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ΠΡΟΛΟΓΟ΢ 

 

Οη έιεγρνη θεθαιαίσλ ή Capital Controls φπσο είλαη πην γλσζηνί ζηνπο πεξηζζφηεξνπο 

κπήθαλ ζηε δσή καο, εδψ ζηελ Διιάδα, πξηλ απφ 20 κήλεο θαη παξακέλνπλ αθφκε ρσξίο λα 

θαίλεηαη αθφκε ε αξρή ηεο δηαδξνκήο πνπ ζα νδεγήζεη ζηελ άξζε ηνπο. Η νηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε ηεο ρψξαο είλαη ηέηνηα πνπ δελ ππάξρεη εκπηζηνζχλε ζην αχξην ηεο Διιεληθήο 

νηθνλνκίαο θαη θαη’ επέθηαζε ζην κέιινλ ησλ ηξαπεδψλ. Η άξζε ησλ Capital Controls γηα 

λα γίλεη ρξεηάδεηαη κία κφλν πξνυπφζεζε, ηελ εκπηζηνζχλε ζηελ νηθνλνκία ηεο ρψξαο.  

Ο φξνο, πνπ κεηαθξάδεηαη θαηά ιέμε σο ‘’έιεγρνη θεθαιαίσλ’’ έρεη ην λφεκα ησλ 

‘’πεξηνξηζκψλ ζηε δηαθίλεζε ησλ θεθαιαίσλ’’ είηε νη πεξηνξηζκνί αθνξνχλ ηελ εηζαγσγή 

θεθαιαίσλ ζε κηα ρψξα ή ηελ εμαγσγή ηνπο απφ ην εγρψξην πηζησηηθφ ζχζηεκα. ΢ήκεξα, 

εδψ ζηελ Διιάδα, ν φξνο έρεη δαηκνλνπνηεζεί πάξα πνιχ ρσξίο φκσο λα ζεσξείηαη 

αδηθαηνιφγεηε ε αξρηθή επηβνιή ηνπο. ΢ηε πνξεία απνδείρηεθε φηη ε επηβνιή ηνπο ήηαλ 

νιέζξηα θαη έδσζε έλα αθφκε ρηχπεκα ζηελ ήδε παξαπαίνπζα Διιεληθή νηθνλνκία.  

Η βηβιηνγξαθηθή αλαδήηεζε έδεημε φηη ζηελ εξψηεζε γηα ηηο καθξνπξφζεζκεο 

καθξννηθνλνκηθέο ζπλέπεηεο ησλ Capital Controls, αλ δειαδή ηα Capital Controls ηειηθά 

σθεινχλ ή είλαη επηβιαβή ζηελ νηθνλνκία δελ ππάξρεη μεθάζαξε απάληεζε. Φαίλεηαη φηη νη 

γλψκεο κνηξάδνληαη θαη ππάξρνπλ ζηαζψηεο θαη ησλ δχν ζέζεσλ. Καζψο πξφθεηηαη γηα 

επηζηεκνληθφ ζέκα ζην νπνίν πξνθαλψο δε κπνξεί λα ππάξρνπλ δχν αληίζεηεο απαληήζεηο 

πνπ λα είλαη ζσζηέο θαη νη δχν ζπκπεξαίλνπκε φηη ην απνηέιεζκα εμαξηάηαη απφ ηηο 

ππάξρνπζεο θάζε θνξά ζπλζήθεο θαη ηηο ηδηαηηεξφηεηεο ηεο νηθνλνκίαο ηεο ρψξαο θαη ηεο 

πεξίπησζεο γηα ηελ νπνία εθαξκφδνληαη. Σν βέβαην είλαη φηη είλαη δηαθνξεηηθέο νη 

επηπηψζεηο αλ νη πεξηνξηζκνί αθνξνχλ ηελ είζνδν θεθαιαίσλ (capital inflows) θαη ηειείσο 

δηαθνξεηηθέο αλ ηα Capital Controls αθνξνχλ ηνλ έιεγρν ηεο δηαθίλεζεο θεθαιαίσλ πνπ 

θεχγνπλ απφ ην πηζησηηθφ ζχζηεκα ηεο ρψξαο. Η πεξίπησζε ηεο Διιάδαο εκπίπηεη ζηε 

δεχηεξε θαηεγνξία.  

Η εξγαζία απηή έρεη γηα ζηφρν λα δψζεη απαληήζεηο εζηηάδνληαο ζηε ζεκαζία ησλ Capital 

Controls ζηε ηνπηθή επηρεηξεκαηηθφηεηα θαη ηνπο θηλδχλνπο απφ ηε παξάηαζε ηεο 

εθαξκνγήο ηνπο.  

Γηα λα θζάζνπκε φκσο ζηελ απάληεζε γηα ην ζπγθεθξηκέλν ζέκα αθνινπζήζακε ηελ εμήο 

ζεηξά.  
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΢ην πξψην θεθάιαην έγηλε κηα βηβιηνγξαθηθή αλαζθφπεζε ζηα άξζξα θαη ηηο δεκνζηεχζεηο 

πνπ πεξηγξάθνπλ ηα δηάθνξα ζηάδηα απφ ηα νπνία πέξαζε ε πνιηηηθή ηνπ ειέγρνπ 

θεθαιαίσλ, ην πεξηερφκελν, ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπο θαη ε ζεκαζία ηνπο θαζψο θαη νη 

επηπηψζεηο ηνπο, έηζη φπσο αλαιχζεθαλ γηα ηηο πεξηπηψζεηο φπνπ ηα Capital Controls 

εθαξκφζζεθαλ. ΢ηε ζπλέρεηα ππάξρεη κηα πεξηγξαθή ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο 

ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο θαη ησλ κεραληζκψλ πνπ ππάξρνπλ έηζη ψζηε λα γίλνπλ 

θαηαλνεηνί νη κεραληζκνί πνπ εθνδηάδνπλ ηηο Κεληξηθέο Σξάπεδεο ησλ ρσξψλ-κειψλ ηεο 

Δπξσδψλεο κε ρξήκα.  

Σν δεχηεξν θεθάιαην πεξηγξάθεη ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ζηελ Διιάδα κε ηηο 

ηδηαηηεξφηεηεο ηνπ, ηηο αδπλακίεο θαη ηα πξνβιήκαηα ηνπ. Ιδηαίηεξε ζεκαζία δφζεθε ζηηο 

δπλαηφηεηεο πνπ απηφ είρε λα παξέρεη ξεπζηφηεηα γηα ηηο αλάγθεο ηεο ηξέρνπζαο 

νηθνλνκίαο ζε φιν ην ηειεπηαίν δηάζηεκα.  

΢ην ηξίην θεθάιαην πεξηγξάθεηαη πσο έγηλε ε επηβνιή ησλ Capital Controls ζην Διιεληθφ 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα θαη ζην ηέηαξην θεθάιαην γίλεηαη ν απνινγηζκφο γηα ηηο 

ζπλέπεηεο απφ ηελ εθαξκνγή ελφο ρξφλνπ Capital Controls ζηελ Διιεληθή νηθνλνκία θαη 

εηδηθφηεξα ζηε ηνπηθή επηρεηξεκαηηθφηεηα θαη νη πξνβιεκαηηζκνί πνπ ππάξρνπλ γηα ηε 

ζπλέρεηα ηεο εθαξκνγήο ηνπο.  

΢ην πέκπην θεθάιαην πεξηγξάθνληαη νη πξνβιέςεηο, ππφ κνξθή εθηηκήζεσλ γηα ην κέιινλ 

ηεο εθαξκνγήο ησλ Capital Controls ζηελ Διιάδα θαη ηηο ζπλέπεηεο πνπ ζπλεπάγεηαη ε 

δηαηψληζε ηνπο.  

΢ηα ζπκπεξάζκαηα εκθαλίδνληαη ηα θχξηα ζεκεία πνπ ραξαθηεξίδνπλ ηελ εθαξκνγή ησλ 

Capital Controls ζηελ Διιεληθή νηθνλνκία θαη ηηο απφςεηο γηα ηα απνηειέζκαηα ηεο 

εθαξκνγήο ηνπο κέζα απφ εζηηαζκέλεο έξεπλεο πνπ έγηλαλ.  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1ν 

ΣΑ CAPITAL CONTROLS KAI ΣΟ ΔΤΡΧΠΑΨΚΟ ΣΡΑΠΔΕΗΚΟ 

΢Τ΢ΣΖΜΑ 

1. 1 ΣΑ  CAPITAL CONTROLS  

 

ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ 

H πξψηε ελζηηθηψδεο απάληεζε ζην εξψηεκα αλ ν έιεγρνο θεθαιαίσλ βνεζάεη ηελ 

νηθνλνκία ζα ήηαλ ζρεδφλ απφ φινπο φηη νη έιεγρνη θεθαιαίσλ (ή ηα Capital Controls 

φπσο είλαη επξχηεξα γλσζηά ζήκεξα) είλαη εκπφδην ζηελ εμέιημε ηεο νηθνλνκίαο γηαηί 

εκπνδίδνπλ ηε ξνή ησλ ρξεκάησλ εθεί πνπ πξαγκαηηθά απηή ρξεηάδεηαη λα ππάξρεη. Σν 

εξψηεκα πνπ πξνθχπηεη φκσο είλαη αλ πξάγκαηη έηζη ζπκβαίλεη θαη ζηελ πξαγκαηηθή 

νηθνλνκία.  

΢ηελ αξρή ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 είρε γίλεη επξέσο απνδεθηφ ζην θφζκν ηεο νηθνλνκίαο, 

φηη νη ρψξεο ζα επηηχρνπλ κεγαιχηεξε νηθνλνκηθή αλάπηπμε, αλ ραιαξψζνπλ ηνπο 

"ειέγρνπο θεθαιαίσλ," φπνπ κε ηνλ φξν ‘’έιεγρνο θεθαιαίσλ’’ γίλεηαη κηα αλαθνξά ζε 

δηάθνξνπο λφκνπο θαη θαλνληζκνχο πνπ πεξηνξίδνπλ ηηο μέλεο επελδχζεηο ζε ηνκείο φπσο 

ηα ρξεκαηηζηήξηα, νη ηξάπεδεο θαη νη εγρψξηεο επηρεηξήζεηο θαη επνκέλσο λα δηεπθνιχλνπλ 

ηηο ξνέο ρξεκάησλ απφ ηε κηα αγνξά ζηελ άιιε. Τπέξκαρνη ηεο ραιάξσζεο ησλ 

πεξηνξηζκψλ ζηηο θηλήζεηο ησλ θεθαιαίσλ ππήξμαλ ηζρπξνί δηεζλείο νηθνλνκηθνί 

νξγαληζκνί φπσο ε Παγθφζκηα Σξάπεδα γηα λα είλαη νη νηθνλνκίεο ησλ ρσξψλ ζχκθσλεο 

κε ην πιαίζην ηεο νηθνλνκηθήο θηιειεπζεξνπνίεζεο. Η ζθέςε πνπ βξηζθφηαλ πίζσ απφ 

απηή ηε πξαθηηθή ήηαλ απιή. Θα έπξεπε ηα θεθάιαηα λα κελ γλσξίδνπλ ζχλνξα θαη λα 

δηαθηλνχληαη ειεχζεξα. Οη ρψξεο πνπ είραλ έιιεηκκα θεθαιαίσλ ζα κπνξνχζαλ λα 

δαλεηζζνχλ απφ ην εμσηεξηθφ κε ρακειά επηηφθηα ψζηε λα επελδχζνπλ ζην εζσηεξηθφ 

ηνπο θαη νη ρψξεο κε πςειφηεξν θαηά θεθαιήλ εηζφδεκα ζα κπνξνχζαλ λα αμηνπνηήζνπλ 

ηα δηαζέζηκα θεθάιαηα ηνπο θαη λα έρνπλ πςειφηεξεο απνδφζεηο δαλείδνληαο ζε δηεζλέο 

επίπεδν αλάινγα κε ηνπο θηλδχλνπο πνπ ήηαλ δηαηεζεηκέλεο λα αληηκεησπίζνπλ. Σα 

απνζέκαηα θαη νη αλάγθεο θεθαιαίσλ καθξνπξφζεζκα ζα ηζνξξνπνχζαλ θαη θάπνηα 

ζηηγκή ε νξηαθή ρξεζηκφηεηα ηεο αλάισζεο θεθαιαίσλ ζα ήηαλ πιένλ ε ίδηα ζε φιεο ηηο 

ρψξεο . 
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Όιν απηφ ην δηάζηεκα νη επηθξηηέο ηεο απειεπζέξσζεο ηεο θίλεζεο θεθαιαίσλ 

ππνζηήξηδαλ φηη ηα θέξδε απφ ηελ απξφζθνπηε δηαθίλεζε θεθαιαίσλ δελ ππάξρνπλ ζηε 

πξαγκαηηθφηεηα ή δελ είλαη ηνπιάρηζηνλ ηφζν εκθαλή . Η ζπλήζεο κνξθή ηεο ζχκβαζεο 

είλαη ηέηνηα ψζηε δελ ππάξρεη θακία εγγχεζε φηη νη ρψξεο πνπ δαλείζηεθαλ απφ ην 

εμσηεξηθφ ζα κπνξέζνπλ λα απνπιεξψζνπλ ηα δάλεηά ηνπο, αλ, γηα παξάδεηγκα, ηα 

δαλεηαθά θεθάιαηα πήγαλ θπξίσο ζηελ θαηαλάισζε θαη φρη ζε επελδχζεηο. Έηζη, νη 

επηθξηηέο ηεο απειεπζέξσζεο ηεο θίλεζεο θεθαιαίσλ ππνζηήξηδαλ έλα πεξηνξηζκέλν κφλν 

βαζκφ νηθνλνκηθήο απειεπζέξσζεο γηα λα πξνζηαηεχζνπλ ηηο ρψξεο απφ εμσηεξηθέο 

θξίζεηο, νηθνλνκηθή αζηάζεηα, θαη αθξαίεο δηαθπκάλζεηο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ.  

΢ηε ζπλέρεηα φκσο, ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990, εκθαλίζζεθε ε αζηαηηθή νηθνλνκηθή 

θξίζε. Δθεί, θάλεθε φηη νη ρψξεο πνπ ππέζηεζαλ ηηο πην δπζκελείο νηθνλνκηθέο επηπηψζεηο 

ήηαλ εθείλεο ησλ νπνίσλ ε λνκνζεζία πξφζθαηα είρε αιιάμεη γηα λα θαηαζηεί επθνιφηεξν 

γηα ηνπο μέλνπο επελδπηέο λα δηαθηλνχλ ηα ρξήκαηα ηνπο κέζα θαη έμσ απφ ηηο αγνξέο ησλ 

ρσξψλ απηψλ. ΢ηνλ απφερν ηεο θξίζεο, άξρηζε λα ππάξρεη έλα ζπληεξεηηθφ ζθεπηηθφ πνπ 

ζέιεη λα ππάξρνπλ κεξηθνί ηχπνη ειέγρσλ θεθαιαίνπ πνπ πεξηνξίδνπλ ηηο αθξαίεο 

θαηαζηάζεηο. 
1
  

΢ε κηα εξγαζία ηεο Kristin Forbes επηζηεκνληθήο ζπλεξγάηηδαο ηνπ National Bureau of 

Economic Research
2
 ππνζηεξίδεηαη φηη κέζα απφ κηα βαζηά θαη πξνζεθηηθή αλάιπζε 

θάλεθε φηη ελ γέλεη νη έιεγρνη θεθαιαίσλ έρνπλ ζεκαληηθφ νηθνλνκηθφ θφζηνο γηα ηηο 

νηθνλνκίεο ησλ θξαηψλ πνπ ηηο εθαξκφδνπλ. ΢ηελ εξγαζία ηεο ε Forbes ηνλίδεη φηη ζήκεξα 

πιεζαίλνπλ νη ελδείμεηο γηα ηηο αξλεηηθέο ζπλέπεηεο απφ ηελ χπαξμε ησλ Capital Controls 

θαη ηα νθέιε πνπ καθξνπξφζεζκα πξνθχπηνπλ απφ ηελ άζθεζε κηαο πνιηηηθήο 

απειεπζέξσζεο θεθαιαίσλ ελψ παξάιιεια αλαδεηθλχεη ηηο ζπλέπεηεο γηα ηηο ηνπηθέο 

νηθνλνκίεο απφ ηελ δεκηνπξγία εκπνδίσλ ζηε ξνή θεθαιαίσλ. Σν πξφβιεκα πνπ ππάξρεη 

ζηε δηαθνξεηηθή ζεψξεζε κεηαμχ ησλ δχν απφςεσλ είλαη φηη ζηε πξψηε πεξίπησζε ε 

αλάιπζε εζηηάδεη ζηηο επηπηψζεηο πνπ είλαη εκθαλείο θαη επεξεάδνπλ ηελ ζπλνιηθή 

νηθνλνκία ηεο ρψξαο ( καθξννηθνλνκηθή πξνζέγγηζε) ελψ ζηε δεχηεξε πεξίπησζε έξεπλαο 

φπσο απηή ηεο Forbes ε αλάιπζε γίλεηαη ζε επηκέξνπο ζπλέπεηεο γηα θάζε πεξίπησζε 

μερσξηζηά (κηθξννηθνλνκηθή πξνζέγγηζε). Γέθα ρξφληα κεηά ηελ αλάιπζε ηεο Forbes θαη 

χζηεξα απφ ηξείο ειέγρνπο θεθαιαίσλ ζε επξσπατθφ έδαθνο ( Ιζιαλδία Κχπξνο θαη 

                                                           
1 (Eduardo Levy Yeyati et al. , 2008)  
2 (Forbes, 2005) 
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Διιάδα) έρεη θαλεί φηη νη ζπλέπεηεο ησλ Capital Controls είλαη εκθαλείο αθφκε θαη ζε 

επίπεδν καθξννηθνλνκηθήο πξνζέγγηζεο.  

Μηα ζεηξά απφ νηθνλνκηθέο κειέηεο
3
 (Gallagher,(2012) απνδεηθλχνπλ κε πνιινχο ηξφπνπο 

φηη νη έιεγρνη θεθαιαίσλ κπνξεί λα απνδπλακψζνπλ ηηο εζληθέο νηθνλνκίεο θαη πσο ε 

άξζε ηνπο νδεγεί ζε ζεκαληηθέο βειηηψζεηο ησλ νηθνλνκηθψλ επηδφζεσλ.  

To ΓΝΣ ζε κειέηε ηνπ (Ostry, et al. 2010) επηζεκαίλεη κεηαμχ άιισλ φηη ν πεξηνξηζκφο 

ηεο ξνήο ησλ μέλσλ επελδχζεσλ ζηελ νηθνλνκία κηαο ρψξαο, πνπ έρεη σο άκεζν 

επαθφινπζν, έζησ θαη αλ δελ νκνινγείηαη επίζεκα, ηνλ έιεγρν ησλ θεθαιαίσλ, απμάλεη ην 

θφζηνο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ εγρψξησλ επηρεηξήζεσλ, κεηψλνληαο κε ηνλ ηξφπν απηφ ηα 

δηαζέζηκα θεθάιαηα πνπ απηέο θαηέρνπλ. Σα Capital Controls αλαγθάδνπλ επίζεο ηηο 

εηαηξείεο λα νδεγνχληαη ζε πνιηηηθέο ζηξέβισζεο ηεο αγνξάο, πνιηηηθέο πνπ απνζθνπνχλ 

ζηελ ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θφζηνπο ησλ ειέγρσλ ή αθφκε θαη ηε πιήξε απνθπγή ηνπο. 

Δπηπιένλ, νη έιεγρνη θεθαιαίσλ ελζαξξχλνπλ ηελ αλαπνηειεζκαηηθφηεηα απνκνλψλνληαο 

ηελ αγνξά απφ ηνλ αληαγσληζκφ θαη ηε πξνζπάζεηα βειηίσζεο. 
4
  

Η κειέηε ηεο Forbes δηαπηζηψλεη φηη ζηε πξαγκαηηθφηεηα, αλ ππάξρεη έλα κεηνλέθηεκα 

ζηελ απφθαζε γηα ηελ άξζε φισλ ησλ ειέγρσλ θεθαιαίσλ κπνξεί λα απνδνζεί κφλν ζηε 

δηαβξσηηθή δξάζε ησλ ίδησλ ησλ ειέγρσλ. Η θηιειεπζεξνπνίεζε ζηελ νηθνλνκία κπνξεί 

λα θάλεη ηε δσή πην δχζθνιε κφλν γηα ηηο εηαηξείεο εθείλεο πνπ απνιακβάλνπλ 

πξνλνκηαθή πξνζηαηεπηηθή κεηαρείξηζε ή γηα ηηο επηρεηξήζεηο πνπ ήδε έρνπλ βξεη 

δηάθνξνπο ηξφπνπο γηα λα απνθεχγνπλ ηνπο ειέγρνπο, φπσο είλαη ε πεξίπησζε κε ηηο 

ζπγαηξηθέο πνιπεζληθψλ. Δλ γέλεη νη εηαηξείεο απηέο θξίλνληαη σο αλαπνηειεζκαηηθέο θαη 

είλαη πνιχ ιίγνη εθείλνη πνπ αζρνινχληαη καδί ηνπο. Δπνκέλσο δελ παξνπζηάδνπλ 

πξαγκαηηθφ ελδηαθέξνλ γηα ηελ εμέιημε ηεο νηθνλνκίαο θαη ηελ αλάπηπμε κηαο ρψξαο. Αλ 

θαη είλαη θάπσο αθξαία ε ζέζε απηή δελ παχεη λα έρεη πνιινχο ππνζηεξηθηέο ίζσο γηαηί 

είλαη φπσο είπακε ε θπζηθή πξψηε αληίδξαζε γηα θαζέλα απφ εκάο.  

Αληίζεηα ε άξζε ησλ Capital Controls θαίλεηαη λα δίλεη κηα ζαθή ψζεζε ζηηο κηθξέο θαη 

κεζαίεο εθείλεο επηρεηξήζεηο πνπ έρνπλ κηα δπλακηθή θαη ρξεηάδνληαη βνήζεηα γηα λα 

αλαπηπρζνχλ. Η άξζε ησλ ειέγρσλ θεθαιαίσλ θαζηζηά πνιχ πην εχθνιν γηα ηηο κηθξέο 

επηρεηξήζεηο λα πάξνπλ ηε ρξεκαηνδφηεζε πνπ ρξεηάδνληαη γηα λα επεθηείλνπλ ηηο 

δξαζηεξηφηεηέο ηνπο. Δπίζεο γηα θάπνηεο εγρψξηεο επηρεηξήζεηο πνπ είλαη επηιέμηκεο απφ 

μέλνπο επελδπηέο, νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ ηνπο έρνπλ πνιχ θαιχηεξε ζπκπεξηθνξά απφ 

                                                           
3 (Schmidt, 2001) 
4 (Wade, 1999) 
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εθείλε πνπ έρνπλ ηα ρξεκαηηζηήξηα ησλ ρσξψλ ηνπο. Απηή ε επίδξαζε ησλ ειέγρσλ ζηελ 

θίλεζε θεθαιαίσλ γηα ηηο κηθξέο θαη ηηο κεζαίεο επηρεηξήζεηο κπνξεί λα είλαη ηδηαίηεξα 

ζεκαληηθή γηα νξηζκέλεο νηθνλνκίεο, φπσο γηα παξάδεηγκα ε Διιάδα, ζηηο νπνίεο νη κηθξέο 

θαη λέεο επηρεηξήζεηο είλαη ζπρλά ζεκαληηθέο πεγέο δεκηνπξγίαο ζέζεσλ εξγαζίαο θαη 

νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο.  

Η βηβιηνγξαθηθή αλαδήηεζε ζρεηηθά κε ηνπο ειέγρνπο δηαθίλεζεο θεθαιαίσλ έρεη 

ηνπιάρηζηνλ ηέζζεξα πνιχ ζνβαξά ζέκαηα πνπ θαζηζηνχλ δχζθνιε, αλ φρη αδχλαηε, ηε 

πξνζπάζεηα λα εμάγνπκε θνηλά ζπκπεξάζκαηα ζε ζεσξεηηθφ, ή ζε πξαθηηθφ επίπεδν.  

Πξψηνλ, δελ ππάξρεη εληαίν ζεσξεηηθφ πιαίζην (θάηη πνπ ππάξρεη, γηα παξάδεηγκα ζηελ 

βηβιηνγξαθία γηα ηε λνκηζκαηηθή θξίζε) γηα ηελ αλάιπζε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

ζπλεπεηψλ ησλ ειέγρσλ. Γεχηεξνλ, ππάξρεη ζεκαληηθή εηεξνγέλεηα κεηαμχ ησλ ρσξψλ θαη 

ησλ ρξνληθψλ πεξηφδσλ πνπ ηα κέηξα ειέγρνπ θεθαιαίσλ εθαξκφζηεθαλ. Σξίηνλ, 

ππάξρνπλ πνιιαπιέο πξνζεγγίζεηο ζρεηηθά κε ην πψο κεηξηέηαη ε επηηπρία ελφο παξφκνηνπ 

κέηξνπ θαη ηέηαξηνλ δελ ππάξρεη εληαία κεζνδνινγία γηα ηηο εκπεηξηθέο έξεπλεο πνπ 

έγηλαλ. Όιεο απηέο νη δηαθνξέο φκσο ρξεηάδεηαη λα θνηηαρζνχλ θάησ απφ κηα εληαία 

ζεψξεζε θαη γηα ην ιφγν απηφ ε αλαδήηεζε ησλ βηβιηνγξαθηθψλ αλαθνξψλ γηα ηα Capital 

Controls κπνξεί λα είλαη ηδηαίηεξα ρξήζηκεο ζην λα καο δψζνπλ ηελ αλάινγε 

πιεξνθφξεζε.  

Ο βαζηθφο ζηφρνο είλαη λα γίλεη κηα ηαμηλφκεζε ειέγρσλ θαη απνηειεζκάησλ. Να 

ηαμηλνκεζνχλ δειαδή φζν ην δπλαηφλ πεξηζζφηεξν δηαθνξεηηθά κέηξα ειέγρσλ ζηελ 

θίλεζε θεθαιαίσλ ζε εληαία βάζε καδί κε ηηο ζπλέπεηεο ηεο επηβνιήο ησλ Capital 

Controls.                                                                                                                                                 

Μφιηο γίλεη απηφ, ζα είλαη πην εχθνιν ζηε ζπλέρεηα λα γίλεη θαηαλνεηή ε ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ησλ πεξηνξηζκψλ γηα ηε δηαθίλεζε θεθαιαίσλ θαη ησλ βεκάησλ εμφδνπ απφ ηε 

θξίζε ηεο νηθνλνκίαο κηαο ρψξαο (Μagud and Reinhart, 2006) θαη ζα κπνξέζνπλ λα 

δνζνχλ απαληήζεηο ζηα εμήο δχν εξσηήκαηα : 

Πψο θαη πφηε κπνξνχλ λα είλαη απνηειεζκαηηθά ηα Capital Controls θαη 

Πνηέο είλαη νη ζπλέπεηεο απφ ηα Capital Controls.  

 ΟΗ ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΔ΢ΜΔ΢ ΢ΤΝΔΠΔΗΔ΢ ΑΠΟ ΣΑ CAPITAL CONTROLS 

Ωο εξγαιείν δηαρείξηζεο θξίζεσλ, ηα Capital Controls αληηκεησπίδνληαη κε ζθεπηηθηζκφ 

απφ ηνπο πεξηζζφηεξνπο νηθνλνκηθνχο αλαιπηέο. Αληίζεηα, φηαλ αληηκεησπίδνληαη σο 
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εξγαιείν πξφιεςεο ησλ θξίζεσλ, σζηφζν, νη εηδηθνί είλαη πεξηζζφηεξν πξφζπκνη λα 

εμεηάζνπλ ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα νξηζκέλσλ ηχπσλ ειέγρσλ. ΢ηηο ζπδεηήζεηο γηα ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπο αλαθέξνληαη ζπλήζσο ηξία βαζηθά εξσηήκαηα : 

 Πνηνη είλαη νη ηχπνη ησλ ειέγρσλ πνπ απαηηνχληαη γηα ηελ πξφιεςε ησλ θξίζεσλ 

 Αλ ππάξρεη θάπνηνο άιινο ηξφπνο κε ιηγφηεξεο αδπλακίεο θαη επηπηψζεηο 

 Πφηε είλαη ζθφπηκν λα μεθηλάεη ε εθαξκνγή ησλ Capital Controls 

Έλαο αξηζκφο εξεπλεηψλ βιέπεη ηηο θξίζεηο, σο ην απνηέιεζκα πξνβιεκαηηθψλ βαζηθψλ 

αξρψλ ή θαη γεληθφηεξα πνιινί πηζηεχνπλ φηη έρεη γίλεη θαθή ρξήζε ησλ θεθαιαίσλ πνπ 

εηζήρζεζαλ ζε κηα ρψξα. Οη εξεπλεηέο απηνί ζηεξίδνπλ ηελ επηβνιή θάπνηνπ ηχπνπ 

ειέγρσλ ζηηο ξνέο ησλ θεθαιαίσλ.  

Αλ θαη φπσο θάλεθε ε πξψηε εθηίκεζε είλαη φηη ηα νθέιε απφ ηα Capital Controls γηα ηελ 

νηθνλνκία κηαο ρψξαο είλαη ιηγφηεξα απφ ηα πξνβιήκαηα πνπ δεκηνπξγνχλ ππάξρεη 

ηνπιάρηζηνλ κηα ζθνπηκφηεηα γηα ηελ εθαξκνγή ηνπο πνπ ρξεηάδεηαη λα αλαιπζεί 

πεξηζζφηεξν. Πξφθεηηαη γηα ηε πξφζεζε πνπ ππάξρεη κε ηελ επηβνιή ησλ Capital Controls 

λα ‘’θιεηδψζνπλ’’ ηα θέξδε ησλ επηρεηξήζεσλ θαη νη απνηακηεχζεηο ησλ λνηθνθπξηψλ 

ψζηε λα δηνρεηεπζνχλ ζηε πξαγκαηηθή εγρψξηα νηθνλνκία θαη φρη λα κεηαλαζηεχζνπλ ζην 

εμσηεξηθφ.  

Θα μεθηλήζνπκε κε κηα ζεσξεηηθή πξνζέγγηζε, πξνζπαζψληαο λα παξνπζηάζνπκε ηηο 

ζρέζεηο πνπ ππάξρνπλ κεηαμχ επελδχζεσλ θαη εθηακηεχζεσλ ρσξίο λα επεθηαζνχκε ζε 

αλαιπηηθή πεξηγξαθή ησλ ζρέζεσλ πνπ ππάξρνπλ κεηαμχ ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

κεγεζψλ. Με κφλν ιίγεο γλψζεηο καθξννηθνλνκίαο, εχθνια θαηαιαβαίλνπκε φηη  

αλ είλαη Ι ην ζχλνιν ησλ επελδχζεσλ θαη νη επελδχζεηο απφ ηνπο εγρψξηνπο επελδπηέο 

είλαη (Ιε) θαη ηνπο μέλνπο (Ιμ), έρνπκε ηε ζρέζε  

Ι = Ιε + Ιμ  

Αλ είλαη Ρ ην ξεπζηφ πνπ εηζξέεη σο ζπλάιιαγκα ζε κηα ρψξα θαη Α ην ζχλνιν ησλ μέλσλ 

θεθαιαίσλ  

 Η = Ηε + Ημ     θαη Α= Ημ +Ρ 

θαη ΢ είλαη ην ζχλνιν ησλ απνηακηεχζεσλ ηεο ρψξαο (πιεφλαζκα Π, εγρψξηεο επελδχζεηο 

Ιε, μέλα θεθάιαηα πνπ εηζξένπλ Α θαη ηα δηαζέζηκα Γ) 

        ΢= Ηε + Α + Γ + Π  
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Καη επνκέλσο ΢ = Ι + Ρ + (Γ + Π) 

Ο φξνο (Γ+ Π) είλαη αλεμάξηεηνο απφ ηελ χπαξμε ησλ Capital Controls αιιά ν φξνο (Ι + Ρ 

) κεηψλεηαη ζεκαληηθά κε ηελ χπαξμε ησλ ειέγρσλ θεθαιαίσλ θαζψο κεηψλνληαη ηφζν ν 

φξνο Ιμ,, θαζψο δελ ζπκθέξεη ζηνπο μέλνπο λα επελδχζνπλ αλ δελ κπνξνχλ λα 

επαλαπαηξίζνπλ ηα θέξδε ηνπο αιιά θαη ν φξνο Ρ πνπ δελ είλαη άιινο απφ ην ξεπζηφ πνπ 

κπαίλεη ζε κηα νηθνλνκία πνπ δξαζηεξηνπνηείηαη. Μέλεη ινηπφλ ν φξνο Ιε πνπ ελ γέλεη 

απμάλεη εθφζνλ ηα θέξδε δελ βγαίλνπλ απφ ηε ρψξα αιιά φρη ηφζν ψζηε λα κπνξεί λα 

θαιχςεη ηε δηαθνξά. Γχζθνια ινηπφλ θάπνηνο κπνξεί λα ηεθκεξηψζεη ην κέγεζνο αιιά 

αθφκε θαη ην πξφζεκν ησλ επηπηψζεσλ πνπ έρνπλ νη έιεγρνη θεθαιαίσλ ζηελ νηθνλνκία 

κηαο ρψξαο.  

Ο έιεγρνο ησλ θεθαιαίσλ βάδεη κηα ζεηξά θαλνληζηηθψλ δηαηάμεσλ ζηε ξνή ησλ 

θεθαιαίσλ, δηαηάμεηο νη νπνίεο παίδνπλ ην ξφιν ηνπ ξπζκηζηή εμνκάιπλζεο ζε κηα ζεηξά 

απφ γεγνλφηα θαη ηνπο θηλδχλνπο πνπ απηά δεκηνπξγνχλ, φπσο γηα παξάδεηγκα, ε 

νηθνλνκηθή αζηάζεηα, νη λνκηζκαηηθέο ηζνηηκίεο, ε κεηάδνζε ηεο θξίζεο, θ. α.  

΢ηε πεξίνδν 2002-2007 ππήξμαλ καδηθέο ξνέο θεθαιαίσλ απφ ηηο αλαπηπγκέλεο ζηηο 

αλαδπφκελεο αγνξέο θαη ζηηο νηθνλνκίεο ησλ αλαπηπζζφκελσλ ρσξψλ.  

 

1. 2  Ο ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟ΢ ΚΛΑΓΟ΢ ΢ΣΖΝ ΔΤΡΧΠΖ 

 

1. 2. 1 Ζ ΔΤΡΧΠΑΨΚΖ ΚΔΝΣΡΗΚΖ ΣΡΑΠΔΕΑ 

 

Η Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) δηαρεηξίδεηαη ηηο ηζνηηκίεο ηνπ επξψ κε ηα άιια 

δηεζλή λνκίζκαηα, ηππψλεη ρξήκα αλ ην θξίλεη απαξαίηεην, θαη ζέηεη ην πιαίζην αιιά θαη 

ηαπηφρξνλα πινπνηεί ηελ νηθνλνκηθή θαη λνκηζκαηηθή πνιηηηθή ηεο Δ. Δ. Κχξηνο ζηφρνο 

ηεο είλαη λα δηαηεξήζεη ηηο νηθνλνκίεο ησλ ρσξψλ ζηαζεξέο, ζηεξίδνληαο έηζη ηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη ηε δεκηνπξγία ζέζεσλ εξγαζίαο ζηηο ρψξεο ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο.  

Πην αλαιπηηθά ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα 
5
: 

                                                           
5 (Scheller, 2006) 
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 Καζνξίδεη ηα επηηφθηα ζηα νπνία δαλείδεη ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο ησλ ρσξψλ ηεο 

δψλεο ηνπ επξψ (ζηε ζπλέρεηα Δπξσδψλε), ειέγρνληαο έηζη ηελ πξνζθνξά ρξήκαηνο 

θαη ηνλ πιεζσξηζκφ.  

 Γηαρεηξίδεηαη ηα ζπλαιιαγκαηηθά δηαζέζηκα ηεο επξσδψλεο θαη απνθαζίδεη γηα ηελ 

αγνξά ή πψιεζε ησλ λνκηζκάησλ γηα λα εμηζνξξνπήζεη ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο 

ηζνηηκίεο.  

 Γηαζθαιίδεη φηη νη ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο θαη ηα ηδξχκαηα θαη επνπηεχνληαη απφ 

ηηο εζληθέο ηξάπεδεο ησλ ρσξψλ, θαζψο θαη ηα ζπζηήκαηα πιεξσκψλ ιεηηνπξγνχλ 

θαιά.  

 Δμαζθαιίδεη ηελ αζθάιεηα θαη ηελ επξσζηία ηνπ Δπξσπατθνχ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο 

 Δγθξίλεη ηελ παξαγσγή λέσλ ηξαπεδνγξακκαηίσλ θαη θεξκάησλ επξψ απφ ηηο ρψξεο 

ηεο επξσδψλεο 

 Παξαθνινπζεί ηηο ηάζεηο ησλ ηηκψλ θαη αμηνινγεί ηνπο θηλδχλνπο πνπ 

δεκηνπξγνχληαη γηα ηε ζηαζεξφηεηα ησλ ηηκψλ.  

Ο Πξφεδξνο ηεο ΔΚΣ εθπξνζσπεί ηελ Σξάπεδα ζε πςεινχ επηπέδνπ ζπλαληήζεηο κε ην 

Γηεπζπληήξην ηεο ΔΔ θαη άιιεο δηεζλείο απνζηνιέο. Δθηφο απφ ηνλ πξφεδξν θαη ηνλ 

αληηπξφεδξν ε ΔΚΣ έρεη ηα αθφινπζα 3 φξγαλα ιήςεο απνθάζεσλ: Σν Γηνηθεηηθφ 

΢πκβνχιην, ηελ Δθηειεζηηθή Δπηηξνπή θαη ην Γεληθφ ΢πκβνχιην. Οη αξκνδηφηεηεο θάζε 

νξγάλνπ πεξηγξάθνληαη ζηε ζπλέρεηα 
6
 

Σν Γηνηθεηηθό ΢πκβνύιην πνπ είλαη ην θχξην φξγαλν ιήςεο απνθάζεσλ. Απνηειείηαη 

απφ ηελ Δθηειεζηηθή Δπηηξνπή θαζψο θαη απφ ηνπο δηνηθεηέο ησλ εζληθψλ θεληξηθψλ 

ηξαπεδψλ απφ ηηο ρψξεο ηεο επξσδψλεο.  

Ζ Δθηειεζηηθή Δπηηξνπή, ε νπνία ρεηξίδεηαη ηα ζέκαηα πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηε 

θαζεκεξηλή ιεηηνπξγία ηεο ΔΚΣ. Απνηειείηαη απφ ηνλ Πξφεδξν ηεο ΔΚΣ θαη ηνλ 

Αληηπξφεδξν ηεο ΔΚΣ θαη 4 άιια κέιε πνπ δηνξίδνληαη γηα κηα ζεηεία δηάξθεηαο 8 εηψλ 

απφ ηνπο εγέηεο ησλ ρσξψλ ηεο επξσδψλεο.  

Σν Γεληθό ΢πκβνύιην πνπ έρεη πεξηζζφηεξν ζπκβνπιεπηηθφ θαη ζπληνληζηηθφ ξφιν. 

Απνηειείηαη απφ ηνλ Πξφεδξν θαη ηνλ Αληηπξφεδξν ηεο ΔΚΣ θαη ηνπο δηνηθεηέο ησλ 

Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ απφ φιεο ηηο ρψξεο ηεο ΔΔ.  

 

                                                           
6 (Παπαθωλζηαληίλνπ, 2014) 
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1. 2. 2 Ο ΔΝΗΑΗΟ΢ ΔΠΟΠΣΗΚΟ΢ ΜΖΥΑΝΗ΢ΜΟ΢ 

 

Ο εληαίνο επνπηηθφο κεραληζκφο (ΔΔΜ ζηε ζπλέρεηα) είλαη έλα λέν ζχζηεκα 

ρξεκαηνπηζησηηθήο επνπηείαο πνπ αζθεί ε Δ. Δ. ζηηο ρψξεο κέιε ηεο, ψζηε λα επηηχρεη ηε 

κέγηζηε δπλαηή ελαξκφληζε ησλ ηξαπεδηθψλ πξαθηηθψλ. Ξεθίλεζε λα εθαξκφδεηαη ηνλ 

Ννέκβξην ηνπ 2014 θαη βαζίζζεθε ζε παξαηεξήζεηο θαη ζπκπεξάζκαηα πνπ πξνέθπςαλ 

απφ ηε πξφζθαηε ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε, θαη αλαιχζεθαλ ζχκθσλα κε θνηλά απνδεθηέο 

αξρέο θαη πξφηππα. Καζνξίδεηαη απφ ην θαλνληζκφ ηεο ΔΚΣ /2014/17 Σεο 16
Ηο

 Απξηιίνπ 

2014 πνπ ζεζπίδεη ην πιαίζην ζπλεξγαζίαο κεηαμχ ηεο ΔΚΣ, ησλ ΔΑΑ θαη ησλ εζληθψλ 

εληεηαικέλσλ αξρψλ. Τπεχζπλε γηα ηελ απνηειεζκαηηθή θαη αδηάιεηπηε ιεηηνπξγία ηνπ 

ΔΔΜ είλαη ε ΔΚΣ. 
7
  

Ο ΔΔΜ απνηειείηαη απφ ηελ ΔΚΣ θαη ηηο εζληθέο αξκφδηεο αξρέο θάζε θξάηνπο (ΔΑΑ ζηε 

ζπλέρεηα). Γηα λα ππάξρεη ζπλερψο ν έιεγρνο νη ηξάπεδεο ηαμηλνκνχληαη σο ζεκαληηθέο 

θαη ιηγφηεξν ζεκαληηθέο. Η ΔΚΣ επνπηεχεη άκεζα ηηο ζεκαληηθέο ηξάπεδεο, ελψ νη 

ιηγφηεξν ζεκαληηθέο επνπηεχνληαη απφ ηηο ΔΑΑ. Οη ηξείο θχξηνη ζηφρνη ηνπ ΔΔΜ είλαη 

(ΔΚΣ, 2014) : 

 Η πξνζηαζία ηεο αζθάιεηαο θαη ηεο επξσζηίαο ηνπ επξσπατθνχ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο 

 Η ελίζρπζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο νινθιήξσζεο θαη ζηαζεξφηεηαο 

 Η δηαζθάιηζε ηνπ ζπλερνχο ειέγρνπ 

Η ΔΚΣ ζπλεθηηκά ηηο πνιηηηθέο θαηαζηάζεηο θαη κεξηκλά γηα ηελ ελφηεηα θαη ηελ 

αθεξαηφηεηα ηεο εληαίαο αγνξάο κε γλψκνλα φκσο ηελ νξζνινγηζηηθή θαη ηελ ίζε 

κεηαρείξηζε ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ πξνο απνηξνπή ηνπ θαλνληζηηθνχ αξκπηηξάδ. 
8
 

Ο ΔΔΜ (Single Supervisory Mechanism) καδί κε ηνλ Δληαίν Μεραληζκφ Δμπγίαλζεο 

(Single Resolution Mechanism, SRM) απνηεινχλ ηνπο δχν ππιψλεο ζηνπο νπνίνπο 

βαζίδεηαη φιν ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο. 
9
 

Όιεο νη ρψξεο ηεο δψλεο ηνπ επξψ ζπκκεηέρνπλ απηφκαηα ζηνλ ΔΔM. Οη άιιεο ρψξεο ηεο 

ΔΔ πνπ δελ έρνπλ αθφκε ην επξψ σο επίζεκν λφκηζκά ηνπο κπνξνχλ λα επηιέμνπλ αλ ζα 

                                                           
7 (Μνύζεο, 2011) 

8 (Moύζεο, 2011,ελόηεηα 7. 3. 4) 
9 (Moύζεο, 2011,ελόηεηα 7. 3. 4) 
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ζπκκεηέρνπλ ή φρη. Γηα λα ζπκκεηέρνπλ, ε εζληθή ηνπο επνπηεχνπζα αξρή ζα πξέπεη λα 

μεθηλήζεη κηα ζηελή ζπλεξγαζία κε ηελ ΔΚΣ. Γηα ηηο ρψξεο ηεο ΔΔ πνπ δελ ζπκκεηέρνπλ 

ζην ΔΔΜ, ε ΔΚΣ θαη νη εζληθέο επνπηηθέο αξρέο ηεο θάζε ρψξαο ζα θαηαξηίζνπλ έλα 

‘’κλεκφλην θαηαλφεζεο’’ ηνπ πψο ζα ζπλεξγάδνληαη κε ηελ ΔΚΣ ζε δεηήκαηα επνπηείαο.  

Η πξφζθαηε ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε απέδεημε πφζν γξήγνξα θαη απνθαζηζηηθά ηα 

πξνβιήκαηα ζηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα κπνξεί λα εμαπισζνχλ, ηδηαίηεξα ζε κηα 

λνκηζκαηηθή έλσζε κε ραιαξνχο αθφκε ηνπο δεζκνχο κεηαμχ ησλ κειψλ-θξαηψλ, θαη πψο 

απηά ηα πξνβιήκαηα επεξεάδνπλ άκεζα ηνπο αλζξψπνπο ζε νιφθιεξε ηε δψλε ηνπ επξψ.  

Ωο αλεμάξηεην ζεζκηθφ φξγαλν ηεο ΔΔ, ε ΔΚΣ επηβιέπεη ηελ επνπηεία ησλ ηξαπεδψλ 

έρνληαο κηα νκνηφκνξθε επξσπατθή πξννπηηθή κε ζηφρν
10

: 

 ηε ζέζπηζε κηαο θνηλήο πξνζέγγηζεο γηα ηελ θαζεκεξηλή επνπηεία ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ πξάμεσλ 

 ηε ιήςε ελαξκνληζκέλσλ επνπηηθψλ ελεξγεηψλ θαη, αλ ρξεηαζζεί, δηνξζσηηθψλ 

κέηξσλ 

 ηε δηαζθάιηζε ηεο ζπλεπνχο εθαξκνγήο ησλ θαλνληζηηθψλ θαη επνπηηθψλ πνιηηηθψλ 

Όιεο απηέο νη ελέξγεηεο βνεζάλε ζηελ απνθαηάζηαζε ηεο εκπηζηνζχλεο ζηνλ ηνκέα ησλ 

επξσπατθψλ ηξαπεδηθψλ ζπλαιιαγψλ.  

Όπσο αλαθέξζεθε ε ΔΚΣ, ζε ζπλεξγαζία κε ηηο εζληθέο επνπηηθέο αξρέο, είλαη ππεχζπλε 

γηα ηελ απνηειεζκαηηθή θαη ζπλεπή ιεηηνπξγία ηνπ ΔΔΜ. Η ΔΚΣ έρεη επνκέλσο ηελ 

εμνπζία λα: 

 Γηεμάγεη επηηφπηεο επηζεσξήζεηο θαη έξεπλεο ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ θαη λα 

ζρνιηάδεη ηα ζπκπεξάζκαηα πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηηο επηζεσξήζεηο απηέο.  

 Να ρνξεγεί ή λα αλαθαιεί άδεηεο ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ, αλ απηά δε 

ζπκκνξθψλνληαη κε ηηο νδεγίεο.  

 Να αμηνινγεί θαη λα δέρεηαη ηελ απφθηεζε ή ηε δηάζεζε ησλ ηδξπκάησλ εηδηθψλ 

ζπκκεηνρψλ  

 Να εμαζθαιίδεη ηε ζπκκφξθσζε κε ηνπο θαλφλεο πξνιεπηηθήο επνπηείαο ηεο Δ. Δ 

 Να ζέηεη πςειφηεξα φξηα θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ (buffers), πξνθεηκέλνπ λα 

αληηκεησπηζηνχλ ηπρφλ ππάξρνληεο ρξεκαηννηθνλνκηθνί θίλδπλνη.  

                                                           
10 (Shearman & Sterling LLP. 2014) 
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Η ΔΚΣ επηβιέπεη άκεζα ηηο 129 ζεκαληηθέο ηξάπεδεο ησλ ρσξψλ πνπ ζπκκεηέρνπλ ζηνλ 

ΔΔΜ. Απηέο νη ηξάπεδεο θαηέρνπλ ζρεδφλ ην 82% ηνπ ζπλφινπ ησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ ησλ ηξαπεδψλ ζηε δψλε ηνπ επξψ. Κάζε κία ζεκαληηθή ηξάπεδα απφ ηηο 129 

έρεη κηα εηδηθή επνπηηθή νκάδα (Joint Supervisory Team, JST), ε νπνία ζπγθξνηείηαη απφ 

πξνζσπηθφ ηεο ΔΚΣ θαη ησλ επνπηηθψλ αξρψλ ηεο θάζε ρψξαο 
11

.  

 

1.2.3 Ο ΣΡΑΠΔΕΗΚΟ΢ ΚΛΑΓΟ΢ ΢ΖΜΔΡΑ ΢ΣΖΝ ΔΤΡΧΠΖ 

 

Σν 2014, ζηελ Δπξψπε, φπσο θαηαγξάθεθε ζηε ηαθηηθή ηξίκελε έξεπλα ηεο ΔΚΣ,
12

 ν 

ρξεκαηνπηζησηηθφο ηνκέαο, πνπ ηφζν ηαιαηπσξήζεθε φια απηά ηα ρξφληα ηεο νηθνλνκηθήο 

θξίζεο, φιν θαη πεξηζζφηεξν παξνπζίαδε ζεκάδηα βειηίσζεο θαη νη ηξάπεδεο άξρηζαλ λα 

αληαγσλίδνληαη ε κηα ηελ άιιε ζηε ραιάξσζε ησλ πηζηνδνηηθψλ θξηηεξίσλ. To εχξεκα 

απηφ έρεη ζεκαληηθή αμία θαζψο ε καθξφρξνλε έιιεηςε ξεπζηφηεηαο γηα ηε ρνξήγεζε 

δαλείσλ θξίλεηαη σο έλαο απφ ηνπο πιένλ θαζνξηζηηθνχο παξάγνληεο πνπ νδήγεζαλ ζηελ 

απνπζία νπνηαζδήπνηε αμηνζεκείσηεο αλάθακςεο ζηηο 19 ρψξεο ηεο Δπξσδψλεο. Βέβαηα 

ε ραιάξσζε απηή ήηαλ ιηγφηεξν ζεκαληηθή απφ εθείλε πνπ αλέκελαλ νη ηξαπεδηθνί θχθινη 

θαη είρε απνηππσζεί ζηε πξνεγνχκελε έξεπλα πνπ δηεμήρζε.  

Η έξεπλα δηεπθξηλίδεη φηη ν θχξηνο παξάγνληαο πίζσ απφ απηή ηελ ραιάξσζε είλαη νη 

αληαγσληζηηθέο πηέζεηο κεηαμχ ησλ δηαθφξσλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. Δίλαη 

αμηνζεκείσην φηη εμαηηίαο ησλ πηέζεσλ απηψλ έρνπλ επλνεζεί θπξίσο ηα δάλεηα πξνο ηα 

λνηθνθπξηά γηα αγνξά θαηνηθίαο πνπ ραξαθηεξίδνληαη απφ πιήξε εμαζθάιηζε.  

Αληίζεηα, ζηηο θαηεγνξίεο ησλ επαγγεικαηηθψλ δαλείσλ, θαηεγνξία δαλείσλ πνπ ιφγσ 

ησλ ρακειψλ επηηνθίσλ θαη ησλ πςειψλ αλαγθψλ πνπ έρνπλ νη επηρεηξήζεηο γηα 

ξεπζηφηεηα έρεη απμεζεί ηδηαίηεξα ε δήηεζε γηα δάλεηα, παξαηεξείηαη ζηαζηκφηεηα. Γηα ηα 

δάλεηα πξνο ηηο επηρεηξήζεηο, ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ αλαγθψλ ηνπο γηα θεθάιαηα θίλεζεο 

θαη γηα επελδχζεηο πάγηνπ θεθαιαίνπ ρξεηάδεηαη κηα κεγαιχηεξε ζπκβνιή ζηελ αχμεζε 

ησλ ρνξεγήζεσλ.  

Η ΔΚΣ έρεη ήδε επηζεκάλεη φηη απηή ε δηπιή πνιηηηθή ρνξεγήζεσλ πνπ εμαζθείηαη δελ 

πεξλάεη ζηε πξαγκαηηθή νηθνλνκία επεηδή νη ηξάπεδεο δελ ρνξεγνχλ φζα δάλεηα 

ρξεηάδεηαη ζηηο κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο πνπ απνηεινχλ ηε ξαρνθνθαιηά ηεο νηθνλνκίαο.  

                                                           
11 (εθεκεξίδα Καζεκεξηλή, 2014) 
12 (Εuropean Central Bank, 2016) 
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΢ε κηα πξνζπάζεηα λα αληηκεησπηζηεί ην πξφβιεκα απηφ, ε ΔΚΣ μεθίλεζε έλα 

ακθηιεγφκελν πξφγξακκα αγνξψλ θξαηηθψλ νκνιφγσλ απφ ηηο ηξάπεδεο ησλ ρσξψλ ηεο 

επξσδψλεο, γλσζηφ σο πνζνηηθή ραιάξσζε (Quantitative Easing, ή QE) 
13  

Η ηδέα πνπ θξχβεηαη πίζσ απφ ηελ έλλνηα ηεο πνζνηηθήο ραιάξσζεο είλαη φηη νη ηξάπεδεο 

παίξλνπλ λέα ρξήκαηα γηα λα αγνξάζνπλ πεξηνπζηαθά ζηνηρεία ψζηε λα αληηθαηαζηήζνπλ 

απηά πνπ έρνπλ δψζεη ζηελ θεληξηθή ηξάπεδα. Γηα ηελ πινπνίεζε ηεο πνζνηηθήο 

ραιάξσζεο νη θεληξηθέο ηξάπεδεο δεκηνπξγνχλ ειεθηξνληθά ρξήκα πνπ δελ ππήξρε 

πξνεγνπκέλσο θαη πνπ ην ρξεζηκνπνηνχλ γηα ηελ αγνξά θηλεηψλ αμηψλ, φπσο ηα θξαηηθά 

νκφινγα, απφ ηηο ηνπηθέο ηξάπεδεο. Σα λέα ρξήκαηα κεγαιψλνπλ ην κέγεζνο ησλ 

απνζεκαηηθψλ ησλ ηξαπεδψλ αλάινγα κε ηελ πνζφηεηα ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ 

απνθηήζεθαλ, σο εθ ηνχηνπ κηιάκε γηα "πνζνηηθή" ραιάξσζε. Όπσο ζπκβαίλεη θαη κε ηε 

κείσζε ησλ επηηνθίσλ, ε πνζνηηθή ραιάξσζε βνεζάεη ζηε ηφλσζε ηεο νηθνλνκίαο κέζσ 

ηεο ελζάξξπλζεο ησλ ηξαπεδψλ λα θάλνπλ πεξηζζφηεξα δάλεηα. Καζψο δεκηνπξγείηαη 

ζηελ αγνξά δήηεζε απμάλνληαη νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ θαη κεηψλνληαη ηα επηηφθηα, θάηη ην 

νπνίν κε ηε ζεηξά ηνπ εληζρχεη ηηο επελδχζεηο 
14. 

 

 

1.2.4 Ζ ΚΑΣΑ΢ΣΑ΢Ζ ΣΖ΢ ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ΢ ΢ΖΜΔΡΑ ΢ΣΖΝ ΔΤΡΧΠΖ 

 

Οη ζπλέπεηεο απφ ηε ζηαδηαθή απνκάθξπλζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο πνιηηηθήο απφ ηε 

θαηεχζπλζε ηεο άκεζα παξαγσγηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη ε επηζπκία ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ γηα θεξδνζθνπία είλαη ζήκεξα ην πην ζεκαληηθφ πξφβιεκα 

πνπ ηαιαηπσξεί ηελ Δπξσπατθή νηθνλνκία.  

΢ηαδηαθά απφ ην 2005 ε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα αλαπηχρζεθε σο κηα παξαζηηηθή 

δξαζηεξηφηεηα πάλσ ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία γηαηί νδεγεί, φιν θαη πεξηζζφηεξν, ηα 

θέξδε πνπ δεκηνπξγνχληαη απφ παξαγσγηθέο δξαζηεξηφηεηεο λα επελδχνληαη ζε 

θεξδνζθνπηθέο δξαζηεξηφηεηεο πνπ δελ έρνπλ θακία ζρέζε κε ηε παξαγσγή. Δχθνια 

θζάλεη θάπνηνο ζηε δηαπίζησζε φηη ππάξρεη έλα νμχκσξν ζρήκα πνπ ραξαθηεξίδεηαη απφ 

ην φηη νπνηαδήπνηε θέξδε δεκηνπξγνχληαη απφ ηε κείσζε ηνπ θφζηνπο παξαγσγήο ζηε 

πξαγκαηηθή νηθνλνκία (κείσζε αξηζκνχ εξγαδνκέλσλ, κεηψζεηο κηζζψλ) δελ πεγαίλνπλ ζε 

                                                           
13 (Positive money, 2015) 
14 (πεξηνδηθό Σhe Economist, 2012).  
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παξαγσγηθέο επελδχζεηο θαη αληί λα ηνλψζνπλ ηε πξαγκαηηθή νηθνλνκία ηε 

ζπξξηθλψλνπλ. Η αχμεζε ησλ θεξδψλ πνπ πξνθχπηνπλ εμαθαλίδεηαη ακέζσο ζε 

θεξδνζθνπηθέο δξαζηεξηφηεηεο, πνπ είλαη ε "καχξε ηξχπα" ηεο πξαγκαηηθήο 

εμνηθνλφκεζεο πφξσλ πνπ ζα βνεζήζνπλ ηελ αλάπηπμε. 
15

  

΢ην ζεκείν απηφ έθζαζε ε Δπξσπατθή νηθνλνκία αθνινπζψληαο ηε γεξκαληθή επηζπκία λα 

ρξεζηκνπνηήζεη ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο γηα λα ’’εμνκαιχλεη’’ ηηο νηθνλνκηθέο 

πνιηηηθέο ησλ άιισλ θξαηψλ θάηη πνπ εμεγεί ζε κεγάιν βαζκφ ηελ απφιπηε αληίζεζή ηεο 

Γεξκαλίαο, ζηνλ έιεγρν ησλ θεθαιαίσλ. Με ηε ζπλζήθε ηνπ Μάαζηξηρη (άξζξν 63) 

θαηνρπξψζεθε ε απφιπηε ειεπζεξία δηαθίλεζεο ησλ θεθαιαίσλ εληφο ή εθηφο ηεο ΔΔ. Δάλ 

ππήξρε πξφβιεςε λα ππάξρνπλ νη έιεγρνη θεθαιαίσλ πνπ ζα δηαζθάιηδαλ κηα πιήξε 

απνζχλδεζε απφ ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο έμσ απφ ηελ πεξηνρή ηεο Δ. Δ, ην ζχζηεκα 

ζα ήηαλ απνιχησο βηψζηκν. 
16

 Σελ ίδηα ζηηγκή φκσο πνπ επηβάιιεηαη ζηελ Δπξσδψλε κηα 

πεξηνξηζηηθή πνιηηηθή αλάπηπμεο, ζηηο ηξάπεδεο ησλ ρσξψλ-κειψλ ηεο δψλεο ηνπ επξψ 

επηηξέπεηαη λα επηδνζνχλ ζε θεξδνζθνπία. Καζψο νη απνδφζεηο είλαη πςειφηεξεο γηα ηηο 

επελδχζεηο πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη εθηφο ηεο δψλεο ηνπ επξψ, νη ηξάπεδεο ηεο Δπξσδψλεο 

ηνπνζεηήζεθαλ ζε ακθίβνιεο αμίαο ή εμαζθάιηζεο επελδχζεηο ζε θηλεηέο αμίεο. Έηζη, ε 

θξίζε ησλ subprimes, ε νπνία αξρηθά μεθίλεζε σο κηα θαζαξά ακεξηθαληθή θξίζε, 

δηνγθψζεθε θαη έγηλε γξήγνξα κηα κεγάιε νηθνλνκηθή θξίζε ζηελ Δπξσδψλε. Απηή ε 

δηαδηθαζία ηεο κφιπλζεο έρεη επεξεάζεη έληνλα ηελ Δπξσπατθή νηθνλνκία θαζψο νδήγεζε 

ζηε κεηάδνζε ηεο θξίζεο, κέζσ ηεο δέζκεπζεο θεθαιαίσλ αλαγθαίσλ γηα ηε πξνζηαζία 

ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο, ζε ρψξεο πνπ είραλ ήδε έληνλα δηαξζξσηηθά πξνβιήκαηα 

ζηηο νηθνλνκίεο ηνπο. 
17

 ΢ε αληίζεζε ινηπφλ κε ηηο δηαθεξχμεηο ην επξψ δε κπφξεζε λα 

πξνζηαηεχζεη απνηειεζκαηηθά ηελ νηθνλνκία ηεο Δπξψπεο. ΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα, 

θαίλεηαη ηψξα φηη νη έιεγρνη ησλ θεθαιαίσλ θαη ε απαγφξεπζε νξηζκέλσλ ζπλαιιαγψλ ζα 

παξείραλ κηα κνξθή πην απνηειεζκαηηθήο πξνζηαζίαο ηνπιάρηζηνλ γηα ηηο ρψξεο κε 

έληνλεο νηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο. 
18

 

 Σν 2010, ιφγσ ηνπ κεγέζνπο ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο, ην ΓΝΣ αλαγλψξηζε 

επηηέινπο, φηη απηνί νη έιεγρνη γηα ηε δηαθίλεζε βξαρπρξφλησλ θεθαιαίσλ, απηά πνπ 

νλνκάδνληαη "δεζηφ ρξήκα" (hot money) είλαη απαξαίηεηνη θαη πξέπεη λα πεξηιακβάλνληαη 

ζηελ "εξγαιεηνζήθε "ηεο θάζε θπβέξλεζεο. Η πξνζέγγηζε απηή απνηειεί ζεακαηηθή 

                                                           
15 ( European Commission, 2009).  
16 (Κolassa, 2016) 
17 (Evans, 2013) 
18 (Pettinger, 2014) 
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αιιαγή ζηελ νηθνλνκηθή ζεψξεζε πνπ ππήξρε γηα πεξηζζφηεξα απφ 20 ρξφληα ζην ζέκα 

απηφ (Stiglitz, 2010) 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2
ν
 

ΣΟ ΣΡΑΠΔΕΗΚΟ ΢Τ΢ΣΖΜΑ ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ 

2.1 ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ 

 

Απφ ην 2009 είραλ μεθηλήζεη δεηιά-δεηιά λα πςψλνληαη θσλέο γηα ηελ αλάγθε 

ζπγρψλεπζεο ησλ Διιεληθψλ Σξαπεδψλ κεηαμχ ηνπο έηζη ψζηε λα δπλακψζνπλ θάπνηα 

ηξαπεδηθά ζρήκαηα γηα λα κπνξέζνπλ λα επηβηψζνπλ ζε πην δχζθνιεο ζπλζήθεο. Σα 

ρξφληα εθείλα φκσο νη ηξάπεδεο ήηαλ αληαγσληζηηθέο κεηαμχ ηνπο θαη ίζσο ππεξβνιηθά 

επαλαπαπκέλεο ζηε δπλακηθή ησλ ζπγαηξηθψλ ηνπο ζηε γεηηνληθή πεξηνρή γχξσ καο 

(Βαιθάληα-Σνπξθία). Όιεο νη πξνζπάζεηεο επνκέλσο γηα ‘’γάκν’’ κεηαμχ ηνπο (Alpha 

Bank - Eurobank, πξφηαζε Πεηξαηψο γηα ΣΣ-ΑΣΔ, Δζληθή - Alpha Bank) απέβεζαλ 

άθαξπεο.  

Με ηε ζπλέρηζε ηεο θξίζεο θαη ηελ χθεζε ηεο Διιεληθήο νηθνλνκίαο θαη θάησ απφ ηελ 

αζθπθηηθή πίεζε πνπ αζθνχζε ην πξφγξακκα δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο ην ειιεληθφ 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα πξνρψξεζε ζε κία άλεπ πξνεγνπκέλνπ αλαδηάηαμε κε ηελ εμαθάληζε 

θαη ηελ απνξξφθεζε ησλ πεξηζζφηεξσλ ηξαπεδψλ απφ ηέζζεξεηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο πνπ 

απέκεηλαλ χζηεξα απφ κηα ζεηξά αμηνινγήζεσλ πνπ έγηλαλ ψζηε λα πξνζδηνξηζζεί ε 

θεθαιαηαθή ηνπο επάξθεηα. 
19

, ε δπλαηφηεηα δειαδή πνπ έρνπλ γηα λα επηβηψζνπλ ζε 

δχζθνιεο ζπλζήθεο νηθνλνκηθήο θξίζεο. Σν «θνχξεκα» ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ 

απνηέιεζε ηελ αθνξκή, αθνχ νη θεθαιαηαθέο αλάγθεο πνπ πξνέθπςαλ έθαλαλ επηηαθηηθή 

ηελ αλάγθε ζπλεξγαζηψλ.  

Οη ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο πνπ παξέκεηλαλ ήηαλ νη Δζληθή, ε Πεηξαηψο, ε Alpha Bank θαη ε 

Eurobank), ελψ παξέκεηλε θαη σο κφλε αλεμάξηεηε ε Αttica Bank καδί κε θάπνηεο 

ζπλεηαηξηζηηθέο ηνπηθήο εκβέιεηαο. 
20

  

Οη ζπζηεκηθέο απηέο ηξάπεδεο ρξεηάδνληαλ ρξήκαηα ηα νπνία έπξεπε λα βξνπλ είηε κε 

αλαθεθαιαηνπνίεζε ηνπο είηε κε ηελ είζνδν ηνπο ζην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθνχ 

θηλδχλνπ γηα λα ηνπο δψζεη εθείλν ηα ρξήκαηα ψζηε λα απμεζνχλ ηα θεθάιαηα ηνπο. Οη 

ηξάπεδεο πνπ δελ θαηφξζσζαλ λα πεξάζνπλ ηα ηεζη αμηνιφγεζεο έζπαζαλ ζε κηα ‘’θαιή’’ 

                                                           
19 ε πξώηε αμηνιόγεζε γηα ηε θεθαιαηαθή επάξθεηα ηωλ ηξαπεδώλ (stress tests) έγηλε ζηηο αξρέο 
ηνπ 2014 
20 (Λεωηζάθνο, 2012) 
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ηξάπεδα πνπ απνξξνθήζεθε απφ θάπνηα ζπζηεκηθή θαη ζε κηα ‘’θαθή’’ ηξάπεδα ηεο 

νπνίαο ην ρξεκαηνδνηηθφ θελφ θάιπςε ην Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο 

(ΣΥ΢).  

΢χκθσλα κε ηνλ νίθν αμηνιφγεζεο Fitch Ratings (2016),‘’νη ηέζζεξηο ζπζηεκηθέο 

ηξάπεδεο αλαθεθαιαηνπνηήζεθαλ γηα ηξίηε θνξά ην 4
ν
 ηξίκελν ηνπ 2015 θαη απηή ε 

αλαθεθαιαηνπνίεζε ηνπο επέηξεςε λα βειηηψζνπλ ηνλ δείθηε θάιπςεο ησλ απνζεκαηηθψλ 

ηνπο γηα ηα πξνβιεκαηηθά δάλεηα θαη λα εληζρχζνπλ ηελ θεθαιαηνπνίεζε ηνπο. Σελ ίδηα 

ζηηγκή, ε ξεπζηφηεηα ηνπο έρεη βειηησζεί ιφγσ ησλ θεθαιαηαθψλ ειέγρσλ, ηε βειηησκέλε 

εθηίκεζε φζνλ αθνξά ηνλ θίλδπλν εμφδνπ ηεο Διιάδαο απφ ηελ Δπξσδψλε θαη ηα ξεπζηά 

πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ έιαβαλ κε ηελ αλαθεθαιαηνπνίεζε’’. Δμαθνινπζεί φκσο λα 

ππάξρεη ν θφβνο φηη ζε πεξίπησζε πνπ αξζνχλ ηψξα νη θεθαιαηαθνί έιεγρνη, νη ηέζζεξηο 

ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο ζα ρξενθνπήζνπλ θαη γηα ην ιφγν απηφ ν νίθνο ηηο αμηνινγεί κε 

ρακειή ηηκή ζην ‘f’ σο πξνο ηνλ δείθηε βησζηκφηεηαο (Viability Ratings ).  

 

2.2  Ζ ΜΔΗΧ΢Ζ ΣΟΤ ΠΡΟ΢ΧΠΗΚΟΤ ΚΑΗ ΣΧΝ ΣΡΑΠΔΕΗΚΧΝ 

ΚΑΣΑ΢ΣΖΜΑΣΧΝ 

 

Η νηθνλνκηθή θξίζε πνπ ζπλερίδεηαη ζε ζπλδπαζκφ κε ην πεξηνξηζκφ ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ζπλαιιαγψλ πνπ δηελεξγνχληαη αλακέλεηαη λα νδεγήζνπλ ζε 

πεξαηηέξσ ζπξξίθλσζε ηα ππάξρνληα ζήκεξα ηξαπεδηθά δίθηπα. Οη ηξάπεδεο ζήκεξα 

έρνπλ πεξηνξηζκέλα έζνδα απφ ηφθνπο, εγγπεηηθέο, θαη εκπνξηθέο θαη ρξεκαηηζηεξηαθέο 

ζπλαιιαγέο ελψ κφλν ηα POS θαη ην πιαζηηθφ ρξήκα ζπλεηζθέξνπλ ζεκαληηθά. Με ην 

ΑΔΠ λα κεηψλεηαη ζηα επηά ρξφληα ηεο θξίζεο θαηά 25% είλαη πξνθαλέο φηη 

δξαζηεξηφηεηεο θαη δίθηπα πνπ είραλ δεκηνπξγεζεί ζηα ρξφληα ηεο επκάξεηαο δελ κπνξνχλ 

πιένλ λα δηαηεξεζνχλ.  
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 Σσήμα 2. 1 η διάπθπωζη ηος ηπαπεζικού δικηύος ηη ηελεςηαία 10εηία (Καθημεπινή 

02. 08. 2016) 

Πηγή : εθημεπίδα ‘’Καθημεπινή’’ 02 Αςγούζηος 2016  

΢ην ζρήκα πνπ δεκνζηεχεηαη θαίλεηαη ε θζίλνπζα πνξεία ηνπ ηξαπεδηθνχ θιάδνπ κέζα 

ζηε ηειεπηαία 10εηία θαη νη κεηαβνιέο πνπ ππήξμαλ απφ ηελ έλαξμε ηεο ηξαπεδηθήο 

θξίζεο.  

Όιεο νη ηξάπεδεο ζήκεξα πξνζπαζνχλ λα κεηψζνπλ ην πξνζσπηθφ ηνπο πξνζιακβάλνληαο 

ιηγφηεξνπο εξγαδφκελνπο απφ φζνπο απνρσξνχλ, ελψ παξάιιεια θάπνηεο απφ απηέο 

έηξεμαλ θαη νινθιήξσζαλ έλα πξφγξακκα εζεινπζίαο εμφδνπ. Η αλάγθε γηα ηε κείσζε 

ηνπ πξνζσπηθνχ θαίλεηαη θαη απφ ηα κεγέζε ηνπ πίλαθα. Παξαηεξνχκε φηη ζήκεξα ν 

κέζνο αξηζκφο εξγαδνκέλσλ αλά ηξαπεδηθφ θαηάζηεκα είλαη γχξσ ζηα 18 άηνκα φηαλ πξηλ 

ηε θξίζε κε πεξηζζφηεξν φγθν εξγαζηψλ θαη κεγαιχηεξε πνηθηιία ζπλαιιαγψλ θαη 

ηξαπεδηθψλ πξντφλησλ ν αξηζκφο απηφο ήηαλ γχξσ ζηα 16 άηνκα (εθεκεξίδα ε 

Καζεκεξηλή, 2016).  

 

2.3 ΟΗ ΚΑΣΑΘΔ΢ΔΗ΢ ΢ΣΗ΢ ΣΡΑΠΔΕΔ΢ 

 

Oη θαηαζέζεηο ζηηο ηξάπεδεο βξίζθνληαη ζε νξηαθφ ζεκείν θαη θάζε αλαζηάησζε πνπ 

πξνθαιείηαη δεκηνπξγεί θφβνπο πνπ έρνπλ σο ζπλέπεηα ηελ απφζπξζε ρξεκάησλ απφ ηηο 

ηξάπεδεο. Δίλαη ραξαθηεξηζηηθφ φηη ε αβεβαηφηεηα γηα ην θιείζηκν ηεο 2
εο

 αμηνιφγεζεο 
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νδήγεζε ζε πηψζε ησλ θαηαζέζεσλ 3,421 δηο επξψ ηνλ Γεθέκβξην θαη ζπλνιηθά γηα ην 

2016 ζε κείσζε ησλ θαηαζέζεσλ θαηά ζρεδφλ 2 δηο. επξψ (1,994 δηο. επξψ) 
21

. Αλάινγε 

ήηαλ ε θαηάζηαζε θαη ην 2015 φπνπ ε αβεβαηφηεηα απφ ηε πνιηηηθή θαηάζηαζε 

δεκηνχξγεζε κηα εθξνή θαηαζέζεσλ 20 δηο κέζα ζε 5 κήλεο  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Σσήμα 2. 2 η εξέλιξη ηων ηπαπεζικών καηαθέζεων ζςνολικά (πεπίοδορ 2001-2015) πεγή 

: πεξηνδηθό Le Figaro, 2015  

Σν αλσηέξσ γξάθεκα παξνπζηάδεη ηελ εμέιημε ησλ θαηαζέζεσλ ζηα Διιεληθά πηζησηηθά 

ηδξχκαηα ππνινγηζκέλε ζε δηζ. επξψ απφ ηνλ Ιαλνπάξην ηνπ 2001 κέρξη ηνλ Μάην ηνπ 

2015. 
22

 Παξαηεξνχκε φηη γηα ηα πξψηα 8 ρξφληα νη θαηαζέζεηο απμάλνληαλ ζηαζεξά 

έρνληαο έλα εηήζην ζηαζεξφ ξπζκφ αχμεζεο ηεο ηάμεο ηνπ 8,5%. Η ''ειεχζεξε πηψζε'' ησλ 

θαηαζέζεσλ μεθίλεζε ζηηο αξρέο ηνπ 2010, κεηά ηελ αξρή ηεο ''θξίζεο'' ηνπ ειιεληθνχ 

δεκνζίνπ ρξένπο θαη έρεη θζάζεη ζηα κέζα ηνπ 2016, ζην ρακειφηεξν ζεκείν ηεο 15εηίαο, 

κφιηο 122,74 δηζ. επξψ. Οη ιφγνη ηεο ξαγδαίαο κείσζεο ησλ θαηαζέζεσλ ήηαλ πνιινί θαη 

δηάθνξνη. 
23

 Μηα αηηία ήηαλ ν θφβνο ησλ θαηαζεηψλ γηα ην ελδερφκελν ρξενθνπίαο, κηα 

άιιε αηηία ε εμαγσγή ησλ ρξεκάησλ ζην εμσηεξηθφ γηα λα δηαηεξεζεί ε αμία ηνπο θαη λα 

ρξεζηκνπνηεζνχλ αξγφηεξα γηα επελδχζεηο ζε πεξίπησζε πνπ γπξίζεη ε ρψξα ζηε δξαρκή. 

Γελ πξέπεη λα παξαγλσξίδνπκε φκσο θαη ηε θάιπςε, κε ηα ρξήκαηα απηά, θαζεκεξηλψλ 

αλαγθψλ πνπ δεκηνπξγήζεθαλ ιφγσ αθξηβψο ηεο χθεζεο (θφξνη, δάλεηα, βηνπνξηζηηθέο 

αλάγθεο ιφγσ αλεξγίαο). Πξφθεηηαη γηα ην ‘’ιίπνο’’ πνπ ππήξρε αθφκε ζηελ Διιεληθή 

                                                           
21

 Εφημερίδα Documento, 27. 01. 2017 
22 (Le Figaro, 2015) 
23 Μέλλιος και Παππά, πτστιακή εργασία ΤΕΙ Ηπείροσ 2015 
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νηθνλνκία θαη ζηαδηαθά ‘’θαίγεηαη’’. Δίλαη πξνηηκφηεξν λα κε ζθεπηφκαζηε ηηο ζπλέπεηεο 

γηα ηελ νηθνλνκία φηαλ πιένλ ην ιίπνο απηφ θαεί. Σα Capital Comtrols ιεηηνπξγνχλ ζηε 

πεξίπησζε απηή ζαλ θξάθηεο ζην θχκα θπγήο θεθαιαίσλ.  

΢ην επφκελν ζρήκα παξίζηαηαη ε εμέιημε ησλ θαηαζέζεσλ ρξφλν κε ην ρξφλν γηα ην 

ζχλνιν ησλ θαηαζέζεσλ θαη γηα ηηο επηκέξνπο θαηαζέζεηο ηδησηψλ θαη επηρεηξήζεσλ.  

     

 

              

          Σσήμα 2. 3  οι καηαθέζειρ για ηιρ επιμέποςρ καηηγοπίερ καηαθεηών 

Όπσο παξαηεξνχκε ζην γξάθεκα, απφ ηηο αξρέο ηνπ 2010 θαη ζηηο δχν θαηεγνξίεο νη 

θαηαζέζεηο έρνπλ κεησζεί θαηά 50% θαη αλέξρνληαη ζήκεξα ζην 67% ηνπ ΑΔΠ απφ 96% 

ηνπ ΑΔΠ πνπ έθζαλαλ ην 2009.  

Ο δείθηεο LTD δαλείσλ πξνο θαηαζέζεηο (Loans to Deposits) είλαη έλαο 

πνιπρξεζηκνπνηεκέλνο δείθηεο γηα ηελ εθηίκεζε ηεο ξεπζηφηεηαο κηαο ηξάπεδαο θαη 

ππνινγίδεηαη σο πνζνζηφ % δηαηξψληαο ην ζχλνιν ησλ δαλείσλ ηεο ηξάπεδαο πξνο ην 

ζχλνιν ησλ θαηαζέζεσλ ηεο. Αλ ν δείθηεο είλαη πνιχ πςειφο, απηφ ζεκαίλεη φηη ε 

ηξάπεδα κπνξεί λα κελ έρεη αξθεηή ξεπζηφηεηα γηα λα θαιχςεη φιεο ηηο ηπρφλ 

απξφβιεπηεο απαηηήζεηο πνπ κπνξεί λα παξνπζηαζζνχλ, θαη αληηζηξφθσο, αλ ν δείθηεο 

είλαη πνιχ ρακειφο, ε ηξάπεδα ράλεη ηελ επθαηξία λα θεξδίζεη φζα ζα κπνξνχζε. ΢ε κηα 
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νηθνλνκία πνπ ιεηηνπξγεί θαλνληθά ν δείθηεο απηφο βξίζθεηαη ζηε δψλε 80-90% (Tailard, 

2012).  

Η απνηακίεπζε παξαθνινπζεί απφ θνληά ηελ εμέιημε ηεο νηθνλνκίαο. ΢ε κηα θάζε 

αλάπηπμεο θαη ρακειψλ επηηνθίσλ ππάξρεη δαλεηζκφο απφ ηνλ θφζκν γηα ηε δεκηνπξγία 

πινχηνπ. Οη άλζξσπνη δαλείδνληαη γηα λα απνθηήζνπλ ζπίηηα θαη άιια πιηθά αγαζά θαη λα 

ρξεκαηνδνηήζνπλ ηε θαηαλάισζε ηνπο. ΢ηε ζπλέρεηα μεθηλάλε πάιη λα απνηακηεχνπλ 

πξνζπαζψληαο λα κεηψζνπλ ηνλ βαζκφ κφριεπζεο ηνπο θαη ν δείθηεο αξρίδεη πάιη λα 

κεηψλεηαη. Γηα παξάδεηγκα, ην 2008, ν δείθηεο LTD γηα ηηο εκπνξηθέο ηξάπεδεο ζηηο ΗΠΑ 

ήηαλ 100%, αιιά κεηά απφ κηα πεξίνδν ρακειψλ επηηνθίσλ θαη κεηά ηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκηθή θξίζε, κεηψζεθε θζάλνληαο ην 2015 ζην 77%.  

Η δηαηήξεζε ησλ C. C. απφ ηε κηα πιεπξά αλαθφπηεη ηελ απφζπξζε θεθαιαίσλ 

δηεπθνιχλνληαο ηηο ηξάπεδεο λα ιεηηνπξγνχλ ρσξίο ην θφβν ηεο εκθάληζεο καδηθψλ 

ξεπζηνπνηήζεσλ, αιιά απφ ηελ άιιε, ςπρνινγηθά, δελ δηεπθνιχλνπλ ηνλ θφζκν λα ηηο 

εκπηζηεπηεί πάιη θαη λα επηζηξέςνπλ κέξνο ησλ ρξεκάησλ πνπ θξαηνχλ εθηφο ηνπ 

εγρψξηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο. Υσξίο ην ρξήκα απφ ηηο θαηαζέζεηο ησλ λνηθνθπξηψλ 

γηα λα θηλεζεί κπξνζηά, ε νηθνλνκία παξακέλεη αλαηκηθή θαη δελ πξνσζείηαη ε 

αλάπηπμε θαη ε ρψξα παξακέλεη ζε πθεζηαθή θαηάζηαζε.  

Παξάιιεια, ε αχμεζε ησλ θαηαζέζεσλ ζα βνεζήζεη ηηο ηξάπεδεο λα κεηψζνπλ ηελ 

εμάξηεζε ηνπο απφ ηνλ αθξηβφ ELA θάηη πνπ ζεκαίλεη φηη ην θφζηνο ρξεκαηνδφηεζεο 

ησλ ηξαπεδψλ ζα κεησζεί θαηά ηνπιάρηζηνλ 60 κνλάδεο βάζεο. Απηφ ζα βειηηψζεη ηα 

επηηνθηαθά πεξηζψξηα θαη ηελ θεξδνθνξία ησλ ηξαπεδψλ θαη ελ ηέιεη ζα ζηεξίμεη ηελ 

ηζρχ ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο έηζη ψζηε απηφ λα απνθηήζεη μαλά ηελ εκπηζηνζχλε 

ηνπ θφζκνπ.  

΢ήκεξα, ε βειηίσζε πνπ παξαηεξείηαη, αλ ππάξρεη, είλαη νξηαθή θαη ε θαηάζηαζε ζην 

κέησπν ηεο ξεπζηφηεηαο παξακέλεη ηξαγηθή, κε ηηο θαηαζέζεηο λα βξίζθνληαη ζην 

ρακειφηεξν επίπεδν ησλ ηειεπηαίσλ 15 εηψλ. Σνπο ηειεπηαίνπο ηέζζεξεηο κήλεο ηνπ 2016 

2.4  ΣΑ ΓΑΝΔΗΑ ΢Δ ΚΑΘΤ΢ΣΔΡΖ΢Ζ 

 

Έλα έθδειν ραξαθηεξηζηηθφ ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο ζηελ Διιάδα είλαη ε αχμεζε ηνπ 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ησλ ηξαπεδηθψλ ρνξεγήζεσλ. Ο πηζησηηθφο θίλδπλνο είλαη ν 

θίλδπλνο απψιεηαο πηζηψζεσλ ιφγσ ελδερφκελεο αδπλακίαο ή απξνζπκίαο ηνπ απνδέθηε 
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λα εθπιεξψζεη ηηο ζπκβαηηθέο ηνπ ππνρξεψζεηο κε ζπλέπεηα ηελ απψιεηα θεθαιαίσλ απφ 

ηνλ πηζησηή (βιέπε ηξάπεδεο).  

Η ζεκαληηθή επηδείλσζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ 

λνηθνθπξηψλ, θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θξίζεο ζηελ Διιάδα, φπσο ήηαλ αλακελφκελν, 

ζπλνδεχηεθε απφ ζεκαληηθή άλνδν ηνπ ιφγνπ ησλ δαλείσλ, θπξίσο ησλ θαηαλαισηηθψλ, 

ζε θαζπζηέξεζε πξνο ην ζχλνιν ησλ δαλείσλ.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ΢ρήκα 2. 4 ε εμέιημε ηωλ κε εμππεξεηνύκελωλ δαλείωλ ηε πεξίνδν 2007-2015  

(πεγή: Σξάπεδα ηεο Διιάδνο 29. 02. 2016) 

Σν Σακείν Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο αλαθνίλσζε φηη ηελ 31ε Γεθεκβξίνπ 2015 

ην χςνο ησλ πάζεο θχζεσο κε εμππεξεηνχκελσλ αλνηγκάησλ ησλ 4 ζπζηεκηθψλ ηξαπεδψλ 

θαηά ηελ 31ε Γεθεκβξίνπ 2015 άγγημε ηα 103 δηζ. επξψ θαη αλ πξνζηεζνχλ θαη ηα 0,2 δηζ. 

επξψ ηεο κε ζπζηεκηθήο Σξάπεδαο Αηηηθήο ηφηε θζάλεη ην 50,5% ηνπ ζπλφινπ ησλ 

ρνξεγήζεσλ πνπ γηα ηελ ίδηα πεξίνδν αλέξρνληαη ζε 203,7 δηζ. επξψ. Απφ απηά ηα κε 

εμππεξεηνχκελα αλνίγκαηα ην 70% πνπ αληηζηνηρεί επνκέλσο ζε έλα πνζνζηφ επί ηνπ 

ζπλφινπ 35,5 % είλαη «θφθθηλα δάλεηα». Σν κέγεζνο απηφ είλαη ην δεχηεξν πςειφηεξν 

ζηελ Δπξσδψλε κε πξψην ην αληίζηνηρν ζηε Κχπξν φπνπ ην % ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ 

δαλείσλ θζάλεη ην 40%. 
24

 

Έλα δάλεην ραξαθηεξίδεηαη σο κε εμππεξεηνχκελν (non performing loan ή NPL) ή 

«θφθθηλν δάλεην» φηαλ γηα ηε θαηαβνιή ησλ ηφθσλ έρεη παξέιζεη δηάζηεκα άλσ ησλ 

                                                           
24 (Mεηξάθνο, 2016) 
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ελελήληα εκεξψλ. ΢ηα ζηεγαζηηθά θαη επηρεηξεκαηηθά δάλεηα, σζηφζν, έλα δάλεην γηα λα 

ζεσξεζεί κε εμππεξεηνχκελν πξέπεη λα κελ πιεξψλεηαη γηα πάλσ απφ 180 εκέξεο. 
25

 

Σν ζπλνιηθφ χςνο ησλ δαλείσλ πνπ δελ εμππεξεηνχληαη, ζχκθσλα κε ηνπο νξηζκνχο, 

αλέξρεηαη γηα ηηο ρψξεο– κέιε ηεο Δπξσδψλεο ζε 900 δηζ. επξψ θαη απφ απηά ηα 103 δηζ. 

επξψ είλαη κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα απφ Διιεληθέο ηξάπεδεο. Σα Διιεληθά «θφθθηλα 

δάλεηα» απνηεινχλ ην 11% ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ ηεο Δπξσδψλεο, παξά ην 

γεγνλφο φηη ε εγρψξηα νηθνλνκία απνηειεί κφιηο ην 1,5% ηεο νηθνλνκίαο ηεο Δπξσδψλεο 

θαη ην κέγεζνο ησλ Διιεληθψλ ηξαπεδψλ είλαη πνιχ κηθξφ ζπγθξηηηθά κε ηα κεγέζε ησλ 

άιισλ ηξαπεδψλ ηεο Δπξψπεο (έθζεζε ΣηΔ, 2016).  

Σα «θφθθηλα δάλεηα» έρνπλ εθηηλαρζεί ηε ηειεπηαία πεξίνδν θαη ε ‘’έθξεμε’’ έγηλε ζε 

φιεο ηηο θαηεγνξίεο ησλ δαλείσλ (ζχλνιν, ζηεγαζηηθά, θαηαλαισηηθά, επαγγεικαηηθά) κε 

δηαθνξεηηθνχο βέβαηα απμεηηθνχο ξπζκνχο ζε θάζε θαηεγνξία  

      

              

 ΢ρήκα 2. 5 ε εμέιημε ηωλ δηαθόξωλ θαηεγνξηώλ κε εμππεξεηνύκελωλ δαλείωλ γηα ηε 

πεξίνδν 2008-2015 

΢ε φιεο ηηο εθζέζεηο ηνπ ην ΓΝΣ επηζεκαίλεη φηη ην πξφβιεκα ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ 

δαλείσλ είλαη έλα απφ ηα πην βαζηθά πξνβιήκαηα ζηα ζεκέιηα ησλ νηθνλνκηψλ ρσξψλ κε 

πςειφ πνζνζηφ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ, φπσο είλαη ε Διιάδα. Γηα ηελ ΔΚΣ ε 

                                                           
25 (Χαξαιάκπνπο, 2015) 
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κείσζε ηνπ πνζνζηνχ ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ ηα νπνία εκπνδίδνπλ ηε 

δπλαηφηεηα πηζησηηθήο επέθηαζεο απνηειεί ηε πξψηε πξνηεξαηφηεηα γηα ηε δηεηία 2016-

17 (ΔΚΣ, 2016).  

Η απφθαζε ηεο θάζε ηξάπεδαο γηα ην πφηε ζα δηαγξάςεη έλα κε εμππεξεηνχκελν δάλεην 

ελαπφθεηηαη νπζηαζηηθά ζηηο επηινγέο γηα δηαγξαθέο πνπ έρεη θάζε ηξάπεδα, επηινγέο πνπ 

θαζνξίδνληαη αλάινγα κε ηηο εμαζθαιίζεηο πνπ έρεη γηα ηα δάλεηά ηεο.  

Οη δηαγξαθέο γίλνληαη θαηά ηε ζηηγκή πνπ απνθαζίδεηαη φηη ην πεξηνπζηαθφ ζηνηρείν δελ 

είλαη πιένλ αλαθηήζηκν, ή ε πξνζπάζεηα αλάθηεζεο απηνχ ζεσξείηαη νηθνλνκηθά 

αζχκθνξε ή ην πνζφ ηεο αλάθηεζεο ηνπ ζηνηρείνπ ζεσξείηαη κε ζεκαληηθφ. 
26

  

΢πλήζσο γηα ηα θαηαλαισηηθά δάλεηα ηίζεηαη ην φξην ησλ 360 εκεξψλ, ελψ ηα ζηεγαζηηθά 

δάλεηα δελ κπνξνχλ λα δηαγξαθνχλ κέρξηο φηνπ νινθιεξσζεί ε δηθαζηηθή δηαδηθαζία κε 

ηνλ πιεηζηεξηαζκφ ηνπ αθηλήηνπ θάηη πνπ κέρξη ζήκεξα απνθεχγεηαη λα γίλεη. Σα 

επηρεηξεκαηηθά δάλεηα δέρνληαη ζπλερψο αλαδηαξζξψζεηο πξνθεηκέλνπ λα κελ θαηαιήμνπλ 

ζε δηαγξαθή.  

Πξηλ απνθαζηζζεί ε δηαγξαθή ηνπ δαλείνπ νη ηξάπεδεο, φπσο πξνβιέπεηαη απφ ηε 

ζχκβαζε,ην θαηαγγέιινπλ κε απνηέιεζκα λα είλαη πιένλ απαηηεηφ ην ζχλνιν ηνπ 

δαλείνπ. ΢ήκεξα ηα κηζά πεξίπνπ απφ ηα κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα έρνπλ θαηαγγειζεί 

αιιά γηα ην 60% απφ απηά (ην 23% πεξίπνπ ησλ δαλεηαθψλ ππνινίπσλ) ε ππφζεζε 

βξίζθεηαη αθφκε ζην ζηάδην ησλ δηαδηθαζηψλ.  

Καζψο ζπλερίδεηαη ε χθεζε ζηελ Διιεληθή νηθνλνκία ην πνζνζηφ ησλ κε 

εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ ζα ζπλερίζεη λα απμάλεηαη θαη νη ηξάπεδεο ζα είλαη 

αλαγθαζκέλεο λα δηαγξάθνπλ πνιιά απφ απηά κέζσ ηεο αχμεζεο ησλ πξνβιέςεσλ πνπ 

ζρεκαηίδνπλ γηα επηζθάιεηεο. Η αχμεζε ησλ πξνβιέςεσλ ζε επνρέο ιεηηνπξγίαο ησλ 

ηξαπεδψλ ζε αλαηκηθφ νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ, ρσξίο δειαδή αξθεηά θέξδε, δεκηνπξγεί 

δεκηέο ζηνλ ηζνινγηζκφ ησλ ηξαπεδψλ θαη κείσζε ηεο επάξθεηαο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ 

ηνπο.  

Οη πξνβιέςεηο πνπ γίλνληαη γηα ηε θάιπςε ησλ επηζθαιεηψλ δελ είλαη απζαίξεηεο. 

΢πλήζσο ην χςνο ησλ ζπζζσξεπκέλσλ πξνβιέςεσλ αθνινπζεί πάληνηε ηελ εμέιημε ηνπ 

δείθηε ησλ ‘’θαζαξψλ θαζπζηεξήζεσλ’’ πξνο ην ζχλνιν ησλ επνπηηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ 

ησλ ηξαπεδψλ. Ο δείθηεο ησλ «θαζαξψλ θαζπζηεξήζεσλ» είλαη ε δηαθνξά ηνπ ιφγνπ ησλ 

δαλείσλ ζε θαζπζηέξεζε κείνλ ηηο ζπζζσξεπκέλεο πξνβιέςεηο γηα ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν 

                                                           
26 (Μαιιηάξα, 2011).  
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πξνο ην ζχλνιν ησλ επνπηηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ησλ ηξαπεδψλ. Δλδεηθηηθά, γηα ην 2015 νη 

4 ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο ζρεκάηηζαλ πξνβιέςεηο χςνπο 12,5 δηζ. επξψ θζάλνληαο 

ζσξεπηηθά ζε έλα δείθηε θάιπςεο ησλ επηζθαιψλ δαλείσλ ηνπο ηεο ηάμεο ηνπ 65%. 

Δλδεηθηηθά αλαθέξεηαη φηη ν δείθηεο απηφο ήηαλ 16,8% ην 2007 θαη είρε θζάζεη ήδε ην 

2010 ζην 47,8%. Ο δείθηεο απηφο αθνινπζεί πάληνηε ηελ εμέιημε ηνπ δείθηε ησλ 

‘’θαζαξψλ θαζπζηεξήζεσλ’’ πξνο ην ζχλνιν ησλ επνπηηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ησλ 

ηξαπεδψλ. 
27

  

Η Σξάπεδα ηεο Διιάδνο ζέηεη σο απαξαίηεην θεληξηθφ ζηφρν, γηα ηε ζηαζεξνπνίεζε ηεο 

νηθνλνκίαο, ηε κείσζε ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ θαηά 30% κέρξη ην ηέινο ηνπ 

2018, λα θζάζνπλ δειαδή ην 25 % ηνπ ζπλφινπ ησλ δαλείσλ ή ζε αμία θαηά 20 δηζ. επξψ.  

Με ηα ζεκεξηλά δεδνκέλα νη ηξάπεδεο ζα πξέπεη λα κεηψλνπλ θαηά πεξίπνπ 6,5 δηζ. επξψ 

εηεζίσο ηνλ φγθν ησλ «θφθθηλσλ» δαλείσλ. Αλ θαη φια ηα ζελάξηα είλαη δπλαηά εθφζνλ 

αθφκε δελ γλσξίδνπκε ηηο εμειίμεηο ζην ηνκέα ηεο νηθνλνκίαο θαη ηνλ ξπζκφ πηζησηηθήο 

επέθηαζεο ην εγρείξεκα απηφ δείρλεη λα θηλείηαη ζηα φξηα ηνπ εθηθηνχ. Αληίζεηα, ην 2015 

ην πνζφλ ησλ θφθθηλσλ δαλείσλ έθζαζε ηα 12,5 δηζ. επξψ. 
28

  

 Αθφκε πην καθξηλφο ζηφρνο είλαη ζε κηα πεξίνδν 7εηίαο ε κείσζε ησλ «θφθθηλσλ 

δαλείσλ» λα ζπλερηζζεί ψζηε λα θζάζεη ην 10% πεξίπνπ πνπ είλαη θαη ν κέζνο φξνο ζηηο 

ρψξεο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο. Γηα λα γίλεη απηφ, ηα κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα ζα 

πξέπεη λα κεησζνχλ θαηά πεξίπνπ 50 δηζ. επξψ απφ ηα ζεκεξηλά επίπεδα. Δλδεηθηηθά λα 

αλαθέξνπκε φηη ζε κηα νηθνλνκία πνπ έρεη θαλνληθή πνξεία, ην πνζνζηφ ησλ κε 

εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ δελ πξέπεη λα μεπεξλάεη ην 5%.  

΢χκθσλα κε ηξαπεδηθέο πεγέο, ε αληηκεηψπηζε ησλ κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ 

απνηειεί ίζσο ηε κεγαιχηεξε θαη ηε πην επείγνπζα πξφθιεζε πνπ ζα πξέπεη λα 

αληηκεησπίζνπλ ηα επφκελα ρξφληα νη ηξάπεδεο. Ωζηφζν, θαζνξηζηηθφ ζεκείν είλαη νη 

ζρεηηθέο λνκνζεηηθέο πξσηνβνπιίεο ηεο θπβέξλεζεο ζην ηνκέα ηνπ πησρεπηηθνχ δηθαίνπ, 

ε δπλαηφηεηα πψιεζεο κε εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ ζε εμεηδηθεπκέλεο εηαηξείεο ζε 

φξνπο νηθνλνκηθά ζπκθέξνληεο θαη φρη ζε ηηκέο ηεο ηάμεο ηνπ 10 ζεληο ην θάζε επξψ 

δαλείνπ θαη ην πην βαζηθφ λα δηαθαλεί ν πάηνο ηνπ βαξειηνχ γηα ηε θξίζε, θάηη πνπ αθφκε 

δελ έρεη γίλεη νξαηφ. Σίπνηα απφ φια απηά δελ έρεη θαλ δξνκνινγεζεί κέρξη ζήκεξα 

                                                           
27 (Μαιιηάξα, 2016) 
28 (Μαιιηάξα,2016) 
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΢χκθσλα κε ηνπο ηξαπεδηθνχο θχθινπο ην χςνο ησλ πξνβιεκαηηθψλ δαλείσλ βξίζθεηαη 

ζήκεξα θνληά ζηα 68-70 εθαη. επξψ. Καζψο, ζχκθσλα κε εθηηκήζεηο ηεο ΣηΔ, πεξίπνπ ην 

20% απφ ηα 70δηζ. επξψ ησλ «θφθθηλσλ» δαλείσλ δείρλεη λα αθνξά «ζηξαηεγηθνχο 

θαθνπιεξσηέο», δειαδή δαλεηνιήπηεο πνπ ελψ είλαη ζε ζέζε λα απνπιεξψζνπλ ηηο 

ππνρξεψζεηο ηνπο δελ ην θάλνπλ εθκεηαιιεπφκελνη ηελ θξίζε θαη ην ρανηηθφ λνκνζεηηθφ 

ζχζηεκα, ε είζπξαμε ηνπο, πνπ ζεσξεηηθά κνηάδεη λα είλαη πην εχθνιε, κπαίλεη ζε άκεζε 

πξνηεξαηφηεηα. 
29

 Απφ ηελ άιιε πιεπξά, φκσο, δελ πξέπεη λα καο δηαθεχγεη φηη ηα 

θφθθηλα δάλεηα είλαη θαη κηα εθεδξεία γηα ηηο ηξάπεδεο, δηφηη ζην κέιινλ ζα απνθέξνπλ 

έζνδα, είηε νη ηξάπεδεο αθνινπζήζνπλ κηα απνηειεζκαηηθή πνιηηηθή αλαδηάξζξσζήο ηνπο 

κε ξπζκίζεηο πνπ ζα δψζνπλ ηελ επθαηξία ζηνπο δαλεηνιήπηεο λα ηα εμνθιήζνπλ 

ζηαδηαθά, είηε πξνρσξψληαο ζε επηζεηηθή δηαρείξηζε, κε θαηαζρέζεηο θαη 

πιεηζηεξηαζκνχο.  

Πξαγκαηηθά, απφ ην ζχλνιν ησλ δαλείσλ (230 δηζ. επξψ), ηα 108 δηζ. επξψ, δειαδή 

πεξίπνπ ηα κηζά, είλαη δάλεηα λνηθνθπξηψλ, θαη απφ απηά ην 70% είλαη ζηεγαζηηθά δάλεηα 

δειαδή δάλεηα κε εγγχεζε αθίλεηα. Τπάξρεη δειαδή ζρεδφλ ε ζηγνπξηά φηη απφ απηά ηα 

70 δηζ. επξψ έλα κεγάιν θνκκάηη ζα εηζπξαρζεί έζησ θαη αλ ρακειψζνπλ ελ ησ κεηαμχ νη 

αληηθεηκεληθέο αμίεο.  

Αληίζεηα, ηα επηρεηξεκαηηθά δάλεηα μεπεξλνχλ ηα 115 δηζ. επξψ θαη ζηελ πιεηνλφηεηά 

ηνπο, είηε δελ έρνπλ εγγπήζεηο είηε νη εγγπήζεηο απηέο, ζχκθσλα κε αμηνινγήζεηο 

ηξαπεδηθψλ ζηειερψλ, σο ηξέρνπζεο αμίεο δελ αληηπξνζσπεχνπλ νχηε ην 25% ηεο 

νλνκαζηηθήο ηνπο αμίαο. Σν θνκκάηη απηφ ησλ δαλείσλ, πνπ ζπλήζσο δφζεθαλ κε 

δηαβιεηέο ή αθφκε θαη ρσξίο θαζφινπ δηαδηθαζίεο, πξέπεη λα εθρσξεζεί ζε πην 

απνηειεζκαηηθνχο δηαρεηξηζηέο ψζηε λα κε ιεηηνπξγεί σο βαξίδη ζηε πξαγκαηηθή 

νηθνλνκία θαζψο θάπνηεο θνξέο αθνξά θαη δπλακηθέο επηρεηξήζεηο πνπ έρνπλ πξαγκαηηθέο 

δπλαηφηεηεο. 
30

  

 

 

 

                                                           
29 (Παπαδνγηάλλεο Γ, 2016).  

30 (Παπαγεωξγίνπ,2015) 
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2.5  Ζ ΥΡΖΜΑΣΟΓΟΣΖ΢Ζ ΑΠΟ ΣΖΝ ΔΚΣ 

 

Με κεησκέλεο ηηο θαηαζέζεηο απφ ηα λνηθνθπξηά θαη ηηο επηρεηξήζεηο, κε ηελ χθεζε λα 

ζπλερίδεηαη θαη επνκέλσο ηα «θφθθηλα δάλεηα» λα απμάλνπλ αληί λα ειαηηψλνληαη, ε 

εμάξηεζε ησλ ηξαπεδψλ απφ ηε ρξεκαηνδφηεζε ηεο ΔΚΣ θιηκαθψλεηαη. Γελ είλαη ηπραίν 

φηη φιεο νη ηξάπεδεο αλαδεηνχλ λα πξνρσξήζνπλ ζε απνεπέλδπζε απφ ηηο επελδχζεηο πνπ 

έρνπλ ζηηο έμσ ρψξεο ειπίδνληαο ζε κεξηθή αλαπιήξσζε ηεο ξεπζηφηεηαο πνπ 

αλαδεηείηαη.  

Η Διιάδα είλαη ε κνλαδηθή ρψξα ζηελ Δπξσδψλε πνπ αθνινπζεί ηελ αληίζεηε πνξεία απφ 

φιεο ηηο άιιεο. ΢ηηο άιιεο ρψξεο απφ ην 2010 ν δαλεηζκφο απφ ηελ ΔΚΣ ζπλερψο 

κεηψλεηαη θαζψο ην επηηφθην δαλεηζκνχ ηεο ΔΚΣ δελ είλαη πιένλ ηφζν ειθπζηηθφ ζε 

ζρέζε κε ηα επηηφθηα αλαθνξάο ζηε δηαηξαπεδηθή αγνξά. Αληηζέησο, ν δαλεηζκφο ησλ 

ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ζπλερψο απμάλεη θπξίσο ιφγσ αλάγθεο αλαρξεκαηνδφηεζεο 

παιαηφηεξσλ ζεηξψλ νκνιφγσλ πνπ σξηκάδνπλ, θαη αχμεζεο ησλ επηζθαιεηψλ απφ ηηο κε 

εμππεξεηνχκελεο ππνρξεψζεηο ησλ πειαηψλ απέλαληη ηνπο. Καζψο νη αγνξέο έρνπλ 

απνκαθξπλζεί απφ ηελ Διιεληθή νηθνλνκία, θνβνχκελεο ηα ρεηξφηεξα, κνλαδηθφ 

θαηαθχγην ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ είλαη πιένλ ε ΔΚΣ, ε νπνία ζπλερίδεη λα δέρεηαη ηα 

ειιεληθά θξαηηθά νκφινγα αλεμαξηήησο πηζηνιεπηηθήο δηαβάζκηζεο ηεο ρψξαο.  

 Ωζηφζν, νη απμεκέλεο αλάγθεο ξεπζηφηεηαο ησλ ειιεληθψλ ηξαπεδψλ ζηελ δηάξθεηα ηεο 

ηξέρνπζαο θξίζεο θπξίσο ιφγσ ηεο δξακαηηθήο κείσζεο ησλ θαηαζέζεσλ, ησλ ζπλερψλ 

ππνβαζκίζεσλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο θαη ησλ ηξαπεδψλ απφ ηνπο δηεζλείο νίθνπο 

αμηνιφγεζεο, πνπ νδήγεζαλ ζηε θπγή ησλ μέλσλ νίθσλ ρξεκαηνδφηεζεο θαη ηεο δηάρπηεο θαη 

πνιχπιεπξεο αβεβαηφηεηαο, νδήγεζαλ ηελ εμάξηεζε ησλ εγρψξησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ 

απφ ηα θεθάιαηα ηεο ΔΚΣ ζε εμαηξεηηθά πςειά επίπεδα. Σε πεξίνδν ιίγν πξηλ ηελ 

επηβνιή ησλ Capital Controls ε ρξεκαηνδφηεζε κέζσ ηνπ Δπξσζπζηήκαηνο ήηαλ 123 δηζ. 

επξψ (34 δηζ. επξψ απφ ηελ ΔΚΣ θαη 89 δηζ. επξψ απφ ηνλ ELA).  

΢ηα κέζα ηνπ 2016 ν δαλεηζκφο ησλ ηξαπεδψλ απφ ηελ ΔΚΣ έθζαλε ηα 34,3 δηζ. επξψ. 

Αληίζεηα, ν δαλεηζκφο ησλ ηξαπεδψλ απφ ην κεραληζκφ έθηαθηεο βνήζεηαο (ELA) 

ζεκείσζε ζεκαληηθή κείσζε θαη δηακνξθψζεθε ζην ηέινο Ινπιίνπ 2016 ζηα 51,5 δηζ. 

επξψ 
31

. H εμέιημε απηή νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη ε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα 

επαλέθεξε ην waiver (εμαίξεζε) γηα ηα ειιεληθά νκφινγα θαη έγηλε έηζη δπλαηή ε άκεζε 

                                                           
31 (ηζηνζειίδα Capital, 2016) 
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ρξεκαηνδφηεζε ησλ Διιεληθψλ ηξαπεδψλ απφ ηελ ΔΚΣ απνπιεξψλνληαο ηκήκα ηνπ 

δαλεηζκνχ ηνπ ELA. Καζψο ην επηηφθην ρνξεγήζεσλ ηεο ΔΚΣ απηή ηε ζηηγκή βξίζθεηαη 

ζην κεδέλ, θαη ην κέζν επηηφθην γηα ηα θεθάιαηα πνπ δηαηίζεληαη κέζσ ELA εθηηκάηαη φηη 

βξίζθεηαη 120 σο 150 κνλάδεο βάζεο πάλσ απφ ην βαζηθφ επηηφθην ηεο ΔΚΣ ν δαλεηζκφο 

ησλ ηξαπεδψλ απφ ηελ ΔΚΣ βειηηψλεη ηνπο ηζνινγηζκνχο ηνπο,νη ζπλνιηθέο δειαδή 

ππνρξεψζεηο ησλ ηξαπεδψλ, έζησ θαη αλ παξακέλνπλ ζηαζεξέο ζε αμία, θνζηίδνπλ κήλα 

κε ηνλ κήλα θζελφηεξα.  

΢ην ζρήκα πνπ αθνινπζεί θαίλεηαη ε δηαθνξνπνίεζε ηεο Διιάδνο ζε ζρέζε κε ηηο άιιεο 

ρψξεο πνπ κπήθαλ επίζεο ζε πξφγξακκα δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο ην δηάζηεκα 

ακέζσο κεηά ηελ επηβνιή πεξηνξηζκψλ θίλεζεο θεθαιαίσλ.  

 

 

 

 

 

 

΢ρήκα 2. 6  ε ρξεκαηνδόηεζε από ηελ ΔΚΣ γηα ηελ Διιάδα θαη άιιεο ρώξεο ηεο 

ΔΚΣ (πεγή: ECB) 

Σα Capital Controls, απφ ηε πιεπξά ηνπο, πξαθηηθά έβαιαλ ηηο ηξάπεδεο ζε θαζεζηψο 

ειεγρφκελεο ρξεσθνπίαο κεδελίδνληαο ηελ αμία ησλ κεηνρψλ ηνπο Γηα ην ιφγν απηφ, γηα 

λα κπνξέζνπλ νη ηξάπεδεο λα πεξάζνπλ ηα stress tests ρξεηάζηεθε κηα λέα ηξίηε 

αλαθεθαιαηνπνίεζεο κε ηελ είζνδν λέσλ κεηνρψλ πνπ εθδφζεθαλ ζε εμαηξεηηθά ρακειέο 

ηηκέο. Απηφ είρε ζαλ απνηέιεζκα λα ζπκπηεζηνχλ ζε πνιχ ρακειά επίπεδα ηα πνζνζηά 

ησλ παιαηψλ κεηφρσλ, ζηνπο νπνίνπο πεξηιακβάλεηαη θαη ην ειιεληθφ Γεκφζην θαη 

επνκέλσο νη ηέζζεξεηο ζπζηεκηθέο ηξάπεδεο λα επαλέιζνπλ ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα θαη 

κάιηζηα κε ηε πιεηνςεθία ηνπο λα αλήθεη πιένλ ζε μέλα κεγάια επελδπηηθά ζρήκαηα.  
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Σα επελδπηηθά ζρήκαηα δαπαλψληαο κφιηο 5 δηζ. επξψ απέθηεζαλ ηελ πιεηνςεθία ησλ 

ηξαπεδψλ, πεξίπνπ ην 70% θαηά κέζν φξν. Απέθηεζαλ, δειαδή πάλσ απφ ην 90% ζηελ 

Alpha Bank θαη ηε Eurobank, 33,8% ζηελ Πεηξαηψο θαη 64% ζηελ Δζληθή. 
32

 

Παξάιιεια φκσο φζνη απέθηεζαλ ηνλ έιεγρν ησλ ηξαπεδψλ απέθηεζαλ θαη φια ηα 

πεξηνπζηαθά ηνπο ζηνηρεία, ζηα νπνία πεξηιακβάλνληαη, φια ηα δάλεηα θαη νη ππνζήθεο 

ηνπο, κέζσ ησλ νπνίσλ ειέγρνληαη επηρεηξήζεηο, αθίλεηα θαη άιια πεξηνπζηαθά ζηνηρεία 

ησλ λνηθνθπξηψλ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ. Καζψο νιφθιεξνη θιάδνη ηεο Διιεληθήο 

νηθνλνκίαο έρνπλ ππεξβνιηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο ππνρξεψζεηο νη ηξάπεδεο ζα 

αλαδηαξζξψζνπλ ηα δάλεηα ησλ κεγάισλ ρξεσκέλσλ επηρεηξήζεσλ θαη επνκέλσο έκκεζα 

ζα ειέγρνπλ θαη έλα κεγάιν θνκκάηη ηεο Διιεληθήο επηρεηξεκαηηθήο δσήο. 
33

 

Κάπνηα απφ ηα κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα φκσο, ζεσξνχληαη πεγή εζφδσλ ζην κέιινλ 

εθφζνλ ζε πεξίπησζε απνπιεξσκήο ηνπο είηε κε ήπηεο πιεξσκέο θαη ξπζκίζεηο ή κε 

θαηαζρέζεηο, ζα απνθέξνπλ ρξήκαηα ζηηο ηξάπεδεο, νπφηε ε αμία ησλ κεηνρψλ ηνπο ζα 

αλέβεη θη απηφ είλαη έλα ζεκαληηθφ θίλεηξν φζσλ ζπκκεηείραλ ζηηο απμήζεηο θεθαιαίνπ.  

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                           
32 (Παπαδνγηάλλεο, 2015)  
33 (ηζηνζειίδα banking news, 2015) 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3
ν
 

Ζ ΔΦΑΡΜΟΓΖ ΣΧΝ CAPITAL CONTROLS 

 

3.1 ΣΟ Η΢ΣΟΡΗΚΟ 

 

Με ηελ άλνδν ηεο λέα θπβέξλεζεο πνπ πξνέθπςε απφ ηηο εθινγέο ηνπ Ιαλνπαξίνπ 2015 

μαλάξρηζαλ νη ζπδεηήζεηο γηα λα θιείζεη ην πξφγξακκα δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο ηεο 

ρψξαο πνπ είρε πάξεη παξάηαζε κέρξη ηνλ Φεβξνπάξην 2015.  

Μεηαμχ ησλ δχν κεξψλ ηεο Διιάδαο θαη ησλ δαλεηζηψλ δεκηνπξγήζεθε απφ ηελ αξρή έλα 

θιίκα έληαζεο θαη θαρππνςίαο θαη γηα λα πξνρσξήζεη ε ζπκθσλία ζπκθσλήζεθε 

ηεηξάκελε παξάηαζε ηνπ ηζρχνληνο πξνγξάκκαηνο κε ηε δέζκεπζε απφ Διιεληθήο 

πιεπξάο λα εθπιεξσζνχλ φιεο νη ππνρξεψζεηο πνπ είρε αλαιάβεη ε ρψξα.  

Σηο θαζπζηεξήζεηο θαη ηηο παιηλσδίεο ηεο Διιεληθήο πιεπξάο ε νπνία πξνζπαζεί λα 

ζπλδπάζεη ηελ πξνεθινγηθή ξεηνξηθή ηεο κε ηελ ακείιηθηε πξαγκαηηθφηεηα 

εθκεηαιιεχνληαη νη δαλεηζηέο νη νπνίνη βιέπνπλ ηα ηακεηαθά απνζέκαηα ηεο ρψξαο λα 

ιηγνζηεχνπλ θαη ηε ξεπζηφηεηα πνπ ρνξεγεί ε ΔΚΣ λα κεηψλεηαη κε ηε πάξνδν ηνπ 

ρξφλνπ.  

Σν ραξηί πνπ πηζηεχεη φηη θξαηάεη ε Διιεληθή θπβέξλεζε γηα ην θφβν ηνπ ληφκηλν ζηηο 

Δπξσπατθέο νηθνλνκίεο απφ ηελ εκθάληζε ελφο πηζησηηθνχ γεγνλφηνο ζηελ Διιάδα δελ 

ηεο βγαίλεη θαζψο νη Δπξσπατθέο ρψξεο έρνπλ ήδε ζσξαθίζεη ηηο νηθνλνκίεο ηνπο γηα κηα 

ηέηνηα πεξίπησζε. Η θαηάζηαζε πνπ έρεη δεκηνπξγεζεί είλαη πνιχ δχζθνιε γηα ηε ρψξα 

δηφηη 

 Σν Γεξκαληθφ Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ πξνσζεί έλα παιηφ ζρέδην γηα ηελ έμνδν 

ηεο Διιάδαο απφ ηε δψλε ηνπ Δπξψ γηα έλα νξηζκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα (πεξίπνπ 

δηεηία) 

 Σν Διιεληθφ Γεκφζην δελ κπνξεί λα αληαπνθξηζεί ζηηο ππνρξεψζεηο ηνπ 

αλαζηέιινληαο κηα πιεξσκή δφζεο πξνο ην ΓΝΣ χςνπο 300 εθαη. επξψ.  

 Οη εθξνέο θαηαζέζεσλ απμάλνληαη ζπλερψο θζάλνληαο γηα ηνπο ηξείο πξψηνπο 

κήλεο ηεο λέαο θπβέξλεζεο ην δξακαηηθφ χςνο ησλ 20 δηο επξψ.  
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Η Κνκηζηφλ δηα ηνπ πξνέδξνπ ηεο θ. Γηνχλθεξ κε ππαξθηφ ηνλ θίλδπλν ηνπ GREXIT, ελ 

φςεη ηεο θαηαιεθηηθήο εκεξνκελίαο ησλ δηαπξαγκαηεχζεσλ δηαηππψλεη κηα πξφηαζε 

ζπκθσλίαο πνπ ε Διιεληθή θπβέξλεζε βάδεη ζε δεκνςήθηζκα θαη ην απνηέιεζκα ηνπ 

δεκνςεθίζκαηνο δείρλεη φηη ε πξφηαζε απνξξίπηεηαη. Η φιε θαηάζηαζε νμχλεη 

πεξηζζφηεξν ηε θξίζε θαη ηα θξάηε –κέιε ηεο Δπξσδψλεο έρνπλ ζεσξήζεη ηελ Διιάδα σο 

έηνηκε γηα ην GREXIT.  

Αθνχ ινηπφλ ζηέξεςε εληειψο ε ξεπζηφηεηα, θαζψο ε ΔΚΣ ζηακάηεζε ηε ηξνθνδφηεζε 

ησλ ηξαπεδψλ κε ηνλ ELA, ζπλερίδνληαλ ακείσηεο νη αλαιήςεηο θαη νη κεηαθνξέο 

θεθαιαίσλ ζην εμσηεξηθφ θαη κε ηα ηακεηαθά απνζέκαηα εμαληιεκέλα ε Διιεληθή 

θπβέξλεζε ζε ζπλλελφεζε κε ηελ ΣηΔ απνθάζηζε ηελ επηβνιή πεξηνξηζκψλ ζηελ 

αλάιεςε κεηξεηψλ 

Σα C. C επηβιήζεθαλ ηελ 29ε Ινπλίνπ 2015 κε Πξάμε Ννκνζεηηθνχ Πεξηερνκέλνπ  (βιέπε 

παξάξηεκα), χζηεξα απφ εηζήγεζε ηνπ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθήο Δπζηάζεηαο πξνθεηκέλνπ 

λα αληηκεησπηζζεί θαιχηεξα ε θξίζε απφ ηελ έιιεηςε ξεπζηφηεηαο πνπ παξνπζηάζζεθε 

ζην Διιεληθφ Σξαπεδηθφ ΢χζηεκα κεηά ηελ απφθαζε, πνπ πήξε ηελ 27
ε
 Ινπλίνπ ην 

Eurogroup, λα αξλεζεί ηελ επέθηαζε ηεο δαλεηαθήο ζπκθσλίαο κε ηελ Διιάδα. Σν 

Eurogroup δηαηήξεζε ζηαζεξφ ηνλ ELA
34

, ζηα 89 δηζ. επξψ, θαη απαίηεζε ηε ζέζπηζε 

ζθιεξψλ πεξηνξηζκψλ γηα λα λνηθνθπξεπηεί ε θαηάζηαζε θαη λα επαξθέζεη ε 

πεξηνξηζκέλε ξεπζηφηεηα. Ωο εθ ηνχηνπ ε ζέζπηζε ησλ capital controls ήηαλ πιένλ 

κνλφδξνκνο γηα ηελ Διιεληθή θπβέξλεζε.  

 

3.2 Ζ ΔΠΗΒΟΛΖ ΣΧΝ CAPITAL CONTROLS 

 

Η επηβνιή ησλ Capital controls κε ηελ εθαξκνγή ηνπ ΠΝΠ ζπλνδεχηεθε απφ αλαιπηηθή 

εγθχθιην ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο ε νπνία πξνζδηφξηδε αθξηβψο ηηο ηξαπεδηθέο 

ιεηηνπξγίεο, πνηέο είλαη δειαδή νη ηξαπεδηθέο ζπλαιιαγέο πνπ είλαη επηηξεπηέο θαη πνηέο 

φρη. Γηα λα εθηειεζζεί ε απφθαζε ζπλαίλεζαλ ν ππνπξγφο Οηθνλνκηθψλ θαη έδσζε ηελ 

έγθξηζε ηεο ε Κνκηζηφλ. Η έγθξηζε ηεο θνκηζηφλ ήηαλ επηβεβιεκέλε θαζψο ηα capital 

                                                           
34

 ELA : Ο μθχανιςμόσ ELA (Emergency Liquidity Assistance) είναι ζνασ δανειακόσ μθχανιςμόσ που 
κεςμοκετικθκε το 1999, και αποτελεί μθχανιςμό βραχυχρόνιασ ρευςτότθτασ (δεν μπορεί να ζχει διάρκεια 
πάνω από 6 μινεσ δθλαδι) του οποίου θ λειτουργία ρυκμίηεται από το άρκρο 14 παρ. 4 του καταςτατικοφ τθσ 
Ευρωπαϊκισ Κεντρικισ Σράπεηασ.  
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controls έξρνληαη ζε πιήξε αληηδηαζηνιή κε κηα απφ ηηο βαζηθέο αξρέο ηεο Δπξσπατθήο 

Δλσζεο, εθείλε ηεο ειεχζεξεο θίλεζεο θεθαιαίσλ. Σα Capital controls δελ είλαη ηίπνηα 

άιιν απφ ηελ επηβνιή πεξηνξηζηηθψλ κέηξσλ ζηελ θίλεζε θεθαιαίσλ ζηηο ηξάπεδεο.  

΢χκθσλα κε ηελ εγθχθιην απηή: 

Kαζηεξψζεθε γηα ην ρξνληθφ δηάζηεκα 28/6 έσο θαη 6/7 ηνπ 2015 ππνρξεσηηθά ηξαπεδηθή 

αξγία ε νπνία ζηε ζπλέρεηα έιαβε δχν παξαηάζεηο κέρξη ηνλ Αχγνπζην 2015 κε δχν 

πξάμεηο λνκνζεηηθνχ πεξηερνκέλνπ ηηο Π. Ν. Π 12 θαη Π. Ν. Π 13. Δμαηξέζεθε ε θαηαβνιή 

ησλ ζπληάμεσλ απφ ζπγθεθξηκέλα κφλν ηξαπεδηθά ππνθαηαζηήκαηα.  

Η αλάιεςε κεηξεηψλ απφ ηνπο ζπλαιιαζζφκελνπο απφ ηξαπεδηθφ θαηάζηεκα ή ΑΣΜ δελ 

κπνξεί λα ππεξβαίλεη εκεξεζίσο ην πνζφ ησλ €60 αλά θαηαζέηε, αλά πηζησηηθφ ίδξπκα. 

Ωζηφζν, παξέρεηαη ε δπλαηφηεηα κεηαθνξάο ηνπ εκεξήζηνπ νξίνπ ησλ €60 ζε επφκελε 

εκέξα ή εκέξεο θαη πάλησο ην αξγφηεξν εληφο δχν εβδνκάδσλ. Γειαδή, ζε δηάζηεκα δχν 

εβδνκάδσλ ν δηθαηνχρνο κπνξεί λα θάλεη αλάιεςε είηε άπαμ είηε ηκεκαηηθά έσο ηνπ 

πνζνχ ησλ €840 (ή ηζφηηκν ζε μέλν λφκηζκα) θαη’ αλψηαην φξην. Αλ ζε κηα θάξηα είλαη 

ζπλδεδεκέλνη πεξηζζφηεξνη ινγαξηαζκνί, ην παξαπάλσ κέγηζην φξην αθνξά ηηο αλαιήςεηο 

απφ φινπο ηνπο ινγαξηαζκνχο 

Δπίζεο, ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα δελ επηηξέπεηαη λα πξνβαίλνπλ θαη ζε θάζε άιιε πιεξσκή 

κε κεηξεηά, ζε νπνηνδήπνηε λφκηζκα, φπσο γηα ηελ είζπξαμε επηηαγψλ ή ηελ πιεξσκή 

βάζεη εγγπεηηθψλ επηζηνιψλ, νη νπνίεο ζα πξέπεη λα θαηαηεζνχλ ζε ινγαξηαζκφ, γηα ηηο 

αλαιήςεηο απφ ηνλ νπνίν ηζρχεη ν πεξηνξηζκφο ησλ €840 αλά δχν εβδνκάδεο.  

Δπηηξέπεηαη ε ρξήζε θαξηψλ (ρξεσζηηθψλ, πηζησηηθψλ θαη πξνπιεξσκέλσλ) γηα 

δηαζπλνξηαθέο ζπλαιιαγέο ρσξίο θπζηθή παξνπζία (π. ρ. αγνξέο κέζσ internet απφ ην 

εμσηεξηθφ), κε ηελ εμαίξεζε θάπνησλ εμεηδηθεπκέλσλ θαηεγνξηψλ (κεηαθνξέο ρξεκάησλ, 

ηπρεξά παηγλίδηα, αγνξά έξγσλ ηέρλεο, ππεξεζίεο γλσξηκηψλ, θιπ. ) 

΢πλαιιαγέο πιεξσκψλ (αγνξέο) κε θάξηεο ζην εμσηεξηθφ επηηξέπνληαη κέρξη ην φξην πνπ 

πξνβιέπεη ε ζχκβαζή ζαο κε ηελ Σξάπεδα θαη εληφο ησλ εκεξήζησλ ρξεκαηηθψλ νξίσλ 

πνπ απνθαζίδεη ε Δπηηξνπή Έγθξηζεο Σξαπεδηθψλ ΢πλαιιαγψλ γηα θάζε ηξάπεδα, θαη 

κφλν εθ’ φζνλ νη θάξηεο εηζάγνληαη ζε θπζηθά ηεξκαηηθά (POS).  

Δπηηξέπεηαη ην άλνηγκα λένπ αηνκηθνχ ή θνηλνχ θαηαζεηηθνχ ινγαξηαζκνχ κε ηελ 

πξνυπφζεζε φηη ν/νη δηθαηνχρνη, θαηά ην ρξφλν πνπ δεηάλε ην άλνηγκα ηνπ ινγαξηαζκνχ, 

δηαζέηνπλ θσδηθφ πειάηε θαη δηαηεξνχλ ζην φλνκα ηνπο ελεξγή ζρέζε κε ηελ Σξάπεδα.  
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Δπηηξέπεηαη ην άλνηγκα ινγαξηαζκνχ ζε λένπο πειάηεο ηεο Σξάπεδαο θαη΄εμαίξεζε θαη 

απνθιεηζηηθά γηα ηηο αθφινπζεο ζπλαιιαγέο, ε αλαγθαηφηεηα ησλ νπνίσλ πξέπεη λα 

ηεθκεξηψλεηαη εγγξάθσο απφ ηνλ αξκφδην θνξέα θαη κε ηελ πξνυπφζεζε ππνβνιήο 

ππεχζπλεο δήισζεο, φπνπ απηή απαηηείηαη, απφ ηνλ αηηνχληα φηη δελ πθίζηαηαη άιινο 

δηαζέζηκνο ινγαξηαζκφο κέζσ ηνπ νπνίνπ απηέο κπνξνχλ λα δηελεξγεζνχλ. ΢πγθεθξηκέλα 

επηηξέπεηαη ην άλνηγκα ινγαξηαζκνχ γηα ηηο θάησζη ζπλαιιαγέο:  

 Πιεξσκή κηζζνδνζίαο πξνζσπηθνχ (Φνξέα θαη Μηζζνδνηνχκελνπ)  

 Η έθδνζε θαη εμαξγχξσζε εξγνζήκνπ  

 Πιεξσκή ππνρξεψζεσλ ηνπ θαηαζέηε πξνο ην ίδην πηζησηηθφ ίδξπκα, πνπ 

πξνθχπηνπλ απφ ζπκβάζεηο πνπ είραλ θαηαξηηζζεί πξν ηεο 28εο Ινπλίνπ 2015  

 Καηαβνιή λέσλ ζπληάμεσλ θαη λέσλ πξνλνηαθψλ επηδνκάησλ  

 Καηαβνιή ζχληαμεο ζηελ Διιάδα ζε ζπληαμηνχρνπο πνπ είλαη θάηνηθνη 

εμσηεξηθνχ  

 Δμππεξέηεζε λενθπψλ εηαηξεηψλ (start-ups) πνπ ζπκκεηέρνπλ ζε πξνγξάκκαηα 

ζηήξημεο ηεο λέαο επηρεηξεκαηηθφηεηαο  

 Καηάζεζε κεηξεηψλ σο εμαζθάιηζε (cash collateral) εγγπεηηθήο επηζηνιήο, 

ελέγγπαο πίζησζεο ή δαλείνπ, ζην ίδην πηζησηηθφ ίδξπκα  

 Αλνηγκα ινγαξηαζκνχ ππέξ ηξίηνπ, κε ζθνπφ είηε ηε ζπκκφξθσζε πξνο επηηαγή 

γηα εθηέιεζε ρξεκαηηθήο απαίηεζεο, βάζεη δηαηαγήο πιεξσκήο, δηθαζηηθήο 

απφθαζεο ή άιινπ εθηειεζηνχ ηίηινπ.  

 Δμππεξέηεζε ξπζκίζεσλ νθεηιψλ ζε θνξείο θνηλσληθήο αζθάιηζεο θαη ζην 

Διιεληθφ Γεκφζην (ρσξίο δηθαίσκα αλάιεςεο)  

 Δμππεξέηεζε θνηηεηψλ ή ζπνπδαζηψλ, εθφζνλ ν ηφπνο ζπνπδψλ είλαη 

δηαθνξεηηθφο απφ ηνλ κέρξη ηψξα ηφπν κφληκεο θαηνηθίαο ηνπο θαη ππφ ηελ 

πξνυπφζεζε φηη δελ πθίζηαηαη άιινο δηαζέζηκνο ινγαξηαζκφο ζην φλνκά ηνπο κε 

ηελ ηδηφηεηα ηνπ δηθαηνχρνπ ή ζπλδηθαηνχρνπ  

 Δμππεξέηεζε θνηηεηψλ ή ζπνπδαζηψλ πνπ ζπκκεηέρνπλ ζην πξφγξακκα 

αληαιιαγήο θνηηεηψλ ERASMUS θαηά ην ηξέρνλ αθαδεκατθφ έηνο εθ'φζνλ ε 

χπαξμε ινγαξηαζκνχ απνηειεί πξνυπφζεζε γηα ηελ θαηαβνιή ηεο πξνβιεπφκελεο 

απνδεκίσζεο, θαζψο δελ ππάξρεη άιινο δηαζέζηκνο ινγαξηαζκφο  

 Γηα δηελέξγεηα εξάλσλ θηιαλζξσπηθνχ ζθνπνχ ή εθηέιεζεο έξγνπ θνηλήο σθέιεηαο 

 Γηα ηελ εμππεξέηεζε δαλείνπ πνπ έρεη ιεθζεί πξηλ ή κεηά ηε ιήμε ηεο ηξαπεδηθήο 

αξγίαο 
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Η πξφσξε κεξηθή ή νιηθή απνπιεξσκή δαλείνπ (ζηεγαζηηθνχ, θαηαλαισηηθνχ, 

επηρεηξεκαηηθνχ) κπνξεί λα πξαγκαηνπνηεζεί κε νπνηνδήπνηε ηξφπν, ρσξίο λα ππφθεηηαη 

ζε πεξηνξηζκνχο 

Μεηαθνξέο θεθαιαίσλ ζην εμσηεξηθφ γηα άιινπο ιφγνπο κπνξνχλ λα επηηξαπνχλ εθ’ 

φζνλ εγθξηζνχλ απφ ηελ Δπηηξνπή Έγθξηζεο Σξαπεδηθψλ ΢πλαιιαγψλ. Σα αηηήκαηα ησλ 

ζπλαιιαζζνκέλσλ κπνξνχλ λα ππνβάιινληαη ζηελ ηξάπεδα ζπλεξγαζίαο ηνπο. ΢ηε 

ζπλέρεηα, ε ηξάπεδα ζα απνζηέιιεη αίηεκα ζηελ Δπηηξνπή Έγθξηζεο Σξαπεδηθψλ 

΢πλαιιαγψλ ε νπνία θαη ζα εγθξίλεη, ην ζχλνιν ή κέξνο ηνπ αηηνχκελνπ πνζνχ εθφζνλ νη 

ζπλαιιαγέο απηέο θξίλνληαη αλαγθαίεο θαη δηθαηνινγνχληαη επαξθψο 

Απαγνξεχεηαη ε εμφθιεζε κε κεηξεηά Ιδησηηθψλ θαη Σξαπεδηθψλ Δπηηαγψλ, έθδνζεο 

θάπνηαο Σξάπεδαο. Οη επηηαγέο ζα θαηαηίζεληαη ζε ηξαπεδηθφ ινγαξηαζκφ ηνπ δηθαηνχρνπ 

θαη ελ ζπλερεία ζα ηζρχνπλ ηα φξηα αλάιεςεο φπσο πεξηγξάθνληαη παξαπάλσ.  

Η αλάιεςε κεηξεηψλ έσο ηνπ πνζνζηνχ ηνπ 100% ζπλνιηθά, απφ ρξεκαηηθά πνζά (επξψ 

ή Ξ/Ν) ηα νπνία, κεηά ηηο 22/07/2016, θαηαηίζεληαη κε κεηξεηά ζε ινγαξηαζκνχο ησλ 

δηθαηνχρσλ θπζηθψλ θαη λνκηθψλ πξνζψπσλ.  

Η αλάιεςε κεηξεηψλ έσο ηνπ πνζνζηνχ 30% ζπλνιηθά απφ ρξεκαηηθά πνζά ηα νπνία, 

κεηά ηηο 22/07/2016, κεηαθέξνληαη απφ ηελ αιινδαπή κε κεηαθνξά πίζησζεο ζε 

πθηζηάκελνπο ινγαξηαζκνχο, πνπ ηεξνχληαη ζε πηζησηηθφ ίδξπκα ζηελ Διιάδα.  

΢ηε ζπλέρεηα ηεο εξγαζίαο ζα εμεηαζζνχλ νη ζπλέπεηεο πνπ πξνθχπηνπλ γηα ηηο 

επηρεηξήζεηο, φζνλ αθνξά ηελ επηρεηξεκαηηθφηεηα θαη ηελ απνδνηηθφηεηα ηνπο, απφ ηελ 

εθαξκνγή θάζε παξαγξάθνπ ηνπ ΠΝΠ.  

Σν ‘’πάγσκα’’ φισλ ησλ ηξαπεδηθψλ εξγαζηψλ γηα ηνλ έλα κήλα πνπ νη ηξάπεδεο έκεηλαλ 

θιεηζηέο ζηέξεζε ηελ Διιεληθή νηθνλνκία απφ ην απαξαίηεην ‘’νμπγφλν’’ ξεπζηφηεηαο 

γηα λα θηλεζεί. ΢ηε ζπλέρεηα, ην αξρηθφ φξην ηεο ζπλνιηθήο εθηακίεπζεο ησλ 300 εθ. επξψ 

αλά εκέξα γηα ην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο ζεσξήζεθε θαη ήηαλ απεηξνειάρηζην εκπξφο ην 

χςνο ησλ θαζεκεξηλψλ ππνρξεψζεσλ πνπ δεκηνπξγνχληαλ. Παξ’ φια απηά ήηαλ απφιπηα 

αλαγθαίν λα ζεζκνζεηεζεί θαζψο ηε πεξίνδν εθείλε ηα δηαζέζηκα απνζεκαηηθά ηεο ρψξαο 

έθζαλαλ κφλν γηα 10 εκέξεο εθηακίεπζεο ηνπ πνζνχ απηνχ.  

Με ηνπο πεξηνξηζκνχο πνπ ηέζεθαλ νπζηαζηηθά ‘’πάγσζαλ’’ νη κεηαθηλήζεηο θεθαιαίσλ 

πξνο ην εμσηεξηθφ θάηη πνπ ζεκαίλεη φηη νη επηρεηξήζεηο δελ κπνξνχζαλ λα πξνκεζεχνληαη 

ηα απαξαίηεηα γηα ηηο δξαζηεξηφηεηεο ηνπο αληαιιαθηηθά, εξγαιεία ή πξψηεο χιεο.  
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Έρεη ζεκαζία λα δηεπθξηληζζεί φηη κε ηελ ΠΝΠ δεκηνπξγήζεθαλ επηρεηξήζεηο δχν 

ηαρπηήησλ θάπνηεο απφ ηηο νπνίεο ζηε ζπλέρεηα επσθειήζεθαλ δξακαηηθά απφ ηε 

δηαθνξνπνίεζε απηή ελψ θάπνηεο άιιεο είραλ αλππνιφγηζηεο αξλεηηθέο ζπλέπεηεο. 

Τπήξραλ επηρεηξήζεηο νη νπνίεο, έρνληαο ζπγαηξηθέο ή άιιεο κνξθήο επελδχζεηο ζην 

εμσηεξηθφ, είραλ δηαζέζηκνπο ινγαξηαζκνχο ζε μέλα πηζησηηθά ηδξχκαηα θαη κπνξνχζαλ 

κέζα απφ απηνχο λα δέρνληαη πιεξσκέο απφ ηνπο πειάηεο ηνπο ζην εμσηεξηθφ. Με ηνλ ίδην 

ηξφπν κπνξνχζαλ λα πιεξψλνπλ θαη γηα ηελ εθηέιεζε ησλ παξαγγειηψλ ηνπο ψζηε λα 

έρνπλ πάληνηε θαη γξήγνξα φηη ρξεηάδνληαλ γηα λα ζπλερίζνπλ απξφζθνπηα ηηο 

δξαζηεξηφηεηεο ηνπο. Όιεο απηέο φκσο νη ζπλαιιαγέο έκελαλ καθξηά απφ ην Διιεληθφ 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θαη ηελ Διιεληθή νηθνλνκία ζηεξψληαο ηελ απφ ηελ αλαγθαία γηα λα 

ζηαζεί ζηα πφδηα ηεο ξεπζηφηεηα θαη επηβαξχλνληαο έηη πεξαηηέξσ ηα καθξννηθνλνκηθά 

κεγέζε ηεο. Άιιεο φκσο επηρεηξήζεηο έπξεπε λα πεξηκέλνπλ ηελ επηηξνπή πνπ εμέηαδε ηηο 

θαζ’ ππέξβαζε αηηήζεηο ρνξήγεζεο πιεξσκψλ ζην εμσηεξηθφ αλαγθαζκέλεο λα 

πεξηκέλνπλ αλάινγα κε ηε πξνηεξαηφηεηα πνπ είρε ην αίηεκα ηνπο. Δίλαη πξνθαλέο φηη γηα 

εηζαγσγέο θαξκάθσλ, ελέξγεηαο θαη ηξνθίκσλ ήηαλ πην γξήγνξν θαη πην εχθνιν παξά γηα 

άιιεο θαηεγνξίεο πξντφλησλ.  

Έλα ραξαθηεξηζηηθφ παξάδεηγκα ηεο ζηξέβισζεο πνπ δεκηνπξγήζεθε είλαη ε επηηπρία ηεο 

επηρείξεζεο «ΑΒ Βαζηιφπνπινο» ζε ζρέζε κε ηα πξνβιήκαηα πνπ δεκηνπξγήζεθαλ ζηνλ 

θιάδν ησλ ππφινηπσλsuper markets. Πξάγκαηη, ε εηαηξεία, φληαο ζπγαηξηθή ηνπ δηεζλνχο 

νκίινπ Delhaize Group ζπλέρηζε ηελ εκπνξηθή πνιηηηθή ηεο ρσξίο ηδηαίηεξεο ζπλέπεηεο 

εθφζνλ νη ζπλαιιαγέο νινθιεξσλφηαλ κέζσ ηεο κεηξηθήο ε νπνία παξάιιεια ζηεθφηαλ 

θαη εγγπεηήο φπνπ ρξεηαδφηαλ. Αληίζεηα νη άιιεο εηαηξείεο ήηαλ ππνρξεσκέλεο λα 

πξνθαηαβάινπλ φηη παξάγγειλαλ θαη απηφ δελ ήηαλ θαζφινπ εχθνιν θάησ απφ ην 

θαζεζηψο ησλ Capital Controls.  

Οη ζπλέπεηεο απφ ηελ εθαξκνγή ησλ Capital Controls έρνπλ κεησζεί θαζψο λαη κελ ηα 

κέηξα παξακέλνπλ αιιά ραιαξψλνπλ ζηαδηαθά. Ο ζηφρνο είλαη θπξίσο ε ζηήξημε θαη ε 

νκαιφηεξε δπλαηή ιεηηνπξγία ηνπ παξαγσγηθνχ ηζηνχ θαζψο θαη ε ζηήξημε ηεο 

επηρεηξεκαηηθφηεηαο. ΢ηελ αξρή ηνπ θαινθαηξηνχ ηνπ 2016 κε απφθαζε ηνπ ππνπξγνχ 

Οηθνλνκηθψλ Κ. Σζαθαιψηνπ απνθαζίζζεθε φηη ζην εμήο : 

 παξέρεηαη ε δπλαηφηεηα κεηαθνξάο ηνπ εκεξήζηνπ νξίνπ ησλ 60 επξψ ζε επφκελε 

εκέξα ή εκέξεο θαη πάλησο ην αξγφηεξν ζην ηέινο θάζε δεχηεξεο εβδνκάδαο.  

 εμαηξνχληαη ησλ απαγνξεχζεσλ θαη πεξηνξηζηηθψλ κέηξσλ νη αλαιήςεηο κεηξεηψλ 

έσο ηνπ πνζνζηνχ ηνπ 100% ζπλνιηθά, απφ ρξεκαηηθά πνζά ηα νπνία θαηαηίζεληαη 
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ζε ηξαπεδηθνχο ινγαξηαζκνχο ησλ δηθαηνχρσλ λνκηθψλ θαη θπζηθψλ πξνζψπσλ, 

ζε κεηξεηά.  

 ζα επηηξέπεηαη ην άλνηγκα ινγαξηαζκψλ απφ επηρεηξήζεηο πνπ ηεξνχλ 

δηπινγξαθηθφ ινγηζηηθφ ζχζηεκα.  

 γίλεηαη πιήξεο άξζε ηνπ πεξηνξηζκνχ γηα ηελ πξφσξε, κεξηθή ή νιηθή 

απνπιεξσκή δαλείνπ ζε πηζησηηθφ ίδξπκα.  

 έγηλε αχμεζε ησλ νξίσλ έγθξηζεο ησλ ππνεπηηξνπψλ έγθξηζεο ηξαπεδηθψλ 

ζπλαιιαγψλ ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ.  

 

3.3 Ζ ΑΝΑΓΚΑΗΟΣΖΣΑ ΣΖ΢ ΔΠΗΒΟΛΖ΢ ΣΧΝ  

CAPITAL CONTROLS 

 

Καζαξέο απαληήζεηο ζηελ εξψηεζε «πνηέο είλαη νη εθηηκήζεηο γηα ηελ αλαγθαηφηεηα ηεο 

επηβνιήο πεξηνξηζκψλ δηαθίλεζεο θεθαιαίσλ» δελ είλαη εχθνιν λα δνζνχλ. Πξφθεηηαη γηα 

κηα πνιπθξηηεξηαθή θαηάζηαζε θαη νη ππάξρνπζεο παξάκεηξνη δηακνξθψλνληαη κέζα απφ 

θάπνηεο πξνυπάξρνπζεο πξνυπνζέζεηο. Μφλν αθνχ δεκηνπξγεζεί κηα ρξνληθή απφζηαζε 

αζθαιείαο κπνξεί θάπνηνο λα πηζαλνινγήζεη κε κεγάιν βαζκφ βεβαηφηεηαο φηη θάπνηεο 

θαηαζηάζεηο ζα νδεγνχζαλ πξνο ηε κηα ή ηελ άιιε θαηεχζπλζε. Αο δνχκε φιε απηή ηελ 

αθεξεκέλε δηαηχπσζε, πσο εθαξκφδεηαη ζηε πεξίπησζε ησλ Capital Controls πνπ 

δξνκνινγήζεθαλ.  

΢ηελ νηθνλνκία κηαο νπνηαζδήπνηε ρψξαο, νη αλάγθεο ηνπ παξαγσγηθνχ ηνκέα ηεο 

νηθνλνκίαο απαηηνχλ λα ππάξρεη επαξθήο ξεπζηφηεηα.  

 

΢ηελ Διιάδα ε εζσηεξηθή αγνξά θζίλεη ιφγσ ηνπ πεξηνξηζκνχ ηεο αγνξαζηηθήο δχλακεο 

ησλ Διιήλσλ ιφγσ ηεο βαζηάο δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο, ελψ νη εμαγσγέο είλαη 

ιηγνζηέο θαζψο ε αληαγσληζηηθφηεηα ηεο ρψξαο είλαη ζηα Σάξηαξα.  

΢ε κηα ρεηκαδφκελε νηθνλνκία, φπσο ε Διιεληθή φιν ην ηειεπηαίν δηάζηεκα κέλνπλ κφλν 

νη ηξάπεδεο γηα λα παξέρνπλ ξεπζηφηεηα.  

Η ξεπζηφηεηα πνπ νη ηξάπεδεο παξέρνπλ πξνέξρεηαη απφ ηηο θαηαζέζεηο ή απφ δαλεηζκφ 

δηθφ ηνπο κε επλντθνχο φξνπο.  
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Οη θαηαζέζεηο ζηηο ηξάπεδεο ζπλερψο κεηψλνληαη ιφγσ ησλ θαζεκεξηλψλ απαηηήζεσλ γηα 

λα ζπκπιεξσζνχλ νη κεησκέλεο απνιαβέο ιφγσ ηεο κείσζεο κηζζψλ ή ηεο αλεξγίαο αιιά 

θαη απφ ηε κεηαθνξά ρξεκάησλ εθηφο ηξαπεδψλ ή ζε θαηαζεηηθά ηδξχκαηα ηνπ 

εμσηεξηθνχ γηα ην θφβν ελφο νηθνλνκηθνχ «αηπρήκαηνο».  

Η χπαξμε ησλ «θφθθηλσλ δαλείσλ» ζε πνζνζηφ πνιχ πςειφηεξν απφ ην ζπλεζηζκέλν 

δεκηνχξγεζε εξσηεκαηηθά γηα ηελ ηθαλφηεηα ησλ Διιεληθψλ ηξαπεδψλ λα επηζηξέςνπλ ηα 

ρξήκαηα πνπ ζα δαλείδνληαλ. Απηφ νδήγεζε, αξρηθά ζε πςειφηεξα επηηφθηα θαη κεηά ζε 

έιιεηςε ηεο δπλαηφηεηαο δαλεηζκνχ εθηφο ηνπ αθξηβνχ ELA θαζψο θαλέλαο άιινο δελ 

εκπηζηεπφηαλ ηηο Διιεληθέο ηξάπεδεο.  

Η φιε ζπκπεξηθνξά ηεο Διιεληθήο θπβέξλεζεο νδήγεζε ζην λα θνπνχλ νη γέθπξεο 

επηθνηλσλίαο κε ηνπο εηαίξνπο θάηη πνπ ελέηεηλε ηε δπζθνιία εχξεζεο θεθαιαίσλ θαη 

αχμεζε ην έιιεηκκα εκπηζηνζχλεο. Σν γεγνλφο απηφ δεκηνχξγεζε έλα λέν εκπφδην, ηνλ 

ιεγφκελν «θίλδπλν ρψξαο». Όπνηνο είρε ζπλαιιαγέο κε Διιεληθή εηαηξία πξνζπαζνχζε λα 

δηαζθαιηζζεί απέλαληη ηνπ «θηλδχλνπ ρψξαο» ζπλήζσο απαηηψληαο πξφσξε ρξεκαηηθή 

δηαζθάιηζε.  

Οη επηρεηξήζεηο ινηπφλ ελψ δελ κπνξνχζαλ λα πάξνπλ ηα ρξήκαηα πνπ ρξεηάδνληαλ ήηαλ 

απφ ηελ άιιε πιεπξά αλαγθαζκέλεο λα πιεξψλνπλ πεξηζζφηεξα απ΄φζα ν αληαγσληζκφο 

ζε άιιεο ρψξεο.  

Η αλάιπζε πνπ έγηλε γηα ηα αίηηα πνπ νδήγεζαλ ζηα Capital Controls κπνξεί λα δψζεη 

απαληήζεηο ζην εξψηεκα αλ ζα κπνξνχζε λα απνθεπρζεί ε επηβνιή ηνπο. Δίλαη πνιχ πην 

δχζθνιν φκσο λα απαληεζεί ην εξψηεκα «πφηε ζα αξζνχλ ηα Capital Controls» Γηα λα 

αξζνχλ ηα Capital Controls ην θξάηνο πξέπεη λα πείζεη ηνπο θαηαζέηεο φηη κπνξνχλ λα 

θέξνπλ ηα ρξήκαηά ηνπο πίζσ ζηηο ηξάπεδεο. Δίλαη φκσο βέβαην φηη ε αμηνπηζηία ηεο 

νηθνλνκίαο κηα ρψξαο, φπσο θαη κηαο επηρείξεζεο, κπνξεί λα εμαθαληζηεί πνιχ γξήγνξα 

ελψ αληίζεηα ρξεηάδεηαη λα πεξάζεη πνιχο ρξφλνο γηα λα επαλαθηεζεί.  

Γελ ζα ρξεηάδνληαλ ηα Capital Controls αλ ην 2015 εχξηζθε ηελ Διιάδα λα βγαίλεη θαη λα 

δαλείδεηαη απφ ηηο αγνξέο, φπσο έγηλε γηα ηε Πνξηνγαιία θαη ηελ Ιξιαλδία. ΢ε κηα ηέηνηα 

πεξίπησζε ν «θίλδπλνο ρψξαο» δελ ζα πθίζηαην σο παξάκεηξνο πνπ επηβάξπλε ηηο 

επηρεηξήζεηο, ελψ ε θαζεζπραζηηθή ζθηά ησλ παγθνζκίσλ νηθνλνκηθψλ αγνξψλ ζα 

έζηειλε κελχκαηα εκπηζηνζχλεο ζε επελδπηέο θαη θαηαζέηεο.  

Γελ ζα ρξεηαδφληαλ ηα Capital Controls αλ νη κεηαξξπζκίζεηο πνπ ζα δηεπθφιπλαλ ηελ 

επηρεηξεκαηηθφηεηα είραλ εθαξκνζζεί «θιείλνληαο ην κάηη» ζε μέλνπο επελδπηέο πνπ ζα 
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έβιεπαλ επθαηξίεο ζηελ Διιάδα θαη δελ ζα δίζηαδαλ λα ζπλδξάκνπλ αμηφινγεο εηαηξίεο λα 

αληηκεησπίζνπλ ηηο πξνθιήζεηο ησλ θαηξψλ.  

΢ε αληίζεζε φκσο κε ηε πνιηηηθή απηή ε Διιάδα δηάιεμε ηελ ηαθηηθή ηεο ξήμεο 

πηνζεηψληαο κηα ξηδνζπαζηηθή ηαθηηθή ρσξίο φκσο λα γλσξίδεη θαιά ηνπο ζπζρεηηζκνχο 

θαη ηηο πξνζέζεηο ησλ εηαίξσλ ηεο. Γηαπξαγκαηεχζεθε κε ηελ απεηιή ηεο εμφδνπ απφ ην 

επξψ, φηαλ απηφ ήηαλ θάηη πνπ πνιινί ην επηζπκνχζαλ θαη θάπνηνη άιινη αδηαθνξνχζαλ. 

Γηαπξαγκαηεχζεθε δεηψληαο παξαρσξήζεηο πνπ πνιιέο ρψξεο, φπσο νη Βαιηηθέο, 

ζεσξνχζαλ σο άδηθε κεηαρείξηζε γηαηί απηέο δελ ηηο είραλ.  

Γελ ζα ρξεηάδνληαλ ηα Capital Controls αλ εθαξκφδνληαλ θαη ζηελ Διιάδα νη έιεγρνη γηα 

ηε ρνξήγεζε δαλείσλ, έιεγρνη πνπ ζα ήηαλ βαζηζκέλνη ζηε πνηφηεηα ησλ παξερνκέλσλ 

εγγπήζεσλ, θαη ηε παξαθνινχζεζε ηεο ρξήζεο πνπ γίλεηαη. ΢ε κηα ηέηνηα πεξίπησζε είλαη 

βέβαην φηη θαη ην % ησλ «θφθθηλσλ δαλείσλ» ζα ήηαλ κεησκέλν θαη ε πνηφηεηα ησλ 

εμαζθαιίζεσλ ζα ήηαλ θαιχηεξε. Καη νη δχν θαηαζηάζεηο ζα νδεγνχζαλ ζε απμεκέλε 

ζσξάθηζε ησλ ηξαπεδψλ θαη επνκέλσο ζε απμεκέλε εκπηζηνζχλε ησλ θαηαζεηψλ απέλαληη 

ηνπο.  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4
ν
 

ΟΗ ΢ΤΝΔΠΔΗΔ΢ ΣΧΝ CAPITAL CONTROLS ΢ΣΖΝ ΔΛΛΑΓΑ 

 

4. 1 ΘΔΣΗΚΔ΢ ΚΑΗ ΑΡΝΖΣΗΚΔ΢ ΢ΤΝΔΠΔΗΔ΢ ΣΧΝ  

CAPITAL CONTROLS  

 

Πξψηα πξέπεη λα παξαδερζνχκε φηη δελ είλαη εχθνιν λα δηαρσξίζνπκε ηηο ζπλέπεηεο ζηελ 

νηθνλνκία πνπ νθείινληαη απνθιεηζηηθά ζηελ επηβνιή ησλ Capital Controls. Δίλαη 

πξνθαλέο φηη ζηελ νηθνλνκία ππάξρνπλ επηδξάζεηο απφ ηελ ηαπηφρξνλε δξάζε πνιιψλ 

παξαγφλησλ πνπ δεκηνπξγνχλ ζπλέξγεηεο κεηαμχ ηνπο. Δθηφο ηνχηνπ ε Διιάδα βξίζθεηαη 

απφ ρξφληα ζε πξνγξάκκαηα δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο πνπ επεξεάδνπλ ζπλερψο ηα 

νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα.  

Με ηε ζέζπηζε ησλ Capital Controls ζηακάηεζε ε αβεβαηφηεηα πνπ ππήξρε γηα ηε 

αμηνπηζηία ηνπ πηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο ηεο ρψξαο θαη ζηακάηεζαλ νη εθξνέο απφ ηηο 

ηξάπεδεο, ηνπιάρηζηνλ κέρξη ην ηέινο ηνπ 2016, δείγκα ηνπ φηη ε εκπηζηνζχλε είλαη αθφκε 

πνιχ εχζξαπζηε.  

 Παξάιιεια, άξρηζε λα εμνηθεηψλεηαη ην θαηαζεηηθφ θνηλφ κε ην πιαζηηθφ ρξήκα θαη ηηο 

ειεθηξνληθέο ζπλαιιαγέο. Η αχμεζε ησλ πιεξσκψλ κε θάξηεο αλακθίβνια ζα έρεη 

ζεηηθέο επηδξάζεηο ζηε θαηαπνιέκεζε ηεο θνξνδηαθπγήο θαη ηε πάηαμε ηεο 

παξανηθνλνκίαο θαη ην γεγνλφο απηφ είλαη αλακθηζβήηεηα ζεηηθφ. Mέζα ζηνπο ηξείο 

πξψηνπο κήλεο ησλ ειέγρσλ θεθαιαίσλ εθδφζεθαλ πάλσ απφ έλα εθαηνκκχξην λέεο 

ρξεσζηηθέο θάξηεο πεξηζζφηεξεο απφ φζεο εθδφζεθαλ ζε φιν ην 2014.  

Ο ηδίξνο ζηα κεραλήκαηα κε ηηο αλέπαθεο ζπλαιιαγέο (POS γηα ρξεσζηηθέο θάξηεο) 

ππεξδηπιαζηάζζεθε ζε ζρέζε κε ην 2014 αθφκε θαη ζε κε αλακελφκελνπο θιάδνπο 

δξαζηεξηνηήησλ φπσο νη γηαηξνί θαη ηα ζπλεξγεία, ελψ πεληαπιαζηάζζεθαλ νη λένη 

θσδηθνί γηα e-banking.  

Θα πεξίκελε θαλείο λα είραλ παξαηεξεζεί νη πξψηεο νξαηέο ζπλέπεηεο ζηε κείσζε ηεο 

θνξνδηαθπγήο, θάηη πνπ φκσο δελ παξαηεξήζεθε. Απηφ ζεκαίλεη φηη νη πεξηζζφηεξεο απφ 
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ηηο ειεθηξνληθέο ζπλαιιαγέο δηελεξγήζεθαλ ζε ζεκεία πνπ ζε θάζε πεξίπησζε εθδίδνληαη 

απνδείμεηο, φπσο γηα παξάδεηγκα είλαη ηα ζνππεξκάξθεη. Σα Capital Controls καδί κε ηε 

γελίθεπζε ησλ ζπλαιιαγψλ κε θάξηα θαη ην ρηίζηκν ηνπ αθνξνιφγεηνπ κφλν κε 

ειεθηξνληθέο ζπλαιιαγέο θαη θάξηεο αλακέλεηαη λα νδεγήζεη ζε νπζηαζηηθή κείσζε ηεο 

θνξνδηαθπγήο.  

Γπζηπρψο φκσο ηα ζεηηθά απνηειέζκαηα ησλ Capital Controls ζηακαηάλε ζηα δχν απηά 

ζεκεία. Σα αξλεηηθά απνηειέζκαηα φκσο είλαη πνιχ πεξηζζφηεξα θαη δηαθξίλνληαη 

ρξνληθά ζε ηξία ζηάδηα εθαξκνγήο ησλ Capital Controls. Σν πξψην ζηάδην είλαη νη 

επηπηψζεηο απφ ηε ηξαπεδηθή αξγία θαη ηνλ πξψην κήλα εθαξκνγήο ησλ Capital Controls, 

ην δεχηεξν φηη ζπλέβε κέζα ζηνλ πξψην ρξφλν θαη ην ηξίην ζηάδην φηη ζπκβαίλεη ζήκεξα 

κε ηε ζπλέρηζε ηνπ ειέγρνπ δηαθίλεζεο θεθαιαίσλ.  

 

4.2  ΟΗ ΢ΤΝΔΠΔΗΔ΢ ΢ΣΗ΢ ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΔΗ΢ 

 

Mε ηελ επηβνιή ησλ C. C. ιφγσ ηνπ απμεκέλνπ θηλδχλνπ ρψξαο, νη επηρεηξήζεηο ζηελ 

Διιάδα είλαη ζπλήζσο ππνρξεσκέλεο λα θαηαβάινπλ εθ ησλ πξνηέξσλ ηελ αμία ησλ 

εκπνξεπκάησλ πξηλ απφ ηελ απνζηνιή ηνπο απφ ην εμσηεξηθφ, ελψ παξάιιεια, ην πξψην 

δηάζηεκα κεηά ηελ επηβνιή ησλ Capital Controls πξνζπαζνχλ λα αληηκεησπίζνπλ ηηο 

θαζπζηεξήζεηο ζηηο εγθξίζεηο απμάλνληαο ην κέγεζνο ησλ παξαγγειηψλ κε απνηέιεζκα ηελ 

αχμεζε ησλ πνζψλ πνπ είλαη αλαγθαζκέλεο λα δαπαλήζνπλ.  

Οη έιεγρνη θεθαιαίσλ έρνπλ επίζεο σο απνηέιεζκα θαζπζηεξήζεηο ζηελ έγθξηζε θαη ηελ 

επεμεξγαζία ησλ ζπλαιιαγψλ Οη θαζπζηεξήζεηο απηέο θζάλνπλ, ζε νξηζκέλεο 

πεξηπηψζεηο, ζε ηέηνην βαζκφ πνπ ηειηθά νη παξαγγειίεο απφ ηνπο πειάηεο αθπξψλνληαη 

δεκηνπξγψληαο ζηηο εηαηξείεο φρη κφλν νηθνλνκηθέο απψιεηεο αιιά θαη δεκηά ζηελ 

εηαηξηθή ηνπο θήκε.  

Ο αληίθηππνο ησλ ειέγρσλ θεθαιαίνπ έρεη κεγαιχηεξε επίπησζε ζηηο κηθξέο θαη κεζαίεο 

επηρεηξήζεηο, νη νπνίεο δελ έρνπλ ηελ απαξαίηεηε ξεπζηφηεηα ή επξχρσξεο εγθαηαζηάζεηο 

απνζήθεπζεο. Ωο εθ ηνχηνπ, αλαγθάδνληαη λα θαηαθχγνπλ ζε πην ζπρλέο εηζαγσγέο 

κηθξφηεξσλ πνζνηήησλ εκπνξεπκάησλ, επηβαξπλφκελεο ζπρλά απφ πςειφηεξεο ηηκέο θαη 

κεγαιχηεξα θφζηε κεηαθνξάο.  
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΢ηνηρεία πνπ ζπγθεληξψζεθαλ απφ ηελ Δπηηξνπή εγθξίζεσλ ηξαπεδηθψλ ζπλαιιαγψλ γηα 

ηηο πξψηεο 50 εκέξεο ησλ capital controls δείρλνπλ φηη νη δηεζλείο ζπλαιιαγέο πνπ 

εγθξίζεθαλ έθζαζαλ ζην χςνο ησλ 3 δηζεθαηνκκπξίσλ επξψ. Απφ ην πνζφ απηφ, ηα € 725 

εθαηνκκχξηα αθνξνχλ ηηο ζπλαιιαγέο ζηε δηαηξαπεδηθή αγνξά, ηα € 702 εθαηνκκχξηα 

εθηακηεχζεθαλ γηα ηελ ελέξγεηα, € 296 εθαηνκκχξηα γηα ηα ηξφθηκα θαη € 152 

εθαηνκκχξηα γηα ηα θαξκαθεπηηθά πξντφληα, ελψ ηα ππφινηπα € 1,1 δηζεθαηνκκχξηα επξψ 

εθηακηεχζεθαλ ζε φινπο ηνπο άιινπο ηνκείο.  

΢ηελ ίδηα πεξίνδν ζπλνιηθά ππνβιήζεθαλ 10. 331 αηηήζεηο γηα εγθξίζεηο ησλ ζπλαιιαγψλ, 

εθ ησλ νπνίσλ 8. 509 εγθξίζεθαλ, 332 απνξξίθζεθαλ, 373 αλαθιήζεθαλ θαη 579 απαηηνχλ 

πεξαηηέξσ επεμεξγαζία. Όπσο θαίλεηαη δειαδή ην 85% ησλ αηηήζεσλ γηα έγθξηζε 

παίξλνπλ ην πξάζηλν θψο γηα λα πξνρσξήζνπλ αιιά βέβαηα ράλεηαη πνιχηηκνο ρξφλνο. Με 

ηε πάξνδν ηνπ ρξφλνπ ηα πξάγκαηα βειηηψζεθαλ,νη ξπζκνί επεμεξγαζίαο ησλ αηηήζεσλ 

γηα εγθξίζεηο ζπλαιιαγψλ κε ην εμσηεξηθφ απμήζεθαλ θαη ην θιίκα άξρηζε ζηγά-ζηγά λα 

απνθνξηίδεηαη ρσξίο φκσο κέρξη ζήκεξα λα έρεη αλαζηξαθεί ην θαηλφκελν ησλ δεκηψλ 

ζηελ Διιεληθή νηθνλνκία απφ ηελ χπαξμε ησλ Capital Controls.  

 

4.3 ΔΝΑ΢ ΥΡΟΝΟ΢ CAPITAL CONTROLS 

 

Έλα ρξφλν κεηά ηελ επηβνιή ησλ capital controls, θάλνληαο ηνλ απνινγηζκφ,
35

 αλ θαη είλαη 

πνιχ δχζθνιν ζήκεξα λα απνκνλψζεη θαη λα εθηηκήζεη θάπνηνο ηηο επηπηψζεηο ζηελ 

Διιεληθή νηθνλνκία κφλν απφ ηελ επηβνιή ησλ Capital Controls ππάξρεη απνηππσκέλε ε 

θαηάζηαζε ζηνπο πίλαθεο πνπ αθνινπζνχλ. 
36

 Πνηέ εμάιινπ δελ είλαη εθηθηφ λα 

κεηξεζνχλ κε αθξίβεηα νη ζπλέπεηεο, θαζψο φινη νη δείθηεο ηεο νηθνλνκίαο επεξεάδνληαη 

θαη ζπλδηακνξθψλνληαη απφ ηηο απνθάζεηο, ηηο ζπλζήθεο θαη ηε δηαρείξηζε ηεο νηθνλνκίαο 

πξηλ θαη κεηά ηελ επηβνιή ησλ capital controls θαη φρη κφλν απφ απηά. Η πξαγκαηηθή 

εηθφλα ζα θαλεί ζίγνπξα κεηά ηελ άξζε ησλ πεξηνξηζκψλ ζηελ θίλεζε θεθαιαίσλ.  

Η ζεκεξηλή εηθφλα φκσο εκθαλίδεηαη σο εμήο : 

                                                           
35

 (Πλάντηοσ, 2016) 
36

 (Η Κακθμερινι, 2016) 
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 ΢ρήκα 4. 1  νη επηπηώζεηο από ηα Capital Controls (πεγή Καζεκεξηλή 02-08-2016) 

 

4.3.1 Οη επηπηώζεηο ζηελ επηρεηξεκαηηθόηεηα 

 

΢ε πνιιέο πεξηπηψζεηο νη έιεγρνη θεθαιαίσλ έδσζαλ ηε ραξηζηηθή βνιή ζε επηρεηξήζεηο 

πνπ πξνζπαζνχζαλ λα ηζνξξνπήζνπλ ρσξίο βέβαηα λα είλαη ζίγνπξν φηη ζα ηα 

θαηάθεξλαλ. Καη ζηελ ειιεληθή νηθνλνκία απιά επηηαρχλζεθε ε δπλακηθή ηεο 

απνβηνκεράληζεο πνπ είρε αλεβάζεη ξπζκνχο ήδε απ' ηελ έλαξμε ηεο θξίζεο. Γηα πνιινχο 

ε δεκηά πνπ έρεη γίλεη ζην παξαγσγηθφ ηζηφ ηεο ρψξαο είλαη ήδε αλππνιφγηζηε.  

Δίλαη δχζθνιν λα δηαρσξίζνπκε πνιιέο θνξέο πφζε δεκηά έγηλε απφ ηα Capital Controls 

θαη αλ ηειηθά είλαη απηά πνπ έδσζαλ ηε ραξηζηηθή βνιή ζε πνιιέο επηρεηξήζεηο πνπ 

έθιεηζαλ. Έρνπκε δχν παξαδείγκαηα πνπ αληηπξνζσπεχνπλ δχν αληίζεηεο θαηαζηάζεηο. 

Σν παξάδεηγκα ηεο Ηιεθηξνληθήο Αζελψλ, θαη ην παξάδεηγκα ηεο PepsiCo-Ηβε. Δίλαη 

ραξαθηεξηζηηθφ ην παξάδεηγκα ηεο «Ηιεθηξνληθήο Αζελψλ». Η επηρείξεζε κε θχθιν 

εξγαζηψλ 67 εθαηνκκπξίσλ επξψ είρε 3 εθαη. επξψ άκεζα απαηηεηέο βξαρππξφζεζκεο 

ππνρξεψζεηο, ηηο νπνίεο νη ηξάπεδεο αξλήζεθαλ λα θαιχςνπλ θάησ απφ ην επηρείξεκα ησλ 

επηζθαιεηψλ. Οη επηζθάιεηεο απηέο γελλήζεθαλ θαζψο ε εηαηξεία γηα λα αληαγσληζηεί 

ηνπο κεγάινπο ηνπ ρψξνπ Κσηζφβνιν (Dixons) θαη Mediamarkt, νη νπνίνη ζηεξίδνληαλ 

απφ ηηο κεηξηθέο ηνπο ζην εμσηεξηθφ, ήηαλ αλαγθαζκέλε λα πιεξψλεη πξνθαηαβνιηθά 

ηνπο πξνκεζεπηέο ηεο ιφγσ ηεο θαρππνςίαο ησλ μέλσλ πξνο ηηο Διιεληθέο επηρεηξήζεηο 
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ιφγσ ησλ capital controls. Απηφ ζήκαηλε έλα ηακεηαθφ θχθιν κε άλνηγκα 2 πεξίπνπ κελψλ 

(7 εθαη. επξψ ) πνπ έπξεπε λα ρξεκαηνδνηεζεί. Λφγσ ηεο κείσζεο ηεο αγνξαζηηθήο 

δχλακεο ησλ Διιήλσλ (ζηελ νπνία ζπλέβαιαλ θαη ηα capital controls κε ηνπο 

πεξηνξηζκνχο ζηηο αλαιήςεηο) δε κπνξνχζε λα ρξεκαηνδνηεζεί απφ ηα ιεηηνπξγηθά θέξδε 

άξα ρξεηαδφηαλ άκεζε ελίζρπζε. Φαίλεηαη φηη ελψ έλα κέξνο ηεο δφζεθε απφ ηνπο 

κεηφρνπο κε ηε κνξθή ΑΜΚ νη ηξάπεδεο δελ αθνινχζεζαλ κε απνηέιεζκα 450 άηνκα λα 

ράζνπλ ηε δνπιεηά ηνπο θαη ην θξάηνο ηηο εηζθνξέο. Αλ αλαθέξζεθε αλαιπηηθά ε 

πεξίπησζε ηεο «Ηιεθηξνληθήο Αζελψλ» είλαη γηαηί δπζηπρψο είλαη κηα απφ ηηο πνιιέο 

ηζηνξίεο πνπ ππάξρνπλ κε ίδηα αξρή κέζε θαη ηέινο γεκίδνληαο ηελ Διιεληθή νηθνλνκία κε 

επηρεηξεκαηηθά θνπθάξηα.  

Αληίζεηα γηα ηελ Pepsico-Ηβε δελ κπνξεί θάπνηνο λα πεη φηη έθιεηζε ιφγσ ησλ Capital 

Controls. ΢ηε πεξίπησζε απηή ππάξρνπλ πνιινί ιφγνη πνπ έρνπλ λα θάλνπλ κε ηνλ ηζρπξφ 

αληαγσληζκφ, ηελ απνπζία επελδχζεσλ, ηελ δπζθνιία παξαθνινχζεζεο ησλ ηάζεσλ ηεο 

αγνξάο, ην θαθφ κάλαηδκελη αιιά θαη κε ηελ θαζνξηζηηθή αιιαγή ησλ θαηαλαισηηθψλ 

ζπλεζεηψλ ησλ Διιήλσλ πνπ ζηξάθεθαλ ζε εγρψξηα πξντφληα θαη πξντφληα ηδησηηθήο 

αιπζίδαο. Απφ ην 2009 κέρξη ην 2015 ε PepsiCo- Ηβε παξνπζίαδε δεκηέο, αλαγθάζζεθε 

λα θιείζεη ην 2013 ηε κνλάδα εκθηάισζεο λεξνχ θαη έραζε ην 60% ησλ εηήζησλ 

πσιήζεψλ ηεο. Όια ηα ηειεπηαία ρξφληα ππήξμε ζεακαηηθή κείσζε ησλ πσιήζεσλ θαη 

κέζα ζε 7 ρξφληα ε επηρείξεζε ζπζζψξεπζε δεκηέο πάλσ απφ 120 εθ. επξψ ελψ ν θχθινο 

εξγαζηψλ ηεο κεηψζεθε απφ 125 εθ. επξψ ζε 50 εθ. επξψ.  

 Η εηαηξεία πξνζπάζεζε λα αληηδξάζεη πξνρσξψληαο ζε επηζεηηθέο πσιήζεηο κε πξαθηηθέο 

πξνζθνξψλ θαη κεγάιεο πηζηψζεηο. Μφλν κε ηνλ Μαξηλφπνπιν πν άλνηγκα πνπ ππήξρε 

ήηαλ ηεο ηάμεο ησλ 5,5 εθ. επξψ. Η θξίζε αλάγθαζε πνιινχο απφ ηνπο αληηπξνζψπνπο ηεο 

λα βγνχλ εθηφο δεκηνπξγψληαο επηζθάιεηεο γηα ηελ εηαηξεία πνπ αλαγθάζζεθε λα 

πξνρσξήζεη ζε πξνβιέςεηο ξνθαλίδνληαο ηα ίδηα θεθάιαηα ηεο θάηη πνπ δελ άξεζε ζηηο 

ηξάπεδεο αιιά νχηε θαη ζηε κεηξηθή εηαηξεία. Δδψ ήιζαλ ηα Capital Controls θαη έδσζαλ 

ηε ραξηζηηθή βνιή θαζψο ε κεηξηθή εηαηξεία ζεψξεζε φηη θάησ απφ απηέο ηηο ζπλζήθεο ε 

εηαηξεία δελ ζα κπνξέζεη λα αλαθάκςεη γξήγνξα θαη ζα έπξεπε λα ηελ μεθνξησζεί.  

Πνην ηειηθά είλαη ην πνζνζηφ ζπκκεηνρήο ησλ Capital Controls ζην θιείζηκν ησλ 

επηρεηξήζεσλ ν θαζέλαο ην εθηηκά δηαθνξεηηθά. Σν ζίγνπξν είλαη φηη ππάξρεη έλα κεξίδην 

επζχλεο γηαφια ηα ζπκβάληα απηνχ ηνπ ηχπνπ. Σν άζρεκν είλαη φηη ε εηθφλα απηή 

εμαθνινπζεί κέρξη ζήκεξα. Όπσο ιέεη ν Βαζίιεο Κνξθίδεο, πξφεδξνο ηεο Δ΢ΔΔ "ε ζειηά 

απφ ηα capital controls κπνξεί επηπρψο λα ραιαξψλεη ζηαδηαθά, αιιά εμαθνινπζεί λα 

http://www.capital.gr/tag/esee
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ππάξρεη, λα ελνριεί, λα πεξηνξίδεη ηελ εκπνξηθή δξαζηεξηφηεηα θαη λα ηξνκάδεη ηνπο 

πξνκεζεπηέο καο ζην εμσηεξηθφ" 

Έρεη κεγάιε ζεκαζία λα αλαδείμνπκε πνηεο ήηαλ νη ζπλέπεηεο απφ ηελ εθαξκνγή ησλ 

Capital Controls ζηελ αληαγσληζηηθφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ. Γελ πξέπεη λα μερλάκε φηη ην 

κφην ηεο αλάπηπμεο γηα ηελ νηθνλνκία ηεο ρψξαο είλαη ‘’λέεο επελδχζεηο, αχμεζε 

εμαγσγψλ, αληαγσληζηηθφηεηα’’. ΢χκθσλα κε ηελ έξεπλα ηνπ IMD (Institute for 

Management Development) κέζα ζην ηειεπηαίν ρξφλν ε Διιάδα ππνρψξεζε θαηά 6 

ζέζεηο θαη βξίζθεηαη πιένλ ζηε 56
ε
 ζέζε. 

37
 

Δηδηθφηεξα ε έξεπλα δείρλεη φηη έληνλα πησηηθή πνξεία αθνινπζήζεθε ζην ηνκέα ηεο 

επηρεηξεκαηηθήο απνηειεζκαηηθφηεηαο, φπνπ ε Διιάδα κέζα ζε έλα ρξφλν έραζε 14 ζέζεηο 

πέθηνληαο απφ ηε 43
ε
 ζηελ 57

ε
 ζέζε. Η δηαθνξά ησλ 14 ζέζεσλ είλαη απνηέιεζκα ηεο 

χπαξμεο εκπνδίσλ κέζα απφ ηελ επηβνιή ησλ Capital Controls. Ιδηαίηεξα κάιηζηα πνπ νη 

επηρεηξήζεηο απνιακβάλνπλ ηα νθέιε ηεο κείσζεο ηνπ εξγαηηθνχ θφζηνπο κεηά φια ηα 

ζρεηηθά κέηξα πνπ έρνπλ ςεθηζζεί θαλείο δελ ζα πεξίκελε απηή ηελ εμέιημε θαζψο ε 

αληαγσληζηηθφηεηα είλαη ζε άκεζε ζπζρέηηζε κε ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ΢ρήκα 4. 2  ε αληαγωληζηηθόηεηα ηωλ ρωξώλ ζε έξεπλα ηεο IMD  

                                                           
37 (εθεκεξίδα Πξώην ζέκα, 2016) 
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(πεγή: εθεκεξίδα ην ΠΡΧΣΟ ΘΔΜΑ) 

Έλαο αθφκε ηνκέαο πνπ έρεη επεξεαζζεί απφ ηελ εθαξκνγή ησλ capital controls είλαη ν 

αξηζκφο ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ έθιεηζαλ θαη απηψλ πνπ μεθίλεζαλ ηε ιεηηνπξγία ηνπο. Γηα 

ηε ηξηεηία 2012-2014 έρνπκε ην παξαθάησ ελδεηθηηθφ γξάθεκα.  

 

 

 

 

 

 

 

 

΢ρήκα 4. 3  νη κεηαβνιέο ζηνλ αξηζκό ηωλ επηρεηξήζεωλ γηα ηε πεξίνδν 2012-2015 

(πεγή: εθεκεξίδα ην ΠΡΧΣΟ ΘΔΜΑ) 

Απηφ πνπ δηαπηζηψλεηαη είλαη φηη παξά ηε παξαηεηακέλε θξίζε θαη ηηο δπζθνιίεο ζηε 

ρνξήγεζε δαλείσλ απφ ηηο ηξάπεδεο θάζε ρξφλν πξνζηίζεηαη θαη έλαο αξηζκφο λέσλ 

επηρεηξήζεσλ ζηηο ήδε ππάξρνπζεο. Δξρφκαζηε ζην 2015 θαη ζχκθσλα κε ηηο εθηηκήζεηο 

ηεο Κνκηζηφλ ν ζπλνιηθφο αξηζκφο ηλ επηρεηξήζεσλ θηάλεη ηηο 613. 973, ζε ζχγθξηζε κε 

ηηο 630. 050 ην 2014. 
38

 

 Γηαπηζηψλνπκε δειαδή φηη γηα πξψηε θνξά κεηψλεηαη ν αξηζκφο ησλ επηρεηξήζεσλ θαηά 

16000 πεξίπνπ επηρεηξήζεηο κέγεζνο πνπ νθείιεηαη ζην φηη παξάιιεια απμάλνπλ ηα 

ινπθέηα ζηηο επηρεηξήζεηο θαη κεηψλνληαη νη λέεο επηρεηξήζεηο.  

 

 

 

 

 

                                                           
38 (freepress, 2016) 
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΢ρήκα 4. 4  ε εμέιημε ηνπ αξηζκνύ ηωλ επηρεηξήζεωλ πνπ έθιεηζαλ ή κεηαθέξζεθαλ θαηά 

ηε πεξίνδν 2008-2015 (πεγή εθεκεξίδα Καζεκεξηλή 23. 03. 2016) 

 

Δλδεηθηηθά, ηα ινπθέηα είλαη 15. 500 απφ ηελ αξρή ηνπ 2016 κέρξη ζήκεξα ελψ ήηαλ 

πεξίπνπ 16. 500 ζην β' εμάκελν ηνπ 2015 θαη ν αξηζκφο ησλ λέσλ επηρεηξήζεσλ 

εθηηκψληαη ζε 12500 θέηνο έλαληη 15380 ην αληίζηνηρν δηάζηεκα ηνπ 2015,18030 ην 2014 

θαη 20024 ην 2013. 
39

 

Οη δηαγξαθέο ηνλ Ιαλνπάξην ηνπ 2015 ήηαλ θαηά 23,6% ιηγφηεξεο απφ ηηο αληίζηνηρεο ηνπ 

2014, ηνλ Φεβξνπάξην θαηά 32%, ηνλ Μάξηην θαηά 8,5%. Οη δηαγξαθέο ηνλ Απξίιην ηνπ 

2015 ήηαλ θαηά 21,8% πεξηζζφηεξεο απφ ηηο αληίζηνηρεο ηνπ 2014, ηνλ Μάην θαηά 8,5%, 

ηνλ Ινχλην θαηά 5%, ηνλ Ινχιην θαηά 29,6% θαη ηνλ Αχγνπζην θαηά 24,7% (ΔΔΑ, 2016).  

Δίλαη πξνθαλέο εδψ φηη νη έιεγρνη δηαθίλεζεο ησλ θεθαιαίσλ έρνπλ ηε κεγαιχηεξε 

δπλαηή επζχλε γηα ηελ αληηζηξνθή ησλ ηάζεσλ. Οη επηρεηξήζεηο πνπ θιείλνπλ, ή 

κεηαθέξνπλ ηελ έδξα ηνπο, ζπλεπάγνληαη ζεκαληηθή κείσζε ηνπ ΑΔΠ ηεο ρψξαο θαη 

αχμεζε ηνπ αξηζκνχ αλέξγσλ θαηά 45000 πεξίπνπ. 
40

 

΢χκθσλα κε έξεπλα ηεο Γ΢ΔΒΔΔ (2016) κέρξη ην ηέινο ηνπ 2016 αλακέλεηαη λα βάινπλ 

ινπθέην 18. 000 επηρεηξήζεηο πξνζζέηνληαο ζηε κεγάιε ιίζηα ησλ αλέξγσλ αθφκε 38. 000 

εξγαδφκελνπο. Απηφ φκσο ζεκαίλεη φηη εθηφο απφ ηελ αλεξγία πνπ ζα απμεζεί ζα ππάξρεη 

θαη ε αλάινγε απψιεηα εζφδσλ γηα ην Γεκφζην.  

΢ην θιείζηκν ησλ κηθξνκεζαίσλ επηρεηξήζεσλ έρεη κεγάιε ζπλεηζθνξά ην φηη ε θαηάηαμε 

ηεο Διιάδαο ζηε ιίζηα αληαγσληζηηθφηεηαο ην 2015 ππνρψξεζε θαηά 6 ζέζεηο θαη 

                                                           
39 (Μαληθάβαο, 2016) 
40 (Χξπζηθόπνπινο, Μαιιηάξα, & Κνπξιηκπίλε, 2016)  
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βξίζθεηαη πιένλ ζηελ 56
ε
 ζέζε κεηαμχ 61 ρσξψλ. Δίλαη ελδεηθηηθφ φηη εηδηθά ζηε 

θαηεγνξία ηεο ‘’επηρεηξεκαηηθήο απνηειεζκαηηθφηεηαο’’ ε Διιάδα έραζε 14 ζέζεηο θαη 

απφ ηε 43
ε
 ζέζε γηα ην 2014 βξέζεθε ζηελ 57

ε
 ιφγσ αθξηβψο ηεο πηζησηηθήο αζθπμίαο θαη 

ηεο έιιεηςεο ξεπζηφηεηαο ησλ επηρεηξήζεσλ θαη ηεο αδπλακίαο ηήξεζεο πνιιψλ 

εκπνξηθψλ ζπκθσληψλ. Η εξκελεία ησλ επηπηψζεσλ απφ ηνπο ειέγρνπο θεθαιαίσλ είλαη 

αλάινγε κε εθείλε γηα ηηο ζπλέπεηεο ζηηο εμαγσγέο. Οη άιιεο δχν ρψξεο ηνπ κλεκνλίνπ 

Ιζπαλία θαη Πνξηνγαιία θαηαηάρζεθαλ ζηε 34
ε
 θαη ηε 39

ε
 ζέζε αληίζηνηρα.  

Αο πξνζπαζήζνπκε εδψ λα δψζνπκε κηα εξκελεία ηνπ θαηλνκέλνπ θαη πνηα είλαη ε 

πξαγκαηηθή ζπκκεηνρή ζε ησλ θεθαιαηαθψλ πεξηνξηζκψλ ζε απηφ.  

Αληηγξάθνπκε απφ ηα ελεκεξσηηθά δειηία ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο :  

‘’Tνλ Ινχλην ηνπ 2016, o εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ 

εγρψξηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα δηακνξθψζεθε ζην -2,0%, ακεηάβιεηνο έλαληη ηνπ 

πξνεγνχκελνπ κήλα. Η κεληαία θαζαξή ξνή ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηνλ 

εγρψξην ηδησηηθφ ηνκέα ήηαλ ζεηηθή θαηά 479 εθαη. επξψ, έλαληη αξλεηηθήο θαζαξήο ξνήο 

357 εθαη. επξψ ηνλ πξνεγνχκελν κήλα 

Tν Μάην ηνπ 2016, o εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ 

εγρψξηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα δηακνξθψζεθε ζε -2,0%, απφ -1,9% ηνλ πξνεγνχκελν κήλα. 

Η κεληαία θαζαξή ξνή ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηνλ εγρψξην ηδησηηθφ ηνκέα 

ήηαλ αξλεηηθή θαηά 357 εθαη. επξψ, έλαληη αξλεηηθήο θαζαξήο ξνήο 156 εθαη. επξψ ηνλ 

πξνεγνχκελν κήλα 

Tνλ Απξίιην ηνπ 2016, o εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ 

εγρψξηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα δηακνξθψζεθε ζε -1,9%, απφ -2,1% ηνλ πξνεγνχκελν κήλα. 

Η κεληαία θαζαξή ξνή ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηνλ εγρψξην ηδησηηθφ ηνκέα 

ήηαλ αξλεηηθή θαηά 117 εθαη. επξψ, έλαληη αξλεηηθήο θαζαξήο ξνήο 146 εθαη. επξψ ηνλ 

πξνεγνχκελν κήλα.  

Tν Μάξηην ηνπ 2016, o εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ 

εγρψξηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα δηακνξθψζεθε ζε -2,1%, απφ -2,3% ηνλ πξνεγνχκελν κήλα. 

Η κεληαία θαζαξή ξνή ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηνλ εγρψξην ηδησηηθφ ηνκέα 

ήηαλ αξλεηηθή θαηά 146 εθαη. επξψ, έλαληη αξλεηηθήο θαζαξήο ξνήο 295 εθαη. επξψ ηνλ 

πξνεγνχκελν κήλα.  

Tν Φεβξνπάξην ηνπ 2016, o εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο 

ηνπ εγρψξηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα δηακνξθψζεθε ζε -2,3%, απφ -2,1% ηνλ πξνεγνχκελν 
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κήλα. Η κεληαία θαζαξή ξνή ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηνλ εγρψξην ηδησηηθφ 

ηνκέα ήηαλ αξλεηηθή θαηά 295 εθαη. επξψ, έλαληη αξλεηηθήο θαζαξήο ξνήο 504 εθαη. 

επξψ ηνλ πξνεγνχκελν κήλα.  

Tνλ Ιαλνπάξην ηνπ 2016, o εηήζηνο ξπζκφο κεηαβνιήο ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο ηνπ 

εγρψξηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα δηακνξθψζεθε ζε -2,1%, απφ -2,0% ηνλ πξνεγνχκελν κήλα. 

Η κεληαία θαζαξή ξνή ηεο ζπλνιηθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηνλ εγρψξην ηδησηηθφ ηνκέα 

ήηαλ αξλεηηθή θαηά 512 εθαη. επξψ, έλαληη ζεηηθήο θαζαξήο ξνήο 210 εθαη. επξψ ηνλ 

πξνεγνχκελν κήλα’’ 

Οη επηρεηξήζεηο, θαζεκεξηλά, γηα λα ιεηηνπξγήζνπλ θαη λα παξαγάγνπλ πξντφληα ή 

ππεξεζίεο ρξεηάδεηαη λα δηαζέζνπλ θάπνηα πνζά ηα νπνία ζηε ζπλέρεηα ζα ηνπο δνζνχλ κε 

ηε δηάζεζε ησλ πξντφλησλ ηνπο. Κάπνπ ινηπφλ πξέπεη λα βξεζνχλ ηα ρξήκαηα απηά. Οη 

πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο ησλ επηρεηξήζεσλ κέρξη ζήκεξα ήηαλ ηέζζεξεηο : ηα δηθά ηνπο 

δηαζέζηκα ρξήκαηα, ε ρνξήγεζε δαλείσλ απφ ηηο ηξάπεδεο ή ε πξνείζπξαμε απαηηήζεσλ 

απφ ηηο ηξάπεδεο θαη ν εμσηεξηθφο δαλεηζκφο ππφ κνξθή θηλεηψλ αμηψλ (νκφινγα, 

κεηνρέο).  

Ο εμσηεξηθφο δαλεηζκφο γηα ηηο κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο δελ ήηαλ πνηέ εχθνινο θαη 

ζήκεξα δελ είλαη δπλαηφο ελψ θαη γηα ηηο κεγαιχηεξεο επηρεηξήζεηο ε θαηαβαξάζξσζε ησλ 

ρξεκαηηζηεξηαθψλ αμηψλ θαη ε ςπρνινγία ησλ επελδπηψλ γηα ηελ Διιεληθή νηθνλνκηθή 

πξαγκαηηθφηεηα δελ βνεζάλε λα βξεζνχλ ρξήκαηα.  

Η ρνξήγεζε δαλείσλ απφ ηηο ηξάπεδεο, κε ηελ ππάξρνπζα ζήκεξα ρηνλνζηνηβάδα ησλ 

‘’θφθθηλσλ δαλείσλ’’ θαη ηε ζπξξίθλσζε ησλ θαηαζέζεσλ, δελ είλαη εχθνιε ππφζεζε, 

εηδηθά γηα ηηο επηρεηξήζεηο πνπ δελ έρνπλ θαλεξέο πξνυπνζέζεηο δπλαηήο θεξδνθνξίαο.  

Η πξνεμφθιεζε ζπκβνιαίσλ ζηεξεί απφ ηηο επηρεηξήζεηο πνιχηηκα ρξήκαηα εθφζνλ ε 

επηηνθηαθή επηβάξπλζε ηνπο ζηεξεί έλα θνκκάηη ησλ θεξδψλ, εάλ θαη φηαλ γίλεη. Σν ‘’εάλ 

θαη φηαλ’’ δείρλεη αθξηβψο ην πφζν δχζθνιεο είλαη νη πξνυπνζέζεηο γηα λα γίλεη κηα 

ζπλαιιαγή απηήο ηεο κνξθήο.  

Μέλνπλ επνκέλωο κόλν νη ίδηεο θαηαζέζεηο ηωλ επηρεηξήζεωλ ζηηο νπνίεο έξρεηαη θαη 

ηνπνζεηείηαη ε πνιηηηθή ηωλ πεξηνξηζκώλ θίλεζεο θεθαιαίωλ.  
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4.3.2 Οη ζνβαξέο επηπηώζεηο ηωλ capital controls ζηελ απαζρόιεζε 

 

 Δίλαη ελδηαθέξνλ λα δνχκε ηα ζηνηρεία πνπ δεκνζηεχνληαη ζηε πιεξνθνξηαθφ ζχζηεκα 

ΔΡΓΑΝΗ ηνπ Τπνπξγείνπ Δξγαζίαο ζρεηηθά κε ηηο αξρηθέο επηπηψζεηο ηεο επηβνιήο 

θεθαιαηαθψλ πεξηνξηζκψλ ζηελ απαζρφιεζε γηα ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα. Σν ΔΡΓΑΝΗ 

θαηαγξάθεη κε ειεθηξνληθφ ηξφπν ηηο ξνέο κηζζσηήο απαζρφιεζεο ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα 

ηεο νηθνλνκίαο. Φαίλεηαη ινηπφλ φηη κφλν γηα ην πξψην κήλα ησλ Capital Controls 

ράζεθαλ 30,000 ζέζεηο εξγαζίαο θαη άιιεο 45,000 ζέζεηο κφληκεο εξγαζίαο έγηλαλ ζέζεηο 

κεξηθήο απαζρφιεζεο. 
41

 

Ο θαζεγεηήο ηνπ Πάληεηνπ Παλεπηζηεκίνπ ΢. Ρνκπφιεο ζε κειέηε ηνπ
42

 αλαθέξεη φηη, γηα 

ηελ Διιάδα, ε κείσζε ηνπ ΑΔΠ θαηά 1% απμάλεη ηελ αλεξγία θαηά 1% ελψ αληίζηνηρα ε 

αχμεζε ηνπ ΑΔΠ θαηά 1% κεηψλεη ηελ αλεξγία θαηά 0,3%. Με ηε ζπληεξεηηθή εθηίκεζε 

φηη ε εθαξκνγή ησλ Capital Controls νδήγεζε ηελ Διιεληθή νηθνλνκία ζε χθεζε 1,5% 

αληί γηα αλάπηπμε 0,5% (φπσο ζην ηέινο ηνπ 2014) έρνπκε απψιεηα 90,000 ζέζεσλ 

εξγαζίαο (1% κείσζε ΑΔΠ = 0,000 ζέζεηο, 1% αχμεζε ΑΔΠ = 30,000 ζέζεηο εξγαζίαο) 

4.3.3 Οη ζνβαξέο επηπηώζεηο ηωλ capital controls ζηηο εμαγωγέο 

 

Οη εθηηκήζεηο ηνπ Παλειιήληνπ ΢πιιφγνπ Δμαγσγέσλ Διιάδαο αλεβάδνπλ ζε 2 κνλάδεο 

ηνπ ΑΔΠ ηηο επηπηψζεηο ησλ capital controls ζηα νηθνλνκηθά κεγέζε ηνπ 2015. Τπάξρεη 

ζπγθεθξηκέλα γηα ην 2015 κηα κείσζε ησλ εηζπξάμεσλ θαηά 1,9 δηο επξψ, ζε ζχγθξηζε κε 

ην αληίζηνηρν δηάζηεκα ηνπ 2014, ελψ ππνινγίδεηαη φηη ράζεθαλ θαη άιια 1,65 δηζ. επξψ, 

εάλ ιεθζεί ππφςε φηη ππφ θαλνληθέο ζπλζήθεο θαη κε βάζε ηε δπλακηθή πνπ 

θαηαγξαθφηαλ πέξπζη ηνλ Ινχλην, αλακελφηαλ αχμεζε ησλ εζφδσλ ( Π΢Δ, 2016).  

Δλψ ε κείσζε ησλ εμαγσγψλ πξντφλησλ δείρλεη αθξηβψο ηηο ζπλέπεηεο ηεο θαθήο 

αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο ρψξαο ε κείσζε ησλ εμαγσγψλ ππεξεζηψλ (-11,3% γηα ην 2015) 

κπνξεί λα θξχβεη θαη ηε δηάζηαζε ηεο πιεξσκήο ζε ινγαξηαζκνχο εμσηεξηθνχ θαη πξέπεη 

λα είκαζηε επηθπιαθηηθνί ζηα ζπκπεξάζκαηα καο.  

 Απηφ, φκσο, δελ είλαη ην κνλαδηθφ πξφβιεκα πνπ έρνπκε κε ηηο εμαγσγέο καο. Όζν 

ππάξρνπλ ηα capital controls παξακέλνπλ κεγάια πξνβιήκαηα ζηελ ηήξεζε εκπνξηθψλ 

θαη νηθνλνκηθψλ φξσλ θαη παξαδφζεσλ ζην εμσηεξηθφ. Η αβεβαηφηεηα θαη νη 

                                                           
41 (΢ηξαηόπνπινο, 2015) 
42 (Ρνκπόιεο, 2013) 

http://www.capital.gr/tag/exagoges
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θαζπζηεξήζεηο ζηηο εγθξίζεηο γηα αγνξά πξντφλησλ εμσηεξηθνχ δεκηνπξγία θαζπζηεξήζεηο 

ζηε παξαγσγή, αδπλακία ηεο ηήξεζεο ησλ ζπκθσλεκέλσλ ρξφλσλ παξάδνζεο, θαη 

επηβάξπλζε ζην θφζηνο παξαγσγήο απφ ηελ αλαδήηεζε θάζε θνξά πξαθηηθψλ ιχζεσλ.  

Δπηπιένλ δηαπηζηψλνπκε ζήκεξα φηη, ην 2015 έρνπκε αηζζεηή θάκςε ησλ εζφδσλ απφ ηηο 

ππεξεζίεο ζαιαζζίσλ κεηαθνξψλ. Η κείσζε πνπ παξαηεξείηαη θζάλεη έλα πνζνζηφ ηεο 

ηάμεο ηνπ 30% θαη είλαη απνηέιεζκα θπξίσο δχν παξαγφλησλ. Η εθαξκνγή ηεο αξρήο ηεο 

ειεχζεξεο παξνρήο ππεξεζηψλ ζηνλ ηνκέα ησλ ζαιάζζησλ κεηαθνξψλ επηηξέπεη πιένλ 

ηελ απνθπγή ζπλαιιαγψλ γηα κεηαθνξέο κε ρψξεο νη νπνίεο βάδνπλ πεξηνξηζκνχο ζηελ 

απξφζθνπηε κεηαθνξά θεθαιαίσλ. Δπίζεο, θάπνηεο πην δηαζπλδεδεκέλεο εηαηξείεο έρνπλ 

ζπλαιιαγέο κε πηζησηηθά ηδξχκαηα εθηφο Διιάδαο. Σν 30% είλαη έλα κεγάιν πνζνζηφ, 

ελδεηθηηθά κπνξνχκε λα πνχκε φηη είλαη ηεο ίδηαο ηάμεο κεγέζνπο πνπ παξαηεξήζεθε ζηε 

κείσζε ησλ εζφδσλ θαηά ην 2009 ιφγσ ηεο παγθφζκηαο θξίζεο.  

4.3.4 Ζ δεκηά ηωλ capital controls, ζηηο ηξάπεδεο 

 

Σνλ Γεθέκβξην ηνπ 2014 ζηηο ειιεληθέο ηξάπεδεο ππήξραλ 151 δηζ. επξψ, απφ ηα νπνία 

κέρξη ηνλ Ινχλην ηνπ 2015 είραλ απνκείλεη κφλν 122 δηζ. Δθηφο απφ ηα ρξήκαηα πνπ νη 

θαηαζέηεο απέζπξαλ γηα λα θαιχςνπλ θάπνηεο πηεζηηθέο αλάγθεο ηνπο ππάξρεη έλα 

θνκκάηη θαηαζέζεσλ πνπ απνζχξζεθε απφ ηηο ηξάπεδεο ιφγσ ηνπ θφβνπ γηα πνιηηηθέο 

εκπινθέο. ΢ήκεξα, νη θαηαζέζεηο ζηηο ηξάπεδεο δελ μεπεξλάλε ηα 121 δηο επξψ θαη απφ 

απηέο ηα 73 δηζ. επξψ αθνξνχλ θαηαζέζεηο πνπ βξίζθνληαη ζε ινγαξηαζκνχο ηακηεπηεξίνπ 

ή ηξερνχκελνπο θαη κφλν ηα 48 δηζ. αθνξνχλ πξνζεζκηαθέο θαηαζέζεηο.  

Γηα λα κπνξέζνπλ λα ζηαζνχλ ζηα πφδηα ηνπο νη ειιεληθέο ηξάπεδεο ρξεηάζηεθαλ λέα 

αλαθεθαιαηνπνίεζε, θαζψο ηα 25 δηζ. επξψ ηεο πξνεγνχκελεο αλαθεθαιαηνπνίεζεο, κε 

ρξήκαηα απφ ην 2ν παθέην πνπ ρξεψζεθε ε ρψξα, ράζεθαλ, ελψ ζπξξηθλψζεθε θαη ε 

ρξεκαηηζηεξηαθή ηνπο αμία γηα φζνπο είραλ εκπηζηεπζεί θαη πηζηέςεη ζε ζελάξηα 

αλάθακςεο. Με ηελ ηξίηε αλαθεθαιαηνπνίεζε ηα Γεκφζην ζπλεηζέθεξε άιια 6 δηζ. επξψ, 

ελψ νη μέλνη επελδπηέο έρνπλ πιένλ ηε πιεηνςεθία ζε φιεο ηηο ηξάπεδεο.  
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4.3.5 Οη απώιεηεο ζην ρξεκαηηζηήξην από ηα capital controls 

 

 Η ρξεκαηηζηεξηαθή αγνξά, καδί κε ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, δέρηεθε ηα ηζρπξφηεξα 

πιήγκαηα απφ ηελ επηβνιή ησλ θεθαιαηαθψλ ειέγρσλ.  

Η επηβνιή ησλ Capital Controls αλάγθαζε ην Υξεκαηηζηήξην ηεο Αζήλαο λα παξακείλεη 

θιεηζηφ γηα έλαλ κήλα, απφ ηηο 26 Ινπλίνπ θαη λα αλνίμεη ηηο 3 Απγνχζηνπ ηνπ 2015, ζε 

ζπλεδξηάζεηο πνπ είραλ έληνλν ην ζηνηρείν ηνπ παληθνχ. Γηα ηνπο μέλνπο δηαρεηξηζηέο 

θεθαιαίσλ λα παξακείλνπλ εγθισβηζκέλνη γηα ηφζν κεγάιν ρξνληθφ δηάζηεκα ήηαλ 

πξσηνθαλέο θαη δεκίσζε ηελ εηθφλα εο Διιεληθήο θεθαιαηαγνξάο. ΢ε ιηγφηεξεο απφ 20 

ζπλεδξηάζεηο, ε αγνξά ππνρψξεζε απφ ηηο 736 ζηηο 568 κνλάδεο ρσξίο λα κπνξνχλ λα 

αληηδξάζνπλ νη Έιιελεο επελδπηέο.  

Γεκηνπξγήζεθε κηα αγνξά δχν ηαρπηήησλ κε ηνπο Έιιελεο επελδπηέο λα είλαη 

αλαγθαζκέλνη λα αθνινπζνχλ κηα ζεηξά πεξηνξηζκψλ πνπ εκπφδηδαλ ηηο επελδχζεηο ζε 

μέλεο θεθαιαηαγνξέο, απαγφξεπαλ ηε πψιεζε κεξηδίσλ απφ ακνηβαία θεθάιαηα θαη 

μερψξηδαλ ηηο ζπλαιιαγέο κε φξνπο ‘’λένπ’’ θαη ‘’παιαηνχ’’ ρξήκαηνο.  

Αλ θαη ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2015 απνθαζίζηεθε ε κεξηθή άξζε ησλ πεξηνξηζκψλ ζην Υ. Α. 

, νη απαγνξεχζεηο ηεο δηαθίλεζεο ησλ επελδπηηθψλ θεθαιαίσλ θαη νη πεξηνξηζκνί γηα ηηο 

επελδχζεηο ζην εμσηεξηθφ παξέκεηλαλ εθηφο θαη αλ πξφθεηηαη γηα ρξήκαηα πνπ 

πηζηψζεθαλ ζε ηξαπεδηθφ ινγαξηαζκφ απφ ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ηνπ εμσηεξηθνχ. 

Δπηηξάπεθαλ νη ζπλαιιαγέο ζηελ Διιεληθφ ρξεκαηηζηήξην κε ρξήκαηα πνπ ππάξρνπλ ζην 

ζπλδεδεκέλν κε ην ραξηνθπιάθην ηνπ επελδπηή ηξαπεδηθφ ινγαξηαζκφ.  

΢πκπεξαζκαηηθά, κε ηελ επηβνιή ησλ capital controls 
43

  

 

 

 

 

 

 

                                                           
43 (Κώλζηαο,2016) 
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΢ρήκα 4. 5  ε εηθόλα ηνπ ΥΑΑ κεηά ηελ επηβνιή ηωλ ειέγρωλ θεθαιαίνπ 

1. Σν Διιεληθφ ρξεκαηηζηήξην έρεη ράζεη ην 45% πεξίπνπ ηεο αμίαο ηνπ δειαδή 

πεξίπνπ 30 δηζ. επξψ θεθαιαηνπνίεζε, φπσο θαίλεηαη θαη ζην ζρεηηθφ γξάθεκα 

2. Ο φγθνο ησλ θαζεκεξηλψλ ζπλαιιαγψλ βπζίζηεθε ηνπο πξψηνπο κήλεο θαηά 70% 

ελψ παξακέλεη θαη ζήκεξα αηζζεηά κεησκέλνο ηνπιάρηζηνλ θαηά 32%.  

3. Η δήηεζε γηα ακνηβαία θεθάιαηα έρεη πεξηνξηζζεί ζην ¼ ησλ ζπλαιιαγψλ ηνπ 2014.  

4. Σν ζνβαξφηεξν φκσο είλαη φηη ε εηθφλα ηνπ Διιεληθνχ ρξεκαηηζηεξίνπ έρεη ηειείσο 

απαμησζεί απέλαληη ζε φινπο ηνπο επελδπηηθνχο νίθνπο.  

 

4.3.6 Οη ζπλέπεηεο ηωλ capital controls ζηνλ ηνπξηζκό 

 

Η επηβνιή ησλ capital controls ζην ηνκέα ηνπ ηνπξηζκνχ επεξέαζε έκκεζα ηηο αθίμεηο, 

θαζψο ιφγσ ηεο αλαηαξαρήο πνπ ζεκεηψζεθε ζηηο θαζεκεξηλέο δξαζηεξηφηεηεο πνιινί 

μέλνη αλέζηεηιαλ ηελ επίζθεςε ηνπο ζηελ Διιάδα. Απιά δελ είλαη εχθνιν λα γίλεη ε 

ζχγθξηζε γηαηί ην 2015 ήηαλ κηα ρξνληά κε απμεκέλε ηνπξηζηηθή θίλεζε παξά ηελ χπαξμε 

ησλ capital controls. Αμίδεη λα αλαθεξζεί φκσο φηη ηνλ Ινχιην, κε ηελ αλαθνίλσζε ηεο 

επηβνιήο ησλ Capital Controls παξαηεξήζεθε κεγάιε κείσζε ζηηο θξαηήζεηο πνπ έθζαζε 

αθφκε θαη ην 20% γηα ηηο λέεο θξαηήζεηο.  

Σα πξνβιήκαηα ζην θιάδν είλαη φκσο αθφκε πην ζχλζεηα. Η φιε αλαζηάησζε ελίζρπζε ηε 

ζέζε ησλ πξαθηνξείσλ ζηηο δηαπξαγκαηεχζεηο ηνπο κε ηνπο μελνδφρνπο αλαγθάδνληαο 

ηνπο ηειεπηαίνπο λα κεηψλνπλ ηα πεξηζψξηα θέξδνπο. Δπηπιένλ νη μελνδνρεηαθέο κνλάδεο 

http://www.capital.gr/Content/ImagesDatabase/88/881c4262ce754976a2cd04c4686af74d.JPG
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είραλ αλάγθεο εθνδηαζκνχ κε ηνπο πξνκεζεπηέο, θαζψο απηνί ηδηαίηεξα νη μέλνη, δεηνχζαλ 

λα πιεξψλνληαη πξνθαηαβνιηθά γηα ηηο απνζηνιέο ησλ πξντφλησλ ηνπο. Η ζπλήζεο 

πξαθηηθή πιεξσκψλ ησλ μελνδφρσλ είλαη ην 10% ηεο πξνθαηαβνιήο λσξίο, ζην ηέινο ηεο 

ζεδφλ ην 30% ηεο αμίαο ησλ θξαηήζεσλ θαη ην ππφινηπν ζε έμε κήλεο. Έρνληαο κείλεη απφ 

ξεπζηφ, επεηδή πιένλ ιφγσ ησλ Capital Controls νη ηξάπεδεο δελ ρνξεγνχλ εχθνια 

θεθάιαηα θίλεζεο νη μελνδφρνη έρνπλ αλαγθαζζεί λα δεηήζνπλ ρξεκαηηθέο δηεπθνιχλζεηο 

απφ ηνπο πξάθηνξεο ζπζηάδνληαο άιιν έλα θνκκάηη απφ ην πεξηζψξην θέξδνπο ηνπο.  

Καη εδψ αξρίδνπλ πιένλ λα εκθαλίδνληαη ηα βαζηθά πξνβιήκαηα πνπ δεκηνχξγεζαλ ηα 

Capital Controls ζηνλ μελνδνρεηαθφ θιάδν 

Οη μελνδφρνη δηαπξαγκαηεχνληαη νη πιεξσκέο γηα ηηο θξαηήζεηο δσκαηίσλ λα γίλνληαη ζε 

ινγαξηαζκνχο ζην εμσηεξηθφ ψζηε λα κπνξνχλ λα έρνπλ κηα ειεπζεξία θηλήζεσλ. Οη 

ηνπξηζηηθνί πξάθηνξεο εθκεηαιιεχνληαη ηελ επθαηξία θαη πηέδνπλ γηα αθφκε κηθξφηεξεο 

ηηκέο ελψ παξάιιεια δελ ππάξρνπλ εηζξνέο θεθαιαίσλ ζε ζπλάιιαγκα ζηελ Διιάδα γηα 

ηελ ελίζρπζε ηνπ ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ.  

Έλα άιιν πξφβιεκα πνπ δεκηνπξγήζεθε είλαη ην ςπρνινγηθφ θιίκα. Οη μέλνη ζε 

παξφκνηεο θαηαζηάζεηο είλαη πάληνηε δηζηαθηηθνί. Οπνηαδήπνηε νηθνλνκηθή αβεβαηφηεηα 

γηα απηνχο, πνπ πξνγξακκαηίδνπλ έγθαηξα ηηο δηαθνπέο ηνπο, ζπλεπάγεηαη ξίζθα γηα 

κεγαιχηεξα θαη κε ππνινγηζκέλα έμνδα, φπσο γηα παξάδεηγκα ζηα έμνδα κεηαθνξάο. Γηα 

ην ιφγν απηφ πξνηηκνχλ πάληνηε ρψξεο κε ζηαζεξνπνηεκέλεο νηθνλνκίεο.  

Καζψο ν εγρψξηνο ηνπξηζκφο είλαη πεξηνξηζκέλνο ιφγσ πηψζεο ηεο αγνξαζηηθήο δχλακεο 

ησλ Διιήλσλ ππάξρεη κεγάιε πξνζθνξά θαηαιπκάησλ ζε θαηεγνξίεο πνπ θαη’ αξρήλ δελ 

επηζπκνχλ νη μέλνη αιιά κε ηε ζπκπίεζε ησλ ηηκψλ δεκηνπξγνχληαη επθαηξίεο απφ ηηο 

νπνίεο νη μέλνη επσθεινχληαη. Απηφκαηα ζπκπηέδνληαη νη ηηκέο θαη ζηηο θαηεγνξίεο πνπ 

πξνηηκάλε νη μέλνη.  

Η ίδηα ε Σξάπεδα ηεο Διιάδαο ππνινγίδεη ζε πεξίπνπ 86 δηζ. επξψ ην θφζηνο ηεο 

δηαπξαγκάηεπζεο κε ην κεγαιχηεξν κέξνο απφ ην θφζηνο απηφ λα πξνέξρεηαη απφ ηα 

Capital Controls, ελψ πξφζθαηα ν επηθεθαιήο ηνπ Δπξσπατθνχ Μεραληζκνχ 

΢ηαζεξφηεηαο, Κιάνπο Ρέγθιηλγθ, αλέβαζε ην ινγαξηαζκφ ζηα 100 δηο επξψ.  
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Απηφ βέβαηα, φπσο είπακε θαη ζηελ αξρή, δελ ζεκαίλεη φηη ε θαηάζηαζε ζα ήηαλ θαιχηεξε 

ρσξίο ηα Capital Controls αθνχ ε πξαγκαηηθή δεκηά ζα ήηαλ ελδερνκέλσο αθφκα 

κεγαιχηεξε αλ δελ είραλ ιεθζεί ηα κέηξα ειέγρνπ ζηηο θηλήζεηο θεθαιαίσλ, πνπ 

ππαγνξεχηεθαλ απφ ηελ αλάγθε απνηξνπήο ηεο πιήξνπο θαηάξξεπζεο ηνπ ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο θαη ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο γεληθφηεξα.  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5ν 

ΟΗ ΠΡΟΒΛΔΦΔΗ΢ ΓΗΑ ΣΖ ΓΗΑΡΚΔΗΑ ΣΧΝ  

CAPITAL CONTROLS 

Kαλείο δελ κπνξεί λα απαληήζεη εχθνια ζην εξψηεκα «πνηά αλακέλεηαη λα είλαη ε 

δηάξθεηα πνπ ηα Capital Controls ζα παξακείλνπλ ζε ηζρχ». Μέρξη ζήκεξα φιεο νη 

εθηηκήζεηο ησλ θπβεξλεηηθψλ θαη ηξαπεδηθψλ θχθισλ ήηαλ αηζηφδνμεο θαη γξήγνξα 

δηαςεχδνληαλ θαζψο θηλνχληαλ αλάκεζα ζηε πξνπαγάλδα θαη ηελ παξαπιεξνθφξεζε. Η 

θα Λνχθα Καηζέιε πξφεδξνο ην 2015 ηεο Έλσζεο Διιεληθψλ ηξαπεδψλ θαη ηεο Δζληθήο 

Σξάπεδαο είρε εθηηκήζεη φηη ε επηβνιή ησλ Capital Controls ζα ηειείσλε κέρξη ην ηέινο 

ηνπ 1
νπ

 εμακήλνπ ηνπ 2016 ην αξγφηεξν ππφ ηελ πξνυπφζεζε φηη ζα είρε ελ ησ κεηαμχ 

νινθιεξσζεί ε αλαθεθαιαηνπνίεζε ησλ ηξαπεδψλ 
44

.  

Οη μέλνη αλαιπηέο ζεσξνχζαλ απφ ηελ αξρή κηα δηάξθεηα δχν ρξφλσλ σο θπζηνινγηθή θαη 

πνιινί ήηαλ εθείλνη πνπ απφ ηελ πξψηε εκέξα εθηηκνχζαλ φηη κε κηα ηφζν αδχλακε 

νηθνλνκία ζα κπνξνχζαλ ηα Capital Controls  λα παξακείλνπλ γηα δηάζηεκα ηνπιάρηζηνλ 

ηξηψλ εηψλ.  

Δπίζεο έρνπκε ην παξάδεηγκα ηεο Κχπξνπ φπνπ ε δηάξθεηα επηβνιήο ησλ Capital Controls 

ήηαλ δχν ρξφληα παξά ην γεγνλφο φηη ε νηθνλνκία ηεο ρψξαο γξήγνξα απνγεηψζεθε.  

Οη πην εηδηθνί ζέηνπλ θάπνηεο αδηαπξαγκάηεπηεο πξνυπνζέζεηο γηα λα κπνξέζνπλ λα 

πξνρσξήζνπλ νη δηαδηθαζίεο γηα ηελ αλαίξεζε ηεο επηβνιήο ησλ Capital Controls. Οη 

πξνυπνζέζεηο απηέο είλαη 
45

 

 ε ζπκκεηνρή ηεο Διιάδαο ζην πξφγξακκα πνζνηηθήο ραιάξσζεο  

 ε απνδνρή ησλ ειιεληθψλ νκνιφγσλ απφ ηελ ΔΚΣ 

 ε ειάθξπλζε ηνπ ρξένπο 

 ην μεθίλεκα ησλ επελδχζεσλ ζηε ρψξα 

΢ηε πξαγκαηηθφηεηα φκσο πξφθεηηαη γηα έλα ζέκα εκπηζηνζχλεο αλάκεζα ζηελ θπβέξλεζε 

θαη ηνπο πνιίηεο. Όζν απηή ε εκπηζηνζχλε δελ απνθαζηζηάηαη, αλ αξζνχλ νη πεξηνξηζκνί 

                                                           
44 Οκηιία ηεο θαο Λ. Καηζέιε ζε ζπλεδξίαζε ηνπ Επαγγεικαηηθνύ Επηκειεηεξίνπ Αζήλαο ηνλ 

Οθηώβξην ηνπ 2015 

45 Οκηιία ζηηο ΗΠΑ ηνπ ππνδηνηθεηή ηεο ΣηΕ θ. Μνπξκνύξα ηνλ Οθηώβξην ηνπ 2015 
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νη θαηαζέηεο ζα ζπεχζνπλ λα απνζχξνπλ φηη δελ είραλ ήδε απνζχξεη πξηλ επηβιεζεί ν 

έιεγρνο.  

Αλ ζήκεξα ζειήζνπκε λα πξνβιέςνπκε κηα εκεξνκελία απφζπξζεο ησλ κέηξσλ δελ ζα 

είλαη εχθνιν λα ην θάλνπκε  

Όκσο ε ζηαζεξνπνίεζε ηνπ ζεκεξηλνχ πεξηβάιινληνο πνπ ζπκίδεη θηλνχκελε άκκν είλαη 

ην πξψην βήκα γηα λα επαλέιζεη ε εκπηζηνζχλε. Απηφ έδεημε θαη ην 5 κελν Μάηνο – 

΢επηέκβξηνο 2016 φηαλ νη θαηαζέζεηο ζηηο ηξάπεδεο ζεκείσζαλ αμηνζεκείσηε άλνδν 2,8 

δηο επξψ. Αληίζεηα, κφιηο ζήκεξα δεκνζηεχζεθαλ ηα ζηνηρεία ζχκθσλα κε ηα νπνία νη 

ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ηνλ Ιαλνπάξην θηλήζεθαλ πησηηθά γηα 2ν 

ζπλερφκελν κήλα, θαζψο νη αλεζπρίεο γχξσ απφ ηηο παξαηεηακέλεο δηαπξαγκαηεχζεηο ηεο 

θπβέξλεζεο γηα ηε δεχηεξε αμηνιφγεζε κεηαθξάδνληαη ζε εθξνή θαηαζέζεσλ. ΢χκθσλα 

κε ηα ζηνηρεία ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο, νη θαηαζέζεηο επηρεηξήζεσλ θαη λνηθνθπξηψλ 

ππνρψξεζαλ θαηά 3,42 θαη 1,63 δηζ. επξψ ή θαηά 2,47% θαη 1,34% ηνπο κήλεο Γεθέκβξην 

θαη Ιαλνπάξην θζάλνληαο ηνλ Ιαλνπάξην ζηα 119,75 δηζ. επξψ. Πξφθεηηαη γηα ην 

ρακειφηεξν επίπεδν απφ ην Ννέκβξην ηνπ 2001.  

Η Διιεληθή Έλσζε Σξαπεδψλ, αμηνπνηψληαο ηελ εκπεηξία απφ ην Κππξηαθφ παξάδεηγκα 

επηβνιήο πεξηνξηζκψλ θεθαιαίσλ παξνπζίαζε νθηψ πξνηάζεηο νη νπνίεο δελ ζα 

νδεγήζνπλ βέβαηα ζηελ άκεζε άξζε ησλ Capital Controls αιιά νπσζδήπνηε ζα 

κεηξηάζνπλ ηηο ζπλέπεηεο ηνπο (bankingnews. gr, 2017). Οη πξνηάζεηο απηέο είλαη : 

Μεηξεηά πνπ δελ αλαιήθζεθαλ θάπνηα εκέξα ή εκέξεο λα κπνξνχλ λα αλαιεθζνχλ 

ζσξεπηηθά έσο ηνπ πνζνχ ησλ δπν ρηιηάδσλ (2. 000) επξψ ζε ρξνληθφ δηάζηεκα ελφο 

εκεξνινγηαθνχ κήλα (απφ 840 επξψ αλά δπν εβδνκάδεο πνπ ηζρχεη ζήκεξα 

Να επηηξαπεί: α) λα αλνίγνληαη λένη ινγαξηαζκνί φςεσο ή θαηαζεηηθνί θαη λα 

πξνζηίζεληαη ζπλδηθαηνχρνη ζηνπο ήδε πθηζηάκελνπο αθφκα θαη εάλ δεκηνπξγείηαη λένο 

θσδηθφο πειάηε (Customer ID) απφ ηελ ηξάπεδα, 

Να επηηξαπεί ε αλάιεςε κεηξεηψλ έσο πνζνζηνχ ηνπ 60% ζπλνιηθά (απφ 30% ζήκεξα) 

απφ ρξεκαηηθά πνζά ηα νπνία, κεηά ηελ έλαξμε ηζρχνο ηεο ζρεηηθήο ηξνπνπνίεζεο, ζα 

πηζηψλνληαη κε κεηαθνξά πίζησζεο απφ ηξάπεδα πνπ ιεηηνπξγεί ζην εμσηεξηθφ, ζε 

ηξαπεδηθνχο ινγαξηαζκνχο ησλ δηθαηνχρσλ λνκηθψλ θαη θπζηθψλ πξνζψπσλ.  

Να ζπκπεξηιεθζνχλ ξεηψο ζηηο ηζρχνπζεο δηαηάμεηο ηνπ ζηνηρείνπ ζη) ηεο παξ. 11 ηνπ 

άξζξνπ πξψηνπ ηεο Πξάμεο Ννκνζεηηθνχ Πεξηερνκέλνπ, φπσο απηή ηξνπνπνηήζεθε 

επαλεηιεκκέλα θαη ηζρχεη, θαη ηα κεηαθεξφκελα απφ ηελ αιινδαπή ρξεκαηηθά πνζά πνπ 
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πηζηψλνληαη ζε ινγαξηαζκνχο πνπ ηεξνχληαη ζε ηξάπεδα πνπ ιεηηνπξγεί ζηελ Διιάδα θαη 

ζπληζηνχλ απνηέιεζκα εθθαζάξηζεο ζπλαιιαγψλ θαξηψλ πιεξσκψλ (ρξεσζηηθψλ, 

πηζησηηθψλ θαη πξνπιεξσκέλσλ) πνπ έρνπλ εθδνζεί απφ θνξέα παξνρήο ππεξεζηψλ 

πιεξσκψλ ηνπ εμσηεξηθνχ (θάξηεο πιεξσκψλ εμσηεξηθνχ). Η πξφηαζε απηή γίλεηαη γηαηί 

ην γεγνλφο φηη νη ζπλαιιαγέο απηέο δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη ζηα ‘’ειεχζεξα θεθάιαηα’’ 

ησλ επηρεηξήζεσλ έρεη νδεγήζεη πνιιέο απφ απηέο (ηνπξηζηηθέο, μελνδνρεηαθέο, 

αεξνπνξηθέο, θ. ιπ) ζηελ ππνγξαθή ζπκβάζεσλ απνδνρήο θαξηψλ πιεξσκψλ κε θνξείο 

απνδνρήο ζπλαιιαγψλ θαξηψλ ηνπ εμσηεξηθνχ.  

Να δηεθπεξαηψλνληαη απεπζείαο απφ ην δίθηπν ησλ θαηαζηεκάησλ ησλ ηξαπεδψλ 

ζπλαιιαγέο λνκηθψλ πξνζψπσλ ή επηηεδεπκαηηψλ πξνο ην εμσηεξηθφ ζην πιαίζην ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο δξαζηεξηνηήησλ, πνπ δελ ππεξβαίλνπλ ηηο ηξηάληα ρηιηάδεο (30. 

000) επξψ ε θαζεκία, αλά πειάηε, αλά εκέξα, ρσξίο ηελ ππνρξέσζε πξνζθφκηζεο ζε 

θαηάζηεκα ηξάπεδαο ησλ ζρεηηθψλ ηηκνινγίσλ θαη ινηπψλ παξαζηαηηθψλ θαη 

δηθαηνινγεηηθψλ.  

Να επηηξαπεί ε κεηαθνξά ζεκαηνθπιαθήο ζην εμσηεξηθφ γηα πθηζηάκελνπο πειάηεο.  

Να επηηξαπεί ε απνδνρή θαη εθηέιεζε εληνιψλ κεηαθνξάο θεθαιαίσλ πξνο ην εμσηεξηθφ 

απφ ηξάπεδεο έσο ηνπ πνζνχ ησλ δχν ρηιηάδσλ (2. 000) επξψ αλά θσδηθφ πειάηε 

(Customer ID) θαη αλά εκεξνινγηαθφ κήλα κε ηαπηφρξνλo δηπιαζηαζκφ ηνπ πθηζηάκελνπ 

κεληαίνπ νξίνπ εγθξίζεσλ (ζηα 106 εθαη. επξψ έλαληη 53 εθαη. επξψ ζήκεξα).  

Σν πνζφ ηεο αηηνχκελεο απφ κηα επηρείξεζε κεηαθνξάο θεθαιαίσλ ζην εμσηεξηθφ, 

ζπλαζξνηδφκελν κε ην πνζφ πνπ ήδε έρεη εγθξηζεί εληφο ηνπ κήλα απφ ην ζχλνιν ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ηεο ρψξαο λα κελ ππεξβαίλεη ζσξεπηηθά γηα ηνλ ίδην κήλα ην 

180% (απφ 140%)ηεο κέγηζηεο κεληαίαο αμίαο ησλ εηζαγσγψλ/ελδνθνηλνηηθψλ 

απνθηήζεσλ ηεο πεξηφδνπ 01/01/2015-31/12/2016. Απηή ε αχμεζε ηνπ νξίνπ βνεζάεη ηηο 

εηαηξείεο πνπ αληηκεησπίδνπλ απμεκέλεο αλάγθεο ιφγσ ηεο αλάπηπμεο ηνπο λα 

πξνρσξήζνπλ ηηο πξνζπάζεηεο ηεο.  

Μαδί κε ηελ ζηαδηαθή απνθαηάζηαζε ηεο εκπηζηνζχλεο ησλ θαηαζεηψλ, ηα κέηξα 

πεξαηηέξσ ειάθξπλζεο ησλ ειέγρσλ δηαθίλεζεο θεθαιαίσλ πνπ πξνηείλεη ε ΔΔΣ ζα 

επηηαρχλεη ηελ επηζηξνθή ησλ θαηαζέζεσλ ζηα ηακεία ησλ ηξαπεδψλ. Απηφκαηα, ζα 

κεησζεί παξάιιεια ε παξνρή ξεπζηφηεηαο απφ ηελ ΔΚΣ θαη επνκέλσο ζα γίλεη πην θζελφ 

ην ρξήκα γηα ηηο ηξάπεδεο θαη απηφ ην πην θζελφ ρξήκα ζα κπνξέζνπλ λα κεηαθπιίζνπλ νη 



 
 

~ 62 ~ 
 

ηξάπεδεο ρνξεγψληαο λέα δάλεηα κε ρακειφηεξα επηηφθηα θαη επνκέλσο πην ζπκθέξνληα 

γηα ηνπο δαλεηνιήπηεο.  

Μειέηε πνπ έγηλε απφ ηελ Δζληθή Σξάπεδα εθηηκάεη φηη ελδερφκελε άξζε ησλ Capital 

Controls κπνξεί λα νδεγήζεη ζε επελδχζεηο ηεο ηάμεο ηνπ 1 δηο επξψ. ΢χκθσλα κε ηε 

κειέηε απηή ε άξζε ησλ πεξηνξηζκψλ θξίλεηαη ζρεηηθά ρακεινχ θηλδχλνπ, ελψ 

ηαπηφρξνλα ε άξζε ησλ θεθαιαηαθψλ ειέγρσλ εθηηκάηαη φηη κπνξεί λα απειεπζεξψζεη 

έληνλεο αλαπηπμηαθέο δπλάκεηο.  

Βέβαηα ην εξψηεκα είλαη πψο βιέπνπλ θαη νη ζεζκνί ην ζέκα ηεο άξζεο ησλ πεξηνξηζκψλ 

θεθαιαίσλ. ΢ήκεξα νη πεξηνξηζκνί πνπ ππάξρνπλ ζηηο θαηαζέζεηο δεκηνπξγνχλ έλα 

βνιηθφ ‘’καμηιάξη’’ πνπ κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί αλ νη ζπλζήθεο αζθπμίαο ηεο 

νηθνλνκίαο επηβαξχλνπλ ην φιν θιίκα θαη ρξεηαζζνχλ λέεο αλαθεθαιαηνπνηήζεηο νη 

ειιεληθέο ηξάπεδεο.  

Πάλησο είλαη βέβαην φηη σο πξνο ην πνηνο ζα απνθαζίζεη ηελ αλαίξεζε ηεο επηβνιήο ησλ 

πεξηνξηζκψλ δηαθίλεζεο θεθαιαίσλ ε ζέζε φισλ είλαη φηη ελαπφθεηηαη ζηελ Διιεληθή 

θπβέξλεζε λα ην απνθαζίζεη.  

Παξά ηηο πξνζπάζεηεο πνπ έρνπλ γίλεη απφ φια ηα κέξε πνπ ζπλαιιάζζνληαη γηα λα 

πξνζαξκνζζνχλ ζηα λέα δεδνκέλα, ε δηαηήξεζε ησλ Capital Controls γηα κεγάιν πιένλ 

ρξνληθφ δηάζηεκα ζα δεκηνπξγήζεη νξαηέο θαη δχζθνιεο γηα λα επνπισζνχλ πιεγέο ζην 

ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο θαζψο νη ζπλέξγεηεο δξνπλ αξλεηηθά θαη ζηηο επελδπηηθέο ζθέςεηο 

ησλ μέλσλ θαζψο απμάλεη ηνλ επελδπηηθφ θίλδπλν θαη παξαηείλεη ηνλ θαχιν θχθιν ηεο 

χθεζεο.  

 Καζψο νη θαηαζέζεηο δελ αλακέλεηαη λα απμεζνχλ ηνπιάρηζηνλ κέρξη ην ηέινο ηνπ 2017 

ιφγσ ηεο θνξνθαηαηγίδαο θαη ησλ ζπλερψλ κεηψζεσλ ηεο αγνξαζηηθήο δχλακεο ησλ 

λνηθνθπξηψλ, είλαη πιένλ θαλεξφ φηη ε άξζε ησλ Capital Controls πξέπεη λα ηεζεί ζε λέα 

βάζε θαζψο δελ αλακέλεηαη θάπνηα ξηδηθή κεηαβνιή ησλ ππαξρνπζψλ ζπλζεθψλ ηεο 

νηθνλνκίαο θαη επνκέλσο ε αλαίξεζε ηεο επηβνιήο ησλ ειέγρσλ θεθαιαίσλ κπνξεί λα 

ζεσξεζεί πεξηζζφηεξν σο έλα πνιηηηθφ ζηνίρεκα.  
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΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

Σν κέηξν ηεο επηβνιήο πεξηνξηζκψλ ζηε δηαθίλεζε θεθαιαίσλ είλαη έλα κέηξν 

πξνιεπηηθφ γηα ηνλ έιεγρν ησλ ρξεκαηνξνψλ απφ θαη πξνο κηα νηθνλνκία. Ωο εθ ηνχηνπ 

πξφθεηηαη γηα έλα κέηξν έθηαθην θαη παξνδηθφ θαη ρξεηάδεηαη λα έρεη πεξηνξηζκέλν 

ρξνληθφ νξίδνληα. Η θάζε ρψξα πξέπεη λα δεζκεχεηαη φηη ζα πξνβαίλεη ζε φιεο ηηο 

απαξαίηεηεο ελέξγεηεο ψζηε λα επαλέιζεη θάζε θνξά ε νηθνλνκία ζηελ νκαιφηεηα θαη φηη 

ε επάλνδνο απηή ζα γίλεη ζηαδηαθά κέρξη λα νκαινπνηεζεί ε θαηάζηαζε.  

Σν κέηξν ησλ Capital Controls κπνξεί λα αθνξά ηφζν ηνλ έιεγρν ησλ εηζεξρνκέλσλ ζε κηα 

ρψξα θεθαιαίσλ φζν θαη ηνλ έιεγρν ησλ εμεξρνκέλσλ απφ ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ηεο 

ζχζηεκα θεθαιαίσλ. Αλ θαη ππάξρνπλ αξθεηνί εηδηθνί πνπ είλαη ππέξκαρνη ηεο επηβνιήο 

πεξηνξηζκψλ ζηε δηαθίλεζε ησλ θεθαιαίσλ νη πεξηζζφηεξνη ζεσξνχλ φηη νη παξελέξγεηεο 

είλαη κεγαιχηεξεο απφ ηα νθέιε.  

H παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε θαη ηα επαθφινπζα ηεο ζηελ Διιεληθή νηθνλνκία 

θαηέδεημαλ ζε φινπο φηη ν πηζησηηθφο θίλδπλνο ζηελ νηθνλνκία κηαο ρψξαο είλαη έλα 

πηζαλφ ελδερφκελν αλ ε ρψξα δελ έρεη ζσξαθηζζεί θαιά θαη ηα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα είλαη ελ γέλεη αλίζρπξα λα αληηκεησπίζνπλ ηε ιαίιαπα πνπ δεκηνπξγείηαη.  

Η δεκηνπξγία ησλ θαηάιιεισλ νηθνλνκηθψλ κεραληζκψλ βνεζάεη ηελ Δπξσπατθή ηξάπεδα 

λα δηαδξακαηίζεη ηνλ ξφιν γηα ηνλ νπνίν δεκηνπξγήζεθε θαη ζχκθσλα κε ηνλ νπνίν 

ρξεηάδεηαη λα έρεη ηελ απαξαίηεηε επνπηεία γηα ηε δηαηήξεζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

ζηαζεξφηεηαο ζηηο ρψξεο-κέιε αλεμάξηεηα απφ ηηο επηκέξνπο πνιηηηθέο ζηξαηεγηθέο ηνπο 

επηινγέο. Υξεηάδεηαη επίζεο λα απνηειεί ην ηειεπηαίν θαηαθχγην δαλεηζκνχ γηα ηηο ρψξεο-

κέιε φηαλ απηέο ην έρνπλ αλάγθε έηζη ψζηε ην απνηέιεζκα λα είλαη κηα ηζρπξή Δπξσδψλε 

κέζα ζηε παγθφζκηα νηθνλνκία.  

Η Διιάδα νθείιεη λα βγάιεη ηα αλαγθαία ζπκπεξάζκαηα απφ ηε θαηάζηαζε πνπ 

δεκηνπξγήζεθε. ΢πκπεξάζκαηα γηα ην πσο δηαβξψλνληαη ηα ζεκέιηα ηεο νηθνλνκίαο κηαο 

ρψξαο πνπ δελ έρεη ζπλερψο δεκνζηνλνκηθή επάξθεηα πνπ ζα ηεο επηηξέπεη λα 

αληηκεησπίδεη απαηηεηηθέο πεξηφδνπο, θαη δελ έρεη ζσξαθηζκέλν ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα 

ηεο. ΢πκπεξάζκαηα γηα ην πσο ζα θάλεη ηελ νηθνλνκία ηεο αληαγσληζηηθή θαη επέιηθηε 

ελψ ηαπηφρξνλα ζα πξνζηαηεχεη ηηο αδχλακεο νκάδεο, φπσο νη κηθξέο επηρεηξήζεηο απφ ηα 

απφλεξα κηαο νηθνλνκηθήο θξίζεο.  
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Η Διιεληθή νηθνλνκία ρξεηάδεηαη λα μαλακπεί ζε ηξνρηά αλάθακςεο ηξνθνδνηνχκελε κε 

ξεπζηφηεηα απφ ηελ απνθαηάζηαζε ηνπ δηεζλνχο θιίκαηνο εκπηζηνζχλεο πξνο ηε ρψξα 

θαη επσθεινχκελε απφ ηελ επλντθή ζπγθπξία ησλ ρακειψλ επηηνθίσλ θαη ηεο πνζνηηθήο 

ραιάξσζεο. Σα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πξέπεη λα μαλαπαίμνπλ ην ξφιν ηεο 

ηξνθνδνηψληαο κε ξεπζηφηεηα ηηο επηρεηξήζεηο θαη γηα λα γίλεη απηφ ζα πξέπεη λα 

νινθιεξσζεί ε εμπγίαλζε ηνπο απφ ηα «θφθθηλα δάλεηα» θαη λα μαλαξρίζεη ε ξνή ησλ 

θαηαζέζεσλ απφ κηθξνχο θαη κεγάινπο θαηαζέηεο.  

Κάηη ηέηνην θαίλεηαη δχζθνιν θαζψο ε άξζε ησλ Capital Controls δελ είλαη ε κφλε 

πξνυπφζεζε γηα λα μεθηλήζνπλ νη θαηαζέζεηο. ΢ήκεξα, απηέο δελ επλννχληαη νχηε απφ ηα 

ππάξρνληα ρακειά επηηφθηα, νχηε φκσο ππάξρεη φπσο παιηά ε δπλαηφηεηα απνηακίεπζεο 

κε φιε απηή ηελ επηβάξπλζε ζηε θνξνινγία θαη ηηο κεηψζεηο κηζζψλ πνπ γίλνληαη. 

Δπνκέλσο ε άξζε ησλ πεξηνξηζκψλ δηαθίλεζεο θεθαιαίσλ ζα έρεη πεξηζζφηεξν ζεηηθά 

απνηειέζκαηα ζηελ αχμεζε ησλ θαηαζέζεσλ ςπρνινγηθά γηα ηνπο θαηαζέηεο θαη φρη ηφζν 

επί ηεο νπζίαο. Μέλεη επνκέλσο ε αληηκεηψπηζε ηνπ πξνβιήκαηνο ησλ κε 

εμππεξεηνχκελσλ δαλείσλ, πνπ ζα επηηξέςεη ζηηο ηξάπεδεο λα απειεπζεξψζνπλ θεθάιαηα 

ηα νπνία είλαη δεζκεπκέλα ζε δάλεηα πνπ είλαη θπζηνινγηθά απίζαλν λα απνπιεξσζνχλ.  

΢χκθσλα κε έλα ρξεκαηννηθνλνκηθφ κνληέιν πξνζνκνηψζεσλ πνπ αλαπηχρζεθε απφ ηελ 

εξεπλεηηθή νκάδα ηνπ Σκήκαηνο Γηνίθεζεο Δπηρεηξήζεσλ ηνπ Παλεπηζηεκίνπ Αηγαίνπ θαη 

ην νπνίν ελζσκαηψλεη εξεπλεηηθά απνηειέζκαηα θαη δεδνκέλα απφ ηε παγθφζκηα 

νηθνλνκία ε έγθαηξε επηβνιή ησλ ειέγρσλ πεξηνξίδεη ηηο ζπλέπεηεο, αιιά νη γεληθεπκέλεο 

αξλεηηθέο επηπηψζεηο πνπ πξνέθπςαλ απφ ηελ εθαξκνγή ηνπ νδεγνχλ ζην ζπκπέξαζκα φηη 

νη αξρέο ζα πξέπεη λα απνθεχγνπλ γεληθά ηνπο θεθαιαηαθνχο ειέγρνπο σο απάληεζε ζε 

κηα ηξαπεδηθή θξίζε. 
46

 Έλα θξίζηκν φξην γηα ηνλ νξηζκφ ηεο ηξαπεδηθήο θξίζεο θαη ηελ 

απαξρή ησλ ζθέςεσλ γηα ηελ επηβνιή ησλ Vapital Controls είλαη ν ιφγνο δαλείσλ πξνο 

θαηαζέζεηο, κε θξίζηκν ζεκείν επηβνιήο ηνπο ηελ ηηκή 125% 

Οινθιεξψλνληαο ηε κειέηε απηή ζα πξέπεη λα εθθξάζνπκε θαη κηα πξνζσπηθή εθηίκεζε 

γηα ηηο ζπλέπεηεο ηεο επηβνιήο ησλ πεξηνξηζκψλ θίλεζεο θεθαιαίσλ. Πξέπεη θαη’ αξρήλ 

λα πνχκε φηη είλαη έλα εξγαιείν θαη φπσο θάζε εξγαιείν πξέπεη λα ρξεζηκνπνηείηαη κε 

πξνζνρή εθεί πνπ πξέπεη φηαλ πξέπεη.  

Γελ ζα κπνξέζνπκε πνηέ λα κεηξήζνπκε κε αθξίβεηα ηηο ζπλέπεηεο πνπ ζπλεπάγνληαη ηα 

Capital Controls θαζψο ε νηθνλνκία κηαο ρψξαο είλαη έλα πνιπδηάζηαην κέγεζνο θαη ‘’φινη 

                                                           
46 (΢ακίηαο θαη Πνιύδνο, 2015).  
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νη δείθηεο ηεο επεξεάδνληαη θαη ζπλδηακνξθψλνληαη απφ ηηο απνθάζεηο, ηηο ζπλζήθεο θαη 

ηε δηαρείξηζε πξηλ θαη κεηά ηελ επηβνιή ησλ capital controls’’. 
47

  

Δίλαη ινηπφλ πξνηηκφηεξν λα ακβιχλνπκε άκεζα ηηο ζπλέπεηεο ραιαξψλνληαο ηνπο 

θεθαιαηαθνχο ειέγρνπο δίλνληαο θαηά ζεηξά επειημία ζηηο εμσζηξεθείο επηρεηξήζεηο, θάηη 

πνπ πξνβιεπφηαλ αιιά δελ εθαξκφζζεθε (εθαξκφζζεθε κφλν ζηηο λαπηηιηαθέο ε 

δπλαηφηεηα αλαιήςεσλ κέρξη ην πνζφ ησλ 50,000 επξψ ηελ εκέξα) απφ ηελ αξρή θαη ζηε 

ζπλέρεηα ζηηο κηθξνκεζαίεο πγηείο αιιά φρη θαη’ αλάγθελ θεξδνθφξεο επηρεηξήζεηο ηφζν 

γηα πξαθηηθνχο ιφγνπο βησζηκφηεηαο ησλ επηρεηξήζεσλ απηψλ αιιά θαη γηα ςπρνινγηθνχο 

ιφγνπο ψζηε λα αηζζαλζνχλ φινη φηη ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα θαη καδί κε απηφ θαη ε 

Διιεληθή νηθνλνκία μαλαβξήθαλ ηε ‘’πεξπαηεζηά’’ ηνπο.  
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