ρξεκαηνδφηεζε. Παξάιιεια νη 

νίθνη πηζηνιεπηηθήο αμηνιφγεζεο ζπεχδνπλ λα ππνβαζκίζνπλ ηηο ηξάπεδεο. 

Δλ κέζσ απηψλ ησλ εμειίμεσλ νη ζπλήζσο αδξαλείο θαηαζέηεο ράλνπλ θάζε εκπηζηνζχλε 

ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. ΢ε φιε ηελ Δπξψπε αλαδεηνχληαη ηξφπνη γηα ηε δηαζθάιηζε ησλ 

πειαηεηαθψλ θαηαζέζεσλ ιηαληθήο θχζεο. Αξρηθά ην πξφβιεκα αληηκεησπίδεηαη κε θξαηηθέο 

εγγπήζεηο νξηζκέλνπ πνζνχ αλά πειάηε-θαηαζέηε πξνθεηκέλνπ λ‟ απνθεπρζεί καδηθή θπγή 

θαηαζέζεσλ απφ ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Σειηθά ην αληίδνην βξίζθεηαη ζηε ζέζπηζε 

πξνγξακκάησλ ζηήξημεο ησλ νηθνλνκηψλ θαη ελίζρπζεο ηεο ξεπζηφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ απφ ηηο 

θπβεξλήζεηο φισλ ζρεδψλ ησλ αλεπηπγκέλσλ ρσξψλ. 

Οη ειιεληθέο ηξάπεδεο εληείλνπλ μαλά ηηο πξνζπάζεηέο ηνπο γηα ηελ πξνζέιθπζε 

θαηαζέζεσλ σο ηε κνλαδηθή αμηφπηζηε πεγή ρξεκαηνδφηεζεο ησλ εξγαζηψλ ηνπο. ΢ηνλ ηνκέα 

ηεο ρνλδξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο, ζε κηα επαλάιεςε ηνπ παξειζφληνο, νη αγνξέο γίλνληαη 

αθηιφμελεο γηα ηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο παξά ηηο εγγπήζεηο ηνπ θξάηνπο, εμαηηίαο ηεο ρακειήο 
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πηζησηηθήο δηαβάζκηζεο. Έηζη ην ζθεληθφ ησλ πξνεγνχκελσλ εηψλ αλαηξέπεηαη πιήξσο, αθνχ 

ην θίλεηξν πςειφηεξσλ απνδφζεσλ πνπ νδεγνχζε επελδπηέο ζηελ Διιάδα ππνλνκεχεηαη απφ ηε 

δπζαλάινγε αχμεζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. 

Δληνχηνηο νη ειιεληθέο ηξάπεδεο, γλσξίδνληαο ηηο επηπηψζεηο ηεο καθξνρξφληαο απνρήο 

απφ ηηο θεθαιαηαγνξέο θαη αθεηέξνπ κε αθνξκή ηε βειηίσζε ησλ ζπλζεθψλ ζηηο αγνξέο, 

επηρεηξνχλ ζρεδφλ ζην ζχλνιφ ηνπο ηελ έμνδν ζηηο αγνξέο ζην ηέινο ηνπ εμακήλνπ ηνπ 2009 πνπ 

ζπκπίπηεη κε ηελ νινθιήξσζε ηεο πξψηεο θάζεο δαλεηζκνχ ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ. 

΢πκβηβαδφκελεο κε ηα απμεκέλα πεξηζψξηα δαλεηζκνχ θαη έπεηηα απφ ζρεδφλ 2 έηε απνπζίαο, 

επηηπγράλνπλ λα πξνσζήζνπλ νκφινγα θχξηαο εμαζθάιηζεο ρσξίο εγγχεζε ζπλνιηθνχ χςνπο 

4.8 δηζ. επξψ. ΢εκαληηθφ φκσο κεηνλέθηεκα είλαη ε απμεκέλε ζπκκεηνρή επελδπηψλ απφ 

Διιάδα, πνπ ζεκαίλεη φηη ε εθηφο ησλ ζπλφξσλ ρξεκαηνδφηεζε γίλεηαη δπζεχξεηε. 

3) Τξίηε θάζε ηεο θξίζεο (Φεβ. 2010 – Μάξ. 2011): Η ρξεκαηνδόηεζε δέζκηα ηωλ 

πξνβιεκάηωλ ξεπζηόηεηαο 

Η εμάξηεζε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ απφ ηελ ΔΚΣ (Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα) δε 

δχλαηαη λα κεησζεί άκεζα. Αθφκα θαη ηα νκφινγα πνπ θέξνπλ ηελ εγγχεζε ηνπ Διιεληθνχ 

Γεκνζίνπ δε κπνξνχλ λα δηνρεηεπζνχλ ζηηο αγνξέο αθνχ απηέο έρνπλ εμαξζνινγήζεη ηε δηάζεζή 

ηνπο γηα επελδχζεηο πςεινχ θηλδχλνπ θαη κε ηνπο επελδπηέο λα έρνπλ πεξηζηείιεη ηα φξηά ηνπο 

πξνο ηελ Διιάδα. 

Ο δαλεηζκφο ησλ επξσπατθψλ ηξαπεδψλ βαίλεη κεηνχκελνο απφ ην ηέινο ηνπ 2009 θαζψο 

ην επηηφθην δαλεηζκνχ ηεο ΔΚΣ δελ είλαη πιένλ ηφζν ειθπζηηθφ ζε ζρέζε κε ηα επηηφθηα 

αλαθνξάο ζηε δηαηξαπεδηθή αγνξά. Αληηζέησο, ν δαλεηζκφο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ βαίλεη 

απμαλφκελνο θπξίσο ιφγσ αλάγθεο αλαρξεκαηνδφηεζεο παιαηφηεξσλ ζεηξψλ νκνιφγσλ πνπ 

σξηκάδνπλ θαζψο θαη ιφγσ επελδπηηθψλ επηινγψλ πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ απμεκέλε 

ζπκκεηνρή ηνπο ζηηο εθδφζεηο ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ. Σν γεγνλφο κάιηζηα φηη ε εμάξηεζε 

ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ απφ ηελ ΔΚΣ ππεξβαίλεη ηα αλεθηά φξηα ζε ζρέζε κε ην κέγεζφο ηνπο 

ζηειηηεχεηαη απφ αλαιπηέο, επνπηηθέο αξρέο θαη νίθνπο πηζηνιεπηηθήο αμηνιφγεζεο. 

Σαπηφρξνλα ε ειιεληθή νηθνλνκία εηζέξρεηαη ζε πεξηπέηεηεο κε ηελ απνθάιπςε ελφο ηεξάζηηνπ 

δεκνζηνλνκηθνχ πξνβιήκαηνο πνπ ζπκπαξαζχξεη ηα πάληα ζηελ απαμίσζε. 

Απηή είλαη ε αξρή κηαο ζεηξάο δπζκελψλ εμειίμεσλ γηα ηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο. Η 

νξηζηηθή δηαθνπή παξνρήο ξεπζηφηεηαο ζην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα (σο απνηέιεζκα 

θινληζκνχ ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ επελδπηψλ) νδεγεί γηα κηα αθφκε θνξά ζε έληνλν 
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αληαγσληζκφ γηα ηελ πξνζέιθπζε πειαηεηαθψλ θαηαζέζεσλ. Οη ηξάπεδεο ηνπ εμσηεξηθνχ 

θιείλνπλ ηηο γξακκέο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ηα πηζησηηθά φξηα γηα ην ζχλνιν ησλ 

ρξεκαηνηθνλνκηθψλ πξντφλησλ ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ θαη απαηηνχλ παξάινγεο εμαζθαιίζεηο 

γηα ηε δηαηήξεζε ηεο έθζεζήο ηνπο ζηελ Διιάδα. 

Δχινγα ε δηεζλήο θνηλφηεηα αλεζπρεί γηα ηε βησζηκφηεηα ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

ζηελ Διιάδα φηαλ ραξαθηεξίδεηαη απφ ηδηαίηεξα πςειφ θφζηνο ρξεκαηνδνηηθήο πξψηεο χιεο 

φπσο είλαη νη θαηαζέζεηο. Απηφ ην γεγνλφο ζε ζπλδπαζκφ κ‟ έλαλ θαηαηγηζκφ ππνβαζκίζεσλ 

απφ ηνπο νίθνπο πηζηνιεπηηθήο αμηνιφγεζεο ηξέπεη ηνπο επελδπηέο ζε άηαθηε θπγή απφ ηε 

ρψξα. Όια ηα ζρέδηα ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ αλαηξέπνληαη θαη νη εμειίμεηο ηηο νδεγνχλ ζε 

πιήξε εμάξηεζε απφ ηελ ΔΚΣ γηα ην ζχλνιν ηεο ρξεκαηνδφηεζεο κε φρεκα ηηο εγγπήζεηο ηνπ 

Διιεληθνχ Γεκνζίνπ. Καη ελψ νη ζηξαηεγηθέο επηινγέο είλαη πεξηνξηζκέλεο ε θαηάζηαζε 

μεθεχγεη απφ θάζε έιεγρν φηαλ ηίζεηαη ζέκα ρξενθνπίαο ή αλαδηάξζξσζεο ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο 

ηεο ρψξαο, κε απνηέιεζκα ηελ νξηζηηθή θπγή δηαθφξσλ εηδψλ θαηαζέζεσλ πξνο ην εμσηεξηθφ 

θαη ηελ θάκςε ησλ θαηαζέζεσλ ζηηο ζπγαηξηθέο ηξάπεδεο ησλ ειιεληθψλ νκίισλ ζηε 

Ννηηναλαηνιηθή Δπξψπε. 

Έηζη ινηπφλ φιεο απηέο νη αξλεηηθέο εμειίμεηο δπλακίηηζαλ ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ 

ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ζε ηέηνην βαζκφ πνπ έζεζε ζε ακθηβνιία ηε δπλαηφηεηα απνπιεξσκήο ησλ 

ρξεψλ ηνπο. Απφ ην ζεκείν απηφ θαη έπεηηα ε πνξεία ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ είλαη πιήξσο 

ζπλπθαζκέλε κε ηελ εμέιημε ησλ νηθνλνκηθψλ θαη δεκνζηνλνκηθψλ ζεκάησλ πνπ ηαιαλίδνπλ 

ηελ Διιάδα. 

 

 

5. Οη ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο θαη ε αλαθεθαιαηνπνίεζή ηνπο 

 

Πξνηνχ αλαθεξζνχκε ζηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο ζπγθεθξηκέλα ζα ήηαλ θαιχηεξν λα 

μεθαζαξίζνπκε ηη ζεκαίλνπλ θάπνηεο έλλνηεο. Έλα ζςζηημικό (ή ζςζηημικά ζημανηικό) 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ίδξπκα είλαη κηα ηξάπεδα, αζθαιηζηηθφο νξγαληζκφο ή άιιν πηζησηηθφ 

ίδξπκα ε απνηπρία ηνπ νπνίνπ ζα κπνξνχζε λα πξνθαιέζεη κηα ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε. Οη 

ζπζηεκηθνί νξγαληζκνί είλαη πνιχ ζεκαληηθνί γηα ην ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα ζε ηέηνην 

βαζκφ πνπ ζεσξνχληαη γξαλάδη ηνπ ζπζηήκαηνο, κε ηελ έλλνηα φηη αλ ζηακαηήζεη ην γξαλάδη 
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απηφ λα θηλείηαη ηφηε ζα ζηακαηήζνπλ θαη άιια γξαλάδηα ζην ζχζηεκα. Αλ κηα ζπζηεκηθή 

ηξάπεδα εκθαλίζεη κεγάιε δεκηά ηφηε νη ζπλέπεηέο ηεο κεηαδίδνληαη θαη αιινχ. Αλ π.ρ. 

θαηαξξεχζεη ηφηε ζα ππάξμνπλ ζπλέπεηεο θαη ζε άιιεο ηξάπεδεο ή αθφκα θαη ζην θξάηνο. 

Γελ έρεη απνθαζηζηεί αθφκα έλαο ηππηθφο νξηζκφο γηα ηα ζπζηεκηθά ζεκαληηθά 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. Ωζηφζν, ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο (κηα επηηξνπή ησλ αξρψλ 

ηξαπεδηθήο επνπηείαο πνπ ζπζηάζεθε απφ ηνπο δηνηθεηέο ησλ Kεληξηθψλ Tξαπεδψλ ηεο oκάδαο 

ησλ G10 ην 1974) έρεη εληνπίζεη θάπνηνπο παξάγνληεο γηα λα εθηηκεζεί αλ έλα 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ίδξπκα είλαη ζπζηεκηθά ζεκαληηθφ: ην κέγεζφο ηνπ, ε πνιππινθφηεηά ηνπ, νη 

δηαζπλδέζεηο ηνπ, ε έιιεηςε άκεζα δηαζέζηκσλ ππνθαηάζηαησλ γηα ηελ νηθνλνκηθή ππνδνκή 

πνπ παξέρεη, θαζψο θαη ε δξαζηεξηφηεηά ηνπ ζε παγθφζκην επίπεδν. Η Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο 

γηα ηελ Σξαπεδηθή Δπνπηεία έρεη επίζεο εηζάγεη λένπο θαλνληζκνχο (γλσζηνί θαη σο ζπκθσλία 

ηεο Βαζηιείαο ΙΙΙ) πνπ ζηνρεχνπλ ηα ζπζηεκηθά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. Ο θχξηνο ζηφρνο 

ησλ θαλνληζκψλ απηψλ είλαη ε αχμεζε ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ησλ ηξαπεδψλ θαζψο θαη 

λα εηζάγνπλ επηπξφζζεηεο θεθαιαηαθέο ππνρξεψζεηο γηα ηηο ζπζηεκηθά ζεκαληηθέο ηξάπεδεο. 

Καζψο ε ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 2007-2012 έρεη επεθηαζεί, ε δηεζλήο θνηλφηεηα 

έρεη θηλεηνπνηεζεί γηα ηελ πξνζηαζία ηνπ παγθφζκηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο 

πξνζπαζψληαο λ‟ απνηξέςεη ηελ ρξενθνπία ησλ ζπζηεκηθά ζεκαληηθψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ ή αθφκα θαη αλ θάπνην απνηχρεη, λα πεξηνξηζηνχλ νη αξλεηηθέο επηπηψζεηο ηεο 

απνηπρίαο ηνπ. Γηα ην ζθνπφ απηφ ηδξχζεθε, κεηά ηε ζχζθεςε ησλ G20 ζην Λνλδίλν ην 2009, ην 

΢πκβνχιην Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο (Financial Stability Board ή FSB). Σν ΢πκβνχιην 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο είλαη έλαο δηεζλήο νξγαληζκφο, κε έδξα ηε Βαζηιεία ζηελ 

Διβεηία, πνπ παξαθνινπζεί θαη πξνβαίλεη ζε ζπζηάζεηο ζρεηηθά κε ην παγθφζκην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα. Σν Ννέκβξην ηνπ 2011 ην ΢πκβνχιην Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο δεκνζίεπζε κηα ιίζηα κε ηα δηεζλή ζεκαληηθά θαη ζπζηεκηθά ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα. 

Δίλαη ζεκαληηθφ λα ζεκεησζεί φηη ηφζν ην ΢πκβνχιην Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο 

φζν θαη ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο είλαη κφλν θνξείο εξεπλεηηθήο πνιηηηθήο θαη αλάπηπμεο. Γε 

δεκηνπξγνχλ δειαδή λφκνπο, θαλνληζκνχο ή θαλφλεο γηα θάζε ρξεκαηνπηζησηηθφ ίδξπκα. 

Δλεξγνχλ θπξίσο κε ζπκβνπιεπηηθή ηδηφηεηα. Δίλαη ζην ρέξη ησλ λνκνζεηψλ θαη ησλ 

ξπζκηζηηθψλ αξρψλ θάζε ρψξαο λα ζεζπίζνπλ φπνηα ηκήκαηα ησλ ζπζηάζεσλ θξίλνπλ 

θαηάιιεια. Οη εζσηεξηθέο νηθνλνκηθέο ξπζκηζηηθέο αξρέο θάζε ρψξαο θάλνπλ ηνπο δηθνχο ηνπο 
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πξνζδηνξηζκνχο σο πξνο πνηά είλαη ζπζηεκηθά ζεκαληηθά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα θαη 

κπνξνχλ λα ζέζνπλ εηδηθνχο λφκνπο, θαλνληζκνχο θαη θαλφλεο πνπ λα ηζρχνπλ γηα απηά ηα 

ηδξχκαηα. 

Ανακεθαλαιοποίηζη είλαη ε αλαδηνξγάλσζε ή αλαδηάηαμε ηεο θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο 

ελφο ρξεκαηνπηζησηηθνχ νξγαληζκνχ (ή κηαο εηαηξείαο γεληθφηεξα) κε εηζαγσγή θεθαιαίσλ πνπ 

έρεη σο ζθνπφ ηελ θεθαιαηαθή ηεο επάξθεηα θαη ζηαζεξφηεηα. Οπζηαζηηθά, ε δηαδηθαζία 

πεξηιακβάλεη ηελ αληαιιαγή κηαο κνξθήο ρξεκαηνδφηεζεο κε θάπνηα άιιε, φπσο ηελ αθαίξεζε 

ησλ πξνλνκηνχρσλ κεηνρψλ απφ ηελ θεθαιαηαθή δηάξζξσζε ηεο εηαηξείαο θαη ηελ 

αληηθαηάζηαζή ηνπο κε νκφινγα. 

Η αλαθεθαιαηνπνίεζε κπνξεί λα πξαγκαηνπνηεζεί γηα δηάθνξνπο ιφγνπο, φπσο γηα 

άκπλα θαηά κηαο ερζξηθήο εμαγνξάο, γηα ειαρηζηνπνίεζε ησλ θφξσλ ή γηα λα εθαξκνζηεί κηα 

ζηξαηεγηθή εμφδνπ γηα επελδπηέο επηρεηξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ. Οη εηαηξείεο ζπρλά ζέινπλ λα 

δηαθνξνπνηήζνπλ ηελ αλαινγία ρξένπο πξνο ίδηα θεθάιαηα γηα ηε βειηίσζε ηεο ξεπζηφηεηάο 

ηνπο. Έλα θαιφ παξάδεηγκα είλαη φηαλ κηα εηαηξία εθδίδεη κεηνρέο πξνθεηκέλνπ λα 

επαλαγνξάζεη ρξεφγξαθα, απμάλνληαο έηζη ην πνζνζηφ ηνπ κεηνρηθνχ ηεο θεθαιαίνπ ζε 

ζχγθξηζε κε ην θεθάιαην ρξένπο ηεο. 

΢ε γεληθέο γξακκέο, φηαλ ην ρξένο κηαο εηαηξείαο κεηψλεηαη ζε αλαινγία σο πξνο ηα ίδηα 

θεθάιαηά ηεο (ή ηελ θαζαξή ζέζε, ηε δηαθνξά δειαδή ηνπ ζπλνιηθνχ ελεξγεηηθνχ θαη ησλ 

ζπλνιηθψλ ππνρξεψζεσλ) έρεη ρακειφηεξε κφριεπζε θαη σο εθ ηνχηνπ ηα θέξδε αλά κεηνρή 

κεηψλνληαη κεηά ηελ αιιαγή, σζηφζν νη κεηνρέο ηεο ζα είλαη ζηαδηαθά ιηγφηεξν επηθίλδπλεο 

δεδνκέλνπ φηη νη κέηνρνη ηεο εηαηξείαο έρνπλ ιηγφηεξα ρξέε πνπ πξέπεη λα θαηαβιεζνχλ απφ ηελ 

εηαηξεία πξηλ νη κέηνρνη κπνξνχλ λα δνπλ ηα θέξδε. 

Οη ηξάπεδεο θαζψο θαη άιινη ηχπνη ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ κπνξνχλ λα 

ρξεζηκνπνηήζνπλ ηε δηαδηθαζία ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο. Η αλαθεθαιαηνπνίεζε κηαο ηξάπεδαο 

κπνξεί λα ζπκβεί φηαλ ν νηθνλνκηθφο θνξέαο απνθηά ή ζπγρσλεχεηαη έλαλ άιιν παξφκνην 

θνξέα. ΢‟ απηήλ ηελ πεξίπησζε νη ζπιινγηθνί πφξνη ηνπ λένπ θνξέα, θαζψο θαη νη ζπιινγηθέο 

ππνρξεψζεηο, αλαδηνξγαλψλνληαη ψζηε λα ηνπνζεηήζνπλ ηε λέα ηξάπεδα ζηελ θαιχηεξε δπλαηή 

νηθνλνκηθή θαηάζηαζε. Η αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ κπνξεί επίζεο λα ζπκβεί ζε κηα 

πξνζπάζεηα ηεο ηξάπεδαο λ‟ αληηζηαζεί ζε κηα απφπεηξα εμαγνξάο, ή γηα λα απνθεπρζεί κηα 

πηζαλή ρξενθνπία ή ζνβαξέο πεξηθνπέο ζηε ιεηηνπξγία ηεο. 
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6. Παξνπζίαζε ησλ ειιεληθώλ ζπζηεκηθώλ ηξαπεδώλ 

 

Η Σξφηθα (Δπξσπατθή Δπηηξνπή, Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαη Γηεζλέο 

Ννκηζκαηηθφ Σακείν) καδί κε  ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο ζπλαπνθάζηζαλ φηη ζηελ Διιάδα ζα 

ππάξρνπλ ηέζζεξηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο. Η Δζληθή, ε Alpha, ε Eurobank θαη ε Σξάπεδα 

Πεηξαηψο. Δηδηθφηεξα, νη ηέζζεξηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο, ειέγρνπλ αζξνηζηηθά πάλσ απφ ην 90% 

ηνπ ζπλνιηθνχ ελεξγεηηθνχ ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, έλαληη 63% ην 2008. Με ηελ 

νινθιήξσζε ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο θαη αλαδηάηαμεο, ε θεθαιαηαθή βάζε ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο απνθαηαζηάζεθε. ΢ηε δηάξθεηα ηνπ 2013 «έζβεζαλ» απφ ηνλ ηξαπεδηθφ ράξηε 

πεξηζζφηεξα απφ 10 ηξαπεδηθά brand names (επσλπκίεο) θαζψο εμαγνξάζηεθαλ θαη 

ζπγρσλεχζεθαλ απφ ηηο ηέζζεξηο κεγάιεο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο πνπ δεκηνπξγήζεθαλ. Αο δνχκε 

ιίγν αλαιπηηθφηεξα ηελ θάζε ζπζηεκηθή ηξάπεδα: 

 

1) Alpha Bank 

Ο Όκηινο Alpha Bank είλαη έλαο απφ ηνπο κεγαιχηεξνπο νκίινπο ηνπ 

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

ηξαπεδηθή αγνξά. Μεηξηθή εηαηξία θαη βαζηθή ηξάπεδα ηνπ νκίινπ είλαη ε Alpha Bank. Η Alpha 

Bank είλαη κηα απφ ηηο κεγαιχηεξεο ηδησηηθέο ηξάπεδεο ζηελ Διιάδα, κε επξχηαην δίθηπν άλσ 

ησλ 1200 ζεκείσλ εμππεξεηήζεσο θη έλαλ απφ ηνπο πςειφηεξνπο δείθηεο θεθαιαηαθήο 

επάξθεηαο. Ο Όκηινο ηεο Alpha Bank δξαζηεξηνπνηείηαη ζηελ εγρψξηα αιιά θαη ζηε δηεζλή 

ηξαπεδηθή αγνξά, κε παξνπζία ζηελ Kχπξν, ζηε Ρνπκαλία, ζηε Βνπιγαξία, ζηε ΢εξβία, ζηελ 

Αιβαλία, ζηελ Π.Γ.Γ.Μ. θαη ζηε Μεγάιε Βξεηαλλία. 

Η Alpha Bank ηδξχζεθε ην 1879 απφ ηνλ Ισάλλε Κσζηφπνπιν, φηαλ δεκηνχξγεζε κία 

εκπνξηθή επηρείξεζε ζηελ Καιακάηα. Σν 1918 ην ηξαπεδηθφ ηκήκα ηνπ νίθνπ "Ι. Φ. 

Κσζηνπνχινπ" κεηνλνκάζηεθε ζε "Σξάπεδα Καιακψλ". Σν 1924 ε έδξα ηεο κεηαθέξζεθε ζηελ 

Αζήλα, θαη ε Σξάπεδα νλνκάζζεθε "Σξάπεδα Διιεληθήο Δκπνξηθήο Πίζηεσο". Σν 1947 ε 

επσλπκία άιιαμε ζε "Σξάπεδα Δκπνξηθήο Πίζηεσο", αξγφηεξα, ην 1972 ζε "Σξάπεδα Πίζηεσο" 

θαη ηέινο ηνλ Μάξηην ηνπ 1994 ζε Alpha Σξάπεδα Πίζηεσο. Σν 1999 πξαγκαηνπνηήζεθε ε 

εμαγνξά ηνπ 51% ησλ κεηνρψλ ηεο Ινληθήο Σξαπέδεο. ΢ηηο 11 Απξηιίνπ 2000 εγθξίζεθε ε 
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ζπγρψλεπζε ηεο Ινληθήο Σξαπέδεο κε απνξξφθεζε απφ ηελ Alpha Σξάπεδα Πίζηεσο. Η λέα 

δηεπξπκέλε Σξάπεδα πνπ πξνέθπςε απφ ηελ ζπγρψλεπζε νλνκάζηεθε Alpha Bank. 

Η Alpha Bank απέθηεζε ην ζχλνιν ησλ κεηνρψλ ηεο Δκπνξηθήο Σξάπεδαο (κηα απφ ηηο 

κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο ηεο Διιάδαο) ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2013. Σν Μάην ηνπ 2013 έθαλε 

επηηπρεκέλε αλαθεθαιαηνπνίεζε κε ππεξθάιπςε ηεο απαηηνχκελεο ηδησηηθήο ζπκκεηνρήο, ε 

νπνία είρε σο απνηέιεζκα ηε δηαηήξεζε ηνπ ηδησηηθνχ ραξαθηήξα ηεο Alpha Bank. Έλα κήλα 

αξγφηεξα νινθιήξσζε ηε λνκηθή ζπγρψλεπζε κε ηελ πιήξε απνξξφθεζε ηεο Δκπνξηθήο 

Σξάπεδαο θαη δεκηνπξγήζεθε ε εληαία Alpha Bank. 

 

2) Τξάπεδα Πεηξαηώο 

Η Σξάπεδα Πεηξαηψο ηδξχζεθε ην 1916. Γηα πνιιέο δεθαεηίεο ιεηηνχξγεζε σο ηδησηηθή 

Σξάπεδα θαη ην 1975 πέξαζε ππφ θξαηηθφ έιεγρν, φπνπ θαη παξέκεηλε κέρξη ην 1991. Ο Όκηινο 

ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο απαζρνιεί ζπλνιηθά 24.495 εξγαδφκελνπο, ελψ ην ζχλνιν ηνπ δηθηχνπ 

θαηαζηεκάησλ αξηζκεί 1.653 κνλάδεο, κε παξνπζία ζε 10 ρψξεο ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο 

Διιάδαο. 

Σν 1998 πξνρψξεζε ζηελ απνξξφθεζε ησλ εξγαζηψλ ηεο Chase Manhattan ζηελ 

Διιάδα, ζηελ εμαγνξά ηεο Σξάπεδαο Μαθεδνλίαο-Θξάθεο θαη ηεο κηθξήο εμεηδηθεπκέλεο 

Σξάπεδαο Credit Lyonnais Hellas, ελψ ζηηο αξρέο ηνπ 1999 ζηελ απφθηεζε ηνπ ειέγρνπ ηεο 

Σξάπεδαο Υίνπ θαη ζηελ απνξξφθεζε ησλ εξγαζηψλ ηεο National Westminster Bank PLC ζηελ 

Διιάδα. Σνλ Ινχλην ηνπ 2000 πξαγκαηνπνίεζε ηελ ελνπνίεζε ησλ ηξαπεδηθψλ δξαζηεξηνηήησλ 

ηεο ζηελ Διιάδα, κέζσ ηεο απνξξφθεζεο ησλ εκπνξηθψλ Σξαπεδψλ Μαθεδνλίαο-Θξάθεο θαη 

Υίνπ. To 2002, ε Σξάπεδα Πεηξαηψο απέθηεζε ηνλ έιεγρν ηεο ΔΣΒΑbank ελψ ε απνξξφθεζή 

ηεο νινθιεξψζεθε ην Γεθέκβξην 2003. 

To 2005, ν Όκηινο Σξάπεδαο Πεηξαηψο πινπνηψληαο ηε ζηξαηεγηθή επέθηαζήο ηνπ ζηηο 

αγνξέο ηεο Ννηηναλαηνιηθήο Δπξψπεο θαη Αλαηνιηθήο Μεζνγείνπ, πξνρψξεζε ζηελ εμαγνξά 

ηεο βνπιγαξηθήο Σξάπεδαο Eurobank, ελψ ην Μάξηην 2006 νινθιεξψζεθε ε ζπγρψλεπζε ησλ 

θαηαζηεκάησλ ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο ζηε Βνπιγαξία κε ηελ Eurobank. Δπίζεο, ην 2005, 

εηζήιζε ζηε ζεξβηθή αγνξά κε ηελ εμαγνξά ηεο Atlas Bank, αιιά θαη ζηελ αηγππηηαθή αγνξά κε 

ηελ εμαγνξά ηεο Egyptian Commercial Bank. Σέινο, εληφο ηνπ 2007, ν Όκηινο Πεηξαηψο 

δηεχξπλε ηε δηεζλή παξνπζία ηνπ ζηελ Οπθξαλία κε ηελ εμαγνξά ηεο International Commerce 
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Bank, θαη ζηελ Κχπξν κε ηελ ίδξπζε ηεο Σξάπεδαο Πεηξαηψο Κχπξνπ θαη ηε ζπκθσλία 

εμαγνξάο ηνπ δηθηχνπ ηεο Arab Bank Κχπξνπ. 

΢ηα ηέιε Ινπιίνπ 2012, ε Σξάπεδα Πεηξαηψο απφθηεζε ην "πγηέο" ηκήκα ηεο Αγξνηηθήο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο (επηιεγκέλα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ θαη παζεηηθνχ), αλαβαζκίδνληαο 

ζεκαληηθά ηε ζέζε θαη παξνπζία ηνπ Οκίινπ ζηηο ηξαπεδηθέο εξγαζίεο ζηελ Διιάδα. Σξεηο 

κήλεο αξγφηεξα ε Σξάπεδα ππέγξαςε ζπκθσλία κε ηε Societe Generale γηα ηελ απφθηεζε ηνπ 

ζπλνιηθνχ πνζνζηνχ ζπκκεηνρήο (99%) ηεο ηειεπηαίαο ζηε Γεληθή Σξάπεδα. Σν Μάξηην ηνπ 

2013, ε Σξάπεδα Πεηξαηψο απέθηεζε ηηο ηξαπεδηθέο δξαζηεξηφηεηεο ζηελ Διιάδα ηεο Σξάπεδαο 

Κχπξνπ, ηεο Cyprus Popular Bank θαη ηεο Διιεληθήο Σξάπεδαο. Σνλ Απξίιην 2013, ε Σξάπεδα 

Πεηξαηψο ζπκθψλεζε ζηελ απφθηεζε ηεο Millennium Bank Διιάδαο, ελψ ε ζπλαιιαγή 

νινθιεξψζεθε ηνλ Ινχλην. 

 

3) Eurobank 

Η Σξάπεδα Eurobank Ergasias ηδξχζεθε ην 1990 κε αξρηθή επσλπκία «Δπξσεπελδπηηθή 

Σξάπεδα» θαη ζηφρν ηελ παξνρή θπξίσο επελδπηηθψλ ππεξεζηψλ. Με ηελ απειεπζέξσζε ηεο 

αγνξάο ιηαληθήο ηξαπεδηθήο ζηελ Διιάδα, ε Σξάπεδα επαλαπξνζδηφξηζε ηνπο ζηξαηεγηθνχο ηεο 

ζηφρνπο. Ο δηεπξπκέλνο φκηινο Eurobank θαηέρεη ζηξαηεγηθή ζέζε ζην εγρψξην ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα, δηαηεξεί ζχλνιν ελεξγεηηθνχ € 80,1 δηζ., αλζξψπηλν δπλακηθφ πεξίπνπ 20.000 

εξγαδφκελνπο θαη ζπλνιηθφ δίθηπν ιηαληθήο άλσ ησλ 1.100 θαηαζηεκάησλ ζηελ Διιάδα θαη 

άιιεο επηά ρψξεο. Παξάιιεια, δηαηεξεί ζπζηεκηθή ζέζε ζηε Βνπιγαξία, ηε Ρνπκαλία θαη ηε 

΢εξβία, δηαθξίλεηαη ζηνλ ηνκέα Γηαρείξηζεο Πεξηνπζίαο ζηελ Κχπξν, ην Λνπμεκβνχξγν θαη ην 

Λνλδίλν θαη έρεη  παξνπζία ζηελ Οπθξαλία. 

΢ηηο 22 Ννεκβξίνπ 2013, νινθιεξψζεθε ε ζπγρψλεπζε ηεο πξψελ Proton Bank κε ηελ 

Eurobank, κε απνξξφθεζε ηεο πξψηεο απφ ηε δεχηεξε. ΢ε φ,ηη αθνξά ζηα ζηάδηα ηεο 

ελνπνίεζεο ηνπ Νένπ Σαρπδξνκηθνχ Σακηεπηεξίνπ, ζηηο 30 Απγνχζηνπ 2013 νινθιεξψζεθε ε 

κεηαβίβαζε ησλ κεηνρψλ ηνπ ζηελ Eurobank, ε λνκηθή ζπγρψλεπζε νινθιεξψζεθε ζηηο 27 

Γεθεκβξίνπ 2013, κεηά ηε ιήςε ησλ απαηηνπκέλσλ εγθξίζεσλ απφ ηηο αξκφδηεο Αξρέο, ελψ ε 

ιεηηνπξγηθή ζπγρψλεπζε εθηηκάηαη φηη ζα έρεη νινθιεξσζεί εληφο ηνπ Απξηιίνπ 2014. 
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4) Δζληθή Τξάπεδα 

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

λενειιεληθνχ θξάηνπο, κε θαζνξηζηηθή ζπλεηζθνξά ζηελ νηθνλνκηθή δσή ηνπ ηφπνπ ζε απηά ηα 

170 ρξφληα ηζηνξίαο ηεο. ΢ήκεξα ε Δζληθή εγείηαη ηνπ κεγαιχηεξνπ θαη ηζρπξφηεξνπ Οκίινπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ ζηελ Διιάδα, κε δπλακηθή παξνπζία ζηε Ννηηναλαηνιηθή 

Δπξψπε θαη ηελ Αλαηνιηθή Μεζφγεην. Γίθαηα κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί σο ε Σξάπεδα ηεο 

Διιεληθήο Οηθνγέλεηαο, θαζψο ειέγρεη ην 25% ηεο ιηαληθήο ηξαπεδηθήο θαη δηαζέηεη ηε 

κεγαιχηεξε θαηαζεηηθή βάζε ζηελ Διιάδα (23% κεξίδην αγνξάο ζηηο θαηαζέζεηο). Με 540 

θαηαζηήκαηα θαη 1.529 ΑΣΜ, δηαζέηεη ην πιεξέζηεξν δίθηπν εμππεξέηεζεο, θαιχπηνληαο 

νιφθιεξε ηε γεσγξαθηθή έθηαζε ηεο Διιάδαο. ΢ήκεξα, ην Γίθηπν ηεο Σξάπεδαο ζην εμσηεξηθφ 

πεξηιακβάλεη 1.227 κνλάδεο, ελψ ν Όκηινο απαζρνιεί παλειιαδηθά 11.230 εξγαδνκέλνπο, 

ζπλνιηθά απαζρνιεί 37.831 εξγαδφκελνπο θαη εμππεξεηεί κηα αγνξά 125 εθαηνκκπξίσλ 

θαηνίθσλ. 

Η Δζληθή Σξάπεδα ηεο Διιάδνο Α.Δ. ηδξχζεθε ην 1841 θαη εηζήρζε ζην Υξεκαηηζηήξην 

Αμηψλ Αζελψλ ην 1880. Η Σξάπεδα ίδξπζε ην 1891 ηελ Διιεληθή Δηαηξεία Γεληθψλ 

Αζθαιίζεσλ «Η Δζληθή» θαη ην 1927 ηελ Δζληθή Κηεκαηηθή Σξάπεδα. Μέρξη ηελ ίδξπζε ηεο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ην 1928, ε Σξάπεδα είρε ην εθδνηηθφ πξνλφκην ζηελ Διιάδα θαη ήηαλ 

ππεχζπλε γηα ηελ έθδνζε ηνπ λνκίζκαηνο. Σν 1953, ε Σξάπεδα ζπγρσλεχηεθε κε ηελ «Σξάπεδα 

Αζελψλ», πνπ είρε ηδξπζεί ην 1893. Μέζα ζην 1998, ε Σξάπεδα πξνέβε ζηε ζπγρψλεπζε δη' 

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

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

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

Απφ ηνλ Οθηψβξην 1999, ε κεηνρή ηεο Σξάπεδαο δηαπξαγκαηεχεηαη ζην Υξεκαηηζηήξην 

ηεο Νέαο Τφξθεο. ΢ηα ηέιε ηνπ 2002, ε Δζληθή Σξάπεδα πξνρψξεζε ζηε ζπγρψλεπζε δη' 

απνξξνθήζεσο ηεο ζπγαηξηθήο ηεο "Δζληθή Σξάπεδα Δπελδχζεσλ Βηνκεραληθήο Αλαπηχμεσο 

ΑΔ". ΢ην πιαίζην ηνπ ζηξαηεγηθνχ ηεο πξνζαλαηνιηζκνχ ζηελ αγνξά ηεο ΝΑ Δπξψπεο, ε ΔΣΔ 

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

΢εξβία. 
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7. Σν πξόβιεκα ηεο επάξθεηαο θεθαιαίσλ ησλ ζπζηεκηθώλ ηξαπεδώλ 

 

Η επηηπρία ηεο νκαιήο νηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο εμαξηάηαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηελ 

εκπηζηνζχλε ησλ θαηαλαισηψλ πξνο ηνπο ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο, ν παξαδνζηαθφο ξφινο ησλ 

νπνίσλ ζπλίζηαηαη ζηε κεηαθνξά θεθαιαίσλ απφ ηηο πιενλαζκαηηθέο πξνο ηηο ειιεηκκαηηθέο 

νηθνλνκηθέο κνλάδεο, ζηε δηακεζνιάβεζε δειαδή αλάκεζα ζε πηζησηέο θαη πηζηνχρνπο, θαη ζηε 

δηνρέηεπζε ησλ απνηακηεπηηθψλ πφξσλ ηεο νηθνλνκίαο πξνο ηηο επελδχζεηο εθείλεο κε ηε 

κεγαιχηεξε αλακελφκελε απφδνζε. Οη ξπζκηζηηθέο παξεκβάζεηο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ έρνπλ 

σο θεληξηθφ άμνλα ηελ ελίζρπζε ηεο εκπηζηνζχλεο ηνπ θνηλνχ θπξίσο κέζα απφ ηελ εμαζθάιηζε 

ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. ΢εκαληηθέο αδπλακίεο φπσο ε αζχκκεηξε 

πιεξνθφξεζε θαη ε δπλεηηθή εθκεηάιιεπζε ησλ θαηαλαισηψλ, ε αλάιεςε ππέξκεηξσλ 

θηλδχλσλ απφ ηηο ηξάπεδεο, θαζψο επίζεο ε πνιππινθφηεηα ησλ ζπλαιιαγψλ, ε αδηαθάλεηα θαη 

ν ηδησηηθφο ραξαθηήξαο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηδξπκάησλ θαζηζηνχλ αλαγθαία ηελ 

ηξαπεδηθή επνπηεία. 

Γελ ζα πξέπεη επίζεο λα παξαβιέπεηαη ην γεγνλφο φηη νη ηξάπεδεο ιεηηνπξγνχλ κε ζθνπφ 

ηελ αξηζηνπνίεζε ηνπ θέξδνπο. Οη θαηαζέζεηο ησλ νηθνλνκηθψλ κνλάδσλ, λνηθνθπξηψλ θαη 

επηρεηξήζεσλ επελδχνληαη ζε ρξεκαηννηθνλνκηθά πξντφληα κε ζθνπφ ηελ αχμεζε ησλ 

ιεηηνπξγηθψλ εζφδσλ θαη ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ κέζα απφ ηελ απφθηεζε πςειψλ 

απνδφζεσλ. Η επίηεπμε φκσο ηεο πξνζδνθψκελεο απφδνζεο δελ πξαγκαηνπνηείηαη ρσξίο ηελ 

αλάιεςε αληίζηνηρσλ θηλδχλσλ θαη θαηά ζπλέπεηα ρσξίο λα ιακβάλεηαη ππφςε ην θφζηνο πνπ 

ελδερνκέλσο λα πξνθχςεη κέζα απφ κηα δηαηξαπεδηθή θξίζε. Έηζη ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα ζα 

πξέπεη λα εμαζθαιίδνπλ φηη δηαζέηνπλ θεθάιαηα ηα νπνία επαξθνχλ γηα ηνπο θηλδχλνπο ηνπο 

νπνίνπο έρνπλ αλαιάβεη ή ζα αλαιάβνπλ κειινληηθά. Η χπαξμε ελδερφκελεο αθεξεγγπφηεηαο, 

ζε ζπλδπαζκφ κε ηε κε αμηφπηζηε θαη αζχκκεηξε πιεξνθφξεζε, θαζηζηά ηηο ξπζκηζηηθέο 

παξεκβάζεηο επηζπκεηέο απφ ην θνηλφ, πνιχ πεξηζζφηεξν απφ ην αλ γλψξηδαλ νη θαηαλαισηέο 

φηη ν επνπηηθφο έιεγρνο δελ δηαηίζεηαη δσξεάλ θαζψο νη ηξάπεδεο έρνπλ ηε δπλαηφηεηα λα 

κεηαθπιήζνπλ ην θφζηνο ηεο επνπηείαο ζηηο ηηκέο ησλ πξντφλησλ ηνπο. 

Απφ ην μεθίλεκα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο ηνπ 2008 μεθίλεζε κηα πξνζπάζεηα 

απζηεξφηεξεο ξχζκηζεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, έηζη ψζηε λ‟ απνθεπρζνχλ παξφκνηα 

πξνβιήκαηα ζην κέιινλ. ΢ε απηφ ην πιαίζην πξνσζήζεθε ε βειηίσζε ηεο θεθαιαηαθήο 

επάξθεηαο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νξγαληζκψλ. Η έλλνηα ηεο επάξθεηαο ησλ θεθαιαίσλ, φπσο 
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έρεη δηακνξθσζεί απφ ηνπο κέρξη ζήκεξα πθηζηάκελνπο θαλφλεο, κπνξεί λ‟ αλαιπζεί ζε ηξεηο 

βαζηθέο ζπληζηψζεο: 

i. ζηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, δειαδή ζηελ εμεχξεζε ησλ ζηνηρείσλ εθείλσλ 

πνπ ζπλζέηνπλ ηα ηξαπεδηθά θεθάιαηα 

ii. ζηνλ πξνζδηνξηζκφ θαη ηε κέηξεζε ησλ θηλδχλσλ πνπ αληηκεησπίδεη θάζε πηζησηηθφ 

ίδξπκα θαηά ηελ άζθεζε ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηνπ 

iii. ζηνλ νξηζκφ δεηθηψλ πνπ θαζνξίδνπλ ηηο ειάρηζηεο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηελ 

θάιπςε ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ησλ αλσηέξσ θηλδχλσλ. Οη δείθηεο απηνί είλαη ν 

ζπληειεζηήο θεξεγγπφηεηαο θαη ν δείθηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο. 

Σα ίδηα θεθάιαηα δηαθξίλνληαη ζε πξσηνγελή ή βαζηθά ίδηα θεθάιαηα (πεξηιακβάλνπλ ην 

θαηαβιεζέλ κεηνρηθφ θεθάιαην, ηα απνζεκαηηθά θαη ηα απνζεκαηηθά αλαπξνζαξκνγήο), ηα 

νπνία είλαη άκεζα δηαζέζηκα ζην πηζησηηθφ ίδξπκα θαη ζε δεπηεξνγελή ή ζπκπιεξσκαηηθά 

θεθάιαηα, ηα νπνία είλαη θεθάιαηα πνπ δηαζέηεη ην πηζησηηθφ ίδξπκα αιιά φρη φκσο ζηελ άκεζε 

δηάζεζή ηνπ. Σα ίδηα θεθάιαηα ησλ ηξαπεδψλ ρξεζηκεχνπλ γηα ηελ θάιπςε κε αλακελφκελσλ 

δεκηψλ, δειαδή έλαληη δεκηψλ γηα ηηο νπνίεο δε κπνξεί λα γίλεη πξφβιεςε ζε αληηδηαζηνιή κε ηηο 

πηζαλέο δεκηέο πνπ κπνξεί λα πξνθχςνπλ απφ ηε ζπλήζε δξαζηεξηφηεηα ηνπ πηζησηηθνχ 

ηδξχκαηνο θαη νη νπνίεο κπνξνχλ λα θαιπθζνχλ απφ ηηο πξνβιέςεηο πνπ εγγξάθεη θάζε ρξφλν ε 

ηξάπεδα ζηνλ πξνυπνινγηζκφ ηεο. 

Σν ζέκα ηεο επάξθεηαο ησλ θεθαιαίσλ ησλ ηξαπεδψλ βξίζθεηαη εδψ θαη αξθεηά ρξφληα 

ζην επίθεληξν ηνπ ελδηαθέξνληνο ησλ επνπηηθψλ Αξρψλ. Οη επνπηηθνί θαλφλεο πνπ πξνηείλνληαη 

έρνπλ ζηφρν ηε δηαζθάιηζε ηεο πεηζαξρίαο ηεο αγνξάο, ηε ζηαζεξφηεηα ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπ 

πηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο, ηε δηακφξθσζε ζπλζεθψλ πνπ επλννχλ ηνλ αληαγσληζκφ κεηαμχ ησλ 

ηξαπεδψλ κε ηνλ θαζνξηζκφ νκνηφκνξθσλ θαλφλσλ επνπηείαο θαη ηελ επηβνιή ειαρίζησλ 

θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ γηα ηελ θάιπςε ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ απφ ηνπο θηλδχλνπο πνπ 

αληηκεησπίδνπλ. Έηζη ινηπφλ, ζχκθσλα κε ην ηζρχνλ επνπηηθφ πιαίζην, ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα 

είλαη πιένλ ππνρξεσκέλα: 

 λα έρνπλ εγθεθξηκέλα εζσηεξηθά κνληέια γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

γηα ην γεληθφ θαη εηδηθφ θίλδπλν 

 λα ππνινγίδνπλ επηπιένλ θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ζχκθσλα κε ηελ εθηίκεζε ηεο δπλεηηθήο 

δεκηάο θάησ απφ αθξαίεο ζπλζήθεο 
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 λα ππνινγίδνπλ επηπιένλ θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θίλδπλν αζέηεζεο θαη κεηαβνιήο 

ηεο πηζηνιεπηηθήο αμηνπηζηίαο ηνπ εθδφηε ρξεσζηηθψλ ηίηισλ θαη κεηνρψλ 

 λα δηελεξγνχλ ππνζεηηθφ εθ ησλ πζηέξσλ δνθηκαζηηθφ έιεγρν γηα ηελ αμηνιφγεζε ησλ 

εζσηεξηθψλ ππνδεηγκάησλ ζε πεξίπησζε δπλεηηθήο δεκηάο (stress tests) 

 λα θαζηεξψζνπλ δηαδηθαζίεο κε ηηο νπνίεο ζα πξνζαξκφδνπλ ηελ ηξέρνπζα αμία ησλ 

ζηνηρείσλ ηνπο ηα νπνία δελ είλαη άκεζα ξεπζηνπνηήζηκα 

 λα δεκνζηνπνηνχλ πιεξνθνξίεο πνπ αθνξνχλ θπξίσο ηηο επηρεηξήζεηο ηνπ νκίινπ ηνπ 

πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο, ηα ίδηα θεθάιαηα θαη ηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ηεο θεθαιαηαθήο ηνπο 

επάξθεηαο, ηελ έθζεζή ηνπο ζε θάζε θαηεγνξία θηλδχλνπ θαη ηηο απνδνρέο ηνπ πξνζσπηθνχ 

H θεθαιαηαθή επάξθεηα πξέπεη λα ζπλδπάδεηαη θαη κε ηθαλνπνηεηηθή απνδνηηθφηεηα ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ. ΢χκθσλα κε ηα δηαζέζηκα ζηνηρεία θαη ιακβάλνληαο ππφςε ηελ θαηάζηαζε 

ησλ αγνξψλ, δε κπνξεί λα απνθιεηζζεί ε πηζαλφηεηα νξηζκέλεο ηξάπεδεο, ησλ νπνίσλ νη δείθηεο 

ππνιείπνληαη ηνπ κέζνπ φξνπ ηεο αγνξάο, λ‟ αληηκεησπίζνπλ πξνβιήκαηα ζηελ αλάπηπμή ηνπο, 

ηδηαίηεξα αλ ζπλερηζζεί ε πηψζε ησλ ρξεκαηηζηεξίσλ θαη ζπλαθφινπζα ε δεκηνπξγία ππναμηψλ 

θαη ε κείσζε ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ απφ ηελ θαηαγξαθή δεκηψλ. ΢ηελ πεξίπησζε απηή 

θαζίζηαηαη επηηαθηηθή ε ελίζρπζε ηεο θεθαιαηαθήο βάζεο. Γη' απηφ δελ ππάξρνπλ πνιινί 

ηξφπνη. Δίηε κέζσ ηεο πξνζθπγήο ζηελ θεθαιαηαγνξά (πξάγκα δχζθνιν ζε αξλεηηθέο ζπλζήθεο)  

ή κέζσ ηεο έθδνζεο νκνινγηαθψλ δαλείσλ κεησκέλεο εμαζθάιηζεο πνπ εγγξάθνληαη σο 

θεθάιαηα. 

Όζνλ αθνξά ηα stress tests, ην πεξίγξακκά ηνπο ην έρεη ζέζεη ε Δπξσπατθή Σξαπεδηθή 

Αξρή. Σα stress tests αθνξνχλ ηηο κεγαιχηεξεο ηξάπεδεο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο θαη νη εζληθέο 

επνπηηθέο αξρέο είλαη απηέο πνπ ζα εγγπεζνχλ γηα ηελ αμηνπηζηία ηνπο. Σα tests ζρεδηάδνληαη γηα 

λα εκθαλίζνπλ εάλ νη ηξάπεδεο κπνξνχλ λα δηαηεξήζνπλ έλα ηθαλνπνηεηηθφ επίπεδν θεθαιαίνπ 

ζην ελδερφκελν κηαο έληνλεο νηθνλνκηθήο πηψζεο ή ελφο αθξαίνπ ζνθ ζηελ αγνξά. Με ηνλ 

ηξφπν απηφ ε ΔΚΣ επηρεηξεί λα δηεμάγεη κηα ζε βάζνο εμέηαζε ηεο πνηφηεηαο ησλ ελεξγεηηθψλ 

ησλ ηξαπεδψλ ζε φιε ηελ Δπξσδψλε θαη λα εληνπίζεη θάζε αδπλακία πνπ νη ηξάπεδεο ελδέρεηαη 

λα εκθαλίδνπλ ζηνλ ηζνινγηζκφ ηνπο. ΢ηφρνο είλαη λα μεθηλήζεη ε εληαία επνπηεία ησλ 

κεγαιχηεξσλ ηξαπεδψλ ηεο Δπξσδψλεο θαη ηα απνηειέζκαηα ησλ stress tests λα εκθαλίζνπλ 

πφζα θεθάιαηα ρξεηάδεηαη αθφκε λα ζπγθεληξψζνπλ νη ηξάπεδεο.  

 

 



52 

 

8. Ζ αύμεζε θεθαιαίνπ θαη ηα warrants 

 
Σα θεθάιαηα είλαη ηα ρξήκαηα πνπ επελδχνληαη ζε κηα επηρείξεζε ψζηε λα κπνξέζεη λα 

παξάγεη εκπνξεχκαηα ή πξντφληα, λα παξέρεη ηηο ππεξεζίεο ηεο ή γηα λα γίλεη ε επηρείξεζε 

ιεηηνπξγηθή θαη λα κπνξέζεη λα έρεη θέξδε. Σα θεθάιαηα απηά κπνξνχλ λα ηα παξέρνπλ νη 

επελδπηέο, νη δαλεηζηέο ή αθφκα θαη νη ίδηνη νη ηδηνθηήηεο ηεο εηαηξείαο ηνπο.  

Γχν άιια είδε θεθαιαίσλ είλαη απηά πνπ νλνκάδνληαη πξαγκαηηθά θεθάιαηα θαη 

νηθνλνκηθά θεθάιαηα. 

Σα πξαγκαηηθά θεθάιαηα αλαθέξνληαη ζε θπζηθά πξάγκαηα πνπ αγνξάδνληαη κε ηε 

ρξήζε θεθαιαίσλ θαη ηα νπνία ρξεζηκνπνηνχληαη θάζε κέξα απφ ηελ επηρείξεζε. Μεξηθά 

παξαδείγκαηα ηνπ πξαγκαηηθνχ θεθαιαίνπ είλαη ηα κεραλήκαηα, ν εμνπιηζκφο, ηα εξγαιεία, ηα 

νρήκαηα θαη ηα θηίξηα. 

Σα νηθνλνκηθά θεθάιαηα αλαθέξνληαη ζην πνζφ ησλ ρξεκάησλ πνπ κηα επηρείξεζε 

πξέπεη λα δηαηεξεί γηα λα παξακείλεη θεξέγγπα θαη λ‟ απνθχγεη ηελ ρξενθνπία. Απηά είλαη πην 

ζεκαληηθά γηα ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα θαη νξγαληζκνχο φπσο νη ηξάπεδεο. Σα 

νηθνλνκηθά θεθάιαηα πεξηιακβάλνπλ θπξίσο ξεπζηά ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ, φπσο ρξήκαηα 

πνπ είλαη άκεζα δηαζέζηκα ή νκφινγα πνπ κπνξνχλ λα πνπιεζνχλ θαη λα κεηαηξαπνχλ εχθνια 

ζε ξεπζηφ αλ ρξεηαζηεί. ΢ηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ πνπ είλαη δχζθνιν λα πνπιεζνχλ δε 

ζεσξνχληαη νηθνλνκηθά θεθάιαηα αθνχ ε επηρείξεζε κπνξεί λα κελ θαηαθέξεη λα ηα πνπιήζεη 

φηαλ ρξεηάδεηαη απεγλσζκέλα ρξήκαηα γηα λα θαιχςεη θάπνην ρξένο ηεο ή θάπνηνλ θίλδπλν.  

Σα νηθνλνκηθά θεθάιαηα ζπλδένληαη ζηελά κε έλα άιιν είδνο θεθαιαίσλ πνπ κηα 

επηρείξεζε κπνξεί λα δηαζέηεη, ηα απνζεκαηηθά θεθάιαηα. Σα απνζεκαηηθά θεθάιαηα είλαη θη 

απηά ρξήκαηα πνπ δηαζέηεη ε επηρείξεζε ζε πεξίπησζε πνπ θάηη πάεη ζηξαβά. Η δηαθνξά 

σζηφζν είλαη φηη ηα νηθνλνκηθά θεθάιαηα θαζνξίδνληαη απφ ηελ θάζε κία επηρείξεζε ελψ ηα 

απνζεκαηηθά θεθάιαηα θαζνξίδνληαη απφ ηελ εθάζηνηε λνκνζεζία γηα λα βεβαηψλεηαη φηη ε 

ηξάπεδα ή ν ρξεκαηνπηζησηηθφο νξγαληζκφο έρεη αξθεηά ρξήκαηα γηα λα θαιχςεη ηηο θαηαζέζεηο 

ελφο ζπγθεθξηκέλνπ πνζνζηνχ ησλ ινγαξηαζκψλ πνπ δηαζέηεη. 

Η αχμεζε ηνπ θεθαιαίνπ κπνξεί λα είλαη κηα αχμεζε ησλ νηθνλνκηθψλ θεθαιαίσλ ή κηα 

αχμεζε ησλ πξαγκαηηθψλ θεθαιαίσλ ή θαη ησλ δχν. Σηο πεξηζζφηεξεο θνξέο είλαη ε αχμεζε ηνπ 

λνκηζκαηηθνχ πινχηνπ ή ησλ νηθνλνκηθψλ ηεο επηρείξεζεο. ΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα, ηα 

νηθνλνκηθά θεθάιαηα είλαη εχθνια κεηαηξέςηκα ζε πξαγκαηηθά θεθάιαηα θαη δελ έρεη ηφζν 

ζεκαζία ε δηάθξηζε ηνπ είδνπο ησλ θεθαιαίσλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζηελ αχμεζε θεθαιαίνπ. 
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Η αχμεζε ηνπ θεθαιαίνπ κπνξεί λα πξαγκαηνπνηεζεί φηαλ νη επελδπηέο θάλνπλ κεγαιχηεξεο 

επελδχζεηο ή φηαλ νη ηδηνθηήηεο απφ κφλνη ηνπο ξίρλνπλ πεξηζζφηεξα ρξήκαηα ζηελ επηρείξεζή 

ηνπο. Δπηπιένλ απηφ κπνξεί λα ζπκβεί φηαλ κεγαιψλεη ε αμία ησλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο. 

Η αχμεζε ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ είλαη ε δηαδηθαζία φπνπ κηα επηρείξεζε κεηά απφ 

απφθαζε ηεο Γεληθήο ΢πλέιεπζεο θαιεί ηνπο κεηφρνπο ηεο λα επελδχζνπλ ζε απηή λέα 

θεθάιαηα παίξλνληαο σο αληάιιαγκα λέεο κεηνρέο. Απηφ ζπκβαίλεη φηαλ κηα αχμεζε θεθαιαίνπ 

πξαγκαηνπνηείηαη ππέξ ησλ παιαηψλ κεηφρσλ. Δλαιιαθηηθά κηα επηρείξεζε κπνξεί λα 

απνθαζίζεη ηελ πξαγκαηνπνίεζε κηαο αχμεζεο κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κε θαηάξγεζε ηνπ 

δηθαηψκαηνο πξνηίκεζεο ησλ παιαηψλ κεηφρσλ. ΢‟ απηή ηελ πεξίπησζε νη λέεο κεηνρέο 

εθδίδνληαη ππέξ ηξίησλ φπσο ην πξνζσπηθφ ηεο επηρείξεζεο, θάπνηνο ζηξαηεγηθφο επελδπηήο ή 

ην επξχ επελδπηηθφ θνηλφ φηαλ ε αχμεζε θεθαιαίνπ ζπλνδεχεηαη απφ δεκφζηα εγγξαθή θαη 

εηζαγσγή ζε θάπνην Υξεκαηηζηήξην. 

Η ρξεκαηνδφηεζε ησλ θεθαιαίσλ είλαη κηα κέζνδνο άληιεζεο θεθαιαίσλ κε ηελ 

πψιεζε κεηνρψλ ηεο εηαηξείαο ζηνπο επελδπηέο. ΢ε αληάιιαγκα γηα ηελ επέλδπζε, νη κέηνρνη 

ιακβάλνπλ ηδηνθηεζηαθά ζπκθέξνληα ηεο εηαηξείαο. Η ρξεκαηνδφηεζε ησλ θεθαιαίσλ ινηπφλ 

ζπλεπάγεηαη ηελ πψιεζε ησλ κεηνρψλ ηεο εηαηξείαο θαη δίλεη έλα κέξνο ηεο ηδηνθηεζίαο ηεο 

εηαηξείαο ζηνπο επελδπηέο κε αληάιιαγκα κεηξεηά. Σν πνζνζηφ ηεο εηαηξείαο πνπ ζα πνπιεζεί 

ζε κηα ρξεκαηνδφηεζε ηδίσλ θεθαιαίσλ εμαξηάηαη απφ ην πνζφ πνπ ν ηδηνθηήηεο έρεη επελδχζεη 

ζηελ εηαηξία θαη απφ ην ηη αμίδεη ε επέλδπζε θαηά ηε ζηηγκή ηεο ρξεκαηνδφηεζεο. Απηή ε 

κέζνδνο είλαη δηαθνξεηηθή ζε ζρέζε κε ηηο άιιεο κεζφδνπο αχμεζεο θεθαιαίσλ απφ ηελ άπνςε 

φηη δε ζηεξίδεηαη ηφζν ζην δαλεηζκφ ηεο επηρείξεζεο. 

Η νηθνλνκηθή θαηάζηαζε κηαο εηαηξεία βειηηψλεηαη κε ηελ αχμεζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο. 

Με πεξηζζφηεξα θεθάιαηα, ε εηαηξεία κπνξεί λα απμήζεη ηελ παξαγσγή ηεο θαη ηηο πσιήζεηο 

ηεο. Μπνξεί λα επηθεληξσζεί θαιχηεξα ζηηο ηξέρνπζεο δξαζηεξηφηεηέο ηεο ή αθφκε θαη λα 

επεθηαζεί ζε λένπο ηνκείο εαλ νη κειέηεο ηεο δείρλνπλ φηη απηφ κπνξεί λα είλαη επηθεξδέο γηα 

ηελ εηαηξεία. Με ηελ αχμεζε ησλ θεθαιαίσλ ππάξρεη κεγαιχηεξε ειεπζεξία λ‟ απμεζνχλ ηα 

απνζέκαηα, λ‟ αγνξαζηνχλ πεξηζζφηεξα κεραλήκαηα, λα γίλεη αλαβάζκηζε ζηνλ ππάξρνληα 

εμνπιηζκφ θηι. 

Με ηε ιήμε ησλ απμήζεσλ θεθαιαίνπ ησλ ηξαπεδψλ ηα warrants (ή “ηίηλοι 

παπαζηαηικών δικαιωμάηων κηήζηρ μεηοσών” φπσο ιέγνληαη ζηα ειιεληθά) ζ‟ απνηειέζνπλ λέν 

επελδπηηθφ πξντφλ. Σα warrants αθνξνχλ ηηο ηξαπεδηθέο κεηνρέο, νη νπνίεο έρνπλ βαξχλνπζα 
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ζεκαζία ζηελ αγνξά. Σα warrants είλαη θηλεηέο αμίεο ειεχζεξα κεηαβηβάζηκεο, φπσο θαη νη 

κεηνρέο, θαη ζα εηζαρζνχλ ζην Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ. Όκσο ζα είλαη δηαπξαγκαηεχζηκα ζε κηα 

λέα θαηεγνξία, ζ‟ απηήλ ησλ “παξαζηαηηθψλ ηίηισλ”. Η ππνθείκελε αμία θάζε warrant ζα είλαη 

ε θνηλή κεηνρή ηεο ηξάπεδαο πάλσ ζηελ νπνία απηφ ζα έρεη εθδνζεί. 

Οη ζπγθεθξηκέλνη ηίηινη απνηεινχλ έλα θίλεηξν γηα ηνπο επελδπηέο λα ζπκκεηάζρνπλ 

ζηελ αχμεζε κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κηαο ηξάπεδαο. Σν ζεκαληηθφ γηα ηνλ θάηνρν ηνπ θάζε 

warrant είλαη φηη απηφ ελζσκαηψλεη ην δηθαίσκα, αιιά φρη ηελ ππνρξέσζε, λ‟ αγνξάζεη 

πξνθαζνξηζκέλν αξηζκφ κεηνρψλ ζε εθ ησλ πξνηέξσλ γλσζηή ηηκή θαη ζε ζπγθεξηκέλεο 

εκεξνκελίεο, ηηο ιεγφκελεο θαη εκεξνκελίεο άζθεζεο. Αληίζεηα, ε δηαπξαγκάηεπζε ηνπο ζα 

είλαη ζπλερήο θαζ' φιε ηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο. Η άζθεζε ζε απηά φκσο ζα γίλεη ζε 

πξνθαζνξηζκέλα ρξνληθά ζεκεία ζην κέιινλ κέζα ζηα επφκελα 4-5 ρξφληα. 

Η αμία ησλ warrants ζπλδέεηαη άκεζα κε ηελ πηζαλφηεηα ε κεηνρή λα είλαη πάλσ ή θάησ 

απφ ηελ ηηκή άζθεζεο ζηηο εκεξνκελίεο απηέο. Όζν πην κεγάιε είλαη ε πηζαλφηεηα απηή ηφζν 

πην πνιχ είλαη θάπνηνο δηαηεζεηκέλνο λα πιεξψζεη γηα ηα warrants, άξα ηφζν πην κεγάιε ε αμία 

ηνπο θαη αληίζηξνθα. Θεκειηψδεο ζηνηρείν γηα ηελ εχξπζκε ιεηηνπξγία ηεο αγνξάο πνπ ζα 

δεκηνπξγεζεί είλαη ε ξεπζηφηεηα, εηδηθά ηηο ρξνληθέο πεξηφδνπο θνληά ζηηο εκεξνκελίεο 

άζθεζεο. Αλ ε αγνξά είλαη ξερή θαη ρσξίο αμηφινγε ξεπζηφηεηα, ηφηε ηα πιενλεθηήκαηα ησλ 

warrants δελ ζα ιεηηνπξγήζνπλ ηθαλνπνηεηηθά. 

Σα πιενλεθηήκαηα πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ έθδνζε ησλ warrants είλαη ζεκαληηθά. 

Δπεηδή θάζε warrant ελζσκαηψλεη ην δηθαίσκα ηνπ θαηφρνπ ηνπ ηίηινπ λ‟ αγνξάζεη ζε 

ζπγθεθξηκέλε ηηκή, πξνθαζνξηζκέλν αξηζκφ θνηλψλ κεηνρψλ, ζε ζπγθεθξηκέλεο εκεξνκελίεο ε 

δνκή ηνπ warrant κνηάδεη κ‟ απηήλ πνπ έρεη έλα call option, αθνχ πξφθεηηαη γηα δηθαίσκα αγνξάο 

θαη φρη γηα ππνρξέσζε. Σα warrants δίδνληαη ζε φζνπο ζπκκεηέρνπλ ζηελ αχμεζε κεηνρηθνχ 

θεθαιαίνπ σο θίλεηξν θαη ε έθδνζή ηνπο απνζθνπεί ζην λα δνζεί ε δπλαηφηεηα ζηνπο κεηφρνπο 

ησλ ηξαπεδψλ λα επαλαγνξάζνπλ ηηο κεηνρέο πνπ θαηέρεη ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο (ΣΥ΢) ζην κέιινλ. Αλ ν θάηνρνο ησλ warrants γηα νπνηνλδήπνηε ιφγν εθηηκήζεη 

φηη πξέπεη λα απεκπιαθεί απφ ηελ επέλδπζή ηνπ, ηφηε αλά πάζα ζηηγκή κπνξεί λα ξεπζηνπνηήζεη 

ηα warrants ηνπ ζην Υ.Α. Δάλ θάπνηνο επελδπηήο επηιέμεη λα κελ αζθήζεη φια ηα warrants, 

επίζεο κπνξεί λα πσιήζεη κέξνο ηνπο ζηε δεπηεξνγελή αγνξά. 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, θάπνηνο πνπ δελ έιαβε κέξνο ζηηο απμήζεηο κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ 

θαη ηα επφκελα ρξφληα απνθαζίζεη λα επελδχζεη ζε ηξαπεδηθέο κεηνρέο, ηα warrants είλαη 
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πηζαλφλ λα απνηεινχλ ειθπζηηθή ελαιιαθηηθή έλαληη ησλ ππνθείκελσλ ηίηισλ (κεηνρέο). Δπεηδή 

ηα warrants δίλνπλ ην δηθαίσκα ζηνλ θάηνρφ ηνπο λα αγνξάζεη ηε κεηνρή ζε ζπγθεθξηκέλε ηηκή 

ζε ζπγθεθξηκέλεο εκεξνκελίεο ζην κέιινλ, ζεσξεηηθά ην δηθαίσκα ζα έρεη πάληα αμία θαη έηζη 

ν επελδπηήο πηζαλφλ λα θξίλεη φηη είλαη θαιχηεξα λα πάξεη ζέζε ζην warrant παξά ζηε κεηνρή. 

Αλ έλαο επελδπηήο πηζηεχεη φηη ε ηηκήο ηεο κεηνρήο ζα είλαη κηθξφηεξε απφ ηελ ηηκή άζθεζεο 

ηνπ δηθαηψκαηνο πνπιάεη ηα warrants. Σελ ίδηα ρξνληθή ζηηγκή ν αγνξαζηήο ηνπ warrant 

πηζηεχεη αθξηβψο ην αληίζεην. Ο αγνξαζηήο ηνπ warrant εθηηκά δειαδή φηη ε ηξέρνπζα ηηκή πνπ 

παξαηεξεί ζην ηακπιφ ηνπ Υ.Α. ζην warrant ή ζηνλ ππνθείκελν ηίηιν ή ζηνλ ζπλδπαζκφ ησλ 

δχν δελ αληηθαηνπηξίδεη ηελ πξαγκαηηθή αμία. Βέβαηα γηα λα θάλεη ηελ αγνξά ζα πξέπεη λα 

ζηαζκίζεη ζε πνηνλ βαζκφ ζα ηνπ θνζηίζεη ε αγνξά ηνπ warrant, αιιά θαη ην πνζφ πνπ ζα πξέπεη 

λα δηαζέζεη γηα ηελ αγνξά ησλ κεηνρψλ ηελ νπνία ηνπ εμαζθαιίδεη ε απφθηεζε ηνπ warrant. 

 

9. Πξώηε πεξίνδνο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ειιεληθώλ ηξαπεδώλ 

 

 
Η Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) έρεη δαλείζεη απφ ηελ αξρή ηεο θξίζεο ην 

ππέξνγθν πνζφ ησλ 489 δηζ. επξψ ζε 523 επξσπατθέο ηξάπεδεο, γηα πεξίνδν 1.134 εκεξψλ θαη 

κε επηηφθην 1%, ζε κηα πξνζπάζεηα ζηαζεξνπνίεζεο ηνπ επξσπατθνχ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ 

ζπζηήκαηνο απφ ηηο επηπηψζεηο ηεο θξίζεο ρξένπο ηεο Δπξσδψλεο. ΢ηφρνο ηεο θίλεζεο απηήο 

ήηαλ ηα Πηζησηηθά Ιδξχκαηα λα δηαζέηνπλ ξεπζηά δηαζέζηκα γηα λα δαλείδνπλ ηελ πξαγκαηηθή 

επξσπατθή νηθνλνκία, απνθεχγνληαο ην ζηξαγγαιηζκφ ηεο αγνξάο. Σα πςειά επίπεδα 

δαλεηζκνχ ηνπ επξσπατθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαηαδεηθλχνπλ ηε ζπλερηδφκελε έιιεηςε 

εκπηζηνζχλεο ζηηο δηαηξαπεδηθέο αγνξέο, θαζψο νη ηξάπεδεο πξνηηκνχλ λα ρξεζηκνπνηνχλ ηνπο 

κεραληζκνχο ηεο ΔΚΣ, παξά λα δαλείδνληαη κεηαμχ ηνπο (δηαηξαπεδηθή αγνξά). 

Η αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ θξίζεθε αλαγθαία αθνχ, ιφγσ ηεο 

παγθφζκηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο θαζψο θαη ηεο δεκνζηνλνκηθήο θξίζεο πνπ έπιεμε ηελ 

Διιάδα, δεκηνπξγήζεθαλ «ηξχπεο» ζηνλ ηζνινγηζκφ ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ. Γηα ηελ Διιάδα, 

ν κεραληζκφο θεθαιαηνπνίεζεο ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ απνηειεί δήηεκα θαίξηαο ζεκαζίαο 

γηα ηελ πξαγκαηηθή κεηαζηξνθή ηνπ νηθνλνκηθνχ θιίκαηνο ζηελ αγνξά. Απαζρφιεζε ζε 

πξψηηζην βαζκφ φιεο ηηο θπβεξλήζεηο απφ ηελ έλαξμε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο κέρξη θαη ζήκεξα, 
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ελψ έρνπλ ςεθηζηεί δηάθνξνη λφκνη γηα λα κπνξέζεη λα θιείζεη ην δήηεκα ησλ φξσλ ηεο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο. Δπίζεο ε δηαδηθαζία ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ηνπ Διιεληθνχ Σξαπεδηθνχ 

΢πζηήκαηνο απνηειεί εξγαιείν γηα ηελ παξνρή ξεπζηφηεηαο ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία, ηελ 

ελίζρπζε ηεο απαζρφιεζεο θαη ηε βησζηκφηεηα ηεο αγνξάο.  

Η πξψηε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ειιεληθψλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ πξαγκαηνπνηήζεθε 

επηηπρψο ηνλ Απξίιην ηνπ 2012. Σα θεθάιαηα ηνπ Διιεληθνχ Σακείνπ Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο (ΔΣΥ΢), πξνζδηνξίδνληαλ καδί κε ηηο απνθάζεηο ηεο ΢πλφδνπ Κνξπθήο ηνπ 

Οθησβξίνπ 2011 ζπλνιηθά ζηα 50 δηζ. επξψ. Μέξνο απφ απηά ηα θεθάιαηα, χςνπο πεξί ηα 18 

δηζ. επξψ, δφζεθαλ ηνλ Απξίιην 2012 σο πξνθαηαβνιή γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ 4 

βηψζηκσλ κεγάισλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ, ήηνη ηεο Δζληθήο Σξάπεδαο Διιάδνο (ΔΣΔ), ηεο 

Σξάπεδαο Πεηξαηψο, ηεο Alpha Bank θαη ηεο Eurobank. Απηή ήηαλ θαη ε πξψηε θάζε ηεο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ειιεληθψλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ. 

Η ειιεληθή θπβέξλεζε νπζηαζηηθά έβαιε ην 90% ησλ ρξεκάησλ πνπ ρξεηαδφληνπζαλ νη 

ηξάπεδεο, κε ην ππφινηπν 10% λα πξνέξρεηαη απφ ηδηψηεο επελδπηέο. Δπίζεο έδσζε warrants 

ζηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο πνπ αμίδαλε φζν ηηκνινγνχηαλ ε κεηνρή ηνπο ηε ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή 

ζηηγκή. Αλ ε αμία ησλ κεηνρψλ ηνπο αλέβεη ζην κέιινλ, νη ηξάπεδεο ζα πνπιήζνπλ ηα warrants 

ζηελ κειινληηθή αμία κε απνηέιεζκα λα βγάινπλ ιεθηά απφ ηε δηαθνξά αξρηθήο θαη ηειηθήο 

ηηκήο ησλ κεηνρψλ ηνπο. Φπζηθά απηφ πξνυπνζέηεη λα έρεη αλέβεη ε αμία ησλ κεηνρψλ ηνπο. Σα 

warrants ιεηηνχξγεζαλ ινηπφλ σο θίλεηξα γηα ηνπο ηδηψηεο ψζηε λα επελδχζνπλ. 

Απφ ηελ άιιε δελ είλαη εχθνιν, νχηε ππάξρεη θάπνηα γξήγνξε ζπληαγή κεηαζηξνθήο ηεο 

ειιεληθήο νηθνλνκίαο ζε επαξθή επίπεδα ξεπζηφηεηαο ρσξίο εηζξνή θεθαιαίσλ απφ ην 

εμσηεξηθφ, ρσξίο άκεζεο μέλεο επελδχζεηο θαη δίρσο εθ ησλ έζσ ελίζρπζε ηεο απαζρφιεζεο. 

Οηθνλνκία ρσξίο ξεπζηφ δελ παξάγεη βηψζηκα επίπεδα εξγαζίαο θαη αλάπηπμεο, πνπ είλαη 

απαξαίηεηα γηα ηελ θνηλσληθή ζπλνρή. 

Οη απμήζεηο βέβαηα κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ γηα ηηο ηξάπεδεο θαζίζηαληαη εμαηξεηηθά 

δχζθνιεο ζήκεξα ιφγσ ηεο έιιεηςεο ξεπζηνχ, θαζψο θαη ηνπ ρακεινχ επηπέδνπ εκπηζηνζχλεο 

ζην νπνίν έρεη πεξηέιζεη ε ειιεληθή νηθνλνκία, ζηνηρεία πνπ θαζηζηνχλ ζεκαληηθφ κέξνο ησλ 

επελδπηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο σο «δπλεηηθά» επηζθαιείο. ΢αθψο θαη ε νπνηαδήπνηε 

αχμεζε ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κηαο ηξάπεδαο ελδπλακψλεη ηε ζέζε ηεο ζηελ αγνξά θαη ηεο 

πξνζδίδεη (κεζνπξφζεζκα ηνπιάρηζηνλ) κεγαιχηεξε απηνλνκία ειηγκψλ. Σέινο, ην δεηνχκελν 

φισλ ησλ παξεκβάζεσλ παξακέλεη ε ηξνθνδφηεζε ηεο αγνξάο κε ξεπζηφηεηα θαη ε ζηαδηαθή 
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αιιαγή ηνπ αξλεηηθνχ θιίκαηνο πνπ ζπκπαξαζχξεη ηνπο πάληεο ζηε δίλε ηεο θξίζεο. ΢ηελ 

πεξίπησζε πνπ δε ζπκβεί γξήγνξα απηή ε αλαζηξνθή ηνπ νηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο, ζα έρεη 

ραζεί κηα εμαηξεηηθά αλαγθαία πξννπηηθή γηα ηε ρψξα. 

 

 

10. Γεύηεξε πεξίνδνο αλαθεθαιαηνπνίεζεο: Ζ έθζεζε ηεο BlackRock 

 

 
Όπσο είπακε ζηελ πξνεγνχκελε παξάγξαθν νη ειιεληθέο ηξάπεδεο 

αλαθεθαιαηνπνηήζεθαλ επηηπρψο ην 2012, κηα πεξίνδν πνπ πεξηγξάςακε σο ε πξψηε θάζε ηεο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ. ΢ηε ζπλέρεηα φκσο δηαπηζηψζεθε φηη 

δεκηνπξγήζεθαλ λέεο «ηξχπεο» ζηνλ ηζνινγηζκφ ησλ ηξαπεδψλ. Απηφ είρε σο απνηέιεζκα νη 

ειιεληθέο ηξάπεδεο (θαηφπηλ ζπλελλνήζεσο κε ηελ ειιεληθή θπβέξλεζε, ηελ ΣηΔ θαη ηελ ΔΚΣ) 

λα ζηξαθνχλ ζηελ ηξάπεδα BlackRock ψζηε λα έξζεη θιηκάθην ζηελ Αζήλα, λα εμεηάζεη ηα 

ραξηνθπιάθηα ησλ δαλείσλ θαη λα ππνινγίζεη ηηο λέεο θεθαιαηαθέο αλάγθεο πνπ έρνπλ πξνθχςεη 

γηα ηα ειιεληθά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. 

Η BlackRock είλαη κηα επελδπηηθή ηξάπεδα πνπ ηδξχζεθε ην 1988 ζηε Wall Street ηεο 

Νέαο Τφξθεο. Μία απφ ηηο αξρέο ηεο επελδπηηθήο ηξάπεδαο, αθφµε θαη απφ ηηο πξψηεο εµέξεο 

ιεηηνπξγίαο ηεο, ήηαλ λα παξαµέλεη ραµειψλ ηφλσλ. Δθηνηε έρνπλ πεξάζεη 26 ρξφληα θαη ε 

επηρείξεζε έρεη αλαδεηρζεί ζηελ θνξπθή ηεο δηαρείξηζεο πεξηνπζίαο ζηελ Αµεξηθή. Σν πνζφ ησλ 

θεθαιαίσλ πνπ δηαρεηξίδεηαη είλαη μεθάζαξα αζηξνλνµηθφ: 3,51 ηξηζ. δνιάξηα. Ωο ην 2010 ε 

BlackRock επέβιεπε ηα 130 δηζ. δνιάξηα ηνμηθψλ δαλείσλ πνπ έιαβε ε θπβέξλεζε ησλ ΗΠΑ σο 

µέξνο ηεο πψιεζεο ηεο Bear Stearns θαη ηεο δηάζσζεο ηεο AIG. Δπίζεο, ε BlackRock 

παξαθνινπζνχζε ηνπο ηζνινγηζµνχο δχν αθφµε θηξµψλ µε πξσηαγσληζηηθφ ξφιν ζηελ θξίζε 

ηνπ 2008, ηεο Fannie Mae θαη ηεο Freddie Mac (µε ζπλνιηθή αμία 5 ηξηζ.) θαη παξέρεη 

θαζεµεξηλά εθζέζεηο αμηνιφγεζεο ηνπ ξίζθνπ ηεο Οµνζπνλδηαθήο Σξάπεδαο ηεο Νέαο Τφξθεο 

ζε ζρέζε µε ηα θεθάιαηα γηα ηελ επαλεθθίλεζε ηεο αγνξάο real estate ησλ ΗΠΑ. 

Η εµπεηξία ηεο Ιξιαλδίαο ιέγεηαη φηη ήηαλ εθείλε πνπ έθξηλε ην απνηέιεζµα ηνπ 

ζρεηηθνχ δηαγσληζµνχ γηα ηελ αμηνιφγεζε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ πνπ πξνθήξπμε πέξπζη ε 

Σξάπεδα ηεο Διιάδνο. Οη εθπξφζσπνη ηνπ ειιεληθνχ ζεζµνχ ππεξηνλίδνπλ φηη ε BlackRock 

ήηαλ ε µνλαδηθή απφ ηηο ππνςήθηεο εηαηξείεο πνπ είρε αμηνινγήζεη ηξαπεδηθφ ζχζηεµα ζε 

παξφµνηα ζπγθπξία. Πξνηνχ ην θιηµάθην ηεο BlackRock θηάζεη ζηελ Αζήλα, είρε µφιηο 
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δηεθπεξαηψζεη ηελ αµέζσο πξνεγνχµελε απνζηνιή ηνπ, πνπ ήηαλ ε αμηνιφγεζε έμη ηξιαλδηθψλ 

ηξαπεδψλ, ιηγφηεξσλ απφ ηηο µηζέο πνπ θιήζεθε λ‟ αμηνινγήζεη ζηελ Διιάδα, ελψ έρεη 

ζπλεξγαζηεί θαη µε ην βξεηαληθφ ππνπξγείν Οηθνλνµηθψλ. Δθεί, ε BlackRock πνπ ζπµµεηείρε 

σο ηξίηνο ζηα stress tests, εληφπηζε απψιεηεο απφ δαλεηζµφ χςνπο 27,7 δηζ. επξψ γηα ηξία 

ρξφληα. 

Οη άλζξσπνη ηεο BlackRock θαηάθεξαλ λα πεξάζνπλ απφ θφζθηλν 10 εθαηνµµχξηα 

δάλεηα µέζα ζε πεξίπνπ ηξεηο µήλεο. ΢χµθσλα µε πνιιά δεµνζηεχµαηα ε BlackRock θαη νη 

ηξάπεδεο ζπγθξνχζηεθαλ ζε θάπνηα ζεµεία. Γηα παξάδεηγµα ε BlackRock ήζειε λα µεδελίζεη 

σο επηζθαιή φια ηα δάλεηα µε εγγπήζεηο ηξίησλ θαζψο παξνπζίαδαλ µεγαιχηεξν ξίζθν απφ 

εθείλα πνπ είραλ εµπξάγµαηεο εγγπήζεηο. Οη ηξάπεδεο είραλ ελζηάζεηο, φµσο ζην ηέινο ππήξμε 

ιίγνο ρψξνο γηα δηαθσλία: ηα δάλεηα µεηξήζεθαλ σο µεδεληθά. Πξφζθαην είλαη θαη έλα 

δεκνζίεπκα ησλ Financial Times πνπ έθαλε ιφγν γηα ην πνζφ ησλ 20 δηζ. επξψ, γεγνλφο ην 

νπνίν πξνθάιεζε κεγάιε εληχπσζε εληφο θαη εθηφο ειιεληθψλ ζπλφξσλ. Σν δεκνζίεπκα 

σζηφζν δελ θαίλεηαη λα είρε θακία επαθή κε ηελ πξαγκαηηθφηεηα. 

Σειηθά ζηα κέζα Μαξηίνπ 2014 ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο έδσζε ζηε δεκνζηφηεηα ην 

θείκελν ηεο έθζεζεο. Οη θεθαιαηαθέο αλάγθεο πνπ πξνέθπςαλ γηα ην ζχλνιν ησλ ειιεληθψλ 

εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ εθηηκήζεθαλ ζχκθσλα κε ην βαζηθφ ζελάξην ζε €6,4 δηζεθ. Η Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο ζεσξεί φηη, κέζα ζε θπζηνινγηθά επίπεδα νηθνλνκηθήο αβεβαηφηεηαο, νη εθηηκεζείζεο 

θεθαιαηαθέο αλάγθεο γηα ηνλ ρξνληθφ νξίδνληα ηεο άζθεζεο (Ινχληνο 2013-Γεθέκβξηνο 2016) 

θαιχπηνληαη απφ απνζέκαηα αζθαιείαο πνπ έρνπλ ήδε ελζσκαησζεί ζηελ άζθεζε θαη ελέξγεηεο 

πεξηνξηζκνχ ησλ θεθαιαηαθψλ αλαγθψλ (π.ρ. ηε ζπκκεηνρή ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ζε κειινληηθέο 

απμήζεηο κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ, ηελ αλαγλψξηζε αλαβαιιφκελεο θνξνινγίαο, ηελ πψιεζε 

ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ, θ.ιπ.), θαζψο θαη απφ ηα θνλδχιηα ηνπ ΣΥ΢ πνπ δελ έρνπλ αθφκε 

ρξεζηκνπνηεζεί. 

Καλέλα πεξηζψξην γηα ππνρψξεζε ζην δήηεκα ησλ θεθαιαηαθψλ αλαγθψλ δελ άθεζε θαη 

ν δηνηθεηήο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, Γεψξγηνο Πξνβφπνπινο. Οπσο δήισζε θαηά ηελ 

παξνπζίαζε ηεο Δηήζηαο Δθζεζεο, ε ΣηΔ νινθιήξσζε ηελ άζθεζε πξνζνκνίσζεο αθξαίσλ 

θαηαζηάζεσλ πηνζεηψληαο κηα ζπληεξεηηθή πξνζέγγηζε γηα λα δηαζθαιίζεη ηελ αμηνπηζηία ηεο. 

Δίρε πξνεγεζεί ζπλάληεζή ηνπ κε ηνπο επηθεθαιήο ηεο ηξφηθαο ρσξίο σζηφζν λα ππάξμεη 

ζπκθσλία. Δθεί επηβεβαηψζεθε ε δηαθνξεηηθή πξνζέγγηζε ησλ δχν πιεπξψλ ζην δήηεκα ηνπ 

ππνινγηζκνχ ησλ θεθαιαηαθψλ αλαγθψλ. Η απφζηαζε ησλ δχν πιεπξψλ αθνξά ηε ινγηζηηθή 
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απεηθφληζε ησλ δπλεηηθψλ δεκηψλ απφ ηα κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα φπσο έρνπλ πξνζδηνξηζηεί 

απφ ηελ BlackRock, δηαθνξά πνπ νδεγεί ζε κηα απφθιηζε πεξίπνπ 2 δηζ. επξψ. Η ΣηΔ εθηηκά ηηο 

θεθαιαηαθέο αλάγθεο ζηε δψλε ησλ 6.5 δηζ. επξψ θαη ε ηξφηθα ζηα 8-9 δηζ. επξψ. 

Οπσο εθηηκνχλ ηξαπεδηθά ζηειέρε, νη θεθαιαηαθέο αλάγθεο θπκαίλνληαη ζηα επίπεδα 

ησλ 2,5 δηζ. επξψ γηα ηε Eurobank, ζηα 2 δηζ. επξψ γηα ηελ Δζληθή Σξάπεδα, ελψ γηα ηελ 

Σξάπεδα Πεηξαηψο δηακνξθψλνληαη ζε επίπεδα ησλ 500 εθαη. επξψ. Η Alpha Bank δε ζα 

ρξεηαζηεί πξφζζεηα θεθάιαηα. ΢χκθσλα κε πιεξνθνξίεο, νη ηξάπεδεο ζα έρνπλ πεξηζψξην λα 

ζπγθεληξψζνπλ ηα απαηηνχκελα θεθάιαηα κέρξη ην ηέινο Ννεκβξίνπ. Ηδε ππάξρνπλ 

δηαβνπιεχζεηο ψζηε λα δεηεζεί απφ ηελ ηξφηθα επηκήθπλζε ηνπ ρξνληθνχ πεξηζσξίνπ. 

Σν επφκελν βήκα είλαη νη ηξάπεδεο λα πξνρσξήζνπλ ζηε γξήγνξε επαληδησηηθνπνίεζή 

ηνπο, εθφζνλ θάηη ηέηνην πξνβιεθζεί απφ ην ζεζκηθφ πιαίζην πνπ ζα θαηαξηηζζεί γηα ηνλ ζθνπφ 

απηφλ. Έγθπξεο πεγέο αιιά θαη ε θνηλή ινγηθή νδεγνχλ ζην ζπκπέξαζκα πσο αθνχ ε ηξφηθα 

ζπκθψλεζε ζηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ κεγέζνπο ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ ηεζζάξσλ 

ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ, έρεη πηζαλφηαηα ζπκθσλήζεη ζην λα γίλεη νπζηαζηηθή θαη γξήγνξε 

εθκεηάιιεπζε ηεο επελδπηηθήο ζπγθπξίαο θαη λα επηηξαπεί ζηνπο μέλνπο επελδπηέο λα 

ζπκκεηάζρνπλ ζηα κεηνρηθά θεθάιαηα ησλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ. Δθφζνλ ε δηαδηθαζία απηή 

δελ θαζπζηεξήζεη, νη ηξάπεδεο ζα κπνξνχλ απεξίζπαζηεο λα πξνρσξήζνπλ ηνλ επηρεηξεζηαθφ 

ηνπο ζρεδηαζκφ, πνπ πεξηιακβάλεη ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο πξαγκαηηθήο νηθνλνκίαο αιιά θαη ηελ 

έμνδφ ηνπο ζηηο αγνξέο κφιηο νη ζπλζήθεο ην επηηξέςνπλ. Σν ελδηαθέξνλ ησλ μέλσλ επελδπηψλ 

γηα ηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο επηβεβαηψλεηαη ζε θαζεκεξηλή ζρεδφλ βάζε. 

 

 

11. Ζ ρξεκαηνδόηεζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο από ην ηξαπεδηθό ζύζηεκα 

 
Τπάξρεη ζίγνπξα κεγάιε αιιειεπίδξαζε κεηαμχ ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη 

ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα ζηελ Διιάδα. Η αλάιπζε ησλ δεδνκέλσλ ηεο 

ηειεπηαίαο ηξηαθνληαεηίαο δείρλεη φηη: (α) ε πςειή δηαθχκαλζε ηνπ πηζησηηθνχ θχθινπ θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1980 ζρεηίδεηαη κε ηηο εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο, νη νπνίεο επεξέαδαλ άκεζα ηε ξεπζηφηεηα ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, (β) ε 

δηαθχκαλζε ησλ πηζησηηθψλ θχθισλ κεηψζεθε αηζζεηά κεηά ηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 

θαη ηδηαίηεξα κεηά ηελ έληαμε ηεο Διιάδαο ζηε δψλε ηνπ επξψ, θαζψο ην έιιεηκκα ηνπ 

ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ δελ επεξέαδε πιένλ ζηνλ ίδην βαζκφ ηελ πνζφηεηα ρξήκαηνο 
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θαη ηελ πηζησηηθή επέθηαζε. Ωο απνηέιεζκα, ε ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ ξπζκνχ αλάπηπμεο θαη 

ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ απμήζεθε ζεκαληηθά θαηά ηα ηειεπηαία 10-15 ρξφληα. 

Η ειιεληθή νηθνλνκία εκθαλίδεηαη κάιηζηα πεξηζζφηεξν ηξαπεδνθεληξηθή απφ ηελ 

νηθνλνκία ηεο δψλεο ηνπ επξψ: θαηά ηελ πεξίνδν 2000-2008, ν ηξαπεδηθφο δαλεηζκφο 

απνηεινχζε ην 65% ηεο κέζεο εηήζηαο εμσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ζηελ 

Διιάδα, έλαληη 57% ζηε δψλε ηνπ επξψ.  

Σν «ρξήκα» ή ε ξεπζηφηεηα δεκηνπξγείηαη ζηελ νηθνλνκία κέζσ ηνπ «πνιιαπιαζηαζηή 

ρξήκαηνο», δειαδή φηαλ νη ηξάπεδεο ρξεζηκνπνηνχλ ηα πιενλάδνληα απηά απνζεκαηηθά γηα λα 

εθρσξήζνπλ λέα δάλεηα πξνο ηα λνηθνθπξηά θαη ηηο επηρεηξήζεηο. Με απιά ιφγηα, θάζε θνξά πνπ 

κηα ηξάπεδα εθρσξεί έλα λέν δάλεην, δεκηνπξγεί θαη κηα λέα θαηάζεζε είηε απεπζείαο ζηνλ 

δαλεηνιήπηε είηε ζηνλ ηειηθφ απνδέθηε ηνπ δαλεηδφκελνπ πνζνχ. Γηα παξάδεηγκα, φηαλ ν 

δπλεηηθφο αγνξαζηήο ελφο αθηλήηνπ ιάβεη έλα ζηεγαζηηθφ δάλεην, κηα θαηάζεζε αληίζηνηρνπ 

πνζνχ δεκηνπξγείηαη ζηνλ ινγαξηαζκφ ηνπ πσιεηή ή ηνπ θαηαζθεπαζηή. Δπηπιένλ, επεηδή νη 

ηξάπεδεο νθείινπλ λα παξαθξαηνχλ κφλν έλα κηθξφ ηκήκα ησλ θαηαζέζεψλ ηνπο σο 

ππνρξεσηηθά δηαζέζηκα, ε λέα απηή θαηάζεζε κπνξεί λα δεκηνπξγήζεη έλα αθφκε δάλεην, ην 

νπνίν ζα δεκηνπξγήζεη κηα λέα θαηάζεζε θαη νχησ θαζεμήο. Μ‟ απηφλ ηνλ ηξφπν δεκηνπξγείηαη 

έλαο ελάξεηνο θχθινο δεκηνπξγίαο θαηαζέζεσλ θαη δαλείσλ κέζα ζηελ νηθνλνκία, ν νπνίνο 

είλαη ππεχζπλνο γηα ηνλ πςειφ βαζκφ ζπζρέηηζεο κεηαμχ ρνξήγεζεο λέσλ δαλείσλ θαη 

ζρεκαηηζκνχ λέσλ θαηαζέζεσλ.  

Δδψ πξέπεη λα ππνγξακκηζηεί φηη ηα δάλεηα αληηζηνηρνχλ ζε έλα ζπληξηπηηθά πςειφ 

πνζνζηφ ησλ ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδηθψλ νκίισλ (ελψ ζπληζηνχλ θαη ηελ 

θπξίαξρε κνξθή ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ηεο νηθνλνκίαο) θαη θαηά ζπλέπεηα, 

νπνηαδήπνηε πξνζπάζεηα ζπξξίθλσζήο ηνπο ζα είρε πνιχ κεγαιχηεξν πθεζηαθφ απνηέιεζκα, 

ζπγθξηηηθά κε ηξαπεδηθά ζπζηήκαηα άιισλ ρσξψλ κε πνιχ κεγαιχηεξν απφζεκα άιισλ ηχπσλ 

ελεξγεηηθνχ (ι.ρ. ρξεφγξαθα, ζπκκεηνρέο).  

΢ηνλ παξαθάησ πίλαθα παξνπζηάδνληαη νη πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο θαη νη επελδχζεηο ζηελ 

ειιεληθή ηδησηηθή νηθνλνκία θαη ζηε δψλε ηνπ επξψ ηελ πεξίνδν 2000-2013. Η εμάξηεζε ηεο 

ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο απφ ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα είλαη 

απνιχησο εκθαλήο, ηφζν απφ ηε ζεηηθή (2000-2008) φζν θαη απφ ηελ αξλεηηθή πιεπξά (2009-

2013): 
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 2000-2008 2009-2013 2000-2013 

 Ελλάδα Ζώνη ηος 

εςπώ 

Ελλάδα Ζώνη 

ηος 

εςπώ 

Ελλάδα Ζώνη 

ηος 

εςπώ 

Γαλεηζκόο 13,0% 10,1% 1,3% 4,1% 9,0% 7,7% 

Σξαπεδηθόο 

δαλεηζκόο 

11,7% 9,5% 0,9% 3,4% 8,0% 7,0% 

Δθδόζεηο νκνιόγσλ 1,3% 0,5% 0,4% 0,7% 1,0% 0,6% 

Απμήζεηο κεηνρηθνύ 

θεθαιαίνπ 

2,7% 3,8% 0,8% 2,7% 2,0% 3,3% 

Άιιε 

ρξεκαηνδόηεζε 

0,7% 1,7% 0,5% 0,5% 0,6% 1,2% 

Απνηακίεπζε θαη 

εζσηεξηθή 

ρξεκαηνδόηεζε 

11,5% 18,9% 10,9% 18,8% 11,3% 18,8% 

Καζαξέο 

θεθαιαηαθέο 

κεηαβηβάζεηο 

1,6% 1,0% 1,3% 0,9% 1,5% 0,9% 

Πξαγκαηηθέο 

επελδύζεηο 

19,6% 18,6% 15,1% 17,0% 18,1% 18,0% 

Υξεκαηννηθνλνκηθέο 

επελδύζεηο 

13,8% 17,0% 1,3% 10,0% 9,5% 14,1% 

Καηαζέζεηο, 

ηξαπεδνγξακκάηηα, 

νκόινγα 

10,0% 4,9% -0,6% 3,5% 6,2% 4,3% 

Μεηνρέο 3,7% 4,0% 2,9% 3,4% 3,6% 3,7% 

Λνηπέο επελδύζεηο 0,1% 8,1% -0,9% 3,0% -0,3% 6,1% 
Πεγή: ΤηΕ, Ελδηάκεζε Έθζεζε γηα ηε Νοκηζκαηηθή Ποιηηηθή, Δεθέκβρηος 2013, ζ.68 
 

Kαηά ηε δηάξθεηα ηεο ηξέρνπζαο δπζκελνχο νηθνλνκηθήο ζπγθπξίαο, νη ηξάπεδεο πνπ 

ιεηηνπξγνχλ ζηελ Διιάδα έρνπλ πξνβεί θαη πξνβαίλνπλ δηαξθψο ζε εθηελέζηαηεο ξπζκίζεηο ησλ 

θάζε θαηεγνξίαο δαλείσλ θαη νθεηιψλ πξνο απηέο, ζηεγαζηηθψλ, θαηαλαισηηθψλ θαη 

επηρεηξεκαηηθψλ. ΢ε ζπλερή βάζε, δεκηνπξγνχληαη θαη εθαξκφδνληαη απφ ην ζχλνιν ησλ 

ηξαπεδψλ ζπγθεθξηκέλα πξνγξάκκαηα ξχζκηζεο, πνπ απεπζχλνληαη ζε φιεο αλεμαηξέησο ηηο 

θαηεγνξίεο νθεηιεηψλ, κε εηδηθή κέξηκλα ζηε δηεπθφιπλζε θαη ειάθξπλζε φζσλ επιήγεζαλ ή 

πιήηηνληαη πεξηζζφηεξν απφ ηελ θξίζε, φπσο ησλ αλέξγσλ, ησλ απνιπκέλσλ, ησλ 

ζπληαμηνχρσλ θαη φζσλ ππέζηεζαλ ζνβαξή κείσζε ησλ εηζνδεκάησλ ηνπο. Δαλ δελ 
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πξαγκαηνπνηφληνπζαλ απηέο νη ξπζκίζεηο ζα ππήξραλ καδηθέο αζεηήζεηο δαλείσλ κε δξακαηηθέο 

ζπλέπεηεο ζην ήδε επηβεβαξεκέλν θιίκα. 

Η ειιεληθή νηθνλνκία έγηλε επίζεο δέθηεο ηδηαίηεξα αξλεηηθψλ εμειίμεσλ, κε 

ζπγθέληξσζε ηνπ δηεζλνχο ελδηαθέξνληνο γχξσ απφ ηνλ ηξφπν δηαρείξηζεο ηνπ πςεινχ 

δεκφζηνπ ρξένπο θαη ηελ πνιηηηθή αβεβαηφηεηα. ΢ε απηφ ην νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ ην ειιεληθφ 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ήξζε αληηκέησπν κε πξσηφγλσξεο πξνθιήζεηο θαη έληνλε αβεβαηφηεηα. Οη 

ζπλερείο ππνβαζκίζεηο ηεο πηζηνιεπηηθήο αμηνιφγεζεο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ, απνηέιεζκα 

ησλ αληίζηνηρσλ ππνβαζκίζεσλ ηεο ρψξαο, ν ζπλερηδφκελνο απνθιεηζκφο ηνπο απφ ηηο δηεζλείο 

αγνξέο άληιεζεο θεθαιαίσλ, αιιά θαη ν πεξηνξηζκφο ηεο ξεπζηφηεηάο ηνπο απφ ηελ έληνλε 

εθξνή θαηαζέζεσλ πνπ παξαηεξήζεθε ζηελ ειιεληθή αγνξά αληηζηαζκίζηεθαλ θπξίσο απφ ηα 

ζπλδπαζκέλα κέηξα ελίζρπζεο ηεο ξεπζηφηεηαο εθ κέξνπο ηνπ ειιεληθνχ Γεκνζίνπ, ηεο 

Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο θαη ηνπ κεραληζκνχ Έθηαθηεο Παξνρήο Ρεπζηφηεηαο (ELA) 

ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο. 

 

 

11.1 Πεξίνδνο πξηλ ηελ θξίζε 

 
Η ρξεκαηνδφηεζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο απφ ην εγρψξην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα,  ηελ 

πεξίνδν εηζφδνπ ηεο ρψξαο ζηελ επξσδψλε θαη ην εληαίν λφκηζκα (σο % ηνπ Γεληθνχ ΢πλφινπ 

Υξεκαηνδφηεζεο) παξακέλεη νπζηαζηηθά ακεηάβιεηε ηελ πεξίνδν 2001-2012, πεξίπνπ ζην 

42,0%. ΢ε απφιπηνπο αξηζκνχο δηπιαζηάζηεθε : απφ 50,9 δηο επξψ ην 2001 απμήζεθε ζηα 107,3 

δηο επξψ ην 2012. Η ρξεκαηνδφηεζε ησλ ηδησηψλ – λνηθνθπξηψλ (πάληα σο  % ηνπ Γεληθνχ 

΢πλφινπ Υξεκαηνδφηεζεο) ππεξδηπιαζηάζηεθε: απφ 19,7% ην 2001, αλήιζε ζην 41,5% ην 

2012. ΢ε απφιπηνπο αξηζκνχο ζρεδφλ ηεηξαπιαζηάζηεθε, απφ 23,7 δηο επξψ ην 2001 απμήζεθε 

ζε 106,1 δηο επξψ ην 2012, ζρεδφλ ζην κέγεζνο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ επηρεηξήζεσλ. Η 

ρξεκαηνδφηεζε ηεο Γεληθήο Κπβέξλεζεο αληηζέησο παξνπζίαζε ζεκαληηθή κείσζε θαη απφ 

38,1% ηνπ Γεληθνχ ΢πλφινπ Υξεκαηνδφηεζεο ην 2001, κεηψζεθε ζε 16,5% ην 2012. 

Απηφ πνπ πξέπεη λα γίλεη θαηαλνεηφ είλαη φηη, βαζηθφ ξφιν ζηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο 

νηθνλνκίαο δελ παίδεη ην χςνο ηνπ ειιείκκαηνο ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ, αιιά ν 

ηξφπνο κε ηνλ νπνίν απηφ ρξεκαηνδνηείηαη. Δηδηθφηεξα, έσο θαη ην 2009, ε Διιάδα θαίλεηαη φηη 

θάιππηε ηηο ρξεκαηνδνηηθέο ηεο αλάγθεο κέζσ ηεο έθδνζεο νκνιφγσλ (θξαηηθψλ θαη εηαηξηθψλ) 

θαη θαηαζέζεσλ απφ ην εμσηεξηθφ. Οη πεγέο απηέο απνηεινχζαλ «θαιήο πνηφηεηαο» ξεπζηφηεηα 
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ηελ νπνία νη ηξάπεδεο κπνξνχζαλ λα ρξεζηκνπνηήζνπλ γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο πξαγκαηηθήο 

νηθνλνκίαο. Απφ ηηο αξρέο ηνπ 2010 ε ηάζε απηή αιιάδεη ξηδηθά, κε απνηέιεζκα ε βαζηθή 

ρξεκαηνδφηεζε λα πξνέξρεηαη απφ δηαθξαηηθά δάλεηα (ηξφηθα) θαη επαλαπαηξηζκφ θεθαιαίσλ 

απφ ζπγαηξηθέο ηνπ εμσηεξηθνχ. Η ξεπζηφηεηα απηή, εμαηηίαο ηεο βξαρπρξφληαο θαη παξνδηθήο 

ηεο θχζεο, δε κπνξεί πιένλ λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηελ παξνρή λέσλ δαλείσλ ζε επηρεηξήζεηο θαη 

λνηθνθπξηά. 

Σν μέζπαζκα ηεο δηεζλνχο νηθνλνκηθήο θξίζεο θαη ε θιηκάθσζή ηεο ην 2008, ηδηαηηέξσο 

κεηά ηελ θαηάξξεπζε ηεο Lehman, βξήθε ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα κε επαξθείο αληνρέο γηα λα 

αληεπεμέιζεη ζε απηήλ ηελ πξψηε ηνπιάρηζηνλ θάζε δνθηκαζίαο. Σα ειιεληθά ηξαπεδηθά 

ηδξχκαηα, παξά ηελ αικαηψδε αχμεζε ηεο πηζησηηθήο επέθηαζεο απφ ηα ηέιε ηνπ 1990 (ηα 

δάλεηα πξνο ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα σο πνζνζηφ ηνπ ΑΔΠ αλήιζαλ ζε 96% ην 2008 απφ 28% ηνπ 

ΑΔΠ ην 2000) δηαηήξεζαλ κηα παξαδνζηαθή ζηξαηεγηθή αλάπηπμεο ησλ εξγαζηψλ ηνπο 

βαζηζκέλε ζηελ ηζρπξή θαηαζεηηθή ηνπο βάζε (ν ιφγνο δαλείσλ πξνο θαηαζέζεηο αλεξρφηαλ ζην 

0,92 ην 2008, έλαληη 1,27 ζηελ επξσδψλε, ελψ ν αληίζηνηρνο ιφγνο ζε Ιξιαλδία θαη Ιζπαλία 

ήηαλ 1,48 θαη 1,22 αληίζηνηρα), απέθπγαλ ηηο ξηςνθίλδπλεο πηζηνδνηηθέο ζηξαηεγηθέο, ελψ δελ 

είραλ ζηα ραξηνθπιάθηά ηνπο ζχλζεηα ρξεκαηννηθνλνκηθά πξντφληα πςεινχ θηλδχλνπ. 

Παξάιιεια, δεδνκέλσλ θαη ησλ εμαηξεηηθά επλντθψλ ζπλζεθψλ ζηηο αγνξέο γηα ην 

ειιεληθφ δεκφζην ρξένο, νη ειιεληθέο ηξάπεδεο είραλ πεξηνξίζεη ην απφζεκα ησλ θξαηηθψλ 

ρξενγξάθσλ ζηα ραξηνθπιάθηά ηνπο ζε ιηγφηεξν απφ 7% ηνπ ζπλνιηθνχ ελεξγεηηθνχ ηνπο. Η 

αλαρξεκαηνδφηεζε ησλ θξαηηθψλ θαη ηδησηηθψλ ρξενγξάθσλ πνπ είραλ ζην ελεξγεηηθφ ηνπο νη 

ηξάπεδεο, επηηπγραλφηαλ απξφζθνπηα κε ηελ πξφζβαζε ζε πεξίπνπ €40 δηζ. ξεπζηφηεηαο κέζσ 

ηεο δηαηξαπεδηθήο αγνξάο, θαζψο θαη ινηπψλ κνξθψλ δαλεηζκνχ απφ ηηο αγνξέο έσο ηα κέζα 

ηνπ 2008. 

 

 

11.2 Πεξίνδνο κεηά ηελ θξίζε 

 
Η θιηκάθσζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο θξίζεο, κε επίθεληξν ηελ Διιάδα ζην 2ν εμάκελν ηνπ 

2009 θαη απφ ηηο αξρέο ηνπ 2010, δεκηνχξγεζε έλα εμαηξεηηθά δπζρεξέο νηθνλνκηθφ θαη 

ρξεκαηνπηζησηηθφ πεξηβάιινλ. Η ξαγδαία κείσζε ησλ απνηηκήζεσλ ηνπ ειιεληθνχ ρξένπο 

εμαηηίαο ηεο αβεβαηφηεηαο θαη ησλ επηζεηηθψλ ππνβαζκίζεσλ ηεο πηζηνιεπηηθήο αμηνιφγεζεο 

ηνπ ειιεληθνχ Γεκνζίνπ απφ ηα ηέιε ηνπ 2009 (πνπ ηειηθά ην νδήγεζαλ ζηελ θαηεγνξία ρξένπο 
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πςεινχ θηλδχλνπ) ζπκπαξέζπξε θαη ηηο αμηνινγήζεηο ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ ππνινίπσλ 

ειιεληθψλ ρξενγξάθσλ. Οη αγνξέο έθιεηζαλ νπζηαζηηθά απφ ηηο αξρέο ηνπ 2νπ ηξηκήλνπ ηνπ 

2010 ηφζν γηα ην ειιεληθφ Γεκφζην φζν θαη γηα ηηο ηξάπεδεο θαη ν δαλεηζκφο απφ ηελ ΔΚΣ, 

κεηά ηε ραιάξσζε ησλ θξηηεξίσλ απνδνρήο θξαηηθψλ ρξενγξάθσλ σο ελέρπξν ζηνπο 

κεραληζκνχο αλαρξεκαηνδφηεζεο, απνηέιεζε ηε κνλαδηθή ελαιιαθηηθή επηινγή. Σν θιείζηκν 

ησλ αγνξψλ ζήκαλε ηε ζηαδηαθή απνζηέξεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο απφ ην κεγαιχηεξν 

ηκήκα ηεο ξεπζηφηεηαο (πεξίπνπ €30 δηζ.) πνπ αληινχζε απφ ηελ αγνξά, ε νπνία ζα έπξεπε λα 

ππνθαηαζηαζεί πιήξσο απφ δαλεηζκφ κέζσ ηεο ΔΚΣ. 

Απφ ηα κέζα ηνπ 2009 άξρηζε θαη ε πνξεία ξαγδαίαο ζπξξίθλσζεο ησλ ηδησηηθψλ 

θαηαζέζεσλ ζηηο ηξάπεδεο, ε νπνία εληάζεθε απφ ηηο αξρέο ηνπ 2010, ελψ ε δπλακηθή ηνπο 

παξακέλεη εμαηξεηηθά δπζκελήο ππφ ηελ επίδξαζε ηεο ζπλερηδφκελεο αβεβαηφηεηαο γηα ηηο 

πξννπηηθέο ηεο ρψξαο, θαζψο θαη ηεο βαζηάο χθεζεο. Η κείσζε ησλ ηδησηηθψλ θαηαζέζεσλ ζην 

ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ππεξέβε ηα €90 δηζ. επξψ κεηαμχ 3νπ ηξηκήλνπ ηνπ 2009 (νπφηε νη 

θαηαζέζεηο έθζαζαλ ζην πςειφηεξν επίπεδφ ηνπο ηζηνξηθά) θαη Μαΐνπ ηνπ 2012, πνπ 

αληηζηνηρεί ζε απψιεηα ζρεδφλ 35% ηεο ζπλνιηθήο θαηαζεηηθήο βάζεο ζε κηα ηξηεηία. Δθηηκάηαη 

φηη πεξίπνπ €33 δηζ. θαηαζέζεσλ θαηνίθσλ θαη κε θαηνίθσλ έθπγαλ ζην εμσηεξηθφ, €40 δηζ. 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα λα θαιχςνπλ ρξεκαηνδνηηθέο αλάγθεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα (εθξένληαο 

έκκεζα ζην εμσηεξηθφ ιφγσ ηνπ ειιεηκκαηηθνχ εμσηεξηθνχ ηζνδπγίνπ ηεο ρψξαο), ελψ άλσ ησλ 

€ 15 δηζ. απνζεζαπξίδνληαη εθηφο ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο (θπξίσο ππφ ηε κνξθή κεηξεηψλ, ελψ 

ηκήκα ηνπο ελδερνκέλσο έρεη κεηαθεξζεί ζην εμσηεξηθφ παξαθάκπηνληαο ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

ή έρεη επελδπζεί ζε ελαιιαθηηθέο κνξθέο πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ φπσο ρξπζφ ή μέλα 

ρξεφγξαθα). 

Σν 2011 ε ειιεληθή νηθνλνκία βξέζεθε γηα ηέηαξηε ρξνληά ζε ηξνρηά ζπξξίθλσζεο ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Σν ΑΔΠ κεηψζεθε θαηά 7,1%, κε βαζηθφηεξα ραξαθηεξηζηηθά ηε 

ζεκαληηθή πηψζε ηεο εγρψξηαο θαηαλάισζεο (ηδησηηθήο θαη δεκφζηαο) θαη ηε ξαγδαία άλνδν 

ηνπ πνζνζηνχ αλεξγίαο ζην επίπεδν ηνπ 17,7% απφ 9,5% ην 2009, κε επηηαρπλφκελε ηάζε. ΢ηε 

δχζθνιε απηή ζπγθπξία ε πινπνίεζε ηνπ πξνγξάκκαηνο νηθνλνκηθήο πξνζαξκνγήο έθεξε ηα 

πξψηα ζεηηθά απνηειέζκαηα κε ηε κείσζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο ηεο Γεληθήο 

Κπβέξλεζεο ην 2011 θαηά έμη πνζνζηηαίεο κνλάδεο έλαληη ηνπ 2009, ζην 9,4% ηνπ ΑΔΠ. 

Σν 2012 ήηαλ κηα αθφκα δχζθνιε ρξνληά γηα ηε ρψξα καο θαη ην ηξαπεδηθφ ηεο ζχζηεκα. 

Δλψ ην δηεζλέο νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ παξνπζηάδεη ζηαδηαθή αλάθακςε, ε Διιάδα βξίζθεηαη 
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ζε θάζε χθεζεο γηα πέκπηε ζπλερφκελε ρξνληά, κε εθηίκεζε γηα αλαζηξνθή ηνπ νηθνλνκηθνχ 

θιίκαηνο κεηά ην 2014. Σαπηφρξνλα, φηαλ ηνλ Μάξηην ηνπ 2012 νινθιεξψζεθε ην εζεινληηθφ 

πξφγξακκα αληαιιαγήο νκνιφγσλ (PSI+), νη ειιεληθέο ηξάπεδεο ζπκκεηείραλ κε πνζφ 

νκνιφγσλ θαη νκνινγηαθψλ δαλείσλ πεξίπνπ €50 δηζ., έλα κέγεζνο πνπ απνηεινχζε πεξίπνπ ην 

25% ηεο ζπλνιηθήο πεξηκέηξνπ ηνπ πξνγξάκκαηνο. Δπίζεο, ην Γεθέκβξην ηνπ 2012, νη 

ειιεληθέο ηξάπεδεο ζπκκεηείραλ ζηελ επαλαγνξά νκνιφγσλ ζε ζπλέρεηα ησλ απνθάζεσλ ηνπ 

Eurogroup γηα ηελ Διιάδα ζηηο 27 Ννεκβξίνπ. ΢χκθσλα κε ηνπο ζρεηηθνχο ππνινγηζκνχο, νη 

ειιεληθέο ηξάπεδεο ζπκκεηείραλ κε πνζφ νκνιφγσλ πεξίπνπ €14 δηζ., έλα κέγεζνο πνπ 

απνηέιεζε πεξίπνπ ην 45% ηεο ζπλνιηθήο πεξηκέηξνπ ηνπ πξνγξάκκαηνο, ζπκβάιινληαο ηα 

κέγηζηα ζηελ έγθξηζε εθηακίεπζεο ηεο δεχηεξεο δφζεο, ζπλνιηθνχ πνζνχ 49,1 δηζ. επξψ, ζην 

πιαίζην ηνπ δεχηεξνπ πξνγξάκκαηνο νηθνλνκηθήο πξνζαξκνγήο ηεο Διιάδαο πνπ ζπκθσλήζεθε 

ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2012.  

 Δλδεηθηηθή είλαη ε κεηαβνιή ησλ παξαθάησ καθξννηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ, νη αιιαγέο 

ησλ νπνίσλ νθείινληαη θπζηθά ζηε ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε. Σν 2011 ην Αθαζάξηζην Δγρψξην 

Πξντφλ (ΑΔΠ) κεηψζεθε θαηά 7,1% εμαηηίαο θπξίσο ηεο κείσζεο ησλ εηζνδεκάησλ. Σν 2012 

ππήξμε θαη πάιη αξλεηηθή κεηαβνιή, εμαηηίαο ηεο πεξαηηέξσ κείσζεο ηεο δήηεζεο ζην 

εζσηεξηθφ ηεο ρψξαο θαη ηνπ αξλεηηθνχ θιίκαηνο ζηνλ ηνκέα ησλ επελδχζεσλ. Σν ρξένο ηεο 

Γεληθήο Κπβέξλεζεο αλήιζε ζην 170,6% ηνπ ΑΔΠ έλαληη ηνπ 148,3% πνπ θαηαγξάθεθε γηα ην 

2010. Σν έιιεηκκα ηνπ ηζνδπγίνπ ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ θπκάλζεθε ζην 11,7% ηνπ ΑΔΠ ην 

2011 έλαληη ηνπ 12,8% ην 2010. Ο πιεζσξηζκφο (Δλαξκνληζκέλνο Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή) 

δηακνξθψζεθε ην 2011 ζην 3,1%, κεησκέλνο ζε ζρέζε κε ηνλ αληίζηνηρν ηνπ 2010 (4,7%), 

κείσζε πνπ νθείιεηαη, κεηαμχ άιισλ ζηελ αχμεζε ησλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ θαη ζηε κείσζε 

ηεο θαηαλάισζεο. Σέινο, ζηνλ ηνκέα ηεο απαζρφιεζεο, ην πνζνζηφ ηεο αλεξγίαο ην 2011 

εκθαλίζηεθε απμεκέλν ζην επίπεδν ηνπ 17,7% έλαληη ηνπ 12,6% ην 2010. Οη αιιαγέο ζηα 

κεγέζε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ απηψλ ζηνηρείσλ θαίλνληαη αλαιπηηθφηεξα ζηνλ παξαθάησ 

πίλαθα: 
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 2010 2011 2012 2013 2014 

ΑΔΠ (εηήζηα % 

κεηαβνιή) 

-4,9 -7,1 -6 -4,2 0,6 

Έιιεηκκα/Πιεόλαζκα 

(επί % ηνπ ΑΔΠ) 

-10,7 -9,4 -6,8 -5,5 -4,6 

Υξένο Κπβέξλεζεο 

(επί % ηνπ ΑΔΠ) 

148,3 170,6 176,7 188,4 188,9 

Ηζνδύγην ηξερνπζώλ 

ζπλαιιαγώλ (%) 

-12,8 -11,7 -8,3 -6,3 -5,2 

Πιεζσξηζκόο (%) 4,7 3,1 1,1 -0,8 -0,4 

Αλεξγία (%) 12,6 17,7 23,6 24 22,2 
Πεγή: European Economist Forecast 

 
΢χκθσλα κε ηα δεκνζηεπκέλα ζηαηηζηηθά ζηνηρεία ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο θαη ηεο 

Διιεληθήο ΢ηαηηζηηθήο Αξρήο, ε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ εγρψξηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα απφ ηα εγρψξηα 

πηζησηηθά ηδξχκαηα ζπλέρηζε ηελ πησηηθή ηεο ηάζε θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2011. Σε κεγαιχηεξε 

πηψζε εκθάληζε ε θαζαξή ξνή δαλείσλ πξνο ηα λνηθνθπξηά (ηδηψηεο θαη κε θεξδνζθνπηθά 

ηδξχκαηα), ε νπνία ην 2011 θαηέγξαςε κείσζε θαηά 4,6 δηζ. επξψ. Η πησηηθή απηή ηάζε, ε 

νπνία είλαη απνηέιεζκα θπξίσο ηεο κείσζεο ηεο δήηεζεο γηα παξνρή δαλείσλ, ηεο έιιεηςεο 

ξεπζηφηεηαο, αιιά θαη ηεο απζηεξνπνίεζεο ησλ πηζηνδνηηθψλ θξηηεξίσλ πνπ ζέηνπλ ηα 

πηζησηηθά ηδξχκαηα, ζπλερίζηεθε θαη θαηά ηα επφκελα έηε. ΢ηνλ παξαθάησ πίλαθα θαίλεηαη ε 

ρξεκαηνδφηεζε ηνπ εγρψξηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα απφ ηα εγρψξηα πηζησηηθά ηδξχκαηα: 

 

 2007 2008 2009 2010 2011 

Δπηρεηξήζεηο 20,8% 18,9% 5,2% 1,1% -2% 

Διεχζεξνη 

επαγγεικαηίεο, 

αγξφηεο, αηνκηθέο 

επηρεηξήζεηο 

- - - - -6,6% 

Ιδηψηεο θαη ηδησηηθά 

κε θεξδνζθνπηθά 

ηδξχκαηα 

22,2% 12,6% 3,1% -1,2% -3,9% 

΢ΤΝΟΛΟ 21,5% 15,9% 4,2% 0% -3,2% 
Πεγή: Τράπεδα ηες Ειιάδος 
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Η αξλεηηθή πηζησηηθή επέθηαζε πνπ θαηαγξάθεθε ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα (-4,8% ζε 

εηήζηα βάζε ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2012) ήηαλ ε κηθξφηεξε δπλαηή, ιακβαλνκέλνπ ππφςε φηη νη 

κελ ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο κεηψζεθαλ πιένλ ηνπ 30% απφ ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2009, ηαπηφρξνλα 

δε θαηαγξάθεηαη κεγάιε αχμεζε ζηα πξνβιεκαηηθά δάλεηα, κε απνηέιεζκα λα κελ 

εηζπξάηηνληαη θεθάιαηα ηα νπνία ζα κπνξνχζαλ λα επαλαρνξεγεζνχλ. 

 

 

12. ΢πλέπεηεο ηεο ηξαπεδηθήο θξίζεο ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία 

 
Γηα πξψηε θνξά ε Διιάδα βξίζθεηαη ζηε δίλε κηαο δηεζλνχο νηθνλνκηθήο θξίζεο. 

Γηαλχνπκε κηα δχζθνιε επνρή. Η δηεζλήο θνηλφηεηα αληηκεησπίδεη ζήκεξα ηελ πην κεγάιε 

νηθνλνκηθή θξίζε ηεο κεηαπνιεκηθήο πεξηφδνπ. Ο πιεζσξηζκφο ηεο επξσδψλεο 

ππεξδηπιαζηάζηεθε. Η αθξίβεηα εμειίρζεθε ζε κείδνλ θνηλσληθφ πξφβιεκα γηα φιεο ηηο ρψξεο. 

Η αλεξγία απεηιεί ζνβαξά ηηο θνηλσλίεο. Οη ξπζκνί αλάπηπμεο ηεο Δ.Δ. έπεζαλ ζην κηζφ. Η 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε έθηαζε ζηελ θαξδηά ηεο Δπξψπεο θαη ρξεκαηννηθνλνκηθνί 

νξγαληζκνί θινλίδνληαη. Κάπνηνη έραζαλ θάζε επαθή κε ηε δηεζλή πξαγκαηηθφηεηα θαη 

ηζρπξίδνληαη φηη γηα φια θηαίεη ε Διιεληθή Κπβέξλεζε. Η νηθνλνκία δελ απνηειεί κεκνλσκέλε 

ππφζεζε. Δίλαη ζπλδεδεκέλε κε ηελ πνιηηηθή, κε ηελ αλζξψπηλε θχζε θαη κε ην ηη ζεσξείηαη 

νξζή ζπκπεξηθνξά. ΢ήκεξα, ε ηξέρνπζα νηθνλνκηθή θξίζε μεπεξλά ηα δηαζέζηκα κέζα θαη 

δχζθνια κπνξεί λα ππάξμεη ιχζε απφ ηηο αγνξέο θαη απφ ην θξάηνο μερσξηζηά. 

Σα πξαγκαηηθά πξνβιήκαηα ηεο θξίζεο, ηα νπνία επεθηάζεθαλ θαη ζην ζχλνιν ησλ 

πνιηηψλ, είλαη ε άλνδνο ησλ επηηνθίσλ, ε δχζθνιε ιήςε δαλείσλ, ε άλνδνο ησλ ηηκψλ ησλ 

εκπνξεπκάησλ θαη ησλ θαπζίκσλ θαη ε κείσζε ηεο αγνξαζηηθήο δχλακεο ησλ θαηαλαισηψλ. 

Γεκηνπξγήζεθε πηψζε ησλ θαηαλαισηηθψλ δαπαλψλ, άξα θαη πηψζε ησλ θχθισλ ησλ 

εξγαζηψλ. Η ειιεληθή νηθνλνκία, πξψηε θνξά κεηά απφ δεθαέμη ρξφληα, βξίζθεηαη παγηδεπκέλε 

αλάκεζα ζηελ νηθνλνκηθή χθεζε θαη ηε δεκνζηνλνκηθή θαηάξξεπζε. 

Σα απνηειέζκαηα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ήηαλ νξαηά ήδε απφ ην 2008. Καηά ην 2008, 

νη θαζαξέο ζπλνιηθέο επελδχζεηο ππνρψξεζαλ ζην 8% πεξίπνπ ηνπ ΑΔΠ, δειαδή θαηά 4,5 

εθαηνζηηαίεο κνλάδεο έλαληη ηνπ 2007. Απηφ ζεκαηνδνηεί αθελφο ηε ζπξξίθλσζε ησλ 

εηζνδεκάησλ θαη αθεηέξνπ ηελ αλαβνιή ηεο πινπνίεζεο ησλ επελδπηηθψλ ζρεδίσλ ηνπ 

ηδησηηθνχ ηνκέα ελφςεη ηεο κείσζεο ηεο δήηεζεο πνπ ραξαθηεξίδεη ηελ νηθνλνκηθή θξίζε. 

Δπηπιένλ ε θάκςε ησλ επελδχζεσλ αληηθαηνπηξίδεη ηηο δπζθνιίεο πξφζβαζεο ζηνλ δαλεηζκφ 
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πνπ αληηκεησπίδνπλ νη επηρεηξήζεηο. Καηά ηελ πξψηε πεξίνδν ηεο θξίζεο, κέρξη ηα κέζα ηνπ 

2009 νπφηε θαη νμπλφηαλ ε θξίζε ησλ ηξαπεδψλ, φιεο νη θπβεξλήζεηο ησλ αλαπηπγκέλσλ 

θαπηηαιηζηηθψλ ρσξψλ ρξεκαηνδφηεζαλ ηε δηάζσζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο κε 

απνηέιεζκα ηε κεγάιε δηφγθσζε ηνπ δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο θαη ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο. 

΢ηελ Διιάδα δηαηέζεθαλ πνιιά δηο. επξψ γηα ηελ άκεζε ζηήξημε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

θαη γηα εγγπήζεηο. Με άιιε δηαηχπσζε, ιφγσ ηεο θξίζεο έλα κεγάιν κέξνο ηνπ ηδησηηθνχ ρξένπο 

κεηαηξάπεθε ζε δεκφζην. 

Η ηεηξαεηία 2010-2013 ραξαθηεξίδεηαη απφ ζσξεπηηθή ππνρψξεζε (ζε ζηαζεξέο ηηκέο) 

ηνπ ΑΔΠ θαηά 20,4% θαη ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ησλ λνηθνθπξηψλ θαηά πεξηζζφηεξν απφ 

30%. Η ζπξξίθλσζε απηή, αλάινγε ηεο νπνίαο ζε κέγεζνο δελ έρεη θαηαγξαθεί κεηαπνιεκηθά 

ζε άιιε νηθνλνκία ηνπ ΟΟ΢Α, έιαβε ρψξα ηαπηφρξνλα κε ηελ πξνζπάζεηα γηα εμάιεηςε ησλ 

εθηεηακέλσλ αληζνξξνπηψλ ζην δεκνζηνλνκηθφ απνηέιεζκα ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο θαη ζην 

ηζνδχγην εμσηεξηθψλ ζπλαιιαγψλ, νη νπνίεο ππήξμαλ θαη νη αθνξκέο γηα ηελ εθδήισζε ηεο 

θξίζεο. Η πξνζπάζεηα απηή ζπληειέζηεθε ζε πεξηβάιινλ πεξηνξηζκέλεο ηξαπεδηθήο 

ρξεκαηνδφηεζεο κέζα ζε θιίκα κεγάιεο αβεβαηφηεηαο, ην νπνίν επέηεηλε ηελ χθεζε πνπ 

πξνθιήζεθε. ΢ην παξαθάησ δηάγξακκα θαίλεηαη ε εηήζηα πνζνζηηαία κεηαβνιή ηνπ ΑΔΠ γηα ηα 

έηε 2008-2013: 

 
Πεγέο: ΔΛ΢ΣΑΣ, Δζληθνί Λνγαξηαζκνί, ΗΟΒΔ/ΔπξσπαΗθή Δπηηξνπή, 
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Μεηαμχ ηνπ ελλεακήλνπ ηνπ 2010 θαη ηνπ ελλεακήλνπ ηνπ 2013 ε ηδησηηθή θαηαλάισζε 

ζε ζηαζεξέο ηηκέο έρεη ππνρσξήζεη κε ξπζκφ πεξίπνπ 23%. Η ππνρψξεζε ηεο ηδησηηθήο 

θαηαλάισζεο απνδίδεηαη (α) ζηε δεκνζηνλνκηθή πξνζαξκνγή (πνπ ζπλεπαγφηαλ κείσζε ησλ 

κηζζψλ ζην δεκφζην ηνκέα θαη αχμεζε ησλ θφξσλ), (β) ηε κείσζε ηνπ αξηζκνχ ησλ 

απαζρνινπκέλσλ, (γ) ηελ ππνρψξεζε ησλ ακνηβψλ ζηελ ππφινηπε νηθνλνκία θαη (δ) ηνλ 

πεξηνξηζκφ ηνπ εηζνδήκαηνο απφ πεξηνπζία. ΢ηνλ παξαθάησ πίλαθα θαίλεηαη πσο 

δηακνξθψζεθε ε δήηεζε ζηελ Διιάδα (ζε εηήζηεο εθαηνζηηαίεο κεηαβνιέο) ηα έηε 2008-2013: 

 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

Ιδηωηηθή θαηαλάιωζε 4,3 -1,6 -6,2 -7,7 -9,1 -7,7 

Γεκόζηα θαηαλάιωζε -2,6 4,9 -8,7 -5,2 -4,2 -5,2 

Αθαζάξηζηεο επελδύζεηο -14,3 -13,7 -15 -19,6 -19,2 -11,6 

Δπελδύζεηο ζε θαηνηθίεο -33,6 -20,7 -21,6 -18 -32,9 -36,8 

Δγρώξηα ηειηθή δήηεζε -1,2 -3 -8,3 -9,3 -9,8 -7,8 

Απνζέκαηα θαη ζηαηηζηηθέο 

δηαθνξέο 
1,1 -1,8 -0,3 0,4 0,8 1,1 

Δγρώξηα δήηεζε -0,2 -5,4 -7,1 -8,7 -9,4 5,9 

Δμαγωγέο αγαζώλ θαη ππεξεζηώλ 1,7 -19,4 5,2 0,3 -2,4 2,0 
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Δηζαγωγέο αγαζώλ θαη 

ππεξεζηώλ 
0,9 -20,2 -6,2 -7,3 -13,8 -5,5 

Αθαζάξηζην εγρώξην πξνϊόλ ζε 

ηηκέο αγνξάο 
-0,2 -3,1 -4,9 -7,1 -6,4 -4,0 

Tν δηάζηεκα 2010-2013 oη εληεηλφκελεο πηέζεηο ζηηο εκπνξηθέο αμίεο, ηηο ηηκέο θαη ηα 

κηζζψκαηα ηφζν ησλ νηθηζηηθψλ φζν θαη ησλ επαγγεικαηηθψλ αθηλήησλ ήηαλ ην βαζηθφ 

ραξαθηεξηζηηθφ ηεο αγνξάο αθηλήησλ, θαζψο ε ζεκαληηθή ππνρψξεζε ηεο δήηεζεο 

δεκηνχξγεζε ππεξβάιινπζα πξνζθνξά. Η πηψζε ηεο δήηεζεο κπνξεί λα απνδνζεί θπξίσο ζηε 

δξακαηηθή αχμεζε ηεο αλεξγίαο θαη ηε κείσζε ηνπ δηαζέζηκνπ εηζνδήκαηνο ησλ λνηθνθπξηψλ, 

ζηελ αχμεζε ηεο θνξνινγίαο ησλ αθηλήησλ θαη ηελ, έσο πξφζθαηα ηνπιάρηζηνλ, ζεκαληηθή 

αζηάζεηα ηνπ θνξνινγηθνχ πιαηζίνπ, θαζψο θαη ζηελ έιιεηςε ξεπζηφηεηαο κε δεδνκέλνπο ηνπο 

απζηεξφηεξνπο φξνπο ηξαπεδηθήο ρξεκαηνδφηεζεο. 

΢ηελ αγνξά ησλ θαηνηθηψλ, ε κείσζε ησλ ηηκψλ ζπλερίζηεθε κε πςεινχο ξπζκνχο απφ 

ην 2011 θαη κεηά. ΢ηνηρεία πνπ ζπιιέγνληαη απφ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα δείρλνπλ φηη νη ηηκέο 

ησλ δηακεξηζκάησλ ππνρψξεζαλ ζσξεπηηθά απφ ην 2008 (κέζν επίπεδν) έσο ην ηειεπηαίν 

ηξίκελν ηνπ 2013 θαηά 33,4%. Σα ζηνηρεία πνπ ζπγθεληξψλνληαη απφ ηα θηεκαηνκεζηηηθά 

γξαθεία δείρλνπλ αθφκε κεγαιχηεξε κείσζε. Η ππνρψξεζε ησλ ηηκψλ ήηαλ εληνλφηεξε ζηα δχν 

κεγάια αζηηθά θέληξα (Αζήλα: -35,8% θαη Θεζζαινλίθε: -37,1%) έλαληη ησλ άιισλ κεγάισλ 

πφιεσλ (-30,9%) θαη ησλ ινηπψλ πεξηνρψλ (-29,4%), θαζψο θαη γηα ηα κεγαιχηεξνπ εκβαδνχ 

αθίλεηα ζηηο ζρεηηθά αθξηβφηεξεο πεξηνρέο ηεο ρψξαο 

΢χκθσλα κε πξφζθαηα ζηνηρεία ηνπ Τθππνπξγνχ Οηθνλνκηθψλ, κφλν γηα ηελ ηξηεηία 

2010-2012, νη ζπζίεο ησλ Διιήλσλ πνιηηψλ αλήιζαλ ζε πνζνζηφ 22,6% ηνπ Αθαζάξηζηνπ 

Δγρψξηνπ Πξντφληνο (ΑΔΠ), πνπ ηζνδπλακεί ζην θαζφινπ επθαηαθξφλεην χςνο ησλ 49 δηζ. 

επξψ! Οη ελέζεηο ξεπζηφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ πνπ μεθίλεζαλ απφ ην 2008 κε ην παθέην θξαηηθήο 

ελίζρπζεο χςνπο 28 δηζ. επξψ (κε αληάιιαγκα πξνλνκηνχρεο κεηνρέο) παξνπζίαζε ζπλνιηθά 

κηθξφ φθεινο γηα ηελ νηθνλνκία, ηηο επηρεηξήζεηο, ηα λνηθνθπξηά θαη ελ γέλεη ηνπο πνιίηεο. 

΢εκαληηθφ κέξνο ησλ ρξεκάησλ απηψλ δελ δηνρεηεχηεθαλ ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία, αιιά 

βειηίσζαλ θπξίσο ηελ θεθαιαηαθή ζέζε ησλ ηξαπεδψλ, παξέρνληαο θεθάιαηα γηα ηελ θαιχηεξε 

δηαρείξηζε ησλ ιεμηπξφζεζκσλ νθεηιψλ ηνπο. Δπηπιένλ, γηα κεγάιν δηάζηεκα, νη ηξάπεδεο 

αληινχζαλ ζπλερψο δεθάδεο δηζ. επξψ απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα παξέρνληαο σο 
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ελέρπξν ηα ειιεληθά θξαηηθά νκφινγα, ελψ παξάιιεια παξνπζίαδαλ ρακειή πηζησηηθή 

επέθηαζε, θαλεξψλνληαο ηελ απξνζπκία ηνπο λα παξέρνπλ ξεπζηφηεηα ζηελ αγνξά. Η 

θαηάζηαζε απηή ζπλέηεηλε ζηελ εληαηηθνπνίεζε ηεο χθεζεο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο, θπξίσο 

ιφγσ ηεο πηζησηηθήο αζθπμίαο ηεο αγνξάο, πνπ ζε ζπλδπαζκφ κε ην κπαξάδ ησλ 

θνξνεηζπξαθηηθψλ κέηξσλ, ηηο κεηψζεηο κηζζψλ ζηνλ ηδησηηθφ θαη δεκφζην ηνκέα θαη ην 

γεληθφηεξν δπζκελέο νηθνλνκηθφ θιίκα θαη ηεο δξακαηηθήο πηψζεο ηεο δήηεζεο, έρνπλ θέξεη 

ινπθέηα ζε 65 ρηιηάδεο θαη πιένλ επηρεηξήζεηο ην 2012, ην δπζκελέζηεξν ίζσο έηνο ηεο θξίζεο 

απφ ηελ έλαξμή ηεο. 

Σν θφζηνο ηεο χθεζεο ζε φξνπο ζέζεσλ απαζρφιεζεο είλαη ηεξάζηην. ΢χκθσλα κε ηελ 

Δ΢ΤΔ, κφλν ην πξψην ηξίκελν ηνπ 2009 ράζεθαλ 70.000 ζέζεηο εξγαζίαο, ελψ, παξά ηα 28 δηζ. 

επξψ πνπ δφζεθαλ ζηηο ηξάπεδεο, ε ξεπζηφηεηα δελ πέξαζε ζηηο επηρεηξήζεηο. Μεηαμχ ηνπ γ‟ 

ηξηκήλνπ ηνπ 2009 θαη ηνπ γ‟ ηξηκήλνπ ηνπ 2013 ράζεθαλ άιιεο 904.2 ρηιηάδεο ζέζεηο εξγαζίαο 

(-19,9%). Ωο απνηέιεζκα ην πνζνζηφ απαζρφιεζεο ηνπ πιεζπζκνχ ειηθίαο 20-64 εηψλ 

κεηψζεθε ζην 53,3% ην ελλεάκελν ηνπ 2013, απφ 64,4% ην ελλεάκελν ηνπ 2010. Η έθηαζε ηεο 

ππνρψξεζεο ηεο απαζρφιεζεο δελ ήηαλ ίδηα θαζ‟ φιε ηε δηάξθεηα απηήο ηεο πεξηφδνπ. Η 

απαζρφιεζε κεησλφηαλ κε δηαξθψο εληεηλφκελν ξπζκφ απφ ην 2010 κέρξη ην γ‟ ηξίκελν ηνπ 

2012, ελψ έθηνηε ε απαζρφιεζε, ηφζν ησλ κηζζσηψλ φζν θαη ησλ απηναπαζρνινπκέλσλ, 

ππνρσξεί κε θζίλνληα ξπζκφ. ΢ηνλ παξαθάησ πίλαθα θαίλεηαη ην πνζνζηφ αλεξγίαο γηα ηα έηε 

2010-2013 (Πεγή: ΔΛ΢ΣΑΣ):  

 

 Ηαλ Φεβ Μάξ Απξ Μάη Ηνύλ Ηνύι Αύγ ΢επ Οθη Ννέ Γεθ 

2010 10.9 11.2 11.5 11.8 12.1 12.3 12.5 12.8 13.2 13.8 14.0 14.5 

2011 14.9 15.3 15.8 16.2 16.7 17.1 17.7 18.3 18.8 19.5 20.9 21.4 

2012 21.6 21.9 22.2 23.1 23.8 24.6 25.0 25.5 26.0 26.0 26.2 26.2 

2013 26.5 26.6 26.8 27.2 27.5 27.5 27.5 27.6 27.7 27.7 28.0 28.2 
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Η νηθνλνκηθή θξίζε νδήγεζε ηνπο Έιιελεο ζε επηζθαιή εξγαζία, αλεξγία θαη ηειηθά 

θηψρεηα πνπ νδεγνχλ ζηνλ θνηλσληθφ απνθιεηζκφ φιν θαη πεξηζζφηεξσλ νκάδσλ, πξάγκα πνπ 

απνηειεί πεγή γηα δηάθνξεο ςπρηθέο δηαηαξαρέο. Η αλεξγία ζρεηίδεηαη επίζεο κε αχμεζε ηεο 

εκεξήζηαο θαηαλάισζεο αιθνφι, αχμεζε ζηηο απηνθηνλίεο, ζηελ ελδννηθνγελεηαθή βία, αιιά 

θαη κείσζε ησλ ζαλάησλ απφ ηξνραία θαηά 1,4%. Δηδηθφηεξα ε θηψρεηα ζρεηίδεηαη κε ηελ 

εκθάληζε αζζελεηψλ θαζψο ηα άηνκα αλαγθάδνληαη λα δηαβηψλνπλ ζε ππνβαζκηζκέλν 

πεξηβάιινλ, λα ηξέθνληαη αλεπαξθψο θαη λα εξγάδνληαη ζε αλζπγηεηλά πεξηβάιινληα. 

Υαξαθηεξηζηηθέο ηεο θξίζεο ήηαλ νη εθηεηακέλεο θαη επαλαιακβαλφκελεο κεληαίεο 

εθξνέο απφ ηηο θαηαζέζεηο ησλ κε ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ λνηθνθπξηψλ. Οη 

εθξνέο ήηαλ θπξίσο απνηέιεζκα εμάξζεσλ ηεο αβεβαηφηεηαο, ελψ φπνηε εληζρχνληαλ ε 

εκπηζηνζχλε ζεκεηψλνληαλ εηζξνέο θαηαζέζεσλ. Μέρξη ην 2009 νη θαηαζέζεηο ηεο ρψξαο 

αλέξρνληαλ ζε χςνο πεξί ηα 250 δηζ. επξψ ελψ ζήκεξα βξίζθνληαη ζε επίπεδα θάησ ησλ 160 

δηζ. επξψ, θπξίσο ιφγσ ηνπ ζπλερψο εληεηλφκελνπ θιίκαηνο αλαζθάιεηαο θαη έιιεηςεο 

εκπηζηνζχλεο ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία θαη ελ γέλεη ηεο νηθνλνκηθήο χθεζεο. Σα κε ελήκεξα 

δάλεηα πνπ δελ εμππεξεηνχληαη ζήκεξα απφ λνηθνθπξηά θαη επηρεηξήζεηο, ιφγσ αιινίσζεο ηνπ 

νηθνλνκηθνχ πξνθίι ηνπ πηζηνχρνπ (π.ρ.: είηε κε ππαγσγή ηνπ ζε θαηάζηαζε αλεξγίαο, είηε 

αχμεζε άκεζεο θαη έκκεζεο θνξνιφγεζεο, είηε θαη κεξηθή αλαηξνπή ηεο δαλεηνδνηηθήο ηνπ 

ηθαλφηεηαο) αλέξρνληαη ζε χςνο άλσ ησλ 50 δηζ. επξψ. 

Καηαζέζεηο ζηελ Διιάδα (εθηόο θαηαζέζεσλ θεληξηθήο θπβέξλεζεο θαη κε 

θαηνίθσλ) 

 2009 2010 2011 2012 2013 
1. Καηαζέζεηο κηαο 

εκέξαο 
3,3 1,4 -13,8 -19,9 -1,4 

 1.1 ’Οςεσο θαη 

ηξερνύκελνη 

ινγαξηαζκνί 
6,9 1,4 -9,4 -17,3 11,1 

   1.2Σακηεπηεξίνπ 2,0 1,4 -15,9 -20,8 -7,3 
2. Καηαζέζεηο 

πξνζεζκίαο εσο 2 

εηώλ 

16,8 -12,3 -10,8 -13,5 6,8 

3. Καηαζέζεηο ππό 

πξνεηδνπνίεζε έσο 

3 κελώλ 
23,8 17,6 -9,5 -14,9 -8,5 

4. Καηαζέζεηο όισλ 

ησλ παξαπάλσ 

θαηεγνξηώλ(1+2+3) 

10,5 -6,6 -12,1 -16,2 3,2 
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Απφ ηνπο 33 κήλεο πνπ παξήιζαλ απφ ηελ εθδήισζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο θξίζεο (ηέιε 

Οθησβξίνπ 2009 κέρξη ηνλ Ινχλην ηνπ 2012), νη 27 ραξαθηεξίζηεθαλ απφ εθξνέο θαηαζέζεσλ. 

΢σξεπηηθά, ε θαζαξή εθξνή απφ ην ζχλνιν ησλ θαηαζέζεσλ αλήιζε ζε 111 δηζεθ. επξψ (39% 

ηνπ αξρηθνχ ππνινίπνπ ησλ θαηαζέζεσλ ην ΢επηέκβξην ηνπ 2009). Η θαζαξή εθξνή απφ ηηο 

θαηαζέζεηο ησλ κε ρξεκαηνπηζησηηθψλ επηρεηξήζεσλ αλήιζε ζε 20 δηζεθ. επξψ (52% ηνπ 

αληίζηνηρνπ αξρηθνχ ππνινίπνπ) θαη απηή απφ ηηο θαηαζέζεηο ησλ λνηθνθπξηψλ ζε 69 δηζεθ. 

επξψ (36%). Όζνλ αθνξά εηδηθφηεξα ηηο κε ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο θαη ηα λνηθνθπξηά, 

ε θαζαξή εθξνή απφ ηηο θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο αλήιζε ζε 53 δηζεθ. επξψ ή 39%, ελψ ε θαζαξή 

εθξνή απφ ηηο θαηαζέζεηο κίαο εκέξαο αλήιζε ζε 35 δηζεθ. επξψ ή 36%. 

΢ηα παξαπάλσ ζηνηρεία πξνζηίζεηαη θαη ε ξαγδαία αχμεζε ησλ πξνβιέςεσλ γηα 

επηζθαιείο απαηηήζεηο. Σα ειιεληθά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα εγγξάθνπλ ζήκεξα απμεκέλεο 

πξνβιέςεηο, ηφζν ιφγσ ηεο αχμεζεο ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ φζν θαη ηεο ζεκαληηθήο 

απνκείσζεο ηεο αμίαο ησλ νκνιφγσλ ηνπ ειιεληθνχ δεκνζίνπ. Δπηπιένλ, ζεκαληηθφ ξφιν 

δηαδξακαηίδεη θαη ε αγνξά αθηλήησλ ζηε δηακφξθσζε ησλ παξαπάλσ ζπληειεζηψλ. Καη απηφ 

δηφηη ε πησηηθή πνξεία ζηηο εκπνξηθέο αμίεο ησλ αθηλήησλ, θαη δε ησλ απνδεθηψλ σο 

δηαζθαιίζεσλ απφ ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο, έρεη ζπκπαξαζχξεη ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ζε 

κείσζε ησλ εγγεγξακκέλσλ εκπξάγκαησλ αμηψλ έλαληη δαλεηνδνηήζεσλ, κε απνηέιεζκα λα 

δεκηνπξγνχληαη δηαζθαιηζηηθά «πηζησηηθά θελά» ζηα δαλεηαθά ραξηνθπιάθηα ησλ ηξαπεδψλ. 

Απηφ έρεη σο ζπλέπεηα ηνλ επεξεαζκφ ησλ δεηθηψλ θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ ηξαπεδψλ θαη 

ηελ επηπιένλ θεθαιαηαθή ηνπο ελίζρπζε, γηα ηελ θάιπςε ησλ απαηηήζεσλ ηνπ ξπζκηζηηθνχ 

πιαηζίνπ. 

 

 

13. Ζ πξννπηηθή ηνπ ειιεληθνύ ηξαπεδηθνύ ζπζηήκαηνο 

 
Σν ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα βηψλεη πξσηφγλσξεο πξνθιήζεηο απφ ηελ θιηκάθσζε 

ηεο ειιεληθήο νηθνλνκηθήο θξίζεο πνπ δνθηκάδεη ηηο αληνρέο ηνπ ζπζηήκαηνο ππφ ζπλζήθεο 

βαζχηαηεο χθεζεο, αλαδηάξζξσζεο ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο θαη ζπξξίθλσζεο ησλ παξαδνζηαθψλ 

πεγψλ ξεπζηφηεηαο. Παξά ηε ιεινγηζκέλε ζηξαηεγηθή αλάπηπμεο εξγαζηψλ θαηά ηελ 

πξνεγνχκελε δεθαεηία, ηελ παξαδνζηαθή θχζε ηεο ηξαπεδηθήο δηακεζνιάβεζεο θαη ηελ 

πξνζπάζεηα πεξηθεξεηαθήο δηαθνξνπνίεζεο ηεο επηρεηξεκαηηθήο βάζεο ζηε ΝΑ Δπξψπε, ην 
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μέζπαζκα θαη ε έληαζε ηεο ειιεληθήο θξίζεο, θαζψο θαη νη επηπινθέο πνπ έρνπλ εκθαληζηεί 

ζηελ πνξεία κε πξνεμέρνπζα ηε ζπξξίθλσζε ηεο θαηαζεηηθήο βάζεο θαη ηελ αλαδηάξζξσζε ηνπ 

ειιεληθνχ δεκφζηνπ ρξένπο ζπλερίδνπλ λα δνθηκάδνπλ ηηο αληνρέο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ. Η 

νινθιήξσζε ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο (κε ηε ζπλεπαθφινπζε 

έλεζε ξεπζηφηεηαο), θαζψο θαη ε κείσζε ηεο αβεβαηφηεηαο, απνηεινχλ ηνπο θαηαιχηεο γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ησλ θιπδσληζκψλ θαη ηελ νπζηαζηηθή ζηήξημε ηεο αλάθακςεο ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο. 

΢ηελ πεξίπησζε ηεο Διιάδαο, ε έληνλε χθεζε είλαη θαηά θχξην ιφγν απνηέιεζκα ηεο 

πςειήο θαη απνζηαζεξνπνηεηηθήο αβεβαηφηεηαο θαη ηνπ πξσηφγλσξνπ κεγέζνπο ησλ 

δεκνζηνλνκηθψλ κέηξσλ πνπ εθαξκφζηεθαλ θαη ηα νπνία απνθιίλνπλ δξακαηηθά απφ ηνλ κέζν 

φξν ηνπ δείγκαηνο παξαηεξήζεσλ. Δίλαη πξνθαλέο φηη πξέπεη λ‟ απνθεπρζεί κε θάζε ηξφπν ε 

αλαηξνθνδφηεζε ησλ πθεζηαθψλ πηέζεσλ ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία κέζσ ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο, ην νπνίν ζπλερίδεη λα πθίζηαηαη πξσηνθαλείο θξαδαζκνχο. Ωο εθ ηνχηνπ, ην 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ην νπνίν θαηάθεξε έσο ηψξα λα κελ επηβαξχλεη ηελ ήδε δχζθνιε 

θαηάζηαζε ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία, είλαη ζεκαληηθφ λα πξνζηαηεπζεί έγθαηξα απφ ηπρφλ 

πεξαηηέξσ έθζεζε ζηνλ θαχιν θχθιν πνπ δεκηνπξγνχλ αβεβαηφηεηα, χθεζε, κεησκέλε 

ξεπζηφηεηα θαη θεθαιαηαθέο απψιεηεο. Η πιήξεο θεθαιαηαθή αλαπιήξσζε ηνπ ζεκαληηθνχ 

πιήγκαηνο πνπ δέρζεθε ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα κέζσ ηεο αλαδηάξζξσζεο ηνπ ειιεληθνχ ρξένπο 

θαη ησλ επηπηψζεσλ ηεο χθεζεο ζηελ πνηφηεηα ηνπ ραξηνθπιαθίνπ, ε ζηαδηαθή αλάθηεζε ηεο 

εκπηζηνζχλεο αλαθνξηθά κε ηε δπλαηφηεηα νξηζηηθήο εμπγίαλζεο ησλ δεκνζίσλ νηθνλνκηθψλ 

θαη ηε ζηαζεξή επξσπατθή πξννπηηθή ηεο ρψξαο, απνηεινχλ αλαγθαίεο πξνυπνζέζεηο γηα κηα 

πην νπζηαζηηθή ζπλεηζθνξά ηνπ ηξαπεδηθνχ θιάδνπ ζηελ νηθνλνκηθή αλάθακςε. 

Η δηεζλήο εκπεηξία θαηαδεηθλχεη φηη ε θαηάζηαζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

δηαδξακαηίδεη θεληξηθφ ξφιν ζηελ πξνζαξκνγή κηαο νηθνλνκίαο ηφζν θαηά ηε δηάξθεηα φζν, 

θπξίσο, ζηελ πνξεία εμφδνπ απφ ηελ χθεζε. Αλαιχζεηο πνπ βαζίδνληαη ζε ηζηνξηθφ δείγκα 

πνιιψλ ρσξψλ θαηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα φηη, φηαλ ε χθεζε αλαηξνθνδνηείηαη κέζσ κηαο 

ηξαπεδηθήο θξίζεο, ε κέζε δηάξθεηά ηεο είλαη πεξίπνπ 50% κεγαιχηεξε ζπγθξηηηθά κε πθέζεηο 

πνπ νθείινληαη απνθιεηζηηθά ζε δεκνζηνλνκηθά κέηξα, ελψ θαη ε αλάθακςε εκθαλίδεηαη πην 

αζζελήο. Η πγηήο θαηάζηαζε ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαηά ην μέζπαζκα ηεο 

δηεζλνχο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο, ηνπ επέηξεςε λα αληεπεμέιζεη ηθαλνπνηεηηθά ζηνπο 

θξαδαζκνχο ηεο ηειεπηαίαο ηξηεηίαο. Η κείσζε ηεο αβεβαηφηεηαο, κέζσ ηεο πξνφδνπ ζηε 
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δεκνζηνλνκηθή εμπγίαλζε θαη ηεο πξνψζεζεο ησλ θξίζηκσλ δηαξζξσηηθψλ αιιαγψλ πνπ 

δηαζθαιίδνπλ ηελ επξσπατθή πξννπηηθή ηεο ρψξαο, ζ‟ απνηειέζεη ηνλ θαηαιχηε γηα κηα πην 

απνθαζηζηηθή ζπλεηζθνξά ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ζηελ νηθνλνκηθή αλάθακςε. 

Η επαλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ κε πιήξε εμπγίαλζε ηνπ δαλεηαθνχ ηνπο 

ραξηνθπιαθίνπ θαη ζπζζψξεπζε επαξθψλ πξνβιέςεσλ, απνηειεί ηελ πην ζηαζεξή αθεηεξία γηα 

αλάθηεζε ηεο δπλακηθήο ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο δηακεζνιάβεζεο θαη ελεξγή ζηήξημε ηεο 

νηθνλνκηθήο αλάθακςεο. Παξάιιεια, ε κείσζε ηεο αβεβαηφηεηαο θαη ε ζηαζεξνπνίεζε ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ζα ζπληείλνπλ ζηε ζηαδηαθή αλαζηξνθή ησλ δπζκελψλ εμειίμεσλ 

ζην πεδίν ησλ θαηαζέζεσλ, ε ζπξξίθλσζε ησλ νπνίσλ έρεη κεηαηξέςεη ην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα απφ έλα απφ ηα πιένλ απηάξθε ζε ειιεηκκαηηθφ. Η εμνκάιπλζε ησλ πηέζεσλ ζηελ 

θαηαζεηηθή βάζε θαη ε ζηαδηαθή αλαπιήξσζε ησλ απσιεηψλ ζα είρε πνιιαπιαζηαζηηθά 

επσθειέο απνηέιεζκα ζε φξνπο ζηήξημεο ηεο πξαγκαηηθήο νηθνλνκίαο, δεκηνπξγψληαο έλαλ 

ελάξεην θχθιν απμαλφκελεο ρξεκαηνδφηεζεο, λέσλ πεγψλ ξεπζηφηεηαο (ζπκπεξηιακβαλνκέλεο 

θαη ηεο επαλφδνπ ηνπ Γεκνζίνπ θαη ηεο ρψξαο ζηηο αγνξέο) θαη δηαηεξήζηκεο νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο. 

Η παξνρή ξεπζηφηεηαο απφ ηελ ΔΚΣ θαη απφ ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο ζπλέβαιε 

απνθαζηζηηθά ψζηε λα απνθεπρζεί κηα πηζησηηθή θξίζε, δεδνκέλνπ φηη νη ηξάπεδεο ππέζηεζαλ 

ζεκαληηθή εθξνή θαηαζέζεσλ ιφγσ ηεο θιηκάθσζεο ηεο δεκνζηνλνκηθήο θξίζεο θαη ηεο 

έληνλεο αλεζπρίαο ησλ αγνξψλ γηα ην κέιινλ ηεο ρψξαο. Γεδνκέλεο ηεο έληνλεο ζπζρέηηζεο 

κεηαμχ πηζησηηθήο επέθηαζεο θαη νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο, ην θξίζηκν εξψηεκα είλαη θαηά πφζν 

κηα παξαηεηακέλε κείσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ πξνο ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα ζα επηδεηλψζεη 

ηελ χθεζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. Ωζηφζν, ε επίδξαζε πνπ ζα έρεη ε απνκφριεπζε ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ζηελ νηθνλνκία εμαξηάηαη θαη απφ ηελ ηαρχηεηα θαη απφ ηηο ζπλζήθεο 

θάησ απφ ηηο νπνίεο ζα γίλεη. Δίλαη πξνθαλέο φηη, κηα εμαλαγθαζηηθή απνκφριεπζε πηζαλφλ λα 

πξνθαιέζεη απφηνκε κείσζε ησλ πηζηψζεσλ, επηδεηλψλνληαο έηζη ηελ νηθνλνκηθή χθεζε. Η 

κείσζε ηεο εμάξηεζεο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ γηα ξεπζηφηεηα απφ ηελ ΔΚΣ κπνξεί λα 

επηηεπρζεί κε ηε ζηαδηαθή επάλνδν ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ θαηαζεηψλ ζην εγρψξην ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα. 

Δάλ βαζηθή καο επηδίσμε είλαη νη ειιεληθέο ηξάπεδεο λα βειηηψζνπλ ηε ξεπζηφηεηά 

ηνπο, λα επεθηείλνπλ ηελ θαηαζεηηθή ηνπο βάζε θαη λα κεηψζνπλ ηελ εμάξηεζή ηνπο απφ ηελ 

ΔΚΣ, ηφηε ζα πξέπεη λα θαηαβιεζεί θάζε δπλαηή πξνζπάζεηα επαλεθθίλεζεο ηνπ κεραληζκνχ 
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δεκηνπξγίαο ξεπζηφηεηαο θαη επηζηξνθήο ζηνλ ελάξεην θχθιν πηζησηηθήο επέθηαζεο θαη 

δεκηνπξγίαο λέσλ θαηαζέζεσλ. Αλαγθαία πξνυπφζεζε γηα λα ζπκβεί απηφ είλαη νη ηξάπεδεο λα 

ηξνθνδνηεζνχλ κε ξεπζηφηεηα ηεο νπνίαο ηα ραξαθηεξηζηηθά λα είλαη αληίζηνηρα ησλ 

θαηαζέζεσλ, δειαδή ε ξεπζηφηεηα απηή λα είλαη καθξνπξφζεζκε θαη ζηαζεξή, ζε αληίζεζε κε 

ηε ρξεκαηνδφηεζε 1 εβδνκάδαο πνπ ιακβάλνπλ ζήκεξα. Έρνληαο εμαζθαιίζεη κηα ζηαζεξή 

ρξεκαηνδνηηθή βάζε, νη ηξάπεδεο ζηε ζπλέρεηα ζα πξέπεη λα ηε δηνρεηεχζνπλ ζηελ ειιεληθή 

νηθνλνκία, δεκηνπξγψληαο λέα πηζησηηθή επέθηαζε πξνο κε-ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο 

θαη λνηθνθπξηά. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Η Ο  4  

 
Δπηζθόπεζε ηεο ζρεηηθήο βηβιηνγξαθίαο 

 
 
 ΢‟ απηφ ην θεθάιαην ζα εμεηάζνπκε ηελ επηζηεκνληθή βηβιηνγξαθία πνπ αλαιχεη ηνπο 

κεραληζκνχο πνπ ζπλδένπλ ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε κε ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα.  

 Αλ νη ηξάπεδεο είλαη ηα βαζηθά φξγαλα πνπ κπνξνχλ λα ραιαξψζνπλ ηνπο πηζησηηθνχο 

πεξηνξηζκνχο, ηφηε κηα μαθληθή απψιεηα απηψλ ησλ κεζαδφλησλ (ζε έλα ζχζηεκα ζην νπνίν νη 

ηξάπεδεο-δηακεζνιαβεηέο είλαη πνιχ ζεκαληηθνί) ζα έρνπλ κηα δπζαλάινγε ζπζηαιηηθή 

επίδξαζε ζηνπο ηνκείο πνπ αλαπηχρζεθαλ ιφγσ ηεο επρέξεηαο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπο απφ ηηο 

ηξάπεδεο. Με βάζε θάπνηα δεδνκέλα απφ 38 αλαπηπγκέλεο θαη αλαπηπζζφκελεο ρψξεο πνπ 

αληηκεηψπηζαλ νηθνλνκηθέο θξίζεηο θαηά ηα ηειεπηαία 25 έηε ηνπ 20
νπ

 αηψλα, δηαπηζηψλνπκε φηη 

νη ηνκείο πνπ εμαξηψληαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηελ εμσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε ηείλνπλ λα 

αληηκεησπίδνπλ ζεκαληηθά κεγαιχηεξε ζπξξίθλσζε ηεο αμίαο ηνπο θαηά ηε δηάξθεηα κηαο 

ηξαπεδηθήο θξίζεο ζε ρψξεο κε “βαζχηεξα” νηθνλνκηθά ζπζηήκαηα απ‟ φηη ζηηο ρψξεο κε πην 

“ξερά” νηθνλνκηθά ζπζηήκαηα. 

 Έλα κεγάιν κέξνο ησλ ζεσξεηηθψλ εξεπλψλ εμεηάδεη πσο νη ελδηάκεζνη 

ρξεκαηνπηζησηηθνί νξγαληζκνί θαη νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο δηεπθνιχλνπλ ηηο επελδχζεηο 

ησλ επηρεηξήζεσλ θαη σο εθ ηνχηνπ πξνσζνχλ ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε [Levine (1997, 2005) 

θαη Kroszner θαη Strahan (2005)]. 

 Δπεηδή γεληθά πηζηεχεηαη φηη νη κεζάδνληεο ρξεκαηνπηζησηηθνί νξγαληζκνί θαη νη αγνξέο 

κεηψλνπλ ηνλ εζηθφ θίλδπλν θαη δηεπζεηνχλ πξνβιήκαηα επηινγήο πνπ κπνξεί λα αχμαλαλ ηνπο 

εμσηεξηθνχο πφξνπο θαη λα γηλφληνπζαλ αθφκα πην δαπαλεξνί γηα ηηο επηρεηξήζεηο, ε θαιή 

ιεηηνπξγία θαη ε θαιή αλάπηπμε ησλ ελδηάκεζσλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νξγαληζκψλ θαη αγνξψλ 

ινγηθά ζα πξέπεη λα σθεινχζε δπζαλάινγα ηηο επηρεηξήζεηο πνπ εμαξηψληαη πεξηζζφηεξν απφ 

εμσηεξηθά θεθάιαηα γηα λα ρξεκαηνδνηήζνπλ ηελ αλάπηπμή ηνπο. Αληίζεηα, νη θξίζεηο ηνπ 
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ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα ζα πξέπεη λα έρνπλ δπζαλάινγεο αξλεηηθέο επηπηψζεηο ζηηο 

επηρεηξήζεηο πνπ εμαξηψληαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ εμσηεξηθέο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο. 

 Δπίζεο κειεηνχκε θάπνηα βηβιηνγξαθία πνπ εξεπλά αλ ν αληίθηππνο κηαο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο, ζ‟ απηνχο ηνπο ηνκείο πνπ εμαξηψληαη πην πνιχ απφ εμσηεξηθέο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο, 

πνηθίιιεη αλάινγα κε ην επίπεδν αλάπηπμεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Γηα λα 

αμηνινγεζεί ε εκπεηξηθή ζεκαζία απηνχ ηνπ ζεσξεηηθνχ κεραληζκνχ, ε έξεπλά καο 

επηθεληξψλεηαη ζε ηνκείο κε δηαθνξεηηθέο επηπηψζεηο απφ ηελ νηθνλνκηθή θξίζε.  Κάπνηνη 

νηθνλνκνιφγνη, φπσο νη Rajan θαη Zingales (1998), ππνζηεξίδνπλ φηη έλα “βαζχ” 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα θαίλεηαη λα ραιαξψλεη ηνπο πηζησηηθνχο πεξηνξηζκνχο, 

επηηξέπνληαο έηζη ζηνπο εμαξηψκελνπο ηνκείο απφ εμσηεξηθά θεθάιαηα λα κεγαιψλνπλ 

γξεγνξφηεξα ζηηο θαλνληθέο πεξηφδνπο (δειαδή ζε πεξηφδνπο αλάπηπμεο θαη φρη χθεζεο). Δδψ 

επηθεληξσλφκαζηε ζε ηξαπεδηθέο θξίζεηο επεηδή ηέηνηεο πεξίνδνη αλαηαξαρήο καο δίλνπλ ηε 

δπλαηφηεηα λα απνκνλψζνπκε ηελ επίδξαζε ησλ ηξαπεδψλ ζηηο παξνρέο πηζηψζεσλ θαη 

ξεπζηφηεηαο ζηηο επηρεηξήζεηο ζε θαηξνχο ιηηφηεηαο. Η ινγηθή είλαη ε εμήο: αλ ην ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα είλαη ην βαζηθφ φξγαλν πνπ επηηξέπεη ηνπο πηζησηηθνχο πεξηνξηζκνχο λα ραιαξψζνπλ, 

ηφηε έλα μαθληθφ αξλεηηθφ ζνθ ζε απηνχο ηνπο κεζάδνληεο (ζε έλα ζχζηεκα ζην νπνίν νη ελ 

ιφγσ κεζάδνληεο είλαη ζεκαληηθνί) ζα πξέπεη λα έρεη δπζαλάινγα ζπζηαιηηθή επίδξαζε ζηνπο 

ηνκείο ησλ νπνίσλ ε αλάπηπμε εμαξηάηαη απφ ηηο ππεξεζίεο πνπ παξέρνπλ νη ηξάπεδεο. 

Γηα λα θάλνπκε πξνεπηζθφπεζε ηνπ θχξηνπ απνηειέζκαηφο καο, δηαπηζηψλνπκε φηη νη 

εμαξηψκελνη ηνκείο απφ εμσηεξηθά θεθάιαηα ηείλνπλ λα αληηκεησπίδνπλ κηα κεγαιχηεξε 

ζπξξίθλσζε ηεο αμίαο ηνπο θαηά ηε δηάξθεηα κηαο θξίζεο ζε ρψξεο κε “βαζηά” (δειαδή θαιά 

αλαπηπγκέλα) ρξεκαηννηθνλνκηθά ζπζηήκαηα απ‟ φηη ζε ρψξεο κε “ξερά” (δειαδή φρη θαη ηφζν 

θαιά αλεπηπγκέλα) ρξεκαηννηθνλνκηθά ζπζηήκαηα. Όηαλ ιέκε πφζν βαζχ είλαη ην 

ρξεκαηνηθνλνκηθφ ζχζηεκα ελλννχκε ηελ αλαινγία ησλ ηδησηηθψλ πηζηψζεσλ πξνο ην ΑΔΠ. 

Γηα λα δηεξεπλήζνπκε πεξαηηέξσ ηηο επηπηψζεηο ηεο ηξαπεδηθήο θξίζεο ζην 

“ρξεκαηνπηζησηηθφ θαλάιη” (ην θαλάιη δειαδή ή ν ζπλδεηηθφο θξίθνο πνπ κεηαθέξεη ηα 

θεθάιαηα), πξέπεη λα ιάβνπκε ππφςηλ καο βηνκεραλίεο θαη ρψξεο κε πνηθηιία ραξαθηεξηζηηθψλ. 

Μεηαμχ ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ εμαξηψληαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηελ εμσηεξηθή 

ρξεκαηνδφηεζε, νη λέεο επηρεηξήζεηο κε κηθξφ ηζηνξηθφ θαζψο θαη νη επηρεηξήζεηο πνπ κεγάιν 

κέξνο ηνπ ηζνινγηζκνχ ηνπο απνηειείηαη απφ άπια πεξηνπζηαθά ζηνηρεία, κπνξεί λα 

ζπλαληήζνπλ δπζθνιίεο ζηελ άληιεζε θεθαιαίσλ απφ ηελ αγνξά θαη σο εθ ηνχηνπ είλαη 
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ηδηαίηεξα πηζαλφ λα εμαξηψληαη απφ ηηο ηξάπεδεο θαη άιινπο κεζάδνληεο. ΢χκθσλα κε απηή ηελ 

ππφζεζε, βιέπνπκε κηα δηαθνξεηηθή επίδξαζε ησλ ηξαπεδηθψλ θξίζεσλ ζηελ αλάπηπμε ησλ 

βηνκεραληψλ πνπ θπξηαξρνχληαη απφ λέεο επηρεηξήζεηο θαη ησλ βηνκεραληψλ κε πςειά επίπεδα 

άπισλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ. 

Ωο πεξαηηέξσ απφδεημε ηνπ πηζησηηθνχ θαλαιηνχ κέζσ ησλ ηξαπεδψλ, δηεξεπλνχκε πσο 

ην θχξην ζπκπέξαζκά καο εμαξηάηαη απφ ηε ζπρλφηεηα θαη ην είδνο ησλ θξίζεσλ. Γηαπηζηψλεηαη 

φηη ην απνηέιεζκά καο είλαη πην έληνλν γηα ηηο ρψξεο πνπ έρνπλ βηψζεη πνιιαπιέο ηξαπεδηθέο 

θξίζεηο. Γηα λα εθηηκεζεί θαηά πφζν νθείιεηαη ην απνηέιεζκα πνπ βξίζθνπκε εηδηθά ζηηο 

ηξαπεδηθέο θξίζεηο θαη φρη απφ ηνπο άιινπο ηχπνπο ησλ νηθνλνκηθψλ θξίζεσλ, δηελεξγείηαη 

αλάιπζε παιηλδξφκεζεο γηα ηηο λνκηζκαηηθέο θξίζεηο θαη ηηο νηθνλνκηθέο πθέζεηο παξά γηα ηηο 

ηξαπεδηθέο θξίζεηο. Απηφ ην ζχλνιν ησλ δνθηκψλ δελ παξάγνπλ θαηλφκελν αλάπηπμεο, γεγνλφο 

πνπ ππνδειψλεη φηη ην “πηζησηηθφ θαλάιη” πνπ κειεηνχκε ιεηηνπξγεί κέζσ ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο. Γηαπηζηψλνπκε επίζεο, ζχκθσλα κε ηνπο Dell'Ariccia, Detragiache θαη Rajan 

(2005), φηη ε αλάπηπμε ζε ηνκείο πνπ εμαξηψληαη απφ εμσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε είλαη 

ρακειφηεξε θαηά ηε δηάξθεηα θξίζεσλ ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα, αλεμάξηεηα απφ ην επίπεδν 

αλάπηπμεο ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο. 

Η εξγαζία καο έρεη ζρέζε κε δηάθνξεο πηπρέο ηεο ινγνηερλίαο. Καη‟ αξράο ππάξρεη έλα 

κεγάιν κέξνο εκπεηξηθήο βηβιηνγξαθίαο γηα ηε ζρέζε κεηαμχ ηεο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ηεο 

αλάπηπμεο. Γηα πξνεπηζθφπεζε απηήο ηεο βηβιηνγξαθίαο αλαθεξφκαζηε ζηνλ Levine (1997, 

2005) θαη ζηνπο Kroszner θαη Strahan (2005). Οη King θαη Levine (1993) δηαπηζηψζαλε φηη ηα 

κέηξα ησλ ηξαπεδηθψλ πηζηψζεσλ πξνο ην ΑΔΠ έρνπλ κηα ηζρπξή, αλεμάξηεηε επίδξαζε ζηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Οη Beck, Levine θαη Loayza (2000) βξίζθνπλ φηη ε αλάπηπμε ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ δηακεζνιαβνχλησλ νξγαληζκψλ αζθεί έλα κεγάιν, ζεηηθφ αληίθηππν ζηελ 

αχμεζε ηεο ζπλνιηθήο παξαγσγήο, ε νπνία κε ηε ζεηξά ηεο ηξνθνδνηεί ηε ζπλνιηθή νηθνλνκηθή 

αλάπηπμε. Οη Jayaratne θαη Strahan (1996) εξεχλεζαλ ηηο ελδνγελείο αλεζπρίεο κειεηψληαο ηε 

ραιάξσζε ησλ πεξηνξηζκψλ ζηα ηξαπεδηθά θαηαζηήκαηα ησλ ΗΠΑ θαη δηαπηζηψζαλε φηη ε 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε ησλ πνιηηεηψλ απμήζεθε ζεκαληηθά ιφγσ ησλ κεηαξξπζκίζεσλ ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα. Έλα ελδηαθέξνλ ζηνηρείν πνπ παξαηεξήζαλε είλαη φηη ε βειηίσζε ηεο 

πνηφηεηαο ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ, θαη φρη ε αχμεζε ηνπ φγθνπ ηνπ ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ, 

είλαη ππεχζπλε γηα ηελ ηαρχηεξε νηθνλνκηθή αλάπηπμε. 
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Οη Rajan θαη Zingales (1998) εμεηάζαλε εάλ ε ρξεκαηνπηζησηηθή αλάπηπμε δηεπθνιχλεη 

ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε κεηψλνληαο ην θφζηνο ηεο εμσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο γηα ηηο 

επηρεηξήζεηο. ΢πγθεθξηκέλα αλαθάιπςαλ φηη νη βηνκεραληθνί ηνκείο πνπ είραλ ζρεηηθά 

κεγαιχηεξεο αλάγθεο εμσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο αλαπηχρζεθαλ δπζαλάινγα ηαρχηεξα ζηηο 

ρψξεο κε πην αλεπηπγκέλεο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο. ΢ε ζρεηηθή εξγαζία, νη Demirguc, Kunt 

θαη Maksimovic (1998) δείρλνπλ φηη ηα πην αλεπηπγκέλα ρξεκαηνπηζησηηθά ζπζηήκαηα 

ζπλδένληαη κε ηελ αλάπηπμε ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ εμαξηψληαη απφ ηελ εμσηεξηθή 

ρξεκαηνδφηεζε. 

Η εξγαζία καο ζρεηίδεηαη επίζεο κε κηα κεγάιε εκπεηξηθή βηβιηνγξαθία ζρεηηθά κε ηελ 

χπαξμε ησλ πηζησηηθψλ δηαχισλ (ή θαλαιηψλ). Απηή ε βηβιηνγξαθία δηεξεπλά ην βαζκφ ζηνλ 

νπνίν δπζκελείο θιπδσληζκνί ζηελ θαηάζηαζε ηνπ δαλεηνιήπηε κπνξνχλ λα απμήζνπλ ην 

θφζηνο ηεο εμσηεξηθήο ρξεκαηνδφηεζεο, θαζψο θαη ηνπο κεραληζκνχο κέζσ ησλ νπνίσλ 

ζπκβαίλνπλ απηέο νη αλεπηζχκεηεο ελέξγεηεο. Οη νηθνλνκηθέο θξίζεηο κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ 

ηνλ επηρεηξεκαηηθφ ηνκέα πεξηνξίδνληαο ηηο πηζηψζεηο ζηνπο δαλεηνιήπηεο κε πνιχηηκεο 

εκπνξηθέο θαη επελδπηηθέο επθαηξίεο (Kashyap θαη Stein, 1994). Γηα παξάδεηγκα, εαλ κηα 

πξαγκαηηθή νηθνλνκηθή θξίζε πξνθαιέζεη κηα πξαγκαηηθή ή ππνηηζέκελε έιιεηςε θεθαιαίσλ 

γηα ηηο ηξάπεδεο, νη ηξάπεδεο κπνξεί λα γίλνπλ απξφζπκεο λα δαλείζνπλ αθφκε θαη ζε βηψζηκεο 

επηρεηξήζεηο. Δπηπιένλ, ε απμεκέλε αβεβαηφηεηα γηα ην πφηε θαη ζε πνηα ηηκή ζα είλαη δηαζέζηκα 

ηα δάλεηα κπνξεί επίζεο λα νδεγήζεη ζε έιιεηςε δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ (Stiglitz θαη Weiss, 

1981). Σα θαηλφκελα απηά κπνξεί λα είλαη ηδηαίηεξα ζνβαξά γηα ηνλ ηξαπεδηθφ δαλεηζκφ, επεηδή 

νη ηξάπεδεο είλαη πην πηζαλφ απφ άιινπο κεζάδνληεο ρξεκαηνπηζησηηθνχο νξγαληζκνχο ή αγνξέο 

λα δαλείδνπλ ζε επηρεηξήζεηο πνπ ππνθέξνπλ ζε κεγαιχηεξν βαζκφ απφ αζπκκεηξίεο ζηελ 

πιεξνθφξεζε. 

Έλα απνθαινχκελν “θαηλφκελν ηζνινγηζκνχ” κπνξεί λα εληζρχζεη πεξαηηέξσ ηελ 

επίδξαζε ησλ θξίζεσλ ζηηο επηρεηξήζεηο (Bernanke θαη Gertler, 1995). Ο Mishkin (1977) 

παξέρεη ζηνηρεία γηα ηηο επηπηψζεηο ζηνπο ηζνινγηζκνχο ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ηηο θαηαλαισηηθέο 

δαπάλεο ζηηο ΗΠΑ θαηά ηε δηάξθεηα ηεο χθεζεο ην δηάζηεκα 1973-1975. Οη Kashyap θαη Stein 

(2000), πνπ κειεηνχλ ην κεραληζκφ κεηαθνξάο ρξεκάησλ ρξεζηκνπνηψληαο ηξηκεληαία ζηνηρεία 

γηα θάζε αζθαιηζκέλε εκπνξηθή ηξάπεδα ησλ ΗΠΑ θαηά ηελ πεξίνδν 1976-1993, δηαπηζηψζαλε 

φηη ε επίδξαζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζηνλ δαλεηζκφ είλαη ηζρπξφηεξε γηα ηηο ηξάπεδεο κε 

ιηγφηεξν ξεπζηνχο ηζνινγηζκνχο, δειαδή ηξάπεδεο κε ρακειφηεξεο αλαινγίεο εγγπήζεσλ πξνο 
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πεξηνπζηαθά ζηνηρεία. Οη Peek θαη Rosengren (2000) ρξεζηκνπνηήζαλε ηελ ηαπσληθή ηξαπεδηθή 

θξίζε σο έλα θπζηθφ πείξακα γηα λα ειέγμνπλ εάλ κηα (αλακθηζβήηεηα εμσγελήο) θξίζε 

πξνζθνξάο δαλείσλ κπνξεί λα επεξεάζεη ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα. 

Δθκεηαιιεχηεθαλ ηε δηαθχκαλζε ζηελ αγνξά αθηλήησλ ησλ ΗΠΑ γηα λα επηβεβαηψζνπλ 

ηειηθψο φηη νη δηαηαξαρέο ζηελ πξνζθνξά δαλείσλ πνπ πξνέξρνληαλ απφ ηελ Ιαπσλία είραλ 

πξαγκαηηθέο ζπλέπεηεο γηα ηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ζηηο Ηλσκέλεο Πνιηηείεο. 

Οη Honohan θαη Klingebiel (2003) πξνζπάζεζαλ λα πξνζδηνξίζνπλ αλ ε πξνζπάζεηα 

πεξηνξηζκνχ ηεο θξίζεο κπνξεί λα επεξεάζεη ην δεκνζηνλνκηθφ θφζηνο ηεο επίιπζήο ηεο. 

Θεσξνχλ φηη ε απνδνρή θάπνησλ πνιηηηθψλ φπσο νη εγγπήζεηο ησλ θαηαζέζεσλ, ε ζηήξημε ηεο 

ξεπζηφηεηαο, νη επαλαιακβαλφκελεο αλαθεθαιαηνπνηήζεηο, νη δηαζψζεηο ησλ νθεηιεηψλ θαη νη 

ξπζκηζηηθνί απηνπεξηνξηζκνί κπνξεί λα απμήζνπλ ζεκαληηθά ην δεκνζηνλνκηθφ θφζηνο 

επίιπζεο κηαο θξίζεο. 

Κάπνηα άιιε εκπεηξηθή βηβιηνγξαθία κειεηάεη ηνπο ζπλδεηηθνχο θξίθνπο κεηαμχ ηεο 

νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο θαη ηεο νηθνλνκηθήο αζηάζεηαο. Οη Caballero θαη Krishnamurthy (2001) 

παξνπζηάδνπλ έλα κνληέιν πνπ δείρλεη φηη νη επηρεηξήζεηο ζε ππναλάπηπθηεο ρξεκαηνπηζησηηθέο 

αγνξέο έρνπλ αλεπαξθείο εγγπήζεηο, επηδεηλψλνληαο έηζη ηηο επηπηψζεηο ηεο θξίζεο ζηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Οη Caballero θαη Krishnamurthy ζε άιιε εξγαζία ηνπο (2003) δείρλνπλ 

φηη φηαλ νη επηρεηξήζεηο ππνηηκνχλ ηηο δηεζλείο εγγπήζεηο πξνηηκνχλ ππεξβνιηθά λα επηιέγνπλ ην 

ρξένο ηνπο ζε δνιάξηα, δεκηνπξγψληαο έηζη αθφκα πεξηζζφηεξεο αδπλακίεο ζηελ αζηάζεηα. Με 

βάζε απηφ ην ζεσξεηηθφ έξγν, ν Raddatz (2006) δείρλεη φηη νη ηνκείο πνπ εμαξηψληαη 

πεξηζζφηεξν απφ ηελ εμσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε είλαη ιηγφηεξν αζηαζείο ζε ρψξεο κε θαιά 

αλεπηπγκέλα ρξεκαηνπηζησηηθά ζπζηήκαηα. Υξεζηκνπνηεί έλα κέηξν γηα ηελ εμάξηεζε απφ ηελ 

εμσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε πνπ δηαθέξεη απφ εθείλν πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη Rajan θαη Zingales 

(1998) θαη θαηαγξάθεη ηηο βξαρππξφζεζκεο αλάγθεο ξεπζηφηεηαο γηα ηα βξαρππξφζεζκα 

θεθάιαηα θίλεζεο ηεο επηρείξεζεο (ηα βξαρππξφζεζκα θεθάιαηα θίλεζεο ηζνχληαη κε ηα 

ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ – ηα ζηνηρεία ηνπ παζεηηθνχ). ΢ε ζρεηηθή θαη ηαπηφρξνλε εξγαζία, νη 

Braun θαη Larrain (2005) κειέηεζαλ θαηά πφζνλ νη ξπζκνί αλάπηπμεο ησλ βηνκεραληψλ πνπ 

βαζίδνληαη ζηελ εμσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε πνηθίινπλ αλάινγα κε ηνλ θχθιν ηεο 

επηρεηξεκαηηθήο νηθνλνκίαο. Βξήθαλ φηη ν ξπζκφο αλάπηπμεο ησλ βηνκεραληψλ πνπ εμαξηψληαη 

πεξηζζφηεξν απφ ηελ εμσηεξηθή ρξεκαηνδφηεζε είλαη δπζαλάινγα κηθξφηεξνο θαηά ηε δηάξθεηα 

κηαο νηθνλνκηθήο χθεζεο. Σν έξγν ηνπο δηαθέξεη απφ ην δηθφ καο ζην φηη απηνί επηθεληξψλνληαη 
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ζηνπο θχθινπο ησλ επηρεηξήζεσλ, ελψ εκείο επηθεληξσλφκαζηε ζηηο νηθνλνκηθέο θξίζεηο, θαζψο 

θαη φηη δε δηεξεπλνχλ ηελ επίδξαζε ηνπ επηπέδνπ ηεο αλάπηπμεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο. 

Οη Dell'Ariccia, Detragiache θαη Rajan (2005) βαζίδνληαη ζε δεδνκέλα απφ κηα 

παιαηφηεξε εξγαζία (ζπγθεθξηκέλα ησλ Laeven, Klingebiel θαη Kroszner, 2002) γηα λα 

δηεξεπλήζνπλ θαηά πφζνλ νη ηνκείο πνπ εμαξηψληαη πεξηζζφηεξν απφ ηελ εμσηεξηθή 

ρξεκαηνδφηεζε αληαπεμέξρνληαη ρεηξφηεξα θαηά ηε δηάξθεηα κηαο ηξαπεδηθήο θξίζεο. Γε 

κειέηεζαλ εαλ απηή ε ζρέζε πνηθίιεη αλάινγα κε ην βάζνο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο, αιιά επηθεληξψλνληαη ζηελ επίδξαζε κηαο ηξαπεδηθήο θξίζεο  ζηελ ίδηα ηε ρψξα. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Η Ο  5  

 

Δπηζεκάλζεηο – ΢πκπεξάζκαηα 

 

 
 Δμεηάδνληαο ηε ζρέζε κεηαμχ ηξαπεδψλ θαη νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο ζπρλά θαηαιήγνπκε 

ζε επαξθή ζπκπεξάζκαηα κε βάζε ηελ ηθαλφηεηα ή ηελ αδπλακία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

λα ηνλψζεη ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Με ηελ πάξνδν ησλ ρξφλσλ έρνπλ δηεμαρζεί αξθεηέο 

κειέηεο γηα λα εμεηάζνπλ απηή ηε ζρέζε. Σα απνηειέζκαηα απ‟ απηέο ηηο έξεπλεο ζπρλά 

θαηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα φηη φζν πην αλεπηπγκέλν ζ‟ έλα έζλνο είλαη ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, 

ηφζν πην απνηειεζκαηηθή θαη πγηήο ζα είλαη ε νηθνλνκηθή αλάπηπμε απηνχ ηνπ έζλνπο. 

Κνξπθαίνη νηθνλνκνιφγνη ζπρλά αλαθέξνπλ φηη νη απαξαίηεηεο δεκνζηνλνκηθέο 

κεηαξξπζκίζεηο, έλα πγηέο λνκηθφ πιαίζην, κηα αμηφπηζηε ππνδνκή γηα ηε ζηήξημε ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαζψο θαη ε ζπλεηή καθξννηθνλνκηθή δηαρείξηζε θαη πνιηηηθή 

απνηεινχλ δσηηθήο ζεκαζίαο πξνυπνζέζεηο γηα έλα πγηέο ηξαπεδηθφ ζχζηεκα πνπ λα βνεζά ηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Σα έζλε πνπ εζηηάδνπλ ζηελ αλάπηπμε θαη ηελ ηειεηνπνίεζε απηψλ ησλ 

πνιχ ζεκαληηθψλ ηνκέσλ ζπρλά απνιακβάλνπλ αξκνληθή νηθνλνκηθή αλάπηπμε, κε νηθνλνκίεο 

πνπ ζπλήζσο αλαπηχζζνληαη κε ηαρχηεξν ξπζκφ. 

 Σν ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θέξεη πέληε κεγάιεο επζχλεο ζε κηα νηθνλνκία, νη νπνίεο 

βαζίδνληαη ζηηο αξρέο πνπ αλαθέξνληαη απφ θνξπθαίνπο νηθνλνκνιφγνπο: ηελ παξαγσγή 

πιεξνθνξηψλ πνπ απαηηνχληαη γηα ηελ θαηαλνκή ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ησλ 

επελδχζεσλ, ηελ επίβιεςε γηα κηα απνηειεζκαηηθή δηαθπβέξλεζε, ηελ ελζάξξπλζε ηεο 

δηαθνξνπνίεζεο, ην εκπφξην κε απνηειεζκαηηθή δηαρείξηζε ηνπ θηλδχλνπ θαη ηε δηεπθφιπλζε 

ηεο αληαιιαγήο αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ. Κάζε ηνκέαο ζρεηίδεηαη άκεζα κε κηα επθαηξία 

αλάπηπμεο. Γηα παξάδεηγκα, νη ζσζηέο δεκνζηνλνκηθέο κεηαξξπζκίζεηο θαη κηα δηαθαλήο λνκηθή 

δνκή βνεζνχλ ζηνλ πεξηνξηζκφ ηεο δηαθζνξάο, ελζαξξχλνληαο έηζη ηηο επελδχζεηο, ηελ 



84 

 

θαηλνηνκία θαη ην δαλεηζκφ. Ωο άιιν παξάδεηγκα, νη αμηφπηζηεο ππνδνκέο δηεπθνιχλνπλ ηελ 

απνδνηηθή παξαγσγή θαη ηε δηαζπνξά ησλ πιεξνθνξηψλ πνπ ζπρλά απαηηνχληαη γηα ηε ιήςε 

απνθάζεσλ ζρεηηθά κε ηελ θαηαλνκή ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ή ησλ επελδχζεσλ. 

 Η καθξννηθνλνκηθή πνιηηηθή θαη ε ζπλεηή δηαρείξηζε ησλ απνθάζεσλ είλαη επίζεο 

δσηηθήο ζεκαζίαο γηα ηελ αλάπηπμε ελφο πγηνχο ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο πνπ ελζαξξχλεη ηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Μηα θπβέξλεζε πνπ απνθαζίδεη, πινπνηεί απνηειεζκαηηθά θαη 

παξαθνινπζεί ζσζηά ηηο καθξννηθνλνκηθέο πνιηηηθέο πνπ βνεζνχλ ηελ αλάπηπμε ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, απαιιαγκέλν απφ δηεθζαξκέλεο πξαθηηθέο, εληζρχεη θαη ζσξαθίδεη 

έηζη ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Αλ θαη νη επηζηήκνλεο δε ζπκθσλνχλ πάληα γηα ηελ αθξηβή ζρέζε 

κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ θαη ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο, πνιιέο θνξέο ε ζρέζε απηή είλαη 

εκθαλήο απφ ην γεγνλφο φηη ηα ηξαπεδηθά ζπζηήκαηα ηνλψλνπλ ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε ή 

ελζαξξχλνπλ ηηο επελδχζεηο, γεγνλφο πνπ νδεγεί ζηελ αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο θαη ηεο 

νηθνλνκηθήο απφδνζεο. 

 Με ηελ παξνχζα εξγαζία θαηαγξάςακε, κειεηήζακε θαη δηεξεπλήζακε ηηο ζπλέπεηεο ηεο 

παγθφζκηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο ηνπ 2008 ζην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θαη ηηο 

ειιεληθέο ηξάπεδεο. Γηα ηελ εθπιήξσζε απηνχ ηνπ ζθνπνχ πξνεγήζεθε ε αλάιπζε ηεο έλλνηαο 

ηεο ηξαπεδηθήο θξίζεο, ησλ αηηηψλ ηεο θαη ησλ ζπλεπεηψλ ηεο, θαζψο θαη ε έλλνηα ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο, ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ ηνπ θαη ηεο ζρέζεο ηνπ κε ηελ θξίζε. 

 Με ηα ζηνηρεία πνπ κειεηήζακε απνδεηθλχεηαη ε έληαζε ησλ επηπηψζεσλ ηεο θξίζεο 

ζηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο, θαζψο ε πιεηνλφηεηα απηψλ νδεγήζεθαλ ζε αχμεζε κεηνρηθνχ 

θεθαιαίνπ ή έθδνζε νκνινγεηαθψλ δαλείσλ πξνθεηκέλνπ λ‟ αληηκεησπίζνπλ ηελ έιιεηςε 

θεθαιαηαθήο επάξθεηαο. Η θεθαιαηαθή αλεπάξθεηα πξνθιήζεθε απφ ηελ έιιεηςε ξεπζηφηεηαο 

ησλ ηξαπεδψλ, θαζφηη δελ ήηαλ πιένλ δπλαηή γηα απηέο ε δαλεηνδφηεζε ηνπο απφ ηηο δηεζλείο 

αγνξέο. Σαπηφρξνλα, ε έληνλε θεκνινγία γηα ζπγρσλεχζεηο θαη εμαγνξέο παξνπζηάδεηαη σο 

ηξφπνο επίιπζεο ησλ πξνβιεκάησλ ξεπζηφηεηαο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ. 

 Σν γεγνλφο φηη ε ζεκεξηλή νηθνλνκία έρεη κεγαιχηεξν παγθνζκηνπνηεκέλν ραξαθηήξα 

ζηελ θίλεζε ηνπ θεθαιαίνπ ζε ζρέζε κε ην παξειζφλ, θάλεη ηελ θξίζε απηή πην ζνβαξή ηφζν 

ζηηο επηπηψζεηο ηεο φζν θαη ζηνπο ηξφπνπο αληηκεηψπηζήο ηεο. Δλψ ε ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε 

είρε σο αθεηεξία ηελ νηθνλνκία ησλ ΗΠΑ, ε παγθνζκηνπνίεζε ήηαλ ηθαλή λα κεηαθέξεη ηελ 

θξίζε ξαγδαία ζε φιε ηελ πθήιην. 
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 Η δηεζλήο αιιά θαη ε ειιεληθή νηθνλνκία βξίζθνληαη ζήκεξα αληηκέησπεο κε ηε 

κεγαιχηεξε χθεζε κεηά ην ηέινο ηνπ Β‟ Παγθνζκίνπ Πνιέκνπ. Η ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε, 

πνπ μεθίλεζε ζηελ αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ρακειήο εμαζθάιηζεο (subprime mortgages) 

ησλ ΗΠΑ ην θαινθαίξη ηνπ 2007 κεηαηξάπεθε ξαγδαία ζε θξίζε ηνπ παγθφζκηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη κεηαθέξζεθε ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία κε ηαρχ ξπζκφ. 

Μηα ζεηξά απφ γεγνλφηα, πνπ κέρξη πξηλ απφ κεξηθά ρξφληα θάληαδαλ απίζαλν λα ζπκβνχλ, 

νδήγεζαλ ηνπο παγθφζκηνπο ξπζκνχο αλάπηπμεο ζε απφηνκε πηψζε θαη εθηφμεπζαλ ηελ αλεξγία 

θαη ηελ αλαζθάιεηα ζην ζχλνιν ζρεδφλ φισλ ησλ ρσξψλ. Καζψο ε θξίζε εθηπιίζζνληαλ, ε 

έληαζε θαη ε έθηαζή ηεο αχμαλαλ ζπλερψο, αλαγθάδνληαο θπβεξλήζεηο, θεληξηθέο ηξάπεδεο, 

αλαιπηέο, επελδπηέο, επηρεηξεκαηίεο θαη θαηαλαισηέο λα αλαζεσξνχλ ζπλερψο ηηο αληηιήςεηο 

ηνπο θαη ηηο πξνζδνθίεο ηνπο. ΢ηελ πξνζπάζεηα άκεζεο αληηκεηψπηζεο ηεο θξίζεο ειήθζεζαλ 

κηα ζεηξά απφ κέηξα θαη πνιηηηθέο νη νπνίεο ήηαλ αδηαλφεην πξηλ ηελ θξίζε φηη ζα κπνξνχζε λα 

γίλεη πνηέ απαξαίηεην λα εθαξκνζηνχλ, φπσο ε θξαηηθνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ. Οη πξνεγνχκελεο 

αληηιήςεηο γηα κηα λέα επνρή ρακειήο κεηαβιεηφηεηαο ησλ νηθνλνκηθψλ κεγεζψλ, ζπλερνχο 

επεκεξίαο θαη απηνξχζκηζεο ησλ αγνξψλ θαηέξξεπζαλ κπξνζηά ζηελ νδπλεξή πξαγκαηηθφηεηα 

θαη ξαγδαία επηδείλσζε ηεο θαηάζηαζεο. Μφλν κία θνξά ζην παξειζφλ ε παγθφζκηα νηθνλνκία 

βξέζεθε κπξνζηά ζε ηέηνην θίλδπλν, πξηλ απφ 80 ρξφληα: ηελ πεξίνδν πνπ νλνκάζηεθε ε 

Μεγάιε Ύθεζε ζηε δεθαεηία ηνπ 1930. 

 Όζνλ αθνξά ζηελ ειιεληθή πξαγκαηηθφηεηα, νη ηξάπεδεο αλ θαη δελ ήηαλ εθηεζεηκέλεο 

ζε παξάγσγα πξντφληα πςεινχ ξίζθνπ, επεξεάζηεθαλ αξλεηηθά απφ ηελ αχμεζε ηνπ θφζηνπο 

ρξεκαηνδφηεζήο ηνπο κε απνηέιεζκα ηε κείσζε ηεο ξεπζηφηεηάο ηνπο. Πξνο αληηκεηψπηζε 

απηψλ ησλ πξνβιεκάησλ, πξνρψξεζαλ ή πξνρσξνχλ ζε απμήζεηο κεηνρηθψλ θεθαιαίσλ, 

εθδφζεηο νκνινγηαθψλ δαλείσλ, αχμεζε ησλ πξνβιέςεσλ κε απνπιεξσζέλησλ δαλείσλ, κείσζε 

ησλ ιεηηνπξγηθψλ ηνπο θνζηψλ, επέθηαζε ησλ επελδχζεσλ ζηηο αγνξέο ηεο ΝΑ Δπξψπεο, 

εθφζνλ ζ‟ απηέο ηηο αγνξέο εκθαλίδνληαη επνίσλεο πξννπηηθέο, ελψ πνιιέο απφ απηέο 

ρξεζηκνπνίεζαλ θαη ην κεραληζκφ ζηήξημεο ηνπ ΓΝΣ θαη ηεο Σξφηθαο. Όιεο απηέο νη ελέξγεηεο 

ζπλέβαιαλ ζηε δηαηήξεζε ηθαλνπνηεηηθνχ επηπέδνπ θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαη ξεπζηφηεηαο 

πξνθεηκέλνπ λ‟ απνθεπρζνχλ ρεηξφηεξεο θαηαζηάζεηο. 

 Δίλαη επίζεο γεγνλφο φηη ε εθδήισζε ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο χθεζεο 

νδήγεζε ζηελ θξίζε ρξένπο, κε απνηέιεζκα ε χθεζε λα παξαηαζεί θαη λα κεησζεί ε νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα. Σν ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έπξεπε λα αλαπξνζαξκφζεη ηηο δξαζηεξηφηεηέο 
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ηνπ αξρηθά ζηελ αληηκεηψπηζε ελφο παγθνζκίνπ αξλεηηθνχ παξάγνληα θαη έπεηηα ζηελ 

αληηκεηψπηζε ηεο ππνρψξεζεο ηνπ ΑΔΠ πνπ πξνθιήζεθε απφ ηνλ εθηξνρηαζκφ ηνπ θξαηηθνχ 

ειιείκαηνο θαη ηνπ θξαηηθνχ ρξένπο. 

 Σν παγθφζκην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα αλαπξνζαξκφδεηαη θαηφπηλ ηεο παγθφζκηαο 

θξίζεο. Νένη απζηεξφηεξνη θαλφλεο ξπζκίδνπλ ην πιαίζην ιεηηνπξγίαο ησλ ηξαπεδηθψλ 

ζπζηεκάησλ, ελψ ζπλελλνήζεηο γηα επεθηάζεηο, ζπγρσλεχζεηο θαη εμαγνξέο βξίζθνληαη επί 

ηάπεηνο. Η ειιεληθή ηξαπεδηθή αγνξά επεξεάζηεθε αξλεηηθά απφ ηηο παγθφζκηεο αξλεηηθέο 

ζπλζήθεο, ελψ ε θξίζε ρξένπο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο επηδείλσζε πεξαηηέξσ ηηο ζπλζήθεο 

ιεηηνπξγίαο ηνπο. Η αλαδηάξζξσζε ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, είηε κε 

ζπγρσλεχζεηο θαη εμαγνξέο ή κε απμήζεηο κεηνρηθψλ θεθαιαίσλ, εκθαλίδεηαη απηή ηε ζηηγκή σο 

ε κνλαδηθή ιχζε ηζρπξνπνίεζήο ηνπ. 

 Οη νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο ησλ ηξηψλ ηειεπηαίσλ δεθαεηηψλ θαη ε παγθφζκηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθή χθεζε έθεξαλ ηελ Διιάδα ζηα πξφζπξα ηεο ρξενθνπίαο. Μεηαξξπζκίζεηο 

πνπ εθαξκφζηεθαλ ζε άιιεο ρψξεο πνιιά ρξφληα λσξίηεξα αλαβάιινληαλ ζπλερψο ζηελ 

Διιάδα. Απηφ είρε σο απνηέιεζκα ε ρψξα λα κείλεη πνιχ πίζσ, θαη λα βξεζεί κε έλα κε 

παξαγσγηθφ δεκφζην ηνκέα, έλα άληζν θαη αλαπνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα ζπιινγήο θφξσλ, έλα κε 

βηψζηκν ζπληαμηνδνηηθφ ζχζηεκα θαη έλα πεξηνξηζηηθφ θαη αλαπνηειεζκαηηθφ ξπζκηζηηθφ 

πιαίζην ζηελ νηθνλνκία, ε αληαγσληζηηθφηεηα ηεο νπνίαο είλαη ρακειή θαη κεηψλεηαη ζπλερψο. 

 Η έιιεηςε κεηαξξπζκίζεσλ είλαη ηδηαίηεξα νδπλεξή γηα ηε λέα γεληά. Μεηά απφ ηελ 

νινθιήξσζε ησλ ζπνπδψλ ηνπο, νη λένη αληηκεησπίδνπλ δπζθνιίεο θαηά ηελ είζνδφ ηνπο ζηελ 

αγνξά εξγαζίαο, θαζψο ην πεξηνξηζηηθφ ξπζκηζηηθφ πιαίζην απνζαξξχλεη ηηο επελδχζεηο θαη ηε 

δεκηνπξγία ζέζεσλ εξγαζίαο. Όηαλ ηειηθά νη λένη βξνπλ δνπιεηά, νη θφξνη πνπ ζα ηνπο 

επηβιεζνχλ ζα είλαη πςεινί ψζηε λα απνπιεξσζεί ην ρξένο πνπ ζπζζσξεχηεθε απφ 

πξνεγνχκελεο θπβεξλήζεηο, ελψ νη θνηλσληθέο εηζθνξέο ηνπο ζα είλαη απμεκέλεο ψζηε λα 

θαιχπηνπλ ηηο γελλαηφδσξεο ζπληάμεηο. Η Διιάδα πξέπεη λα κεηαξξπζκίζεη άκεζα ηελ 

νηθνλνκία ηεο. 
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