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ΠΔΡΗΛΖΦΖ 

 

Σν παγθφζκην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έρεη δερζεί ζεκαληηθέο αιιαγέο απφ ηα 

ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1920 έσο θαη ζήκεξα εμαηηίαο θαηαζηάζεσλ θαη γεγνλφησλ 

πνπ έπαηδαλ θαζνξηζηηθφ ξφιν ζηελ πνξεία ηνπ. 

΢θνπφο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη ε πεξηγξαθή θαη ε αλάιπζε ησλ 

νηθνλνκηθψλ θαη ζεζκηθψλ παξαγφλησλ πνπ επεξεάδνπλ ηελ θεξδνθνξία ησλ 

ηξαπεδψλ θαη θαη’ επέθηαζε νιφθιεξνπ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο ηφζν 

ζε ζεσξεηηθφ φζν θαη ζε εκπεηξηθφ επίπεδν. 

Ζ κεζνδνινγία ζηεξίδεηαη ζηε ζεσξεηηθή επηζθφπεζε ησλ ζεκαληηθφηεξσλ 

νηθνλνκηθψλ θαη ζεζκηθψλ παξαγφλησλ θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ ζχκθσλα κε ηελ 

αξζξνγξαθία. ΢ην δεχηεξν κέξνο ηεο εξγαζίαο αθνινπζεί εκπεηξηθή δηεξεχλεζε ησλ 

ζεκαληηθφηεξσλ νηθνλνκηθψλ παξαγφλησλ πνπ επεξεάδνπλ ηελ ηξαπεδηθή 

θεξδνθνξία θαη ε αλάιπζε ησλ πξφζθαησλ αιιαγψλ ζην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα. 

Αξρηθά, πεξηγξάθεηαη ε νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ησλ δηαθφξσλ ρσξψλ απφ ην 

θξαρ ηνπ 1929 κέρξη ηε ζεκεξηλή παγθφζκηα θξίζε πνπ μέζπαζε ην 2007. 

Αλαιχνληαη ηα βαζηθφηεξα αίηηα πνπ νδήγεζαλ ζηηο δχν θξίζεηο θαη ηπρφλ 

νκνηφηεηεο θαη δηαθνξέο κεηαμχ ηνπο. ΢ηελ πξψηε πεξίπησζε, ε κείσζε ηνπ ΑΔΠ, ε 

αλππαξμία ζπζηήκαηνο εγγχεζεο θαηαζέζεσλ, ε πεξηνξηζηηθή λνκηζκαηηθή θαη 

δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή θαη ην αλεπαξθέο θαλνληζηηθφ πιαίζην ήηαλ κεξηθά απφ ηα 

ζεκαληηθφηεξα αίηηα. Σα θπξηφηεξα αίηηα ηεο πξφζθαηεο θξίζεο είλαη νη ηερλνινγηθέο 

εμειίμεηο, ε παγθνζκηνπνίεζε θαη ε επεθηαηηθή πηζησηηθή πνιηηηθή ησλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ. 

΢χκθσλα κε ηηο δηάθνξεο ζεσξίεο, ε θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ θαζνξίδεηαη 

απφ εζσηεξηθνχο θαη εμσηεξηθνχο νηθνλνκηθνχο παξάγνληεο.  Σν κέγεζνο, νη δείθηεο 

θεθαιαίσλ θαη ξεπζηφηεηαο θαη ην ηδηνθηεζηαθφ θαζεζηψο απνηεινχλ παξάγνληεο 

ηνπο νπνίνπο θαζνξίδεη ε πνιηηηθή ηεο θάζε ηξάπεδαο θαη εμαξηψληαη απφ ηελ ίδηα. 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη καθξννηθνλνκηθέο ζπλζήθεο θαη ε πνιηηηθή κηαο ρψξαο 

επεξεάδνπλ εμίζνπ ζεκαληηθά ηελ θεξδνθνξία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο.  

Δπίζεο, αλαιχνληαη νη ζεζκηθνί παξάγνληεο θαη ηα πιαίζηα ηεο Δπηηξνπήο ηεο 

Βαζηιείαο. Ζ άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο θαη ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο 

θαζνξίδνπλ ηελ πνξεία θαη ηε ιεηηνπξγία ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο κηαο 

ρψξαο θαζψο κέζσ ησλ νπνίσλ πξνζδηνξίδνληαη ηα επηηφθηα ηεο αγνξάο, ν 
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πιεζσξηζκφο, ε αληαγσληζηηθφηεηα θαη ν βαζκφο ζπγθέληξσζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο. 

Ζ ζεκεξηλή ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε αλέδεημε ηηο αηέιεηεο ησλ νηθνλνκηθψλ 

πνιηηηθψλ θαη ηνπ ζεζκηθνχ πιαηζίνπ ηα νπνία θαζνξίδνπλ ηε ιεηηνπξγία νιφθιεξνπ 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Οη παξαιείςεηο θαη ε ραιαξή επνπηεία απνηέιεζαλ 

κεξηθά απφ ηα ζεκαληηθφηεξα αίηηα ηεο πξφζθαηεο θξίζεο. 

Όζνλ αθνξά ηελ Διιάδα, ε δεκνζηνλνκηθή θξίζε κεηαηξάπεθε ζε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή. Σν θνχξεκα ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ δεκηνχξγεζε αλάγθεο γηα 

ξεπζηφηεηα ζηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο νη νπνίεο νδεγήζεθαλ ζε αλαθεθαιαηνπνίεζε 

ζηελ πξνζπάζεηα ηνπο γηα επηβίσζε.  

 

ΛΔΞΔΗ΢ – ΚΛΔΗΓΗΑ 

 

Κεξδνθνξία ηξαπεδψλ, νηθνλνκηθνί παξάγνληεο, ζεζκηθνί παξάγνληεο, ζεζκηθφ 

πιαίζην, λνκηζκαηηθή πνιηηηθή, δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή, ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε, 

αλαθεθαιαηνπνίεζε ηξαπεδψλ. 
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ABSTRACT 

 

The global banking system has received significant changes since the late 

1920s until today due to situations and events that played a decisive role in its path. 

The purpose of this paper is to describe and analyze the economic and 

institutional factors, affecting the profitability of banks and by extension the entire 

financial system at both theoretical and empirical level. 

The methodology is based on a theoretical overview of the major economic 

and institutional factors, which affect the profitability of banks. In the second part of 

this paper there is an empirical investigation of major economic factors affecting the 

banking profitability, asa well as an analysis of recent changes in the Greek banking 

system. 

Initially, the economic situation of the various countries since the crash of 

1929 until the current global crisis that erupted in 2007 is being described. The main 

causes that led to the two crises and any similarities and differences between them are 

being analyzed. In the first case, the decline in GDP, the absence of the deposit 

guarantee scheme, restrictive monetary and fiscal policies and weak regulatory 

framework were some of the major causes. The main causes of the recent crisis are 

technological developments, globalization and the expansionary credit policy of 

banks. 

According to various theories, the profitability of banks is determined by 

internal and external economic factors. The size, capital and liquidity ratios and 

ownership are factors which determine the policy of each bank and depend on the 

same. On the other hand, macroeconomic and political conditions of a country also 

affect the profitability of the banking system. 

Furthermore, the institutional factors and the context of the Basel Committee 

are being analyzed in this paper. The conduct of monetary and fiscal policy determine 

the fate and function of the financial system as a country, since due to them market 

interest rates, inflation, competitiveness and the degree of concentration of the 

banking system are being identified. 

The current financial crisis has highlighted the shortcomings of economic 

policies and institutional framework which determine the operation of the entire 

banking system. Omissions and lax supervision were some of the major causes of the 

recent crisis. 
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Regarding Greece, the financial crisis turned into a financial one. The haircut 

of Greek bonds created needs for liquidity to Greek banks, which led to the 

recapitalization effort for survival. 

  

WORDS-KEYS  

Financial crisis, profitability, legal framework, monetary policy, fiscal policy, 

recapitalize bank 
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ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ 

 

Ζ παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε πνπ μέζπαζε ην 2007 ζηηο ΖΠΑ θαη πιήηηεη 

ζήκεξα ηηο πεξηζζφηεξεο νηθνλνκίεο ηεο Δπξψπεο, απνδεηθλχεη ηηο αηέιεηεο ησλ 

νξγαλσκέλσλ νηθνλνκηψλ θαη ηηο παξαιείςεηο νιφθιεξνπ ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο ζηελ πξνζπάζεηα ηνπ γηα επίηεπμε ηνπ κέγηζηνπ δπλαηνχ θέξδνπο. 

Ζ επεθηαηηθή πηζησηηθή πνιηηηθή ησλ ηξαπεδψλ, νη ηηηινπνηήζεηο ησλ 

ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ, ν πςειφο βαζκφο κφριεπζεο θαη ην θαλνληζηηθφ πιαίζην 

ιεηηνπξγίαο ησλ ηξαπεδψλ απνηεινχλ ίζσο κεξηθά απφ ηα ζεκαληηθφηεξα αίηηα ηεο 

εκθάληζεο ηεο πξφζθαηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο (Reinhart and Rogoff, 2011, 

Βαξνπθάθεο, 2012). 

΢θνπφο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη ε πεξηγξαθή θαη αλάιπζε ησλ 

νηθνλνκηθψλ θαη ζεζκηθψλ παξαγφλησλ πνπ πξνζδηνξίδνπλ ηελ θεξδνθνξία ησλ 

ηξαπεδψλ. Οηθνλνκηθνί παξάγνληεο φπσο αξηζκνδείθηεο ηεο ξεπζηφηεηαο, ηεο 

θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαη ηεο πηζησηηθήο ηθαλφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ αιιά θαη ην 

ζεζκηθφ πιαίζην ιεηηνπξγίαο ηνπο παίδνπλ ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ εμέιημε ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαη θαη’ επέθηαζε ζηελ ηζηνξία ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκίαο. 

΢ηφρνο ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ είλαη ε αχμεζε ησλ εζφδσλ θαη ε επίηεπμε 

θεξδνθνξίαο. Πνηνη είλαη φκσο νη βαζηθφηεξνη παξάγνληεο πνπ ζπληεινχλ ζε απηφ ην 

ζθνπφ; Δπνκέλσο, γίλεηαη αλαθνξά ζε έλα επξχ θάζκα πιεξνθνξηψλ, δεδνκέλσλ θαη 

γεγνλφησλ πξνθεηκέλνπ λα δνζεί εξκελεία ζηα θίλεηξα, ζηε ιεηηνπξγία θαη ζηελ 

πνξεία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. ΢ε θάζε θεθάιαην γίλεηαη ζεσξεηηθή πεξηγξαθή 

ηνπ ζέκαηνο πνπ αλαιχεηαη θαζψο επίζεο θαη αλαθνξά ζηε ζεκεξηλή 

πξαγκαηηθφηεηα θαη ζηα πξφζθαηα δεδνκέλα. 

Σν πξψην θεθάιαην μεθηλά κε κηα ηζηνξηθή αλαδξνκή ζηελ πνξεία ηνπ 

δηεζλνχο ρξεκαηννηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο θαη ζπλερίδεηαη κε κηα πξνζπάζεηα 

αηηηνινγίαο ηεο ζεκεξηλήο νηθνλνκηθήο πξαγκαηηθφηεηαο απαξηζκψληαο θαη 

αλαιχνληαο ηα πηζαλά αίηηα ηεο πξφζθαηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο. 

΢ην δεχηεξν θεθάιαην αθνινπζεί κία ζεσξεηηθή πξνζέγγηζε ησλ ζεσξηψλ γηα 

ηελ θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ θαηαιήγνληαο ζην φηη έλαο ζπλδπαζκφο 

πνηθίισλ παξαγφλησλ δηακνξθψλεη ηειηθψο ην απνηέιεζκα. Αθνινπζεί 

βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ θαη πξνζδηνξίδνληαη νη 

εζσηεξηθνί θαη εμσηεξηθνί νηθνλνκηθνί παξάγνληεο πνπ ζηνρεχνπλ ζηελ επίηεπμε ηνπ 

θέξδνπο. Δθηφο απφ ην επξχηεξν πεξηβάιινλ κέζα ζην νπνίν ιεηηνπξγεί θαη 
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δξαζηεξηνπνηείηαη κία ηξάπεδα, ππάξρνπλ θαη δεδνκέλα απφ ηελ ίδηα ηελ ηξάπεδα ηα 

νπνία θαζνξίδεη ε ίδηα πξνθεηκέλνπ λα πεηχρεη ηνπο ζηφρνπο ηεο. Σν κέγεζνο ηεο, ε 

πηζηνιεπηηθή ηεο ηθαλφηεηα, νη πξνβιέςεηο θαη γεληθφηεξα δεδνκέλα ηνπ 

ηζνινγηζκνχ ηεο έρνπλ απνδεηρζεί εμαηξεηηθήο ζεκαζίαο γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ 

απνηειέζκαηνο. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ηα επηηφθηα ηεο αγνξάο πνπ πξνζδηνξίδνληαη 

απφ ηηο δπλάκεηο ηεο πξνζθνξάο θαη ηεο δήηεζεο, ν πιεζσξηζκφο, ν επηρεηξεκαηηθφο 

θχθινο θαη ε επνπηεία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο είλαη κεξηθνί απφ ηνπο 

παξάγνληεο πνπ αλαιχνληαη ζην ίδην θεθάιαην. 

Σν ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έρεη δερζεί αξθεηέο αιιαγέο ηα ηειεπηαία 

ρξφληα κε θπξηφηεξε ηηο ζπγρσλεχζεηο θαη εμαγνξέο κέζσ ησλ νπνίσλ κεηψλεηαη ν 

αξηζκφο ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ θαη εδξαηψλνληαη ηξαπεδηθνί φκηινη πεξηζζφηεξν 

ηζρπξνί πξνθεηκέλνπ λα αληαπεμέιζνπλ ζηηο επηηαγέο ηεο ζεκεξηλήο 

πξαγκαηηθφηεηαο. 

΢ην επφκελν θεθάιαην αλαιχνληαη νη ζεζκηθνί παξάγνληεο θεξδνθνξίαο ησλ 

ηξαπεδψλ. Σν ζεζκηθφ πιαίζην ιεηηνπξγίαο ησλ ηξαπεδψλ θαη ε αλεμαξηεζία ησλ 

θεληξηθψλ ηξαπεδψλ γηα ηελ άζθεζε ησλ θαζεθφλησλ ηνπο απνηεινχλ ηνπο βαζηθνχο 

παξάγνληεο γηα ηελ επίηεπμε ζηαζεξφηεηαο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. 

Οη αλάγθεο πνπ αλαδείρηεθαλ θαζψο θαη νη ειιείςεηο θαη νη παξαιείςεηο κέζσ 

ηεο ηειεπηαίαο νηθνλνκηθήο θξίζεο νδήγεζαλ ζε λέεο αιιαγέο θαη ζηελ πηνζέηεζε 

ηνπ λένπ πιαηζίνπ ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ πξνθεηκέλνπ νη ηξάπεδεο λα ηζρπξνπνηήζνπλ ηε 

βησζηκφηεηα ηνπο θαη λα απνθεπρζνχλ αλάινγεο ρξεκαηνπηζησηηθέο θξίζεηο ζην 

κέιινλ. 

Σν επνπηηθφ πιαίζην ιεηηνπξγία ησλ ηξαπεδψλ, ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή κέζσ 

ηεο νηθνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο έλσζεο αιιά θαη ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή κηαο 

ρψξαο απνηεινχλ ζεζκηθνχο παξάγνληεο απφ ηνπο νπνίνπο εμαξηάηαη ε ιεηηνπξγία 

θαη ε θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ. Αλαιχνληαη ηα βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά ηεο εληαίαο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο φπσο ε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ θαη ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ 

ηζνηηκηψλ, ε ζχγθιηζε ησλ επηηνθίσλ θαη ε δεκνζηνλνκηθή πεηζαξρία θαζψο επίζεο 

ηα κέζα άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο πξνθεηκέλνπ λα νδεγεζνχκε ζηνπο 

ζηφρνπο ζχκθσλα κε ηηο δηαηάμεηο ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ. Σν θεθάιαην νινθιεξψλεηαη κε 

κία ζχληνκε πεξηγξαθή ηεο ζεκεξηλήο πξαγκαηηθφηεηαο. 

΢ην δεχηεξν κέξνο ηεο εξγαζίαο αθνινπζεί ε εκπεηξηθή δηεξεχλεζε ησλ 

πξνζδηνξηζηηθψλ παξαγφλησλ ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ. Μειεηήζεθαλ 

δεδνκέλα  72 εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ 15 ρσξψλ – κειψλ ηεο Δπξσδψλεο πξνθεηκέλνπ 
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λα εξκελεπηεί ε ηξαπεδηθή θεξδνθνξία θαη λα πξνζδηνξηζηεί ε επίδξαζε κεξηθψλ απφ 

ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο πξνζδηνξηζηηθνχο νηθνλνκηθνχο παξάγνληεο, φπσο είλαη ε 

θεθαιαηαθή επάξθεηα, ν πηζησηηθφο θίλδπλνο, ηα ιεηηνπξγηθά θφζηε, ην κέγεζνο αιιά 

θαη ν ξπζκφο πιεζσξηζκνχ θαη ε νηθνλνκηθή αλάπηπμε ηεο ρψξαο ζηελ νπνία 

δξαζηεξηνπνηείηαη κία ηξάπεδα. 

΢ηε ζπλέρεηα γίλεηαη αλαθνξά ζην λφκν γηα ην θνχξεκα ησλ ειιεληθψλ 

νκνιφγσλ κε ηε ζπκκεηνρή ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα. Οη αδπλακίεο ηεο δεκνζηνλνκηθήο 

πνιηηηθήο θαη ηνπ ζεζκηθνχ πιαηζίνπ, νη νπνίεο έγηλαλ αληηιεπηέο κε ην μέζπαζκα ηεο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο, νδήγεζαλ ζην ιεγφκελν psi. Με πνην ηξφπν έγηλε ην θνχξεκα,  

πνηα νκφινγα ζπκκεηέρνπλ θαη πψο δηακνξθψζεθε ην ειιεληθφ ρξένο πεξηγξάθνληαη 

ζην ίδην θεθάιαην. 

Δπίζεο, αλαιχεηαη ην ζεκαληηθφ ζέκα ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ 

ειιεληθψλ ηξαπεδψλ πνπ απαζρνιεί ηε ρψξα καο ην ηειεπηαίν δηάζηεκα. Ζ άκεζε 

αλάγθε γηα ξεπζηφηεηα ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ ηα νπνία, κεηά ην 

μέζπαζκα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο θαη ζηελ Διιάδα, έρνπλ δερζεί ζεκαληηθέο δεκηέο 

ζηα θεθάιαηα ηνπο ιφγσ ηεο απψιεηαο ησλ θαηαζέζεσλ αιιά θαη ηνπ θνπξέκαηνο ηνπ 

ειιεληθνχ ρξένπο, νδήγεζε ζηελ απφθαζε γηα αλαθεθαιαηνπνίεζε. Σν ειιεληθφ 

θξάηνο κέζσ ηνπ δεχηεξνπ κλεκνλίνπ απνθάζηζε ηνλ δαλεηζκφ 50 δηο απφ ην 

Δπξσπατθφ Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο πξνθεηκέλνπ νη ηξάπεδεο λα 

αλαθεθαιαηνπνηεζνχλ θαη λα κπνξέζνπλ λα επηβηψζνπλ. Απψηεξνο ζηφρνο είλαη ε 

ζηαζεξνπνίεζε ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαη ε αζθάιεηα ησλ 

θαηαζέζεσλ.  
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ΜΔΡΟ΢ Α’ : ΘΔΧΡΖΣΗΚΖ ΘΔΜΔΛΗΧ΢Ζ 

 

ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1 : ΣΟ ΓΗΔΘΝΔ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΟ 

 ΠΔΡΗΒΑΛΛΟΝ 

 

1.1 Ζ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΤΦΔ΢Ζ ΣΟΤ 1929 – 1939 

 

 Σελ παγθφζκηα ηζηνξία ηεο νηθνλνκίαο έρεη ζηηγκαηίζεη ε ζεκαληηθφηεξε 

νηθνλνκηθή θξίζε φισλ ησλ επνρψλ, ε γλσζηή σο ην θξαρ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ ην 

1929 ε νπνία μεθίλεζε απφ ηηο ΖΠΑ, ζηε ζπλέρεηα επεθηάζεθε ζε νιφθιεξν ηνλ 

θφζκν θαη ε δηάξθεηα ηεο νπνίαο ήηαλ 10 ρξφληα, δειαδή έσο ην 1939. Σα 

απνηειέζκαηα ηεο  ζπγθεθξηκέλεο θξίζεο ήηαλ ε θαηάξξεπζε ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ θαη ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαζψο δελ 

ειήθζεζαλ άκεζα ηα απαξαίηεηα πνιηηηθά κέηξα πξνθεηκέλνπ λα βειηησζεί ε 

θαηάζηαζε. Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ήηαλ πεξηνξηζηηθή ελψ νη επελδχζεηο 

κεηψλνληαλ θαη ε αλεξγία απμαλφηαλ νινέλα θαη πεξηζζφηεξν. Σφηε επηθξαηνχζε 

ε ηάζε φηη νη αγνξέο ζα επαλεξρφληνπζαλ κφλεο ηνπο ζε επίπεδα αλάπηπμεο ρσξίο 

θακία ξπζκηζηηθή παξέκβαζε. Κάηη ηέηνην φκσο δελ θαηέζηε δπλαηφ κε 

απνηέιεζκα ε θαηάζηαζε λα ρεηξνηεξεχεη ρσξίο θάπνηα πξφβιεςε γηα πηζαλή 

αλάθακςε ζην κέιινλ. 

 ΢ηελ πνξεία φκσο, νη εθάζηνηε θπβεξλήζεηο πξνέβεζαλ ζηελ πηνζέηεζε 

κέηξσλ φπσο ε παξνρή καθξνπξφζεζκσλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ κε ζθνπφ ηε 

ζηαζεξνπνίεζε ηεο αγνξάο θαη ηελ αλάθακςε. Πνηά ήηαλ φκσο ηα αίηηα πνπ 

νδήγεζαλ ζηελ κεγαιχηεξε νηθνλνκηθή θξίζε φισλ ησλ επνρψλ; 

 Ζ κείσζε ηνπ ΑΔΠ θαη ηνπ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ είρε αληίθηππν θπξίσο ζηα 

λνηθνθπξηά θαη ηηο επηρεηξήζεηο πνπ είραλ ιάβεη κεγάια πνζά δαλείσλ ηα νπνία 

ζηε ζπλέρεηα δελ κπνξνχζαλ λα εμνθιήζνπλ κε θαλέλα ηξφπν. Δπηπιένλ, ε 

επηβάξπλζε ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ησλ θαηαζεηψλ θαζψο επίζεο θαη νη ρξεκαηηθέο 

απψιεηεο πνπ δέρζεθαλ νη αλσηέξσ απφ ηελ θαηάξξεπζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο ήηαλ ηεξάζηηεο εμαηηίαο ηεο έιιεηςεο ελφο νξγαλσκέλνπ ζπζηήκαηνο 

εγγχεζεο θαηαζέζεσλ. Ζ δεκνζηνλνκηθή αιιά θαη ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ήηαλ 

πεξηνξηζηηθέο ακβιχλνληαο αθφκα πεξηζζφηεξν ην πξφβιεκα (Miguel, 

Eickengreen, Rourke and Rua, 2009). 
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 Πξηλ μεζπάζεη ε θξίζε ηνπ 1929, ην θαλνληζηηθφ πιαίζην γηα ηε ιεηηνπξγία 

ησλ ηξαπεδψλ εζηίαδε θπξίσο ζην κέγεζνο θαη ζηνλ αξηζκφ ησλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ πνπ κπνξνχζαλ λα δξαζηεξηνπνηεζνχλ ζε θάζε ηφπν. Γελ έδηλε 

βαξχηεηα ζε ζεκαληηθφηεξα ζέκαηα φπσο είλαη νη θαηαζέζεηο, ε ξεπζηφηεηα θαη 

ηα επηηφθηα φπνπ απνδείρζεθε ζηελ πνξεία φηη απνηεινχλ παξάγνληεο ηδηαίηεξεο 

ζεκαζίαο γηα ηνλ θαζνξηζκφ ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ θαη εο εμέιημεο ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. 

 Δπνκέλσο, ην απνηέιεζκα ήηαλ ε θξίζε ηνπ 1929 ζηηο ΖΠΑ πνπ νδήγεζε ζηε 

κεγαιχηεξε χθεζε ηεο νηθνλνκηθήο ηζηνξίαο θαη ζηελ αλάγθε γηα δεκηνπξγία θαη 

εθαξκνγή ελφο πεξηζζφηεξν απζηεξνχ θαλνληζηηθνχ πιαηζίνπ ησλ ηξαπεδψλ πνπ 

ραξαθηεξίδεηαη απφ ξπζκηζηηθέο παξεκβάζεηο. Κάηη ηέηνην επεηεχρζε κε ην λφκν  

Glass - Steagall ην 1933,  πνπ απνηειεί ην θχξην ξπζκηζηηθφ πιαίζην ησλ ΖΠΑ 

κεηά ην θξαρ ηνπ 1929 θαη ν νπνίνο εμαζθαιίδεη ηελ εγγχεζε ησλ θαηαζέζεσλ, 

θαζνξίδεη ηα θαηαζεηηθά επηηθηα θαη δηαρσξίδεη ηηο εκπνξηθέο απφ ηηο επελδπηηθέο 

ηξάπεδεο (Erdmann, 1993). Ο δηαρσξηζκφο απηφο απνηειεί θαη ην θχξην 

ραξαθηεξηζηηθφ ηνπ ελ ιφγσ λφκνπ θάλνληαο ζαθή ην ξφιν ηεο θάζε ηξάπεδαο. 

΢πγθεθξηκέλα, νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο δέρνληαη ηηο θαηαζέζεηο ησλ απνηακηεπηψλ 

θαη ρνξεγνχλ δάλεηα ζηνπο δαλεηζηέο ελψ νη επελδπηηθέο ηξάπεδεο εμαζθαιίδνπλ 

ηα θέξδε ηνπο κέζσ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ θαη ησλ αγνξψλ παξαγψγσλ. 

 

1.2 ΠΡΟ΢ΦΑΣΔ΢ ΔΞΔΛΗΞΔΗ΢ 

 

 ΢ηελ πνξεία ηεο ηζηνξίαο, ε νηθνλνκία θαη ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ησλ 

ρσξψλ αλαθάκπηεη θαη αλαπηχζζεηαη ζηαδηαθά. Απφ ηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970 

επηθξαηεί κηα ηάζε γηα απειεπζέξσζε ησλ αγνξψλ
1
 ελψ ην 1999 θαηαξγείηαη ν λφκνο 

Glass – Steagall ν νπνίνο θαζηέξσλε έλα απζηεξφ ξπζκηζηηθφ πιαίζην γηα ηε 

ιεηηνπξγία ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. 

Με ηελ θαηάξγεζε ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ λφκνπ, νη ηξάπεδεο ήηαλ πιένλ 

ειεχζεξεο λα δεκηνπξγήζνπλ ην ηδησηηθφ – ηνμηθφ ρξήκα κέζσ ησλ δνκεκέλσλ 

παξαγψγσλ ζηελ πξνζπάζεηα ηνπο γηα πςειή θεξδνθνξία. Απηφ φκσο είρε σο 

απνηέιεζκα ην μέζπαζκα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηελ Ακεξηθή ην 2007 ε νπνία 

πξνθάιεζε αξλεηηθέο ζπλέπεηεο ζε πνιιέο ρψξεο ηνπ θφζκνπ, δηαηεξψληαο ηελ 

                                                           
1
 Deregulation : απειεπζέξσζε ησλ αγνξψλ 
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νηθνλνκηθή χθεζε θαη ηελ πηψζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο κέρξη θαη ζήκεξα 

ζηηο πεξηζζφηεξεο ρψξεο ηεο Δπξψπεο.  

΢ηηο κέξεο καο, νιφθιεξε ε παγθφζκηα νηθνλνκία βξίζθεηαη ζε πεξίνδν 

έληνλεο χθεζεο ιφγσ ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο ε νπνία μεθίλεζε κε ην 

ιεγφκελν Κξαρ ηνπ 2008, ηελ ρεηξφηεξε ζηελ ηζηνξία κεηά  ηελ θξίζε ηνπ 1929. 

Παξφιν πνπ ε εκθάληζε ηεο ζεκεξηλήο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο παξνπζηάδεη 

αξθεηά θνηλά ζεκεία κε ηελ θξίζε ηνπ 1929, ππάξρνπλ θαη ζεκαληηθέο δηαθνξέο νη 

νπνίεο ραξαθηεξίδνπλ ηελ θάζε πεξίπησζε. Κάπνηνη ζέινπλ λα πηζηεχνπλ φηη ε 

ηζηνξία επαλαιακβάλεηαη αθφκα θαη κεηά απφ αξθεηά ρξφληα φκσο νη ζπλζήθεο θάησ 

απφ ηηο νπνίεο εκθαλίζηεθε ε ζεκεξηλή θξίζε είλαη δηαθνξεηηθέο απφ ηηο αληίζηνηρεο 

ηεο θξίζεο ηνπ παξειζφληνο. 

Όκσο, πνχ νθείιεηαη ε ζεκεξηλή θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο θαη ηη καο 

νδήγεζε ζην ζεκείν ηεο νηθνλνκηθήο χθεζεο θαη ηεο δπζπξαγίαο; Σν ζίγνπξν είλαη 

φηη ηα αίηηα ηεο ζεκεξηλήο πξαγκαηηθφηεηαο δελ είλαη έλα ή δχν αιιά έλαο 

ζεκαληηθφο αξηζκφο θαζψο επίζεο θαη ν ζπλδπαζκφο απηψλ. Γεληθά λα αλαθεξζεί φηη 

νη αηηίεο είλαη πνιπάξηζκεο θαη αλαιχνληαη παξαθάησ. Σα άξζξα ησλ Feltenstein θαη 

Rochon (2009), Roy θαη Kemme (2012), Fernandez, Gonzalez θαη Suarez (2013) θαη 

Klomp (2012) αλαθέξνπλ φηη ν ζπλδπαζκφο ηεο νηθνλνκηθήο απειεπζέξσζεο θαη ηεο 

ραιαξφηεηαο ησλ θαλνληζηηθψλ πιαηζίσλ πνπ ίζρπαλ κέρξη ηφηε, νη ηερλνινγηθέο 

εμειίμεηο, ε παγθνζκηνπνίεζε θαη ε ηάζε γηα ππεξβνιηθφ δαλεηζκφ θαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο επελδχζεηο νδήγεζαλ ηελ νηθνλνκία ζηε ζεκεξηλή 

πξαγκαηηθφηεηα. 

 

1.3 ΑΗΣΗΑ ΣΖ΢ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΖ΢ ΚΡΗ΢Ζ΢ ΣΟΤ 2008 

 

Ζ ζεκεξηλή θξίζε άξρηζε λα δηαθαίλεηαη κεηά ηελ θαηάξξεπζε ζεκαληηθψλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ νξγαληζκψλ φπσο ε Lehman Brothers, Wachovia National Bank, 

Merrill Lynch θ.α. Πψο φκσο μεθίλεζε απηή ε θξίζε ε νπνία έθεξε θαηαζηξνθηθέο 

ζπλέπεηεο ζηηο νηθνλνκίεο ηεο Ακεξηθήο θαη ηεο Δπξψπεο; Πνιινί νηθνλνκνιφγνη θαη 

αλαιπηέο ζεσξνχλ φηη ε εκθάληζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο ε νπνία μεθίλεζε 

αξρηθά απφ ηηο ΖΠΑ, νθείιεηαη ζε κηα ζεηξά ζπλδπαζκψλ γεγνλφησλ θαη ηαθηηθψλ 

πνπ εθάξκνδαλ νη εκπνξηθέο αιιά θαη νη επελδπηηθέο ηξάπεδεο. ΢χκθσλα κε ηνπο 

Reinhart and Rogoff (2012), κεξηθά απφ ηα πην ζεκαληηθά αίηηα πνπ νδήγεζαλ ζηε 

ζεκεξηλή πξαγκαηηθφηεηα είλαη ηα αθφινπζα : ε ηηηινπνίεζε ησλ ζηεγαζηηθψλ 
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δαλείσλ (securitization), ε επεθηαηηθή πηζησηηθή πνιηηηθή κε αχμεζε ησλ 

ρνξεγήζεσλ ησλ δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ, νη πςειέο ακνηβέο ησλ ηξαπεδηθψλ ζηειερψλ 

κε ηε κνξθή bonus ζε πεξηπηψζεηο επίηεπμεο πςειψλ ζηφρσλ
2
 θαη ν πεξηνξηζκέλνο 

επνπηηθφο έιεγρνο ησλ αξρψλ ζε ζέκαηα θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαη ξεπζηφηεηαο 

ησλ ηξαπεδψλ. Δπίζεο, ην «ηδησηηθφ ηνμηθφ ρξήκα» κε ηε κνξθή CDO
3
s φπσο 

αλαθέξεη ν Βαξνπθάθεο (2012) έπαημε ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ επηδείλσζε ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο. ΢χκθσλα κε ηνλ Βαξνπθάθε (2012), ηα ηδησηηθά 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πξνρσξνχζαλ ζηελ έθδνζε ηνπ ηδησηηθνχ ηνμηθνχ 

ρξήκαηνο γηα ηηο κεηαμχ ηνπο ζπλαιιαγέο. Ζ δνκή φκσο ελφο CDO ήηαλ αξθεηά 

πνιχπινθε θαζψο απνηεινχζε έλα ηίηιν ν νπνίνο εκπεξηείρε άιινπο ηίηινπο (π.ρ. 

δάλεηα, νκφινγα) πνπ αθνξνχζαλ ζε δηαθνξεηηθά είδε ρξένπο. Όζν κεγαιχηεξν ήηαλ 

ην ξίζθν ησλ ζπγθεθξηκέλσλ ηίηισλ, ηφζν απμαλφηαλ θαη ε απφδνζε ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ CDO. Δπνκέλσο, ππήξρε απμεκέλε ηάζε επέλδπζεο ζηνπο αλσηέξσ 

ηίηινπο ησλ νπνίσλ ε αμία ηνπο ήηαλ ακθίβνιε. ΢ηε ζπλέρεηα, φηαλ ε αγνξά ησλ 

CDOs θαηέξξεπζε, αθνινχζεζε θαη ε θαηάξξεπζε νιφθιεξνπ ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. 

Σν πξφβιεκα εκθαλίζηεθε κε ην ζπάζηκν ηεο θνχζθαο ησλ αθηλήησλ πνπ είρε 

σο απνηέιεζκα ηελ κε εμππεξέηεζε ελφο κεγάινπ αξηζκνχ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ 

θπκαηλφκελνπ επηηνθίνπ. ΢ηε ζπλέρεηα, ε θξίζε μέζπαζε θαη ζηελ αγνξά ησλ 

εηαηξηθψλ νκνιφγσλ πνπ είραλ εθδνζεί γηα ηελ ρξεκαηνδφηεζε ησλ αλσηέξσ 

ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ. Κπξίσο, επεξέαζε πεξηζζφηεξν ηνπο επελδπηέο θαη ηα 

ραξηνθπιάθηα ηνπο ελψ ε δηάδνζε ηεο θξίζεο ήηαλ απηφκαηε ζε πνιιέο ρψξεο ηνπ 

θφζκνπ θαζψο ε νηθνλνκία ηεο κηαο ρψξαο επεξεάδεη ζε κεγάιν βαζκφ ηελ νηθνλνκία 

ηεο άιιεο εμαηηίαο ηεο παγθνζκηνπνίεζεο. 

Πεξίπνπ ελάκηζε ρξφλν κεηά ηελ εκθάληζε ηεο θξίζεο ηνπ 2008 ζηηο Ζ.Π.Α., 

ε νηθνλνκηθή θξίζε εκθαλίζηεθε θαη ζηελ Διιάδα θαη ζηε ζπλέρεηα ζε άιια θξάηε – 

κέιε ηεο Δπξσδψλεο δεκηνπξγψληαο ηεξάζηηα πξνβιήκαηα ζηελ αλάπηπμε θαη ζηελ 

νκαιή δηαβίσζε ησλ ρσξψλ απηψλ. Ζ νηθνλνκηθή θξίζε πξνέξρεηαη απφ ηηο ίδηεο ηηο 

ηξάπεδεο πνπ ραξαθηεξίδνληαη απφ κεγάια ρξέε θαη πεξηνξηζκέλε ξεπζηφηεηα θαη 

ππφ θαλνληθέο ζπλζήθεο ζα έπξεπε λα πησρεχζνπλ. Κάηη ηέηνην φκσο δελ ζπκβαίλεη 

ιφγσ ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πνπ δέρνληαη απφ ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ θξαηψλ. 

Αληίζεηα, νη επξσπατθέο ηξάπεδεο (ηα ιεγφκελα zombie banks ζχκθσλα κε 

                                                           
2
 Κπξίσο γηα ηηο ρνξεγήζεηο κεγάινπ αξηζκνχ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ. 

3
 CDO : Collateralized Default Obligation 
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Βαξνπθάθε, 2011) ζπλερίδνπλ λα ιεηηνπξγνχλ ρσξίο φκσο λα έρνπλ απνθαηαζηαζεί 

ηα πξνβιήκαηα ησλ θεθαιαηαθψλ ηνπο απαηηήζεσλ, απμάλνληαο ηα  δεκνζηνλνκηθά 

ειιείκκαηα θαη ρξέε ησλ θξαηψλ ηνπο, ηα νπνία ηηο ρξεκαηνδνηνχλ.  

΢χκθσλα κε ηνλ  Βαξνπθάθε (2012), ε θπξηφηεξε αηηία ηεο παγθφζκηαο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο είλαη ε κεηαηξνπή ηνπ ρξένπο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ζε 

θξαηηθφ ρξένο. ΢πγθεθξηκέλα,  ην 2008 αξθεηέο ηξάπεδεο βξίζθνληαλ ζηα πξφζπξα 

κηαο πηζαλήο ρξενθνπίαο μεθηλψληαο απφ ηηο Ζ.Π.Α. θαη πξνθεηκέλνπ λα δηαζσζεί ην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ην νπνίν νινέλα θαη θαηέξξεε, ηα ίδηα ηα θξάηε 

απνθάζηζαλ ηελ ρξεκαηνδφηεζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο κε θξαηηθά 

θεθάιαηα. Πνιιέο ρψξεο αθνινχζεζαλ πνιηηηθέο ιηηφηεηαο θαη βαξηάο θνξνινγίαο 

πξνο ηνπο θνξνινγνχκελνπο νη νπνίνη θιήζεθαλ λα θαηαβάιινπλ κεγάια πνζά πξνο 

ηα δεκφζηα ηακεία γηα ηελ θάιπςε ηνπ θξαηηθνχ ρξένπο θαη ηνλ πεξηνξηζκφ ηνπ 

δεκνζηνλνκηθνχ ειιείκκαηνο.  Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ηα θξάηε αδπλαηψληαο λα 

θαιχςνπλ ηηο απμαλφκελεο αλάγθεο ηνπ δεκφζηνπ αιιά θαη ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο θαηέθπγαλ ζε πςειά πνζά δαλεηζκνχ. 

Αλαηξέρνληαο ζην παξειζφλ, νη δπζρέξεηεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο έθαλαλ ηελ εκθάληζε ηνπο ζηηο αξρέο ηνπ 1970 κε ηελ θαηάξξεπζε ηνπ 

ζπζηήκαηνο Bretton Woods, δειαδή ησλ ζηαζεξψλ αιιά πξνζαξκφζηκσλ ηζνηηκηψλ 

ηνπ λνκηζκαηηθνχ ζπζηήκαηνο. Αθνινχζεζε ε εκθάληζε ηνπ λενθηιειεπζεξηζκνχ 

πνπ εθπξνζσπνχληαλ απφ ηνπο Μνλεηαξηζηέο κε ηελ θαηάξγεζε ηνπ λφκνπ γηα ηνλ 

δηαρσξηζκφ ησλ εκπνξηθψλ θαη επελδπηηθψλ ηξαπεδψλ θαη κε ηε δεκηνπξγία ησλ 

δνκεκέλσλ νκνιφγσλ κέρξη λα θηάζνπκε ζην Κξαρ ηνπ 2008 θαη ζηε ζεκεξηλή 

πξαγκαηηθφηεηα ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο.  

Ο Βαξνπθάθεο (2011) αλαθέξεηαη ζηνπο κεραληζκνχο αλαθχθισζεο 

πιενλαζκάησλ ησλ πιενλαζκαηηθψλ ρσξψλ πξνθεηκέλνπ λα επέιζεη ε ηζνξξνπία θαη 

ζηηο ειιεηκκαηηθέο ρψξεο βνεζψληαο ηηο λα βγνπλ απφ ηελ θξίζε ρσξίο λα πξνβνχλ 

ζε ππνηίκεζε ηνπ λνκίζκαηνο ηνπο. Μέζσ ηνπ κεραληζκνχ αλαθχθισζεο 

πιενλαζκάησλ, κεηαθέξνληαη κέξνο ησλ πιενλαζκάησλ ησλ πιενλαζκαηηθψλ ρσξψλ 

ζηηο  ειιεηκκαηηθέο ρψξεο πξνθεηκέλνπ λα επελδπζνχλ θαη λα κεηψζνπλ ηα 

ειιείκκαηά ηνπο. Δπνκέλσο, απφ ην 1944 έσο θαη ην 1971, ε Ακεξηθή, ηεο νπνίαο ε 

νηθνλνκία άλζηδε, δηνρέηεπε ηα πιενλάζκαηα ηεο ζε άιιεο ρψξεο πνπ αληηκεηψπηδαλ 

νηθνλνκηθέο δπζθνιίεο  φπσο ήηαλ ε Δπξψπε θαη ε Ηαπσλία έηζη ψζηε λα θαηαθέξνπλ 

λα αλαπηπρζνχλ θαη απηέο. ΢ηελ πνξεία φκσο ησλ ρξφλσλ, άξρηζε θαη ε Ακεξηθή λα 

αληηκεησπίδεη πξνβιήκαηα ζηνλ πξνυπνινγηζκφ ηεο θαη έηζη αλαδχεηαη ν 
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αληίζηξνθνο κεραληζκφο αλαθχθισζεο πιενλαζκάησλ ηνλ νπνίν ν Βαξνπθάθεο 

απνθαιεί «Παγθφζκην Μηλψηαπξν».  

Γειαδή ην ακέζσο επφκελν δηάζηεκα απφ ην 1971 – 2008, νη ρψξεο πνπ 

ραξαθηεξίδνληαη απφ κεγάια πιενλάζκαηα ζηηο νηθνλνκίεο ηνπο είλαη νη Αξαβηθέο, ε 

Ηαπσλία, ε Γεξκαλία θαη ε Κίλα, νη νπνίεο κε ηε ζεηξά ηνπο επέλδπαλ ηα 

πιενλάζκαηά ηνπο ζηε Wall Street, πξνθεηκέλνπ λα ζπλερίζεη πάιη λα αλαπηχζζεηαη. 

Ζ Ακεξηθή βξίζθεηαη γηα άιιε κηα θνξά ζηελ πξνλνκηαθή ζέζε λα αλαθπθιψλεη ηα 

πιενλάζκαηα ησλ ππνινίπσλ ρσξψλ φηαλ ε ίδηα απμάλεη ζπλερψο ηα ειιείκκαηα ηεο 

(Βαξνπθάθεο, 2011). Ζ ζπζζψξεπζε φκσο θεθαιαίσλ νδήγεζε ζηε δεκηνπξγία ησλ 

δνκεκέλσλ παξαγψγσλ θαη ζηε ζπλέρεηα ησλ ηνμηθψλ νκνιφγσλ (CDOs) ηα νπνία 

θαη επζχλνληαη ζε κεγάιν βαζκφ γηα ηελ θαηάζηαζε ηεο  ζεκεξηλήο παγθφζκηαο 

νηθνλνκίαο.  

Ζ παξνκνίσζε ηεο πεξηφδνπ απηήο κε «Παγθφζκην Μηλψηαπξν» κπνξεί λα 

ζεσξεζεί αξθεηά πεξηγξαθηθή θαζψο φπσο ζηε κπζνινγία ν Μηλψηαπξνο 

θαηαβξφρζηδε ηνπο λένπο πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιηζηεί ε εηξήλε, έηζη θαη ε Ακεξηθή 

«θαηαβξφρζηζε» ηα πιενλάζκαηα πνπ έζηειλαλ ζε απηή νη αλαπηπγκέλεο νηθνλνκίεο 

πξνσζψληαο ηνλ ππεξθαηαλαισηηζκφ θαη ηνλ πινπηηζκφ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο κέρξη πνπ έθηαζε ε ζηηγκή ηνπ 2008 φπνπ νη ηξάπεδεο πιένλ 

ππεξρξεσκέλεο αδπλαηνχλ λα ζεθψζνπλ κφλεο ηνπο ην βάξνο ησλ ππνρξεψζεσλ 

ηνπο. Έηζη, νη αξλεηηθέο ζπλέπεηεο ζηελ νηθνλνκία ηεο Ακεξηθήο δελ άξγεζαλ λα 

θαλνχλ κεηά απφ ιίγα ρξφληα θαη ζε άιιεο νηθνλνκίεο δεκηνπξγψληαο κηα παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε. 

Απφ ηελ θξίζε ηνπ 2008 ζηελ Ακεξηθή, θηάλνπκε ζηελ θξίζε ηνπ 2010 πνπ 

μέζπαζε ζηελ Δπξψπε εκθαλίδνληαο νινέλα θαη πεξηζζφηεξεο νηθνλνκηθέο αδπλακίεο 

ησλ θξαηψλ απηψλ κε θπξηαξρηθφ ξφιν ηελ θξίζε ζηελ Διιάδα. Μεξηθέο απφ ηηο 

αηηίεο ηεο επέθηαζεο ηεο θξίζεο θαη ζε ππφινηπεο ρψξεο είλαη ε παγθνζκηνπνίεζε, ε 

απειεπζέξσζε ηνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ, νη ειεχζεξεο θηλήζεηο ρξεκαηηθψλ θεθαιαίσλ 

(financial integration) θαη νη ιεγφκελεο zombie banks. Σν πξφβιεκα ηεο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο ζηελ Δπξσδψλε είλαη ηξηπιήο θχζεσο (Shambaugh, 2012) θαζψο δελ 

ραξαθηεξίδεηαη κφλν απφ ηελ θξίζε ησλ θξαηηθψλ ρξεψλ αιιά θαη απφ κηα θξίζε ζε 

νιφθιεξν ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θαζψο επίζεο θαη ζηηο επελδχζεηο. Σεξάζηηεο 

πξνζπάζεηεο γίλνληαη απφ ηηο θπβεξλήζεηο ησλ θξαηψλ γηα ηελ επίιπζε ηνπ 

πξνβιήκαηνο ησλ θξαηηθψλ ρξεψλ ρσξίο φκσο λα γίλεηαη ηδηαίηεξνο ιφγνο γηα ηηο 

άιιεο δχν θξίζεηο. Έηζη, ε άζθεζε πεξηνξηζηηθήο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο θαη ε 
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επηβνιή κέηξσλ βαξηάο θνξνινγίαο πξνο ηνπο πνιίηεο απνηειεί ην ιχζε γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ηεο ζπγθεθξηκέλεο θαηάζηαζεο. Σα απνηειέζκαηα φκσο δελ είλαη ηα 

αλακελφκελα θαη νη αξλεηηθέο ζπλέπεηεο ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο γίλνληαη νινέλα θαη 

πην νδπλεξέο. 

΢ε απηή ηελ πξνζπάζεηα ησλ θξαηψλ – κειψλ ηδηαίηεξν ξφιν παίδεη ε 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ε νπνία αζθεί ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο 

Δπξσδψλεο δηακνξθψλνληαο ηα επηηφθηα θαη δηαζθαιίδνληαο ηελ αμία ηνπ επξψ. Απφ 

ηελ άιιε φκσο πιεπξά, ε άζθεζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο απφ ην θάζε θξάηνο 

ρσξηζηά δηαθέξεη ζεκαληηθά αδπλαηψληαο λα πηνζεηεζεί κηα θνηλή πξαθηηθή πνπ ζα 

έδηλε ιχζε ζε φιεο ηηο νηθνλνκίεο ηεο Δπξψπεο. 

Όπσο αλαθέξζεθε, ε πιεηνςεθία ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ αληηκεησπίδεη 

πξνβιήκαηα ξεπζηφηεηαο εμαηηίαο ηεο επεθηαηηθήο πηζησηηθήο πνιηηηθήο πνπ 

αθνινπζνχζαλ ηα πξνεγνχκελα ρξφληα. Ζ αλσηέξσ πνιηηηθή είρε σο απνηέιεζκα λα 

δνζνχλ κεγάια πνζά δαλείσλ ζε δαλεηνιήπηεο νη νπνίνη ζηε ζπλέρεηα αδπλαηνχλ λα 

αληαπνθξηζνχλ ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπο ιφγσ ηεο χθεζεο θαη ηεο αλεξγίαο. Δπνκέλσο, 

ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα παξνπζηάδνπλ κεγάια πνζνζηά επηζθαιεηψλ απφ ηα κε 

εμππεξεηνχκελα δάλεηα θαη ρακειά πνζνζηά ξεπζηφηεηαο θαη πξνθεηκέλνπ λα 

επηβηψζνπλ θαηαθεχγνπλ ζε θξαηηθνχο κεραληζκνχο ζηήξημεο. 

Σα ίδηα φκσο ηα θξάηε δελ δηαζέηνπλ ηθαλνπνηεηηθά πνζά θεθαιαίσλ γηα ηελ 

θάιπςε ησλ αλσηέξσ αλαγθψλ θη έηζη εθαξκφδνπλ κέηξα απζηεξήο ιηηφηεηαο θαη 

πςειήο θνξνινγίαο εηο βάξνο ησλ θνξνινγνπκέλσλ νη νπνίνη επσκίδνληαη ηηο 

θαηαζηξνθηθέο ζπλέπεηεο ηεο θξίζεο.  

Πνιιέο κειέηεο έρνπλ δεκνζηνπνηεζεί κε ζθνπφ ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ 

ζεκαληηθφηεξσλ αηηηψλ ηεο πξφζθαηεο ηξαπεδηθήο θξίζεο θαη ηα νπνία είλαη ηα εμήο:  

1. Πηζησηηθή επέθηαζε. Έλαο απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο παξάγνληεο ηεο 

πξφζθαηεο θξίζεο πνπ μεθίλεζε απφ ηηο ΖΠΑ ήηαλ ν πςειφο ξπζκφο πηζησηηθήο 

επέθηαζεο ησλ ηξαπεδψλ ζχκθσλα κε ηνπο Reinhart and Rogoff (2013), Klomp J. 

(2009) θαη Buyukkarabacak and Valev (2009). ΢πγθεθξηκέλα, νη ηειεπηαίνη 

αλαθέξνπλ ζην άξζξν ηνπο φηη ε αχμεζε ησλ δαλεηνδνηήζεσλ ζε λνηθνθπξηά 

επζχλεηαη ζε κεγαιχηεξν βαζκφ γηα ηελ πξφζθαηε ηξαπεδηθή θξίζε απφ ηηο 

δαλεηνδνηήζεηο ζε επηρεηξήζεηο φπνπ ε ζπζρέηηζε ηεο κε ηελ θξίζε είλαη ιηγφηεξν 

ζεκαληηθή. Ζ ζπγθεθξηκέλε επεθηαηηθή πνιηηηθή αθνξνχζε θπξίσο ζηεγαζηηθά 

δάλεηα ηα νπνία παξέρνληαλ ζηνπο δαλεηνιήπηεο ρσξίο νπζηαζηηθή αμηνιφγεζε ηεο 

πηζηνιεπηηθήο ηνπο ηθαλφηεηαο ζχκθσλα κε ηνπο Benmelech and Dlugosz (2009) θαη 
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Dell’ Ariccia et al (2008). Όκσο, επζχλεο γηα ηελ αλσηέξσ ηαθηηθή ησλ ηξαπεδψλ 

θαηαινγίδνληαη θαη ζηηο Δπνπηηθέο Αξρέο ησλ ΖΠΑ. Ο Pol E. (2012) αλαθέξεη φηη ε 

απνπζία ελφο ζεκαληηθνχ επνπηηθνχ κεραληζκνχ γηα ηελ πξνιεπηηθή επνπηεία ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ νδήγεζε ζην μέζπαζκα ηεο θξίζεο ηνπ 2007.  

2. Σηκέο αθηλήησλ. ΢ηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 έσο θαη ην 2006, νη 

ηηκέο ησλ αθηλήησλ ζηηο ΖΠΑ ηξηπιαζηάζηεθαλ ελψ ην δηάζηεκα 2007 – 2009  

κεηψζεθαλ έσο θαη 30% (θαηάξξεπζε ηεο θνχζθαο ησλ αθηλήησλ) δεκηνπξγψληαο 

πξνβιήκαηα ζηελ εμππεξέηεζε ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ φπσο αλαθέξνπλ νη 

Reinhart and Rogoff (2013), Roy and Kemme (2012) θαη Khandani et al (2013). 

3. Σηηινπνηήζεηο ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ. Παξφια απηά, θαλέλαο δελ 

κπνξεί λα αξλεζεί ηνλ δξακαηηθφ ξφιν ηεο ηηηινπνίεζεο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ 

ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία (Pol E, 2012). ΢πγθεθξηκέλα, κέζσ ηεο ηηηινπνίεζεο, ηα 

ζηεγαζηηθά δάλεηα ηα νπνία ρνξεγεί κηα εκπνξηθή ηξάπεδα πξνο ην θνηλφ 

κεηαθέξνληαη ζηνπο ηζνινγηζκνχο άιισλ δηακεζνιαβεηηθψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

νξγαληζκψλ. Με απηή ηελ πξαθηηθή, εμαιείθεηαη ην θίλεηξν ζσζηήο  αμηνιφγεζεο 

ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ απφ ηελ ίδηα ηελ ηξάπεδα πνπ ρνξεγεί ην δάλεην θαζψο ν 

θίλδπλνο κεηαθέξεηαη ζε θάπνηνλ άιινλ νξγαληζκφ. Δπνκέλσο, νη ηξάπεδεο παξείραλ 

ζηεγαζηηθά δάλεηα ζε κε θεξέγγπνπο δαλεηνιήπηεο κε ηδηαίηεξε επθνιία 

αδηαθνξψληαο γηα ηνλ πηζαλφ θίλδπλν κε εμππεξέηεζεο ησλ δαλείσλ απηψλ (Dell’ 

Ariccia et al, 2008) θαζψο γλψξηδαλ εθ ησλ πξνηέξσλ φηη ηα ζπγθεθξηκέλα δάλεηα δελ 

ζα έκελαλ ζηνλ ηζνινγηζκφ ηνπο αιιά ζα πσινχληαλ ζε εηαηξίεο ηηηινπνίεζεο.  Έηζη 

νη ηξάπεδεο  ιεηηνπξγνχζαλ κε κνλαδηθφ ζηφρν ηελ παξνρή φζν ην δπλαηφλ 

κεγαιχηεξνπ αξηζκνχ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ρξεζηκνπνηψληαο ηε ξεπζηφηεηα απφ ηελ 

πψιεζε απηψλ ησλ δαλείσλ ζηελ παξνρή λέσλ δαλείσλ δεκηνπξγψληαο 

πνιιαπιάζηεο απαηηήζεηο ζε ζηεγαζηηθά δάλεηα. 

Οη ηηηινπνηήζεηο ήηαλ έλα είδνο παξαγψγνπ (derivative) ην νπνίν εμέδηδαλ νη 

ηξάπεδεο θαη ην επέλδπαλ ζηελ αληίζηνηρε αγνξά. Σα ρξήκαηα πνπ εηζέπξαηηαλ απφ 

απηέο ηηο πσιήζεηο, ηα παξείραλ πάιη ζηελ αγνξά θαη ζηα λνηθνθπξηά δίλνληαο ηνπο 

ζηεγαζηηθά δάλεηα γηα ηελ απφθηεζε κηαο θαηνηθίαο. Σα ζπγθεθξηκέλα φκσο 

παξάγσγα έθξπβαλ θαη αξθεηνχο θηλδχλνπο σο πξνο ηελ αμηνπηζηία ηνπο κε 

ζεκαληηθφηεξν ηελ καδηθή θαηαθξάηεζε ηνμηθψλ ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ απφ ηνπο 

ελδηάκεζνπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο νξγαληζκνχο φπσο αλαθέξνπλ νη Shleifer and 

Vishny (2010). Δπίζεο, νη πξφσξεο απνπιεξσκέο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ απφ ηνπο 

δαλεηνιήπηεο είραλ ζαλ απνηέιεζκα ηελ αιιαγή ηνπ κεληαίνπ πνζνχ πνπ ιάκβαλε ν 



23 
 

θάηνρνο ηνπ νκνιφγνπ πνπ πξνεξρφηαλ απφ ηηο κεληαίεο εμνθιήζεηο ησλ δφζεσλ ησλ 

δαλείσλ.  

4. Γνκεκέλα νκφινγα. Αλαηξέρνληαο ζην παξειζφλ, νη ηηηινπνηήζεηο 

ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ μεθίλεζαλ ζηηο Ζ.Π.Α. δέθα ρξφληα κεηά ηελ κεγάιε 

νηθνλνκηθή θξίζε ηνπ 1929 πξνθεηκέλνπ λα δηεπθνιπλζεί ε απφθηεζε θαηνηθίαο απφ 

έλα κεγάιν ηκήκα ηνπ ακεξηθαληθνχ πιεζπζκνχ. Μεηά απφ αξθεηά ρξφληα θαη 

ζπγθεθξηκέλα ην 1983 δεκηνπξγήζεθε έλα λέν πξντφλ ην νπνίν απνηεινχληαλ απφ 

ζεηξά νκνιφγσλ ή άιισλ ρξενγξάθσλ, ην δνκεκέλν νκφινγν (collateralized default 

obligation). Όπσο αλαθέξνπλ νη Benmelech and Dlugosz (2009), ν θίλδπλνο ησλ 

ζπγθεθξηκέλσλ δνκεκέλσλ νκνιφγσλ ήηαλ θιηκαθνχκελνο σο πξνο ηελ πηζαλφηεηα 

πξφσξεο απνπιεξσκήο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ. Σν πξψην ζηξψκα ησλ δνκεκέλσλ 

νκνιφγσλ ήηαλ πεξηζζφηεξν ξηςνθίλδπλν θαζψο δερφηαλ ηηο πεξηζζφηεξεο 

απνπιεξσκέο θαη επνκέλσο είρε κεγαιχηεξε απφδνζε. Σα επφκελα ζηξψκαηα ησλ 

δνκεκέλσλ νκνιφγσλ ραξαθηεξίδνληαλ απφ ιηγφηεξν θίλδπλν θαη άξα θαη ιηγφηεξε 

απφδνζε. Με απηφλ ηνλ ηξφπν, ν πηζησηηθφο θίλδπλνο ησλ νκνιφγσλ δηαζπείξνληαλ 

θαη ραξαθηήξηδε ηνλ θάζε έλαλ επελδπηή αλάινγα κε ηηο πξνζδνθίεο ηνπ θαη ην 

επελδπηηθφ ηνπ πξνθίι. ΢ηελ ζπλέρεηα φκσο ησλ επφκελσλ ρξφλσλ, ην έλα πξντφλ 

αθνινχζεζε ην άιιν θ.ν.θ. κε απνηέιεζκα λα δεκηνπξγεζνχλ αξθεηά πνιχπινθα 

επελδπηηθά πξντφληα ηα νπνία δελ μεθαζάξηδαλ κε αθξίβεηα   ην κέγεζνο ηνπ θηλδχλνπ 

θαη ηνπ ξίζθνπ δεκηνπξγψληαο κία ζχγρπζε ζην επελδπηηθφ θνηλφ. Έηζη ε νηθνλνκία 

θαηέιεμε απφ ηα δνκεκέλα νκφινγα ζηα ιεγφκελα ηνμηθά νκφινγα. 

5. Τςειφο βαζκφο κφριεπζεο. Έλαο άιινο ζεκαληηθφο παξάγνληαο ηεο 

θξίζεο πνπ ζρεηίδεηαη θαη κε ηελ επεθηαηηθή πηζησηηθή πνιηηηθή ήηαλ θαη ε πςειή 

κφριεπζε ησλ ηξαπεδψλ. Ο δείθηεο ησλ δαλείσλ, αιιά θαη ηνπ επελδπηηθνχ 

ραξηνθπιαθίνπ,  πξνο ηα ίδηα θεθάιαηα ήηαλ ηδηαίηεξα πςειφο ζε αξθεηέο ηξάπεδεο 

πξάγκα πνπ ζήκαηλε φηη ν δαλεηζκφο ήηαλ θαηά πνιχ κεγαιχηεξνο ζε ζρέζε κε ηα 

ίδηα θεθάιαηα (Mian and Sufi, 2009). ΢ηελ πνξεία φκσο, νη αμίεο ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ αθνινπζνχζαλ πησηηθή πνξεία θαζψο έπεθηαλ θαη νη ηηκέο ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ζηα νπνία είραλ επελδχζεη νη ηξάπεδεο. Δπνκέλσο, κηα 

ηέηνηα θαηάζηαζε είρε σο απνηέιεζκα ηνλ πεξηνξηζκφ ηεο παξνρήο δαλείσλ απφ ηηο 

ηξάπεδεο θαζψο πιένλ δελ είραλ ηε δπλαηφηεηα ρνξήγεζεο επηπξφζζεησλ πνζψλ. 

΢ηελ πξνζπάζεηα ηνπο γηα αλεχξεζε ξεπζηφηεηαο, πξνρψξεζαλ ζηελ δεκηνπξγία ησλ 

ηνμηθψλ παξαγψγσλ ηα νπνία κε ηε ζεηξά ηνπο νδήγεζαλ ζηελ θαηάξξεπζε ηεο 

ηξαπεδηθήο αγνξάο.  
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 Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη δηακεζνιαβεηηθνί νξγαληζκνί
4
 πνπ δέρνληαλ ηα ελ 

ιφγσ δάλεηα ηα ρξεκαηνδνηνχζαλ εθδίδνληαο εηαηξηθά δνκεκέλα (baked) νκφινγα ηα 

νπνία αγνξάδνληαλ απφ ζεζκηθνχο θνξείο, ζπληαμηνδνηηθά θαη αζθαιηζηηθά ηακεία. 

Σα ζπγθεθξηκέλα φκσο δνκεκέλα νκφινγα ήηαλ κεησκέλεο εμαζθάιηζεο θαζψο είραλ 

αληίθξηζκα ηα ηηηινπνηεκέλα δάλεηα ελψ νη επελδπηέο απηψλ ησλ νκνιφγσλ δελ ήηαλ 

ζε ζέζε λα πξνβιέςνπλ ηνλ πηζαλφ θίλδπλν πνπ έθξπβαλ θαζψο ππήξρε ε πεπνίζεζε 

φηη ηα αλσηέξσ πξντφληα είραλ αμηνινγεζεί ζσζηά ηφζν απφ ηηο ηξάπεδεο πνπ ηα 

εμέδσζαλ φζν θαη απφ ηνπο αλεμάξηεηνπο αμηνινγηθνχο νίθνπο. 

6. Ρφινο ησλ νίθσλ αμηνιφγεζεο. Οη δηεζλείο εηαηξίεο αμηνιφγεζεο (π.ρ. 

Moody’s, Standard and Poor’s, Fitch) πξνρσξνχζαλ ζε ειιηπείο αλαιχζεηο ησλ 

ζηνηρείσλ ηνπ θηλδχλνπ πνπ αλαιάκβαλαλ νη ηξάπεδεο κε ηα CDOs ζην ελεξγεηηθφ 

ηνπο, πξνρσξψληαο ζε ζεηηθέο αμηνινγήζεηο νη νπνίεο απείραλ θαηά πνιχ απφ ηελ 

πξαγκαηηθφηεηα. Γεληθφηεξα, ππήξμε αλαμηνπηζηία απφ ηελ πιεπξά ησλ νίθσλ 

αμηνιφγεζεο, νη νπνίνη κεξνιεπηνχζαλ ππέξ ζπγθεθξηκέλσλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ 

κε θάπνην ρξεκαηηθφ φθεινο, δειαδή δηαθζνξά θαη δηαπινθή παξνχζεο. Δλψ ν ξφινο 

ηνπο ήηαλ ε ζσζηή πιεξνθφξεζε θαη ε ελεκέξσζε ησλ θαηαλαισηψλ θαη ησλ 

επελδπηψλ, παξνπζίαδαλ ζηξεβιέο αμηνινγήζεηο ρσξίο φκσο νη άκεζα 

ελδηαθεξφκελνη λα είλαη ζε ζέζε λα αληηιεθζνχλ ηελ παξαπιάλεζε. Αληίζεηα, 

πίζηεπαλ ζε επελδχζεηο ρακεινχ θηλδχλνπ νη νπνίεο ηειηθά απνδείρζεθαλ σο πςεινχ 

ξίζθνπ. 

7. Καλνληζηηθφ πιαίζην ηξαπεδψλ. ΢εκαληηθφ ξφιν ζηελ δεκηνπξγία ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο έπαημε θαη ην θαλνληζηηθφ πιαίζην ησλ ηξαπεδηθψλ 

ζπζηεκάησλ, φπνπ ην 1999 θαηαξγήζεθε ν λφκνο Glass Steagall θαη εθαξκφζηεθε ε 

ηαθηηθή ηεο απηνξξχζκηζεο ησλ επελδπηηθψλ ηξαπεδψλ. ΢ην άξζξν ησλ Fernandez, 

Gonzalez and Suarez (2013) γίλεηαη αλαθνξά ζηε  λνκνζεζία θαη ζην ζεζκηθφ 

πιαίζην ιεηηνπξγίαο ησλ ηξαπεδηθψλ ζπζηεκάησλ, ε απνξξχζκηζε ησλ νπνίσλ  

κπνξεί λα νδεγήζεη ζε ηξαπεδηθή θξίζε. ΢πγθεθξηκέλα, ν ξφινο ησλ επνπηηθψλ 

αξρψλ αιιά θαη νη έιεγρνη πξνο ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα πεξηνξίζηεθαλ αξθεηά θάηη ην 

νπνίν δε ζα έπξεπε λα ζπκβεί εμαηηίαο ηεο απειεπζέξσζεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο (Noy, 2004) θαη ηεο δηεζλνπνίεζεο ηνπ θαη ηεο αλάπηπμεο ηεο αγνξάο 

παξαγψγσλ. 

                                                           
4
 Hedge Funds : ηδησηηθέο επελδπηηθέο εηαηξίεο νη νπνίεο πξνζπαζνχλ λα απμήζνπλ ηα 

 ρξήκαηα ησλ επελδπηψλ ηνπο κέζσ ζηνηρεκάησλ πνπ ζέηνπλ. 
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8. Ακνηβέο ηξαπεδηθψλ ζηειερψλ. ΢ε απηή ηελ ηαθηηθή ζπλέβαιε θαη ην 

ζχζηεκα ησλ ακνηβψλ ζηειερψλ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ην νπνίν 

ζηφρεπε ζε βξαρππξφζεζκε θεξδνθνξία παξά ζε καθξνπξφζεζκε, παξέρνληαο 

πςειέο ακνηβέο (bonuses) φηαλ νη εθηακηεχζεηο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ 

βξίζθνληαλ ζε έλα αξθεηά ηθαλνπνηεηηθφ επίπεδν. Σν ζπγθεθξηκέλν ρξνληθφ 

δηάζηεκα, ν ζθνπφο ησλ ηξαπεδψλ ήηαλ ηα πςειά θέξδε επηβξαβεχνληαο ηα ζηειέρε 

ηνπο κε κεγάια ρξεκαηηθά πνζά ζε πεξηπηψζεηο επίηεπμεο πςειψλ πσιήζεσλ θαη 

ζηφρσλ. Απηά ηα θίλεηξα νδήγεζαλ ζε κία ππεξβνιηθή επεθηαηηθή πηζησηηθή 

πνιηηηθή παξαθάκπηνληαο ηελ αμηνιφγεζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ θαη παξέρνληαο 

ζηελ αγνξά δάλεηα ακθηβφινπ πνηφηεηαο σο πξνο ηελ εμφθιεζή ηνπο. Οη ρακέλνη απφ 

απηή ηελ ηαθηηθή ήηαλ νη ίδηεο νη ηξάπεδεο, νη κέηνρνη, νη επελδπηέο θαη θαη’ 

επέθηαζε νιφθιεξε ε θνηλσλία. 

9. ΢πκπεξηθνξά επελδπηηθνχ θνηλνχ. Ζ ζπκπεξηθνξά ηνπ επελδπηηθνχ 

θνηλνχ ήηαλ εμίζνπ ζεκαληηθή πξνθεηκέλνπ λα νδεγεζνχκε ζηελ ελ ιφγσ θξίζε. Οη 

επελδπηέο ζεσξψληαο φηη είραλ ζσζηή ελεκέξσζε θαη δείρλνληαο απφιπηε 

εκπηζηνζχλε ζηνπο νίθνπο αμηνιφγεζεο πξνρσξνχζαλ ζε επελδχζεηο ζε ηνμηθά 

πξντφληα πξνζδνθψληαο πςειά θέξδε θαη ακειψληαο ην βαζκφ ηνπ θηλδχλνπ πνπ 

αλαιάκβαλαλ.  

΢χκθσλα ινηπφλ κε φια ηα παξαπάλσ, ε πξνζθνξά γηα αθίλεηα μεπέξαζε ηε 

δήηεζε θαζψο ε δηαδηθαζία απφθηεζεο ελφο αθηλήηνπ κέζσ ρνξήγεζεο ζηεγαζηηθνχ 

δαλείνπ ήηαλ αξθεηά δηαδεδνκέλε. Ο θνξεζκφο ηεο αγνξάο αθηλήησλ νδήγεζε ζηελ 

πηψζε ησλ ηηκψλ ηνπο, έηζη ψζηε νη δαλεηνιήπηεο αδπλαηνχζαλ λα αληαπνθξηζνχλ 

ζηελ εμφθιεζε ησλ δαλείσλ ηνπο θαζψο πιένλ ην θφζηνο δαλεηζκνχ ήηαλ πνιχ 

κεγαιχηεξν απφ ηελ αμία ηνπ ίδηνπ ηνπ αθηλήηνπ. Σν θφζηνο δαλεηζκνχ απμαλφηαλ 

θαζψο απμαλφηαλ θαη ηα επηηφθηα ησλ δαλείσλ κεηά απφ ηελ παξέιεπζε ησλ αξρηθψλ 

πεξηφδσλ ράξηηνο γηα ρακειά επηηφθηα θαη επνκέλσο νη θάηνρνη ησλ ηηηινπνηεκέλσλ 

δαλείσλ δελ ήηαλ δπλαηφλ λα εηζπξάμνπλ ηα έζνδα πνπ αλέκελαλ θαη άξα ηα εηαηξηθά 

νκφινγα ππέζηεζαλ ζεκαληηθέο κεηψζεηο κε κεγάιεο απψιεηεο θεθαιαίσλ γηα ηνπο 

επελδπηέο ηνπο. 

΢αλ απνηέιεζκα φισλ απηψλ είλαη ε εκθάληζε ηεο ηξαπεδηθήο θξίζεο φπνπ 

πιένλ κία ηξάπεδα δελ εκπηζηεχεηαη ηελ άιιε θαζψο ε θεξεγγπφηεηα (solvency) 

κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ έρεη ραζεί, δελ ππάξρνπλ ζπλαιιαγέο ζηελ δηαηξαπεδηθή 

αγνξά, πεξηνξίδνληαη ζε ζεκαληηθφ βαζκφ νη πηζηψζεηο θαη εκθαλίδεηαη ην πξφβιεκα 

ξεπζηφηεηαο (liquidity) ζηελ αγνξά. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2 : ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΟΗ ΠΑΡΑΓΟΝΣΔ΢ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ΢ 

 ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

2.1. ΘΔΧΡΗΔ΢ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ΢ ΣΧΝ ΣΡΑΠΔΕΗΚΧΝ ΗΓΡΤΜΑΣΧΝ. 

 

Θεσξία θφζηνπο ζπλαιιαγψλ. ΢χκθσλα κε ηε ζεσξία ηνπ θφζηνπο ησλ 

ζπλαιιαγψλ, κία ηξάπεδα φπσο θαη θάζε επηρείξεζε κπνξεί λα είλαη θεξδνθφξα 

εθφζνλ αμηνπνηεί ζην έπαθξν φιεο ηηο δπλαηφηεηεο πνπ ηεο παξέρνληαη. Ζ ζεσξία 

απηή αλαθέξεηαη ζηηο νηθνλνκίεο θιίκαθαο ηηο νπνίεο πξέπεη λα πεηπραίλεη ε θάζε 

πγηήο επηρείξεζε θαη νη νπνίεο αλαθέξνπλ φηη ην κέζν θαη ην νξηαθφ θφζηνο πνπ 

δεκηνπξγείηαη απφ ηελ παξνρή ησλ πξντφλησλ θαη ησλ ππεξεζηψλ καθξνρξφληα 

πξέπεη λα κεηψλεηαη θαζψο απμάλεηαη ε δξαζηεξηφηεηα. Οη νηθνλνκίεο θιίκαθαο θαη 

ε επηηπρία ηνπο εμαξηψληαη απφ ην κέγεζνο ηεο ηξάπεδαο, ην κεξίδην ηεο ζηελ αγνξά 

θαζψο επίζεο θαη ηα θεθάιαηα ηεο ζχκθσλα κε ηνπο ΢ηατθνχξαο, Μακαηδάθεο θαη 

Κνπηζνκαλφιε – Φηιηππάθε (2008). Όζν κεγαιχηεξε είλαη κηα επηρείξεζε, ηφζν 

κεγαιχηεξεο νηθνλνκίεο θιίκαθαο παξνπζηάδεη. Απηφ νθείιεηαη ζην φηη αλαπηχζζεη 

κεγαιχηεξε εμεηδίθεπζε ζηα πξνζθεξφκελα πξντφληα θαη ππεξεζίεο, γηα παξάδεηγκα 

κε ηελ πξφζιεςε εηδηθά εθπαηδεπκέλνπ πξνζσπηθνχ πξνο ηελ θαιχηεξε 

εμππεξέηεζε ηνπ πειάηε. Δπηπιένλ, κία κεγάιε επηρείξεζε δηαζέηεη θαη ηνλ 

θαηάιιειν θεθαιαηνπρηθφ εμνπιηζκφ θάηη πνπ νη κηθξέο επηρεηξήζεηο αδπλαηνχλ λα 

απνθηήζνπλ εμαηηίαο ηνπ πςεινχ θφζηνπο. Σέινο, εθηφο απφ ην κέγεζνο κηαο 

ηξάπεδαο, ζεκαληηθφ ξφιν παίδνπλ θαη νη λέεο ηερλνινγίεο (Alaghehband et al, 2011) 

θαη ε εμέιημε ηεο πιεξνθφξεζεο φπσο αλαιχνληαη παξαθάησ. 

Θεσξία αζχκκεηξεο πιεξνθφξεζεο. Ζ ζεσξία απηή αλαθέξεηαη ζηελ 

παξαγσγή ηεο θαηάιιειεο πιεξνθφξεζεο κε ην ειάρηζην δπλαηφ θφζηνο. ΢ηελ 

αγνξά ρξήκαηνο, ν έλαο απφ ηνπο δχν ζπλαιιαζζνκέλνπο έρεη δηαθνξεηηθή θαη 

θαιχηεξε πιεξνθφξεζε απφ ηνλ άιιν. Απηφ νθείιεηαη ζηα δηαθνξεηηθά δεδνκέλα 

πνπ δηαζέηεη ν θαζέλαο θαη ζηνλ ηξφπν πνπ ηα επεμεξγάδεηαη αλάινγα κε ηηο γλψζεηο 

πνπ δηαζέηεη. ΢χκθσλα κε ηε ζεσξία ηεο αζχκκεηξεο πιεξνθφξεζεο, φηαλ κία 

ηξάπεδα είλαη ζε ζέζε λα ζπιιέμεη θαη λα επεμεξγαζηεί ηηο θαηάιιειεο πιεξνθνξίεο 

πνπ ηηο παξέρνληαη πξνθεηκέλνπ λα πξνβεί ζηελ παξνρή ησλ πξντφλησλ θαη ησλ 

ππεξεζηψλ ηεο, ηφηε κπνξεί λα επσθειεζεί απφ ηα ζεηηθά απνηειέζκαηα θαη ηελ 

κεγηζηνπνίεζε ησλ θεξδψλ ηεο (Das and Nanda, 1999). Σν ηδηνθηεζηαθφ θαζεζηψο, 

ην κέγεζνο θαη ηα έμνδα ηεο δηνίθεζεο απνηεινχλ πιεξνθνξίεο θαη δεδνκέλα πνπ 
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βνεζνχλ κηα ηξάπεδα λα πξνβεί ζηε ζσζηή ζπιινγή θαηάιιεισλ πιεξνθνξηψλ πνπ 

ζα νδεγήζνπλ ζε πςειή θεξδνθνξία.  

Θεσξία παξαγσγήο πιεξνθφξεζεο. Ζ ζεσξία απηή αλαθέξεηαη ζε κηα πην 

ζχλζεηε έλλνηα ηεο πιεξνθφξεζεο ζχκθσλα κε ηελ νπνία δελ αξθεί κφλν ε ζπιινγή 

θαη επεμεξγαζία ησλ θαηάιιεισλ πιεξνθνξηψλ αιιά θαη ε δεκηνπξγία 

πιεξνθφξεζεο ε νπνία ζα νδεγεί ζε αχμεζε ησλ ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ θαη θαη’ 

επέθηαζε θαη ησλ θεξδψλ. Με ηελ παξαγσγή πιεξνθφξεζεο νη ηξάπεδεο είλαη ζε 

ζέζε λα ρξεζηκνπνηνχλ ηε ζπγθεθξηκέλε πιεξνθφξεζε γηα θαηλνηφκεο ηδέεο θαη 

πηνζέηεζε δηαθνξεηηθψλ πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ πνπ ζα ηηο κεηαηξέςνπλ ζε 

ηδηαίηεξα αληαγσληζηηθέο επηρεηξήζεηο. ΢εκαληηθφ ξφιν ζην ζεκείν απηφ παίδεη θαη ν 

βαζκφο αληαγσληζηηθφηεηαο ηνπ ηξαπεδηθνχ θιάδνπ θαη ν αξηζκφο ησλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ πνπ ιεηηνπξγνχλ ζηελ αγνξά. Οη Martin, Lakshmi θαη Venkatesan (2014) 

αλαθέξνπλ φηη νη θάζεηο ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ θαζνξίδνπλ ηελ αλάγθε γηα 

παξαγσγή θαηάιιειεο πιεξνθφξεζεο απφ ηηο ίδηεο ηηο ηξάπεδεο. ΢πγθεθξηκέλα,  ζε 

θάζε θαζφδνπ, φπνπ επηθξαηεί αβεβαηφηεηα, είλαη αλαγθαία ε πιεξνθφξεζε σο πξνο 

ηελ πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα ησλ δαλεηνιεπηψλ ή ηελ πνηφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ 

πξνθεηκέλνπ λα κεησζνχλ νη επηζθάιεηεο θαη ηα κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα. 

Θεσξία ιεηηνπξγηθνχ ξφινπ ησλ ηξαπεδψλ. Οη ηξάπεδεο ραξαθηεξίδνληαη απφ 

κηα ζεηξά ιεηηνπξγηψλ θαη ζπλαιιαγψλ νη νπνίεο ηνπο εμαζθαιίδνπλ έζνδα θαη ηελ 

απαηηνχκελε θεξδνθνξία. Μέζσ ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ, δηελεξγνχληαη νη 

πιεξσκέο γηα αγνξά αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ. Δπηπιένλ, νη ηξάπεδεο έρνπλ ξφιν 

απνηακηεπηηθφ θαζψο ζπγθεληξψλνπλ ηηο απνηακηεχζεηο ησλ ηδησηψλ αιιά θαη ησλ 

επηρεηξήζεσλ κε ηηο νπνίεο παξέρνπλ δάλεηα. Οη δηαθνξέο ζηελ θεξδνθνξία ησλ 

ηξαπεδψλ νθείινληαη θαηά θχξην ιφγν ζηηο ιεηηνπξγίεο ηνπο θαη ζην πψο 

αληηιακβάλνληαη ηηο αιιαγέο ηνπ νηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο αιιά θαη ηηο επηδξάζεηο 

ησλ δηαθφξσλ νηθνλνκηθψλ παξαγφλησλ. Οη απνθάζεηο πνπ ιακβάλεη κηα ηξάπεδα σο 

πξνο ηελ πνιηηηθή πνπ ζα αθνινπζήζεη αιιά θαη ηηο ηηκέο πνπ ζέιεη λα πεηχρεη ζε 

ζεκαληηθά ζηνηρεία ηνπ ηζνινγηζκνχ ηεο, κπνξεί λα ηελ νδεγήζνπλ ζε πςειή 

θεξδνθνξία. Οη θαηλνηνκίεο, ε δηαρείξηζε ηνπ θηλδχλνπ θαη ε ζσζηή αμηνιφγεζε ησλ 

πηζαλψλ επηζθαιεηψλ απνηεινχλ θάπνηεο απφ ηηο βαζηθέο ιεηηνπξγίεο ηεο δηνίθεζεο 

ησλ ηξαπεδψλ ζχκθσλα κε ηνλ Merton (1995). Οηθνλνκηθνί δείθηεο φπσο απηνί ηεο 

ξεπζηφηεηαο, ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαη ησλ εμφδσλ ρξεζηκνπνηνχληαη θαηά 

θχξην ιφγν γηα ηε κέηξεζε ηεο απνδνηηθφηεηαο ησλ ηξαπεδψλ θαη ζπλεπψο θαη ηεο 

θεξδνθνξίαο ηνπο. 
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Δπνκέλσο, ππάξρνπλ αξθεηνί παξάγνληεο πνπ παίδνπλ θαζνξηζηηθφ ξφιν ζηνλ 

πξνζδηνξηζκφ  θαη ζηελ αχμεζε ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ 

ζχκθσλα κε ηηο αληίζηνηρεο ζεσξίεο πεξί θεξδνθνξίαο. ΢ηελ έξεπλα ησλ Campbell 

and Kracaw (1980) αλαθέξεηαη ε ζπζρέηηζε θαη ν ζπλδπαζκφο ησλ ζεσξηψλ γχξσ 

απφ ηελ ηξαπεδηθή θεξδνθνξία πξνθεηκέλνπ νη ηξάπεδεο λα πεηχρνπλ ην επηζπκεηφ 

απνηέιεζκα, δειαδή ηελ αχμεζε ησλ θεξδψλ ηνπο. 

 

2.2.  ΒΗΒΛΗΟΓΡΑΦΗΚΖ ΔΠΗ΢ΚΟΠΖ΢Ζ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ΢ ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

Αξθεηέο έξεπλεο
5
 έρνπλ θαηαιήμεη ζην φηη ε θεξδνθνξία κηαο ηξάπεδαο 

πξνζδηνξίδεηαη θπξίσο απφ ηε δξαζηεξηφηεηά ηεο. Ζ δνκή ηνπ ηζνινγηζκνχ θαη ε 

θαηάζηαζε ησλ απνηειεζκάησλ ρξήζεο απνηεινχλ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο 

κέζα απφ ηηο νπνίεο κπνξεί λα πξνζδηνξηζηεί ε θεξδνθνξία ελφο ηξαπεδηθνχ 

νξγαληζκνχ θαη λα δηεμαρζνχλ απνηειέζκαηα ζεκαληηθψλ αξηζκνδεηθηψλ. 

΢εκαληηθνί γηα ηελ εξκελεία ηεο θεξδνθνξίαο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

θξίλνληαη νη δείθηεο ROA
6 

θαη ROE
7
 νη νπνίνη εξκελεχνπλ ηελ θεθαιαηαθή 

δηάξζξσζε ησλ ηξαπεδψλ. Οη ζπγθεθξηκέλνη δείθηεο παίδνπλ θαζνξηζηηθφ ξφιν 

ζηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο πηζησηηθήο πνιηηηθήο ησλ ηξαπεδψλ θπξίσο ζε πεξηφδνπο 

νηθνλνκηθήο χθεζεο φπνπ ηα θξηηήξηα γηα ηελ παξνρή δαλείσλ γίλνληαη πην απζηεξά 

θαη πεξηνξίδνληαη νη ηξαπεδηθέο εξγαζίεο θαη ηα έζνδα απφ απηέο. 

Σα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ησλ ηξαπεδψλ κε βάζε ηα νπνία θαζνξίδεηαη θαη ε 

θεξδνθνξία ηνπο βξίζθνληαη ζε άκεζε αιιειεμάξηεζε κε ην καθξννηθνλνκηθφ 

πεξηβάιινλ πνπ ηζρχεη ζε θάζε ρψξα θαη πνπ ζηηο κέξεο καο ραξαθηεξίδεηαη απφ ηελ 

παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε αιιά θαη ην ζεζκηθφ πιαίζην πνπ αλαιχεηαη παξαθάησ. 

Πνιιέο είλαη νη κειέηεο ζρεηηθέο κε ηελ θεξδνθνξία ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο πνπ έρνπλ εθπνλεζεί θαηά θαηξνχο θαη νη νπνίεο θαηαιήγνπλ ζηε 

ζεκαληηθή επηξξνή πνπ έρνπλ ηα  ρξεκαηννηθνλνκηθά κεγέζε ησλ ίδησλ ησλ 

ηξαπεδψλ θαζψο επίζεο θαη καθξννηθνλνκηθά δεδνκέλα κε βάζε ηα νπνία 

θαζνξίδνπλ θαη ηελ πηζησηηθή ηνπο πνιηηηθή.  

                                                           
 

5
 Βιέπε πίλαθα 2.1. 

 
6
 Γείθηεο απφδνζεο ελεξγεηηθνχ (ROA) = θέξδε πξν θφξσλ / ζχλνιν ελεξγεηηθνχ 

 
7
 Γείθηεο απφδνζεο ηδίσλ θεθαιαίσλ (ROE) = θέξδε πξν θφξσλ / ίδηα θεθάιαηα 
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Ο πίλαθαο 2.1 ζπγθεληξψλεη δεδνκέλα απφ πέληε άξζξα ηα νπνία ζηνρεχνπλ 

ζηνλ θαζνξηζκφ ησλ βαζηθφηεξσλ κεηαβιεηψλ πνπ νξίδνπλ ηελ ηξαπεδηθή 

θεξδνθνξία.  

΢πγθεθξηκέλα, νη ΢ηατθνχξαο θαη ΢ηέιηαξνο (1999) θαηέιεμαλ ζην φηη ε 

θεξδνθνξία ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ, ε νπνία νξίδεηαη κε ηνπο δείθηεο 

ROA θαη ROE  νθείιεηαη ζε ελδνγελείο θαη εμσγελείο παξάγνληεο. Βαζηδφκελνη ζε 

δεδνκέλα απφ δείγκα 17 ειιεληθψλ ηξαπεδψλ πνπ ιεηηνπξγνχζαλ ζηελ Διιάδα ην 

δηάζηεκα 1991 – 1998 θαηέιεμαλ ζηνλ πξνζδηνξηζκφ ζεκαληηθψλ αξηζκνδεηθηψλ 

απφ ηνπο νπνίνπο εμαξηάηαη ε θεξδνθνξία κηαο ηξάπεδαο. Ζ θεθαιαηαθή επάξθεηα 

θαη νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο απνηεινχλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο κεηαβιεηέο γηα 

ηνλ νξηζκφ ηεο θεξδνθνξίαο ελψ ν δείθηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο, ν θίλδπλνο 

ξεπζηφηεηαο, ην ηδηνθηεζηαθφ θαζεζηψο κηαο ηξάπεδαο αιιά θαη ν πιεζσξηζκφο 

ζεσξνχληαη σο κε ζεκαληηθέο κεηαβιεηέο. Σέινο, θαηαιήγνπλ ζην φηη εξκελεχεηαη 

αθξηβέζηεξα ε κεηαβιεηφηεηα ηνπ ζπληειεζηή ROE αληί ηνπ ζπληειεζηή ROA. 

 Οη Παηζηνχξαο θαη Κνζκίδνπ (2006) εξκελεχνπλ ηελ θεξδνθνξία ησλ 

ηξαπεδψλ ρξεζηκνπνηψληαο σο εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνλ δείθηε ROAA
8
 

πξνθεηκέλνπ λα απνθχγνπλ ηπρφλ δηαθνξέο ζην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ ησλ 

ηξαπεδψλ θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ νηθνλνκηθνχ έηνπο. ΢ην ζπγθεθξηκέλν άξζξν γίλεηαη 

κηα πξνζπάζεηα εξκελείαο ηεο θεξδνθνξίαο εγρψξησλ θαη μέλσλ ηξαπεδψλ ηεο 

Δπξψπεο θαη φρη κφλν ηεο Διιάδαο. Υξεζηκνπνηνχλ δεδνκέλα απφ έλα ηζνξξνπεκέλν 

δείγκα 584 εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ πνπ ιεηηνπξγνχζαλ ζε 15 ρψξεο ηεο Δπξψπεο ην 

δηάζηεκα 1995 – 2001 θαη θαηαιήγνπλ ζην φηη ε θεξδνθνξία εμαξηάηαη απφ 

παξάγνληεο ηεο ηξάπεδαο αιιά θαη απφ ηε δνκή ηεο νηθνλνκίαο θαη ηηο εθάζηνηε 

καθξννηθνλνκηθέο ζπλζήθεο. Μεξηθέο απφ ηηο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ είλαη ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, ε θεθαιαηαθή επάξθεηα, ε 

ξεπζηφηεηα, ην αθαζάξηζην εγρψξην πξντφλ, ν πιεζσξηζκφο θαη ε ζπγθέληξσζε ηνπ 

ηξαπεδηθνχ θιάδνπ κε ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κε ηελ θεξδνθνξία εθηφο απφ 

ηελ ζπγθέληξσζε ζηελ πεξίπησζε ησλ εγρψξησλ ηξαπεδψλ. 

΢ην άξζξν ησλ Αζαλαζφγινπ, Μπξηζζίκε θαη Γειιή (2008) ε θεξδνθνξία 

ησλ ηξαπεδψλ νθείιεηαη ζε ηξαπεδηθνχο – νηθνλνκηθνχο παξάγνληεο, ζε παξάγνληεο 

βηνκεραλίαο θαη ζε καθξννηθνλνκηθνχο παξάγνληεο εξεπλψληαο δεδνκέλα απφ 

ειιεληθέο εκπνξηθέο ηξάπεδεο ην δηάζηεκα 1985 – 2001. Καηαιήγνπλ ζην φηη ην 

                                                           
8
 ROAA : ε απφδνζε ηνπ κέζνπ φξνπ ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ. 
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θεθάιαην, ε παξαγσγηθφηεηα, ην ηδηνθηεζηαθφ θαζεζηψο θαη ν επηρεηξεκαηηθφο 

θχθινο ζρεηίδνληαη ζεηηθά κε ηελ θεξδνθνξία ελψ ν θίλδπλνο πίζησζεο θαη ηα 

ιεηηνπξγηθά θφζηε ζρεηίδνληαη αξλεηηθά. 

Σν άξζξν ησλ Kanas, Vasiliou θαη Eriotis (2012) πξνζδηνξίδεη ηελ ηξαπεδηθή 

θεξδνθνξία ρξεζηκνπνηψληαο δεδνκέλα απφ εκπνξηθέο ηξάπεδεο ησλ ΖΠΑ ην 

δηάζηεκα 1988 – 2011κε γξακκηθέο θαη κε γξακκηθέο κεηαβιεηέο. Σν άξζξν 

θαηαιήγεη ζην φηη ν νξηζκφο ηεο θεξδνθνξίαο κε ηνλ δείθηε ROA είλαη πιεξέζηεξνο 

ρξεζηκνπνηψληαο κία εκηπαξακεηξηθή εθηίκεζε ελψ ην γξακκηθφ κνληέιν δίλεη 

ειάρηζηεο πιεξνθνξίεο γηα ηνπο πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο ηεο θεξδνθνξίαο. 

Σέινο, νη Bolt et al (2012) εξκελεχνπλ ηελ θεξδνθνξία κε ηελ νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα ησλ ηξαπεδψλ ρξεζηκνπνηψληαο έλα ζεσξεηηθφ κνληέιν ζχκθσλα κε 

ην νπνίν ε θεξδνθνξία νξίδεηαη κε βάζε ηα θαζαξά έζνδα απφ ηφθνπο, δηάθνξα άιια 

έζνδα, ηηο δεκηέο ησλ δαλείσλ θαη ηα ιεηηνπξγηθά θφζηε ησλ ηξαπεδψλ. Σα 

ζπκπεξάζκαηα ηνπο ζηεξίδνληαη ζε ζπγθεληξσηηθά ζηνηρεία ηξαπεδψλ 17 ρσξψλ ην 

δηάζηεκα 1979 – 2007 θαη ζε αηνκηθά ζηνηρεία ηξαπεδψλ 19 ρσξψλ ην δηάζηεκα 

1990 – 2007.  

Άιιεο έξεπλεο φπσο ησλ Diamond θαη Rajan (2001), αλαθέξνπλ φηη ηξάπεδεο 

κε κεγάια πνζά θαηαζέζεσλ ζα κεηψζνπλ ηνλ δαλεηζκφ ηνπο ιηγφηεξν θαηά ηελ 

δηάξθεηα ηεο θξίζεο θαη δελ ζα επεξεαζηνχλ ζεκαληηθά απφ απηή. Οη αλσηέξσ 

θαηαιήγνπλ ζην φηη ε ζρέζε αλάκεζα ζηελ παξνρή δαλείσλ απφ ηηο ηξάπεδεο θαη ην 

ζχλνιν ησλ θαηαζέζεσλ ηνπο είλαη ζεηηθή θαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Απφ ηελ άιιε 

πιεπξά, ηξάπεδεο κε ρακειφηεξε ξεπζηφηεηα εκθαλίδνπλ ηηο κεγαιχηεξεο κεηψζεηο 

σο πξνο ηελ παξνρή δαλείσλ θαη θαη’ επέθηαζε θαη ησλ θεξδψλ ηνπο. Δίλαη πηζαλφλ 

ηέηνηνπ είδνπο ηξάπεδεο λα αθνξνχλ ζε επελδπηηθέο ή θαη ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

εηαηξίεο νη νπνίεο εμεηδηθεχνληαη ζε ηχπνπο δαλείσλ πνπ ε δήηεζε ηνπο κεηψλεηαη 

ζεκαληηθά θαηά ηελ δηάξθεηα ηεο θξίζεο. ΢ηα ίδηα ζπκπεξάζκαηα θαηαιήγνπλ θαη 

νη Gatev θαη Strahan (2006). 

Δπηπιένλ, νη Bernanke and Blinder (1992) έδσζαλ ηδηαίηεξε ζεκαζία ζηελ 

ζχγθξηζε ησλ επηηνθίσλ γηα δάλεηα θαη νκφινγα. Σα απνηειέζκαηα θαη άιισλ 

εξεπλψλ ησλ Bernanke and Blinder (1988) έδεημαλ φηη νη ηξάπεδεο κεγάιεο 

θεθαιαηαθήο δηάξζξσζεο θαη ηθαλνπνηεηηθήο ξεπζηφηεηαο δελ επεξεάδνληαη ηφζν 

απφ ηηο δηαθπκάλζεηο ηεο νηθνλνκίαο φζνλ αθνξά ηελ πνξεία ηεο πηζησηηθήο ηνπο 

πνιηηηθήο. ΢ε αληίζηνηρα ζπκπεξάζκαηα θαηαιήγεη θαη ε έξεπλα ησλ Brissimis θαη 

Magginas (2005) ε νπνία ζηεξηδφκελε ζηελ άπνςε ησλ πην ζχγρξνλσλ εξεπλεηψλ 
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πξνζπάζεζε λα εξκελεχζεη ηελ χπαξμε ελφο ζπζηήκαηνο ηξαπεδηθνχ δαλεηζκνχ θαη 

πσο απηφ κεηαβάιιεηαη κε βάζε ζπγθεθξηκέλα νηθνλνκηθά ζηνηρεία ησλ ηξαπεδψλ. 

Δπηπιένλ, θαη ζχκθσλα κε ηνλ Avkirman (1999), ν ιφγνο ησλ ιεηηνπξγηθψλ 

εμφδσλ πξνο ηα ιεηηνπξγηθά έζνδα απνηειεί έλαλ άιινλ ζεκαληηθφ δείθηε κε ηνλ 

νπνίν θαζνξίδεηαη ε απνηειεζκαηηθφηεηα ελφο ηξαπεδηθνχ ηδξχκαηνο.  

΢χκθσλα κε ηα παξαπάλσ, πνιιέο έξεπλεο έρνπλ εθπνλεζεί ζρεηηθά κε ηελ 

θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ θαη νη νπνίεο θαηαιήγνπλ ζε κία ζεηξά ζεκαληηθψλ 

παξαγφλησλ πνπ παίδνπλ ηδηαίηεξν ξφιν ζηνλ θαζνξηζκφ ηεο. 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 2.1. ΢ΤΝΟΦΖ ΢ΖΜΑΝΣΗΚΖ΢ ΑΡΘΡΟΓΡΑΦΗΑ΢ ΓΗΑ ΣΖΝ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

ΑΝΑΦΟΡΔ΢ 
ΚΤΡΗΔ΢ ΔΡΔΤΝΖΣΗΚΔ΢ 

ΤΠΟΘΔ΢ΔΗ΢ 

ΓΔΓΟΜΔΝΑ & ΟΗΚΟΝΟΜΔΣΡΗΚΔ΢ 

ΜΔΘΟΓΟΗ 

ΔΞΑΡΣΖΜΔΝΖ & ΑΝΔΞΑΡΣΖΣΔ΢ 

ΜΔΣΑΒΛΖΣΔ΢ 
΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

΢ηατθνχξα 

Υ., 

΢ηέιηαξνπ Μ. 

(1999) 

Ζ θεξδνθνξία ησλ 

ειιεληθψλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ νθείιεηαη ζε 

ελδνγελείο θαη εμσγελείο 

παξάγνληεο. 

Γείγκα : δεδνκέλα απφ 17 εκπνξηθέο 

ηξάπεδεο πνπ ιεηηνπξγνχζαλ ζηελ 

Διιάδα ην δηάζηεκα 1991 - 1998.  

Μνληέιν : ROA (ή ROE) = C + 

b1OWN + b2LLR + b3LA + b4INF + 

b5ETA + b6ER + u       Ζ εθηίκεζε ησλ 

παξακέηξσλ ηεο παιηλδξφκεζεο ηνπ 

δείγκαηνο ζηεξίδεηαη ζηε κέζνδν ησλ 

ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ (least square 

method). 

Δμαξηεκέλε κεηαβιεηή : θεξδνθνξία 

(ROA θαη ROE)                                

Αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο : 1. δείθηεο 

πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο (loan loss 

reserves / loans), 2. θεθαιαηαθή 

επάξθεηα (capital), 3. θίλδπλνο 

ξεπζηφηεηαο (liquidity risk), 4. 

ηδνθηεζηαθφ θαζεζηψο (ownership), 5. 

πιεζσξηζκφο (inflation), 6. επηηφθηα 

θαη κεηαβιεηφηεηα ηνπο (level of 

interest rates θαη change of interest 

rate), 7. ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο 

(exchange rates). 

Ζ κεηαβιεηή ROA εξκελεχεηαη θαιχηεξα 

απφ ηελ κεηαβιεηή ROE. Ο πιεζσξηζκφο 

θαη ηα επηηφθηα δελ εκθαλίδνληαη 

ηαπηφρξνλα ζηελ αλάιπζε εμαηηίαο 

αλαμηνπηζηίαο ηνπ απνηειέζκαηνο ιφγσ 

ηεο ζπζρέηηζεο κεηαμχ ηνπο θαη 

επηιέγεηαη ε ρξήζε ηνπ πιεζσξηζκνχ. Οη 

εξεπλεηηθέο ππνζέζεηο επαιεζεχνληαη 

αλά κεηαβιεηή σο εμήο : 1. αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε, ζεκαληηθή κεηαβιεηή, 2. 

ζεηηθή ζπζρέηηζε, κε ζεκαληηθή 

κεηαβιεηή, 3. αξλεηηθή ζπζρέηηζε, 

ζεκαληηθή, 4. αξλεηηθή ζπζρέηηζε, 

ζεκαληηθή, 5. αξλεηηθή ζπζρέηηζε, 

ζεκαληηθή, 7. ζεηηθή ζπζρέηηζε, κε 

ζεκαληηθή.  



33 
 

Patsioufas F., 

Kosmidou K. 

(2006) 

Ζ θεξδνθνξία ησλ εγρψξησλ 

θαη ησλ μέλσλ ηξαπεδψλ 

νθείιεηαη ζε : 1. 

εζσηεξηθνχο παξάγνληεο 

(ηξαπεδηθνί), 2. εμσηεξηθνχο 

παξάγνληεο (δνκή 

νηθνλνκίαο θαη 

καθξννηθνλνκηθέο 

ζπλζήθεο) 

Γείγκα : ηζνξξνπεκέλν δείγκα απφ 584 

εκπνξηθέο ηξάπεδεο πνπ ιεηηνπξγνχζαλ 

ζε 15 ρψξεο ηεο Δπξψπεο ην δηάζηεκα 

1995 - 2001 δηαηξνχκελν ζε εγρψξηεο 

θαη μέλεο ηξάπεδεο.                                                               

Γξακκηθφ κνληέιν : Zit = boit + bmit Ymit 

+ bdit Ydit + ε (κνληέιν ζηαζεξήο 

παιηλδξφκεζεο)                                                        

Δμαξηεκέλε κεηαβιεηή : θεξδνθνξία 

(ROAA)                                                 

Αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο : 1. κέγεζνο 

(size), 2. απνηειεζκαηηθφηεηα θαη 

δηαρείξηζε θφζηνπο (cost to income 

ratio), 3. θεθαιαηαθή επάξθεηα (capital 

structure), 4. ξεπζηφηεηα (ratio of 

bank's loans by customers and short 

term funding), 5. αθαζάξηζην εγρψξην 

πξντφλ (GDP), 6. πιεζσξηζκφο 

(inflation), 7. ζπγθέληξσζε 

(concentration), 8. ζχλνιν ελεξγεηηθνχ 

θαηαζέζεσλ / ΑΔΠ, 9. 

θεθαιαηνπνίεζε ρξεκαηηζηεξηαθήο 

αγνξάο / ζπλνιν ελεξγεηηθνχ 

ηξαπεδψλ, 10. θεθαιαηνπνίεζε 

ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο / ΑΔΠ 

Όιεο νη κεηαβιεηέο είλαη ζεκαληηθέο γηα 

ηνλ πξνζδηνξηζκφο ηεο ηξαπεδηθήο 

θεξδνθνξίαο εθηφο απφ ηελ ζπγθέληξσζε 

ζηελ πεξίπησζε ησλ εγψξησλ ηξαπεδψλ. 

Οη εξεπλεηηθέο ππνζέζεηο επαιεζεχνληαη 

αλά κεηαβιεηή σο εμήο : 1. αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε, 2. αξλεηηθή ζπζρέηηζε, 3. 

ζεηηθή ζπζρέηηζε, 4. ζεηηθή ζρέζε γηα 

εγρψξηεο ηξάπεδεο θαη αξλεηηθή γηα μέλεο, 

5. ζεηηθή ζπζρέηηζε, 6. ζεηηθή αλ ν 

πιεζσξηζκφο είλαη αλακελφκελνο θαη 

αξλεηηθή αλ ν πιεζσξηζκφο είλαη κε 

αλακελφκελνο, 7. αξλεηηθή γηα εγρψξηεο 

ηξάπεδεο θαη ζεηηθή γηα μέλεο, 8. αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε, 9. ζεηηθή ζπζρέηηζε, 10. 

ζεηηθή ζπζρέηηζε. 
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Athanasoglou 

P., Brissimis 

S., Delis M. 

(2008) 

Ζ θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ 

νθείιεηαη ζε : 1. 

ηξαπεδηθνχο - νηθνλνκηθνχο 

παξάγνληεο,    2. παξάγνληεο 

βηνκεραλίαο,                                           

3. καθξννηθνλνκηθνχο 

παξάγνληεο  

Γείγκα : κε ηζνξξνπεκέλν δείγκα απφ 

δεδνκέλα ειιεληθψλ εκπνξηθψλ 

ηξαπεδψλ ην δηάζηεκα 1985 - 2001.                               

Γξακκηθφ κνληέιν : Πit = c + 
Κ
΢k=1 βk 

Υit
k
 + εit, εit = vi + uit 

Δμαξηεκέλε κεηαβιεηή : θεξδνθνξία 

(ROA ή ROE)                                                           

Αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο : 1. θεθάιαην 

(capital), 2. πηζησηηθφο θίλδπλνο 

(credit risk), 3. παξαγσγηθφηεηα 

(productivity rate), 4. ιεηηνπξγηθά 

έμνδα (operating expenses 

management), 5. κέγεζνο (size), 6. 

ηδηνθηεζία (ownership), 7. 

ζπγθέληξσζε (concentration), 8. 

πιεζσξηζηηθέο πξνζδνθίεο (inflation 

expectations), 9. απνηέιεζκα 

επηρεηξεκαηηθνχ θχθινπ (cyclical 

output) 

Οη εξεπλεηηθέο ππνζέζεηο επαιεζεχνληαη 

αλά κεηαβιεηή σο εμήο  : 1. ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κε θεξδνθνξία, ζεκαληηθφο 

παξάγνληαο, 2. αξλεηηθή ζπζρέηηζε, 3. 

ζεηηθή ζπζρέηηζε, 4. αξλεηηθή ζπζρέηηζε, 

5. κε ζεκαληηθφο παξάγνληαο, 6. κε 

ζεκαληηθφο παξάγνληαο, 7. αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε, κε ζεκαληηθφο παξάγνληαο, 8. 

κε ζεκαληηθφο παξάγνληαο, 9. ζεηηθή 

ζπζρέηηζε 
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Kanas A., 

Vasiliou D., 

Eriotis N. 

(2012) 

Ζ θεξδνθνξία ησλ 

ακεξηθαληθψλ ηξαπεδψλ 

νθείιεηαη ζε δηάθνξνπο 

παξάγνληεο αλάινγα κε ηε 

κέζνδν θαη ην κνληέιν πνπ 

ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηνλ 

πξνζδηνξηζκφ ηνπο. 

Γείγκα : δεδνκέλα ακεξηθαληθψλ 

εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ ην δηάζηεκα 1988 

- 2011.                                                               

Μνληέια : A) E (BP/X,Z) = α + β'Υ + 

f(z) (semi - parametric estimation 

methology),                                                        

B) E(BP/X, Z1….ZK) = α + β'Υ + f1(Z1) 

+….+ fk(Zk) (non parametrically - 

linear estimation). 

Δμαξηεκέλε κεηαβιεηή : θεξδνθνξία 

(ROA θαη ROE)                                

Αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο : 1. 

επηρεηξεκαηηθφο θχθινο (business 

cycle), 2. δηαθνξνπνίεζε ησλ εζφδσλ 

(diversification of revenues), 3. 

πηζησηηθφο θίλδπλνο (credit risk), 4. 

πξνζδνθίεο πιεζσξηζκνχ (inflationary 

expectations), 5. λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

(monetary policy), 6. δαλεηαθφ 

ραξηνθπιάθην (loan portfolio), 7. 

πιεζσξηζκφο (inflation), 8.θεθάιαην 

(capital), 9. νηθνλνκηθή δνκή - 

ζπγθέληξσζε (financial structure - 

concentration)  

Οη εξεπλεηηθέο ππνζέζεηο επαιεζεχνληαη 

αλάινγα κε ην κνληέιν θαη αλά 

κεηαβιεηή σο εμήο : Μνληέιν Α : Όιεο νη 

κεηαβιεηέο είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο 

εθηφο απφ ηε κεηαβιεηή 2 ζηελ 

πεξίπησζε πνπ σο θεξδνθνξία 

ρξεζηκνπνηήζεθε ν δείθηεο ROA θαη ηελ 

κεηαβιεηή 8 ζηελ πεξίπησζε ηνπ ROE. 

Οη ζπζρεηίζεηο ησλ κεηαβιεηψλ κε ηελ 

θεξδνθνξία είλαη : 1. ζεηηθή ζπζρέηηζε, 2. 

αξλεηηθή, 3. αξλεηηθή, 4. ζεηηθή, 5. 

ζεηηθή, 6. αξλεηηθή, 7. ζεηηθή, 8. ζεηηθή, 

9. αξλεηηθή.                                                          

Μνληέιν Β : Σν ζπγθεθξηκέλν κνληέιν 

δίλεη ειάρηζηεο πιεξνθνξίεο γηα ηελ 

θεξδνθνξία. ΢ηαηηζηηθά ζεκαληηθή 

κεηαβιεηή κε ζεηηθή ζπζρέηηζε ε 

κεηαβνιή ηεο κεηαβιεηήο 8 θαη γηα ηνπο 

δχν δείθηεο (ROA θαη ROE). 

Bolt W., 

Haan L., 

Hoeberichts 

M., Oordt 

M., Swank J. 

(2012) 

΢ρέζε κεηαμχ ηεο 

θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ 

θαη ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο. Ζ 

θεξδνθνξία νθείιεηαη ζε : 1. 

απψιεηεο δαλείσλ, 2. 

επηηφθηα ησλ δαλείσλ θαη 

ησλ θαηαζέζεσλ, 3. θάζε 

νηθνλνκηθνχ θχθινπ 

Γείγκα : κε ηζνξξνπεκέλν δείγκα απφ 

ζπγθεληξσηηθά ζηνηρεία ηξαπεδψλ 17 

ρσξψλ γηα ην δηάζηεκα 1979 - 2007 θαη 

αηνκηθά ζηνηρεία ηξαπεδψλ 19 ρσξψλ 

γηα ην δηάζηεκα 1990 - 2007.                  

Θεσξεηηθφ κνληέιν : Πt = ΝΗΗt + OIt - 

(BLt + OCt) 

Δμαξηεκέλε κεηαβιεηή : θεξδνθνξία 

(bank profit)                                     

Αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο : 1. θαζαξά 

έζνδα απφ ηφθνπο (net interest 

income), 2. άιια έζνδα (other 

income), 3. δεκηέο δαλείσλ (loan 

losses), 4. ιεηηνπξγηθά θφζηε 

(operating cost) 

Οη εξεπλεηηθέο ππνζέζεηο επαιεζεχνληαη 

αλά κεηαβιεηή σο εμήο : 1. ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κε θεξδνθνξία, 2. ζεηηθή 

ζπζρέηηζε, 3. αξλεηηθή ζπζρέηηζε, 4. 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε. 
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2.3 Δ΢ΧΣΔΡΗΚΟΗ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΟΗ ΠΑΡΑΓΟΝΣΔ΢ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ΢ 

 ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

Δθηφο φκσο απφ ην νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ ζην νπνίν δξαζηεξηνπνηείηαη κία 

ηξάπεδα θαη ην νπνίν επεξεάδεη ηελ ιεηηνπξγηθφηεηα θαη ηελ θεξδνθνξία ηεο, 

θαζνξηζηηθφ ξφιν παίδνπλ θαη άιινη παξάγνληεο πνπ ζρεηίδνληαη κε ηηο απνθάζεηο 

ηεο ίδηαο ηεο δηνίθεζεο ηεο θάζε ηξάπεδαο. Μεξηθνί απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο 

πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ είλαη νη εμήο : 

Ηδηνθηεζηαθφ θαζεζηψο (ownership) 

Σν θαζεζηψο θάησ απφ ην νπνίν ιεηηνπξγεί κία ηξάπεδα θαζψο επίζεο θαη ην 

αλ αλήθεη ζην θξάηνο ή ζε ηδηψηεο κπνξεί λα θαζνξίζεη ηελ θεξδνθνξία ηεο. 

Έξεπλεο φπσο ηνπ Bourke (1989) έρνπλ θαηαιήμεη ζην φηη νη θξαηηθέο ηξάπεδεο 

είλαη ιηγφηεξν θεξδνθφξεο ζε ζρέζε κε ηηο ηδησηηθέο θαζψο νη πξψηεο εζηηάδνπλ ζε 

κέηξα θαη ζηξαηεγηθέο πνπ δελ ζηνρεχνπλ ηφζν ζηε κεγηζηνπνίεζε ησλ θεξδψλ. 

Τπάξρνπλ φκσο θαη άιιεο έξεπλεο νη νπνίεο ππνζηεξίδνπλ ηελ αληίζεηε γλψκε 

θαζψο ζεσξνχλ φηη νη θξαηηθέο ηξάπεδεο παξνπζηάδνπλ κεγαιχηεξα θέξδε κηα θαη 

ππνζηεξίδνληαη απφ ην ίδην ην θξάηνο, (Abdula, 1994, Molyneux and Thornton, 

1992 ). Απηφ φκσο γηα λα ζπκβεί πξνυπνζέηεη έλα θξάηνο ρσξίο δεκνζηνλνκηθά 

ειιείκκαηα θαη ρξέε πξνθεηκέλνπ λα είλαη ζε ζέζε λα ππνζηεξίδεη ηελ χπαξμε 

θξαηηθψλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ. Οη Athanasoglou, Brissimis θαη Delis (2008) 

ππνζηεξίδνπλ φηη ην ηδηνθηεζηαθφ θαζεζηψο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ην δηάζηεκα 

1985 – 2001 δελ θαίλεηαη λα επεξεάδεη ζεκαληηθά ηελ θεξδνθνξία ηνπο θαζψο νη 

ηδησηηθέο ηξάπεδεο δελ εκθάληδαλ κεγαιχηεξα θέξδε απφ ηηο δεκφζηεο ηξάπεδεο ην 

ζπγθεθξηκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα. Απηφ νθείιεηαη θπξίσο ζην φηη νη ηδησηηθνπνηήζεηο 

ησλ ηξαπεδψλ απνηεινχζαλ πξφζθαην γεγνλφο θαη δελ είρε γίλεη αθφκα εκθαλή ε 

επίδξαζε ηνπο ζηελ θεξδνθνξία ησλ ελ ιφγσ ηξαπεδψλ. ΢ε παξφκνην ζπκπέξαζκα 

θαηέιεμαλ θαη νη ΢ηατθνχξαο θαη ΢ηέιηαξνο (1999) νη νπνίνη ρξεζηκνπνίεζαλ κία 

εηθνληθή κεηαβιεηή πξνθεηκέλνπ λα νξίζνπλ ην ηδηνθηεζηαθφ θαζεζηψο κηαο 

ηξάπεδαο. 

Μέγεζνο ηξάπεδαο (size) – θεθαιαηαθή επάξθεηα (capital) 

΢εκαληηθφο παξάγνληαο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ ζεσξείηαη θαη ην κέγεζνο 

ελφο ηξαπεδηθνχ νξγαληζκνχ απφ ην νπνίν πξνζδηνξίδεηαη θαη ην εχξνο ησλ 

ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ. Οη Akhavein et al. (1997) θαη Smirlock (1985) αλαθέξνπλ 

ηελ χπαξμε κηαο ζεκαληηθήο ζρέζεο αλάκεζα ζην κέγεζνο θαη ηελ θεξδνθνξία θαη 
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ζεσξνχλ φηη φζν κεγαιχηεξνο είλαη έλαο ηξαπεδηθφο νξγαληζκφο, ηφζν πεξηζζφηεξα 

θέξδε ζα έρεη. Ζ έλλνηα ηνπ κεγέζνπο (size) κηαο ηξάπεδαο  ηαπηίδεηαη κε ηελ έλλνηα 

ηνπ θεθαιαίνπ (capital) απηήο ζχκθσλα κε δηάθνξνπο εξεπλεηέο φπσο νη Short 

(1979) θαη Bikker θαη Hu (2002). Δπίζεο, νη Demirguc – Kunt θαη Maksimovic 

(1998) ππνγξακκίδνπλ ηε ζπνπδαηφηεηα ηνπ κεγέζνπο κηαο ηξάπεδαο σο πξνο ηνλ 

θαζνξηζκφ ηεο ζπλνιηθήο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο θαη ζην θαηά πφζν επεξεάδεηαη 

απφ εμσηεξηθνχο νηθνλνκηθνχο ή ζεζκηθνχο παξάγνληεο ζεσξψληαο πξνθαλέο φηη 

κία ηξάπεδα ζεκαληηθνχ κεγέζνπο άιινηε επεξεάδεηαη ιηγφηεξν θαη άιινηε 

πεξηζζφηεξν απφ ην εμσηεξηθφ πεξηβάιινλ. Παξφιν πνπ ην κέγεζνο κηαο ηξάπεδαο 

επηδξά ζεηηθά ζηελ αχμεζε ηεο θεξδνθνξίαο ηεο, ε επίδξαζε άιινηε είλαη 

κεγαιχηεξε θαη άιινηε κηθξφηεξε. Γηα παξάδεηγκα, ηελ πεξίνδν 1993 – 1998, φζν 

κεγαιχηεξε ήηαλ κία ηξάπεδα, ηφζν πεξηζζφηεξα θέξδε εκθάληδε. Αληίζεηα, ηελ 

πεξίνδν κεηά ην 2000, ην κέγεζνο κηαο ηξάπεδαο απφ κφλν ηνπ δελ έπαηδε ηδηαίηεξν 

ξφιν. Απηφ ζπκβαίλεη επεηδή έρνπλ πεξηνξηζηεί νη νηθνλνκίεο θιίκαθαο ηνπ θιάδνπ 

θαη άξα ε θεξδνθνξία κπνξεί λα βειηησζεί αξρηθά ιφγσ ηνπ κεγέζνπο αιιά κεηά 

κεηψλεηαη ζχκθσλα κε ηα ζπκπεξάζκαηα ηεο έξεπλαο ησλ Kamberoglou et al. 

(2004). Οη Patsiouras θαη Kosmidou (2006) αλαθέξνπλ ηε ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαη θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ ελψ ρξεζηκνπνηνχλ ηε 

κεηαβιεηή ηνπ ζπλφινπ ηνπ ελεξγεηηθνχ κηαο ηξάπεδαο γηα λα πξνζδηνξίζνπλ ην 

κέγεζνο ηεο θαηαιήγνληαο φηη νηθνλνκίεο θιίκαθαο εκθαλίδνληαη ζε κηθξνχ 

κεγέζνπο ηξάπεδεο ελψ αληηνηθνλνκίεο θιίκαθαο εκθαλίδνληαη ζε κεγάινπ κεγέζνπο 

ηξάπεδεο. 

Κίλδπλνο Πηζηψζεσλ (credit risk) – πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα 

Ζ πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα πξνζδηνξίδεη ηελ ηθαλφηεηα ηεο ηξάπεδαο λα 

αληαπνθξίλεηαη ζηηο ππνρξεψζεηο ηεο ζε ζρέζε κε ηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο. 

Ο θίλδπλνο ησλ δεκηψλ θαη ησλ επηζθαιψλ απαηηήζεσλ απμάλεηαη φηαλ ε πηζησηηθή 

πνιηηηθή κηαο ηξάπεδαο είλαη επεθηαηηθή ρσξίο ηδηαίηεξνπο πεξηνξηζκνχο. Ζ παξνρή 

ζηεγαζηηθψλ θαη θαηαζθεπαζηηθψλ δαλείσλ κπνξεί λα πεξηνξίζεη ηα θέξδε θαζψο 

ηέηνηνπ είδνπο δάλεηα έρνπλ κεγαιχηεξν θίλδπλν κε απνπιεξσκήο εμαηηίαο ηνπ 

καθξνπξφζεζκνπ ραξαθηήξα ηνπο. Οη ΢ηατθνχξαο θαη ΢ηέιηαξνο (1999) 

ρξεζηκνπνηνχλ ηνλ δείθηε πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο (απνζεκαηηθά γηα δαλεηαθέο 

επηζθάιεηεο / δάλεηα) γηα λα πξνζδηνξίζνπλ ηελ θεξδνθνξία ησλ ειιεληθψλ 

ηξαπεδψλ θαη ζπκπεξαίλνπλ ηελ αξλεηηθή αιιά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

θεξδνθνξίαο θαη πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο κηαο ηξάπεδαο. Σνλ ίδην δείθηε 
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ρξεζηκνπνηνχλ θαη νη Athanasoglou, Brissimis θαη Delis (2008) νξίδνληαο ηνλ σο 

θίλδπλνο πίζησζεο. ΢χκθσλα κε ηνπο αλσηέξσ, φζν πην κεγάινο είλαη ν θίλδπλνο 

ησλ πηζηψζεσλ πνπ αλαιακβάλεη κία ηξάπεδα κέζσ ησλ δαλείσλ πνπ παξέρεη, ηφζν 

κεγαιχηεξε πηζαλφηεηα έρεη λα παξνπζηάζεη κεησκέλα θέξδε ζηνλ ηζνινγηζκφ ηεο. 

Δπνκέλσο, νη ηξάπεδεο κπνξνχλ λα απμήζνπλ ηελ θεξδνθνξία ηνπο αλαπηχζζνληαο 

κεζφδνπο θαη πξαθηηθέο αμηνιφγεζεο θαη πξφβιεςεο  ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ πνπ 

εκπεξηέρεηαη ζε θάζε πξάμε δαλεηνδφηεζεο δίλνληαο έκθαζε ζηα νηθνλνκηθά 

ζηνηρεία ηνπ θάζε πειάηε. Ο πηζησηηθφο θίλδπλνο ζρεηίδεηαη θαη κε ηε θάζε ηνπ 

νηθνλνκηθνχ θχθινπ (Kanas, Vasiliou, Eriotis, 2012) φπνπ ζε πεξηφδνπο έληνλεο 

χθεζεο απμάλνληαη νη πξνβιέςεηο γηα επηζθάιεηεο ελψ ζε πεξηφδνπο νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο κεηψλνληαη. 

Πξνβιέςεηο 

Λφγσ ηεο ζπλερφκελεο επηδείλσζεο ηνπ καθξννηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο, νη 

ηξάπεδεο θαηαθεχγνπλ ζηνλ ζρεκαηηζκφ πςειφηεξσλ πξνβιέςεσλ γηα ηελ θάιπςε 

ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ πνπ αλαθέξζεθε αλσηέξσ κε απνηέιεζκα λα 

παξνπζηάδνπλ ρακειφηεξα θέξδε εμαηηίαο απηψλ ησλ απμεκέλσλ πξνβιέςεσλ 

(Kanas, Vasiliou, Eriotis, 2012). 

Ρεπζηφηεηα (liquidity) 

Ζ ξεπζηφηεηα απνηειεί εμίζνπ ζεκαληηθφ πξνζδηνξηζηηθφ παξάγνληα ηεο 

θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ. Οη  ΢ηατθνχξαο θαη ΢ηέιηαξνο (1999) εμεηάδνπλ ην 

ιφγν ησλ δαλείσλ πνπ ρνξεγεί κηα ηξάπεδα πξνο ηηο θαηαζέζεηο πνπ δηαζέηεη θαη 

ζπκπεξαίλνπλ φηη κε βάζε απηφλ θαζνξίδεηαη θαη ε πνιηηηθή ηεο θάζε ηξάπεδαο. 

Απνηειεί κία ζεκαληηθή κεηαβιεηή πξνζδηνξηζκνχ ηεο θεξδνθνξίαο κε αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε. Δπηπιένλ, νη Patsiouras θαη Kosmidou (2006) ππνζηεξίδνπλ ηελ χπαξμε 

ζεηηθήο ζρέζεο αλάκεζα ζηελ θεξδνθνξία ησλ εγρψξησλ ηξαπεδψλ θαη ηε 

ξεπζηφηεηα θαη αξλεηηθήο ζρέζεο κεηαμχ θεξδνθνξίαο μέλσλ ηξαπεδψλ θαη 

ξεπζηφηεηαο. 

Παξαγσγηθφηεηα (productivity) 

Ζ έλλνηα ηεο παξαγσγηθφηεηαο είλαη ζπλδεδεκέλε κε ην αλζξψπηλν δπλακηθφ 

πνπ εξγάδεηαη ζε κηα ηξάπεδα. ΢πγθεθξηκέλα, ε αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο πνπ 

πξνέξρεηαη απφ ηε δηαηήξεζε ηνπ αλζξψπηλνπ δπλακηθνχ ζε πςειά επίπεδα θαη ζε 

ζηαζεξέο ζέζεηο απαζρφιεζεο, θαζψο επίζεο θαη ε αχμεζε ζηε ζπλνιηθή ηξαπεδηθή 

δξαζηεξηφηεηα κπνξεί λα νδεγήζεη ζε απμεκέλα ηξαπεδηθά θέξδε (Athanasoglou, 

Brissimis, Delis, 2008). 
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Έμνδα δηνίθεζεο θαη δηαρείξηζεο 

Αλ θαη ηα έμνδα θαη ηα θφζηε ζε κία επηρείξεζε είλαη δπλαηφλ λα κεηψζνπλ ηα 

έζνδα θαη ζπλεπψο θαη ηα θέξδε, ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα δελ ηζρχεη ην ίδην. 

΢πγθεθξηκέλα, φζν πην θαιά νξγαλσκέλε είλαη κία ηξάπεδα θαη φζν κεγαιχηεξε 

ζεκαζία δίλεη ζηελ δηαρείξηζε (management), ηφζν πεξηζζφηεξα νθέιε απνθηά ηα 

νπνία απεηθνλίδνληαη θαη ζηελ θεξδνθνξία ηεο. Οη Bourke (1989) θαη νη Molyneux 

and Thornton (1992) αλαθέξνπλ ηελ χπαξμε κηαο ζεηηθήο ζρέζεο κεηαμχ ζηελ 

δηνίθεζε νιηθήο πνηφηεηαο κηαο ηξάπεδαο θαη ζηα θέξδε ηεο. 

Λεηηνπξγηθά θφζηε (operating cost) 

΢ην άξζξν ησλ Bolt, Haan, Hoeberichts, Oordt θαη Swank (2012) γίλεηαη 

αλαθνξά ζηελ επίδξαζε ησλ ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ κηαο ηξάπεδαο ζηελ θεξδνθνξία 

ηεο. Όηαλ απμάλνληαη ηα ζπγθεθξηκέλα θφζηε, κεηψλνληαη ηα θέξδε κηαο ηξάπεδαο 

φπσο ηζρχεη θαη κε ηελ πιεηνςεθία ησλ επηρεηξήζεσλ. ΢χκθσλα κε ην αλσηέξσ 

άξζξν, ν θαζνξηζκφο ησλ ιεηηνπξγηθψλ εμφδσλ θαη θαηά ζπλέπεηα θαη ηεο 

θεξδνθνξίαο ζε καθξνπξφζεζκν δηάζηεκα παξνπζηάδεη δπζθνιίεο. Απφ ηε κία 

πιεπξά, ζε πεξηφδνπο χθεζεο απμάλνληαη ηα θφζηε πνπ ζηνρεχνπλ ζηε 

ζπγθέληξσζε ησλ νθεηιψλ ησλ δαλείσλ, ελψ απφ ηελ άιιε πιεπξά, κεηψλεηαη ε 

πξνζθνξά γηα δάλεηα. 

 

2.4 ΔΞΧΣΔΡΗΚΟΗ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΟΗ ΠΑΡΑΓΟΝΣΔ΢ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ΢ 

 ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

Δθηφο φκσο απφ ηνπο εζσηεξηθνχο νηθνλνκηθνχο πξνζδηνξηζηηθνχο 

παξάγνληεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ, νη κεηαβνιέο ηνπ νηθνλνκηθνχ 

πεξηβάιινληνο θαη νη εμειίμεηο ζηηο δηάθνξεο νηθνλνκίεο ηνπ θφζκνπ κπνξνχλ λα 

επεξεάζνπλ ζε ζεκαληηθφ βαζκφ ηε ιεηηνπξγία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαη θαη’ 

επέθηαζε θαη ηελ θεξδνθνξία. Οη Athanasoglou, Brissimis θαη Delis (2008) ζηελ 

έξεπλα ηνπο ππνγξακκίδνπλ ηελ επίδξαζε ηνπ καθξννηθνλνκηθνχ θαη εμσηεξηθνχ 

πεξηβάιινληνο ζηνλ θαζνξηζκφ ησλ ηξαπεδηθψλ εζφδσλ θαη θεξδψλ. Δπηπιένλ, 

άξζξα φπσο ησλ Kwast θαη Rose (1981), Molyneux θαη Thornton (1992) αλαθέξνληαη 

ζε καθξννηθνλνκηθνχο παξάγνληεο πξνθεηκέλνπ λα νξίζνπλ ηελ ηξαπεδηθή 

θεξδνθνξία.  ΢χκθσλα ινηπφλ κε ηελ αξζξνγξαθία, νη εμσηεξηθνί νηθνλνκηθνί 

παξάγνληεο πνπ πξνζδηνξίδνπλ ηελ θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ είλαη νη εμήο : 
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Δπηηφθηα αγνξάο.  

Σα επηηφθηα ησλ δαλεηνδνηήζεσλ θαη ησλ θαηαζεηηθψλ πξντφλησλ πνπ 

ηζρχνπλ ζηελ αγνξά είλαη απηά πνπ θαζνξίδνπλ ην κέγεζνο ησλ εζφδσλ θαη ησλ 

θεξδψλ κηαο ηξάπεδαο. ΢πλήζσο, φηαλ κία ηξάπεδα έρεη αλάγθε απφ ξεπζηφηεηα θαη 

ελίζρπζε ησλ θεθαιαίσλ ηεο, απμάλεη ηα επηηφθηα ηεο πξνθεηκέλνπ λα πξνζειθχζεη 

λέεο θαηαζέζεηο θαη άξα λα απμήζεη θαη ηα θέξδε ηεο. ΢χκθσλα κε ηνπο Bourke 

(1989) θαη Molyneux (1993)  ππάξρεη κία ζεηηθή ζρέζε αλάκεζα ζηα επηηφθηα θαη ηελ 

ηξαπεδηθή θεξδνθνξία. ΢ην άξζξν ησλ Bolt et al (2012), ηα θαζαξά έζνδα απφ 

ηφθνπο ηα νπνία πξνζαξκφδνληαη αλάινγα κε ηα επηηφθηα ησλ ρνξεγήζεσλ θαη ησλ 

θαηαζέζεσλ, πξνζδηνξίδνπλ ηα θέξδε πξν θφξσλ ησλ ηξαπεδψλ. 

Πεξηζψξην επηηνθίσλ – ρνξεγήζεσλ θαηαζέζεσλ. 

Ο παξάγνληαο απηφο αλαθέξεηαη ζηε δηαθνξά πνπ ππάξρεη αλάκεζα ζηα 

επηηφθηα γηα ρνξεγήζεηο θαη ζηα επηηφθηα γηα θαηαζέζεηο ηα νπνία αθνινπζνχλ νη 

ηξάπεδεο. Ζ ζπγθεθξηκέλε δηαθνξά απνηειεί ηα θαζαξά έζνδα απφ ηφθνπο (Bolt et al, 

2012) θαη δελ ζα πξέπεη λα είλαη κεγάιε πξνθεηκέλνπ νη ηξάπεδεο λα εκθαλίδνπλ 

πςειή θεξδνθνξία. ΢πλήζσο, ηα επηηφθηα ησλ ρνξεγήζεσλ εμαξηψληαη απφ ηα 

επηηφθηα θαη ην θφζηνο ησλ θαηαζέζεσλ θαη ησλ θεθαιαίσλ δηαηξαπεδηθήο αγνξάο, 

απφ ην θφζηνο ησλ αλακελφκελσλ δεκηψλ, απφ ηε κε απνπιεξσκή ησλ δαλείσλ, απφ 

ην θφζηνο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, απφ ηα ιεηηνπξγηθά θφζηε ηεο ηξάπεδαο αιιά θαη 

γεληθφηεξα απφ ηε δνκή ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Όπσο αλαθέξεη ν Ζιίαο Λεθθφο 

(2006), αλ θαη γίλεηαη πξνζπάζεηα εθαξκνγήο παξφκνησλ επηηνθίσλ απφ φια ηα 

ηξαπεδηθά ηδξχκαηα ηεο Δπξψπεο, ππάξρνπλ ζεκαληηθέο απνθιίζεηο εμαηηίαο ησλ 

δηαθνξψλ πνπ ππάξρνπλ σο πξνο ηνπο αλσηέξσ παξάγνληεο ζηηο ηξάπεδεο ησλ 

δηαθφξσλ ρσξψλ. 

Πιεζσξηζκφο (inflation) 

Ζ αχμεζε ζηα επίπεδα ησλ ηηκψλ αιιά θαη νη δηαθπκάλζεηο ζηηο ηηκέο 

επεξεάδνπλ ηελ θεξδνθνξία ελφο ηξαπεδηθνχ νξγαληζκνχ. Με ηηο απμήζεηο ζηηο ηηκέο, 

απμάλνληαη ζπγρξφλσο θαη ηα ιεηηνπξγηθά έμνδα ησλ ηξαπεδψλ θαη νη πξνβιέςεηο 

πνπ ππνρξενχληαη λα δηελεξγνχλ ζηνπο ηζνινγηζκνχο ηνπο. Άξα, αλνδηθέο ηάζεηο 

ηηκψλ νδεγνχλ ζε κεησκέλε θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ. Ο Revell (1979) αλαθέξεη 

ηελ χπαξμε ζρέζεο κεηαμχ ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη ηεο ηξαπεδηθήο θεξδνθνξίαο 

ηνλίδνληαο φηη ην θαηά πφζν επεξεάδεη ν πιεζσξηζκφο ηα θέξδε κηαο ηξάπεδαο 

εμαξηάηαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηνπο ηξαπεδηθνχο κηζζνχο θαη ηα ιεηηνπξγηθά ηεο 

θφζηε. Δπίζεο, εμαξηάηαη θαη απφ ην αλ ε ηξάπεδα είλαη ζε ζέζε λα πξνβιέςεη ηηο 
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κειινληηθέο ηάζεηο ησλ ηηκψλ έηζη ψζηε λα κπνξέζεη εθ ησλ πξνηέξσλ λα 

δηαρεηξηζηεί ηα θφζηε ηεο. ΢πγθεθξηκέλα, νη Patsiouras θαη Kosmidou (2006) 

ππνζηεξίδνπλ ηελ χπαξμε ζεηηθήο ζρέζεο κεηαμχ πιεζσξηζκνχ θαη θεξδνθνξίαο 

εθφζνλ ν πιεζσξηζκφο είλαη αλακελφκελνο ελψ θαηαιήγνπλ ζε αξλεηηθή ζρέζε ζε 

πεξίπησζε πνπ νη ηξάπεδεο δελ είλαη ζε ζέζε λα πξνβιέςνπλ κεηαβνιέο ζηα επίπεδα 

ησλ ηηκψλ θαη άξα λα ξπζκίζνπλ ηα επηηφθηα ηνπο αλάινγα. Δπίζεο, νη Molyneux and 

Thornton (1992) θαη Kanas, Vasiliou θαη Eriotis (2012) ζπκπεξαίλνπλ ηελ χπαξμε 

ζεηηθήο ζρέζεο πιεζσξηζκνχ θαη θεξδνθνξίαο. 

Δπηρεηξεκαηηθφο θχθινο (business cycle) 

Αλάινγα κε ηε θάζε ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ θχθινπ ζηελ νπνία βξίζθεηαη ε 

νηθνλνκία, θαζνξίδνληαη θαη νη δξαζηεξηφηεηεο θαη νη ιεηηνπξγίεο ησλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ ζε κηα ρψξα. Γηα παξάδεηγκα, ε νηθνλνκηθή χθεζε νδεγεί ζηνλ 

πεξηνξηζκφ ησλ ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ θαη άξα θαη ζηε κείσζε ηεο νξγαληθήο 

θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ, δειαδή ησλ εζφδσλ απφ ηφθνπο θαη πξνκήζεηεο. Απηφ 

απνδεηθλχεηαη θαη απφ ηνπο ηζνινγηζκνχο ησλ ηειεπηαίσλ ρξφλσλ ησλ δηαθφξσλ 

εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ ζηελ Διιάδα. Όηαλ επηθξαηεί χθεζε ζηελ αγνξά θαη έιιεηςε 

ξεπζηφηεηαο, νη ηξάπεδεο αζθνχλ πεξηνξηζηηθή πνιηηηθή σο πξνο ηελ παξνρή δαλείσλ 

θαη άξα θαη ηα έζνδα ηνπο είλαη πεξηνξηζκέλα. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη θαηαζέηεο 

απνζχξνπλ ηα ρξήκαηα ηνπο απφ ηηο ηξάπεδεο πεξηνξίδνληαο έηζη ηε ξεπζηφηεηα ησλ 

ηειεπηαίσλ εμαηηίαο ηεο αβεβαηφηεηαο θαη ηεο έιιεηςεο εκπηζηνζχλεο πνπ ληψζνπλ 

απέλαληη ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα. Απηφ έρεη ζαλ απνηέιεζκα λα κεηψλεηαη ην 

λνκηζκαηηθφ κέγεζνο Μ3
9

 θαη λα εθαξκφδεηαη ε ηάζε ππνθαηάζηαζεο ησλ εγρψξησλ 

θαηαζέζεσλ κε ηνπνζεηήζεηο ζε θαηαζέζεηο ή ρξεφγξαθα ζην εμσηεξηθφ. Οη Bikker 

and Hu (2002) ρξεζηκνπνίεζαλ δηάθνξεο καθξννηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο γηα λα 

εξκελεχζνπλ ηελ επίδξαζε ησλ θάζεσλ ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ φπσο είλαη ην 

αθαζάξηζην εγρψξην πξντφλ, ε αλεξγία θαη νη δηαθνξνπνηήζεηο ζηα επηηφθηα. Οη 

Albertazzi θαη Gambacorta (2009) ππνζηεξίδνπλ φηη ηα θαζαξά έζνδα, ηα 

ιεηηνπξγηθά έμνδα, νη πξνβιέςεηο θαη ηα θέξδε πξν θφξσλ εμαξηψληαη άκεζα απφ ηε 

θάζε ηεο νηθνλνκίαο. Ζ έξεπλα ησλ Athanasoglou et al. (2008) θαηαιήγεη ζην φηη ηα 

θέξδε ησλ ηξαπεδψλ εμαξηψληαη απφ ηε θάζε ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ. 

΢πγθεθξηκέλα, αλαθέξνπλ φηη ζε θάζεηο αλφδνπ, ηα θέξδε απμάλνληαη κε ηαρχηεξν 

                                                           
9
 Μ3 : θαηαζέζεηο κίαο εκέξαο, πξνζεζκίεο έσο δχν έηε θαη πξνζεζκίεο ππφ πξνεηδνπνίεζε 

 έσο ηξηψλ κελψλ, ζπκθσλίεο επαλαγνξάο, κεξίδηα ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ, δηαζεζίκσλ – 

 ρξεκαηαγνξάο θαη ρξεφγξαθα δηάξθεηαο έσο δχν έηε. 
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ξπζκφ ζε ζρέζε κε ηε θάζε χθεζεο φπνπ ηα θέξδε κεηψλνληαη ιηγφηεξν. Οη Kanas, 

Vasiliou θαη Eriotis (2012) ρξεζηκνπνηνχλ ηελ απφθιηζε ζην πξαγκαηηθφ ΑΔΠ γηα λα 

νξίδνπλ ηνλ παξάγνληα ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ θχθινπ ν νπνίνο θαζνξίδεη ηελ 

θεξδνθνξία άκεζα αιιά θαη έκκεζα κέζσ ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ πνπ ιακβάλνπλ 

νη ηξάπεδεο. ΢πγθεθξηκέλα, ζε πεξηφδνπο χθεζεο απμάλνληαη νη πξνβιέςεηο γηα 

επηζθάιεηεο θαη άξα κεηψλνληαη ηα θέξδε ελψ ζε πεξηφδνπο αλάπηπμεο ζπκβαίλεη ην 

αληίζεην. 

Βαζκφο ζπγθέληξσζεο (concentration) 

Οη ζπγρσλεχζεηο θαη νη εμαγνξέο βνεζνχλ ζηελ απνθπγή ηεο ρξενθνπίαο κηαο 

ηξάπεδαο θπξίσο ζε πεξηφδνπο θξίζεο. Με ηηο ζπγρσλεχζεηο πεξηνξίδνληαη ηα θφζηε 

κηαο πηζαλήο ρξενθνπίαο θαηά ηε δηάξθεηα πεξηφδσλ νηθνλνκηθήο χθεζεο θαη 

δπζπξαγίαο. Με ηνλ ηξφπν απηφ απμάλνληαη ε απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ ηξαπεδψλ 

θαη ν πινχηνο ησλ θαηαζεηψλ θαζψο ζπγθεληξψλνληαη πεξηζζφηεξα θεθάιαηα ζε 

κία ηξάπεδα πνπ πιένλ απνηειεί φκηιν απμάλνληαο ην κεξίδην ηεο ζηελ αγνξά. Οη 

Athanasoglou et al (2008) ππνζηεξίδνπλ φηη ν βαζκφο ζπγθέληξσζεο επεξεάδεη ηελ 

θεξδνθνξία κηαο ηξάπεδαο αξλεηηθά παξφιν πνπ ν ζπγθεθξηκέλνο παξάγνληαο είλαη 

ζηαηηζηηθά κε ζεκαληηθφο. Δπίζεο, ζην άξζξν ησλ Patsiouras θαη Kosmidou (2006) 

ε ζπγθέληξσζε ηνπ ηξαπεδηθνχ θιάδνπ νξίδεηαη σο ην ελεξγεηηθφ ησλ 5 

κεγαιχηεξσλ ηξαπεδψλ αλά ρψξα  / ην ελεξγεηηθφ φισλ ησλ ηξαπεδψλ κηαο ρψξαο 

φπνπ ζηελ πεξίπησζε ησλ εγρψξησλ ηξαπεδψλ ππάξρεη αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

βαζκνχ ζπγθέληξσζεο θαη θεξδνθνξίαο ελψ ζηελ πεξίπησζε ησλ μέλσλ ηξαπεδψλ 

ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε.  

Σερλνινγηθέο εμειίμεηο (technology) 

Οη εμειίμεηο ηεο ηερλνινγίαο θαη ηεο πιεξνθνξηθήο επεξεάδνπλ ζε κεγάιν 

βαζκφ ηηο δξαζηεξηφηεηεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα ζε νιφθιεξν ηνλ θφζκν. Ζ 

ιεηηνπξγία ελφο ηξαπεδηθνχ ηδξχκαηνο βαζίδεηαη θαηά θχξην ιφγν ζηε ζπιινγή θαη 

επεμεξγαζία ηεο πιεξνθφξεζεο απνδεηθλχνληαο φηη φζν εμειίζζεηαη ε πιεξνθνξηθή, 

ηφζν απμάλεηαη θαη ε ιεηηνπξγηθφηεηα ησλ ηξαπεδψλ. Οη επηρεηξεκαηηθέο επθαηξίεο 

πνπ παξνπζηάδνληαη είλαη κεγάιεο θαζψο νδεγνχλ ζε κείσζε ηνπ ιεηηνπξγηθνχ 

θφζηνπο ησλ ηξαπεδψλ νδεγψληαο ζε πεξηζζφηεξν απηνκαηνπνηεκέλεο δηαδηθαζίεο. 

Πιένλ, νη ηξαπεδηθέο δηαδηθαζίεο είλαη δπλαηφλ λα εθηεινχληαη κέζσ ησλ απηφκαησλ 

κεραλεκάησλ (ATMs), κέζσ ηειεθψλνπ (telephone banking) είηε κέζσ ηνπ 

δηαδηθηχνπ (internet banking) θαζηζηψληαο επθνιφηεξε ηελ έλλνηα ηεο ζπλαιιαγήο 
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θαη ρσξίο λα απαηηείηαη ε παξνπζία ηνπ πειάηε ζε θάπνην ηξαπεδηθφ θαηάζηεκα 

(European Central Bank, 1999). 

Αληαγσληζηηθφηεηα (competitiveness)  

Ο αληαγσληζκφο κεηαμχ ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ απνηειεί ζεκαληηθή 

πξνυπφζεζε γηα ηελ αχμεζε ηεο πνηφηεηαο ηνπ παξερφκελνπ πξντφληνο θαη 

ππεξεζίαο. Οη ηξάπεδεο κεηαμχ ηνπο αληαγσλίδνληαη ε κία ηελ άιιε ζηελ πξνζπάζεηα 

ηνπο γηα πξνζέιθπζε πειαηψλ θαη θαηά ζπλέπεηα αχμεζε ηεο θεξδνθνξίαο ηνπο. 

΢χκθσλα κε ηνπο Shin θαη Kim (2013), νη ελνπνηήζεηο θαη νη ζπγρσλεχζεηο ησλ 

ηξαπεδψλ είλαη δπλαηφ λα δεκηνπξγνχλ κνλνπψιηα ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα κηαο 

ρψξαο αιιά ζπγρξφλσο λα απμάλνπλ ηελ αληαγσληζηηθφηεηα κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ 

θαη θαηά ζπλέπεηα θαη ηελ θεξδνθνξία ηνπο. 

Γεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή (fiscal policy) 

Ζ αχμεζε ηεο θνξνιφγεζεο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ λνηθνθπξηψλ κε 

ζχγρξνλε πηψζε ηεο αμίαο ησλ πεξηνπζηαθψλ ηνπο ζηνηρείσλ απνηεινχλ 

αλαζηαιηηθφ παξάγνληα γηα ηελ αχμεζε ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ θαζψο ηα 

εηζφδεκα ησλ πξψησλ επεξεάδεη ηα θέξδε ησλ ηειεπηαίσλ (Albertazzi θαη 

Gambacorta, 2010). Οη Feltenstein θαη Rochon (2009) ππνζηεξίδνπλ φηη πνιηηηθέο 

φπσο ρακειή θνξνιφγεζε ηνπ θεθαιαίνπ θαη πςειή θνξνιφγεζε ηεο εξγαζίαο 

είλαη δπλαηφ λα εκπνδίζνπλ ηελ ρξενθνπία ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ καθξνπξφζεζκα 

ελψ ζε βξαρππξφζεζκν δηάζηεκα είλαη δπλαηφ λα κεηψζνπλ ηα θέξδε ησλ 

ηξαπεδψλ. Δπίζεο, άξζξα φπσο ησλ Cimadomo et al (2014) θαη Mirzaei et al (2013) 

θαηαιήγνπλ ζην φηη ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή κηαο ρψξαο επεξεάδεη άκεζα ηε 

ιεηηνπξγία θαη ηα θέξδε ηνπ ηξαπεδηθνχ ηεο ζπζηήκαηνο. 

Ννκηζκαηηθή πνιηηηθή (monetary policy) 

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή απνηειεί ζεκαληηθφ πξνζδηνξηζηηθφ παξάγνληα 

θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ ζχκθσλα κε ηε βηβιηνγξαθία. Πνιιά άξζξα έρνπλ 

δεκνζηεπηεί ηα νπνία πεξηγξάθνπλ ηε κεηαβνιή ζηα θέξδε ησλ ηξαπεδψλ ζε 

πεξηφδνπο αιιαγψλ ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο κηαο ρψξαο. ΢πγθεθξηκέλα, νη 

Aharony, Saunders θαη Swary (1986) αλαθέξνληαη ζε ζεκαληηθή αχμεζε ησλ θεξδψλ 

ησλ ηξαπεδψλ ιφγσ ηεο αιιαγήο ησλ επηηνθίσλ ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970. 

Κάηη αληίζηνηρν ηζρχεη θαη ζε λεφηεξεο έξεπλεο φπσο ησλ Kanas, Vasiliou θαη Eriotis 

(2012) νη νπνίνη νξίδνπλ ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή σο ηηο κεηαβνιέο ζηα 

βξαρππξφζεζκα επηηφθηα θαη ππνζηεξίδνπλ ηελ ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε ηεο κε 

ηελ θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ. 
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Πνιηηηθή θαηάζηαζε κηαο ρψξαο (political situation)  

Οη πνιηηηθέο εμειίμεηο θαη ηα ηξέρνληα γεγνλφηα κηαο ρψξαο επεξεάδνπλ ζε 

κεγάιν βαζκφ ηηο εμειίμεηο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Αο πάξνπκε σο παξάδεηγκα 

ηελ πεξίπησζε ηεο Διιάδαο φπνπ ζηηο 11/11/2011 κε ηε ζχζηαζε θπβέξλεζεο 

ζπλεξγαζίαο βειηηψζεθε θάπσο ην πνιηηηθφ θιίκα, ε αβεβαηφηεηα ηεο ρψξαο θαη ε 

πηζαλφηεηα αθπβεξλεζίαο θάηη ην νπνίν είρε άκεζν αληίθηππν ζηηο θαηαζέζεηο ησλ 

ηξαπεδψλ θαη άξα θαη ζηελ θεξδνθνξία ηνπο. Δίλαη γεγνλφο φηη αλάινγα κε ηηο 

εθάζηνηε πνιηηηθέο ζπλζήθεο πνπ ηζρχνπλ ζε θάζε ρψξα, νη ηξάπεδεο είλαη νη 

άκεζνη απνδέθηεο νπνηνλδήπνηε πνιηηηθψλ αλαηαξαρψλ ή απνθάζεσλ (Kanas, 

Vasiliou, Eriotis, 2012). Απηφ απνδεηθλχεηαη πεξίηξαλα ηα ηειεπηαία ρξφληα ζηελ 

Διιάδα, φπνπ βηψλνληαο ηηο ζπλέπεηεο ηεο θξίζεο, ηεο αζηάζεηαο θαη ηεο 

αβεβαηφηεηαο γηα ηε κε ζπλέρηζε ηεο ρξεκαηνδνηηθήο ζηήξημεο ηεο Διιάδαο απφ ηα 

θξάηε – κέιε ηεο Δπξσδψλεο θαη ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν, ν θφζκνο 

πξνρσξεί ζε καδηθέο αλαιήςεηο ρξεκάησλ θνβνχκελνο κηα πηζαλή ρξενθνπία ηεο 

ρψξαο. 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3 : ΘΔ΢ΜΗΚΟΗ ΠΑΡΑΓΟΝΣΔ΢ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ΢ 

ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

3.1 Ζ ΔΠΗΣΡΟΠΖ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ 

3.1.1 ΘΔ΢ΜΗΚΟ ΠΛΑΗ΢ΗΟ : ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ Η – 1988  

 

Ζ επηηξνπή ηεο Βαζηιείαο ζπζηάζεθε ην 1974 κε ζθνπφ ηε δηακφξθσζε ελφο 

ξπζκηζηηθνχ επνπηηθνχ πιαηζίνπ ζχκθσλα κε ην νπνίν ζα ιεηηνπξγνχλ παγθνζκίσο 

ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα. Ζ επηηξνπή ζπλεδξηάδεη κε ηε βνήζεηα ηεο Γηεζλνχο 

Σξάπεδαο Γηαθαλνληζκψλ
10

 θαη ζπληνλίδεηαη απφ ηελ νκάδα ησλ G - 20
11

 θαη απφ ην 

΢πκβνχιην Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο.
12

΢ην βηβιίν ηνπ Ayadi (2013) γίλεηαη 

αλαθνξά ζηα πιαίζηα ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο θαη ζην θαηά πφζν θηλεηνπνηνχλ 

ηηο ηξάπεδεο γηα ζπλερή βειηίσζε θαη αχμεζε ησλ θεξδψλ ηνπο. 

Σν πξψην πιαίζην πνπ θαζφξηζε ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο θαη ην νπνίν 

νλνκάζηεθε Βαζηιεία Η, ήηαλ ην ΢χκθσλν γηα ηελ θεθαιαηαθή επάξθεηα ησλ 

ηξαπεδψλ (Basel Capital Accord, 1988). Άξρηζε λα εθαξκφδεηαη ην 1992 πξνθεηκέλνπ 

λα θαζνξηζηεί ε ππνρξέσζε ησλ ηξαπεδψλ γηα ηε δηαηήξεζε ησλ ειαρίζησλ 

ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ πξνο θάιπςε πηζαλψλ δεκηψλ ψζηε λα κελ 

αληηκεησπίζνπλ πξφβιεκα ιεηηνπξγίαο ζην κέιινλ.  

Πξσηαξρηθφο ζηφρνο ηεο Βαζηιείαο Η ήηαλ ν θαζνξηζκφο πνζνζηνχ ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ πνπ έπξεπε λα δηαηεξνχλ νη ηξάπεδεο . ΢πγθεθξηκέλα, νη ηξάπεδεο 

ππνρξενχληαλ λα δηαηεξνχλ κεηνρέο χςνπο 4% επί ησλ ζηαζκηζκέλσλ ζηνλ θίλδπλν 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηνπο θαη 8% απφ ηα ίδηα ηνπο θεθάιαηα. 

 

3.1.2 ΘΔ΢ΜΗΚΟ ΠΛΑΗ΢ΗΟ : ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ ΗΗ – 2004  

 

Σν 2004 εθαξκφζηεθε έλα λέν ΢χκθσλν ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο, ε 

Βαζηιεία ΗΗ ην νπνίν βαζηδφηαλ ζε ηξεηο ππιψλεο (Decamps, Rochet θαη Roger, 

2004). Ο Ππιψλαο Η (Pillar 1) αλαθέξεηαη ζηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ησλ θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ απφ ηηο ηξάπεδεο. Ο Ππιψλαο ΗΗ (Pillar 2) θαζνξίδεη ηνλ ηξφπν ηεο 

επνπηείαο ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ απφ ηηο επνπηηθέο αξρέο. Με ηε βνήζεηα ησλ 

ηεζη αληνρήο (stress tests) απνθαιχπηνληαη ηπρφλ αδπλακίεο ησλ ηξαπεδψλ σο πξνο 

                                                           
10

 BIS : Bank of International Settlement 

11 G – 20 : νη 20 πινπζηφηεξεο ρψξεο ηνπ θφζκνπ 
12

 FSB : Financial Stability Board 
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ηε δηαηήξεζε ησλ θεθαιαίσλ ηνπο θαη ζηε ζπλέρεηα ιακβάλνληαη νη απαξαίηεηεο 

ελέξγεηεο κεηά απφ ηηο αληίζηνηρεο ππνδείμεηο. Ο Ππιψλαο ΗΗΗ (Pillar 3) αλαθέξεηαη 

ζηε ζεκαζία ηεο παξνρήο ησλ πιεξνθνξηψλ θαη ηεο δεκνζηνπνίεζεο ζηνηρείσλ 

ζρεηηθά κε ηα θεθαιαηαθά απνζέκαηα ησλ ηξαπεδψλ θαη ηνπο ηξφπνπο ππνινγηζκνχ 

ησλ θηλδχλσλ πξνθεηκέλνπ λα ελεκεξψλνληαη νη άκεζα ελδηαθεξφκελνη (πειάηεο, 

επελδπηέο, επνπηηθέο αξρέο, αληαγσλίζηξηεο ηξάπεδεο, νίθνη αμηνιφγεζεο θηι.). ην 

πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗ απνζθνπεί ζηε δηαρείξηζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ησλ 

ηξαπεδψλ ν νπνίνο εμαξηάηαη απφ ηε ιεηηνπξγία ηνπο αιιά θαη απφ ηε δνκή ηεο 

αγνξάο (Schooner θαη Taylor, 2010).  

΢χκθσλα κε ην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗ, νη ηξάπεδεο ήηαλ ππνρξεσκέλεο λα 

αμηνινγνχλ ηνπο θηλδχλνπο πνπ αλαιάκβαλαλ ιφγσ ησλ δαλείσλ πνπ ρνξεγνχζαλ θαη 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ δηέζεηαλ (Chorafas, 2005). Πνιινί νηθνλνκηθνί δείθηεο νη 

νπνίνη πεγάδνπλ απφ ηνπο ηζνινγηζκνχο ησλ ηξαπεδψλ, απνηεινχλ απαξαίηεην 

εξγαιείν γηα ηε ζσζηή εθηίκεζε ησλ πηζαλψλ θηλδχλσλ. Κπξίσο, ν δείθηεο 

ξεπζηφηεηαο ν νπνίνο αλαθέξεηαη ζην πνζνζηφ ησλ δαλείσλ ησλ ηξαπεδψλ πξνο ηηο 

θαηαζέζεηο (απαηηήζεηο/ππνρξεψζεηο) θαη ν δείθηεο απφδνζεο ηδίσλ θεθαιαίσλ 

ζεσξνχληαη απφ ηνπο πεξηζζφηεξν ζεκαληηθνχο αλάκεζα ζε έλα κεγάιν αξηζκφ 

δεηθηψλ παξέρνληαο επηπξφζζεηεο πιεξνθνξίεο γηα ηελ απνδνηηθφηεηα θαη ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ελφο ηξαπεδηθνχ νξγαληζκνχ. 

Όκσο, πξνθεηκέλνπ κία ηξάπεδα λα ζεσξείηαη βηψζηκε, δελ αξθεί κφλν ε 

παξαθνινχζεζε ησλ αλσηέξσ ζηνηρείσλ. Δθηφο απφ ηνπο θηλδχλνπο ηεο ξεπζηφηεηαο 

θαη ηεο κε εμππεξέηεζεο ησλ ρνξεγνχκελσλ δαλείσλ, ηα θέξδε κηαο ηξάπεδαο 

επεξεάδνληαη θαη απφ ηηο γεληθφηεξεο ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνχλ ζηελ αγνξά θαη νη 

νπνίεο αθνξνχλ ην ζεζκηθφ πιαίζην ζχκθσλα κε ην νπνίν ιεηηνπξγνχλ νη ηξάπεδεο.  

 

3.1.3 ΘΔ΢ΜΗΚΟ ΠΛΑΗ΢ΗΟ : ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ ΗΗΗ – 2013 

 

΢χκθσλα κε ηελ παξνχζα νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ζηελ Δπξψπε, ε Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα πξνσζεί ηελ εθπφλεζε ελφο εληαίνπ επξσπατθνχ εγρεηξηδίνπ 

θαλφλσλ γηα φια ηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. Έλα ηέηνην πιαίζην ζα έρεη σο 

απνηέιεζκα ηελ επξσπατθή ρξεκαηνπηζησηηθή νινθιήξσζε έηζη ψζηε λα κελ 

δεκηνπξγνχληαη απζαηξεζίεο, λα κεηψλεηαη ν αληαγσληζκφο θαζψο επίζεο θαη ηα 

θαλνληζηηθά έμνδα θαη ηα έμνδα ζπκκφξθσζεο. 
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Ζ  θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ εμαξηάηαη απφ ζεζκηθνχο παξάγνληεο θαη 

πιαίζηα ηα νπνία ηξνπνπνηνχληαη θαηά θαηξνχο θαη πξνζαξκφδνληαη αληίζηνηρα ζηηο 

εθάζηνηε νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο. Σν ζεζκηθφ πιαίζην ην νπνίν ηζρχεη ζήκεξα θαη 

ξπζκίδεη ζέκαηα ηνπ ηξαπεδηθνχ θιάδνπ θαη θπξίσο ηεο ηξαπεδηθήο επνπηείαο είλαη ε 

ιεγφκελε Βαζηιεία ΗΗΗ ην νπνίν αληηθαζηζηά θαη ζπκπιεξψλεη ην πξνεγνχκελν 

πιαίζην, απηφ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ, θαζψο ππήξραλ αξθεηέο αδπλακίεο θαη παξαιείςεηο 

πνπ αλαδείρζεθαλ ιφγσ ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο.  

Ζ Βαζηιεία ΗΗΗ απνηειεί έλα παγθφζκην θαλνληζηηθφ πιαίζην πνπ αθνξά ηνλ 

ηξαπεδηθφ ηνκέα θαη ξπζκίδεη ζέκαηα φπσο ε ηξαπεδηθή θεθαιαηαθή επάξθεηα, ν 

έιεγρνο ζηξεο ησλ ηξαπεδψλ θαη ν θίλδπλνο ξεπζηφηεηαο ηεο αγνξάο ζε δηεζλέο 

επίπεδν. Σν αλσηέξσ πιαίζην ζπκθσλήζεθε κεηαμχ ησλ κειψλ ηεο Δπηηξνπήο ηεο 

Βαζηιείαο γηα ηελ Σξαπεδηθή Δπνπηεία θαηά ηα έηε 2010 – 2011, ε εθαξκνγή ηνπ 

μεθίλεζε  ζηηο 01/01/2013 θαη αλακέλεηαη φηη ζα έρεη νινθιεξσζεί ε πιήξεο 

εθαξκνγή ησλ δηαηάμεσλ έσο 01/01/2019.  Ζ ηξίηε εγθαζίδξπζε  ησλ θαλνληζκψλ 

ησλ ζπκθσληψλ ηεο Βαζηιείαο (πξνεγνχληαη ε Βαζηιεία Η θαη ε Βαζηιεία ΗΗ, 

αληίζηνηρα) δηακνξθψζεθε ζχκθσλα κε ηηο ειιείςεηο ζηε δεκνζηνλνκηθή λνκνζεζία 

νη νπνίεο απνθαιχθζεθαλ θαηά ηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000 εμαηηίαο ηεο 

παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο.  

Σν λέν δηεζλέο θαλνληζηηθφ πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ απνηειεί ηελ 

αλαζεψξεζε ηνπ θαλνληζηηθνχ πιαηζίνπ ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο γηα ηελ 

ηξαπεδηθή επνπηεία κε ζηφρν ηελ εμαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο. ΢ηηο 16 Γεθεκβξίνπ 2010 ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο γηα ηελ ηξαπεδηθή 

επνπηεία εμέδσζε ηηο παξαθάησ δχν εθζέζεηο : Basel III – A global regulatory 

framework for more resilient banks and banking systems θαη Basel III – International 

framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring θαη πξνρψξεζε 

ζηελ πηνζέηεζε ησλ δηαηάμεσλ πνπ αλαθέξνληαη ζε απηέο πξνθεηκέλνπ λα 

πξνζαξκνζηεί ην δηεζλέο ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ζηα λέα δεδνκέλα ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο πνπ μεθίλεζε ην 2007. 

Οη ζηφρνη ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ πιαηζίνπ είλαη δχν θαηεγνξηψλ (Rossignolo, 

Duygun, Shaban, 2013). Πξψηνλ, λα γίλνπλ νη ηξάπεδεο πεξηζζφηεξν αλζεθηηθέο ζηηο 

εληάζεηο θαη ζηηο δηαηαξαρέο πνπ επηθέξεη ε νηθνλνκηθή θξίζε (κηθξν – πξνιεπηηθή 

ξπζκηζηηθή παξέκβαζε) θαη δεχηεξνλ λα είλαη ηθαλέο λα αληηκεησπίζνπλ ηνπο 

δηαθφξνπο θηλδχλνπο κέζσ κηαο καθξν – πξνιεπηηθήο ξπζκηζηηθήο παξέκβαζεο. Ζ 

δηαθνξά ηνπ λένπ πιαηζίνπ ζε ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν πιαίζην (Βαζηιεία ΗΗ), 



48 
 

έγθεηηαη ζην φηη θαζηεξψλνληαη θαλφλεο θαη δηαηάμεηο καθξν – πξνιεπηηθήο 

παξέκβαζεο. Με ηελ Βαζηιεία ΗΗΗ εληζρχεηαη ε ηξαπεδηθή επνπηεία ηφζν ζε 

κηθξννηθνλνκηθφ επίπεδν φζν θαη ζε καθξννηθνλνκηθφ πξνθεηκέλνπ λα επηηεπρζεί ε 

ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. 

Δπίζεο, ην λέν πιαίζην ζηνρεχεη ζηε ξχζκηζε ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ 

ηξαπεδψλ θαη ζπγθεθξηκέλα ζηνλ νξηζκφ ησλ ειαρίζησλ ππνρξεσηηθψλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ πνπ πξέπεη λα δηαζέηεη ε θάζε ηξάπεδα. Πιένλ, δίλεηαη ηδηαίηεξε ζεκαζία 

ζηελ πνηφηεηα ησλ αλσηέξσ θεθαιαίσλ θαη ζηελ θαηαιιειφηεηα ηνπο γηα ηελ 

θάιπςε ησλ κειινληηθψλ αλαγθψλ. ΢ην άξζξν ησλ Chami θαη Cosimano (2010) 

γίλεηαη αλαθνξά ζηε ζρέζε κεηαμχ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαη θεθαιαηαθψλ 

ππνρξεψζεσλ ησλ ηξαπεδψλ νη νπνίεο ξπζκίδνληαη κέζσ ηνπ πιαηζίνπ ηεο Βαζηιείαο. 

 Πην αλαιπηηθά, ην λέν πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ αθνξά ηξνπνπνηήζεηο ζε 

πθηζηάκελεο δηαηάμεηο ηεο Βαζηιείαο ΗΗ  νη νπνίεο θαζνξίδνπλ ηελ θεθαιαηαθή 

επάξθεηα ησλ δηεζλψλ ηξαπεδψλ θαη επηπιένλ εηζάγεη λέεο δηαηάμεηο κηθξν – 

πξνιεπηηθήο θαη καθξν – πξνιεπηηθήο ξπζκηζηηθήο παξέκβαζεο.  

Αξρηθά, νη δηαηάμεηο πνπ ζρεηίδνληαη κε ην πξνεγνχκελν ξπζκηζηηθφ πιαίζην 

ηεο Βαζηιείαο ΗΗ επηθεληξψλνληαη ζηα ειάρηζηα ίδηα θεθάιαηα ησλ ηξαπεδψλ θαη ζηνλ 

πηζησηηθφ θίλδπλν πνπ έρνπλ λα αληηκεησπίζνπλ. Ζ νηθνλνκηθή θξίζε απέδεημε φηη 

ππήξραλ αξθεηέο ηξάπεδεο πνπ δελ είραλ ιάβεη ηα απαξαίηεηα κέηξα θαη δελ είραλ 

πξνβεί ζηηο απαξαίηεηεο ελέξγεηεο πξνθεηκέλνπ λα πξνθπιαρζνχλ απφ ηπρφλ 

θηλδχλνπο ηεο αγνξάο. Απηφ είρε σο απνηέιεζκα λα ππνζηνχλ ζεκαληηθέο δεκηέο 

ζηνπο ηζνινγηζκνχο ηνπο εμαηηίαο ηεο πεξηνξηζκέλεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο πνπ 

δηέζεηαλ.   

Ζ Βαζηιεία ΗΗΗ πηνζεηήζεθε γηα λα θαιχςεη ηηο παξαιήςεηο ηνπ πξνεγνχκελνπ 

πιαηζίνπ θαη λα εληζρχζεη ηα κέηξα ησλ ηξαπεδψλ γηα ηελ πξνθχιαμε ηνπο απέλαληη 

ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν κε ζηνηρεία ηνπ ραξηνθπιαθίνπ ηνπο. Οη ηξάπεδεο πιένλ 

είλαη ππνρξεσκέλεο ζηε αμηνιφγεζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ πνπ αλαιακβάλνπλ 

ζχκθσλα κε ηηο ππνδείμεηο θάπνηνπ νίθνπ αμηνιφγεζεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο 

πξνθεηκέλνπ λα ειέγρνπλ ηελ θαηαιιειφηεηα ή φρη κηαο δαλεηαθήο πνιηηηθήο. 

Όζνλ αθνξά ηηο λέεο δηαηάμεηο πνπ εηζάγνληαη κε ην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο 

ΗΗΗ, απηέο ζηνρεχνπλ ζηελ ξπζκηζηηθή παξέκβαζε είηε ζε κηθξννηθνλνκηθφ επίπεδν 

είηε ζε καθξννηθνλνκηθφ επίπεδν.  

Μηθξν – πξνιεπηηθή παξέκβαζε : Αξρηθά θαζνξίδεηαη έλαο λένο ζπληειεζηήο 

κφριεπζεο ν νπνίνο δελ βαζίδεηαη ζηνλ θίλδπλν αιιά εθαξκφδεηαη επηπξφζζεηα γηα 
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ηηο αλάγθεο ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο. Ζ ππεξβνιηθή κφριεπζε ησλ ηξαπεδψλ, 

φπσο αλαθέξζεθε θαη αλσηέξσ, ππήξμε ε ζεκαληηθφηεξε αηηία ηεο πξφζθαηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο θαη γη’ απηφ δίλεηαη πιένλ ηδηαίηεξε ζεκαζία ζηνλ 

θαζνξηζκφ ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ζπληειεζηή.  

΢ηε ζπλέρεηα επαλαπξνζδηνξίδνληαη θαη νη ζπληειεζηέο ξεπζηφηεηαο νη νπνίνη 

πιένλ είλαη δχν εηδψλ ζε δηεζλέο επίπεδν, ν βξαρπρξφληνο ζπληειεζηήο θάιπςεο 

ξεπζηφηεηαο
13

 θαη ν καθξνρξφληνο ζπληειεζηήο θαζαξήο ζηαζεξήο 

ρξεκαηνδφηεζεο
14

. ΢θνπφο ηνπ πξψηνπ είλαη  ε δηαζθάιηζε ηθαλήο ξεπζηφηεηαο γηα 

ηελ θάιπςε βξαρπρξφλησλ αλαγθψλ θαη ε ηηκή ηνπ νπνίνπ πξέπεη λα ηζνχηαη ή λα 

ππεξβαίλεη ην 100%. Ο δεχηεξνο ζπληειεζηήο δείρλεη ην θαηά πφζν νη ηξάπεδεο έρνπλ 

ηε δπλαηφηεηα ρξεκαηνδφηεζεο κέζσ πεξηζζφηεξσλ ζηαζεξψλ πεγψλ καθξνρξφληαο 

δηάξθεηαο. 

Μαθξν – πξνιεπηηθή παξέκβαζε : Ζ καθξν – πξνιεπηηθή παξέκβαζε 

αλαθέξεηαη ζηηο πνιηηηθέο πνπ πξέπεη λα αθνινπζήζνπλ νη ηξάπεδεο πξνθεηκέλνπ λα 

κεηψζνπλ ηνλ ζπζηεκηθφ θίλδπλν θπξίσο ζε πεξηφδνπο νηθνλνκηθψλ θξίζεσλ θαη 

δπζθνιηψλ. ΢πγθεθξηκέλα, κε ην λέν ξπζκηζηηθφ πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ, νη 

ηξάπεδεο ππνρξενχληαη ζην λα δηαζέηνπλ επαξθέο θεθαιαηαθφ απφζεκα (capital 

conservation buffer) κε ζθνπφ ηελ ζπληήξεζε θαη θαλνληθή ιεηηνπξγία ηνπο ζε 

νκαιέο νηθνλνκηθέο πεξηφδνπο. Σν ζπγθεθξηκέλν απφζεκα πξέπεη λα ππάξρεη 

ζπκπιεξσκαηηθά ησλ ειαρίζησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ θαη λα απνηειεί 2,5% 

ησλ ζηαζκηζκέλσλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ησλ ηξαπεδψλ. Ο ζθνπφο ηνπ είλαη ε 

θάιπςε ησλ δεκηψλ πξνθεηκέλνπ λα κελ επεξεάδνληαη ηα ειάρηζηα ππνρξεσηηθά 

δηαζέζηκα. 

Δπίζεο, νη ηξάπεδεο πξέπεη λα δηαζέηνπλ εηδηθφ θεθαιαηαθφ απφζεκα 

(countercyclical capital buffer) πνπ ζα βνεζά ζηελ αληηκεηψπηζε έθηαθησλ αλαγθψλ 

θπξίσο ζε πεξηφδνπο πηζησηηθήο επέθηαζεο θαη λα είλαη ζε ζέζε λα ζρεκαηίδνπλ 

ηθαλέο πξνβιέςεηο γηα ηελ θάιπςε ησλ ηαθηηθψλ θαη έθηαθησλ δεκηψλ πνπ δχλαηαη 

λα πξνθχςνπλ απφ ηε ιεηηνπξγία ηνπο (π.ρ. επηζθαιείο πειάηεο). Ο θαζνξηζκφο ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ απνζέκαηνο εμαξηάηαη απφ ηηο αλάγθεο ηνπ θάζε θξάηνπο αλάινγα κε 

ηηο ζπλζήθεο ηεο αγνξάο. Γηα παξάδεηγκα, ζε πεξηφδνπο έληνλεο πηζησηηθήο 

επέθηαζεο θξίλεηαη απαξαίηεηε ε χπαξμε ηνπ θαζψο απμάλεηαη ν ζπζηεκηθφο 
                                                           
13

 Βξαρπρξφληνο ζπληειεζηήο θάιπςεο ξεπζηφηεηαο = απφζεκα ξεπζηνπνίεζεο ζηνηρείσλ 

 ελεξγεηηθνχ / θαζαξέο ηακηαθέο ξνέο θαηά ηε δηάξθεηα ησλ επφκελσλ 30 εκεξνινγηαθψλ 

 εκεξψλ. 
14

 Μαθξνρξφληνο ζπληειεζηήο θαζαξήο ζηαζεξήο ρξεκαηνδφηεζεο = δηαζέζηκε πνζφηεηα 

 ζηαζεξήο ρξεκαηνδφηεζεο / απαηηνχκελε πνζφηεηα ζηαζεξήο ρξεκαηνδφηεζεο. 
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θίλδπλνο ησλ ηξαπεδψλ. Ζ ηηκή ηνπ είλαη δπλαηφ λα θπκαίλεηαη κεηαμχ 0 θαη 2,5% 

θαη ζηελ νπζία αθνξά ην θεθαιαηαθφ απφζεκα πνπ δεκηνπξγνχλ νη ηξάπεδεο γηα 

ζπληήξεζε αιιά αθνξά ζε κεγαιχηεξε πνζφηεηα γηα ηελ εμππεξέηεζε πξφζζεησλ 

αλαγθψλ.  

΢πγθεθξηκέλα, ε Βαζηιεία ΗΗΗ απμάλεη ηηο ηξαπεδηθέο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο 

θαη εηζάγεη έλα λέν ξπζκηζηηθφ πιαίζην σο πξνο ηελ απαηηνχκελε ξεπζηφηεηα θαη ηε 

κφριεπζε ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ. Ο Οξγαληζκφο γηα Οηθνλνκηθή ΢πλεξγαζία θαη 

Αλάπηπμε
15

 ζεσξεί φηη ε εθαξκνγή ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ ζα κεηψζεη ηελ εηήζηα αχμεζε 

ηνπ ΑΔΠ απφ 0,05% έσο 0,15%. Παξνι’ απηά, θάπνηνη θξηηηθνί ζεσξνχλ φηη ε 

επηπιένλ λνκνζεζία είλαη ππεχζπλε γηα ηελ αξγή αλάθακςε απφ ηελ νηθνλνκηθή 

θξίζε θαη φηη νη απαηηήζεηο ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ ζα απμήζνπλ ηα θίλεηξα ησλ ηξαπεδψλ 

λα ζπκκνξθσζνχλ κε ην λέν θαλνληζηηθφ πιαίζην ην νπνίν ζα κπνξνχζε επίζεο λα 

επεξεάζεη αξλεηηθά ηε ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. 

Πεξηιεπηηθά, ζχκθσλα κε ην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ, νη ηξάπεδεο 

ππνρξενχληαη λα θαηέρνπλ ην 4,5% ησλ θνηλψλ ηνπο κεηνρψλ (απφ 2% πνπ ίζρπε 

ζχκθσλα κε ηε Βαζηιεία ΗΗ) θαη ην 6% ησλ βαζηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ (απφ 4% πνπ 

ίζρπε ζηε Βαζηιεία ΗΗ) ησλ ζηαζκηζκέλσλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηνπο. Δπηπιένλ, 

ε Βαζηιεία ΗΗΗ απαηηεί πξφζζεηα θεθαιαηαθά απνζέκαηα θαη ζπγθεθξηκέλα 

ππνρξεσηηθφ θεθαιαηαθφ απφζεκα ησλ ηξαπεδψλ 2,5% θαη έλα επηπξφζζεην απφζεκα 

ην νπνίν ζα επηηξέπεη ζηηο εζληθέο ξπζκηζηηθέο αξρέο λα απαηηνχλ έσο θαη 2,5% ηνπ 

θεθαιαίνπ ησλ ηξαπεδψλ θαηά ηηο πεξηφδνπο πςειήο πηζησηηθήο επέθηαζεο. Δπίζεο, 

ε Βαζηιεία ΗΗΗ εηζάγεη έλα ειάρηζην 3% γηα ηνλ δείθηε κφριεπζεο θαη δχν 

απαηηνχκελνπο δείθηεο ξεπζηφηεηαο. Ο δείθηεο θάιπςεο ξεπζηφηεηαο απαηηεί απφ κία 

ηξάπεδα λα δηαζέηεη ξεπζηνπνηήζηκα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ γηα ηελ θάιπςε ησλ 

ζπλνιηθψλ θαζαξψλ εθξνψλ ηεο γηα πάλσ απφ 30 εκέξεο. Σν θαζαξφ ζηαζεξφ 

πνζνζηφ ρξεκαηνδφηεζεο (net stable funding ratio) απαηηεί ην δηαζέζηκν πνζφ ηεο 

ζηαζεξήο ρξεκαηνδφηεζεο λα ππεξβαίλεη ην απαηηνχκελν πνζφ ηεο ζηαζεξήο 

ρξεκαηνδφηεζεο γηα πάλσ απφ ελφο έηνπο πεξίνδν έληνλσλ θξίζεσλ.  

 

 

 

 

 

                                                           
15

 OECD – Organization for Economic Co-operation and Development 
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3.1.4 ΑΛΛΑΓΔ΢ ΠΟΤ ΔΗ΢ΑΓΟΝΣΑΗ ΜΔ ΣΟ ΝΔΟ ΡΤΘΜΗ΢ΣΗΚΟ  ΠΛΑΗ΢ΗΟ 

 

Σα δηάθνξα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα έρνπλ λα αληηκεησπίζνπλ κία ζεηξά θηλδχλσλ 

νη νπνίνη πεγάδνπλ είηε απφ ην ζχλνιν ηεο αγνξάο είηε απφ ηα ίδηα ηα ηδξχκαηα ιφγσ 

ησλ εξγαζηψλ ηνπο. Σέηνηνη θίλδπλνη κπνξεί λα ζεσξεζνχλ νη εμήο : πηζησηηθφο 

θίλδπλνο, θίλδπλνο ξεπζηφηεηαο, θίλδπλνο επηηνθίνπ θαη ζπλαιιαγκαηηθφο θίλδπλνο. 

Ο ζθνπφο ηεο ηξαπεδηθήο επνπηείαο ε νπνία εθαξκφδεηαη κε ην πιαίζην ηεο 

Βαζηιείαο ΗΗΗ είλαη ε πξφβιεςε θαη ν πεξηνξηζκφο ησλ αλσηέξσ θηλδχλσλ πνπ 

αλαιακβάλνπλ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα. Σν πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ πεξηιακβάλεη 

θαλφλεο γηα ηελ απνθπγή ησλ θηλδχλσλ φπσο πεξηιεπηηθά είλαη ν θαζνξηζκφο ησλ 

θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ησλ ηξαπεδψλ, ν ζρεκαηηζκφο πηζαλψλ πξνβιέςεσλ γηα 

ηελ θάιπςε ησλ δεκηψλ θαη θαζνξηζκφο δεηθηψλ γηα ηε κφριεπζε θαη ηε ξεπζηφηεηα. 

Όπσο αλαθέξζεθε θαη αλσηέξσ, ην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ έξρεηαη λα 

θαιχςεη ηηο αηέιεηεο ηνπ πξνεγνχκελνπ πιαηζίνπ, λα δηνξζψζεη ηηο πξνεγνχκελεο 

δηαηάμεηο πνπ απνδείρζεθαλ ειιηπείο θαη λα εηζάγεη λέα κέηξα. 

Αξρηθφο ζθνπφο ηνπ λένπ πιαηζίνπ είλαη ε αχμεζε ηεο πνηφηεηαο, ηεο 

ζπλέπεηαο θαη ηεο δηαθάλεηαο ηεο θεθαιαηαθήο βάζεο ησλ ηξαπεδψλ. Ο φξνο Tier 1
16

 

Capital αλαθέξεηαη ζηα βαζηθά ίδηα θεθάιαηα θαη απνηειείηαη απφ ηα θχξηα ζηνηρεία 

(common Tier 1 capital) θαη απφ ηα πξφζζεηα ζηνηρεία (additional Tier 1 capital) ηα 

νπνία είλαη θνηλέο κεηνρέο θαη θέξδε εηο λένλ, αληίζηνηρα. Σα ζηνηρεία ησλ 

θεθαιαίσλ Tier 2
17

 (ζπκπιεξσκαηηθά ίδηα θεθάιαηα) ελαξκνλίδνληαη θαη ηα 

θεθάιαηα Tier 3
18

 ηα νπνία ρξεζηκνπνηνχζαλ νη ηξάπεδεο γηα ηελ θάιπςε ησλ δεκηψλ 

θαηαξγνχληαη. 

Δπηπιένλ, ε θάιπςε ησλ θηλδχλσλ ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ζα πξέπεη λα 

εληζρπζεί. Σν λέν πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ πξνσζεί κηα πην νινθιεξσκέλε 

δηαρείξηζε ηεο αγνξάο θαη ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, πξνζζέηεη ηελ έλλνηα ηεο 

πηζησηηθήο απνηίκεζεο – θηλδχλνπ  εμαηηίαο ηεο επηδείλσζεο ηεο πηζηνιεπηηθήο 

ηθαλφηεηαο ησλ πειαηψλ (θίλδπλνο αληηζπκβαιινκέλνπ).  Έηζη, εληζρχεη ηηο 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα πηζησηηθνχο θηλδχλνπο πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηα 

παξάγσγα ησλ ηξαπεδψλ, ηηο ζπκθσλίεο επαλαγνξάο θαη ηηο ζπλαιιαγέο 

ρξεκαηνδφηεζεο ηίηισλ απμάλνληαο ηα θεθαιαηαθά απνζέκαηα γηα απηφλ ηνλ ζθνπφ. 
                                                           
12

 Tier 1 : δείθηεο πνπ εθθξάδεη ηελ αλαινγία ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ κηαο ηξάπεδαο ζην ζχλνιν 

 ησλ ζηαζκηζκέλσλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ ηεο. 
17

 Tier 2 : νλνκάδεηαη θαη δείθηεο ζπκπιεξσκαηηθνχ θεθαιαίνπ θαη απνηειείηαη απφ 

 ζεκαληηθά θαη λφκηκα ζπζηαηηθά ηεο θεθαιαηαθήο βάζεο κηαο ηξάπεδαο. 
18

 Tier 3 : βξαρπρξφληα δάλεηα κεησκέλεο εμαζθάιηζεο. 
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 Δπίζεο, ε Βαζηιεία ΗΗΗ πεξηνξίδεη νπνηαδήπνηε πνιηηηθή ε νπνία ζα κπνξνχζε 

λα κεγεζχλεη ηηο νηθνλνκηθέο δηαθπκάλζεηο θαη παξέρεη θίλεηξα γηα ηελ ελίζρπζε ηεο 

δηαρείξηζεο ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ εηζάγνληαο λέα πξφηππα. 

Σξίηνλ, ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο εηζάγεη έλα δείθηε κφριεπζεο σο 

ζπκπιεξσκαηηθφ κέηξν ηεο Βαζηιείαο ΗΗ  κε ζηφρν ηελ απινχζηεπζε ηνπ κνληέινπ 

κέηξεζεο ηνπ θηλδχλνπ. Δπηπιένλ, ε Δπηηξνπή εηζάγεη κηα ζεηξά κέηξσλ έηζη ψζηε λα 

πξνσζήζεη ηε ζπζζψξεπζε θεθαιαηαθψλ απνζεκάησλ ζε πεξηφδνπο επλντθήο 

νηθνλνκηθήο ζπγθπξίαο ηα νπνία ζα κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ θαη ζε πεξηφδνπο 

αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ θαη θξίζεσλ. Δπνκέλσο, κε ην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ  

πξνσζνχληαη νη καθξνπξφζεζκεο πξνβιέςεηο ηνπ νηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο θαη 

επηηπγράλεηαη ν απψηεξνο καθξννηθνλνκηθφο ζηφρνο πνπ είλαη ε πξνζηαζία ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα ζε πεξηφδνπο ππεξβνιηθήο πηζησηηθήο επέθηαζεο. Έηζη, νη 

ηξάπεδεο πξέπεη λα δηεμάγνπλ ηεζη αληνρήο (stress tests) ηα νπνία ζα ηηο 

ραξαθηεξίδνπλ, ηδηαίηεξα ζε πεξηφδνπο έληνλεο χθεζεο.  

Σέινο, ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ εηζάγεη έλα παγθφζκην πξφηππν 

ξεπζηφηεηαο γηα ηηο ηξάπεδεο κε δηεζλή δξαζηεξηφηεηα ην νπνίν πεξηιακβάλεη κία 

απαίηεζε θάιπςεο ξεπζηφηεηαο 30 εκεξψλ πνπ ζηεξίδεηαη ζε έλαλ καθξνπξφζεζκν 

δείθηε ξεπζηφηεηαο, ηνλ ιεγφκελν δείθηε θαζαξήο ζηαζεξήο ρξεκαηνδφηεζεο (Net 

Stable Funding Ratio). 

΢πκπεξαζκαηηθά, ην λέν πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ εθθξάδεη ηελ αλάγθε γηα 

πξφζζεηα θεθάιαηα, γηα κεγαιχηεξε ξεπζηφηεηα θαη γηα απζηεξφηεξα επνπηηθά 

κέηξα ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο πξνθεηκέλνπ λα κεησζνχλ νη επεκβάζεηο απφ 

άιινπο ζεκαληηθνχο ζεζκνχο ησλ θξαηψλ. 

 

3.1.5 ΜΑΚΡΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΔ΢ ΔΠΗΓΡΑ΢ΔΗ΢ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ ΗΗΗ  

 

Μία έξεπλα ηνπ Οξγαληζκνχ γηα Οηθνλνκηθή ΢πλεξγαζία θαη Αλάπηπμε
19

 πνπ 

δηεμήρζε ζηηο 17 Φεβξνπαξίνπ 2011 εθηηκά φηη νη κεζνπξφζεζκεο ζπλέπεηεο ηεο 

εθαξκνγήο ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ γηα ηελ αχμεζε ηνπ ΑΔΠ είλαη ηεο ηάμεσο ηνπ -0,05% 

έσο -0,15% αλά έηνο.  Δπίζεο, ε θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο επεξεάδεηαη θπξίσο απφ  

ηελ αχμεζε ησλ spreads ησλ ηξαπεδηθψλ ρνξεγήζεσλ θαζψο νη ηξάπεδεο κεηαθέξνπλ 

κηα αχμεζε ηνπ θφζηνπο άληιεζεο ξεπζηφηεηαο, ιφγσ ησλ πςειφηεξσλ 

                                                           
19

 OECD – Organization for Economic Co-operation and Development 
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θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ, ζηνπο πειάηεο ηνπο. Πξνθεηκέλνπ νη ηξάπεδεο λα 

πεηχρνπλ ηηο απαηηήζεηο ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ζχκθσλα κε ην πιαίζην ηεο 

Βαζηιείαο ΗΗΗ πνπ ζα ηζρχνπλ απφ ην 2015, εθηηκάηαη φηη ζα απμήζνπλ ηα spreads 

δαλεηζκνχ ηνπο θαηά πεξίπνπ 15 κνλάδεο ελψ ηα spreads ζα απμεζνχλ επηπιένλ θαηά 

50 κνλάδεο θαηά ην 2019. Πιένλ, ε αχμεζε ηνπ ΑΔΠ δελ ζα επεξεάδεηαη απφ ηελ 

εθάζηνηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή θαη ε επίδξαζε ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ ζην νηθνλνκηθφ 

απνηέιεζκα ζα νδεγήζεη ζε κείσζε ησλ επηηνθίσλ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο θαηά 30 

κε 80 κνλάδεο. 

Δπηπιένλ, νη λέεο ξπζκηζηηθέο δηαηάμεηο θαη παξεκβάζεηο πνπ νξίδεη ην λέν 

πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ ζα νδεγήζνπλ ηηο ηξάπεδεο ζε αηζζεηή κείσζε ησλ θεξδψλ 

ηνπο θαη ζε κεησκέλεο απνδφζεηο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηνπο εμαηηίαο ηεο δηαηήξεζεο 

κεγάισλ πνζνηήησλ θεθαιαηαθψλ απνζεκάησλ (Slovic θαη Cournede, 2011). 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε εθαξκνγή ησλ δηαηάμεσλ ηεο επηηξνπήο ηεο 

Βαζηιείαο ΗΗΗ δελ δεζκεχεηαη λνκηθά αιιά ζηεξίδεηαη θαη εμαξηάηαη απφ ηελ 

δηαθξηηηθή επρέξεηα ησλ εζληθψλ επνπηηθψλ αξρψλ ηνπ θάζε θξάηνπο. Δπνκέλσο, 

ηίζεηαη ζέκα ηνπ θαηά πφζν ε εθαξκνγή ησλ ζπγθεθξηκέλσλ δηαηάμεσλ ζα είλαη 

δίθαηε γηα φια ηα θξάηε θαζψο ππάξρεη ε δπλαηφηεηα επηινγήο ηνπ βαζκνχ 

πξνζαξκνγήο ηνπ θάζε θξάηνπο πξνο ηηο αλσηέξσ δηαηάμεηο. Όκσο, ζε κηα ηέηνηα 

πεξίπησζε ην πξφβιεκα ζα έρνπλ λα αληηκεησπίζνπλ νη ίδηεο νη ηξάπεδεο νη νπνίεο 

πιένλ δξαζηεξηνπνηνχληαη δηεζλψο θαη  άξα αληαγσλίδνληαη ζε δηεζλέο επίπεδν ελψ 

νη δηαηάμεηο θαη νη θαλνληζκνί ζχκθσλα κε ηνπο νπνίνπο ζα ιεηηνπξγνχλ ζα 

θαζνξίδνληαη ζε εζληθφ επίπεδν θαη άξα ζα είλαη δηαθνξεηηθέο γηα θάζε θξάηνο. 

Όκσο, πνηεο ζα είλαη νη ζπλέπεηεο ζηε ιεηηνπξγία θαη θαη’ επέθηαζε ηελ 

θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ απφ ηελ εθαξκνγή ηνπ λένπ πιαηζίνπ; Καζψο ην πιαίζην 

ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ απαηηεί αχμεζε ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ησλ ηξαπεδψλ, 

ζεκαίλεη φηη ζα απμεζνχλ ηα ιεηηνπξγηθά θφζηε ησλ ηξαπεδψλ θαη ζα κεησζνχλ ηα 

θέξδε ηνπο. Πην αλαιπηηθά πεξηγξάθνληαη παξαθάησ : 

Ζ απαίηεζε ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ γηα αχμεζε ησλ ειαρίζησλ ππνρξεσηηθψλ 

δηαζεζίκσλ πνπ είλαη ππνρξεσκέλεο λα δηαηεξνχλ νη ηξάπεδεο ζην ραξηνθπιάθην 

ηνπο αιιά θαη ηεο δεκηνπξγίαο θεθαιαηαθνχ απνζέκαηνο ζπληήξεζεο δεκηνπξγεί 

αλάγθε γηα απμήζεηο ηνπ κεηνρηθνχ ηνπο θεθαιαίνπ. Σνλ Ηνχλην ηνπ 2013, κεγάινη 

ηξαπεδηθνί φκηινη πξνρψξεζαλ ζε αχμεζε ηνπ κεηνρηθνχ ηνπο θεθαιαίνπ κε κεγάιε 

ζπκκεηνρή ηνπ επελδπηηθνχ θνηλνχ απνδεηθλχνληαο ηελ εμαζθάιηζε εκπηζηνζχλεο 

απφ ηνπο επελδπηέο θαη ηελ απνθαηάζηαζε ηεο νκαιφηεηαο ηνπ ηξαπεδηθνχ 
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ζπζηήκαηνο, ην νπνίν πξηλ ιίγν θαηξφ είρε δερζεί ζεκαληηθέο πηέζεηο ιφγσ ησλ 

πνιηηηθψλ γεγνλφησλ ζηελ Διιάδα. Δπνκέλσο,  ν δείθηεο ίδηα θεθάιαηα / ελεξγεηηθφ 

ζα απμεζεί θαζψο απμάλνληαη ηα ίδηα θεθάιαηα ελψ ππάξρεη αλάγθε γηα αχμεζε θαη 

ηνπ δείθηε ξεπζηφηεηαο ζε κηα πξνζπάζεηα επαλαθνξάο ησλ θαηαζέζεσλ πνπ 

ράζεθαλ ην πξνεγνχκελν δηάζηεκα αιιά θαη δηαθξάηεζεο ησλ πθηζηακέλσλ.  

Ζ πνξεία ησλ επηηνθίσλ κέρξη θαη ην 1
ν
 ηξίκελν ηνπ 2013 ήηαλ αλνδηθή 

εμαζθαιίδνληαο πςειά επηηφθηα γηα ηνπο θαηαζέηεο πξνθεηκέλνπ λα απμεζεί ε 

ηξαπεδηθή ξεπζηφηεηα. Όκσο, απφ ηνλ Ηνχλην ηνπ 2013, ε πνξεία ησλ επηηνθίσλ είλαη 

ηδηαίηεξα πησηηθή απνδεηθλχνληαο φηη ην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έρεη 

αλαθεθαιαηνπνηεζεί θαη δελ αληηκεησπίδεη ηδηαίηεξα πξνβιήκαηα ξεπζηφηεηαο φπσο 

ζην παξειζφλ. 

Γεληθφηεξα, κε ην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ εκθαλίδεηαη ε αλάγθε γηα αιιαγή 

ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ κνληέινπ ησλ ηξαπεδψλ. Δμαηηίαο ησλ πςειψλ απαηηήζεσλ ζε 

θεθαιαηαθά απνζέκαηα, ηα θφζηε ιεηηνπξγίαο ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ 

απμάλνληαη αξθεηά ελψ κεηψλνληαη ηα θέξδε. Σα θφζηε απμάλνληαη θαη απφ ηελ 

αλάγθε γηα πςειή ξεπζηφηεηα κέζσ ησλ πξνζεζκηαθψλ θαηαζέζεσλ πνπ απνδίδνπλ 

πςειφ ηφθν ζηνλ πειάηε απνηειψληαο ζεκαληηθφ έμνδν γηα ηελ ηξάπεδα. Δπίζεο, 

πςειά θφζηε απαηηεί θαη ε παξαθνινχζεζε θαη ν έιεγρνο ησλ δεηθηψλ θαη ησλ 

θξηηεξίσλ πνπ ζέηεη ε Βαζηιεία ΗΗΗ πξνθεηκέλνπ κηα ηξάπεδα λα ζπκκνξθσζεί κε ηηο 

ηξέρνπζεο δηαηάμεηο (Allen, Chan, Milne θαη Thomas, 2012). 

Σν πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ ζηνρεχεη ζηελ αχμεζε ηνπ δείθηε απφδνζεο 

ελεξγεηηθνχ (ROA = Καζαξά θέξδε κεηά θφξσλ / ΢χλνιν ελεξγεηηθνχ) θαη αχμεζε 

ηεο ξεπζηφηεηαο θαη κείσζε ηεο ρξεκαηνδνηηθήο δξαζηεξηφηεηαο (δείθηεο LTD = 

δάλεηα / θαηαζέζεηο). 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ηα έζνδα θαη θαη’ επέθηαζε ηα θέξδε κεηψλνληαη 

εμαηηίαο ηεο πεξηνξηζκέλεο δαλεηνδφηεζεο θαη ησλ κεησκέλσλ ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ 

κέζα απφ ηηο νπνίεο ε ηξάπεδα αληιεί έζνδα γηα ηηο πξνζθεξφκελεο ππεξεζίεο ηεο. 

Δπνκέλσο, είλαη επηηαθηηθή ε αλάγθε γηα αλάπηπμε λέσλ ηξαπεδηθψλ πξντφλησλ θαη 

ππεξεζηψλ κε κηθξφηεξν θφζηνο θαη πεξηζζφηεξα έζνδα. 

Όπσο αλαθέξζεθε θαη αλσηέξσ, ε εθαξκνγή ησλ δηαηάμεσλ ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ 

ζα γίλεη ζηαδηαθά απφ ην 2013 θαη κέζα ζε δηάζηεκα 6 εηψλ πξνθεηκέλνπ λα 

κπνξέζνπλ νη ηξάπεδεο λα πξνζαξκνζηνχλ άκεζα ζηηο λέεο ζπλζήθεο. Ζ αιήζεηα 

είλαη φηη ιφγσ ηεο αχμεζεο ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ησλ ηξαπεδψλ, απαηηείηαη 
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αλαπξνζαξκνγή ησλ θαλφλσλ θαη ησλ ιεηηνπξγηψλ ησλ ηξαπεδψλ θάηη ην νπνίν δελ 

κπνξεί λα γίλεη ζε ζχληνκν ρξνληθφ δηάζηεκα αιιά αληίζεηα απαηηεί ρξφλν.  

 

3.2 ΔΠΟΠΣΗΚΟ ΠΛΑΗ΢ΗΟ ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΑ΢ ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

Οη ειιεληθέο ηξάπεδεο εθηφο απφ ην ζεζκηθφ πιαίζην θάησ απφ ην νπνίν 

ιεηηνπξγνχλ, πξέπεη λα ελαξκνλίδνληαη θαη κε ηηο επηηαγέο ηνπ επνπηηθνχ 

κεραληζκνχ. ΢πγθεθξηκέλα, ην πιαίζην ηεο επνπηείαο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

αλαθέξεηαη ζην θαηαζηαηηθφ ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ηεο νπνίαο απνηειεί θαη κία 

απφ ηηο θχξηεο αξκνδηφηεηεο ηεο. Ζ ηξαπεδηθή επνπηεία ζηνρεχεη “ζηε ζηαζεξφηεηα 

θαη απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ πηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ηνκέα ηεο νηθνλνκίαο θαη απνβιέπεη ζηε δηαθάλεηα ησλ δηαδηθαζηψλ θαη ησλ φξσλ 

ησλ ζπλαιιαγψλ”
20

. 

Ζ επνπηεία ησλ ηξαπεδψλ ζχκθσλα κε ην Ν.3601/2007, άξζξα 25 – 29, 

(Πιαίζην Βαζηιεία ΗΗ), θαη ηηο ζρεηηθέο πξάμεηο ηνπ Γηνηθεηή ηεο Σξάπεδαο ηεο 

Διιάδνο θαιχπηεη ηα πεξηζζφηεξα ζέκαηα πνπ αθνξνχλ ηε ιεηηνπξγία θαη ηνλ έιεγρν 

ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ. Αθνξά ηε ζέζπηζε θαλφλσλ θαη ηελ παξαθνινχζεζε ηεο 

πηνζέηεζεο θαη ηεο εθαξκνγήο ηνπο απφ ηηο ηξάπεδεο. Κπξίσο, νη θαλφλεο απηνί 

ξπζκίδνπλ ζέκαηα ξεπζηφηεηαο θαη θεθαιαηαθήο επάξθεηαο, θεξεγγπφηεηαο, 

ζπζηεκάησλ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ θαη δηαρείξηζεο θηλδχλσλ. Σα αλσηέξσ ζηνηρεία 

είλαη ηα βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά πάλσ ζηα νπνία ζηεξίδεηαη ε ιεηηνπξγία θαη ε 

βησζηκφηεηα κηαο ηξάπεδαο θαη ηα νπνία εθφζνλ εθαξκνζηνχλ ζσζηά είλαη δπλαηφλ 

λα νδεγήζνπλ ζηελ αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο θαη ηεο θεξδνθνξίαο ησλ 

ηξαπεδψλ. Σν επνπηηθφ πιαίζην πνπ αλαιχεηαη ζηνλ αλσηέξσ λφκν απνηειεί ηνλ 

Ππιψλα ΗΗ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ, κε ηελ νπνία δίλεηαη ηδηαίηεξε έκθαζε ζηε δηαρείξηζε, 

κέηξεζε θαη πξφιεςε ησλ θηλδχλσλ ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ φπσο αλαθέξζεθε 

θαη αλσηέξσ. 

Οη ηξάπεδεο έρνπλ θαζαξά δηακεζνιαβεηηθφ ξφιν αλάκεζα ζηνπο θαηαζέηεο 

θαη ηνπο δαλεηνιήπηεο. Απφ ηε κία πιεπξά, δαλείδνπλ πνζά πνιιαπιάζηα ησλ ηδίσλ 

ηνπο θεθαιαίσλ δεκηνπξγψληαο επηπιένλ ξεπζηφηεηα ζηελ αγνξά. Απφ ηελ άιιε 

πιεπξά, ηελ ξεπζηφηεηα ηελ αληινχλ απφ ηηο θαηαζέζεηο ησλ ηδησηψλ θαη ησλ 

επηρεηξήζεσλ απμάλνληαο ηελ θεθαιαηαθή ηνπο επάξθεηα.  

                                                           
20

 Πιαίζην επνπηείαο ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο απφ 

 https://www.bankofgreece.gr 

 

https://www.bankofgreece.gr/
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Δπνκέλσο, πξέπεη λα ππάξμεη κία ζρέζε ηζνξξνπίαο κεηαμχ ηνπ ζπλφινπ ησλ 

δαλείσλ πνπ παξέρεη κία ηξάπεδα θαη ηνπ πνζνχ ησλ θαηαζέζεσλ πνπ ε ίδηα δηαζέηεη 

σο ξεπζηφηεηα ψζηε λα κελ πξνθχςεη πξφβιεκα ζηελ νκαιή ιεηηνπξγία ηεο θαη ζηελ 

άκεζε εμππεξέηεζε ηνπ πειάηε είηε είλαη δαλεηνιήπηεο, είηε είλαη θαηαζέηεο. Γηα ην 

ιφγν απηφ, ε επνπηεία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο απφ ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 

θξίλεηαη απαξαίηεηε θαζψο κε απηή επηηπγράλεηαη ε νκαιφηεηα θαη ζηαζεξφηεηα 

νιφθιεξνπ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο ηεο ρψξαο. 

Ζ ιεηηνπξγία ησλ ηξαπεδψλ είλαη ζπλπθαζκέλε κε ηελ έλλνηα ηνπ θηλδχλνπ 

θαζψο νη ηξάπεδεο παξέρνληαο δάλεηα πξνο ην θνηλφ αλαιακβάλνπλ θίλδπλν απφ ηε 

κε εμππεξέηεζε ησλ ζπγθεθξηκέλσλ δαλείσλ. Όηαλ κία ηξάπεδα δελ είλαη ζε ζέζε λα 

αμηνινγήζεη ζσζηά ηνπο πηζαλνχο θηλδχλνπο πξνθεηκέλνπ λα αθνινπζήζεη ηελ 

αλάινγε πνιηηηθή ηφηε ελδέρεηαη λα αληηκεησπίζεη πξνβιήκαηα επηβίσζεο ζην 

πξνζερέο κέιινλ κεηαθέξνληαο ηνλ θίλδπλν ζηνπο θαηαζέηεο ησλ νπνίσλ ε 

εκπηζηνζχλε θινλίδεηαη. Όκσο έλα ηέηνην ελδερφκελν αλαπφθεπθηα επεξεάδεη 

αξλεηηθά νιφθιεξν ην πηζησηηθφ ζχζηεκα απμάλνληαο ηελ αβεβαηφηεηα θαη ηελ 

νηθνλνκηθή αζηάζεηα.  

Να ζεκεησζεί φηη ε αμηνιφγεζε ησλ θηλδχλσλ πνπ ιακβάλνπλ νη ηξάπεδεο δελ 

είλαη ππνρξέσζε κφλν ησλ ίδησλ αιιά θαη ησλ επνπηηθψλ αξρψλ φπσο ηεο Σξάπεδαο 

ηεο Διιάδνο ηεο νπνίαο βαζηθή αξκνδηφηεηα είλαη ν έιεγρνο θαη ε αμηνιφγεζε ησλ 

ειιεληθψλ εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ. Δθφζνλ ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο αληηιεθζεί κε 

ζπκκφξθσζε θάπνηαο ηξάπεδαο σο πξνο ηηο επνπηηθέο αξρέο θαη ππνδείμεηο, ηφηε έρεη 

ην δηθαίσκα λα δεηήζεη ηε ιήςε δηνξζσηηθψλ κέηξσλ, λα πξνβεί ζε επηβνιή 

θπξψζεσλ θαη ηέινο, αλ ρξεηαζηεί, θαη ζε αλάθιεζε ηεο άδεηαο ιεηηνπξγίαο ηεο.  

Δθηφο φκσο απφ ηελ αμηνιφγεζε ησλ θηλδχλσλ, νη ηξάπεδεο ππνρξενχληαη ζε 

δηαθάλεηα θαη ζαθήλεηα σο πξνο ηηο ζπλαιιαγέο ηνπο. ΢πγθεθξηκέλα, νη ηξάπεδεο 

πξέπεη λα πξνρσξνχλ ζε ελεκέξσζε ησλ ζπλαιιαζζνκέλσλ ηνπο σο πξνο ηνπο φξνπο 

ησλ ζπλαιιαγψλ, ηα δηθαηψκαηα θαη ηηο ππνρξεψζεηο ηνπο έηζη ψζηε ν πειάηεο λα 

είλαη ζε ζέζε λα αμηνινγήζεη ηελ σθέιεηα ηνπ  απφ ην ηξαπεδηθφ πξντφλ πνπ 

πξφθεηηαη  λα επηιέμεη. 

Μία άιιε ππνρξέσζε ησλ ηξαπεδψλ είλαη ε πξφιεςε θαη θαηαζηνιή ηεο 

λνκηκνπνίεζεο εζφδσλ απφ εγθιεκαηηθέο δξαζηεξηφηεηεο, ην ιεγφκελν μέπιπκα 

ρξήκαηνο θαη ε πξφιεςε ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηεο ηξνκνθξαηίαο. Ζ εμάιεηςε απηνχ 

ηνπ θαηλνκέλνπ επηηπγράλεηαη κέζσ ησλ ζπζηεκάησλ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ ησλ 

ηξαπεδψλ θαη ηεο αληηκεηψπηζεο ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ φπνπ ε ηξάπεδα κπνξεί 
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λα εληνπίζεη θαη λα αμηνινγήζεη πνηεο ζπλαιιαγέο είλαη χπνπηεο πξνθεηκέλνπ λα 

πξνρσξήζεη ζε αλαθνξά απηψλ ζηελ Δζληθή Αξρή Καηαπνιέκεζεο ηεο 

Ννκηκνπνίεζεο Δζφδσλ απφ Παξάλνκεο Γξαζηεξηφηεηεο. Δάλ απνδεηρηεί φηη έπξεπε 

λα είρε γίλεη αλαθνξά θάπνηαο παξάλνκεο ζπλαιιαγήο ε νπνία δελ έγηλε, ππάξρεη ε 

δπλαηφηεηα θπξψζεσλ πξνο ηελ ζπγθεθξηκέλε ηξάπεδα. 

Σέινο, νη αξρέο πνπ δηέπνπλ ην επνπηηθφ πιαίζην πνπ ηζρχεη ζηε ρψξα καο θαη 

ηηο νπνίεο πξέπεη λα αθνινπζεί ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο κηα θαη ε ίδηα ελεξγεί ηνλ 

επνπηηθφ έιεγρν, βαζίδνληαη ζηηο παξαθάησ ηαθηηθέο : 

Αξρηθά, ν επνπηηθφο έιεγρνο πξέπεη λα δηελεξγείηαη αλάινγα κε ην επνπηεχνλ 

πηζησηηθφ ίδξπκα αθνχ ιεθζνχλ ππφςε ζηνηρεία φπσο ην κέγεζνο ηνπ, ηα είδε ησλ 

ζπλαιιαγψλ, ηα ζπζηήκαηα πνπ ρξεζηκνπνηνχλ σο πξνο ηηο ιεηηνπξγηθέο δηαδηθαζίεο 

θαη σο πξνο ηνπο κεραληζκνχο ειέγρνπ. Δπνκέλσο, θξίλεηαη απαξαίηεηε ε 

δηαθνξνπνίεζε ηεο επνπηείαο θαη ε πξνζαξκνγή ηεο ζηα ζπγθεθξηκέλα 

ραξαθηεξηζηηθά ηνπ θάζε πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο.  

Δπίζεο, ε αξρή ηεο δηαθάλεηαο απνηειεί ζεκαληηθή πξνυπφζεζε πξνθεηκέλνπ 

ηα θξηηήξηα ηνπ επνπηηθνχ ειέγρνπ λα είλαη αμηνθξαηηθά. Σέινο, βαζηθφ κέιεκα ηνπ 

επνπηηθνχ ειέγρνπ είλαη ε πξνζαξκνγή ηνπ ζηα δηεζλή πξφηππα θαη ε πηνζέηεζε 

δηαδηθαζηψλ θαη πξαθηηθψλ πνπ ζα ζπγθιίλνπλ κε απηέο ηεο Δπξψπεο. 

 

3.3 ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ 

 

3.3.1 ΔΤΡΩΠΑΪΚΟ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΟ ΢Τ΢ΣΖΜΑ (EUROPEAN 

 MONETARY SYSTEM) 

 

Κάλνληαο κηα ηζηνξηθή αλαδξνκή ζην παξειζφλ, ε Δπξσπατθή Ννκηζκαηηθή 

Δλνπνίεζε μεθίλεζε ζηηο αξρέο ηηο δεθαεηίαο ηνπ 1960 θαη απνηεινχληαλ απφ έμη 

κέιε ηεο Δπξσπατθήο Οηθνλνκηθήο Δλφηεηαο (ΔΟΚ) ηα νπνία ην 1969 απνθάζηζαλ 

λα πξνβνχλ ζε ζρέδην γηα ηελ νηθνλνκηθή θαη λνκηζκαηηθή έλσζε. Σν ελδηαθέξνλ 

φκσο κεηψζεθε κεηά ηελ θαηάξξεπζε ηνπ ζπζηήκαηνο ησλ ζηαζεξψλ 

ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ηνπ Bretton Woods ην 1971. Έηζη, ε αλεμέιεγθηε 

δηαθχκαλζε ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ζα έβιαπηε θαη ηελ ελνπνίεζε ησλ 

εκπνξηθψλ ζπλαιιαγψλ. ΢ηε ζπλέρεηα αθνινχζεζε ε πεηξειατθή θξίζε ην 1973 ελψ 
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ην 1977 ζην ζχζηεκα γηα ηελ ελνπνίεζε ζπκκεηείραλ ε Γεξκαλία, ε Γαλία θαη νη 

ρψξεο Μπελεινχμ
21

.  

Σν 1979, θαη κεηά απφ πξνζπάζεηεο ηεο Γεξκαλίαο θαη ηεο Γαιιίαο γηα 

λνκηζκαηηθή ελνπνίεζε, δεκηνπξγήζεθε ην Δπξσπατθφ Ννκηζκαηηθφ ΢χζηεκα
22

 

(ΔΝ΢) ην νπνίν ήηαλ έλα κέζν λνκηζκαηηθήο ζπλεξγαζίαο γηα ηηο ρψξεο ηεο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο. Βαζηθφο ζηφρνο ηνπ ήηαλ ε ππνρξέσζε ησλ θξαηψλ – κειψλ 

λα δηαηεξνχλ ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ηνπο εληφο ζπγθεθξηκέλσλ νξίσλ.  

Ζ ιεηηνπξγία ηνπ μεθίλεζε ηνλ Μάξηην ηνπ 1979 πξνθεηκέλνπ λα 

εμαζθαιηζηεί ε λνκηζκαηηθή ζηαζεξφηεηα ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε κέζσ ελφο 

κεραληζκνχ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ κεηαμχ ησλ λνκηζκάησλ ησλ ρσξψλ. 

΢πγθεθξηκέλα, ε αμία θάζε λνκίζκαηνο πνπ ζπκκεηείρε ζην ζχζηεκα ζα έπξεπε λα 

παξακέλεη ζηαζεξή έλαληη θάζε άιινπ λνκίζκαηνο κέζα ζε ζπγθεθξηκέλα φξηα.  

Σα θξάηε – κέιε πνπ ζπκκεηείραλ ζην ζχζηεκα δεκηνχξγεζαλ ηελ 

επξσπατθή λνκηζκαηηθή κνλάδα
23

 ε νπνία απνηεινχληαλ απφ έλα ζπλδπαζκφ δέθα 

δηαθνξεηηθψλ επξσπατθψλ λνκηζκάησλ φπνπ ην πνζνζηφ ηνπ θάζε λνκίζκαηνο 

θαζνξηδφηαλ απφ ηελ νηθνλνκηθή ζέζε ηεο αληίζηνηρεο ρψξαο. ΢ηελ νπζία 

απνηεινχζε έλα δείθηε, δειαδή κία ηερλεηή λνκηζκαηηθή κνλάδα θαη φρη έλα 

πξαγκαηηθφ λφκηζκα.  

Δπηπιένλ ραξαθηεξηζηηθφ ηνπ Δπξσπατθνχ Ννκηζκαηηθνχ ΢πζηήκαηνο ήηαλ 

έλαο κεραληζκφο ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. Κάζε λφκηζκα είρε κία 

ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία, πνπ ζρεηηδφηαλ κε ηελ επξσπατθή λνκηζκαηηθή κνλάδα, ε 

νπνία θπκαηλφηαλ κέρξη 2,25%. Μέζσ απηνχ πξνσζνχληαλ ε πεηζαξρία ησλ θξαηψλ – 

κειψλ σο πξνο ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο κε απψηεξν ζηφρν ηελ ζηαζεξφηεηα 

ησλ ηηκψλ θαη ηελ θαηαπνιέκεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ. 

Όκσο, ηα ηειεπηαία ρξφληα θαη πξηλ ηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ, ε πεηζαξρία πνπ 

πξνσζνχζε ην Δπξσπατθφ Ννκηζκαηηθφ ΢χζηεκα θαζνξηδφηαλ θπξίσο απφ ηε 

γεξκαληθή θεληξηθή ηξάπεδα. Σα πςειά γεξκαληθά επηηφθηα δηαηάξαμαλ ηε 

ιεηηνπξγία ηνπ ζπζηήκαηνο ην νπνίν θαηαξγήζεθε ην 1999, φπνπ θαη δεκηνπξγήζεθε 

ην λφκηζκα ηνπ επξψ γηα φια ηα θξάηε ηεο επξσδψλεο. 

 

 

 

                                                           
21

 Βέιγην, Οιιαλδία, Λνπμεκβνχξγν 
22

 ΢ηνηρεία απφ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, www.ecb.europa.eu 
23

 ECU : European currency unit. 

http://www.ecb.europa.eu/
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3.3.2 ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΔΝΩ΢Ζ (ΟΝΔ) 

 

΢ηα ηέιε ηα δεθαεηίαο ηνπ 1980 είλαη έληνλε ε αλάγθε θαη ε επηζπκία γηα ηελ 

πινπνίεζε ηεο Οηθνλνκηθήο θαη Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο
24

 (ΟΝΔ). Ζ Οηθνλνκηθή θαη 

Ννκηζκαηηθή Έλσζε απνβιέπεη ζηελ ελαξκφληζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαη λνκηζκαηηθψλ 

πνιηηηθψλ ησλ θξαηψλ – κειψλ ηεο Έλσζεο κε ζηφρν ηελ πηνζέηεζε ελφο εληαίνπ 

λνκίζκαηνο, ηνπ επξψ. Απνηειεί έλα ζεκαληηθφ βήκα γηα ηελ νινθιήξσζε ησλ 

νηθνλνκηψλ ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο πξνσζψληαο κία εληαία λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

θαη έλα θνηλφ λφκηζκα (Δπξσπατθή Δπηηξνπή, 2012). 

Ζ απφθαζε γηα ηελ δεκηνπξγία ηεο Οηθνλνκηθήο θαη Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο 

ειήθζε απφ ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην ζην Μάαζηξηρη ην Γεθέκβξην ηνπ 1991 θαη 

ζηε ζπλέρεηα ζπκπεξηειήθζε ζηε ΢πλζήθε ηνπ Μάαζηξηρη. Ζ πινπνίεζε ηεο έγηλε ζε 

ηξία ζηάδηα ηα νπνία είλαη ηα εμήο :  

1
ν
 ζηάδην : 01/07/1990 – 31/12/1993. ΢ην δηάζηεκα απηφ επηηπγράλεηαη ε 

ειεχζεξε θπθινθνξία ησλ θεθαιαίσλ κεηαμχ ησλ θξαηψλ – κειψλ θαη ε 

απειεπζέξσζε ησλ αγνξψλ. ΢πληνλίδνληαη θαιχηεξα νη νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο θαη 

απμάλεηαη ε ζπλεξγαζία κεηαμχ ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ. 

2
ν
 ζηάδην : 01/01/1994 – 31/12/1998. Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζπληνλίδεηαη κε 

ηε δεκηνπξγία ηνπ Δπξσπατθνχ Ννκηζκαηηθνχ Ηδξχκαηνο ην νπνίν θαζνξίδεη ην 

ξπζκηζηηθφ πιαίζην γηα ηε ιεηηνπξγία ηνπ ζπζηήκαηνο ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ελψ 

ην 1998 ηδξχζεθαλ ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαη ην Δπξσπατθφ ΢χζηεκα 

Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ. Μέζσ ηεο ζπλζήθεο ηνπ Μάαζηξηρη δφζεθε θαη επίζεκα ην 

δηθαίσκα ηεο άζθεζεο ηεο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο απφ ηελ Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα. 

3
ν
 ζηάδην : 01/01/1999 έσο ζήκεξα. Σν 1999 εηζάγεηαη ην εληαίν λφκηζκα ηνπ 

επξψ ην νπνίν πηνζέηεζαλ εμαξρήο 11 θξάηε – κέιε. Αθνινπζεί ε είζνδνο ηεο 

Διιάδαο ζηελ επξσδψλε ζηηο 01/01/2001 θαη ηεο ΢ινβελίαο ην 2007. Ζ Κχπξνο θαη ε 

Μάιηα πηνζέηεζαλ ην επξψ ζηηο 01/01/2008, ε Δζζνλία ζηηο 01/01/2011 θαη ε 

Λεηνλία ζηηο 01/01/2014. Σν Ζλσκέλν Βαζίιεην, ε Γαλία θαη ε ΢νπεδία δελ έρνπλ 

πξνρσξήζεη ζηελ πηνζέηεζε ηνπ επξψ ελψ αλήθνπλ ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε. 

Σα θξηηήξηα γηα ηε ζχγθιηζε ησλ ρσξψλ πξνο ηελ Οηθνλνκηθή θαη 

Ννκηζκαηηθή Έλσζε ηα νπνία πξέπεη λα ηεξνχλ νη επξσπατθέο ρψξεο πξνθεηκέλνπ 

                                                           
24 ΢ηνηρεία απφ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, www.ecb.europa.eu θαη Δπξσπατθή Δπηηξνπή, 

 ec.europa.eu 

 

http://www.ecb.europa.eu/
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γηα εηζέιζνπλ ζηελ επξσδψλε θαη λα αθνινπζνχλ κηα εληαία λνκηζκαηηθή πνιηηηθή 

είλαη ηα εμήο :  

1. ΢ηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ 

2. ΢χγθιηζε ησλ επηηνθίσλ 

3. Γεκνζηνλνκηθή πεηζαξρία 

4. ΢ηαζεξφηεηα ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ.  

Μέζσ ηεο Οηθνλνκηθήο θαη Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο επηηπγράλεηαη ν 

ζπληνληζκφο ησλ νηθνλνκηθψλ θαη δεκνζηνλνκηθψλ πνιηηηθψλ ησλ θξαηψλ – κειψλ 

(Kopits, 2013). ΢ηφρνο ησλ αλσηέξσ πνιηηηθψλ είλαη ν πεξηνξηζκφο ησλ δεκφζησλ 

ρξεψλ θαη ειιεηκκάησλ. Δπίζεο, θαζνξίδεηαη κία εληαία αλεμάξηεηε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή ε νπνία αζθείηαη απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα. Σέινο, πηνζεηείηαη 

ην εληαίν λφκηζκα ηνπ επξψ γηα ηα θξάηε πνπ ζπκκεηέρνπλ ζηελ επξσδψλε 

ζηνρεχνληαο ζηε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ θαη ηεο απειεπζέξσζεο ησλ αγνξψλ. 

 

3.3.3 ΟΡΓΑΝΟ Α΢ΚΖ΢Ζ΢ ΣΖ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ 

 

Πξνθεηκέλνπ λα επηηεπρζεί ε ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο, ε αλάπηπμε ησλ νηθνλνκηψλ θαη ε αχμεζε ηεο θεξδνθνξίαο ησλ 

ηξαπεδψλ, πνπ ιεηηνπξγνχλ εληφο ηεο Οηθνλνκηθήο θαη Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο, είλαη 

αλαγθαίνο ν θαζνξηζκφο ελφο ζεζκηθνχ πιαηζίνπ ην νπνίν ζα ηζρχεη γηα ην δηεζλέο 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα θαη ζα εθαξκφδεηαη απφ φια ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα. 

Ζ ζπλζήθε ηνπ Μάαζηξηρη ε νπνία ππνγξάθηεθε ην 1992 είλαη ε ζπλζήθε κε 

βάζε ηελ νπνία θαζνξίδεηαη ε άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Ζ λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή ησλ επξσπατθψλ ρσξψλ αζθείηαη απφ ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα
25

 

(ΔΚΣ) ε νπνία καδί κε ηηο ππφινηπεο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ ρσξψλ ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο πνπ έρνπλ πηνζεηήζεη ην επξψ απνηεινχλ ην ιεγφκελν Δπξσζχζηεκα. 

Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ηδξχζεθε ηελ 1
ε
 Ηνπλίνπ ηνπ 1998 κε θχξηα 

αξκνδηφηεηα ηελ ξχζκηζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο αιιά 

θαη ηνπ επξψ. Ο ζηφρνο ηεο είλαη λα δηαηεξεί ηε ζηαζεξφηεηα ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο κέζα ζηελ επξσδψλε, ησλ επηηνθίσλ θαη ηνπ πιεζσξηζκνχ.  

Ζ άζθεζε ησλ θαζεθφλησλ ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο θαη ε 

εθηέιεζε ηνπ έξγνπ ηεο πξέπεη λα δηέπνληαη απφ αλεμαξηεζία, ε νπνία 

                                                           
25

 www.ecb.europa.eu 
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θαηνρπξψλεηαη κε ηε ζπλζήθε ηνπ Μάαζηξηρη θαη κεηαθξάδεηαη σο ε πξνζηαζία ησλ 

θεληξηθψλ ηξαπεδψλ θαη θαη’ επέθηαζε ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο απφ 

πνιηηηθέο επηξξνέο θαη εζληθά δεηήκαηα θαηά ηελ άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο 

πνιηηηθήο. Ζ αλεμαξηεζία είλαη εμαηξεηηθήο ζεκαζίαο ζέκα πξνθεηκέλνπ λα 

επηηεπρζεί ν ζηφρνο, δειαδή ε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ θαη ε κείσζε ηνπ 

πιεζσξηζκνχ ζε ρακειά επίπεδα. 

Ζ έλλνηα ηεο αλεμαξηεζίαο ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο απνηειείηαη 

απφ ηέζζεξηο δηαζηάζεηο νη νπνίεο αλαιχνληαη αθνινχζσο : 

1. Θεζκηθή αλεμαξηεζία. Απηφ ζεκαίλεη φηη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα 

δελ ππαθνχεη ζε ππνδείμεηο ησλ θνηλνηηθψλ νξγάλσλ ή ησλ εζληθψλ 

θπβεξλήζεσλ γηα ζέκαηα πνπ άπηνληαη ησλ αξκνδηνηήησλ ηεο. Δπηπιένλ, 

δηαζέηεη λνκνζεηηθή θαη ζπκβνπιεπηηθή εμνπζία πξνθεηκέλνπ λα πξνρσξεί 

ζε απνθάζεηο θαη ζρέδηα πνπ πξνσζνχλ ην ζηφρν ηεο. 

2. Λεηηνπξγηθή αλεμαξηεζία. Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα αζθεί φιεο 

ηηο απαξαίηεηεο αξκνδηφηεηεο γηα ηελ άζθεζε λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

΢πγθεθξηκέλα, έρεη πιήξε έιεγρν ηνπ λνκίζκαηνο θαζψο ε ίδηα θαη κφλν 

πξνρσξεί ζηελ έθδνζε ησλ ηξαπεδνγξακκαηίσλ ελψ εγθξίλεη ηελ έθδνζε 

θεξκάησλ απφ ηα θξάηε – κέιε. 

3. Πξνζσπηθή αλεμαξηεζία. Σα κέιε
26

 ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο 

ηα νπνία ιακβάλνπλ ηηο απνθάζεηο ζε έλαλ κεζνπξφζεζκν νξίδνληα, 

ραξαθηεξίδνληαη απφ πξνζσπηθή αλεμαξηεζία. Ζ ζεηεία ηνπο είλαη 

θαζνξηζκέλε θαη κεζνπξφζεζκεο δηάξθεηαο. 

4. Οηθνλνκηθή αλεμαξηεζία. Ζ νηθνλνκηθή αλεμαξηεζία αθνξά ηα έζνδα θαη 

ηα έμνδα ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο ε νπνία δηαζέηεη δηθφ ηεο 

πξνυπνινγηζκφ δηαθνξεηηθφ απφ ηνλ πξνυπνινγηζκφ ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο. 

 Ζ αλσηέξσ αλεμαξηεζία πξέπεη λα είλαη ζχκθσλε κε ηελ δεκνθξαηία πνπ 

ραξαθηεξίδεη νιφθιεξε ησλ επξσδψλε. Απηφ πξνυπνζέηεη ινγνδνζία ηεο 

Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο πξνο ην θνηλφ σο πξνο ηελ επίηεπμε ησλ ζηφρσλ 

θαη ηα απνηειέζκαηα ηεο δξαζηεξηφηεηάο ηεο. Δπηπιένλ, νθείιεη λα ελεκεξψλεη θαη 

γηα ηνλ ηξφπν επίηεπμεο θαη άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

                                                           
26

 Όξγαλα ιήςεο απνθάζεσλ ΔΚΣ : ην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην, ε Δθηειεζηηθή Δπηηξνπή, ην 

 Γεληθφ ΢πκβνχιην. 
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Με ηε λέα ζπλζήθε ηεο Ληζζαβφλαο, ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα 

απνηειεί έλα απφ ηα ζεκαληηθφηεξα φξγαλα ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο θαη καδί κε ην 

Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ θαζνξίδνπλ ην ζεζκηθφ πιαίζην 

ιεηηνπξγίαο ησλ θξαηψλ – κειψλ ηεο επξσδψλεο. Απηφ ζεκαίλεη φηη ε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή είλαη θνηλή γηα φινπο θαη φηη νη θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ θξαηψλ πξέπεη λα 

εμαζθαιίδνπλ ηελ ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ. 

Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα πξέπεη λα είλαη ζχκθσλε κε ηηο δηαηάμεηο 

ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ θαζψο επίζεο θαη κε ηηο δηαηάμεηο πνπ αθνξνχλ ζηελ 

πξνιεπηηθή επνπηεία ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ θαζψο απηή είλαη ην αξκφδην 

φξγαλν πνπ θαηά θχξην ιφγν ηηο εθαξκφδεη. 

Δπνκέλσο, ζηηο 20/09/2011 δεηήζεθε απφ ην ΢πκβνχιην ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο πξνο ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα λα δηαηππψζεη γλψκε ζρεηηθά κε 

πξνηάζεηο ηνπ ΢πκβνπιίνπ πνπ αθνξνχλ ζε ζέκαηα πξφζβαζεο ζηε δξαζηεξηφηεηα 

ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ηελ πξνιεπηηθή επνπηεία ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ θαη 

ησλ επηρεηξήζεσλ επελδχζεσλ θαη ηε ζπκπιεξσκαηηθή επνπηεία απηψλ. 

Πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιηζηεί ε απνηειεζκαηηθφηεηα θαη ε ζαθήλεηα ζηηο 

ζρεηηθέο δηαηάμεηο, ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα πξνρψξεζε ζηε δηαηχπσζε 

γλψκεο θαζψο ηα αλαθεξφκελα ζέκαηα ζηνρεχνπλ “ζηελ εθαξκνγή εληαίαο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο, ηελ πξνψζεζε ηεο νκαιήο 

ιεηηνπξγίαο ησλ ζπζηεκάησλ θαη ηε ζπκβνιή ζηελ νκαιή άζθεζε ησλ πνιηηηθψλ πνπ 

εθαξκφδνπλ νη αξκφδηεο αξρέο σο πξνο ηελ πξνιεπηηθή επνπηεία ησλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ θαη ηε ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο.”
27

 

Πην αλαιπηηθά, ζηηο 20/07/2011 ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή πξνρψξεζε ζηελ 

έθδνζε πξνηεηλφκελεο νδεγίαο θαη πξνηεηλφκελνπ θαλνληζκνχ πξνθεηκέλνπ λα 

εληζρπζεί θαη λα ζηαζεξνπνηεζεί ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα. ΢θνπφο ησλ λέσλ 

δηαηάμεσλ είλαη ε κεηαξξχζκηζε ηεο ηξαπεδηθήο λνκνζεζίαο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο 

πξνθεηκέλνπ νη ηξάπεδεο λα ιεηηνπξγνχλ ζε δηεζλέο επίπεδν θάησ απφ ηνπο ίδηνπο 

θαλνληζκνχο θαη ρσξίο ηηο δηαθνξεηηθέο παξεκβάζεηο ησλ θξαηψλ – κειψλ. Ζ χπαξμε 

ελφο εληαίνπ επξσπατθνχ εγρεηξηδίνπ θαλφλσλ, νη νπνίνη ζα είλαη θνηλνί γηα φια ηα 

πηζησηηθά ηδξχκαηα, εμαζθαιίδεη πγηή αληαγσληζκφ ρσξίο κεξνιεπηηθέο δηαθξίζεηο 

ππέξ ζπγθεθξηκέλσλ ηξαπεδψλ, απμάλνληαο ηε δηαθάλεηα θαη πεξηνξίδνληαο ηα 

θαλνληζηηθά έμνδα θαη ηα έμνδα ζπκκφξθσζεο. Δπνκέλσο, εγθαζίζηαηαη  ε αζθάιεηα 
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 Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα – Γλψκε ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο ηεο 25
εο

 

 Ηαλνπαξίνπ 2012, (2012/C 105/01), Δπίζεκε Δθεκεξίδα ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο, ζει.1. 
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δηθαίνπ θαη εδξαηψλεηαη ε ζηαζεξφηεηα θαη ε εληαία λνκηζκαηηθή πνιηηηθή γηα φια ηα 

θξάηε – κέιε.  

 

3.3.4 ΒΑ΢ΗΚΑ ΥΑΡΑΚΣΖΡΗ΢ΣΗΚΑ ΣΖ΢ ΔΝΗΑΗΑ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ 

ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ 

 

Σν λέν ζεζκηθφ πιαίζην ηεο Οηθνλνκηθήο θαη Ννκηζκαηηθήο Έλσζεο (ΟΝΔ) 

θάλεη ζαθή δηαρσξηζκφ αλάκεζα ζην θνηλνηηθφ θαη ζην εζληθφ επίπεδν. 

΢πγθεθξηκέλα,  βαζίδεηαη  ζε κία εληαία λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ αζθείηαη απφ ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θνηλή γηα φια ηα θξάηε – κέιε ηεο επξσδψλεο αιιά 

θαη απφ δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο θαη δηαξζξσηηθέο αιιαγέο πνπ αζθνχληαη απφ ηηο 

θπβεξλήζεηο ηνπ θάζε θξάηνπο ρσξηζηά. ΢πγθεθξηκέλα, ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή 

είλαη μερσξηζηή γηα θάζε θξάηνο θαη αζθείηαη απφ ηηο εθάζηνηε θπβεξλήζεηο θαζψο 

πξέπεη λα πξνζαξκφδεηαη ζηηο ζπλζήθεο θαη ηηο αλάγθεο ηεο θάζε ρψξαο. Παξφιν 

φκσο πνπ νη δεκνζηνλνκηθέο θαη δηαξζξσηηθέο πνιηηηθέο αζθνχληαη ζε εζληθφ επίπεδν 

ππφθεηληαη ζε αμηνιφγεζε απφ ηα ππφινηπα θξάηε – κέιε πξνθεηκέλνπ λα 

δηαζθαιίδεηαη θαη ε πεηζαξρία πξνο ην εληαίν επξσπατθφ πιαίζην.  

Δπηπιένλ, ην λέν ζεζκηθφ πιαίζην ραξαθηεξίδεηαη απφ ηελ αιιειεμάξηεζε 

ησλ ρσξψλ ηεο επξσδψλεο, νη νπνίεο πξέπεη λα ζπλεξγάδνληαη κεηαμχ ηνπο θαη λα 

αληαιιάζνπλ πιεξνθνξίεο θαζψο ε νηθνλνκία ηεο κίαο ρψξαο ζπλδέεηαη άκεζα κε 

ηελ νηθνλνκία ησλ ππφινηπσλ ρσξψλ. 

Πξνο εμππεξέηεζε ησλ αλσηέξσ, αθνινπζεί ε εηζαγσγή ηνπ επξψ σο εληαίν 

λφκηζκα γηα φιεο ηηο ρψξεο ηεο επξσδψλεο απνζθνπψληαο ζηελ ζηαζεξφηεηα ησλ 

ηηκψλ θαη ζηελ εμαζθάιηζε ρακειψλ επηηνθίσλ. Δπηπιένλ, εληείλεη ηελ 

αιιειεμάξηεζε κεηαμχ ησλ θξαηψλ – κειψλ δηεπθνιχλνληαο ηηο εκπνξηθέο 

ζπλαιιαγέο. Βνεζάεη ζηελ αχμεζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο θαη ηελ πξνψζεζε ησλ 

μέλσλ επελδχζεσλ.  

Βέβαηα, φια απηά ζηνρεχνπλ ζηελ επεκεξία θαη ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε 

νιφθιεξεο ηεο Δπξψπεο εάλ θαη εθφζνλ νη εζληθέο πνιηηηθέο ησλ θξαηψλ δελ είλαη 

αζπληφληζηεο κεηαμχ ηνπο. Αλ φκσο νη πνιηηηθνί αξρεγνί ησλ θξαηψλ πξνρσξνχλ ζε 

απνθάζεηο κνλνκεξψο θπξίσο γηα ζέκαηα νηθνλνκηθψλ δηαηαξαρψλ ηφηε ηα 

απνηειέζκαηα δελ ζα είλαη ηα επηζπκεηά. Κάηη ηέηνην ζπκβαίλεη εμαηηίαο ηνπ φηη 

πιένλ ε νηθνλνκία ηεο κηαο ρψξαο είλαη άξξεθηα ζπλδεδεκέλε κε ηελ νηθνλνκία ηεο 

άιιεο θαη ε θάζε εζληθή απφθαζε επεξεάδεη θαη ηελ ζπλνιηθή νηθνλνκία νιφθιεξεο 
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ηεο Δπξψπεο. Γειαδή, νη εζληθέο νηθνλνκηθέο πνιηηηθέο πξέπεη θαη απηέο λα 

ζηξέθνληαη πξνο ηε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ θαη λα απνζθνπνχλ ζηελ επίηεπμε κηαο 

εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζχκθσλα κε ηηο νδεγίεο ηεο επξσδψλεο. Δίλαη φκσο 

θάηη ηέηνην εθηθηφ φηαλ νη αλάγθεο ηεο θάζε ρψξαο δηαθέξνπλ θαη ε θάζε εζληθή 

νηθνλνκία απνηειεί κηα δηαθνξεηηθή πεξίπησζε θαη άξα απαηηεί θαη κηα δηαθνξεηηθή 

αληηκεηψπηζε; Ζ κεηάβαζε απφ ηηο εθάζηνηε εζληθέο πνιηηηθέο ζε κία εληαία 

λνκηζκαηηθή πνιηηηθή δελ απνηειεί κηα εχθνιε ππφζεζε γηα ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή 

Σξάπεδα πνπ θαηέρεη ηνλ βαζηθφ ξφιν γηα ηελ άζθεζε απηήο ηεο πνιηηηθήο.  

 

3.3.5 ΜΔ΢Α Α΢ΚΖ΢Ζ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ 

 

 Όπσο αλαθέξζεθε, ε άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη απνθιεηζηηθή 

αξκνδηφηεηα ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο ε νπνία θαζνξίδεη ηα επηηφθηα ηεο 

αγνξάο, ηηο επελδπηηθέο απνθάζεηο αιιά θαη εθείλεο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ 

λνηθνθπξηψλ, ηηο λνκηζκαηηθέο εμειίμεηο θαη θαη’ επέθηαζε ην γεληθφ επίπεδν ησλ 

ηηκψλ.  

Σν Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ, ην νπνίν απνηειείηαη απφ ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαη ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ θξαηψλ ηεο 

Δπξσπατθήο  Έλσζεο, πξνάγεη ηελ εθαξκνγή κηαο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Ζ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ιακβάλεη ηηο απνθάζεηο πνπ αθνξνχλ ηε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή κε ηε βνήζεηα ησλ εθηειεζηηθψλ ηεο νξγάλσλ. Σν Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην 

απνθαζίδεη ην επίπεδν ησλ βαζηθψλ επηηνθίσλ ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο 

ην νπνίν ζα εμππεξεηεί θαιχηεξα ηελ επίηεπμε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ θαη έρεη 

ην δηθαίσκα λα ηξνπνπνηεί ηα κέζα θαη ηηο δηαδηθαζίεο γηα ηελ άζθεζε ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Δπίζεο, ε Δθηειεζηηθή Δπηηξνπή ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο 

Σξάπεδαο πξνρσξεί ζηελ εθαξκνγή ησλ απνθάζεσλ γηα ηελ άζθεζε ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

Πνην είλαη φκσο ην ιεηηνπξγηθφ πιαίζην; Σν ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ρξεηάδεηαη 

ξεπζηφηεηα πξνθεηκέλνπ λα ιεηηνπξγήζεη νκαιά, ε νπνία θαζνξίδεηαη απφ ηα βαζηθά 

επηηφθηα πνπ ζέηεη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα θαζψο επίζεο θαη κέζσ ησλ 

πξάμεσλ ηεο  αλνηθηήο αγνξάο. ΢πγθεθξηκέλα, ην επξσζχζηεκα είλαη ππνρξεσκέλν 

«λα ιεηηνπξγεί ζχκθσλα κε ηελ αξρή ηεο νηθνλνκίαο ηεο αλνηθηήο αγνξάο κε 

ειεχζεξν αληαγσληζκφ, πνπ επλνεί ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ πφξσλ» φπσο 

αλαθέξεηαη ζηε ζπλζήθε γηα ηελ Δπξσπατθή Έλσζε. Δπίζεο, θαζνξηζηηθέο αξρέο γηα 
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ηελ άζθεζε θαη ηελ εθαξκνγή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη ε ίζε κεηαρείξηζε 

ησλ ηξαπεδψλ νιφθιεξεο ηεο επξσδψλεο θαη ε εθαξκνγή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

απφ ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ θξαηψλ. Δπηπιένλ, αξρέο ηεο απιφηεηαο θαη ηεο 

δηαθάλεηαο είλαη θαζνξηζηηθήο ζεκαζίαο γηα ηε ζσζηή θαη απνηειεζκαηηθή 

ιεηηνπξγία ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. 

Όπσο αλαθέξζεθε θαη αλσηέξσ, ν πξνζδηνξηζκφο ησλ βξαρππξφζεζκσλ 

επηηνθίσλ ηεο αγνξάο παίδεη ηνλ θαζνξηζηηθφ ξφιν γηα ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηα 

νπνία επηηφθηα πξέπεη λα ηείλνπλ πξνο απηά ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο. 

Κάηη ηέηνην επηηπγράλεηαη κέζσ ηξηψλ πξαθηηθψλ
28

 : 

1) Σα ειάρηζηα ππνρξεσηηθά δηαζέζηκα ησλ ηξαπεδψλ. Οη ηξάπεδεο είλαη 

ππνρξεσκέλεο λα δηαηεξνχλ ζην ραξηνθπιάθην ηνπο ζπγθεθξηκέλε 

πνζφηεηα ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ, ε νπνία εκθαλίδεηαη σο ππνρξεσηηθή 

θαηάζεζε ζηελ επξσδψλε, πξνθεηκέλνπ λα είλαη ζε ζέζε λα θαιχςνπλ 

ηπρφλ αλάγθεο ηνπο. Σν πνζφ ησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ εμαξηάηαη 

απφ ηνλ ηζνινγηζκφ ηεο εθάζηνηε ηξάπεδαο αιιά θαη απφ ηνπο ζθνπνχο 

ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Με ηνλ θαζνξηζκφ ησλ ειάρηζησλ 

ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ επηηπγράλεηαη ε ζηαζεξνπνίεζε ησλ επηηνθίσλ 

ηεο αγνξάο αιιά θαη ε δεκηνπξγία δηαξζξσηηθνχ ειιείκκαηνο 

ξεπζηφηεηαο. Δπνκέλσο, αλ ν ζθνπφο ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο 

Σξάπεδαο είλαη ε αχμεζε ηεο ξεπζηφηεηαο ζηηο αγνξέο ηφηε πξνρσξεί ζε 

κείσζε ησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ ησλ ηξαπεδψλ νη νπνίεο πιένλ 

δηαζέηνπλ κεγαιχηεξα πνζά ξεπζηφηεηαο πξνθεηκέλνπ λα ηα δηαζέζνπλ 

ζην θνηλφ κε ηε κνξθή δαλείσλ. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, αλ ε Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα επηζπκεί ηε κείσζε ηεο ξεπζηφηεηαο ηφηε πξνρσξεί ζε 

αχμεζε ησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ φπνπ ηφηε νη ηξάπεδεο είλαη 

ππνρξεσκέλεο λα δηαηεξνχλ κεγαιχηεξε ξεπζηφηεηα θαη λα κελ ηε 

δηαζέηνπλ. Σν πνζνζηφ ηήξεζεο ησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ 

θαζνξίδεηαη ζηα πιαίζηα κηαο ζπγθεθξηκέλεο ρξνληθήο πεξηφδνπ, ηε 

ιεγφκελε πεξίνδν ηήξεζεο. Οη θαζεκεξηλέο απμνκεηψζεηο ησλ ππνινίπσλ 

ξεπζηψλ είλαη επηηξεπηέο αξθεί ν κέζνο φξνο απηψλ ηεο ζπγθεθξηκέλεο 

πεξηφδνπ ηήξεζεο λα κελ ππνιείπεηαη ηνπ θαζνξηζκέλνπ. Δπηπιένλ, ε 

επξσδψλε ππνρξενχηαη ζε θαηαβνιή ηφθσλ επί ησλ ππνρξεσηηθψλ 
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δηαζεζίκσλ πξνο ηηο ηξάπεδεο νη νπνίεο δελ δεκηψλνληαη απφ ηελ 

δηαηήξεζε ηνπο θαη ηε κε ρξήζε απηψλ. 

2) Οη πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο. Οη πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο  

πξαγκαηνπνηνχληαη απφ ηηο εζληθέο θεληξηθέο ηξάπεδεο ηηο νπνίεο φκσο 

ζπληνλίδεη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα. Σα είδε ησλ πξάμεσλ 

αλνηθηήο αγνξάο είλαη ηα εμήο : πξάμεηο θχξηαο αλαρξεκαηνδφηεζεο 

δηάξθεηαο κηαο εβδνκάδαο, πξάμεηο πην καθξνπξφζεζκεο ρξεκαηνδφηεζεο 

δηάξθεηαο ηξηψλ κελψλ, πξάμεηο εμνκάιπλζεο βξαρππξφζεζκσλ 

δηαθπκάλζεσλ ξεπζηφηεηαο θαη δηαξζξσηηθέο πξάμεηο κε ζηφρν ηνλ 

επεξεαζκφ ησλ επηηνθίσλ θαη ηεο ξεπζηφηεηαο ηεο αγνξάο. Με ηηο δχν 

πξψηεο πξάμεηο, ε επξσδψλε δηαζέηεη ξεπζηφηεηα ζηηο ηξάπεδεο κέζσ 

δαλεηζκνχ δειαδή κε ηε δηελέξγεηα δεκνπξαζίαο αληαγσληζηηθνχ 

επηηνθίνπ κε ειάρηζην επηηφθην πξνζθνξάο. Οη ηξάπεδεο κε ηε ζεηξά ηνπο 

ππνβάιινπλ πξνζθνξέο κε δηάθνξα επηηφθηα θαη ζηε ζπλέρεηα 

ηθαλνπνηνχληαη νη πξνζθνξέο,  αξρηθά απηέο ησλ κεγαιχηεξσλ επηηνθίσλ 

θαη ζηελ πνξεία νη πξνζθνξέο κε ηα ρακειφηεξα επηηφθηα. Ζ ηξίηε 

πεξίπησζε δελ εθαξκφδεηαη ζε ηαθηηθή βάζε αιιά φηαλ απαηηείηαη, 

δειαδή ζε πεξηπηψζεηο μαθληθψλ δηαθπκάλζεσλ ηεο ξεπζηφηεηαο ησλ 

ηξαπεδψλ. 

3) Οη πάγηεο δηεπθνιχλζεηο. Απηή ε πξαθηηθή αλαθέξεηαη ζηε δηεπθφιπλζε 

νξηαθήο ρξεκαηνδφηεζεο θαη ζηε δηεπθφιπλζε απνδνρήο ησλ 

θαηαζέζεσλ. Ζ νξηαθή ρξεκαηνδφηεζε αθνξά ηε ιήςε ξεπζηφηεηαο κηαο 

εκέξαο απφ ηηο ηξάπεδεο ελψ ε απνδνρή ησλ θαηαζέζεσλ αλαθέξεηαη ζηελ 

πξαγκαηνπνίεζε θαηαζέζεσλ κηαο εκέξαο ζηελ επξσδψλε απφ ηηο 

ηξάπεδεο. 

Καηά ηελ έλαξμε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο πνπ μέζπαζε ηνλ Αχγνπζην ηνπ 

2007 ζηηο ΖΠΑ κε ηελ κε εμππεξέηεζε ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πνπ είραλ δνζεί ζε 

κεγάιν βαζκφ ζε δαλεηνιήπηεο ρσξίο ζεκαληηθή πηζηνιεπηηθή ηθαλφηεηα, 

επεξεάζηεθαλ θαη νη αγνξέο ζηε δψλε ηνπ επξψ. Δπνκέλσο, ην πιαίζην θάησ απφ ην 

νπνίν ιεηηνπξγνχζε ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα έπξεπε λα πξνζαξκνζηεί ζηηο 

αλάγθεο ηεο πξαγκαηηθφηεηαο. 

Αξρηθά, φζνλ αθνξά ηελ παξνρή ξεπζηφηεηαο ζηηο ηξάπεδεο απφ ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, απμήζεθε ην πνζφ ξεπζηφηεηαο ζηελ αξρή ηεο 

πεξηφδνπ ηήξεζεο ελψ πξνεγνπκέλσο ήηαλ θαηαλεκεκέλν νκνηφκνξθα ζε φιε ηε 
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δηάξθεηα. Χο πξνο ηε δεχηεξε πξαθηηθή ηνπ ιεηηνπξγηθνχ πιαηζίνπ, ε Δπξσπατθή 

Κεληξηθή Σξάπεδα αχμεζε ην πνζνζηφ αλαρξεκαηνδφηεζεο ησλ πξάμεσλ πην 

καθξνπξφζεζκεο αλαρξεκαηνδφηεζεο θαη κείσζε ην πνζνζηφ θχξηαο 

αλαρξεκαηνδφηεζεο. Σέινο, αθνινχζεζαλ επηπιένλ δεκνπξαζίεο  πξνθεηκέλνπ λα 

θαιπθζεί ε δεηνχκελε ξεπζηφηεηα απφ ηηο ηξάπεδεο. 

 

3.3.6 ΢ΣΟΥΟΗ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ 

 

Όπσο αλαθέξζεθε θαη αλσηέξσ, ε εθαξκνγή ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

απνηειεί θχξηα δξαζηεξηφηεηα ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο ε νπνία 

δηελεξγείηαη κέζσ ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Κχξηνο 

ζηφρνο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο είλαη ε δηαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ ε 

νπνία επηηπγράλεηαη κέζσ δχν ζηνηρείσλ.  

Σν πξψην ζηνηρείν πεξηιακβάλεη έλαλ πνζνηηθφ νξηζκφ ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ 

ηηκψλ ε νπνία νξίδεηαη σο κηα εηήζηα αχμεζε ηνπ ελαξκνληζκέλνπ δείθηε ηηκψλ 

θαηαλαισηή. Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο αλαθέξεηαη ζηε δηαηήξεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ 

θάησ ή θνληά ζην 2% πξνθεηκέλνπ λα ππάξμεη νηθνλνκηθή επεκεξία θαη αλάπηπμε 

ζηα θξάηε – κέιε ηεο επξσδψλεο ζε κεζνπξφζεζκν δηάζηεκα.  

Σν δεχηεξν ζηνηρείν βαζίδεηαη ζε έλα πιαίζην δχν ππιψλσλ, ηεο νηθνλνκηθήο 

θαη λνκηζκαηηθήο αλάιπζεο πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγνχληαη ζσζηά νη θίλδπλνη πνπ 

επεξεάδνπλ ηε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ. Ζ νηθνλνκηθή αλάιπζε έρεη ραξαθηήξα 

βξαρππξφζεζκν θαη κεζνπξφζεζκν θαη αλαιχεη ζηαηηζηηθά δεδνκέλα πνπ ζρεηίδνληαη 

κε ηελ πνξεία ησλ ηηκψλ. Δλψ, ε λνκηζκαηηθή αλάιπζε είλαη θπξίσο 

καθξνπξφζεζκνπ ραξαθηήξα ζηνρεχνληαο πεξηζζφηεξν ζηηο λνκηζκαηηθέο εμειίμεηο. 

Γηα ηελ απνηειεζκαηηθή άζθεζε ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο απαξαίηεηε 

θξίλεηαη θαη ε απνηειεζκαηηθή ιεηηνπξγία ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο κέζσ 

ηνπ νπνίνπ θαζνξίδεηαη ε εθάζηνηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Σν ρξεκαηνπηζησηηθφ 

ζχζηεκα ησλ θξαηψλ – κειψλ ηεο επξσδψλεο πξέπεη λα ραξαθηεξίδεηαη απφ 

ζηαζεξφηεηα θαη θνηλέο πνιηηηθέο θαη εθαξκνγέο. Δπνκέλσο, ν ξφινο ησλ ηξαπεδψλ 

είλαη άξξεθηα ζπλδεδεκέλνο κε ηελ άζθεζε λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ε νπνία 

θαζνξίδεη βαζηθά ζηνηρεία ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπο αιιά θαη ηεο θεξδνθνξίαο ηνπο. 

Ο πξσηαξρηθφο ζηφρνο ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο είλαη ε 

δηαηήξεζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ, ε επίηεπμε ρακειψλ επηπέδσλ πιεζσξηζκνχ  

θαη ε άζθεζε κηαο θνηλήο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο γηα ηηο ρψξεο ηεο επξσδψλεο.  
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Σα νθέιε απφ ηηο αλσηέξσ επηδηψμεηο είλαη ε νηθνλνκηθή επεκεξία θαη 

αλάπηπμε θαζψο θαη ε θνηλσληθή ζπλνρή. Ζ αζηάζεηα ησλ ηηκψλ θαη ε άλνδνο ηνπ 

πιεζσξηζκνχ πιήηηνπλ θπξίσο ηηο εππαζείο θνηλσληθέο νκάδεο νη νπνίεο δηαζέηνπλ 

ρακειέο απνηακηεχζεηο ζε θαηαζεηηθά πξντφληα θαη δελ ελδηαθέξνληαη γηα 

ρξεκαηηζηεξηαθέο αγνξέο θαη επελδχζεηο. Δπηπιένλ, ε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ 

ζπκβάιιεη ζηηο απνθάζεηο θαη ζηηο επηινγέο ηνπ θαηαλαισηή ν νπνίνο είλαη ζε ζέζε 

λα αληηιεθζεί ηπρφλ κεηαβνιέο ζηηο ηηκέο ησλ πξντφλησλ θαη ησλ ππεξεζηψλ θαη λα 

επηιέμεη ην πην νηθνλνκηθφ αγαζφ. Σέινο, ε δηακφξθσζε ρακειφηεξσλ επηηνθίσλ, ε 

αχμεζε ηεο απαζρφιεζεο θαη ε θνηλσληθή ζπλνρή είλαη απνηειέζκαηα κηαο πνιηηηθήο 

ζηαζεξνπνίεζεο ησλ ηηκψλ. 

 

3.3.7 ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ ΢ΤΜΦΩΝΑ ΜΔ ΣΗ΢ ΓΗΑΣΑΞΔΗ΢ ΣΖ΢ 

ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ ΗΗΗ 

 

Δθηφο απφ ηα παξαπάλσ κέζα άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ππάξρνπλ 

θάπνηεο επηπιένλ ππνδείμεηο ζχκθσλα κε ηηο νπνίεο ε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζα 

πξέπεη λα ζπκκνξθψλεηαη θαη απηέο δελ είλαη άιιεο απφ ηηο δηαηάμεηο ηνπ πιαηζίνπ 

ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ.  

Όζνλ αθνξά ηελ καθξνπξνιεηηθή επνπηεία, δεκηνπξγνχληαη ζπλζήθεο απφ ηα 

πηζησηηθά ηδξχκαηα γηα ηελ δεκηνπξγία αληηθπθιηθνχ απνζέκαηνο αζθαιείαο. Σα 

θεθαιαηαθά απνζέκαηα αζθαιείαο εμππεξεηνχλ ηελ αληηκεηψπηζε ζπζηεκηθψλ 

θηλδχλσλ απφ ηηο αξρέο. Σν αληηθπθιηθφ απφζεκα αζθαιείαο ρξεζηκνπνηείηαη ζε 

πεξηφδνπο ππεξβνιηθήο πηζηνδνηηθήο πνιηηηθήο φηαλ δειαδή απμάλεηαη ν ζπζηεκηθφο 

θίλδπλνο θαη ππάξρεη αλάγθε γηα πεξηζζφηεξν απφζεκα. 

Δπηπιένλ, εθαξκφδνληαη απζηεξφηεξνη θαλφλεο πξνιεπηηθήο επνπηείαο ζε 

πεξηπηψζεηο πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ πνπ απαηηείηαη θαη θαζνξηζκφο απζηεξφηεξσλ 

πηζηνδνηηθψλ θξηηεξίσλ θαη ζπληειεζηψλ ζηάζκηζεο θηλδχλνπ. 

Απφ ηελ άιιε πιεπξά, θαζνξίδνληαη λέα θξηηήξηα ζρεηηθά κε ην είδνο θαη ηελ 

πνηφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαζψο απμάλνληαη θαη νη απαηηήζεηο γηα ίδηα 

θεθάιαηα. Θεζπίδεηαη έλα θαηάιιειν πιαίζην ζπκκφξθσζεο γηα ηελ αλαινγία 

θάιπςεο ξεπζηφηεηαο (LCR) θαη έλαο δείθηεο θαζαξήο ζηαζεξήο ρξεκαηνδφηεζεο 

(NSFR) πξνθεηκέλνπ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα λα έρνπλ ζηαζεξή ρξεκαηνδφηεζε γηα 

ηελ εθπιήξσζε ησλ ππνρξεψζεσλ ηνπο. Να ζεκεησζεί φηη εθαξκφδεηαη θαη έλαο λένο 

δείθηεο κφριεπζεο ν νπνίνο δελ βαζίδεηαη ζηνλ θίλδπλν. 
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Σέινο, νη δηαηάμεηο ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ πξνβιέπνπλ θαη ζχληαμε δηαθφξσλ 

εθζέζεσλ σο πξνο ηελ  επνπηεία ζρεηηθά κε ηε ζπιινγή πιεξνθνξηψλ γηα ηα κεγάια 

ρξεκαηνδνηηθά αλνίγκαηα, ηελ ξεπζηφηεηα θαη ην δείθηε κφριεπζεο θαη γίλνληαη θαη 

νη θαηάιιειεο ξπζκίζεηο γηα ηελ αληαιιαγή ησλ πιεξνθνξηψλ κεηαμχ ησλ δεκνζίσλ 

αξρψλ θαη ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ. 

 

3.3.8 Ζ ΔΦΑΡΜΟΓΖ ΣΖ΢ ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ΢ ΠΟΛΗΣΗΚΖ΢ ΑΠΟ ΣΟ 2011 ΔΩ΢ 

΢ΖΜΔΡΑ 

 

Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ζηελ Δπξσδψλε ήηαλ ηδηαίηεξα ραιαξή θαηά ην έηνο 

2011. Ζ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα πξνρψξεζε ζε δχν δηαδνρηθέο κεηψζεηο ηνπ 

βαζηθνχ ηεο επηηνθίνπ δηακνξθψλνληαο ην ζην 1%, ελψ ην Γεθέκβξην ηνπ 2011 

απνθαζίζηεθε έλα λέν πξφγξακκα αλαρξεκαηνδφηεζεο ησλ ηξαπεδψλ ηξηεηνχο 

δηάξθεηαο πξνθεηκέλνπ νη ηξάπεδεο λα αλαθεθαιαηνπνηεζνχλ θαη λα κελ 

αληηκεησπίδνπλ πξνβιήκαηα ξεπζηφηεηαο. 

Δμαηηίαο ησλ δεκνζηνλνκηθψλ ρξεψλ πνπ παξνπζίαδαλ αξθεηέο ρψξεο ηεο 

Δπξψπεο θαη ηελ εμαζζέλεζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, ν πιεζσξηζκφο 

έθηαζε ζε πςειά επίπεδα φπνπ θαη παξέκεηλε ζε πνζνζηφ πάλσ απφ 2% θαη θαηά ην 

έηνο 2012 ιφγσ ησλ απμήζεσλ ησλ ηηκψλ ηεο ελέξγεηαο θαη ησλ έκκεζσλ θφξσλ ζηα 

αγαζά.  

Όζνλ αθνξά ηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα, νη ηζνινγηζκνί ησλ ηξαπεδψλ 

παξνπζηάδνπλ ζηαζεξφηεηα ιφγσ ησλ λνκηζκαηηθψλ κέηξσλ πνπ εθαξκφζηεθαλ. 

Απμήζεθαλ νη δπλαηφηεηεο άληιεζεο πφξσλ απφ ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο 

θαζψο επίζεο θαη νη θαηαζέζεηο ησλ ηξαπεδψλ θαη ε έθδνζε ρξενγξάθσλ απφ κέξνπο 

ηνπο. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη ρνξεγήζεηο ηξαπεδηθψλ δαλείσλ είλαη πεξηνξηζκέλεο 

ηφζν ιφγσ ηεο πξνζθνξάο απφ ηηο ίδηεο ηηο ηξάπεδεο αιιά ηφζν θαη απφ ηε δήηεζε γηα 

δάλεηα απφ ηηο επηρεηξήζεηο ή ηα λνηθνθπξηά. Οη πξνβιέςεηο κε βάζε ην δειηίν ηχπνπ 

ηνπ 2011 ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, είλαη ζεηηθέο αιιά ζε καθξνπξφζεζκν νξίδνληα 

φπνπ ηφηε ηα κέηξα λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ζα θέξνπλ απνηειέζκαηα. 

Σν επηηφθην Euribor ην νπνίν αληηπξνζσπεχεη ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο 

νιφθιεξεο ηεο Δπξψπεο, απμήζεθε ην 2011 ελψ πξνο ην ηέινο ηνπ έηνπο κεηψζεθε. 

Απηέο νη δηαθπκάλζεηο νθείινληαη ζην φηη αξρηθά απμήζεθε ην αζθάιηζηξν θηλδχλνπ 

ζηηο ζπλαιιαγέο ηεο δηαηξαπεδηθήο αγνξάο θάηη ην νπνίν κπνξεί λα εξκελεπζεί 

εμαηηίαο ηεο θαηάξξεπζεο ηεο Lehman Brothers φπνπ σο ζπλέπεηα είρε ηνλ 
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επεξεαζκφ ησλ αγνξψλ θαη ησλ ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ. ΢ηελ πνξεία, ηα επηηφθηα 

ραξαθηεξίζηεθαλ απφ θαζνδηθνχο ξπζκνχο ιφγσ ησλ κέηξσλ λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

πνπ εθαξκφζηεθαλ θαη ζπγθεθξηκέλα ησλ πξάμεσλ αλνηθηήο αγνξάο 36 κελψλ
29

  γηα 

ηε ρνξήγεζε ξεπζηφηεηαο ζηηο ηξάπεδεο. ΢πγθεθξηκέλα, φζνλ αθνξά ηηο πξάμεηο 

θχξηαο θαη πην καθξνπξφζεζκεο ξεπζηφηεηαο ζηα ηέιε ηνπ 2011 θαη ζηηο αξρέο ηνπ 

2012, εθαξκφζηεθε ε δηαδηθαζία ησλ δεκνπξαζηψλ κε ζηαζεξφ επηηφθην θαη 

ρνξήγεζε ξεπζηφηεηαο ρσξίο πεξηνξηζκνχο. 

Αληηζέησο, νη θαηαζέζεηο ην 2011 ζηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα κεηψζεθαλ ζε 

πνζνζηφ -16,5% έλαληη ηνπ -12,5% ην Γεθέκβξην ηνπ 2010. Ζ πνιηηηθή πνπ 

αθνινπζνχλ νη ηξάπεδεο ζε θάζεηο κείσζεο ησλ θαηαζέζεσλ θαη ζπλεπψο ηεο 

ξεπζηφηεηαο ηνπο είλαη λα απμάλνπλ ηα επηηφθηα ησλ πξνζεζκηαθψλ θαηαζέζεσλ ζε 

κηα πξνζπάζεηα πξνζέιθπζεο ησλ θαηαζεηηθψλ πειαηψλ. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, 

πεξηνξίδνπλ ηελ πηζησηηθή ηνπο πνιηηηθή κε κείσζε ησλ ρνξεγνχκελσλ δαλείσλ θαη 

ηεο παξνρήο ξεπζηφηεηαο ζηελ αγνξά. 

Ζ κειινληηθή πνξεία ησλ θαηαζέζεσλ θξίλεηαη αξλεηηθή θαζψο ε πεξίνδνο 

χθεζεο θαη πεξηνξηζκέλεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο αλακέλεηαη λα ζπλερηζηεί ηα 

ακέζσο επφκελα ρξφληα. Παξφιν πνπ νη θαηαζέζεηο ζηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο ην 

ηειεπηαίν δηάζηεκα (ηέιε ηνπ 2012) είραλ ζηαζεξνπνηεζεί ιφγσ ηεο εμαζθάιηζεο ηνπ 

δεχηεξνπ πξνγξάκκαηνο ρξεκαηνδνηηθήο ζηήξημεο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο ζπλ ηελ 

αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ ε νπνία πεξηιακβάλεηαη ζην πξφγξακκα, ζηηο 

αξρέο ηνπ 2013 αθνινπζνχλ κία πησηηθή πνξεία εμαηηίαο ησλ πξφζθαησλ εμειίμεσλ 

ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ηεο Κχπξνπ. 

Άιιν ζεκαληηθφ κέηξν γηα ηελ εμπγίαλζε ηεο ξεπζηφηεηαο ησλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ ήηαλ ε κείσζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ ππνρξεσηηθψλ δηαζεζίκσλ πνπ 

θαηέρνπλ νη ηξάπεδεο ζηελ Κεληξηθή Σξάπεδα απφ 2% ζε 1% θαηά ην 2011. 

Δπηπιένλ, εθαξκφζηεθε θαη ε δηαθνπή ηεο ζπγθέληξσζεο θαηαζέζεσλ απφ ηηο 

ηξάπεδεο κέζσ δεκνπξαζίαο ηελ ηειεπηαία εκέξα θάζε πεξηφδνπ ηήξεζεο γηα 

πξνζσξηλφ δηάζηεκα. Δπίζεο, θαηά ην ίδην έηνο δηεπξχλνληαη, έζησ πξνζσξηλά, νη 

                                                           
29 Πξάμεηο αλνηθηήο αγνξάο 36 κελψλ : Πξάμεηο πην καθξνπξφζεζκεο αλαρξεκαηνδφηεζεο, 

 δεκνπξαζία γηα ηε ρνξήγεζε ξεπζηφηεηαο ρσξίο πνζνηηθφ πεξηνξηζκφ κε επηηφθην ην νπνίν 

 ζα ππνινγηζηεί εθ ησλ πζηέξσλ σο ν κέζνο φξνο ηνπ επηηνθίνπ ησλ πξάμεσλ θχξηαο 

 αλαρξεκαηνδφηεζεο νη νπνίεο ζα δηεμαρζνχλ θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ελ ιφγσ πξάμεσλ πην 

 καθξνπξφζεζκεο αλαρξεκαηνδφηεζεο. ΢ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα δίλεηαη ε δπλαηφηεηα 

 πξφσξεο κεξηθήο ή νιηθήο εμφθιεζεο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ηελ νπνία ζα αληιήζνπλ, κεηά 

 απφ έλα έηνο. Έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή γηα ην έηνο 2011, Σξάπεδα ηεο Διιάδνο, Δπξσζχζηεκα, 

 Απξίιηνο 2012. 
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ηίηινη ησλ ηξαπεδψλ πνπ γίλνληαη δεθηνί γηα άληιεζε ξεπζηφηεηαο απφ ηελ 

επξσδψλε.  

Με ηα αλσηέξσ κέηξα, δηεπθνιχλζεθαλ νη δηαδηθαζίεο άληιεζεο ξεπζηφηεηαο 

ησλ ηξαπεδψλ θάηη ην νπνίν ήηαλ ηδηαίηεξα αλαγθαίν ιφγσ ηεο θξίζεο ρξένπο πνπ 

επηθξαηεί ζε αξθεηέο ρψξεο ηεο Δπξψπεο. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, θαη ζχκθσλα κε ηελ 

Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα, φζεο ηξάπεδεο έρνπλ πξφβιεκα άληιεζεο 

ρξεκαηνδφηεζεο απφ ηε δηαηξαπεδηθή αγνξά ζα πξέπεη λα εληζρχζνπλ ηελ 

θεθαιαηαθή ηνπο βάζε αξρηθά ψζηε λα απμήζνπλ ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα θαη ηελ 

θεξδνθνξία ηνπο.  

Πξφζζεην πξφβιεκα αληηκεηψπηζαλ νη ηξάπεδεο ηεο Δπξψπεο θαη σο πξνο ηελ 

άληιεζε δνιαξίσλ ΖΠΑ κέζσ ηεο δηεζλνχο αγνξάο ιφγσ ηεο επξσπατθήο θξίζεο 

ρξένπο. Γηα ην ιφγν απηφ, ειεθζεζαλ επηπιένλ κέηξα θαη επθνιίεο γηα ηελ αχμεζε 

ηεο δηαζεζηκφηεηαο θαη ηε κείσζε ηνπ θφζηνπο γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ζε δνιάξηα 

ΖΠΑ. 

Με ιίγα ιφγηα, απνδεηθλχεηαη φηη ε θαηάξξεπζε ηεο Lehman Brothers, ηα 

ζνβαξά δεκνζηνλνκηθά πξνβιήκαηα ησλ θξαηψλ – κειψλ ηεο επξσδψλεο θαη ε θξίζε 

ρξένπο πνπ ραξαθηεξίδεη νιφθιεξε ηελ Δπξψπε έρνπλ άκεζν αληίθηππν θαη ζηηο 

ηξαπεδηθέο αγνξέο θαη ζηελ εμέιημε ηεο πνξείαο ησλ επξσπατθψλ νηθνλνκηψλ. Δθηφο 

απφ ηα ζπκβαηηθά κέηξα άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ηα κε ζπκβαηηθά 

κέηξα ηα νπνία εθαξκφζηεθαλ ζην ελ ιφγσ δηάζηεκα βνήζεζαλ αξθεηά ζηε 

βειηίσζε ηεο θαηάζηαζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο δηεπθνιχλνληαο ηε ρνξήγεζε 

δαλείσλ απφ ηηο ηξάπεδεο θαη απμάλνληαο ηηο δπλαηφηεηεο άληιεζεο ξεπζηφηεηαο. Με 

βάζε ηελ έθζεζε ηνπ Γηνηθεηή ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο γηα ην έηνο 2011, ε 

ζπλνιηθή αχμεζε ηεο ξεπζηφηεηαο απμήζεθε ζε 787 δηζεθαηνκκχξηα επξψ ην 

Γεθέκβξην ηνπ 2011 απφ 480 δηζεθαηνκκχξηα επξψ πνπ ήηαλ ηνλ Απξίιην ηνπ ίδηνπ 

έηνπο, ελψ ηνλ Μάξηην ηνπ 2012, ε ξεπζηφηεηα απμήζεθε ζηα 1.207 δηζεθαηνκκχξηα 

επξψ. 

Οη πξνθιήζεηο πνπ έρεη λα αληηκεησπίζεη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα 

είλαη πνιιέο θαη ζεκαληηθέο εμαηηίαο ησλ νηθνλνκηθψλ αλαηαξαρψλ πνπ επηθξαηνχλ 

ζε νιφθιεξε ηελ Δπξψπε. Παξ’ φιεο ηηο πξνζπάζεηεο γηα δηαηήξεζε ηεο 

ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ, ηα επίπεδα ηνπ πιεζσξηζκνχ ζηηο ρψξεο ηεο επξσδψλεο 

είλαη ηδηαίηεξα πςειά θαη καθξηά απφ ην αλψηαην φξην πνπ είλαη γχξσ ζην 2%. 

Δπηπιένλ, ζεκαληηθή παξαηήξεζε θξίλεηαη θαη ην φηη νη ηηκέο γηα δηαξθή αγαζά 

απμάλνληαη ιηγφηεξν ζε ζρέζε κε ηηο ηηκέο ησλ θαηαλαισηηθψλ αγαζψλ ηα νπνία νη 
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θαηαλαισηέο αγνξάδνπλ ζπρλφηεξα πξνθεηκέλνπ λα θαιχςνπλ ηηο βαζηθέο ηνπο 

αλάγθεο. 

Δπνκέλσο, ηα θέξδε ησλ ηξαπεδψλ επεξεάδνληαη ζε κεγάιν βαζκφ θαη απφ ηηο 

λνκηζκαηηθέο εμειίμεηο θαη ηηο αιιαγέο πνπ πξνθχπηνπλ ζε νιφθιεξε ηελ επξσδψλε. 

Γηα παξάδεηγκα, ε ζπκπεξηθνξά ησλ απνηακηεπηψλ θαη ησλ επελδπηψλ ζηεξίδεηαη 

θπξίσο ζηελ πξνηίκεζε ηνπο γηα αχμεζε ηεο ξεπζηφηεηαο θαη ηεο απφδνζεο ησλ 

θαηαζέζεσλ θαη ησλ επελδχζεσλ ηνπο, αληίζηνηρα. Δπηπιένλ, ε αζθάιεηα ησλ 

ρξεκάησλ απνηειεί ην ζεκαληηθφηεξν θίλεηξν γηα ηελ επηινγή νπνηαζδήπνηε 

απφθαζεο ε νπνία ζρεηίδεηαη κε ηελ ηνπνζέηεζε ηνπο ζε θάπνην ηξαπεδηθφ πξντφλ. 

΢χκθσλα κε έθζεζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, νη θαηαζέζεηο πξνζεζκίαο ζηηο 

ειιεληθέο ηξάπεδεο απμήζεθαλ ην 2007 ζε πνζνζηφ 42,2% ζε ζρέζε κε ην 2006 φπνπ 

ην πνζνζηφ αλήιζε ζηα 37,5%. Δπηπιένλ αχμεζε δέρζεθαλ θαη νη ηνπνζεηήζεηο ζε 

κεξίδηα ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ ζε πνζνζηφ 36,3% ζε ζρέζε κε ην πνζνζηφ -2,5% πνπ 

ίζρπε ην 2005. Απηέο νη απμήζεηο νθείινληαλ ζηα πςειά επηηφθηα ησλ θαηαζέζεσλ 

πνπ ίζρπαλ ην ζπγθεθξηκέλν δηάζηεκα θαζψο απνηεινχζαλ θίλεηξν γηα πςειή 

απφδνζε ησλ απνηακηεχζεσλ. 

 Όζνλ αθνξά ηελ πηζησηηθή πνιηηηθή πνπ ίζρπε ην 2007, απηή 

ραξαθηεξηδφηαλ απφ αχμεζε ηεο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη κείσζε ησλ 

ρξεκαηνδνηήζεσλ πξνο ηα λνηθνθπξηά, ην πνζνζηφ ησλ νπνίσλ παξέκελε ηδηαίηεξα 

πςειφ. 

Ζ πνξεία ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ ηα ηειεπηαία ρξφληα, θαη θπξίσο 

κεηά ην Κξαρ ηνπ 2008 ζηηο ΖΠΑ, είλαη πησηηθή αλαδεηθλχνληαο νινέλα θαη 

πεξηζζφηεξν ηα ζνβαξά πξνβιήκαηα πνπ αληηκεησπίδνπλ νη ηξάπεδεο πξνθεηκέλνπ λα 

επηβηψζνπλ. Οη δπζθνιίεο πνπ έρνπλ λα αληηκεησπίζνπλ είλαη αξθεηέο, εθ ησλ νπνίσλ 

νη θπξηφηεξεο ζρεηίδνληαη κε ηηο απμεκέλεο δεκηέο ιφγσ ηεο ζπκκεηνρήο ηνπο ζηελ 

αλαδηάξζξσζε ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο. Δπηπιένλ, νη ειιεληθέο ηξάπεδεο είλαη 

απνθιεηζκέλεο απφ ηηο δηεζλείο αγνξέο ρξήκαηνο θαη νκνιφγσλ θάηη ην νπνίν 

δπζρεξαίλεη ηελ εχξεζε ξεπζηφηεηαο γηα ηελ θάιπςε ησλ αλαγθψλ ηνπο κηα θαη 

έρνπλ λα αληηκεησπίζνπλ θαη ηηο ζπλερφκελεο εθξνέο θαηαζέζεσλ απφ ηδηψηεο θαη 

επηρεηξήζεηο. Σέινο, ν πηζησηηθφο θίλδπλνο απμάλεηαη θαζψο επίζεο θαη νη 

επηζθάιεηεο  ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ γεγνλφο πνπ απμάλεη ηηο δεκηέο θαη 

κεηψλεη ηελ θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ. 

Πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπηζηνχλ νη αλσηέξσ δπζθνιίεο, ε Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο ζε ζπλεξγαζία πάληα κε ηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα πξνρσξεί ζε 
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ελέξγεηεο πνπ απνζθνπνχλ ζηε δηαζθάιηζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο. 

Σα κέηξα ηα νπνία ιακβάλεη αθνξνχλ θπξίσο ηελ εμαζθάιηζε έθηαθηεο ξεπζηφηεηαο 

γηα ηελ θάιπςε ησλ βξαρπρξφλησλ αλαγθψλ ησλ ηξαπεδψλ θαη πφξσλ γηα ηε 

ρξεκαηνδφηεζε ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ηνπο. Δπηπιένλ, ζέηεη λνκηθφ πιαίζην γηα 

ηελ εμπγίαλζε ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ κε βάζε ην Ν.4051/2012 ν νπνίνο 

αλαθέξεηαη ζην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο, ζην Σακείν Δγγχεζεο 

Καηαζέζεσλ θαη Δπελδχζεσλ θαη ζηελ Κεθαιαηαθή Δπάξθεηα ησλ ηξαπεδψλ θαη ην 

Ν.4021/2011 πνπ πεξηγξάθεη εληζρπκέλα κέηξα επνπηείαο θαη εμπγίαλζεο ησλ 

πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. Σε ρξεκαηνδφηεζε ησλ κέηξσλ απηψλ αλαιακβάλνπλ ηα 

Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο θαη ην Σακείν Δγγχεζεο Καηαζέζεσλ θαη 

Δπελδχζεσλ
30

. 

Πιένλ, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο έρεη ηε δπλαηφηεηα λα επηιέγεη ζηνηρεία ηνπ 

ελεξγεηηθνχ θαη ηνπ παζεηηθνχ κεηαμχ ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ ηα νπνία πιεξνχλ 

ηηο πξνυπνζέζεηο ηνπ Ν.36001/2007 θαη ζηε ζπλέρεηα λα ηα κεηαβηβάδεη ζε άιιν 

πηζησηηθφ ίδξπκα ην νπνίν έδεημε ελδηαθέξνλ κέζσ πξνζθνξάο. Απφ ηελ άιιε 

πιεπξά, έρεη ηε δπλαηφηεηα λα πξνηείλεη ηε δεκηνπξγία λένπ πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο, 

κέηνρνο ηνπ νπνίνπ ζα είλαη ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο 

πξνθεηκέλνπ λα πξνρσξήζεη ζηελ εμπγίαλζε,  ηελ αλαδηάξζξσζε θαη ηελ πψιεζε 

ηνπ. 

 

3.4 ΓΖΜΟ΢ΗΟΝΟΜΗΚΖ ΠΟΛΗΣΗΚΖ 

 

Ζ άζθεζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο απνηειεί ζέκα εζληθνχ επηπέδνπ 

θαζψο ηίζεηαη ζηηο εθάζηνηε θπβεξλήζεηο ησλ θξαηψλ – κειψλ ηεο επξσδψλεο. Οη 

εζληθέο θπβεξλήζεηο πξέπεη λα πεηζαξρνχλ ζηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο 

Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο θαη λα βνεζνχλ ζηελ πξνάζπηζε ηνπ ζηφρνπ ηεο. 

Δπίζεο, ηα θξάηε – κέιε έρνπλ ππνρξέσζε λα κεηψλνπλ ηα ειιείκκαηα ηνπ δεκφζηνπ 

ρξένπο ελψ κε ηε ζπλζήθε ηνπ Μάαζηξηρη, απαγνξεχεηαη ε ρξεκαηνδφηεζε ηνπ 

δεκφζηνπ ρξένπο απφ ην επξσζχζηεκα.  

Πξνθεηκέλνπ ε δεκνζηνλνκηθή πνιηηηθή λα ζρεηίδεηαη θαη λα είλαη ζχκθσλε 

κε ηηο επηηαγέο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο, ζεζπίζηεθε ην 1997 ην ΢χκθσλν 

΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο ην νπνίν ζπληνλίδεη ηελ άζθεζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο 

πνιηηηθήο απφ ηα θξάηε – κέιε. ΢ηελ νπζία πξφθεηηαη γηα έλαλ επνπηηθφ ξφιν ηνπ 

                                                           
30

 ΣΔΚΔ : Σακείν Δγγχεζεο Καηαζέζεσλ θαη Δπελδχζεσλ 
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΢πκθψλνπ ΢ηαζεξφηεηαο θαη Αλάπηπμεο πξνο ηηο εζληθέο θπβεξλήζεηο πξνθεηκέλνπ 

λα πξνζαξκφδνληαη ζηελ επίηεπμε ηεο ζηαζεξφηεηαο ησλ ηηκψλ κέζσ ησλ 

κεζνπξφζεζκσλ πξνγξακκάησλ δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο. Παξφιν πνπ ν ξφινο ηνπ 

είλαη επνπηηθφο, ππάξρεη ζπλάκα θαη κία ειαζηηθφηεηα πνπ ζηεξίδεηαη ζηε δηαθξηηηθή 

επρέξεηα ησλ θξαηψλ σο πξνο ηνλ θαζνξηζκφ ησλ δεκνζηνλνκηθψλ ηνπο ειιεηκκάησλ 

θαη ηηο πξνζεζκίεο εληφο ησλ νπνίσλ επηηπγράλνπλ ηνπο ζηφρνπο ηνπο. 

Ζ άζθεζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο ραξαθηεξίδεηαη θαη απφ 

δηαξζξσηηθέο αιιαγέο ζηηο νπνίεο πξνβαίλνπλ ηα θξάηε – κέιε γηα ηελ αληηκεηψπηζε  

ησλ δεκνζηνλνκηθψλ ηνπο ζεκάησλ, νη νπνίεο θαζνξίδνληαη ζε εζληθφ επίπεδν θαη 

απιά ειέγρνληαη απφ ην επξσζχζηεκα.  

Με βάζε ηελ εκπεηξία ησλ πξνεγνχκελσλ ρξφλσλ, απνδεηθλχεηαη φηη ην 

ζεζκηθφ πιαίζην έρεη ζέζεη ηηο ζσζηέο βάζεηο θαη θαηεπζχλζεηο γηα ηελ νηθνλνκηθή 

θαη λνκηζκαηηθή ζχγθιηζε ησλ ρσξψλ ηεο επξσδψλεο. Όκσο ηα απνηειέζκαηα ζε 

πνιιέο πεξηπηψζεηο δελ είλαη ηα αλακελφκελα θαζψο αξθεηά θξάηε – κέιε δελ 

αληαπνθξίλνληαη επαθξηβψο ζηηο επηηαγέο ηεο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο 

αθνινπζψληαο κε ζχκθσλεο δεκνζηνλνκηθέο πνιηηηθέο. 
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ΜΔΡΟ΢ Β’ : ΔΜΠΔΗΡΗΚΖ ΑΝΑΛΤ΢Ζ 

 

ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4 : ΔΜΠΔΗΡΗΚΖ ΓΗΔΡΔΤΝΖ΢Ζ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ΢ 

 ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

4.1.ΟΗΚΟΝΟΜΔΣΡΗΚΔ΢ ΔΚΣΗΜΖ΢ΔΗ΢ ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ΢ ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

Πξνθεηκέλνπ λα δνζεί εξκελεία γηα ηε ζρέζε ηεο θεξδνθνξίαο ησλ 

επξσπατθψλ ηξαπεδψλ κε ηνπο νηθνλνκηθνχο θαη ζεζκηθνχο παξάγνληεο πνπ ηελ 

επεξεάδνπλ εθαξκφζηεθε εκπεηξηθή δηεξεχλεζε ηα απνηειέζκαηα ηεο νπνίαο 

αλαιχνληαη παξαθάησ. Σν δείγκα πνπ ρξεζηκνπνηείηαη ζηελ παξνχζα εξγαζία 

απνηειείηαη απφ νηθνλνκηθά ζηνηρεία 72 εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ 15 ρσξψλ – κειψλ ηεο 

Δπξσδψλεο ηελ πεξίνδν 2000 – 2013. Σα δεδνκέλα αληιήζεθαλ απφ ηε βάζε 

δεδνκέλσλ Reuters, Datastream θαη Eurostat.  

Ζ εκπεηξηθή δηεξεχλεζε ζηεξίρηεθε θπξίσο ζην άξζξν ησλ Athanasoglou, 

Brissimis θαη Delis (2008). Δξκελεχηεθε ε έλλνηα ηεο ηξαπεδηθήο θεξδνθνξίαο ε 

νπνία νξίζηεθε κε ηνλ δείθηε ROA πνπ εθθξάδεη ηε ζρέζε ησλ θεξδψλ πξν θφξσλ 

πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ κηαο ηξάπεδαο ζχκθσλα κε ηελ αξζξνγξαθία θαη ε 

νπνία απνηειεί ηελ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ δείγκαηνο. 

΢ηε ζπλέρεηα, ρξεζηκνπνηήζεθαλ 7 νηθνλνκηθνί παξάγνληεο νη νπνίνη 

επεξεάδνπλ ηελ έλλνηα ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ, άιινη ζε κεγαιχηεξν βαζκφ 

θαη άιινη ζε κηθξφηεξν θαη ηνπο νξίζακε σο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο νη νπνίεο 

επεξεάδνπλ ηελ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή. Οη ζπγθεθξηκέλεο νηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο 

αθνξνχλ νηθνλνκηθνχο αξηζκνδείθηεο ησλ ηξαπεδψλ πνπ ζρεηίδνληαη κε ηε ιεηηνπξγία 

θαη ηε δξαζηεξηφηεηα ηνπο, ηα ζηνηρεία ησλ νπνίσλ πεξηιακβάλνληαη ζηηο 

νηθνλνκηθέο ηνπο θαηαζηάζεηο θαη αληιήζεθαλ απφ ηε βάζε δεδνκέλσλ Datastream. 

Δπίζεο, ρξεζηκνπνηήζεθαλ θαη καθξννηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο νη νπνίεο ζρεηίδνληαη 

κε ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο θάζε ρψξαο, ηα δεδνκέλα ησλ νπνίσλ αληιήζεθαλ 

απφ ηε βάζε Reuters θαη Eurostat. 

 ΢πγθεθξηκέλα, εμεηάδνληαη αλαιπηηθά νη εμήο κεηαβιεηέο :  

EA : capital = equity / assets 

PL : credit risk = loan loss provisions / loans 

EXP : νperating expenses management = operating expenses / assets 

SIZE : ln (real assets) 
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CPI : current period inflation rate (consumer prices) = Inflation expectations  

IR : 10 – yr bond yield = Inflation expectations  

GDPGR : growth of real gross domestic product = cyclical output 

 

Σν εκπεηξηθφ ππφδεηγκα πνπ εθαξκφδεηαη γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο 

ηξαπεδηθήο θεξδνθνξίαο κε ηνπο αλσηέξσ νηθνλνκηθνχο παξάγνληεο είλαη ην εμήο : 

ROAit = b0 + b1eait (equities/assets) + b2plit (credit risk=loan loss provisions/loans) + 

b3expit (operating expenses/assets) + b4sizeit (log(assets)) + b5size2it + b6cpiit 

(consumer price index) + b7irit (10y government bond yield) + b8gdpgrit (growth of 

real gdp) + eit φπνπ i=id-individuals δειαδή ηξάπεδεο, t= έηνο (2000-13). 

Σν ζηαηηζηηθφ πξφγξακκα πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ 

ππνδείγκαηνο είλαη ην STATA v.12.1 ηνπ Σκήκαηνο Λνγηζηηθήο θαη 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο/ΠΜ΢ Λνγηζηηθή &Διεγθηηθή, α) γηα ην ζπλνιηθφ δείγκα φισλ 

ησλ 72 ηξαπεδψλ ζην ζχλνιν ηεο πεξηφδνπ, κε pooled OLS regression θαη δηφξζσζε 

γηα robust standard errors ησλ ζπληειεζηψλ κε 2 δηαθνξεηηθνχο εθηηκεηέο (White & 

Clustered), θαη FGLS κε δηφξζσζε γηα ηελ εηεξνζθεδαζηηθφηεηα θαη ηελ πξψηεο 

ηάμεο απηνζπζρέηηζε ησλ ζθαικάησλ. Δπίζεο β) εθηηκήζεθε κε FGLS γηα ην ππν-

ζχλνιν ησλ ρσξψλ ηνπ λφηνπ (Διιάδα, Ηηαιία, Ηζπαλία, Πνξηνγαιία, Μάιηα, 

Κχπξνο, Δζζνλία) θαη γηα ηηο ππφινηπεο ρψξεο μερσξηζηά. 

 

4.2 ΔΜΠΔΗΡΗΚΑ ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ  

 

 Απφ ηελ εκπεηξηθή δηεξεχλεζε ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ πξνέθπςαλ νη 

αθφινπζνη πίλαθεο νη νπνίνη αλαθέξνληαη ζηα βαζηθά πεξηγξαθηθά κέηξα ηεο θάζε 

κεηαβιεηήο, ζηε ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ θαη ηεο 

εμαξηεκέλεο θαη ζηηο δηάθνξεο παιηλδξνκήζεηο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείγκαηνο.  

 Απφ ηα απνηειέζκαηα ησλ πηλάθσλ βγαίλνπλ ηα εμήο ζπκπεξάζκαηα :  

1. Σα ίδηα θεθάιαηα απνδείρζεθαλ ζηαηηζηηθά αζήκαληα ζηελ εξκελεία ηεο 

κεηαβιεηφηεηαο ηεο θεξδνθνξίαο φηαλ απηή κεηξάηαη απφ ην ROA.  

2. Ο πηζησηηθφο θίλδπλνο κε ην αλακελφκελν πξφζεκν απνδείρζεθε ζηαηηζηηθά 

θαη νηθνλνκηθά έληνλα ζεκαληηθφο ζην α=1%. Μηα αχμεζε ηνπ θαηά 1% 

κεηψλεη ηα ζρεηηθά θέξδε κεηαμχ 2 θαη 3 θνξέο αληίζηνηρα. Δπνκέλσο, 

θαίλεηαη φηη ηελ ππφ εμέηαζε-εθηίκεζε πεξίνδν 2000 - 2013 ε θεξδνθνξία 
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ησλ ηξαπεδψλ επεξεάζηεθε πνιχ θαη ζε ζεκαληηθφ βαζκφ απφ ηελ επηινγή 

ησλ δαλεηνδνηήζεσλ ησλ ηξαπεδψλ. 

3. Σν ιεηηνπξγηθφ θφζηνο, εθηφο απφ κία πεξίπησζε ζε α=10%, απνδείρζεθε 

ζηαηηζηηθά αζήκαληνο παξάγνληαο ηεο δηακφξθσζεο ησλ ζρεηηθψλ θεξδψλ 

(ROA) ησλ ηξαπεδψλ ηνπ δείγκαηνο. Τπάξρεη, δειαδή, εδψ καξηπξία φηη ην 

ππφςε θφζηνο, ζην νπνίν πεξηιακβάλεηαη θαη ε κηζζνδνζία ησλ ππαιιήισλ, 

δελ επεξεάδεη ζεκαληηθά ηελ θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ, θη επνκέλσο νη 

δηακνξθσηέο πνιηηηθήο ζηνλ ηξαπεδηθφ θιάδν θαη ηελ νηθνλνκία ζα έπξεπε λα 

ην ιάβνπλ ππφςε ηνπο, εηδηθά ηψξα ζηελ επνρή ησλ πνιηηηθψλ ιηηφηεηαο. 

4. Σν κέγεζνο ησλ ηξαπεδψλ απνδείρζεθε ζεκαληηθφο πξνζδηνξηζηηθφο 

παξάγνληαο ηεο θεξδνθνξίαο ηνπο θαη κάιηζηα επηβεβαηψλνληαο ηε κε-

γξακκηθή κνξθή. Γειαδή ε αχμεζε ησλ assets θαηά 1% απμάλεη πεξίπνπ 

ηζνπνζνζηηαία ηελ απνδνηηθφηεηα πνπ εδψ κειεηάκε. Καη κάιηζηα απφ ηε 

ζεκαληηθφηεηα ηνπ size2 απνδεηθλχεηαη φηη ππάξρεη θαη νξνθή ζηελ αχμεζε 

ηεο θεξδνθνξίαο κέζσ αχμεζεο ηνπ κεγέζνπο (Δ) ηεο ηξάπεδαο πνπ 

εθηηκήζακε πεξί ηα 23 εθαηνκκχξηα επξψ. 

5. Σν γεληθφ επίπεδν ηηκψλ εθηηκήζεθε ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφο νδεγφο ηεο 

θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ ηφζν ζην ζχλνιν φζν θαη εηδηθά κφλν γηα ηηο 

ηξάπεδεο ηνπ λφηνπ, φπνπ παξαδνζηαθά εθεί ππάξρεη κεγαιχηεξε απνζηξνθή 

ζηελ αλεξγία θαη φρη ζηνλ πιεζσξηζκφ... Έηζη κηα αχμεζε θαηά 1% ηνπ 

γεληθνχ επηπέδνπ ηηκψλ πξνθάιεζε ηελ πεξίνδν ηνπ δείγκαηνο ζηηο ππφςε 

ηξάπεδεο πεξίπνπ 1-2 θνξέο αληίζηνηρε κείσζε ησλ ζρεηηθψλ θεξδψλ ηνπο σο 

πξνο ηα ελεξγεηηθά ηνπο. 

6. Ζ απφδνζε ησλ 10εηψλ θξαηηθψλ νκνιφγσλ, παξαδφμσο απνδείρζεθε γηα ην 

δείγκα καο ζηαηηζηηθά αζήκαληε ζηα 4 απφ ηα 5 εθηηκεζέληα ππνδείγκαηα. 

Πηζαλψο ιφγσ ηεο "επθνξίαο" ηεο 1εο δεθαεηίαο ηεο δσήο ηνπ επξψ θαη ηεο 

απμεκέλεο αμηνιφγεζεο γηα φιεο ηηο ηξάπεδεο απφ ηνπο 3 κεγάινπο νίθνπο 

ιφγσ ηεο εκπηζηνζχλεο ζηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα πνπ 

ιεηηνπξγνχζε ππφ Γεξκαληθή "θεδεκνλία" νη ηξάπεδεο λα αδηαθνξνχζαλ γηα 

ην θφζηνο ηνπ ρξήκαηνο εμαηηίαο ηεο απμεκέλεο ξεπζηφηεηαο ζηε 

δηαηξαπεδηθή αγνξά. 

7. Σέινο, επαιεζεχζεθε απφ ηα δεδνκέλα καο ε ζεηηθή έσο ζεηηθφηαηε επίδξαζε 

ηεο αλάπηπμεο ησλ ρσξψλ ζηηο νπνίεο δξαζηεξηνπνηνχληαη νη ηξάπεδεο, ζηελ 

θεξδνθνξία ηνπο. Απφ 1-10 ζρεδφλ θνξέο ηελ αχμεζε ηεο αλάπηπμεο 
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απνδείρζεθε φηη απμάλνπλ ηα θέξδε ηνπο κε ηε κνξθή ηεο εμαξηεκέλεο καο 

ROA. 

 

 ΠΗΝΑΚΑ΢ 4.1 ΒΑ΢ΗΚΑ ΠΔΡΗΓΡΑΦΗΚΑ ΜΔΣΡΑ 

stats roa ea pl exp size cpi ir gdpgr 

mean 0,006 0,156 0,007 0,055 17,341 1,042 4,981 0,027 

sd 0,029 1,396 0,009 0,022 1,964 0,094 3,893 0,033 

min -0,486 -2,381 -0,003 0,001 10,602 0,840 1,305 -0,073 

max 0,406 31,559 0,117 0,306 21,406 1,230 35,488 0,120 

p10 0,000 0,000 0,001 0,035 14,968 0,910 3,322 -0,020 

p25 0,004 0,026 0,003 0,043 16,047 0,960 3,798 0,013 

p50 0,007 0,047 0,005 0,053 17,394 1,040 4,325 0,031 

p75 0,010 0,080 0,008 0,063 18,677 1,110 5,071 0,045 

p90 0,014 0,137 0,014 0,077 20,121 1,180 5,764 0,070 

iqr 0,007 0,054 0,005 0,020 2,631 0,150 1,273 0,032 

N 874 871 812 818 889 890 853 820 

 

Variable VIF 1/VIF   

pl 2,26 0,441792 

exp 1,78 0,560395 

cpi 1,68 0,595723 

gdpgr 1,62 0,617253 

ir 1,28 0,782847 

size 1,04 0,959253 

ea 1,01 0,994303 

Mean VIF 1,52   
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 4.2 ΢Τ΢ΥΔΣΗ΢Ζ ΜΔΣΑΒΛΖΣΧΝ 

  roa ea pl exp size cpi ir gdpgr 

roa 1 
       

ea 
 -

0.3327* 1 
      

pl 
 -

0.4683* -0,002 1 
     

exp 
 -

0.0855* 
-

0.0875* 0.5565* 1 
    

size 
 -

0.0928* -0,0556 -0,0466 
-

0.1184* 1 
   

cpi 
 -

0.2178* 0,0245 0.3615* 
-

0.1110* 0,0498 1 
  

ir 
 -

0.1629* 0,0017 0.4500* 0.2829* -0,0417 0.1841* 1 
 

gdpgr  0.2328* -0,0156 
-

0.4360* 
-

0.0900* -0,0629 
-

0.5470* 
-

0.2445* 1 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 4.3 ΠΑΛΗΝΓΡΟΜΖ΢Ζ 

  WHOLE SAMPLE SOUTH 

EUROPE 

REST 

EUROPE 

VARIABLES OLS- OLS FGLS FGLS FGLS 

(White s.e.) (Clustered 

s.e.) 

(Hetero & AR1) (Hetero & 

AR1) 

(Hetero & 

AR1) 

      

Ea 0.000145 0.000145 0.000170 0.000239 0.000111 

 (0.325) (0.294) (0.837) (0.828) (0.539) 

Pl -0.248 -0.248 -0.215*** -0.229*** -0.308*** 

 (-1.633) (-1.307) (-4.557) (-3.296) (-5.402) 

exp -0.187* -0.187 -0.0138 -0.00937 0.0117 

 (-1.863) (-1.238) (-0.789) (-0.305) (0.894) 

size 0.0234** 0.0234** 0.00973** 0.0181* -0.000912 

 -2.465 -2.048 -2.280 -1.811 (-0.408) 

sizesq -0.000656** -0.000656** -0.000287** -0.000496* 2.48e-06 

 (-2.548) (-2.108) (-2.474) (-1.793) (0.0402) 

cpi -0.0223** -0.0223 -0.0131*** -0.0218*** -0.000700 

 (-2.386) (-1.454) (-3.416) (-3.187) (-0.261) 

Ir -0.000242* -0.000242 -4.12e-05 1.66e-05 1.81e-06 

 (-1.712) (-1.009) (-0.649) (0.125) (0.0407) 

gdpgr 0.0950** 0.0950* 0.0391*** 0.0502*** 0.0146*** 

 -2.355 -1.689 -5.279 -3.641 -2.817 

Constant -0.169** -0.169* -0.0605 -0.134 0.0223 

 (-2.203) (-1.920) (-1.554) (-1.486) -1.127 
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Robust t-statistics in parentheses 

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0. 

Observations 701 701 701 409 292 

R-squared 0.281 0.281    

Number of id     61 35 26 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5 : ΔΛΛΖΝΗΚΟ ΣΡΑΠΔΕΗΚΟ ΢Τ΢ΣΖΜΑ – 

΢ΖΜΔΡΗΝΖ ΠΡΑΓΜΑΣΗΚΟΣΖΣΑ 

 

5.1 Η΢ΣΟΡΗΚΖ ΑΝΑΓΡΟΜΖ ΔΛΛΖΝΗΚΟΤ ΣΡΑΠΔΕΗΚΟΤ 

 ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢  

 

Σν ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ζηελ Διιάδα έρεη δερζεί αξθεηέο αιιαγέο απφ ηε 

δεθαεηία ηνπ 1980 έσο θαη ζήκεξα. Αξρηθά, ν ηξαπεδηθφο ηνκέαο ήηαλ πεξηνξηζκέλνο 

θαη ν αληαγσληζκφο κεηαμχ ησλ εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ ζρεδφλ αλχπαξθηνο θαζψο ε 

Σξάπεδα ηεο Διιάδνο θαζφξηδε ηα αληαγσληζηηθά πιαίζηα θάησ απφ ηα νπνία 

ιεηηνπξγνχζαλ νη ηξάπεδεο. ΢ε απηφ ην δηάζηεκα ε ηξαπεδηθή αγνξά ήηαλ θαζαξά 

νιηγνπσιηαθή ζηελ νπνία θπξίαξρν ξφιν είρε ην θξάηνο θαη ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 

ε νπνία θαζφξηδε ηα επηηφθηα πνπ ζα αθνινπζνχζαλ νη ηξάπεδεο, ηα είδε ησλ 

ρνξεγήζεσλ θαη γεληθφηεξα ηα θεθάιαηα πνπ δηνρεηεχνληαλ ζηελ αγνξά. 

΢ηαζκφο ζηελ ηζηνξία ηεο εμέιημεο ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

ζεσξείηαη ε Έθζεζε ηεο Δπηηξνπήο Καξαηδά ην 1987 ε νπνία πξνέβιεπε ηελ 

αλακφξθσζε θαη ηνλ εθζπγρξνληζκφ ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ζηελ Διιάδα 

πξνθεηκέλνπ ε ρψξα καο λα εληαρζεί ζηελ ΟΝΔ.  

Ζ  Έθζεζε ηεο Δπηηξνπήο Καξαηδά πξνέβιεπε ηελ απνθαηάζηαζε ησλ 

πξαγκαηηθψλ επηηνθίσλ πξνο ηηο ζπλζήθεο ηεο αγνξάο, ηελ ππνρξέσζε ησλ 

εκπνξηθψλ ηξαπεδψλ ζε ζπγθεθξηκέλε πνζφηεηα ξεπζηψλ δηαζεζίκσλ ζηελ Κεληξηθή 

Σξάπεδα, ηε ρνξήγεζε πηζηψζεσλ γηα ηδησηηθέο επελδχζεηο θαη ηε ρξεκαηνδφηεζε 

ηνπ δεκνζίνπ. Δπηπιένλ, θαηαξγνχληαη νη πηζησηηθνί έιεγρνη θαη πηνζεηνχληαη 

θξηηήξηα ηα νπνία ζέηεη ε Κεληξηθή Σξάπεδα ε νπνία είλαη απηή πνπ θαζνξίδεη ηα 

επηηφθηα θαη άξα θαη ηε ξεπζηφηεηα ζηελ αγνξά. ΢ηε ζπλέρεηα, ηδξχεηαη 

ρξεκαηηζηήξην παξαγψγσλ θαη δεκηνπξγείηαη αγνξά ηίηισλ δεκφζηνπ ρξένπο. Σέινο, 

ηα επηηφθηα θαη ε θίλεζε θεθαιαίσλ απειεπζεξψλνληαη πιήξσο κε ηελ θαηάξγεζε 

ησλ πηζησηηθψλ ειέγρσλ θαη ηε κείσζε ησλ πεξηνξηζηηθψλ ξπζκίζεσλ. 

Ο ξφινο ηεο άζθεζεο ηεο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο αλήθεη ζηελ Σξάπεδα ηεο 

Διιάδνο ε νπνία ξπζκίδεη ηηο ρξεκαηαγνξέο κέζα απφ ηα ππνρξεσηηθά ξεπζηά 

δηαζέζηκα πνπ ηεξνχλ νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο ζε απηή. Δπίζεο, ειέγρεη ηελ νηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε ησλ ηξαπεδψλ φπσο ην ελεξγεηηθφ ηνπο, ηα ίδηα θεθάιαηα, ηε ξεπζηφηεηα 

θαη ηηο δηνηθήζεηο ηνπο. ΢ηηο αξκνδηφηεηεο ηεο ζπγθαηαιέγεηαη θαη ε επνπηεία ηνπ 

ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ειέγρνληαο ηηο κεηαβηβάζεηο κεηνρηθψλ 
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θεθαιαίσλ, ηηο εμαγνξέο θαη ηηο ζπγρσλεχζεηο κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ θαη 

πξνρσξψληαο ζε θπξψζεηο γηα ηπρφλ παξαβάζεηο. 

Όζνλ αθνξά ηηο ηξάπεδεο, θαη κε βάζε ηελ Έθζεζε ηεο Δπηηξνπήο Καξαηδά, 

πηνζεηείηαη έλα εληαίν ινγηζηηθφ ζρέδην κε ην νπνίν ζπληάζζνπλ θαη δεκνζηεχνπλ ηηο 

νηθνλνκηθέο ηνπο θαηαζηάζεηο. Δπηπιένλ, νη εκπνξηθέο ηξάπεδεο έρνπλ ηε δπλαηφηεηα 

λα δηαζέηνπλ έλα επξχ θάζκα ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαη επελδπηηθψλ πξντφλησλ θαη 

ππεξεζηψλ θαζηζηψληαο ηηο ηδηαίηεξα αληαγσληζηηθέο. Δπεηδή ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

ραξαθηεξίζηεθε απφ επθνιία εηζφδνπ λέσλ ηξαπεδψλ, δεκηνπξγήζεθε έλαο αξθεηά 

κεγάινο αξηζκφο ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ φπνπ φκσο αξγφηεξα νδήγεζε ζε εμαγνξέο 

θαη ζπγρσλεχζεηο θαηαιήγνληαο ζε κεγάινπο ηξαπεδηθνχο νκίινπο. Ζ εμέιημε ησλ 

λέσλ ηερλνινγηψλ πνπ ζα δηεπθφιπλαλ ηελ ηξαπεδηθή ζπλαιιαγή είλαη ην 

ραξαθηεξηζηηθφ γλψξηζκα ζην νπνίν ζηεξίδνληαη νη ηξάπεδεο πξνθεηκέλνπ λα 

απμήζνπλ ηα θέξδε ηνπο. 

Κάλνληαο κία ζχληνκε πεξηγξαθή ζηελ ηζηνξία ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο 

ζηελ Διιάδα θαη κεηά ηελ Έθζεζε ηεο Δπηηξνπήο Καξαηδά, νη ηξάπεδεο θαηαβάιινπλ 

ζεκαληηθέο πξνζπάζεηεο γηα ηελ αλαδηνξγάλσζε ηνπο πξνθεηκέλνπ λα αθνινπζήζνπλ 

ηηο επηηαγέο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο. Με ην πέξαζκα ησλ ρξφλσλ θαη θπξίσο κεηά 

ην 1992, ην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα άξρηζε λα δέρεηαη κεγάιεο αιιαγέο θαη λα 

κεηαβάιιεηαη ζε έλα ηδηαίηεξα αληαγσληζηηθφ πεξηβάιινλ. Οη ιφγνη γηα ηε κεηαβνιή 

απηή νθείινληαλ θπξίσο ζηελ άζθεζε κηαο εληαίαο λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο γηα 

νιφθιεξε ηελ Δπξσπατθή Έλσζε ε νπνία νδήγεζε ζηελ απειεπζέξσζε ησλ αγνξψλ, 

ζηελ αιιαγή ησλ επηηνθίσλ θαη ζηελ θαηάξγεζε νξηζκέλσλ πηζησηηθψλ θαλφλσλ. 

Πιένλ, ηα επηηφθηα πξνζδηνξίδνληαη απφ ηηο δπλάκεηο ηεο πξνζθνξάο θαη ηεο δήηεζεο 

γηα ξεπζηφηεηα ελψ νη ηξάπεδεο είλαη ειεχζεξεο λα αθνινπζήζνπλ νπνηαδήπνηε 

πηζησηηθή πνιηηηθή ζέινπλ αλάινγα κε ηνπο ζηφρνπο ηεο θεξδνθνξίαο πνπ ζέηνπλ. 

Δπηπιένλ, κε ηελ απειεπζέξσζε ηεο δηαθίλεζεο ησλ θεθαιαίσλ, νη ηξάπεδεο κπνξνχλ 

λα επελδχνπλ θαη ζε μέλα ρξεκαηνπηζησηηθά πξντφληα κε κείσζε ηνπ 

ζπλαιιαγκαηηθνχ θηλδχλνπ. 

Απφ ην 1990 θαη έπεηηα ν ηξαπεδηθφο ηνκέαο ραξαθηεξίδεηαη απφ κεγάιν 

αξηζκφ εμαγνξψλ θαη ζπγρσλεχζεσλ δεκηνπξγψληαο κεγάινπο ηξαπεδηθνχο νκίινπο 

απμάλνληαο ηελ αληαγσληζηηθφηεηα ηνπ θιάδνπ. Σν ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

κεηαζρεκαηίδεηαη θαζψο αθνινπζνχλ πνηθίιεο αιιαγέο ζην ρψξν πνπ 

ραξαθηεξίδνληαη απφ ηε ζπγθέληξσζε – ζχγθιηζε, ηνλ αληαγσληζκφ θαη ηηο 
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ηδησηηθνπνηήζεηο ησλ ηξαπεδψλ. Όιεο απηέο νη αιιαγέο επεξεάδνπλ ζε κεγάιν βαζκφ 

ηε βησζηκφηεηα ησλ ηξαπεδψλ θαη θαη’ επέθηαζε θαη ηελ θεξδνθνξία ηνπο.  

΢ε νιφθιεξε ηελ Δπξψπε, ηα ηειεπηαία δεθαπέληε ρξφληα, έρεη παξαηεξεζεί 

κία ζεκαληηθή αχμεζε ησλ θαηαζηεκάησλ ησλ ηξαπεδψλ. Όκσο ε πιενλάδνπζα 

παξαγσγηθφηεηα δελ ζεκαίλεη θαη πςειά θέξδε. ΢πρλά είλαη ζπλδεδεκέλε κε ρακειή 

θεξδνθνξία θαη πςειφ θίλδπλν απνηπρίαο. 

Χο πξνο ηνπο πειάηεο, νη ίδηνη γίλνληαη πεξηζζφηεξν απαηηεηηθνί θαζψο 

δηαζέηνπλ θαιχηεξε γλψζε θαη ελεκέξσζε ηεο ηξαπεδηθήο αγνξάο θαη έρνπλ 

πεξηζζφηεξεο επηινγέο κεηαμχ ελφο κεγάινπ αξηζκνχ αληαγσληζηηθψλ ηξαπεδψλ. 

Δπνκέλσο, νη ηξάπεδεο απνζθνπνχλ ζηελ θαιχηεξε εμππεξέηεζε ηνπ πειάηε 

πξνζθέξνληαο θαηλνηφκα θαη ηδηαίηεξα ειθπζηηθά πξντφληα κε απψηεξν ζηφρν ηελ 

επίηεπμε ζεηηθψλ απνηειεζκάησλ θαη ηε κεγηζηνπνίεζε ησλ θεξδψλ ηνπο . Δπηπιένλ, 

ε αζθάιεηα ησλ θαηαζέζεσλ θαη ε εκπηζηνζχλε ησλ θαηαζεηψλ πξνζδηνξίδνπλ ηε 

ζηαζεξφηεηα ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα θαζψο κέζσ απηψλ νη ηξάπεδεο είλαη πνιχ πηζαλφ 

λα νδεγεζνχλ ζηνλ πινχην, ηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη ηελ πςειή θεξδνθνξία. 

Γηα ηελ επίηεπμε ηεο πειαηνθεληξηθήο ηδέαο, ν ξφινο ηνπ αλζξψπηλνπ 

δπλακηθνχ θξίλεηαη ηδηαίηεξα ζεκαληηθφο. Δξγαδφκελνη κε πςειά πξνζφληα θαη 

αξθεηέο ηθαλφηεηεο απνηεινχλ ην βαζηθφ ζηνηρείν ηεο δνκήο ελφο ηξαπεδηθνχ 

νξγαληζκνχ. ΢πγρξφλσο, παξέρνληαη θίλεηξα ζε πεξηπηψζεηο πςειήο 

παξαγσγηθφηεηαο θαη επίηεπμεο ησλ θαζνξηζκέλσλ ζηφρσλ. 

Απφ ην 1998 θαη έπεηηα, νη ηξάπεδεο ζηελ Διιάδα ραξαθηεξίδνληαη απφ 

πνηθίιεο εμαγνξέο θαη ζπγρσλεχζεηο νη νπνίεο ζπλερίδνληαη θαη κέρξη ζήκεξα κε 

απνηέιεζκα λα απμάλεηαη νινέλα θαη πεξηζζφηεξν ν βαζκφο ζπγθέληξσζεο ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ηνκέα. Δπηπιένλ, παξφιν πνπ ζα πεξίκελε θαλείο ηε κείσζε ηνπ 

αληαγσληζκνχ, ηζρχεη ην αθξηβψο αληίζεην. Απηφ ζπκβαίλεη ιφγσ ηνπ φηη ππάξρνπλ 

πιένλ πνιιέο ηξάπεδεο κε ηθαλνπνηεηηθφ κέγεζνο θαη κεξίδην αγνξάο έηζη ψζηε λα 

είλαη ζε ζέζε λα επεξεάδνπλ ηηο ζπλζήθεο ηεο αγνξάο απνθεχγνληαο ην ελδερφκελν 

χπαξμεο κίαο δεζπφδνπζαο ηξάπεδαο ε νπνία ζα εγείην έλαληη ησλ ππνινίπσλ. ΢ε 

απηφ βνήζεζε θαη ε εκθάληζε πνιιψλ λέσλ ηξαπεδψλ θπξίσο κεηά ην 1998 θαζψο 

επίζεο θαη μέλσλ ηξαπεδψλ ηδξχνληαο παξαξηήκαηά ηνπο ζηελ Διιάδα. 

Μεηά ην 1999, νη ειιεληθέο ηξάπεδεο έγηλαλ αθφκε πεξηζζφηεξν 

αληαγσληζηηθέο. ΢ηξάθεθαλ θπξίσο ζηελ παξνρή πηζηψζεσλ πξνο ηα λνηθνθπξηά θαη 

ζηελ εμεηδίθεπζε ησλ εξγαζηψλ ιηαληθήο ηξαπεδηθήο έρνληαο σο ζηφρν ηε δεκηνπξγία 

θαη ηε δηαηήξεζε κηαο ζρέζεο εκπηζηνζχλεο κε ηνλ πειάηε. Σα έζνδα ησλ ηξαπεδψλ 
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ζην ζεκείν απηφ πξνέξρνληαη απφ πξνκήζεηεο γηα ηηο ηξαπεδηθέο εξγαζίεο θαη απφ 

ηφθνπο θαηαλαισηηθψλ δαλείσλ θαη πηζησηηθψλ θαξηψλ. Αξγφηεξα, γίλεηαη 

εληνλφηεξε ε αλάγθε γηα παξνρή θαη άιισλ εηδψλ ππεξεζηψλ φπσο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαη παξνρή δαλείσλ ζε ειεχζεξνπο επαγγεικαηίεο θαη 

επηρεηξήζεηο. 

Καηά ηε δεθαεηία ηνπ 2000, ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ραξαθηεξίδεηαη απφ κηα 

αχμεζε ηνπ βαζκνχ ζπγθέληξσζεο θαζψο αθνινπζνχλ αξθεηέο εμαγνξέο θαη 

ζπγρσλεχζεηο κεηαμχ ησλ δηαθφξσλ ηξαπεδψλ θαη νη ηξάπεδεο ηνπ δεκνζίνπ 

ηδησηηθνπνηνχληαη. Σα ραξαθηεξηζηηθά ηεο πεξηφδνπ απηήο είλαη κηα εληαία 

επξσπατθή αγνξά ζηελ νπνία επηθξαηνχλ θνηλφ λφκηζκα, ην επξψ θαη θνηλά 

δηαηξαπεδηθά επηηφθηα. Ζ ειιεληθή ηξαπεδηθή αγνξά, αλ θαη είλαη κηθξή σο πξνο ην 

κέγεζνο ηεο, είλαη ηδηαίηεξα θεξδνθφξα. Οη ηξάπεδεο πιένλ ζηνρεχνπλ ζηε κείσζε 

ηνπ ιεηηνπξγηθνχ ηνπο θφζηνπο πξνθεηκέλνπ λα απμήζνπλ ηελ θεξδνθνξία ηνπο ε 

νπνία επεξεάζηεθε αξλεηηθά απφ ηελ πηψζε ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ. Σέινο, επελδχνπλ 

ζε θεθαιαηνπρηθφ εμνπιηζκφ θαη λέεο ηερλνινγίεο γηα ηελ αλάπηπμε ησλ 

ελαιιαθηηθψλ δηθηχσλ ηξαπεδηθήο (π.ρ. internet banking, phone banking, ATM) 

δηεπθνιχλνληαο ηελ ηξαπεδηθή ζπλαιιαγή ε νπνία πιένλ απαηηεί κηθξφηεξν θφζηνο.  

Δπηπιένλ, λα ζεκεησζεί φηη θαηά ην δηάζηεκα 1998 – 2000, νη ηξάπεδεο 

παξνπζηάδνπλ πςειά θέξδε ιφγσ ηεο αλφδνπ ηνπ ρξεκαηηζηεξίνπ θαζψο 

πξνρψξεζαλ ζε πψιεζε κεηνρψλ έηζη ψζηε πξαγκαηνπνίεζαλ πςειά θέξδε απφ ηελ 

αχμεζε ηεο αμίαο ησλ κεηνρψλ. Μεηά ην 2000, ε θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ 

παξνπζηάδεη κείσζε επαλεξρφκελε ζε πεξηζζφηεξν θπζηνινγηθά επίπεδα. 

Σελ ηειεπηαία δεθαεηία, ε ιεηηνπξγία ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ζηξέθεηαη 

θπξίσο ζηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ. Δπεθηάζεθαλ 

ζηε δηεζλή ηξαπεδηθή αγνξά θαη πεξηφξηζαλ ηηο επελδχζεηο κεγάινπ ξίζθνπ πνπ 

απνδείρζεθε φηη απνηέιεζαλ έλαλ απφ ηνπο θπξηφηεξνπο παξάγνληεο γηα ηελ 

ζεκεξηλή θξίζε. 

Όζνλ αθνξά ηνπο ηξαπεδηθνχο δείθηεο, ν δείθηεο κφριεπζεο
31

 ησλ ειιεληθψλ 

ηξαπεδψλ είλαη θαηά πνιχ ρακειφηεξνο απφ ηνπο αληίζηνηρνπο ησλ ππνινίπσλ 

επξσπατθψλ ηξαπεδψλ. Σν ίδην ηζρχεη θαη κε ην δείθηε ελεξγεηηθφ / ίδηα θεθάιαηα 

θαηαιήγνληαο ζην φηη ην κέγεζνο ησλ ειιεληθψλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ είλαη 

κηθξφηεξν ζε ζρέζε κε πηζησηηθά ηδξχκαηα ησλ άιισλ επξσπατθψλ ρσξψλ. 

                                                           
31

 Γείθηεο κφριεπζεο : Ίδηα θεθάιαηα / ΢χλνιν ελεξγεηηθνχ 
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Οη ειιεληθέο ηξάπεδεο πιένλ ζηεξίδνληαη ζηηο θαηαζέζεηο ηνπο πξνθεηκέλνπ 

λα θαιχςνπλ ηηο δαλεηνδνηήζεηο ηνπο θαη φρη ζηηο δηεζλείο θεθαιαηαγνξέο κεηψλνληαο 

έηζη ηνλ αλαιακβαλφκελν θίλδπλν θαη ην ξίζθν. Δχθνια απνδεηθλχεηαη θαη απφ ηνπο 

ηζνινγηζκνχο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ηα ηειεπηαία ρξφληα φηη νη θαηαζέζεηο 

απνηεινχλ ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ηνπ παζεηηθνχ ηνπο. Ο δείθηεο δάλεηα / 

θαηαζέζεηο θπκαίλεηαη γχξσ ζην 120% θαη είλαη ρακειφηεξνο απφ ηνλ αληίζηνηρν ηεο 

Δπξψπεο. Ο δείθηεο απηφο επηβαξχλζεθε ζεκαληηθά κφιηο μέζπαζε ε θξίζε θαη ζηελ 

Διιάδα θαζψο ζεκαληηθά πνζά ειιεληθψλ θαηαζέζεσλ έθπγαλ ζην εμσηεξηθφ γηα 

ηνπνζέηεζή ηνπο ζε μέλεο ηξάπεδεο εμαηηίαο ηνπ θφβνπ ησλ θαηαζεηψλ, ηεο έιιεηςεο 

εκπηζηνζχλεο πξνο ηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο θαη ηεο νηθνλνκηθήο θαη πνιηηηθήο 

αζηάζεηαο ηνπ ηφπνπ. 

Δπίζεο, νη ηξάπεδεο ζηελ Διιάδα ραξαθηεξίδνληαη απφ ηζρπξή θεθαιαηαθή 

επάξθεηα φπσο απνδείρζεθε απφ ηα stress test ηνπ 2010 κέρξη θαη ζήκεξα φπνπ έρνπλ 

αλαθεθαιαηνπνηεζεί πιήξσο παξφιν πνπ ην 2010, ην ζχλνιν ηνπ ειιεληθνχ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο παξνπζίαδε δεκηέο.  

Όιεο νη πξνθχπηνπζεο αιιαγέο επεξεάδνπλ θαη ην κέγεζνο ησλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ αιιά θαη ησλ πξνζθεξφκελσλ ππεξεζηψλ. ΢ηαδηαθά μεθηλνχλ νη εμαγνξέο 

θαη νη ζπγρσλεχζεηο ησλ ηξαπεδψλ δεκηνπξγψληαο κεγάινπο νκίινπο ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ ν αξηζκφο ησλ νπνίσλ νινέλα θαη κεηψλεηαη απμάλνληαο έηζη ηνλ αξηζκφ 

ησλ ζπγρσλεχζεσλ θαη άξα θαη ην κέγεζνο ησλ νκίισλ. ΢ηελ Διιάδα πιένλ 

δξαζηεξηνπνηνχληαη ηέζζεξηο κεγάιεο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο (Πεηξαηψο, Alpha, 

Δζληθή, Eurobank) κεηά θαη απφ ηηο ηειεπηαίεο εμαγνξέο, απμάλνληαο ην αίζζεκα 

αζθάιεηαο θαη ζηαζεξφηεηαο ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαη 

απνδεηθλχνληαο ηελ αλάγθε γηα χπαξμε θαη εδξαίσζε ζηαζεξψλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ. 

Σα ηειεπηαία ρξφληα, θαη θπξίσο απφ ην 2011, νη ειιεληθέο ηξάπεδεο είλαη 

απνθιεηζκέλεο απφ ηηο δηεζλείο αγνξέο πξνθεηκέλνπ λα αληιήζνπλ θεθάιαηα. Πιένλ, 

κπνξνχλ λα ζηεξηρζνχλ κφλν ζηελ Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα ζε πεξίπησζε 

αλάγθεο γηα ρξεκαηνδφηεζε. ΢εκαληηθή κείσζε ζηα θέξδε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ 

επήιζε θαη κε ηελ ζπκκεηνρή ηνπο ζην πξφγξακκα PSI χζηεξα απφ απφθαζε ηνπ 

Eurogroup ζηηο 26 θαη 27 Οθησβξίνπ ηνπ 2011, δειαδή ζην θνχξεκα θαηά 50% ησλ 

ειιεληθψλ νκνιφγσλ δεκνζίνπ πνπ θαηέρνπλ νη ηξάπεδεο. Γηα ηνλ ιφγν απηφ, φζεο 

ηξάπεδεο είραλ επελδχζεη ζε κεγάιν βαζκφ ζε νκφινγα ηνπ ειιεληθνχ δεκνζίνπ 

θαηέιεμαλ λα είλαη θαη νη πεξηζζφηεξν δεκησκέλεο απφ ην ελ ιφγσ κέηξν. 
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΢ηε ζπλέρεηα, θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 2012 θαη ζηηο αξρέο ηνπ 2013, ηίζεηαη 

ζεκαληηθφ ζέκα γηα ηελ επηβίσζε κεγάισλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ θαζψο νη δεκηέο 

πνπ παξνπζηάδνπλ ζηνπο ηζνινγηζκνχο ηνπο είλαη πςειέο. Δπνκέλσο, πνιιέο είλαη νη 

κηθξέο ηξάπεδεο νη νπνίεο πξνθεηκέλνπ λα επηβηψζνπλ ζπγρσλεχνληαη ή 

εμαγνξάδνληαη θαη ηα ζελάξηα γηα ηελ έληαμε θάπνησλ ηξαπεδψλ ζην Σακείν 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο θαη ζηε ζπλέρεηα ε θξαηηθνπνίεζε ηνπο, ηίζεληαη 

ζην ηξαπέδη ησλ δηαπξαγκαηεχζεσλ. 

 

5.2 ΣΟ ΚΟΤΡΔΜΑ ΣΧΝ ΔΛΛΖΝΗΚΧΝ ΟΜΟΛΟΓΧΝ 

 

5.2.1 Ο ΝΟΜΟ΢ ΓΗΑ ΣΟ ΚΟΤΡΔΜΑ ΣΩΝ ΔΛΛΖΝΗΚΩΝ ΟΜΟΛΟΓΩΝ 

 (Ν.4050/2012) 

 

΢ην παξψλ θεθάιαην γίλεηαη κία πξνζπάζεηα θαηαγξαθήο ησλ λφκσλ γηα ην 

θνχξεκα ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ ζηνπο νπνίνπο νδεγήζεθε ε ειιεληθή θπβέξλεζε 

σο ζπλέπεηα ηνπ δεχηεξνπ κλεκνλίνπ
32

 ηεο 9εο Φεβξνπαξίνπ ηνπ 2012. 

Κάλνληαο κία ζχληνκε πεξηγξαθή ησλ νηθνλνκηθψλ γεγνλφησλ ηεο ρψξαο 

καο, ηνλ Ηνχιην ηνπ 2011 μεθίλεζε ε αξρηθή ζπκθσλία ηνπ Δπξσπατθνχ ΢πκβνπιίνπ 

γηα ην PSI
33

 ζχκθσλα κε ηελ νπνία νη θάηνρνη ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ ηα νπνία 

έιεγαλ αλάκεζα ζηα έηε 2011 – 2020 θαινχληαλ λα ηα αιιάμνπλ κε άιια 

κεγαιχηεξεο δηάξθεηαο. Με απηφλ ηνλ ηξφπν ζα κεηψλνληαλ νη ρξεκαηνδνηηθέο 

αλάγθεο ηνπ ειιεληθνχ δεκνζίνπ έσο ην 2020. 

Όκσο κηα ηέηνηα απφθαζε πξνθάιεζε ζεηξά αληηδξάζεσλ θαη ακθηβνιηψλ σο 

πξνο ηε βησζηκφηεηα ηνπ ειιεληθνχ ρξένπο θάηη ην νπνίν δηαηάξαμε ηελ εκπηζηνζχλε 

ησλ θξαηηθψλ νκνιφγσλ ζηηο αγνξέο ηεο επξσδψλεο. Αθνινχζεζε πνιηηηθή αζηάζεηα 

θαη απψιεηα ειιεληθψλ θαηαζέζεσλ ζην εμσηεξηθφ σο αληίδξαζε ζηνλ θίλδπλν κηαο 

πηζαλήο ρξενθνπίαο ηεο ρψξαο. 

Λφγσ ησλ αλσηέξσ, ε αξρηθή πξφβιεςε γηα ην PSI δελ πξνρψξεζε ελψ ηνλ 

΢επηέκβξην ηνπ 2011 δηακνξθψζεθε κηα λέα άπνςε γηα ηνλ επαλαζρεδηαζκφ ηνπ 

θνπξέκαηνο. Σν δεηνχκελν ήηαλ ζην λέν PSI plus λα ζπκκεηέρνπλ νη ηδηψηεο 

επελδπηέο κε κεγαιχηεξν πνζνζηφ ελψ ηα ειιεληθά νκφινγα πνπ ζα 

ζπκπεξηιακβάλνληαλ ζα ήηαλ θαη απηά πνπ ιήγνπλ κεηά ην 2020. 

                                                           
32

 Μλεκφλην ζπλελλφεζεο ζηηο ζπγθεθξηκέλεο πξνυπνζέζεηο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο 
33

 PSI :  Private Sector Involvement  
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Δπνκέλσο, κεηά απφ ην ζρεκαηηζκφ θπβέξλεζεο ζπλεξγαζίαο ζηα ηέιε ηνπ 

2011, ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2012 ε ειιεληθή θπβέξλεζε ζεζκνζέηεζε ην κέηξν γηα ην 

θνχξεκα ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ ζχκθσλα κε ην δεχηεξν κλεκφλην ζπλελλφεζεο 

θαη ην δεχηεξν παθέην ρξεκαηνδνηηθήο ζηήξημεο ηεο ρψξαο καο. 

Ο Ν. 4046/2012
34

 απνηειεί ζηελ νπζία ην επαθφινπζν ηνπ δεχηεξνπ 

κλεκνλίνπ θαζψο κε ηε δεκνζίεπζε ηνπ εγθξίλνληαη θαη ηα ζρέδηα ζχκβαζεο ηεο 

ρξεκαηνδνηηθήο δηεπθφιπλζεο ηεο Διιάδαο απφ ην εμσηεξηθφ. 

Ο Ν.4050/2012
35

 αλαθέξεηαη ζηνπο θαλφλεο ηξνπνπνηήζεσο ηίηισλ, εθδφζεσο 

ή εγγπήζεσο ηνπ Διιεληθνχ Γεκνζίνπ κε ηε ζπκθσλία ησλ νκνινγηνχρσλ. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, κέζσ απηνχ ηνπ λφκνπ απνθαζίζηεθε ε έλαξμε ηεο δηαδηθαζίαο 

ηξνπνπνίεζεο επηιέμηκσλ ηίηισλ απφ ηνπο νκνινγηνχρνπο πξνζδηνξίδνληαο ηνπο 

επηιέμηκνπο ηίηινπο θαζψο επίζεο θαη ηνπο φξνπο πνπ ζα δηέπνπλ ηνπο λένπο ηίηινπο 

πνπ ζα εθδνζνχλ απφ ην ειιεληθφ δεκφζην.  

Με βάζε ηελ παξάγξαθν 4 ηνπ πξψηνπ άξζξνπ ηνπ λφκνπ, θαινχληαη νη 

νκνινγηνχρνη ησλ επηιέμηκσλ ηίηισλ κέζα ζε ζπγθεθξηκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα λα 

απνθαζίζνπλ αλ δέρνληαη ηελ ηξνπνπνίεζε ηνπο φπσο πξνηείλεηαη απφ ην ειιεληθφ 

δεκφζην. Ζ δηαδηθαζία ηεο ηξνπνπνίεζεο ησλ επηιέμηκσλ ηίηισλ γίλεηαη κε νιφθιεξν 

ή κέξνο ηνπ αλεμφθιεηνπ θεθαιαίνπ ηνπο πνπ θαηέρεη έλαο νκνινγηνχρνο θαη 

πξνθεηκέλνπ λα επηηεπρζεί ε ηξνπνπνίεζε απαηηείηαη ε ζπκκεηνρή ηνπιάρηζηνλ ηνπ 

½ ηνπ ζπλνιηθνχ αλεμφθιεηνπ θεθαιαίνπ φισλ ησλ επηιέμηκσλ ηίηισλ θαη 

εληζρπκέλε πιεηνςεθία ηνπιάρηζηνλ ησλ 2/3 ηνπ ζπκκεηέρνληνο θεθαιαίνπ. 

Οη ηίηινη νη νπνίνη ζπκκεηέρνπλ ζηελ  ηξνπνπνίεζε είλαη ηα νκφινγα, ηα 

νκνινγηαθά δάλεηα ή άιινη ηίηινη δαλεηζκνχ ζε θπζηθή ή άπιε κνξθή πνπ δηέπνληαη 

απφ ην ειιεληθφ δίθαην θαη ησλ νπνίσλ εθδφηεο ή εγγπεηήο είλαη ην ειιεληθφ 

δεκφζην, ε αξρηθή δηάξθεηα ηνπο θαηά ην ρξφλν πξψηεο έθδνζεο ηνπο ππεξβαίλεη 

ηνπο δψδεθα κήλεο θαη έρνπλ εθδνζεί πξηλ ηελ 31ε Γεθεκβξίνπ 2011.  

΢ηηο 09/03/2012 εθδίδεηαη ε πξάμε 10 ηνπ ππνπξγηθνχ ζπκβνπιίνπ κε ηελ 

νπνία εγθξίλεηαη ε απφθαζε ησλ νκνινγηνχρσλ γηα ηξνπνπνίεζε ησλ επηιέμηκσλ 

ηίηισλ. ΢χκθσλα κε ηελ αλσηέξσ πξάμε, επεηεχρζε ε απαηηνχκελε απαξηία θαζψο 

ζπκκεηείραλ νκνινγηνχρνη κε αλεμφθιεην θεθάιαην 161.350.946.065,54 επξψ πνπ 

αληηζηνηρεί ζε πνζνζηφ 91,05% ηνπ ζπλνιηθνχ αλεμφθιεηνπ θεθαιαίνπ ησλ 

επηιέμηκσλ ηίηισλ. Δπίζεο, επεηεχρζε θαη ε απαηηνχκελε εληζρπκέλε πιεηνςεθία 

                                                           
34

 Ν. 4046/12, ΦΔΚ 28, 14/02/2012 
35

 N. 4050/12, ΦΔΚ 36, 23/02/2012 
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θαζψο ζπλήλεζαλ ζηηο πξνηαζείζεο ηξνπνπνηήζεηο νκνινγηνχρνη κε θεθάιαην 

152.042.932.772,40 επξψ ην νπνίν αληηζηνηρεί ζε πνζνζηφ 94,23% ηνπ 

ζπκκεηέρνληνο θεθαιαίνπ. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ηα ειιεληθά νκφινγα ηα νπνία ζπκπεξηιήθζεζαλ ζην 

ηειηθφ θνχξεκα (PSI plus) αλαθέξνληαη ζηνλ πίλαθα 7.1.  

 

ΠΗΝΑΚΑ΢ 5.1 ΟΜΟΛΟΓΑ ΔΛΛΖΝΗΚΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΠΟΤ 

 ΢ΤΜΜΔΣΔΗΥΑΝ ΢ΣΟ PSI plus. 

 

ΟΝΟΜΑ΢ΙΑ ΛΗΞΗ ΣΟΚΟΜΕΡΙΔΙΟ 
ΑΝΕΞΟΦΛΗΣΟ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ  

XS0292467775 25-Ιουλ-57 NOT AVAILABLE 1.778.352.000,00 

GR0338002689 20-΢επ-40 4,60% 7.920.000.000,00 

GR0138001673 20-΢επ-37 4,50% 8.867.200.000,00 

GR1150002672(Ο΢Ε) 14-Ιουν-37 5,07% 800.490.000,00 

XSO191352847 17-Ιουλ-34 5,20% 1.000.000.000,00 

XS0192416617 10-Μαϊ-34 5,20% 1.000.000.000,00 

GR0338002547 25-Ιουλ-30 2,30% 8.244.812.650,00 

XS0110307930 14-Απρ-28 6,14% 200.000.000,00 

GR2000000288 18-Μαϊ-27 4,67% 175.000.000,00 

XS0260349492 10-Ιουλ-26 Κυμαινόμενο επιτόκιο 130.000.000,00 

GR0133004177 20-Μαρ-26 5,30% 6.063.294.000,00 

GR0338001531 25-Ιουλ-25 2,90% 8.584.903.200,00 

XS0223064139 6-Ιουλ-25 Κυμαινόμενο επιτόκιο 400.000.000,00 

XS0223870907 7-Ιουλ-24 Κυμαινόμενο επιτόκιο 250.000.000,00 

GR0133003161 20-Μαρ-24 4,70% 9.156.944.000,00 

GR2000000296(ΕΑ΢) 16-Μαϊ-23 4,92% 213.000.000,00 

GR0133002155 22-Οκτ-22 5,90% 7.623.302.000,00 

XS0256563429 9-Ιουν-21 Κυμαινόμενο επιτόκιο 150.000.000,00 

XS0255739350 31-Μαϊ-21 Κυμαινόμενο επιτόκιο 100.000.000,00 

XS0251384904 19-Απρ-21 Κυμαινόμενο επιτόκιο 250.000.000,00 

GR2000000015(Ο΢Ε) 12-Αυγ-20 3,89% 520.000.000,00 

GR0124032666 19-Ιουλ-20 6,25% 3.633.650.000,00 

XS0224227313 13-Ιουλ-20 Κυμαινόμενο επιτόκιο 250.000.000,00 

XS0280601658(Ο΢Ε) 20-Δεκ-19 4,22% 255.000.000,00 
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GR0133001140 22-Οκτ-19 6,50% 6.175.017.003,03 

GR0120002135 17-΢επ-19 NOT AVAILABLE 350.000.000,00 

GR0124031650 19-Ιουλ-19 6,00% 11.747.550.000,00 

XS0097598329 3-Ιουν-19 Κυμαινόμενο επιτόκιο 110.000.000,00 

XS0097010440 30-Απρ-19 3,00% 
γιεν 

25.000.000.000,00 

IT0006527532 11-Μαρ-19 5,00% 182.883.000,00 

GR0122003743 4-Μαρ-19 NOT AVAILABLE 424.999.999,97 

GR0122002737 27-Φεβ-19 NOT AVAILABLE 112.000.000,00 

XS0286916027 22-Φεβ-19 Κυμαινόμενο επιτόκιο 280.000.000,00 

GR2000000098(ΟΑ΢Α) 9-Αυγ-18 4,35% 340.000.000,00 

GR0124030645 20-Ιουλ-18 4,60% 5.875.761.000,00 

XS0260024277 5-Ιουν-18 Κυμαινόμενο επιτόκιο 2.086.000.000,00 

GR2000000031(Ο΢Ε) 2-Ιουν-18 4,38% 713.700.000,00 

GR2000000270(ΕΑ΢) 25-Απρ-18 4,14% 125.411.764,00 

GR0120003141 3-Απρ-18 NOT AVAILABLE 444.000.000,01 

XS0160208772(Ο΢Ε) 27-Δεκ-17 5,01% 165.000.000,00 

GR0118013615 9-Οκτ-17 NOT AVAILABLE 214.285.714,26 

XS0079012166 8-Αυγ-17 3,80% 
γιεν 

50.000.000.000,00 

GR0124029639 20-Ιουλ-17 4,30% 7.562.450.000,00 

XS0078057725 3-Ιουλ-17 4,50% 
γιεν 

30.000.000.000,00 

GR0518072922 1-Ιουλ-17 Κυμαινόμενο επιτόκιο 415.504.968,36 

GR0518071916 1-Ιουλ-17 Κυμαινόμενο επιτόκιο 71.586.335,16 

XS0308854149(ΟΑ΢Α) 18-Ιουν-17 5,01% 200.940.000,00 

GR0118012609 20-Απρ-17 5,90% 3.646.200.000,00 

GR0528002315 4-Απρ-17 Κυμαινόμενο επιτόκιο 4.937.000.000,00 

XS0215169706(Ο΢Ε) 17-Μαρ-17 4,03% 450.000.000,00 

GR0118014621 1-Μαρ-17 NOT AVAILABLE 342.857.142,84 

GR0326038214 27-Δεκ-16 0,00% 334.339.269,47 

JP530005ASC0(Ο΢Ε) 6-Δεκ-16 4,50% 
γιεν 

8.700.000.000,00 

XS0071095045 8-Νοε-16 4,50% 
γιεν 

40.000.000.000,00 

GR1150001666 19-΢επ-16 4,85% 320.000.000,00 

GR0116002875 13-΢επ-16 NOT AVAILABLE 142.857.142,85 
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GR2000000056(Ο΢Ε) 25-Αυγ-16 Κυμαινόμενο επιτόκιο 800.000.000,00 

JP530000CS83 22-Αυγ-16 5,00% γιεν 40.000.000,00 

GR0124028623 20-Ιουλ-16 3,60% 5.442.407.000,00 

XS0193324380(Ο΢Ε) 24-Μαϊ-16 Κυμαινόμενο επιτόκιο 250.000.000,00 

GR0516003606 21-Μαϊ-16 Κυμαινόμενο επιτόκιο 170.293.160,00 

XS0357333029 11-Απρ-16 Κυμαινόμενο επιτόκιο 5.547.200.000,00 

XS0165956672 8-Απρ-16 4,59% 400.000.000,00 

GR2000000049(Ο΢Ε) 4-Μαρ-16 NOT AVAILABLE 265.000.000,00 

GR2000000080(ΟΑ΢Α) 3-Φεβ-16 3,82% 149.510.000,00 

JP530000BS19 1-Φεβ-16 5,25% 
γιεν 

30.000.000.000,00 

GR0124027617 10-Νοε-15 3,70% 374.967.000,00 

FR0010027557(Ο΢Ε) 29-Οκτ-15 4,68% 200.000.000,00 

GR0114024491 30-΢επ-15 NOT AVAILABLE 171.428.572,80 

GR2000000072 16-΢επ-15 3,34% 200.000.000,00 

GR1150003688(Ο΢Ε) 28-Αυγ-15 5,73% 700.000.000,00 

GR0114023485 20-Αυγ-15 6,10% 4.811.700.000,00 

GR0124026601 20-Ιουλ-15 3,70% 6.093.500.000,00 

JP530000CR76 14-Ιουλ-15 5,80% 
γιεν 

20.000.000.000,00 

GR2000000262(ΕΑ΢) 30-Ιουν-15 3,06% 32.307.692,00 

GR2000000254(ΕΑ΢) 24-Μαρ-15 3,68% 17.500.000,00 

JP530005AR32(Ο΢Ε) 3-Μαρ-15 7,35% 
γιεν 
100.000.000.000,00 

GR0514020172 4-Φεβ-15 Κυμαινόμενο επιτόκιο 2.020.000.000,00 

GR2000000023(Ο΢Ε) 27-Δεκ-14 3,61% 157.600.000,00 

GR2000000247 20-Δεκ-14 3,50% 6.450.000,00 

GR0112004669 30-΢επ-14 NOT AVAILABLE 85.714.287,00 

GR0114022479 20-Αυγ-14 5,50% 8.541.180.000,00 

GR2000000304(ΕΑ΢) 12-Αυγ-14 4,46% 162.500.000,00 

XS0198741687(ΟΑ΢Α) 12-Αυγ-14 4,30% 160.000.000,00 

GR0112003653 25-Ιουλ-14 NOT AVAILABLE 155.357.145,75 

GR0124025595 1-Ιουλ-14 4,50% 393.967.000,00 

GR2000000239(ΕΑ΢) 22-Ιουν-14 Κυμαινόμενο επιτόκιο 14.285.000,00 

XS0097596463 21-Μαϊ-14 Κυμαινόμενο επιτόκιο 69.000.000,00 

GR0124024580 20-Μαϊ-14 4,50% 4.368.653.000,00 



92 
 

GR2000000221(ΕΑ΢) 5-Μαϊ-14 Κυμαινόμενο επιτόκιο 3.572.500,00 

XS0142390904(Ο΢Ε) 30-Ιαν-14 5,46% 197.000.000,00 

GR0128002590 11-Ιαν-14 6,50% 2.698.969.588,41 

GR0326043263 22-Δεκ-13 0,00% 1.853.751.348,67 

GR2000000064(Ο΢Ε) 11-Οκτ-13 Κυμαινόμενο επιτόκιο 635.000.000,00 

GR0124023574 30-΢επ-13 4,52% 149.360.000,00 

GR0114021463 20-Αυγ-13 4,00% 3.680.249.000,00 

GR0110023257 31-Ιουλ-13 NOT AVAILABLE 64.285.716,00 

GR0124022568 3-Ιουλ-13 3,90% 326.029.000,00 

XS0372384064 25-Ιουν-13 4,63% 
δολλάριο 

1.434.023,00 

GR0128001584 20-Μαϊ-13 7,50% 1.492.693.579,46 

GR0124021552 20-Μαϊ-13 4,60% 4.490.566.000,00 

XS0165688648(Ο΢Ε) 2-Απρ-13 4,50% 412.500.000,00 

GR0110022242 31-Μαρ-13 NOT AVAILABLE 34.428.572,20 

XS0354223827(ΟΑ΢Α) 26-Μαρ-13 4,06% 240.000.000,00 

GR0512001356 20-Φεβ-13 Κυμαινόμενο επιτόκιο 5.376.722.000,00 

GR0508001121 31-Δεκ-12 Κυμαινόμενο επιτόκιο 22.857.143,00 

GR0326042257 22-Δεκ-12 0,00% 2.026.323.382,93 

XS0208636091(Ο΢Ε) 21-Δεκ-12 3,56% 250.000.000,00 

FR0000489676(Ο΢Ε) 13-΢επ-12 4,92% 190.000.000,00 

GR0114020457 20-Αυγ-12 4,10% 4.586.032.000,00 

GR0106003792 30-Ιουν-12 1,00% 140.300.477,52 

GR0124018525 18-Μαϊ-12 5,25% 4.665.701.000,00 

XS0147393861 15-Μαϊ-12 Κυμαινόμενο επιτόκιο 450.000.000,00 

GR0110021236 20-Μαρ-12 4,30% 9.765.613.000,00 

Πεγή : www.bankwars.gr 

΢εκεηψζεηο : Οκφινγα Διιεληθνχ Γεκνζίνπ πνπ ππφθεηληαη ζην ειιεληθφ δίθαην θαη  

πνπ ζπκκεηείραλ ζην PSI plus (Ν.4050/12, ΦΔΚ 36, 23/2/2012). 

Αλεμφθιεην θεθάιαην : ην αλεμφθιεην θεθάιαην ησλ νκνιφγσλ ηνλ Μάξηην ηνπ 

2012 πξηλ πξνρσξήζεη ην PSI plus. 

 

http://www.bankwars.gr/
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΢ηνλ αλσηέξσ πίλαθα παξνπζηάδνληαη ηα νκφινγα ηνπ ειιεληθνχ δεκνζίνπ 

πνπ ζπκκεηείραλ ζην θνχξεκα ζχκθσλα κε ην δεχηεξν κλεκφλην
36

 ηεο ρψξαο καο ηνλ 

Φεβξνπάξην ηνπ 2012 θαη ην Νφκν 4050/12. ΢πγθεθξηκέλα, εκθαλίδνληαη ηα νκφινγα 

αλά θζίλνπζα ζεηξά ιήμεο μεθηλψληαο απφ ην κεηαγελέζηεξν πνπ φπσο 

απνδεηθλχεηαη απφ ηνλ πίλαθα ιήγεη ην 2057, δειαδή ζε 44 ρξφληα απφ ζήκεξα θαη 

θζάλνληαο έσο ηνλ Μάξηην ηνπ 2012 φπνπ θαη έγηλε ην ηειηθφ θνχξεκα. Δπίζεο, 

παξνπζηάδνληαη ν ηφθνο πνπ απνδίδεη ην θάζε νκφινγν αιιά θαη ην αλεμφθιεην 

θεθάιαην πνπ είραλ πξηλ γίλεη ην θνχξεκα. Κάπνηα νκφινγα έρνπλ ζηαζεξφ επηηφθην 

ελψ θάπνηα άιια ιηγφηεξα θπκαηλφκελν. Να ζεκεησζεί φηη ζε ζπγθεθξηκέλεο 

νλνκαζίεο νκνιφγσλ δελ θαηέζηε δπλαηφλ λα βξεζεί ην ηνθνκεξίδην. 

 

5.2.2 ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ ΚΟΤΡΔΜΑΣΟ΢ ΣΟΤ ΔΛΛΖΝΗΚΟΤ ΥΡΔΟΤ΢   

 

΢ην ζεκείν απηφ γίλεηαη κία πξνζπάζεηα απεηθφληζεο ηνπ ειιεληθνχ δεκφζηνπ 

ρξένπο, νη θαηεγνξίεο ηνπ θαη ην χςνο ηνπ ζε ζπγθεθξηκέλεο ρξνληθέο πεξηφδνπο πξηλ 

αιιά θαη κεηά ην θνχξεκα ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ. ΢χκθσλα κε ην λφκν γηα ην 

PSI, ηα ειιεληθά νκφινγα θνπξεχηεθαλ θαηά 50% θαη άξα εχθνια ζα θαηέιεγε 

θάπνηνο ζην ζπκπέξαζκα φηη θαη ην ειιεληθφ δεκφζην ρξένο ζα κεησλφηαλ θαηά ην 

ήκηζπ. Κάηη ηέηνην φκσο δε ζπλέβε θαη ν ιφγνο αλαιχεηαη παξαθάησ. 

΢ηνλ πίλαθα 7.2 αλαθέξνληαη νη θαηεγνξίεο ηνπ ειιεληθνχ δεκφζηνπ ρξένπο 

ζχκθσλα κε ζηνηρεία πνπ αληιήζεθαλ απφ ηα Γειηία Γεκφζηνπ Υξένπο πνπ 

δεκνζηεχνληαη θάζε ηξίκελν απφ ην Γεληθφ Λνγηζηήξην ηνπ Κξάηνπο.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
36

 Μλεκφλην ΢πλελλφεζεο ζηηο ζπγθεθξηκέλεο πξνυπνζέζεηο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο. 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 5.2 ΢ΤΝΘΔ΢Ζ ΔΛΛΖΝΗΚΟΤ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢ 

 

Πεγή : Γειηία Γεκφζηνπ Υξένπο Γεληθνχ Λνγηζηεξίνπ ηνπ Κξάηνπο (www.minfin.gr)  

΢ΖΜΔΗΧ΢ΔΗ΢ :  

Καηεγνξίεο ρξένπο : Σα ζηνηρεία αθνξνχλ ηε ζχλζεζε ηνπ ρξένπο ηεο θεληξηθήο δηνίθεζεο ην 

νπνίν δηαθέξεη απφ ην ρξένο ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο ( ρξένο θαηά Μάαζηξηρη) θαηά ην πνζφ 

ηνπ ελδνθπβεξλεηηθνχ ρξένπο θαη ινηπψλ ζηνηρείσλ πνπ πξνβιέπνληαη απφ ηνλ ESA’95.  

Α : Οκφινγα εθδνζέληα ζηελ αγνξά εζσηεξηθνχ 

Β : Οκφινγα εθδνζέληα ζηηο αγνξέο εμσηεξηθνχ 

Γ : Σηηινπνηήζεηο ζην εμσηεξηθφ 

Γ : Βξαρππξφζεζκνη ηίηινη 

Δ : Γάλεηα Σξάπεδαο Διιάδνο 

΢Σ : Γάλεηα ινηπά εζσηεξηθνχ 

Ζ : Γάλεηα εηδηθά θαη δηαθξαηηθά 

Θ : Γάλεηα Μεραληζκνχ ΢ηήξημεο 

Η : Γάλεηα ινηπά εμσηεξηθνχ 

ΚΑΣ
ΗΓΟ
ΡΙΕ΢ 
ΧΡΕ
ΟΤ΢ 30/6/2011 30/9/2011 31/12/2011 31/3/2012 30/6/2012 30/9/2012 31/12/2012 31/3/2013 

Α 247.866,49 241.833,18 240.940,37 115.981,38 117.049,72 113.904,63 81.769,19 81.324,53 

         Β 17.814,08 17.880,90 18.521,18 18.342,33 4.321,07 4.286,42 4.308,23 4.089,21 

         Γ 346,73 312,63 312,63 256,20 256,20 220,02 220,02 182,76 

         Δ 16.318,13 16.281,71 15.058,63 14.979,34 14.958,55 18.353,78 18.356,98 14.958,82 

         Ε 5.683,57 5.685,95 5.683,99 5.684,34 5.214,43 5.216,15 5.212,33 5.212,26 

         ΢Σ 0,00 19,40 836,71 137,20 137,20 137,20 118,50 118,50 

         Η 6.471,48 7.333,58 7.257,46 7.248,78 7.038,95 6.932,54 7.069,12 7.061,17 

         Θ 53.226,32 65.166,00 73.210,36 111.939,37 148.827,09 148.828,27 183.098,58 191.111,64 

         Ι 5.966,58 5.865,81 6.156,67 5.723,50 5.723,91 5.629,79 5.384,38 5.299,00 

         ΢ΤΝ
ΟΛΑ 353.693,38 360.379,16 367.978,00 280.292,44 303.527,12 303.508,80 305.537,33 309.357,89 

http://www.minfin.gr/
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Όπσο πξνθχπηεη απφ ηνλ παξαθάησ πίλαθα, ην ειιεληθφ δεκφζην ρξένο 

απνηειείηαη απφ : νκφινγα εθδνζέληα ζηελ αγνξά εζσηεξηθνχ θαη εμσηεξηθνχ 

αληίζηνηρα, ηηηινπνηήζεηο ζην εμσηεξηθφ, βξαρππξφζεζκνη ηίηινη, δάλεηα ηεο 

Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, Λνηπά δάλεηα εζσηεξηθνχ θαη εμσηεξηθνχ, εηδηθά δάλεηα θαη 

δάλεηα πνπ ζχλεςε ε ρψξα καο κε βάζε ην κεραληζκφ ζηήξημεο ηεο απφ ην 

εμσηεξηθφ. Απφ ηηο αλσηέξσ ελλέα θαηεγνξίεο ηνπ ειιεληθνχ δεκφζηνπ ρξένπο, απηέο 

πνπ κεηψζεθαλ κε ην PSI plus ήηαλ κνλάρα ηα νκφινγα εθδνζέληα ζηελ αγνξά 

εζσηεξηθνχ, δειαδή ηα ειιεληθά νκφινγα πνπ ππφθεηληαη ζην ειιεληθφ δίθαην.  

Οη ππφινηπεο θαηεγνξίεο ηνπ ειιεληθνχ δεκφζηνπ ρξένπο δελ 

ζπκπεξηιήθζεθαλ ζην θνχξεκα φπσο γηα παξάδεηγκα ηα νκφινγα πνπ δηέπνληαη απφ 

μέλν δίθαην θαη ηα νπνία βξίζθνληαη ζηελ θαηνρή ησλ hedge funds θαη ηεο 

Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο. Σν απνηέιεζκα κηαο ηέηνηαο επηινγήο ηνπ psi+ 

είλαη λα έρνπλ ππνζηεί ζνβαξέο δεκηέο ηα αζθαιηζηηθά ηακεία, νη έιιελεο 

νκνινγηνχρνη θαη νη ειιεληθέο ηξάπεδεο ελψ ην ειιεληθφ δεκφζην απνπιεξψλεη 

θαλνληθά ηνπο μέλνπο ηίηινπο δαλεηδφκελν απφ ηνλ κεραληζκφ ζηήξημεο θαη 

επηβαξχλνληαο ην δεκφζην ρξένο δεκηνπξγψληαο επηπιένλ ρξεκαηνδνηηθφ πξφβιεκα 

γηα ην ειιεληθφ δεκφζην. Δπίζεο, λα ζεκεησζεί φηη ηα ζπγθεθξηκέλα νκφινγα εθηφο 

ηνπ φηη εμαηξέζεθαλ απφ ην θνχξεκα, δηαηήξεζαλ ηε δηάξθεηα θαη ην επηηφθην ηνπο ην 

νπνίν θπκαίλεηαη έσο θαη 7,5%. 

Όπσο θαίλεηαη απφ ηνλ πίλαθα, ηνλ Μάξηην ηνπ 2012 φπνπ θαη νινθιεξψζεθε 

ε δηαδηθαζία ηνπ PSI plus, ηα ειιεληθά νκφινγα εθδνζέληα ζηελ αγνξά εζσηεξηθνχ 

κεηψζεθαλ θαηά 52% πεξίπνπ ελψ ζπγρξφλσο απμήζεθαλ ηα δάλεηα ηνπ κεραληζκνχ 

ζηήξημεο πξνο ηε ρψξα καο θαηά ην ίδην πνζνζηφ. 

Δπίζεο, παξαθνινπζψληαο ηελ πνξεία ηνπ ειιεληθνχ δεκφζηνπ ρξένπο έσο 

ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2013 φπσο απεηθνλίδεηαη ζην δηάγξακκα 7.3., βιέπνπκε φηη ηνλ 

Γεθέκβξην ηνπ 2011 ην ειιεληθφ δεκφζην ρξένο ήηαλ πεξίπνπ ζηα 367 δηζ. επξψ, ηνλ 

Μάξηην ηνπ 2012 κεηψζεθε ζηα 280 δηζ. επξψ πεξίπνπ ιφγσ ηνπ θνπξέκαηνο ησλ 

ειιεληθψλ νκνιφγσλ ελψ ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2013 αλέξρεηαη πεξίπνπ ζηα 322 δηζ.  

επξψ. Γειαδή, ην ειιεληθφ δεκφζην ρξένο αξρηθά κεηψζεθε αιιά κεηά ηνλ Μάξηην 

ηνπ 2012 αθνινπζεί κία αλνδηθή πνξεία πιεζηάδνληαο φιν θαη πην θνληά ζηηο ηηκέο 

πνπ είρε πξηλ ην PSI plus. 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ5.3 ΔΞΔΛΗΞΖ ΓΖΜΟ΢ΗΟΤ ΥΡΔΟΤ΢ 

 

 

   Πεγή : Γειηία Γεκφζηνπ Υξένπο Γεληθνχ Λνγηζηεξίνπ ηνπ Κξάηνπο  

   (www.minfin.gr) 

Σα πνζά είλαη εθθξαζκέλα ζε δηζ. επξψ. 

 

Σν ζπκπέξαζκα πνπ πξνθχπηεη απφ ηα αλσηέξσ ζηνηρεία, ζην θνχξεκα ησλ 

ειιεληθψλ νκνιφγσλ ζπκκεηέρνπλ θαηά θχξην ιφγν νη ειιεληθέο ηξάπεδεο, νη 

νξγαληζκνί θνηλσληθήο αζθάιηζεο, νη ΓΔΚΟ, ηα ειιεληθά εθπαηδεπηηθά ηδξχκαηα θαη 

ειιεληθνί δεκφζηνη νξγαληζκνί νη νπνίνη είραλ επελδχζεη ζε ειιεληθά νκφινγα πνπ 

δηέπνληαη απφ ην ειιεληθφ δίθαην. Δπνκέλσο, νη ηξάπεδεο έρνπλ αλάγθε απφ άκεζε 

ξεπζηφηεηα, ηα αζθαιηζηηθά ηακεία δπζθνιεχνληαη ζηελ θαηαβνιή ησλ ζπληάμεσλ 

θαη αξθεηνί δεκφζηνη νξγαληζκνί αδπλαηνχλ λα εθπιεξψζνπλ ην έξγν ηνπο.  

Πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπηζηνχλ νη αλσηέξσ δπζθνιίεο ην ειιεληθφ δεκφζην 

ηνπο δαλείδεη ηα ρξήκαηα πνπ ηνπο πήξε κέζσ ηνπ θνπξέκαηνο. Πψο φκσο ην 

ειιεληθφ δεκφζην είλαη ζε ζέζε λα δαλείζεη θαη λα πξνρσξήζεη ζε 

αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ; Ο δαλεηζκφο απφ ην εμσηεξηθφ θξίλεηαη σο ε 

έζραηε ιχζε κε απνηέιεζκα ην ειιεληθφ ρξένο λα παξακέλεη κε ηε κφλε δηαθνξά φηη 

πιένλ ην ειιεληθφ δεκφζην δελ ρξσζηάεη ζε ειιεληθά ηδξχκαηα αιιά ζε εμσηεξηθνχο 

θνξείο νη νπνίνη αλαιακβάλνπλ θαη ηελ επνπηεία ηεο ρψξαο καο γηα δεκνζηνλνκηθή 

θαη λνκηζκαηηθή πεηζαξρία. 
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5.3ΑΝΑΚΔΦΑΛΑΗΟΠΟΗΖ΢Ζ ΣΧΝ ΔΛΛΖΝΗΚΧΝ ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

5.3.1 Ζ ΑΠΟΦΑ΢Ζ ΓΗΑ ΑΝΑΚΔΦΑΛΑΗΟΠΟΗΖ΢Ζ 

 

Σν ζέκα ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ έρεη απαζρνιήζεη 

αξθεηά ηηο ηειεπηαίεο θπβεξλήζεηο πνπ αλέιαβαλ απφ ην 2008 θαη έπεηηα φπνπ θαη 

μέζπαζε ε ειιεληθή νηθνλνκηθή θξίζε. ΢χκθσλα κε ηα πξνβιήκαηα θαη ηηο αλάγθεο 

πνπ παξνπζηάζηεθαλ ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία αιιά θαη θαη’ επέθηαζε ζην ειιεληθφ 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, θξίλεηαη επηηαθηηθή ε αλάγθε γηα αλαθεθαιαηνπνίεζε, δειαδή ε 

ελίζρπζε ησλ ηξαπεδψλ κε θεθάιαηα πξνθεηκέλνπ λα πιεξνχλ ηηο πξνυπνζέζεηο 

βησζηκφηεηαο ζχκθσλα κε ηα δηεζλή θξηηήξηα. Μέζσ ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ 

ηξαπεδψλ, ζα απμεζεί ε ξεπζηφηεηα, ζα ζηαζεξνπνηεζεί ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θαη 

ζα κπνξέζεη λα αλαθάκςεη ζηαδηαθά ε νηθνλνκία. 

Πψο φκσο δεκηνπξγήζεθε ην πξφβιεκα ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ νη νπνίεο 

πιένλ είραλ αλάγθε γηα άκεζε ξεπζηφηεηα θαη θεθάιαηα γηα λα κπνξέζνπλ λα 

επηβηψζνπλ;  

Σν πξφβιεκα ηεο ξεπζηφηεηαο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ κεηά ην μέζπαζκα 

ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηε ρψξα καο νθείιεηαη θπξίσο ζε ηξείο παξάγνληεο νη 

νπνίνη αλαιχνληαη παξαθάησ : 

1. Αξρηθά, απφ ην 2009 θαη έπεηηα ππήξμε κία ζπλερηδφκελε ηάζε θπγήο ησλ 

ειιεληθψλ θαηαζέζεσλ πξνο ην εμσηεξηθφ ιφγσ ηνπ θιίκαηνο 

αλαζθάιεηαο πνπ επηθξαηνχζε ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία. Απφ ηελ άιιε, 

εμαηηίαο ηεο κεγάιεο χθεζεο, έλα κεγάιν πνζνζηφ ησλ ειιεληθψλ 

θαηαζέζεσλ θαη απνηακηεχζεσλ θαηαλαιψζεθε γηα θάιπςε βαζηθψλ 

αλαγθψλ. 

2. Δθηφο φκσο απφ ηελ απψιεηα θαηαζέζεσλ, νη ειιεληθέο ηξάπεδεο είραλ 

θαη έρνπλ λα αληηκεησπίζνπλ ηηο επηζθάιεηεο απφ ηα κε εμππεξεηνχκελα 

δάλεηα νη νπνίεο νινέλα θαη απμάλνληαη θαζψο νη δαλεηνιήπηεο 

αδπλαηνχλ λα αληαπνθξηζνχλ ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπο. Έηζη, νη δεκηέο ησλ 

ηξαπεδψλ απμάλνληαη θαη ε αλάγθε γηα ξεπζηφηεηα γίλεηαη πεξηζζφηεξν 

επηηαθηηθή. 

3. Ο ηξίηνο παξάγνληαο πνπ ζπλέβαιε αξλεηηθά ζηελ ξεπζηφηεηα ησλ 

ηξαπεδψλ ήηαλ ην PSI, δειαδή ην νξηζηηθφ θνχξεκα ηνπ ειιεληθνχ 

ρξένπο πάλσ απφ 50% ηεο νλνκαζηηθήο ηνπ αμίαο. Οη ειιεληθέο ηξάπεδεο 
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ζπκκεηείραλ ζε απηφ θαζψο δηέζεηαλ ζην ραξηνθπιάθην ηνπο ειιεληθά 

νκφινγα αμίαο πεξίπνπ 50 δηο επξψ. 

΢πγθεθξηκέλα θαη ζχκθσλα κε Ν.4050/2012,  απνθαζίζηεθε ην θνχξεκα ησλ 

ειιεληθψλ δεκφζησλ νκνιφγσλ θαηά 50%. Απηφ ζεκαίλεη φηη φιεο νη ειιεληθέο 

ηξάπεδεο δεκηψζεθαλ απφ κηα ηέηνηνπ είδνπο ελέξγεηα θαζψο φιεο νη ηξάπεδεο είραλ 

επελδχζεη ζε ειιεληθά νκφινγα ηνπ δεκνζίνπ κε απνηέιεζκα λα κεησζνχλ ηα ίδηα 

θεθάιαηα ηνπο. ΢ην δηάγξακκα 8.1 απεηθνλίδνληαη νη ηξάπεδεο κε ηε κεγαιχηεξε 

έθζεζε ζε ειιεληθά νκφινγα ελψ ζην δηάγξακκα 8.2 απεηθνλίδνληαη νη αλάγθεο 

ρξεκαηνδφηεζεο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ έπεηηα απφ ην θνχξεκα ηνπ ειιεληθνχ 

ρξένπο θαη ηελ αχμεζε ηνπ δείθηε θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ζην 9%.   

 

 

ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 5.4 ΔΚΘΔ΢Ζ ΣΡΑΠΔΕΧΝ ΢Δ ΔΛΛΖΝΗΚΑ ΟΜΟΛΟΓΑ 

 

 

Πεγή : UBS 
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ΓΗΑΓΡΑΜΜΑ 5.5 ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΗΚΔ΢ ΑΝΑΓΚΔ΢ ΣΧΝ ΔΛΛΖΝΗΚΧΝ 

 ΣΡΑΠΔΕΧΝ 

 

 

Πεγή : Reuters 

 

Σνλ Γεθέκβξην ηνπ 2011 φπνπ θαη μεθίλεζε ην 2
ν
 κλεκφλην γηα ην ειιεληθφ 

θξάηνο θαη ζχκθσλα κε ηελ απφθαζε ηεο ΢πλφδνπ Κνξπθήο, απνθαζίζηεθε ην 2
ν
 

παθέην δαλεηζκνχ ηεο ρψξαο, ην νξηζηηθφ θνχξεκα ηνπ ειιεληθνχ ρξένπο (PSI plus) 

αιιά θαη ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ κέζσ ηνπ Σακείν 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο  κε ην πνζφ ησλ 50 δηζεθαηνκκπξίσλ επξψ απφ ηε 

λέα δαλεηαθή ζχκβαζε πνζνχ 130 δηζεθαηνκκχξηα επξψ θαη κε ηε ζπκκεηνρή 

ηδησηηθψλ πφξσλ. Απηή ε απφθαζε επηβεβαηψλεηαη θαη απφ ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 

ζχκθσλα κε ηελ νπνία «ην Μλεκφλην ηνπ 03/2012 πξνέβιεπε ηε δηεχξπλζε ησλ 

δηαζέζηκσλ δεκφζησλ πφξσλ ηνπ Σακείνπ Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο πνπ 

πξννξίδνληαη γηα ηελ θάιπςε ηεο απαηηνχκελεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο θαη ηνπ 

θφζηνπο αλαδηάηαμεο ηνπ ειιεληθνχ ηξαπεδηθνχ ηνκέα ζηα 50 δηζεθαηνκκχξηα επξψ. 

Οη πφξνη απηνί απνηεινχλ κέξνο ηνπ Πξνγξάκκαηνο ΢ηήξημεο ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο». 

΢χκθσλα κε ηηο αλσηέξσ απαηηήζεηο, δεκηνπξγήζεθε θαη ν φξνο «ζπζηεκηθέο 

ηξάπεδεο» νη νπνίεο είλαη νη ηέζζεξηο κεγάιεο ειιεληθέο ηξάπεδεο (Πεηξαηψο, Alpha, 

Δζληθή, Eurobank) θαη νη νπνίεο εληάρζεθαλ απηφκαηα ζην πξφγξακκα 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο απφ ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο. Ο 

ζπγθεθξηκέλνο φξνο ππνδειψλεη φηη αλ θηλδπλεχζνπλ νη αλσηέξσ ηξάπεδεο, ζα 
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θηλδπλεχζεη θαη νιφθιεξν ην ζχζηεκα. Απνηέιεζκα απηνχ ηνπ φξνπ είλαη φηη γηα ηελ 

ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο, απαξαίηεηε πξνυπφζεζε είλαη ε 

εμαζθάιηζε ηεο βησζηκφηεηαο ησλ αλσηέξσ ηξαπεδψλ. 

Όζνλ αθνξά ηηο κε ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο πνπ ζπλερίδνπλ ηε ιεηηνπξγία ηνπο 

ζην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζή ηνπο ζα πξέπεη λα 

ζηεξηρζνχλ απνθιεηζηηθά απφ ηδηψηεο. ΢ε δηαθνξεηηθή πεξίπησζε, ην Σακείν 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο ζα πξνρσξήζεη ζηελ εμπγίαλζε ηνπο. 

 

5.3.2 ΠΛΑΗ΢ΗΟ ΑΝΑΚΔΦΑΛΑΗΟΠΟΗΖ΢Ζ΢ ΣΩΝ ΔΛΛΖΝΗΚΩΝ 

 ΣΡΑΠΔΕΩΝ 

 

΢χκθσλα κε ην πιαίζην γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε
37

, πξνθεηκέλνπ νη 

ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο λα παξακείλνπλ ηδησηηθέο θαη λα ειέγρνληαη απφ ηνπο ηδηψηεο 

κεηφρνπο ηνπο, ζα πξέπεη λα θαιχςνπλ ην 10% ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο κε ίδηα 

θεθάιαηα. Ζ πξφβιεςε γηα ην ππφινηπν 90% ζα θαιπθζεί απφ ην Σακείν 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο. 

Όζνλ αθνξά ην δείθηε θεθαιαηαθήο επάξθεηαο
38

 ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ζα 

πξέπεη λα είλαη ζην 9% κέρξη ην 2014 πξάγκα πνπ ζεκαίλεη φηη ε θάζε ηξάπεδα 

πξέπεη λα δηαζέηεη ην 9% ηνπ ζηαζκηζκέλνπ ελεξγεηηθνχ ηεο ην νπνίν απνηειείηαη 

απφ ηα δάλεηα, ηα νκφινγα θαη ηα αθίλεηα ηεο. Γηα παξάδεηγκα, αλ κία ηξάπεδα έρεη 

αλνηρηεί ζε δάλεηα θαη επελδχζεηο θαηά 10 δηζεθαηνκκχξηα επξψ, ηφηε ζα πξέπεη λα 

έρεη ζην ηακείν ηεο ηνπιάρηζηνλ ηα 900 εθαηνκκχξηα επξψ. 

Όκσο πνηα είλαη ε δηαδηθαζία κέζσ ηεο νπνίαο νη ηξάπεδεο ζα 

αλαθεθαιαηνπνηνχληαλ θαη ε νπνία πεξηγξάθεηαη ζην ζπγθεθξηκέλν πιαίζην; 

 ΢πγθεθξηκέλα, νη ηξάπεδεο κέζσ ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο πξνρσξνχλ ζηελ 

ελίζρπζε ηνπ θεθαιαίνπ ηνπο κε ην ζπλδπαζκφ ησλ παξαθάησ ηαθηηθψλ : αχμεζε 

κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κε θαηαβνιή κεηξεηψλ θαη έθδνζε θνηλψλ κεηνρψλ θαη έθδνζε 

ππφ αίξεζε κεηαηξέςηκσλ νκνινγηψλ (coco’s) νη νπνίεο θαιχπηνληαη εμνινθιήξνπ 

απφ ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο. 

Γηθαίσκα ζπκκεηνρήο ζηηο απμήζεηο κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ησλ ηξαπεδψλ 

έρνπλ νη πθηζηάκελνη κέηνρνη ηνπ πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο θαη λένη επελδπηέο νη νπνίνη 

απνθηνχλ δηθαηψκαηα απφ ηε ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά ή απφ ηε δηάζεζε δηθαησκάησλ 

                                                           
37

 Πξάμε 38 ηεο 9/11/2012 (βιέπε παξάξηεκα) 
38

 Core Tier 1 = Γείθηεο Κεθαιαηαθήο Δπάξθεηαο 
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απφ ην πηζησηηθφ ίδξπκα. Οη επηινγέο πνπ έρεη ν επελδπηήο είλαη είηε λα αζθήζεη ηα 

δηθαηψκαηα ηνπ πιήξσο, είηε λα αζθήζεη ηα δηθαηψκαηα ηνπ κεξηθψο θαη λα πνπιήζεη 

ηα ππφινηπα δηθαηψκαηα, είηε λα κελ θάλεη ηίπνηα θάηη ην νπνίν φκσο δελ ηνλ 

ζπκθέξεη. 

΢χκθσλα κε ην πιαίζην γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ειιεληθψλ 

ηξαπεδψλ, ηα βαζηθά ζεκεία πνπ πξνβιέπνληαη ζηελ ππνπξγηθή απφθαζε είλαη ηα 

εμήο : 

1. ΢ηηο απμήζεηο ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ησλ ηξαπεδψλ ζπκκεηέρνπλ ην 

Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο θαη νη ηδηψηεο κέηνρνη κε ηελ 

ίδηα ηηκή ε νπνία είλαη ην κηζφ (50%) ηεο ηξέρνπζαο ηηκήο. 

2. Οη ηξάπεδεο θαινχληαη λα θαιχςνπλ κε θνηλέο κεηνρέο ην δείθηε Core 

Tier 1 κέρξη ην 6% ελψ απφ εθεί θαη κέρξη ην 9% κε πξνλνκηνχρεο κεηνρέο 

θαη κε κεηαηξέςηκεο νκνινγίεο (coco’s
39

). 

3. Σν θίλεηξν ησλ επελδπηψλ είλαη ηα ιεγφκελα warrants δειαδή νη ηίηινη 

παξαζηαηηθψλ δηθαησκάησλ θηήζεο κεηνρψλ ηα νπνία εθδίδνληαη απφ ην 

ΣΥ΢ εθφζνλ επηηεπρζεί ην 10% ηεο ηδησηηθήο ζπκκεηνρήο ζηηο απμήζεηο 

κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ ησλ ηξαπεδψλ. Ζ αλαινγία ησλ warrants πνπ ζα 

ιάβνπλ νη επελδπηέο είλαη 9 δηθαηψκαηα γηα θάζε κία κεηνρή. Δπηπιένλ, ηα 

ζπγθεθξηκέλα δηθαηψκαηα δχλαηαη λα αζθεζνχλ ζε δηάζηεκα 54 κελψλ 

απφ ηελ εκεξνκελία έθδνζεο ηνπο. Απφ εθεί θη έπεηηα παχνπλ λα ηζρχνπλ. 

4. ΢ε πεξίπησζε πνπ νη κεηαηξέςηκεο νκνινγίεο δελ εμαγνξαζηνχλ εληφο 

πεληαεηίαο, ην αλεμφθιεην θεθάιαην κεηαηξέπεηαη ππνρξεσηηθά ζε θνηλέο 

κεηνρέο ζε ηηκή ίζε κε ην 50% ηεο ηηκήο δηάζεζεο ησλ θνηλψλ κεηνρψλ. 

Δπίζεο, ζην αλσηέξσ πιαίζην πξνβιέπεηαη ν ζπκβαηηθφο ηφθνο πνπ ζα 

απνθέξνπλ νη νκνινγίεο κε επηηφθην 7% πξνζαπμαλφκελν θαηά 0,5% εηεζίσο. Ο 

ηφθνο θαηαβάιιεηαη ζηνπο επελδπηέο ζε κεηξεηά εθηφο αλ θάηη ηέηνην ζα επεξέαδε 

ηελ θεθαιαηαθή επάξθεηα ηνπ πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο φπνπ ηφηε ε θαηαβνιή ζα 

γίλεηαη κε ηελ έθδνζε θνηλψλ κεηνρψλ.  

Οη κεηαηξέςηκεο νκνινγίεο έρνπλ θαη θάπνηα πιενλεθηήκαηα γηα ηνπο 

επελδπηέο. ΢πγθεθξηκέλα, ελζσκαηψλνπλ έλα δηθαίσκα κεηαηξνπήο ζε κεηνρέο ζε 

κηα ζπγθεθξηκέλε ηηκή δηαθαλνληζκνχ ην νπνίν κπνξεί λα αζθήζεη ν θάηνρνο ηνπο 

θαη λα απνθηήζεη κεηνρέο. Δπίζεο, ηα coco’s απνδίδνπλ θαη έλα ζηαζεξφ πνζφ ζηνλ 

επελδπηή δίλνληαο ην θίλεηξν ζε απηφλ λα ηα απνθηήζεη. Πεξηιεπηηθά, δχλαηαη λα 

                                                           
39

 Coco’s : Contingent Convertibles. 
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εμνθιεζνχλ απφ ην πηζησηηθφ ίδξπκα ή λα επαλαγνξαζηνχλ ή λα κεηαηξαπνχλ ζε 

θνηλέο κεηνρέο ζε κία ζπγθεθξηκέλε ηηκή άζθεζεο (strike price). 

Ζ ηηκή δηάζεζεο ησλ κεηνρψλ πνπ θαιχπηεη ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο θαζνξίδεηαη απφ ηελ ηξάπεδα θαη επηιέγεηαη ε κηθξφηεξε κεηαμχ ησλ : 

Α) Σν πνζνζηφ 50% επί ηεο κέζεο ρξεκαηηζηεξηαθήο ηηκήο ηεο κεηνρήο θαηά 

ηηο 50 εκέξεο  δηαπξαγκάηεπζεο. 

Β) Σελ ηηκή θιεηζίκαηνο ηεο κεηνρήο θαηά ηελ εκέξα δηαπξαγκάηεπζεο. 

Ζ ηηκή δχλαηαη λα είλαη ίζε ή κηθξφηεξε απφ ηελ κία απφ ηηο αλσηέξσ ηηκέο. 

΢ε πεξηπηψζεηο ηξαπεδψλ πνπ δελ έρνπλ κεηνρέο λα δηαπξαγκαηεχνληαη ζην 

Υξεκαηηζηήξην Αζελψλ, ιακβάλεηαη σο ηηκή δηάζεζεο ηηκή ίζε ή κηθξφηεξε απφ ην 

50% ηεο εχινγεο αμίαο ηεο κεηνρήο ηεο ζπγθεθξηκέλεο ηξάπεδαο. 

 Σέινο, ε ηηκή άζθεζεο ησλ warrants είλαη ίζε κε ηελ ηηκή ηεο αχμεζεο ηνπ 

κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ κε εηήζην επηηφθην 3% ζπλ πνζνζηφ πεξηζσξίνπ αλάινγα ην 

έηνο άζθεζεο (1% ην πξψην έηνο, 2% γηα ην δεχηεξν έηνο, 3% γηα ην ηξίην έηνο, 4% 

γηα ην ηέηαξην έηνο θαη 5% γηα ηα επφκελα έηε). Γειαδή, εάλ έλα κέηνρνο ζπκκεηείρε 

ζηελ αχμεζε κε θάπνηα ζπγθεθξηκέλε ηηκή, ην επφκελν έηνο ζα κπνξεί λα αζθήζεη ηα 

warrants θαη λα απνθηήζεη γηα θάζε warrant πνπ έρεη 9 κεηνρέο κε ηηκή κεγαιχηεξε 

απφ ηελ αξρηθή θαηά 3% +1% (πεξηζψξην 1νπ έηνπο) θαη λα απνθνκίζεη θάπνην 

θέξδνο. 

Γειαδή, ν επελδπηήο έρεη ηε δπλαηφηεηα λα πνπιήζεη ηα warrants θαη λα κελ 

ηα εμαζθήζεη αλ ζεσξεί φηη ε ηηκή ηεο κεηνρήο ζα πέζεη, λα ηα εμαζθήζεη ζε θάπνηα 

ελδηάκεζε πεξίνδν εμάζθεζεο ή λα ηα θξαηήζεη κέρξη ηε ιήμε ηνπο θαη λα ηα 

αζθήζεη ηφηε. 

Δπνκέλσο, νη ειιεληθέο ηξάπεδεο πξνρψξεζαλ ζε απμήζεηο ηνπ κεηνρηθνχ 

ηνπο θεθαιαίνπ κέζσ ησλ νπνίσλ πέηπραλ ηελ αχμεζε ησλ θεθαιαίσλ ηνπο θαη άξα 

θαη ηνλ ηειηθφ ζθνπφ. ΢ε δηαθνξεηηθή πεξίπησζε, ζα αλαθεθαινπνηνχληαλ πιήξσο 

απφ ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο φπνπ θαη ζα πεξλνχζαλ ζηνλ 

έιεγρν ηνπ. 

Κάηη ηέηνην φκσο δε ζεκαίλεη θαη θξαηηθνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ. Αληίζεηα, 

εθφζνλ κία ηξάπεδα αλαθεθαιαηνπνηεζεί πιήξσο απφ ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο θαη πεξάζεη ζηνλ πιήξε έιεγρν ηνπ, απηφ ζα έρεη ζαλ απνηέιεζκα λα 

θηλεζνχλ νη δηαδηθαζίεο πψιεζεο ηεο ίδηαο ηξάπεδαο. Γειαδή, ην Σακείν 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο απνηειεί  ηνλ κεζάδνληα πξνθεηκέλνπ λα βξεζεί 

επελδπηήο γηα ην ζπγθεθξηκέλν ηξαπεδηθφ ίδξπκα. Να ζεκεησζεί φηη ην Σακείν 
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Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο έρεη δηνηθεηηθή θαη νηθνλνκηθή απηνηέιεηα θαη ην 

ειιεληθφ δεκφζην δελ ζπκκεηέρεη ζηηο απνθάζεηο ηνπ. Αληίζεηα, νη ηξάπεδεο πνπ ζα 

πξνζθχγνπλ γηα βνήζεηα ζην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο ηίζεληαη 

ζηνλ έιεγρν ηεο ηξφηθαο, απνθαζίδνληαο γη’ απηέο ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα 

θαη ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν. 

΢χκθσλα κε έθζεζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο γηα ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε 

ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ, απηή ζα πξαγκαηνπνηεζεί ζε ηξία ζηάδηα. Σν πξψην 

αλαθέξεηαη ζηε κεηαβαηηθή αλαθεθαιαηνπνίεζε απφ ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο θαη αθνξά πξνθαηαβνιή θεθαιαίνπ έλαληη ησλ κειινληηθψλ απμήζεσλ 

θαη πξαγκαηνπνηήζεθε ην Γεθέκβξην ηνπ 2012. Σν δεχηεξν ζηάδην αθνξά ζηελ 

έθδνζε ππφ αίξεζε ρξεκαηνδνηηθψλ κέζσλ (coco’s), ηα πνζά ησλ νπνίσλ 

θαζνξίζηεθαλ απφ ηηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2013 θαη ηα νπνία ζα 

θαιπθζνχλ εμ’ νινθιήξνπ απφ ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο. Σν 

ηξίην θαη ηειεπηαίν ζηάδην αθνξά ζηελ νινθιήξσζε ησλ απμήζεσλ ηνπ κεηνρηθνχ 

θεθαιαίνπ ησλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ έσο ην ηέινο ηνπ Απξηιίνπ ηνπ 2013 ζηηο 

νπνίεο ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο ζα ζπκκεηέρεη σο εγγπεηήο 

θάιπςεο. 

 

5.3.3 ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΑ ΑΝΑΚΔΦΑΛΑΗΟΠΟΗΖ΢Ζ΢ Ω΢ ΠΡΟ΢ ΣΖΝ 

 ΚΔΡΓΟΦΟΡΗΑ 

 

Σν Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο νινθιήξσζε ηελ 

αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ κεγάισλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ ηνλ Ηνχλην ηνπ 2013 κέζσ 

ησλ απμήζεσλ ηνπ κεηνρηθνχ ηνπο θεθαιαίνπ κε ηδησηηθή ζπκκεηνρή ηνπιάρηζηνλ ην 

10% ησλ κεηνρψλ. ΢ηνλ πίλαθα 8.3 παξνπζηάδεηαη ε πνξεία ηεο ηξαπεδηθήο 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο θαη ζπγθεθξηκέλα ε ζέζε ησλ ηεζζάξσλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ 

πξηλ θαη κεηά ην PSI θαη κεηά ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε. 
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ΠΗΝΑΚΑ΢ 5.6 ΔΞΔΛΗΞΖ ΣΡΑΠΔΕΗΚΖ΢ ΑΝΑΚΔΦΑΛΑΗΟΠΟΗΖ΢Ζ΢ 

 

Πεγή : Δηήζηεο θαη ελδηάκεζεο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ησλ ηεζζάξσλ ηξαπεδψλ. 

Α : Εεκηέο απνκεηψζεσο νκνιφγσλ ηνπ ειιεληθνχ δεκνζίνπ θαη δαλείσλ πξνο ΓΔΚΟ πνπ 

ζπκκεηείραλ ζην psi. 

B : Ζ αχμεζε κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ πξνέθπςε απφ ηελ έθδνζε θνηλψλ κεηνρψλ ππέξ ηνπ Σακείνπ 

Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο ζχκθσλα κε ην πιαίζην ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο. 

 

 

΢ηνλ αλσηέξσ πίλαθα παξνπζηάδεηαη ην ζχλνιν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ησλ 

ηεζζάξσλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ πνπ ιεηηνπξγνχλ ζήκεξα ζηελ Διιάδα. 

΢πγθεθξηκέλα θαη ζχκθσλα κε ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο ησλ ηξαπεδψλ 

εκθαλίδνληαη ην ζχλνιν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πξηλ ην θνχξεκα ησλ ειιεληθψλ 

νκνιφγσλ θαη κεηά, νη πξνβιέςεηο γηα ηηο δεκηέο ηνπ θνπξέκαηνο θαζψο επίζεο θαη ε 

αχμεζε ηνπ κεηνρηθνχ ηνπο θεθαιαίνπ κεηά ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε. 

 Ζ ηειηθή ζπκκεηνρή ηνπ Σακείνπ Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο κε 

νκφινγα ΔΣΥ΢ αλήιζε ζηα 24.998,1 εθαη. επξψ θαη ε ζπλνιηθή αχμεζε κεηνρηθνχ 

θεθαιαίνπ ησλ ηεζζάξσλ κεγάισλ ηξαπεδψλ ήηαλ πεξίπνπ 28 εθαη. επξψ. 

Μέζσ ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο, νη ηξεηο ( Δζληθή, Πεηξαηψο, Alpha) απφ ηηο 

ηέζζεξηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο θαηάθεξαλ λα πξνζειθχζνπλ ηνπιάρηζηνλ ην 10% ηνπ 

  
31/12/2011 31/12/2011 31/3/2012 31/3/2012 30/9/2013 30/9/2013 

  
ΣΡΑΠΕΖΑ ΟΜΙΛΟ΢ ΣΡΑΠΕΖΑ ΟΜΙΛΟ΢ ΣΡΑΠΕΖΑ ΟΜΙΛΟ΢ 

ALPHA ΙΚ 592.944,00 1.966.248,00 522.703,00 1.866.467,00 6.752.903,00 7.857.813,00 

 
ΖΗΜΙΕ΢ PSIΑ 4.787.657,00 4.788.866,00 

    

 

ΑΤΞΗ΢Η ΜΣΧ 
ΚΕΦ.Β 

    
4.021.000,00 4.021.000,00 

        EUROBANK ΙΚ 875.000,00 
 

482.000,00 
 

5.455.000,00 
 

 
ΖΗΜΙΕ΢ PSIΑ 250.000,00 

     

 

ΑΤΞΗ΢Η ΜΣΧ 
ΚΕΦ.Β 

    
5.673.000,00 

 

        ΕΘΝΙΚΗ ΙΚ 1.065.516,00 253.017,00 2.078.188,00 965.440,00 5.507,00 6.949,00 

 
ΖΗΜΙΕ΢ PSIΑ 10.555.139,00 11.783.256,00 

    

 

ΑΤΞΗ΢Η ΜΣΧ 
ΚΕΦ.Β 

    
10.029,00 10.029,00 

        ΠΕΙΡΑΙΩ΢ ΙΚ 2.058.682,00 1.939.838,00 1.688.762,00 1.603.255,00 8.508.951,00 9.222.416,00 

 
ΖΗΜΙΕ΢ PSIΑ 7.578.403,00 7.883.988,00 

    

 

ΑΤΞΗ΢Η ΜΣΧ 
ΚΕΦ.Β 

    
8.234.151,00 8.234.151,00 
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κεηνρηθνχ ηνπο θεθαιαίνπ απφ ηδηψηεο κέζσ ησλ δηαδηθαζηψλ γηα αχμεζε ηνπ 

κεηνρηθνχ ηνπο θεθαιαίνπ πνπ έιαβαλ ρψξα ηνπο πξνεγνχκελνπο κήλεο θαη άξα λα 

παξακείλνπλ θάησ απφ ηνλ ηδησηηθφ έιεγρν ελψ ην ππφινηπν ηνπ κεηνρηθνχ ηνπο 

θεθαιαίνπ θαηέρεη ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο.  

Πιένλ, ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο ειέγρεη πάλσ απφ ην 

80% ζε Δζληθή, Πεηξαηψο, Alpha θαη Eurobank ελψ νη ηδηψηεο κέηνρνη δηαηεξνχλ 

ηνπιάρηζηνλ ην 10% ησλ κεηνρψλ. Δπίζεο, νη κέηνρνη έρνπλ ιάβεη ηα δηθαηψκαηα 

άζθεζεο κεηνρψλ (warrants) ηα νπνία έρνπλ ηε δπλαηφηεηα λα ηα αζθήζνπλ θαη λα 

ιάβνπλ λέεο κεηνρέο έσο ην 2017 γηα ηηο κεηνρέο ηηο Alpha θαη ηεο Δζληθήο, θαη κέρξη 

ην 2018 γηα ηηο κεηνρέο ηεο Πεηξαηψο.  

Ζ Eurobank δελ θαηάθεξε λα θαιχςεη ην 10% ηεο αχμεζεο ηνπ κεηνρηθνχ ηεο 

θεθαιαίνπ απφ ηδηψηεο κεηφρνπο θαη αλαθεθαιαηνπνηήζεθε εμ’ νινθιήξνπ απφ ην 

Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο. ΢θνπφο πιένλ είλαη ε αχμεζε θεθαιαίνπ 

2 δηζ. επξψ κε δηάζεζε κεηνρψλ πξνθεηκέλνπ λα ηδησηηθνπνηεζεί. 

΢χκθσλα κε ηα παξαπάλσ, ελψ επηηεχρζεθε ε αχμεζε ηνπ κεηνρηθνχ 

θεθαιαίνπ θαηά 10% απφ ηδησηηθά θεθάιαηα ζηηο ηξεηο απφ ηηο ηέζζεξηο κεγάιεο 

ηξάπεδεο, ν βαζηθφο κέηνρνο ηνπο είλαη ην ΣΥ΢ φπνπ θαη φπσο θαίλεηαη ζα 

παξακείλεη γηα αξθεηφ θαηξφ. Βέβαηα, λα ζεκεησζεί φηη ζχκθσλα κε έγγξαθν ηνπ 

ΣΥ΢, ε πςειή ζπκκεηνρή ηνπ ζηηο αλαθεθαιαηνπνηεκέλεο ηξάπεδεο δελ ζεκαίλεη 

απαξαίηεηα θαη θξαηηθνπνίεζή ηνπο. Δθφζνλ, θαηάθεξαλ λα θαιχςνπλ ην 10% απφ 

ηδησηηθά θεθάιαηα, δηαηεξνχλ ηνλ ηδησηηθφ ηνπο ραξαθηήξα. 

΢ην ζεκείν απηφ λα ζεκεησζεί φηη ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ειιεληθψλ 

ηξαπεδψλ έγηλε κε θεθάιαηα 50 δηο επξψ ηα νπνία δαλείζηεθαλ απφ ην Δπξσπατθφ 

Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο
40

 ζχκθσλα κε ηνπο φξνπο ηνπ δεχηεξνπ 

κλεκνλίνπ γηα ηε ρψξα καο θαη ηα νπνία βαξχλνπλ ην ειιεληθφ δεκφζην ρξένο.  

Παξφια απηά, ηα πξνγξάκκαηα αλαδηάξζξσζεο ησλ ηξαπεδψλ ζα πξέπεη λα 

εγθξίλνληαη απφ ην ΣΥ΢ κε ηε βνήζεηα επίηξνπσλ, ηνλ δηνξηζκφ ησλ νπνίσλ ζα 

απνθαζίδεη ε ηξφηθα. ΢χκθσλα κε ην λέν κλεκφλην, εληζρχεηαη ν έιεγρνο θαη ε 

επνπηεία ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ πνπ έιαβαλ θξαηηθή ελίζρπζε φζνλ αθνξά ηε 

ιεηηνπξγία ηνπο. 

Δπνκέλσο, ζέκαηα φπσο ε πηζησηηθή πνιηηηθή ηεο θάζε ηξάπεδαο, ν έιεγρνο 

ησλ ρνξεγήζεσλ θαη ησλ ξπζκίζεσλ, νη ακνηβέο ησλ ηξαπεδηθψλ ζηειερψλ αιιά θαη 

νη δαπάλεο ζα απνθαζίδνληαη απφ ηελ Δπξψπε θαη φρη απφ ηελ εθάζηνηε ειιεληθή 

                                                           
40

 European Financial Stability Facility (EFSF). 
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θπβέξλεζε. Δπηπιένλ, ν έιεγρνο ησλ ηξαπεδψλ απφ ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο, απφ ην 

Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο θαη απφ ηελ ηξφηθα ζα είλαη απζηεξφηεξνο 

θαη ζα πξνρσξήζεη κε ηα ιεγφκελα stress tests ησλ ηξαπεδψλ.  

Κιείλνληαο, αμίδεη λα αλαθεξζεί ελεκέξσζε ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ζηελ 

νπνία αλαθέξεη φηη «ε κεηαβαηηθή αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ 

έρεη ήδε αξρίζεη λα ζπκβάιιεη ζηε ζηαδηαθή απνθαηάζηαζε ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ 

αγνξψλ θαη ησλ θαηαζεηψλ» θάηη ην νπνίν ηζρχεη θαη νδεγεί ζηε ζηαζεξφηεηα ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ε νπνία είρε θινληζηεί ην ηειεπηαίν δηάζηεκα.   

Μεηά ηελ νινθιήξσζε ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ηεζζάξσλ ζπζηεκηθψλ 

ειιεληθψλ ηξαπεδψλ θαη ζχκθσλα κε δειψζεηο ηεο ηξφηθα, ην ειιεληθφ ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα έρεη απνθαηαζηαζεί θαη είλαη ζε ζέζε πιένλ λα δηαηεξήζεη ηελ αζθάιεηα 

ησλ θαηαζέζεσλ θαη λα νδεγήζεη ηελ ειιεληθή νηθνλνκία ζε αλάθακςε. Όκσο,  

εχθνια ζα αλαξσηεζεί θαλείο αλ ηα απνηειέζκαηα απφ ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε ζα 

είλαη ηα επηζπκεηά θαη θαηά πφζν ην ζεκεξηλφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα κπνξεί λα 

βνεζήζεη απνηειεζκαηηθά ζηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε ηεο ρψξαο καο. 

Δπίζεο, ελψ νη ηξεηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο παξακέλνπλ ζηνλ έιεγρν ησλ 

ηδησηψλ κεηφρσλ ηνπο θαζψο θαηάθεξαλ λα εμαζθαιίζνπλ ην 10% ησλ θεθαιαίσλ 

ηνπο απφ ηδηψηεο, ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο θαηέρεη ην 

κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ κεηνρψλ ηνπο. Άξα, εχθνια αλαξσηηέηαη θαλείο γηα ην 

πνηνο απνθαζίδεη γηα ηελ ηχρε ησλ ζπγθεθξηκέλσλ ηξαπεδψλ. Μήπσο ε ηξφηθα θαη ην 

δηεζλέο λνκηζκαηηθφ ηακείν ή κήπσο νη Έιιελεο ηδηψηεο κέηνρνη; 

΢πκπεξαζκαηηθά, κέζσ ηεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ 

δφζεθαλ πξνζσξηλέο ιχζεηο γηα ηελ ξεπζηφηεηα θαη ηελ πνξεία ηεο ειιεληθήο 

νηθνλνκίαο αιιά ππάξρεη θαη ν θίλδπλνο γηα χπαξμε κεγαιχηεξνπ πξνβιήκαηνο 

ξεπζηφηεηαο. 
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΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

 

Πνιιέο έξεπλεο έρνπλ εθπνλεζεί γηα ηνπο πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο 

θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδψλ θαη πψο απηή επεξεάδεη ηελ ρξεκαηνπηζησηηθή 

θαηάζηαζε κηαο ρψξαο. Οηθνλνκηθνί θαη ζεζκηθνί παξάγνληεο θαζνξίδνπλ ηελ πνξεία 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαη απηφ απνδεηθλχεηαη κέζα απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο 

νηθνλνκηθέο θξίζεηο φισλ ησλ επνρψλ, ην θξαρ ηνπ 1929 θαη ηε ρξεκαηνπηζησηηθή 

θξίζε ηνπ 2007.  

Ση νδήγεζε ηηο νηθνλνκίεο ηνπ παξειζφληνο αιιά θαη ηνπ παξφληνο ζηελ 

χθεζε θαη ηε δπζπξαγία; Μέζα απφ ζεσξεηηθέο αλαιχζεηο γίλεηαη κηα πξνζπάζεηα 

απαξίζκεζεο ησλ ζεκαληηθφηεξσλ αηηηψλ ηα νπνία αληί λα βνεζήζνπλ ζηελ αχμεζε 

ηεο θεξδνθνξίαο ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ, νδήγεζαλ ζηε δεκηνπξγία δεκηψλ θαη 

πξνβιεκάησλ ξεπζηφηεηαο κε απψηεξν αληίθηππν ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε κηαο ρψξαο. 

Ζ ραιαξφηεηα ηνπ επνπηηθνχ πιαηζίνπ ιεηηνπξγίαο ησλ ηξαπεδψλ, ε 

ππεξβνιηθή επεθηαηηθή πνιηηηθή, νη ηερλνινγηθέο εμειίμεηο, ε παγθνζκηνπνίεζε θαη 

νη ηηηινπνηήζεηο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ είλαη κφλν κεξηθνί απφ ηνπο εμσηεξηθνχο 

νηθνλνκηθνχο παξάγνληεο πνπ νδήγεζαλ ζηε ζεκεξηλή θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο. 

Δθηφο φκσο απφ ην καθξννηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ, ζεκαληηθφ ξφιν παίδνπλ θαη ην 

κηθξννηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ, δειαδή ε ίδηα ε ηξάπεδα θαη νη πνιηηηθέο πνπ 

αθνινπζεί θαη εθαξκφδεη κέζσ ησλ νπνίσλ επηηπγράλεηαη ε θεξδνθνξία θαη άξα θαη 

ε βησζηκφηεηα κηαο ηξάπεδαο. 

Όζνλ αθνξά ηνπο ζεζκηθνχο παξάγνληεο θαη αλάινγα ηηο αλάγθεο ηεο θάζε 

επνρήο, πηνζεηήζεθαλ ηα αληίζηνηρα ζεζκηθά πιαίζηα ηεο Βαζηιείαο ησλ νπνίσλ 

πξσηαξρηθφο ζηφρνο είλαη ε ζηαζεξνπνίεζε ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο θαη ε 

αλάπηπμε ησλ ρσξψλ ηεο Δπξψπεο. Ζ πνξεία φκσο ηεο νηθνλνκίαο ην δηάζηεκα απφ 

ην 1998 έσο θαη ζήκεξα αλέδεημε λέεο αλάγθεο θαη απαηηήζεηο ηηο νπνίεο ηθαλνπνηεί 

ην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗΗ ζέηνληαο απζηεξφηεξνπο θαλφλεο σο πξνο ηελ ηξαπεδηθή 

θεθαιαηαθή επάξθεηα θαη ηελ απαηηνχκελε ξεπζηφηεηα. 

Όκσο ηα πξάγκαηα είλαη δηαθνξεηηθά ζηελ πεξίπησζε ηεο Διιάδαο αθνχ ην 

πξφβιεκα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο μεθίλεζε απφ ηνλ ίδην ηνλ δεκφζην ηνκέα κε ηα 

πςειά δεκνζηνλνκηθά ρξέε θαη ειιείκκαηα. Δθηφο ινηπφλ απφ ηε λνκηζκαηηθή 

πνιηηηθή, θαζνξηζηηθφ ξφιν γηα ηελ νηθνλνκία ησλ δηαθφξσλ ρσξψλ φπσο θαη ηεο 

Διιάδαο είλαη θαη ε άζθεζε ηεο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο. Δπνκέλσο, ηπρφλ 
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δεκνζηνλνκηθά πξνβιήκαηα δεκηνπξγνχλ πξφβιεκα θαη ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

κεηαηξέπνληαο ηε δεκνζηνλνκηθή θξίζε ζε ρξεκαηννηθνλνκηθή. 

Σν ειιεληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα έρεη δερζεί αξθεηέο αιιαγέο ηα ηειεπηαία 

ρξφληα, κε ζεκαληηθφηεξε απηή ησλ ζπγρσλεχζεσλ θαη ησλ εμαγνξψλ θαη ηε 

δεκηνπξγία κεγάισλ ηξαπεδηθψλ νκίισλ. Κάηη ηέηνην θξίλεηαη αλαγθαίν πξνθεηκέλνπ 

λα εμαζθαιηζηνχλ ε αζθάιεηα ησλ θαηαζέζεσλ θαη ε εκπηζηνζχλε ησλ θαηαζεηψλ, ε 

νπνία είρε θινληζηεί ην πξνεγνχκελν δηάζηεκα, θαη λα ζηαζεξνπνηεζεί ην ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα. 

Μηα άιιε ζεκαληηθή αλάγθε ηεο επνρήο είλαη ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ 

ειιεληθψλ ηξαπεδψλ θαη ε αχμεζε ησλ απνζεκάησλ ξεπζηφηεηαο πξνθεηκέλνπ λα 

αιιάμεη ε πεξηνξηζηηθή πηζησηηθή πνιηηηθή ησλ ηξαπεδψλ θαη λα δηνρεηεπζεί 

ξεπζηφηεηα ζηελ αγνξά. Με απηφ ηνλ ηξφπν, κειινληηθά ζα ππάξμεη αλάπηπμε θαη 

απνκάθξπλζε ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο απφ ηε βαζηά χθεζε πνπ βξίζθεηαη ηα 

ηειεπηαία ρξφληα. Όκσο, νη ζπλζήθεο ζα βειηησζνχλ ή ππάξρεη πηζαλφηεηα θαη γηα 

πεξηζζφηεξν δχζθνιεο εκέξεο θαζψο ν δαλεηζκφο ηνπ ειιεληθνχ δεκνζίνπ απφ 

μέλνπο παξάγνληεο απμάλεηαη επηβαξχλνληαο ηνλ θξαηηθφ πξνυπνινγηζκφ; 

Σν πέξαζκα ησλ ρξφλσλ έρεη απνδείμεη φηη ε ηζηνξία επαλαιακβάλεηαη θαη φηη 

νη θάζεηο ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ αιιάδνπλ ζηα ρξφληα κε ηελ ίδηα ζεηξά. ΢πλήζσο 

κεηά ηελ χθεζε αθνινπζεί ε αλάπηπμε, φκσο ην ρξνληθφ δηάζηεκα αλάκεζα ζε θάζε 

θάζε δηαθνξνπνηείηαη αλάινγα κε ηηο εθάζηνηε ζπλζήθεο.  

Έηζη θαη ζηελ πεξίπησζε ηεο Διιάδαο, κειινληηθά ζα έξζεη ε αλάπηπμε θαη ε 

αλνδηθή πνξεία ηεο νηθνλνκίαο ην πφηε φκσο παξακέλεη αθφκα αζαθέο. 
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