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ΕΙΣΑΓΩΓΗ

Σκοπός της παρούσας εργασίας είναι να μελετήσει την επιρροή της

χρηματοπιστωτικής κρίσης σε διάστημα ενός έτους (2008-2009) στον κλάδο του

χρηματιστηρίου και στους επιμέρους κλάδους του καθώς επίσης και στο κλάδο

των καταθετικών προϊόντων των ελληνικών τραπεζών.

Η μελέτη έγινε κυρίως μέσω του διαδικτύου, από όπου πάρθηκαν στοιχεία από

δημοσιευμένα άρθρα και έρευνες όπως επίσης και από στατιστικά στοιχεία από

την Τράπεζα της Ελλάδος αλλά και από διάφορες στατιστικές υπηρεσίες. Η

έρευνά μας επεκτάθηκε και σε άτομα που είναι γνώστες του αντικειμένου, οι

οποίοι με την άποψη τους ολοκλήρωσαν την γενική εικόνα του αντικειμένου

μελέτης της εργασίας μας.

Σύμφωνα με τα στοιχεία που συλλέξαμε από τις παραπάνω πηγές, η

παρουσίαση χωρίζεται σε δύο μέρη. Στο πρώτο μέρος της εργασίας γίνεται

λόγος για το χρηματιστήριο, με μία απλή αναφορά στην έννοιά του, στην

σπουδαιότητα του για την οικονομία μιας χώρας, στον τρόπο σύστασης και

λειτουργίας και τελικά στο σκοπό της ύπαρξης του. Συνεχίζεται με μία σύγκριση

της οικονομικής κρίσης του 1929, όπου μπορούμε να παρατηρήσουμε τις ίδιες

επιπτώσεις με σήμερα, και ολοκληρώνεται στο επόμενο κεφάλαιο με την

παρουσίαση της τρέχουσας οικονομικής κρίσης. Φυσικά δεν θα μπορούσαμε να

παραλείψουμε την αναφορά στις επιπτώσεις της οικονομικής κρίσης στο

χρηματιστήριο και στους επιμέρους κλάδους του και κατά πόσο και με ποιο

τρόπο τους επηρεάζει. Στη συνέχεια, παρουσιάζεται η πορεία της οικονομικής

κρίσης στο άμεσο μέλλον σύμφωνα με κάποιες προβλέψεις ειδικευμένων

ανθρώπων. Τέλος, ολοκληρώνουμε το πρώτο μέρος της εργασίας θέτοντας

προτάσεις για την βελτίωση της χρηματιστηριακής αγοράς και προβάλλοντας

διαγράμματα τα οποία μας δείχνουν την σημερινή οικονομική και

χρηματιστηριακή κατάσταση σε σχέση με προηγούμενες περιόδους.

Το δεύτερο μέρος της εργασίας αφορά τα καταθετικά προϊόντα των ελληνικών

τραπεζών. Αρχικά παρουσιάζονται συνοπτικά οι διάφορες κατηγορίες των

καταθετικών προϊόντων όπως καταθετικοί λογαριασμοί ταμιευτηρίου,
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καταθέσεις όψεως, καταθέσεις προθεσμίας και κάποιοι ακόμα ειδικοί

λογαριασμοί καταθέσεων. Στην συνέχεια αναφέρονται τα ιδιαίτερα

χαρακτηριστικά των επιτοκίων στους καταθετικούς λογαριασμούς και οι τρόποι

εκτοκισμού τους, που επιτρέπουν στον καταθέτη να επιλέξει την διαχειριστική

και επενδυτική γραμμή που ανταποκρίνεται στις προσδοκίες του.

Μέσα από την έρευνα που πραγματοποιήθηκε διαπιστώσαμε την μέγιστη αλλά

και προβλεπόμενη επιρροή της χρηματοπιστωτικής κρίσης στον τραπεζικό

κλάδο. Πιο συγκεκριμένα οι επιπτώσεις της κρίσης είχαν ως αποτέλεσμα την

εισαγωγή νέων καταθετικών προϊόντων στην τραπεζική αγορά καθώς επίσης

και την αυξομείωση των επιτοκίων τους κατά διαστήματα ανάλογα με τις

τρέχουσες εξελίξεις του χρηματοπιστωτικού και τραπεζικού συστήματος.

Ενδεικτικά παραθέτουμε στατιστικούς πίνακες με την πορεία των επιτοκίων

αλλά και τα συνολικά μεγέθη των καταθέσεων στις ελληνικές τράπεζες σε

διάστημα ενός έτους.
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Α΄ ΜΕΡΟΣ

ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΕΝΝΟΙΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟΥ

Χρηματιστήρια είναι οι οργανισμοί και τα καταστήματα όπου διεξάγονται

συναλλαγές (αγοραπωλησίες) σε κινητές αξίες και εμπορεύματα των οποίων οι

τιμές διαμορφώνονται σύμφωνα με τους κανόνες προσφοράς και ζήτησης. Η

υπερβολική ζήτηση αυξάνει τις τιμές των μετοχών, ενώ η υπέρ-προσφορά

προκαλεί πτώση των τιμών. Η κάθε αγορά χαρακτηρίζεται από κάποια τιμή

ισορροπίας.

Η σπουδαιότητα του χρηματιστηριακού θεσμού σε επίπεδο διεθνούς οικονομίας

έχει δύο επισημάνσεις: πρώτον, ότι με τον όρο χρηματιστηριακός θεσμός

εννοούμε το θεσμικό πλαίσιο του χρηματιστηρίου αξιών, που εντάσσεται στο

λεγόμενο χρηματιστηριακό περιβάλλον. Η δεύτερη επισήμανση είναι ότι οι τίτλοι

που συναλλάσσονται στο χρηματιστήριο παρουσιάζονται με διαφορετικούς

όρους, όπως χρηματιστηριακοί τίτλοι, κινητές αξίες, αξιόγραφα,

χρηματιστηριακά πράγματα, χρεόγραφα, κτλ. Επίσης στην πράξη όλα τα χαρτιά

που συναλλάσσονται στο χρηματιστήριο υπάγονται στα λεγόμενα

χρηματοοικονομικά περιουσιακά στοιχεία, σε διάκριση από τα πραγματικά

περιουσιακά στοιχεία. Η λειτουργία του χρηματιστηρίου προσφέρει σημαντικά

πλεονεκτήματα, τα οποία καθιστούν το χρηματιστήριο ένα αποτελεσματικό

εργαλείο για την άσκηση οικονομικής πολιτικής.

Τα χρηματιστήρια ανάλογα με τον τρόπο της σύστασης και της λειτουργίας τους

διακρίνονται σε επίσημα και ελεύθερα . Τα επίσημα χρηματιστήρια ιδρύονται και

ελέγχονται από το κράτος, το οποίο εγκρίνει το καταστατικό και τους

κανονισμούς τους και λειτουργούν υπό την άμεση εποπτεία του. Ενώ τα

ελεύθερα χρηματιστήρια ιδρύονται και λειτουργούν με ιδιωτική πρωτοβουλία

των ιδίων εταιριών και το κράτος δεν επεμβαίνει καθόλου στον οργανισμό τους

ούτε ασκεί οποιαδήποτε εποπτεία.

Τα χρηματιστήρια ανάλογα με το αντικείμενο που διαπραγματεύονται

διακρίνονται σε χρηματιστήρια εμπορευμάτων και χρηματιστήρια αξιών. Τα

χρηματιστήρια εμπορευμάτων ονομάζονται τα χρηματιστήρια στα οποία

διεξάγονται συναλλαγές (αγοραπωλησίες) εμπορευμάτων. Ενώ χρηματιστήρια



9

αξιών καλούνται τα χρηματιστήρια στα οποία διεξάγονται συναλλαγές

(αγοραπωλησίες) τίτλων, πχ μετοχών ανωνύμων εταιρειών, ομολογίες

(ομολογιακών δανείων) που εκδίδονται από το δημόσιο, οργανισμούς και

μεγάλες επιχειρήσεις (Ανώνυμες εταιρείες).

Ο βασικός λοιπόν σκοπός του χρηματιστήριου είναι η διευκόλυνση των

επιχειρήσεων στην άντληση των απαραίτητων για την λειτουργία τους

κεφαλαίων. Η διαδικασία αυτή επιτυγχάνεται με διάθεση τίτλων από την

επιχείρηση στο ευρύ αποταμιευτικό κοινό. Η λειτουργία της διάθεσης των τίτλων

στους επενδυτές αναφέρεται συνήθως στη βιβλιογραφία με τον όρο

πρωτογενής αγορά χρεογράφων, σε αντίθεση με τη δευτερογενή αγορά, όπου

οι ίδιοι τίτλοι γίνονται αντικείμενο ελεύθερης διαπραγμάτευσης.

Γι’ αυτό λοιπόν καταλαβαίνουμε πόσο σημαντικός παράγοντας είναι η γενική

οικονομική κατάσταση της χώρας. Η οικονομική κατάσταση μιας χώρας

επηρεάζει θετικά ή αρνητικά τα οικονομικά αποτελέσματα των επιχειρήσεων και

κατ’ επέκταση τη ζήτηση χρηματιστηριακών τίτλων και την πορεία του

χρηματιστηρίου. Η ζήτηση χρηματιστηριακών τίτλων αυξάνεται όταν το

επενδυτικό κοινό είναι ικανοποιημένο από τη γενική οικονομική κατάσταση της

χώρας και αντιστρόφως μειώνεται η ζήτηση όταν υπάρχει μια γενική οικονομική

κρίση, κάτι που συμβαίνει τώρα στις μέρες μας και θα αναλυθεί παρακάτω.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: Η ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΡΙΣΗ ΤΟΥ 1929

Προσπαθώντας να κατανοήσουμε τι σημαίνει η σημερινή οικονομική κρίση και τι

έχει συμβεί γίνεται μια αρχική αξιολόγηση της οικονομικής κρίσης του 1929 που

φαίνεται να παρουσιάζει τις ίδιες συνέπιες με αυτές σήμερα στο χρηματιστήριο.

Τα μεγάλα κραχ δεν εκδηλώνονται ποτέ με τον ίδιο τρόπο. Διαφέρουν ως προς

το μέγεθος, τις αιτίες και τις επιπτώσεις στην παγκόσμια οικονομία. Έχουν όμως

κάτι κοινό: τη λεγόμενη <<χρηματιστηριακή φούσκα>> - την παράλογη και

αφύσικη αύξηση στις τιμές των μετοχών στα χρηματιστήρια. Η αύξηση αυτή δεν

ανταποκρίνεται στα πραγματικά κέρδη των εταιριών και συνεπώς δεν έχει καμία

σχέση με τις οικονομικές δυνατότητες της επιχείρησης.

Η κρίση ξέσπασε όταν οι επενδυτές πουλούσαν μετοχές με ιλιγγιώδεις ρυθμούς

προκαλώντας πανικό. Σε διάστημα τριών μηνών έχασαν το μισό της αξίας τους.

Αμέσως η κρίση μεταφέρθηκε στο τραπεζικό σύστημα. Οι τράπεζες είχαν

δανείσει τεράστια ποσά στις εταιρίες του χρηματιστηρίου που κινδύνευαν με

χρεοκοπία. Επιπλέον είχαν αγοράσει μεγάλο αριθμό μετοχών μηδαμινής πλέον

αξίας- σήμερα οι τράπεζες αγοράζουν μετοχές μόνο για λογαριασμό των

πελατών τους. Παράλληλα επλήγη και η βιομηχανία, που μέχρι τότε

ευημερούσε χάρη στα χαμηλά επιτόκια και στις ανεξέλεγκτες επενδύσεις.

Η κατάρρευσή της είχε ως αποτέλεσμα τη δραματική μείωση του κέρδους των

επιχειρήσεων, οι οποίες με τη σειρά τους συμπαρέσυραν για δεύτερη φορά το

χρηματιστήριο. Η βιομηχανική παραγωγή ελαττώθηκε κατά 20% και ο δείκτης

ανεργίας έφτασε το 25%. Επίσης, η άμεση συμμετοχή των τραπεζών στις

κερδοσκοπικές κινήσεις και η ατολμία της κυβέρνησης να επέμβει την

κατάλληλη στιγμή φαίνεται πως ήταν οι σημαντικότερες αιτίες της οικονομικής

κρίσης.

Οι μετοχές δεν είναι τίποτα’ άλλο από ένα θερμόμετρο που ανεβοκατεβαίνει

ανάλογα με τις πεποιθήσεις και το ένστικτο των διαπραγματεύσεων. Όταν η

πλειοψηφία ευελπιστεί σε άνοδο των τιμών, τότε συμπεριφέρεται σύμφωνα με

αυτή τη πεποίθηση και οι μετοχές ανεβαίνουν. Αντίθετα, αν χρηματιστές

αναμένουν πτώση επηρεάζουν την αγορά αρνητικά. Μόνο οι τράπεζες
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επωφελήθηκαν, που μείωσαν τα επιτόκια και δάνεισαν σημαντικά κεφάλαια στις

μεγαλύτερες εισηγμένες επιχειρήσεις.

Στο μακρινό παρελθόν ο όρος οικονομική κρίση μπορούσε να σημαίνει μόνο ότι

οι οικονομικές προσπάθειες των ανθρώπων ματαιώνονταν (λ.χ. εξαιτίας ενός

πολέμου) ή τα αγαθά που παρήγαν καταστρεφόταν ή χάνονταν (από δυσμενείς

καιρικές συνθήκες ή από λεηλασία). Μετά την ανάπτυξη της βιομηχανίας και της

διαρκώς ανανεούμενης τεχνολογίας οικονομική κρίση σημαίνει ότι υπάρχει

παραγωγή ή υπερπαραγωγή προϊόντων, αλλά δεν υπάρχει αντίστοιχη ζήτηση

για οποιοδήποτε λόγο, που συνοψίζεται σε μία πρόταση: το αγοραστικό κοινό

δεν μπορεί να αγοράσει, γιατί δεν έχει το επαρκές εισόδημα ( από ανεργία ή

άλλη αιτία).

Συνέπεια της κρίσης για τις βιομηχανίες είναι ότι μειώνουν την παραγωγή. Αυτό

σημαίνει ότι χρειάζονται λιγότερο προσωπικό, λιγότερες πρώτες ύλες , λιγότερα

μεταφορικά μέσα. Άμεση συνέπεια: αύξηση ανεργίας, άρα μείωση αγοραστικής

δύναμης. Οπότε ο φαύλος κύκλος διευρύνεται και συνεχίζεται, εκτός αν

επινοηθούν άλλοι τρόποι εξόδου από τον κύκλο της οικονομικής κρίσης.

(Άρθρο: Η οικονομική κρίση του 1929, Οκτώβριος 2008, www.indy.gr).
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3: Η ΟΙΚΟΜΙΚΗ ΚΡΙΣΗ ΣΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ
ΣΗΜΕΡΑ

Αναμφίβολα το 2008 ήταν μία δύσκολη χρονιά για την παγκόσμια οικονομία

που διανύει μια από τις δυσκολότερες περιόδους της. Για τις χρηματιστηριακές

αγορές το 2008 ήταν η χρονιά της αρκούδας και από τις χειρότερες στην ιστορία

των κεφαλαιαγορών από το 1930. Η πτώση στις διεθνείς αγορές κυμαίνεται

μεταξύ 35% - 65% ενώ μέσα σε 12 μήνες τα διεθνή χρηματιστήρια έχασαν 30

τρισεκατομμύρια δολάρια. Στο ΧΑΚ η μείωση του γενικού δείκτη, σε σύγκριση

με το τέλος του 2007, ήταν 77,15% και η συνολική κεφαλαιοποίηση της

κεφαλαιαγοράς μειώθηκε από 25,3 δις. ευρώ σε 10,3 δις. ευρώ.

Τα τελευταία χρόνια οι χρηματιστηριακοί δείκτες παγκόσμια κατέγραψαν

σημαντική άνοδο και κατέρριπταν το ένα ρεκόρ μετά το άλλο. Η ευφορία ήταν

διάχυτη διεθνώς. Από τα τέλη του 2007, όμως, άρχισαν να παρουσιάζονται τα

πρώτα σημάδια της κρίσης. Όλοι συμπεριλαμβανομένων και των αναλυτών,

απέτυχαν παταγωδώς να προβλέψουν την κάθετη πτώση των χρηματιστηρίων

και την πορεία της παγκόσμιας οικονομίας προς την ύφεση.

Οι αιτίες της κρίσης είναι γνωστές. Η κρίση ξεκίνησε βασικά από τις ΗΠΑ με τα

στεγαστικά δάνεια και εξαπλώθηκε πολύ γρήγορα σ’ όλο τον κόσμο. Λόγω των

χαμηλών επιτοκίων, της κατάχρησης των δυνατοτήτων δανεισμού και της

απουσίας αποτελεσματικής εποπτείας , η χρηματοπιστωτική αγορά οδηγήθηκε

σε υπερβολές. Πέραν, όμως, όλων αυτών ήταν και τα τραπεζικά επενδυτικά

προϊόντα ύψους 60 τρισεκατομμυρίων δολαρίων που διαπραγματεύτηκαν σε

εξωχρηματιστηριακές αγορές. Οι αγορές αυτές διαφέρουν από τις

παραδοσιακές – οργανωμένες αγορές που λειτουργούν τα χρηματιστήρια.

Επειδή δε ο τομέας των τραπεζών είναι συνδεδεμένος με τις επενδύσεις, το

απαισιόδοξο κλίμα επηρέασε ουσιαστικά τις τιμές των μετοχών.

Όλες σχεδόν οι χώρες του κόσμου και οι σχεδιαστές της οικονομικής πολιτικής

παίρνουν πρωτοβουλίες και προχωρούν με σχέδια διάσωσης, με κρατικές

παρεμβάσεις και με δημοσιονομικά μέτρα χαλαρώνοντας τη δημοσιονομική

τους πολιτική με στόχο την αποφυγή επανάληψης των δεκαετιών 1930 και
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1970. (Άρθρο: Η παγκόσμια οικονομική κρίση και οι χρηματιστηριακές αγορές,

Ιανουάριος-Φεβρουάριος 2009, www.hrima.gr).

Έτσι τα χρηματιστήρια της Ευρώπης φαίνεται να ανασαίνουν, αφού

παρουσιάζουν ανάκαμψη στις συναλλαγές, όχι όμως και τα ασιατικά, γεγονός

που επιβεβαιώνει το ότι η διεθνής οικονομική κρίση συνεχίζεται.

Στο χρηματιστήριο Αξιών Αθηνών, ο γενικός δείκτης τιμών έπεσε στις 2929,82

μονάδες, παρουσιάζοντας απώλειες σε ποσοστό 0,95% και ο δείκτης Dow

Jones στη Νέα Υόρκη έκανε βουτιά μεγαλύτερη του 4%. Η χρηματοπιστωτική

κρίση που συγκλονίζει παγκοσμίως την οικονομία, προκαλεί μεγάλες

συγχωνεύσεις και εξαγορές. (Άρθρο: Διεθνής οικονομική κρίση, Σεπτέμβριος

2008, www.news.pathfinder.gr)

Κατά μέσο όρο, ο δείκτης FTSE στο χρηματιστήριο του Λονδίνου κατά την

έναρξη των συναλλαγών κατέγραψε πτώση κατά 2,77 μονάδες (0,06%) ενώ στη

συνέχεια σημείωσε βουτιά καθώς υποχώρησε κατά 10,20% και διαμορφώθηκε

στις 3873,99 μονάδες, κάτω από το όριο των 4000 μονάδων, για πρώτη φορά

από τις 3 Ιουλίου του 2002. Στο Παρίσι ο δείκτης CAC 40 σημείωσε πτώση κατά

6,46% και διαμορφώθηκε στις 3220,36 μονάδες. Στην Φραγκφούρτη, ο δείκτης

DAX υποχώρησε κατά την έναρξη των συναλλαγών κατά 5,99%  και συνέχεια

κατέγραψε απώλειες άνω του 10% πριν από την σύνοδο της G7.

Απογοητευτική εικόνα εμφανίζουν και οι ασιατικές αγορές , με τη μεγαλύτερη

ημερήσια πτώση των τελευταίων 21 χρόνων που έκλεισε το χρηματιστήριο του

Τόκιο. Ο δείκτης NIKKEI υποχώρησε κατά 9,62% (881,06 μονάδες) φτάνοντας

τις 8276,43, επ’ αόριστων διέκοψε τη λειτουργία τη λειτουργία του το

χρηματιστήριο της Τζακάρτα, με -8,3% έκλεισαν Αυστραλία και Σιγκαπούρη,

απώλειες πάνω από 7% στο Χονγκ Κονγκ αλλά και στις άλλες χρηματαγορές

της Άπω Ανατολής. Στο χρηματιστήριο της Νέας Υόρκης με -7,3% έκλεισε ο

βιομηχανικός δείκτης Dow Jones και  σημαντικές απώλειες στα ευρωπαϊκά

χρηματιστήρια. ( Άρθρο: Νευρική κρίση στα χρηματιστήρια, Οκτώβριος 2008,

www.apn.gr).

Τα διεθνή χρηματιστήρια και η παγκόσμια οικονομία, για άλλη μια φορά,

δείχνουν τα όρια τους. Στην πραγματικότητα από πολύ καιρό τα έχουν
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ξεπεράσει. Όλο και πιο συχνά, όλο και πιο σοβαρά επεισόδια έρχονται να

ταράξουν συθέμελα τις διεθνείς αγορές, εξανεμίζοντας τρισεκατομμύρια δολάρια

εντείνοντας τον οικονομικό πόλεμο και ανταγωνισμούς ανάμεσα στους

ισχυρούς της γης, μοιράζοντας φτώχια, ανεργία και απόγνωση σε

δισεκατομμύρια ανθρώπους.

Μοναδική διέξοδος και παράλληλα σωσίβιο του παγκοσμιοποιημένου

καπιταλισμού παραμένει η προσφυγή σε μία <<παραγωγική καταστροφή>>,

δηλαδή στην απαξίωση παραγωγικών δυνάμεων, στην χρεοκοπία οικονομιών

ολόκληρων χωρών, στην ένταση της εκμετάλλευσης και του κοινωνικού

αποκλεισμού των εργαζομένων σε πλανητική κλίμακα, στην καταλήστευση των

φυσικών πόρων, στην ανατίναξη ολόκληρων περιοχών με πολέμους και

αλλαγές συνόρων και στην εξώθηση του πλανήτη σε μία ολοκληρωτική

καταστροφή.

Στην πράξη, η διεθνής καπιταλιστική οικονομία μπορεί να ισορροπεί

δημιουργώντας την επόμενη χρηματιστηριακή φούσκα για να αντιμετωπίσει

εκείνη που μόλις εξερράγη.

Το χρηματιστηριακό κραχ που βρίσκεται ακόμα σε εξέλιξη ήταν αναμενόμενο,

είχε σχεδόν εξαγγελθεί από οικονομικούς κύκλους και οικονομικούς παράγοντες

της αγοράς. Τα χρηματιστήρια των αναπτυγμένων χωρών, ήδη από την αρχή

του 2009 είχαν χάσει σχεδόν όσα κέρδη είχαν καταφέρει να συγκεντρώσουν την

προηγούμενη χρονιά. Οι μεγαλύτερες τράπεζες των ΗΠΑ, τα μεγάλα

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα και τα κερδοσκοπικά κεφάλαια που ελέγχουν  την

παγκόσμια αγορά χρήματος ανακοίνωναν η μία μετά την άλλη τεράστιες ζημιές

και διαγραφές επισφαλών δανείων, που ξεπερνούσαν κάθε προηγούμενο, λόγω

της εμπλοκής τους στη φούσκα των ενυπόθηκων δανείων υψηλού ρίσκου στην

αγορά κατοικίας των ΗΠΑ. Τα μηνύματα για συρρίκνωση των λιανικών

πωλήσεων και της κατανάλωσης στις ΗΠΑ – που στηρίζουν σχεδόν τα 2/3 του

ΑΕΠ της χώρας – αποτέλεσαν σαφή προάγγελο ότι η χρηματιστηριακή φούσκα

ακουμπούσε την πραγματική οικονομία και υποδήλωναν την  αυξημένη

πιθανότητα η αμερικάνικη οικονομία να εισέλθει σε φάση ύφεσης,

συμπαρασύροντας την παγκόσμια αγορά.
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Όλα αυτά στάθηκαν αφορμή για μια τεράστια κρίση στις παγκόσμιες

χρηματαγορές. Μέσα σε δύο μέρες, εξανεμίστηκαν παγκοσμίως πάνω από 3,5

τρισεκατομμύρια δολάρια. Τα ευρωπαϊκά χρηματιστήρια κατέγραψαν σε μέσο

όρο 300 δις. δολάρια. Το χρηματιστήριο Αθηνών από την αρχή του 2009 χάνει

πάνω από 30 δις. ευρώ με κύριους χαμένους τις μεγάλες τράπεζες και τις

εταιρίες υψηλής κεφαλαιοποίησης. Η ζημιά θα ήταν ακόμα μεγαλύτερη αν δεν

παρέμενε κλειστό το χρηματιστήριο της Ν. Υόρκης λόγω αργίας και αν οι αρχές

δεν αποφάσιζαν να κλείσουν τα χρηματιστήρια σε μερικές χώρες για να

αποφευχθεί η κατάρρευσή τους. Ήδη επτά χρηματιστήρια ανεπτυγμένων

χωρών (Αυστρίας, Ιαπωνίας, Ιταλίας, Σουηδίας, Πολωνίας, Τσεχίας, Χονγκ

Κονγκ) βρίσκονται επίσημα σε φάση μακροχρόνιας πτώσης, ενώ άλλα, μεταξύ

των οποίων της Γαλλίας και της Ελλάδας, βρίσκονται σε αυτό το όριο. (Άρθρο:

Κρίση στα διεθνή χρηματιστήρια, Αύγουστος 2009, www.koel.gr).
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: ΟΙ ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΡΙΣΗΣ ΚΑΙ
ΠΟΙΟΥΣ ΚΛΑΔΟΥΣ ΕΠΗΡΡΕΑΖΕΙ

Πάντοτε οι μεγάλες κρίσεις δημιουργούν ανακατατάξεις και αναδιαρθρώνουν το

οικονομικό και επιχειρηματικό σκηνικό. Η μεγαλύτερη πρόκληση για το 2009

είναι η διαχείριση των επιπτώσεων της κρίσης στην πραγματική οικονομία και

ειδικότερα στην κερδοφορία των εισηγμένων εταιρειών. (Άρθρο: Η παγκόσμια

οικονομική κρίση και οι χρηματιστηριακές αγορές, Ιανουάριος-Φεβρουάριος

2009, www.hrima.gr).

Δεν είναι ακόμα δυνατό να εκτιμηθεί η έκταση και κυρίως το βάθος του

πρόσφατου κραχ. Γίνονται όμως κάποιες αρχικές εκτιμήσεις. Κύριο μέλημα

όλων των δυναμικών παραγόντων είναι να αποφύγουν, κατ’ αρχάς, αυτό που

ονομάζουν <<συστημικό κίνδυνο>>, δηλαδή μια απότομη οικονομική

κατάρρευση, γι’ αυτό και οι ενέσεις με το ρίξιμο χρήματος από τις κεντρικές

τράπεζες. Αυτή η <<θεραπεία>> απλώς αποφεύγει τη συγκοπή. Ο συστημικός

κίνδυνος παραμένει και κάθε εμπόδιο της κρίσης είναι πιο συγχρονισμένο, πιο

παγκόσμιο, πιο βαθύ και μπλέκει τους πάντες στην κρίση.

Είδαμε νομίσματα να υποτιμούνται δραστικά (Αγγλία), να καταρρέουν

οικονομίες (Ρωσία) που διασώθηκαν με ενέσεις του ΔΝΤ και της Παγκόσμιας

Τράπεζας και χώρες να αδυνατούν να εξυπηρετήσουν το εξωτερικό χρέος τους

και να χρεοκοπούν (Αργεντινή). Παράλληλα η κρίση και τα επεισόδιά της

εγκαινίασαν νέες επιθετικές φόρμουλες του κεφαλαίου ενάντια στους

εργαζομένους με σκληρά προγράμματα λιτότητας και αλματώδη ανάπτυξη της

ανεργίας, της φτώχειας και της εξαθλίωσης. Η εξάπλωση του πιστωτικού

συστήματος σαν απάντηση και χειρισμό της κρίσης έχει αρχίσει να φτάνει στα

όριά της και να δημιουργεί νέα πολλαπλά αδιέξοδα. Και αυτό είναι ένα στοιχείο

που έχει θορυβήσει όλους τους κεντρικούς τραπεζίτες και διαχειριστές. Μέσα

στη κρίση οι ισχυρότεροι μετακυλούν τις επιπτώσεις προς πάσα κατεύθυνση και

έτσι επηρεάζονται όλες οι χώρες, είτε αδύναμες είτε όχι. ( Άρθρο: Κρίση στα

διεθνή χρηματιστήρια, Αύγουστος 2009, www.koel.gr).
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Οι επιπτώσεις της πρόσφατης διόρθωσης του χρηματιστηρίου στην οικονομική

δραστηριότητα στην Ελλάδα αναμένεται να είναι περιορισμένες λόγω του

μικρού ποσοστού της συνολικής περιουσίας που τα νοικοκυριά έχουν σε

μετοχές. Σύμφωνα με πρόσφατες εκτιμήσεις μία πτώση κατά 10% της αξίας των

μετοχών των νοικοκυριών προκαλεί μείωση της ιδιωτικής κατανάλωσης κατά

0,16% και της συνολικής οικονομικής δραστηριότητας κατά 0,11%. Αντίστοιχη

κλίμακας πτώση της αξίας των κατοικιών των νοικοκυριών θα συνεπαγόταν

σημαντική υποχώρηση της οικονομικής δραστηριότητας λόγω του υψηλού

επιπέδου μεριδίου που έχει στην συνολική περιουσία η ακίνητη ιδιοκτησία.

Οι ανησυχίες των επενδυτών για μια αναζωπύρωση του πληθωρισμού στις

ΗΠΑ καθώς και η αυξημένη αβεβαιότητα για τη μελλοντική πορεία των

επιτοκίων προκάλεσαν έντονες ρευστοποιήσεις στα χρηματιστήρια. Έτσι, στις 9

Ιουνίου οι απώλειες των χρηματιστηριακών δεικτών σε σύγκριση με ένα μήνα

πριν ήταν Dow Jones: 5,2%, ΝΙΚΚΕΙ: 14,1%, Eurostoxx: 8,8%, MSCI

αναδυόμενων αγορών: 18,9%. Την ίδια μέρα στην Ελλάδα, ο γενικός δείκτης

του Χρηματιστηρίου Αξιών Αθηνών (ΧΑΑ) σημείωνε απώλειες 18% σε σχέση με

ένα μήνα πριν.

Το χρηματιστήριο επηρεάζει την οικονομική δραστηριότητα μέσω της

επίδρασης που έχουν οι μετοχές στον πλούτο των νοικοκυριών. Η παρούσα

μελέτη αναλύει τις επιπτώσεις στην ελληνική οικονομία από την μεταβολή της

αξίας των μετοχών και των άλλων περιουσιακών στοιχείων μέσω της

κατανάλωσης. Συγκεκριμένα, εκτιμάται ένα οικονομετρικό υπόδειγμα για την

ιδιωτική κατανάλωση ως συνάρτηση της αξίας των μετοχών και των κατοικιών

των νοικοκυριών. Συμπεραίνεται ότι η επίδραση του χρηματιστηρίου στην

οικονομική δραστηριότητα είναι πολύ μικρή και ότι η πτώση της αξίας των

μετοχών των νοικοκυριών δεν προκαλεί ανησυχίες για σημαντική επιβράδυνση

της οικονομικής δραστηριότητας. Συγκεκριμένα, μία πτώση κατά 10% της αξίας

των μετοχών μειώνει την ιδιωτική κατανάλωση κατά περίπου 0,16%. Η

χαμηλότερη ιδιωτική κατανάλωση επιβραδύνει την οικονομική δραστηριότητα

μόλις κατά 0,11%, καθώς ι ιδιωτική κατανάλωση το 2008 ήταν περίπου 60% του

Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος ( ΑΕΠ).
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Η μικρή ευαισθησία της οικονομικής δραστηριότητας  σε μεταβολές της αξίας

των μετοχών αποδίδεται στο μικρό μερίδιο των μετοχών στην περιουσία των

νοικοκυριών, στη μικρή συμμετοχή των νοικοκυριών  στη συνολική

κεφαλαιοποίηση του ΧΑΑ συγκριτικά με τις υπόλοιπες κατηγορίες επενδυτών

και την υψηλή μεταβλητότητα των τιμών των μετοχών. Επιπλέον, η εμπειρία του

παρελθόντος υπογραμμίζει ότι πτωτική πορεία του ΧΑΑ δεν συνοδεύεται

απαραίτητα από την πτώση της οικονομικής δραστηριότητας.

Σύμφωνα με την οικονομική θεωρία, το χρηματιστήριο μπορεί να επηρεάσει την

οικονομική δραστηριότητα μέσω τριών διαφορετικών διαύλων.

Πρώτον, το χρηματιστήριο επηρεάζει την οικονομική δραστηριότητα μέσω της

επίδρασης που έχει στην περιουσία του νοικοκυριού. Η περιουσία πολλών

νοικοκυριών αποτελείται κατά κύριο λόγο από μετοχές, ακίνητα, καταθέσεις,

ομόλογα. Ο πλούτος του νοικοκυριού αυξάνεται όταν αυξάνεται η αξία των

περιουσιακών στοιχείων που διαθέτει. Όταν ο πλούτος αυξάνεται, τα νοικοκυριά

είναι σε θέση να ξοδέψουν περισσότερα για να χρηματοδοτήσουν τις

καταναλωτικές τους δαπάνες. Έτσι, η οικονομική δραστηριότητα βελτιώνεται.

Δεύτερον, το χρηματιστήριο επηρεάζει την οικονομική δραστηριότητα μέσω της

επίδρασης που έχει στην καθαρή περιουσία των επιχειρήσεων. Μία αύξηση της

τιμής των μετοχών αυξάνει την καθαρή περιουσία των επιχειρήσεων και

βελτιώνει τη δυνατότητα λήψης δανείου για την χρηματοδότηση επενδύσεων. Η

αύξηση της καθαρής θέσης προκαλεί μείωση του κινδύνου επισφάλειας που ο

δυνητικός πιστωτής αντιμετωπίζει. Η μείωση αυτή αποδίδεται στην υψηλότερη

εμπράγματη ασφάλεια του δανείου, που δεν είναι άλλη από την καθαρή θέση

της επιχείρησης.

Τρίτον, οι μετοχικές αξίες επηρεάζουν την απόφαση για επένδυση μιας εταιρίας.

Μία εταιρία προβαίνει σε επενδύσεις όταν το όφελος από την επένδυση είναι

μεγαλύτερο από το κόστος. Όταν η χρηματιστηριακή αξία της εταιρίας ανεβαίνει,

το κόστος πραγματοποίησης της επένδυσης μειώνεται γιατί μειώνεται το κόστος

άντλησης κεφαλαίων από τη χρηματαγορά. Η μείωση αυτή δίνει τη δυνατότητα

στις επιχειρήσεις να αντλούν με μικρό κόστος τα κεφάλαια που χρειάζονται για

την χρηματοδότηση του επενδυτικού του προγράμματος από το χρηματιστήριο.

(Άρθρο: Οι επιπτώσεις της πρόσφατης διόρθωσης του χρηματιστηρίου στην
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οικονομική δραστηριότητα, Μανώλης Δαβραδάκης, Διεύθυνση Οικονομικών

Μελετών και Προβλέψεων, Eurobank EFG).

Οι δείκτες των χρηματιστηρίων διεθνώς συνεχίζουν να τρελαίνουν τον κόσμο, η

οικονομική κρίση έχει χτυπήσει την πόρτα μας και καθημερινά ακούμε σενάρια

ή πραγματικές καταστάσεις για το τι θα ακολουθήσει. Φτώχεια? Ανεργία?

Ήρθαν τα πάνω κάτω στις επιχειρήσεις  και τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα.

Ήδη ανακοινώθηκε ότι οι αυτοκινητοβιομηχανίες παγώνουν την παραγωγή

τους, άλλες επιχειρήσεις ακούγεται ότι θα απολύσουν πολύ κόσμο για να

μπορέσουν να ανταπεξέλθουν. Κράτη, τράπεζες, ασφαλιστικές εταιρίες,

φαρμακευτικές εταιρίες, πολυεθνικές εταιρίες και εκατομμύρια μικρότερες

υψώνουν <<κραυγή αγωνίας>> για άμεση οικονομική αρωγή προκειμένου να

αποφύγουν το λουκέτο. Η παγκόσμια προσπάθεια για ανάσχεση των

επιπτώσεων μέχρι στιγμής αποδεικνύεται <<ασπιρίνη στο καρκίνο>>, που έχει

πλήξει την παγκόσμια οικονομία. Επιπλέον, η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα

είναι έτοιμη για νέα μείωση των επιτοκίων με στόχο τη διατήρηση της

σταθερότητας των τιμών. (Άρθρο: Τα χρηματιστήρια και η οικονομική κρίση

σήμερα, Μάιος 2009, www.xblog.gr).

Με αυτήν την  παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση να εξελίσσεται ραγδαία, ο

πλέον <<επιφανής>> αλλά και επικίνδυνος κλάδος που πλήττεται παγκοσμίως

είναι αυτός της δημόσιας οικονομίας. Πέραν της μικρής οικονομίας της

Ισλανδίας, η οποία βρέθηκε στο χείλος της πτώχευσης λόγω της τραγικής

κατάστασης της τραπεζικής αγοράς της χώρας, οι επιπτώσεις στον

προϋπολογισμό του ομοσπονδιακού κράτους των ΗΠΑ είναι πλέον πολύ

μεγαλύτερες από ότι εκτιμήθηκε. Αποτέλεσμα, η διόγκωση του δημόσιου

ελλείμματος της χώρας προς τα επίπεδα των δύο τρισεκατομμυρίων δολαρίων.

Μεγάλες επιβαρύνσεις θα υπάρχουν ασφαλώς και για τους προϋπολογισμούς

άλλων κρατών, ενώ από πλευράς επιπτώσεων στις επιχειρήσεις, μεγάλοι

χαμένοι από την τρέχουσα κρίση, πέραν οικοδομικού και τραπεζικού κλάδου,

αναμένεται να είναι η πλειονότητα των υπολοίπων. Αξιοσημείωτο είναι ότι μέρα

με τη μέρα προστίθενται νέοι κλάδοι των οποίων στελέχη εκφράζουν αγωνία για

τις εξελίξεις και τις επιπτώσεις στη δραστηριότητα τους.
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Κατ’ αρχήν, στον τραπεζικό κλάδο, του οποίου θεμέλια σείονται σε κάθε γωνιά

της γης. Μετά τα μεγαθήρια των ΗΠΑ που είτε στηρίχθηκαν είτε αναγκάστηκαν

να πωληθούν είτε κατέρρευσαν, ευρωπαϊκές τράπεζες και κολοσσοί βρέθηκαν

στην ανάγκη στήριξης εκ μέρους κυρίως των εθνικών κυβερνήσεων ή των

κεντρικών τραπεζών, είτε έχοντας βρεθεί στο χείλος της χρεοκοπίας είτε

ανακοινώνοντας προβλέψεις για τη δραματική μείωση της κερδοφορίας τους

στο ορατό μέλλον.

Συναφείς με τον τραπεζικό, οι κλάδοι των ασφαλειών και των επενδυτικών

υπηρεσιών αναμένεται να δεχθούν επίσης πλήγμα από της τρέχουσα κρίση με

προβλέψεις για μείωση της κερδοφορίας τους. Μεγάλες αναμένονται και οι

επιπτώσεις σε τρεις ακόμη κλάδους, των αερομεταφορών, του τουρισμού με

έλλειψη ρευστότητας  και της αυτοκινητοβιομηχανίας με κλείσιμο

αντιπροσωπειών και απολύσεις προσωπικού. Ακόμη, αναμένεται πτώση της

τιμής του πετρελαίου με μία πρώτη εκτίμηση 50 δολάρια το βαρέλι. ( Άρθρο: Οι

κλάδοι που βρίσκονται σε δίνη του κυκλώνα, Δημήτρης Κατραμάδος, Μάιος

2009, www.news .kathimerini.gr).

Τέλος, επιμέρους κλάδοι όπως η υγεία, οι τηλεπικοινωνίες και οι εταιρίες κοινής

ωφέλειας φαίνεται να μπαίνουν και αυτές στο παιχνίδι της κρίσης. Σε αντίθεση

με τις εταιρίες κοινής ωφέλειας που ωφελούνται από τη στροφή των επενδυτών

προς τις  πιο <<αμυντικές >> μετοχές με μικρότερη έκθεση στον κύκλο και στην

υποχώρηση των τιμών στα καύσιμα. Βασικά αρνητικά χαρακτηριστικά είναι οι

απαιτητικές σχετικές αποτιμήσεις σε αρκετές αγορές, η πίεση στα μερίσματα και

κυρίως οι ανάγκες χρηματοδότησης πολλών εταιριών του κλάδου. ( Άρθρο:

Χρηματιστήρια: ποιοι κλάδοι θα ξεχωρίσουν το 2009, Ιανουάριος 2009,

www.athenstock.blogspot.com).

Βεβαίως, πίσω από τις θεαματικές καταρρεύσεις κολοσσών της διεθνούς

οικονομίας  από την κρίση αυτή θα ωφεληθούν και θα γίνουν ισχυρότεροι όσοι

διαθέτουν κεφάλαια, αλλά όχι δάνεια.

Ο διαχωρισμός των τραπεζών σε επενδυτικές και εμπορικές είχε καθιερωθεί με

νόμο το 1993 στις ΗΠΑ προκειμένου να προστατευθούν αποτελεσματικά οι

αποταμιεύσεις των απλών ανθρώπων. Μετά την εμπειρία της κρίσης του 1928

επιβλήθηκαν αυστηροί κανόνες εποπτείας των εμπορικών τραπεζών που
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διαχειρίζονται καταθέσεις των απλών ανθρώπων. Οι άλλες, οι επενδυτικές

τράπεζες διαχειρίζονταν κεφάλαια μεγάλων επενδυτών και συνεπώς δεν

θεωρήθηκε αναγκαία η αυστηρή επιτήρηση του τρόπου της λειτουργίας τους.

Έτσι καταργήθηκαν οι επενδυτικές τράπεζες. Αποδείχθηκε ότι όχι μόνο είχαν

αναλάβει κινδύνους που δεν μπορούσαν να καλύψουν αλλά είχαν μεταβιβάσει

και μέρος του ρίσκου αυτού σε άλλους. Οι επενδυτικές τράπεζες στις ΗΠΑ

δέχτηκαν με ανακούφιση την μετατροπή τους σε εμπορικές τράπεζες

προκειμένου να ενταχθούν στα μέτρα σωτηρίας που προωθεί το αμερικανικό

δημόσιο. Η κατάργηση των επενδυτικών τραπεζών δεν είναι η μοναδική αλλαγή

που φέρνει η κρίση. Η νέα εποχή, την διάρκεια της οποίας κανείς δεν μπορεί να

προβλέψει, φέρνει άνοδο των επιτοκίων για όλους επειδή τα κεφάλαια είναι

σπάνια. Η απότομη εξάτμιση κεφαλαίων προκαλείται από τις απώλειες που

έχουν υποστεί μεγάλες τράπεζες αλλά και εξαιτίας περιορισμού της

δραστηριότητας επενδυτικής τραπεζικής που δημιουργούσε επιπλέον

ρευστότητα στις αγορές. Η κατάσταση αυτή προφανώς έχει άμεση επίπτωση

στις χρηματιστηριακές αγορές που σημειώνουν θεαματική πτώση.

Επαναλαμβάνεται το φαινόμενο του <<μαύρου Οκτώβρη>> του 1928. Οι

ουσιαστικές επιπτώσεις και αυτής της κρίσης θα φανούν στην πραγματική

οικονομία.

Τα τελευταία χρόνια η ανάπτυξη της διεθνούς οικονομίας στηρίχθηκε στην

μεγάλη ρευστότητα. Μια μακρά περίοδος χαμηλών επιτοκίων επέτρεψε την

αύξηση της κατανάλωσης και της ανάπτυξης και είναι σαφές ότι τώρα τα

επιτόκια θα παραμείνουν σε υψηλά επίπεδα. Αυτό σημαίνει ότι δανειολήπτες,

επιχειρήσεις και κλάδοι που βρίσκονται σε οριακή δυνατότητα να

εξυπηρετήσουν τα χρέη τους θα έχουν πρόβλημα. Επιπλέον, οι τράπεζες που

έχουν την δυνατότητα να δίνουν δάνεια θα προτιμήσουν να μειώνουν το ρυθμό

αύξησης των χορηγήσεων τους, παρά να διακινδυνέψουν πολύτιμα κεφάλαια.

Μια σειρά από σχέδια επέκτασης, επενδύσεων κλπ θα μείνουν στα συρτάρια.

Ανάλογες επιπτώσεις θα υπάρχουν και στα δημόσια οικονομικά ειδικά σε

υπερδανεισμένες περιπτώσεις όπως το ελληνικό δημόσιο. Το κόστος

δανεισμού και συνεπώς οι δαπάνες για την εξυπηρέτηση του δημόσιου χρέους

θα είναι μεγαλύτερες με ότι αυτό συνεπάγεται για τα έσοδα του δημοσίου.

Διαφορετική επίσης θα είναι η προσέγγιση πολλών αναδυόμενων αγορών, οι
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οποίες με ελάχιστες εξαιρέσεις κινδυνεύουν να μετατραπούν από χώρες

εύκολου και μεγάλου κέρδους σε τόπους που λιμνάζουν χαμένες επενδύσεις. (

Άρθρο: Ποιοι ωφελούνται από την κρίση, Σεπτέμβριος 2008,

www.skonstantinidis.gr).
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5: Η ΠΟΡΕΙΑ ΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΡΙΣΗΣ ΣΤΟ
ΑΜΕΣΟ ΜΕΛΛΟΝ

Ενώ οι τραπεζίτες και οι αναλυτές θεωρούσαν ότι ως το τέλος του πρώτου

τριμήνου του 2008 θα τερματιζόταν η κρίση, τώρα εκτιμούν ότι η κατάσταση δε

θα εξομαλυνθεί πριν από το τέλος του 2009. Με λίγα λόγια αργεί η έξοδος από

την οικονομική κρίση.

Σύμφωνα με τον κ. Φ. Καραβίδα, γενικό διευθυντή και επικεφαλής των Διεθνών

Κεφαλαιαγορών της Eurobank, η κρίση που πλήττει σήμερα τις αγορές δεν έχει

την μορφή μιας τυπικής κρίσης. Όπως εξηγεί <<αντί να κορυφωθεί και μετά να

υποχωρήσει, όπως είχε συμβεί στις προηγούμενες κρίσεις, βλέπουμε ότι μετά

την εμφάνισή της η κατάσταση χειροτερεύει κάθε μέρα. Η κρίση είναι βαθιά και

τούτο διότι έχει πλήξει τα θεμέλια του χρηματοπιστωτικού συστήματος. Ως εκ

τούτου κανένας δε μπορεί να προβλέψει πώς θα εξελιχθεί. Προσθέτει, ότι η

κρίση στις ΗΠΑ έχει ήδη περάσει στην πραγματική οικονομία, η οποία έχει

εισέλθει σε ύφεση, και εκτιμά ότι δεν θα βγούμε γρήγορα από την κρίση>>.

Καθώς η πιστωτική κρίση διευρύνεται, οι φόβοι για νέο γύρο μειώσεων από τον

χρηματοοικονομικό κλάδο κυριαρχούν. Σημειώθηκε ότι ορισμένες τράπεζες

φουσκώνουν τις μειώσεις και κάποια στιγμή το γύρισμα στα κέρδη θα είναι

απότομο οδηγώντας σε άνοδο και τα χρηματιστήρια.

Τα πράγματα δείχνουν ότι δεν έχει έρθει ακόμα η ώρα μιας διατηρήσιμης

ανάκαμψης για τα χρηματιστήρια, τα οποία θα παραμείνουν μάλλον σε

περιβάλλον έντονης μεταβλητότητας. Σύμφωνα με τις εκτιμήσεις και τις τιμές-

στόχους για το τέλος του 2009, στο αρνητικό σενάριο που η κρίση συνεχίζεται οι

μετοχές έχουν περιθώριο επιπλέον πτώσης 8%-11%, ενώ το θετικό σενάριο της

ανάκαμψης των εταιρικών κερδών και μακροοικονομικών μεγεθών αργότερα θα

μπορούμε να δούμε ένα γύρισμα στα χρηματιστήρια με κέρδη 20%-24% ως  το

τέλος του 2009.

Στο πλαίσιο αυτό και δεδομένου ότι οι ξένοι θεσμικοί μειώνουν τις θέσεις τους

σε περιφερειακές αγορές όπως η ελληνική, η οποία ενέχει και το ρίσκο της
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έκθεσης σημαντικών εγχώριων εταιρειών σε βαλκανικές χώρες, τα νομίσματα

όπως και οι αγορές των οποίων σημειώνουν σημαντικές απώλειες (π. χ

Ρουμανία, Τουρκία), το ΧΑ και οι διεθνείς αγορές αναμένεται να ψάξουν να

βρουν τον <<πάτο του βαρελιού>>, καθώς οι συνθήκες διατηρήσιμης

ανάκαμψης φαίνεται να αργούν ακόμη. Γίνεται μια μικρή αύξηση στις ελληνικές

μετοχές θεωρώντας πως η ανάπτυξη αλλά και εταιρικά κέρδη κινούνται πάνω

από τον ευρωπαϊκό μέσο όρο.

Το 2009 δεν θα είναι καλό γιε τις μετοχές, ενώ για να δούμε πραγματική

ανάκαμψη στα χρηματιστήρια θα πρέπει η αγορά ομολόγων να σταθεροποιηθεί,

η ΕΚΤ να αρχίσει να μειώνει τα επιτόκια και οι δείκτες μεταποίησης και

υπηρεσιών να αρχίσουν να επανακάμπτουν. Παραλλήλως, πολλά ενεργητικά

που δεν αξίζουν τόσο θα πρέπει να καταγραφούν οι τελικές ζημιές στο

σύστημα, που πάσχει πλέον από κρίση αξιοπιστίας.

Η αποδέσμευση των μετοχικών και πιστωτικών αγορών είναι θεωρητικά

δύσκολη στην παρούσα φάση και η εικόνα που απεικονίζουν τα πιστωτικά

παράγωγα δεν συνάδει ούτε με το χαμηλό επίπεδο της εταιρικής μόχλευσης

(εκτός των τραπεζών) ούτε με την τρέχουσα παγκόσμια μακροοικονομική

εικόνα. Αντιθέτως, η θετική κλίση των επιτοκιακών καμπύλων, οι αυξανόμενες

τιμές των ναύλων ξηρού φορτίου, η πρόσφατη υπεραπόδοση των κυκλικών

μετοχών μετόχων και οι χαμηλές αποτιμήσεις θα δικαιολογούσαν μια ανοδική

εκτόνωση των μετοχικών αξιών. (Άρθρο: Αργεί η έξοδος από την οικονομική

κρίση, Γ. Παπαιωάννου-Τ. Μαντικίδης, Μάρτιος 2008, www.tovima.gr).
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6: ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΒΕΛΤΙΩΣΗ ΤΗΣ
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗΣ ΑΓΟΡΑΣ

Η παράταση της χρηματιστηριακής κρίσης δημιουργεί σοβαρά προβλήματα, τα

οποία ξεπερνούν τον χρηματιστηριακό χώρο και αφορούν πλέον το σύνολο της

πραγματικής ελληνικής οικονομίας. Η σημειούμενη απόκλιση, κατά το

πρόσφατο διάστημα, των διεθνών χρηματιστηριακών δεικτών από το Γενικό

Δείκτη Τιμών του Χ.Α.Α. συνιστά μια ιδιαίτερα σοβαρή αρνητική εξέλιξη,

δεδομένου ότι το Ελληνικό Χρηματιστήριο έχει υποχωρήσει περισσότερο σε

σχέση με τα υπόλοιπα διεθνή χρηματιστήρια.

Η κρίση του Χ.Α.Α. μπορεί κατ αρχήν να χαρακτηρισθεί αφενός μεν σαν κρίση

προσδοκιών, αφού, μετά την ένταξη στην ΟΝΕ, η περίοδος ευφορίας που

τροφοδότησε το κλίμα των πολλαπλασιαστικών υπεραξιών ολοκληρώθηκε στο

τέλος του 1999, αφετέρου σαν έλλειψη οράματος της μετά το 2001 εποχής για

να υλοποιήσουμε σαν χώρα την πραγματική σύγκλιση με τις υπόλοιπες χώρες

της Ευρωπαϊκής Ένωσης.

Το κενό των προσδοκιών, που χαρακτήρισε την μετέπειτα φάση της αγοράς,

επιβαρύνθηκε δραματικά από τις υπερβολές της ανόδου καθώς και τις

παραλείψεις, αδυναμίες και απειρίες που το επενδυτικό κοινό, οι εισηγμένες

εταιρίες, οι κρατικοί λειτουργοί  αλλά και  κάποιοι παράγοντες της αγοράς

επέδειξαν.

Δεδομένου του μεγέθους και της σοβαρότητας της κρίσης, τα μέλη του ΣΜΕΧΑ

προτείνουν ένα πλαίσιο προβληματισμού και θέσεων προς συζήτηση, με στόχο

τη σταθεροποίηση και ανάπτυξη. Θέτουμε σαν υπέρτατο στόχο το συμφέρον

των μετόχων των εισηγμένων εταιριών και την πρόοδο της ελληνικής

κεφαλαιαγοράς που ταυτίζεται με την οικονομική ανάπτυξη της χώρας. Η

επίτευξη του σκοπού αυτού απαιτεί να ληφθούν ριζοσπαστικά επιθετικά μέτρα

α) για να επιταχυνθεί η ανάπτυξη της οικονομίας μας, με πολύ ταχύτερο ρυθμό

από τις υπόλοιπες ευρωπαϊκές ώστε να καλύψουμε την οικονομική διαφορά

που μας χωρίζει,  β) να αναδιαρθρωθούν παραγωγικότερα από μηδενική βάση

οι μεγάλες εισηγμένες στο Χ.Α.Α. επιχειρήσεις που διοικούνται από το κράτος,
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ώστε με την εφαρμογή της αρχής «το συμφέρον των μετόχων, πρωτεύει»  να

βελτιωθούν η κερδοφορία, η διαφάνεια και ο τρόπος λειτουργίας τους , και το

δημόσιο να αποκτήσει χρηματιστηριακή συνείδηση και συμπεριφορά και γ) να

δημιουργηθούν οι κατάλληλες συνθήκες για την αύξηση της κερδοφορίας και τη

βελτίωση των προοπτικών των εισηγμένων ιδιωτικών εταιρειών.

Για την επιτυχία της προσπάθειας αυτής, πιστεύουμε ότι είναι απαραίτητη η

μεγαλύτερη και ουσιαστικότερη συμμετοχή όλων των παραγόντων της αγοράς,

όπως η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, η ΕΧΑΕ, ο ΣΜΕΧΑ, οι εισηγμένες εταιρίες,

θεσμικοί επενδυτές, η Κυβέρνηση, η Αντιπολίτευση, οι Γενικές Συνελεύσεις και

τα Διοικητικά Συμβούλια των εισηγμένων εταιρειών και ιδίως των κρατικής

συμμετοχής  κλπ. στην λήψη των αποφάσεων.

6.1. ΠΡΟΤΕΙΝΟΜΕΝΑ ΜΕΤΡΑ

6.1. ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΑ

Μακροπρόθεσμα η άνοδος του Χ.Α.Α. εξαρτάται κυρίως α) από την ανάπτυξη

της οικονομίας, β) το ποσοστό βελτίωσης των οικονομικών δεικτών και το

ποσοστό αύξησης της κερδοφορίας των ελληνικών εταιριών στο μέλλον και γ)

από την αύξηση της ρευστότητας των εν Ελλάδι διαχειριζόμενων Κεφαλαίων.

Στον χρηματοοικονομικό τομέα, η Ελλάδα πρέπει να διαμορφώσει ένα πλαίσιο

κινήτρων, προκειμένου να αποτελέσει τουλάχιστον περιφερειακό πόλο μεγάλης

ανάπτυξης και έλξης κεφαλαίων και να αναδειχθεί επιτέλους στην πράξη σε

πραγματικό διεθνές χρηματοοικονομικό κέντρο στο χώρο της Βαλκανικής αλλά

και της Ανατολικής Μεσογείου. Για την επίτευξη των παραπάνω πρέπει να γίνει

άμεσα μελέτη των νόμων και μεθόδων που εφαρμόζουν ήδη με επιτυχία άλλες

ευρωπαϊκές χώρες και περιοχές (Πορτογαλία,  Γαλλία, Λουξεμβούργο, Ιρλανδία,

Νότια Γαλλία, κλπ) .

Για την υλοποίηση των ανωτέρω θα πρέπει να γίνουν άμεσα:
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Επιτάχυνση του προγράμματος ιδιωτικοποιήσεων και των διαρθρωτικών

αλλαγών, απελευθέρωση της αγοράς και μείωση της παρουσίας του κράτους

στο Χ.Α.Α.

1. Δημοσιονομική εξυγίανση και διαφάνεια.

2. Βελτίωση της παραγωγικότητας της δημόσιας διοίκησης.

3. Ενίσχυση της επιχειρηματικότητας.

4. Στόχος της φορολογικής μεταρρύθμισης να είναι  η ταχύτερη ανάπτυξη

για επίτευξη πραγματικής σύγκλισης, ενίσχυση της παραγωγής, της

παραγωγικότητας και των επενδύσεων.

5. Μείωση των φορολογικών συντελεστών, των ασφαλιστικών εισφορών

και του κόστους γενικότερα των εισηγμένων στο Χ.Α.Α. επιχειρήσεων

ώστε να αυξηθεί η ανταγωνιστικότητά τους.

6. Διαμόρφωση πλέγματος μέτρων και κινήτρων για εισροή ξένων

κεφαλαίων καθώς και επαναπατρισμό κεφαλαίων όπως η κατάργηση του

φόρου συναλλαγών (0,30%) στις πωλήσεις.

7. Διαμόρφωση θεσμικού πλαισίου για τις εργασιακές σχέσεις.

Θεσμοθέτηση εργασίας από απόσταση. Τελικό αποτέλεσμα θα είναι η

μείωση ανεργίας, η αύξηση θέσεων εργασίας, η άνοδος της οικονομίας, η

κερδοφορία επιχειρήσεων κλπ.

8. Ενοποιημένη και ανεξάρτητη εποπτεία του συνόλου του

χρηματοπιστωτικού τομέα, συμπεριλαμβανομένων των τραπεζών, των

ΕΠΕΥ, των Α.Χ.Ε., των ΑΕΔΑΚ, των ΕΕΧ και των ασφαλιστικών

εταιριών.

9. Ρύθμιση θεμάτων κατοικίας, ιθαγένειας, διαβατηρίου κλπ για όσους

αλλοδαπούς επενδύουν μόνιμα στην Ελλάδα πάνω από 1 – 3  εκατ €.

(Το εφαρμόζει η Πορτογαλία χωρίς το όριο του 1 εκατ. € και δίνει

ευρωπαϊκό διαβατήριο σε τρία χρόνια).
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10.Ευελιξία και ταχύτητα στην λήψη αποφάσεων, απάλειψη των

γραφειοκρατικών διαδικασιών.

6.2. ΓΙΑ ΤΙΣ ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ  ΕΤΑΙΡΙΕΣ

Η διαφάνεια, οι ίσοι όροι συμμετοχής και πληροφόρησης για εταιρίες ιδιωτικού

και κρατικού ελέγχου είναι οι στόχοι-κλειδιά για την αποκατάσταση της

εμπιστοσύνης των επενδυτών στο βασικό προϊόν της αγοράς, που είναι οι

εισηγμένες εταιρίες. Τα παραπάνω δημιουργούν σημαντική επιβάρυνση για τις

εισηγμένες η οποία πρέπει να αντισταθμιστεί.

Μέτρα που πρέπει να υιοθετηθούν :

1. Σταθερό πλαίσιο λειτουργίας των εταιρειών (φορολογικό, αποτίμησης

κερδών, αξιών, κεφαλαίων)

2. Εφαρμογή το συντομότερο δυνατό των Διεθνών Λογιστικών Προτύπων.

3. Εφαρμογή των βασικών αρχών εταιρικής διακυβέρνησης, με βάση τα

διεθνή πρότυπα και τη διεθνή εμπειρία.

4. Εφαρμογή ενιαίων προτύπων ως προς την ελεγκτική διαδικασία.

Καθορισμός ενιαίων standards όσον αφορά στον διορισμό και στην

επιλογή των ορκωτών λογιστών καθώς και στην άσκηση της ελεγκτικής

διαδικασίας. Απαγόρευση ταυτόχρονης παροχής των υπηρεσιών

συμβούλου οποιασδήποτε φύσεως και ελεγκτή από τον ίδιο φορέα.

5. Δυνατότητα πρόσβασης των ελεγκτών στα οικονομικά στοιχεία με την

εφαρμογή νέων μεθόδων προσαρμοσμένων στη σημερινή

πραγματικότητα για ουσιαστικό έλεγχο και όχι τυπικό για τη διαπίστωση

μόνο της νομιμότητας.

6. Πλήρης δημοσιοποίηση των βασικών εταιρικών εξελίξεων τόσο στις

Γενικές Συνελεύσεις όσο και με ανακοινώσεις σε τακτά χρονικά

διαστήματα, χρήση ηλεκτρονικής ψήφου ή ψήφου από απόσταση -

χρήση e-mail.
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7. Διαμόρφωση πλαισίου υποχρεωτικής προαναγγελίας εκτίμησης

αποτελεσμάτων, όποτε υπάρχουν σημαντικές διαφοροποιήσεις που

επηρεάζουν τα αποτελέσματα (κατ’ αντιστοιχία με την ισχύουσα στις

ΗΠΑ πρακτική των warnings), με στόχο την προστασία του επενδυτικού

κοινού και τον περιορισμό της αξιοποίησης της εσωτερικής

πληροφόρησης. Να ληφθεί ιδιαίτερη μέριμνα ως προς τα ανωτέρω για τις

εταιρίες, οι μετοχές των οποίων συμμετέχουν στους δείκτες, δεδομένου

ότι η επιλεκτική γνωστοποίηση εκ μέρους τους δημιουργεί στρεβλώσεις.

8. Αυστηρότατος έλεγχος αυτεπάγγελτα κάθε ευαίσθητης εταιρικής

ανακοίνωσης που δημιουργεί υπόνοιες για κατάχρηση εσωτερικής

πληροφόρησης.

9. Εφαρμογή της απόφασης της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς για τις

ταμειακές ροές.

10.Ρύθμιση του θέματος των αποσβέσεων και της αποτίμησης των

αποθεμάτων.

11. Δέσμευση μετοχών, βεβαίωση από K.A.A. για ψήφο στη Γενική

Συνέλευση, το συντομότερο δυνατό διάστημα, π.χ. την προηγούμενη

ημέρα.

12. Ο εσωτερικός ελεγκτής και τα ανεξάρτητα μέλη του Διοικητικού

Συμβουλίου να λογοδοτούν στη Γενική Συνέλευση.

13. Εφαρμογή της νομοθεσίας στην περίπτωση απώλειας των κεφαλαίων.

14. Να προηγείται στο Χ.Α.Α. η γνωστοποίηση των λογιστικών

καταστάσεων από τη δημοσίευση στις εφημερίδες.

15. Να μεγεθυνθεί η διαφορά του φορολογικού συντελεστή των εισηγμένων

απ’ τις μη εισηγμένες.

16. Αναδιατύπωση του πλαισίου επαναγοράς ιδίων μετοχών με σαφείς

αναφορές στον τρόπο άσκησης αυτού του δικαιώματος, που θα ασκείται

μόνο κάτω από ειδικούς λόγους (που πρέπει να προσδιορίσουν οι

αρμόδιοι), λαμβάνοντας υπόψη και τη ρευστότητα της επιχείρησης.

17.Άσκηση του κατάλληλου ελέγχου για την εφαρμογή των ανωτέρω.



30

6.3. ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΕΤΑΙΡΙΕΣ ΚΡΑΤΙΚΟΥ ΕΛΕΓΧΟΥ

1. Προτείνουμε την ιδιωτικοποίηση των εταιριών που ελέγχονται από το

κράτος και όχι την μετοχοποίησή τους, ενώ παράλληλα πρέπει να

υπάρξει αυξημένη διαφάνεια κατά την μετοχοποίηση. Η εισαγωγή στο

Χ.Α.Α. θα πρέπει να συνοδεύεται από αύξηση μετοχικού κεφαλαίου

όπως συμβαίνει και στις υπόλοιπες εταιρίες.

2. Αυστηρότερος έλεγχος για φαινόμενα εσωτερικής πληροφόρησης σε

περιπτώσεις επιπλέον μετοχοποιήσεων (μέσω book-building) καθώς και

έλεγχος σε προγενέστερες πωλήσεις.

3. Θα πρέπει να μην υπάρχει ειδικός τρόπος μεταχείρισης των εταιριών

κρατικού ελέγχου κατά την εισαγωγή τους στο Χ.Α.Α. και την

διαπραγμάτευση των μετοχών τους σ’ αυτό και οι εταιρίες αυτές θα

πρέπει να ακολουθούν τους κανόνες και διαδικασίες που ισχύουν για

όλες τις εισηγμένες εταιρίες.

4. Σε περίπτωση που το Δημόσιο ως μεγαλομέτοχος θέλει να μεταβιβάσει

μετοχές που του ανήκουν σε εταιρίες εισηγμένες στο Χ.Α.Α., θα πρέπει

να προβαίνει σε όλες τις υποχρεωτικές από το νόμο και τους

κανονισμούς προαναγγελίες, ώστε να μην υφίσταται κατάχρηση

δεσπόζουσας θέσης.

6.4. ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΙΣΑΓΩΓΗ ΕΤΑΙΡΙΩΝ ΣΤΟ Χ.Α.Α.

Η αθρόα εισαγωγή εταιριών στο Χ.Α.Α., ο καθορισμός υπέρμετρα υψηλών

τιμών από τους αναδόχους, τα προνόμια σε κάποιους κλάδους (π.χ. ΜΜΕ,

κρατικές, κυρίων μετόχων μεγάλης ισχύος) και οι μεγάλες αυξήσεις κεφαλαίου

των εισηγμένων εταιρειών αποτέλεσαν σε σχέση με τη μείωση της κερδοφορίας

των εισηγμένων εταιριών  αιτία απορρόφησης ρευστότητας και δημιουργίας

συνθηκών κρίσης στο Χ.Α.Α. Πιστεύουμε ότι η εξυγίανση του συστήματος

εισαγωγής εταιριών στο Χ.Α.Α. και ο συστηματικός έλεγχος των Αυξήσεων

Κεφαλαίου, ειδικά στις περιπτώσεις που μέτοχοι συμμετέχουν όχι με καταβολή

μετρητών θα αποτελέσει βασικό μοχλό εξυγίανσης όλης της αγοράς.
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Να απαιτούνται για την εισαγωγή νέων εταιριών αρκετά χρηματοοικονομικά

στοιχεία, ικανά να ελέγχουν την βιωσιμότητα, τη ρευστότητα, την αποδοτικότητα

και τη φερεγγυότητα της επιχείρησης, τη συμμετοχή της στο κλάδο που

δραστηριοποιείται και την ανταγωνιστική της ικανότητα τόσο στην Ελλάδα όσο

και στο διεθνή χώρο. Για την τεκμηρίωση των ανωτέρω, μεταξύ άλλων θα

πρέπει να απαιτούνται η ποιότητα του μηχανολογικού της εξοπλισμού, ο τόπος

εγκατάστασης και δραστηριότητας και τα στοιχεία που επιβαρύνουν βασικά το

κόστος. Επίσης να απαιτούνται στοιχεία για την καταλληλότητα και αξιοπιστία

των μελών της Διοίκησής της.

Επίσης θα πρέπει να υπάρξει αναπροσαρμογή των ορίων των ιδίων κεφαλαίων

που απαιτούνται για εισαγωγή των εταιριών και δημιουργία τριών αγορών

πέραν της ΝΕΧΑ (κύριας, δευτερεύουσας και παράλληλης).

Προτείνεται η εισαγωγή των Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου να γίνεται

με βάση το παλαιό καθεστώς.

6.5.ΕΥΘΥΝΗ ΑΝΑΔΟΧΩΝ

Πιστεύουμε ότι οι ανάδοχοι ευθύνονται για υπερβολικές αποτιμήσεις και άλλες

πρακτικές που είχαν σαν αποτέλεσμα τη μη διασφάλιση των συμφερόντων των

επενδυτών. Η αναβάθμιση της ευθύνης των αναδόχων,  η επιβολή διοικητικών

ποινών και η άσκηση ποινικών διώξεων σε περιπτώσεις έντονων υπερβολών

είναι καθοριστικοί παράγοντες για την ομαλή λειτουργία της αγοράς.

Οι ανάδοχοι θα πρέπει να υποβάλλουν πλήρη και ουσιαστική οικονομοτεχνική

μελέτη για την οικονομική και περιουσιακή κατάσταση της προς εισαγωγήν

εταιρίας και να μην καταφεύγουν στην αντιγραφή ενός προτύπου που πιθανόν

να είναι κακέκτυπο και με ελλιπή στοιχεία.

Για την υλοποίηση των ανωτέρω πρέπει:

1. Να περιγραφούν οι όροι και διαδικασίες για πραγματικό και σωστό book-

building, χωρίς δυνατότητα διαφυγής. Book Building και μη κάλυψη,

όπως είδαμε, δεν νοείται.
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2. Αποδοχή ως θεσμικών επενδυτών funds ανεξαρτήτως τόπου

προέλευσης ή εγκατάστασης, όπως ισχύει σε όλη την Ευρωπαϊκή

Ένωση.

3. Αντικειμενικές διαδικασίες κατανομής των εκδόσεων.

4. Ποινικές ευθύνες των λογιστών και των ορκωτών ελεγκτών για τα

δεδομένα και τον ισολογισμό των εταιριών προς εισαγωγή.

5. Σινικά τείχη μεταξύ Αναλυτών, Δανειακής Τραπεζικής, Επενδυτικής

Τραπεζικής

6.6. ΓΙΑ ΤΗ ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ ΚΑΙ ΤΟ ΚΑΘΕΣΤΩΣ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟΥ

6.6.1. ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ

Ο κλάδος προβληματίζεται έντονα για την πιθανολογούμενη ένταξη του Χ.Α.Α.

στο EURONEXT. Εκφράζουμε φόβους για περιθωριακό ρόλο των ελληνικών

εταιριών σε μια τέτοια αγορά και τελική περιθωριοποίηση της πλειοψηφίας των

ελληνικών εισηγμένων εταιριών ακόμη και των λεγόμενων blue chips.  Ο κλάδος

μας πρέπει να συμμετέχει ισότιμα στην διαμόρφωση στρατηγικής στην αγορά.

Πιστεύουμε ότι το οποιοδήποτε επόμενο βήμα πρέπει να γίνει με διαφανείς

διαδικασίες και να έχει τη στήριξη όλων των παραγόντων της αγοράς, των

χρηματιστηριακών εταιριών αλλά και των εισηγμένων εταιριών. Συναντήσεις για

αυτά τα θέματα πάντοτε παρουσία εκπροσώπου ΣΜΕΧΑ.

Η Διοίκηση του Χ.Α.Α. θα πρέπει να εργασθεί προς την κατεύθυνση

αποθάρρυνσης λειτουργίας εναλλακτικών ή εσωτερικοποιημένων αγορών,

εκτός των οργανωμένων αγορών του Χ.Α.Α. και να στηρίξει την θέση αυτή κατά

την διαμόρφωση της πρότασης αναθεώρησης της οδηγίας περί επενδυτικών

υπηρεσιών.

Θεωρούμε ότι δεν θα πρέπει να δημιουργούνται νέες αγορές στο Χ.Α.Α. (όπως

η ΕΑΓΑΚ) με μικρό βάθος και με υψηλό κόστος, ενώ τα αναμενόμενα έσοδα θα

είναι πενιχρά όταν και αν επιτύχουν. Αντί της δημιουργίας νέων αγορών, θα

πρέπει να επιδιωχθεί η πρόσβαση σε τρίτες αγορές είτε με εξ αποστάσεως

συμμετοχή ή με σταυροειδείς συναλλαγές, ενώ οι εταιρίες του ομίλου ΕΧΑΕ θα

παράσχουν τις δομές για τη διευκόλυνση των συναλλαγών, όπως πλατφόρμες
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σύνδεσης, εκκαθάρισης και θεματοφυλακής. Το αναθεωρημένο business plan

θα πρέπει να αποτελεί οδηγό για τη Διοίκηση και τη χάραξη της πορείας,

αποκλειομένων κάθε πολιτικών ή άλλων μη οικονομικών πιέσεων.

Επίσης θα πρέπει να προχωρήσει η ενοποίηση της δευτερογενούς αγοράς

ομολόγων του Χ.Α.Α. και της Τράπεζας της Ελλάδος με την άμεση

ενεργοποίηση της προβλεπόμενης από το νόμο διαπραγμάτευσης

δευτερογενούς αγοράς ομολόγων μέσω της οργανωμένης αγοράς του Χ.Α.Α.,

όπως συμβαίνει σε όλες τις ευρωπαϊκές χώρες και να πάψει η ελληνική αγορά

να αποτελεί στο σημείο αυτό εξαίρεση. Θα πρέπει επίσης να υπάρξει σύνδεση

του συστήματος εκκαθάρισης του Κ.Α.Α. με το σύστημα της ΗΔΑΤ.

Τακτική ενημέρωση επί των εξελίξεων στο χώρο. Αναδιάρθρωση και

συγχώνευση της μητρικής και όλων των θυγατρικών του ομίλου εταιριών ΕΧΑΕ

(Χ.Κ.Θ. κλπ.). Προτεραιότητα και αφοσίωση στα συμφέροντα των μετόχων και

της αγοράς. Ως προς τη Διοίκηση του Χ.Α.Α., προτείνουμε να υπάρξει

αποτελεσματική και λιτή διοίκηση να διευρυνθεί η συμμετοχή μετόχων των ΑΧΕ-

μελών του Χ.Α.Α. στο Διοικητικό Συμβούλιο του Χ.Α.Α. με Πρόεδρο

εκπρόσωπο του ΣΜΕΧΑ και Διευθύνοντα Σύμβουλο τον εκπρόσωπο του

Υπουργού. Και στις δύο περιπτώσεις προτείνουμε τη θέσπιση θέσης

υπηρεσιακού Γενικού Διευθυντή.

6.6.2. ΘΕΣΜΙΚΑ ΚΑΙ ΔΙΑΔΙΚΑΣΤΙΚΑ

Πιστεύουμε ότι έχουν γίνει σημαντικά βήματα στην κατεύθυνση του

εκσυγχρονισμού του θεσμικού πλαισίου της αγοράς. Προβληματιζόμαστε όμως

για μια σειρά ρυθμίσεις υπό εξέλιξη και προτείνουμε τα παρακάτω:

1. Κατηγοριοποίηση των μετοχών: Είμαστε αντίθετοι στην κατηγοριοποίηση

με ρυθμιστικές πράξεις. Οι διοικητικού τύπου παρεμβάσεις  μπορεί να

αλλοιώσουν τον ανταγωνισμό και είναι διαβλητές. Πιστεύουμε ότι η αγορά

μόνη της, εάν και εφόσον αφεθεί να λειτουργήσει χωρίς παρεμβάσεις, και

ιδιαίτερα μέσω της διαφανούς αποτύπωσης των δεδομένων των εταιριών θα

είναι σε θέση να αποτιμήσει και να κατηγοριοποιήσει. Οι αγορές στο σύνολο
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τους (προϊόντων και κεφαλαίων) θα κρίνουν ποιές εταιρίες θα επιβιώσουν

και πώς θα επιβιώσουν, αυτόνομα ή μέσω συγχωνεύσεων.

2. Ειδικός διαπραγματευτής: Εκφράζουμε τον προβληματισμό μας για την

εισαγωγή του μέτρου του ειδικού διαπραγματευτή. Νομίζουμε ότι είναι

προτιμότερο, εάν γίνουν, να γίνουν οι εργασίες ειδικού διαπραγματευτή σε

ξεχωριστή εταιρία αποκλειστικού σκοπού, όπως οι specialists στο NYSE και

οι locals στο Σικάγο. Η αυστηρή εφαρμογή κανονισμών απαιτεί ξεχωριστούς

υπαλλήλους ανά προϊόν ακριβά αμειβόμενους λόγω δύσκολης εργασίας.

Επομένως μεγάλο κόστος. Θέσεις αντίθετες με τάση και μεγάλος κίνδυνος.

3. Το Επικουρικό Κεφάλαιο να μετατραπεί σε Τράπεζα, με μετοχική

σύνθεση όπως αυτή προκύπτει από τις καταβολές του Χ.Α.Α. και των μελών

του. Να υπάρξει διασύνδεση του υπό σύσταση ΚΑΣ και της Τράπεζας του

Επικουρικού.

4. Η Τράπεζα της Ελλάδος ως Κεντρική Τράπεζα να αποτελέσει τράπεζα

εκκαθάρισης των χρηματιστηριακών συναλλαγών, όπως άλλωστε συμβαίνει

και στις ευρωπαϊκές αγορές, αντί των εμπορικών τραπεζών που έχουν

αναλάβει ως σήμερα, μέσω της οποίας τα μέλη του Χ.Α.Α. θα συνδέονται με

την διατραπεζική αγορά.

5. Εξάλειψη μειονεκτημάτων εκκαθάρισης στον τελικό επενδυτή,

(συμβάσεις εχεμύθειας, περιορισμένη πρόσβαση σε εμπιστευτικές

πληροφορίες, σύγκρουση συμφερόντων με συγγενείς κλπ.)

6. Nα θεσμοθετηθεί άμεσα ο κοινός χρηματιστηριακός λογαριασμός, όπως

ο κοινός τραπεζικός λογαριασμός ή ο κοινός λογαριασμός στα μερίδια των

αμοιβαίων κεφαλαίων. Να θεσμοθετηθούν άμεσα όπως στο εξωτερικό

χρηματιστηριακοί λογαριασμοί για Ανηλίκους, για Pools, για Partnerships και

για Trusts.

7. Μείωση ωρών λειτουργίας του Χ.Α.Α. για αύξηση του όγκου συναλλαγών

και της ρευστότητας.

8. Να τεθούν διαδικασίες για μεταβιβάσεις μετοχών που δεν αφορούν την

αγορά όπως κληρονομιά, διάθεση ιδίων μετοχών στα στελέχη, αλλαγή
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θεματοφύλακα ώστε να αποφεύγεται η εξωχρηματιστηριακή μεταβίβαση

μετοχών (συμβολαιογράφοι, εξωτερικό) και να υπάρχει διαφάνεια.

6.7. ΓΙΑ ΤΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΟ ΠΑΡΑΓΩΓΩΝ

Τα μέλη του ΣΜΕΧΑ θεωρούν ότι πρέπει να βελτιωθούν τα παρακάτω:

1. Αποκατάσταση αδιαπέραστων σινικών τειχών ανάμεσα

a. Σε όσους γνωρίζουν τις μεγάλες εντολές στο Χ.Α.Α. και στους

ειδικούς διαπραγματευτές παραγώγων.

b. Στους ειδικούς διαπραγματευτές παραγώγων και στους

λογαριασμούς πελατείας παραγώγων. Οι ειδικοί διαπραγματευτές

παραγώγων τύπου Β πρέπει να βρίσκονται εντός χωρών με

περιορισμένη πρόσβαση, όπως γίνεται τώρα με τη ΝΕΧΑ. Το ίδιο

και όσοι λαμβάνουν μεγάλες εντολές στο Χ.Α.Α. που δεν πρέπει

να τις κοινοποιούν σε κανένα που δε χρειάζεται να το ξέρει (π.χ.

μετόχους, Διοίκηση μητρικής Τράπεζας, κλπ). Να ελέγχεται η

διαρροή προς όλες τις κατευθύνσεις των μεγάλων εντολών στο

Χ.Α.Α., οι οποίες δημιουργούν πολλαπλασιαστικά φαινόμενα και

αστάθεια στην αγορά.

2. Αντικατάσταση του δείκτη FTSE-ASE 20 από δείκτη ελληνικής

κατασκευής, ο οποίος δεν θα επηρεάζεται από την υψηλή στάθμιση μιας

μετοχής ή/και μιας κατηγορίας μετοχών, η οποία μπορεί να διευκολύνει

πρακτικές χειραγώγησης. Σε αρκετά χρηματιστήρια της Ευρώπης, η

στάθμιση των επιμέρους μετοχών στους χρησιμοποιούμενους δείκτες

δεν ξεπερνούν συγκεκριμένο ποσοστό (π.χ. 10%).

3. Εντατικοποίηση των ελέγχων σε ότι αφορά την εκτέλεση μεγάλων

εντολών στο Χ.Α.Α. με συναλλαγές ίδιας κατεύθυνσης στα παράγωγα.

Ενδεικτικά θα πρέπει να ελέγχεται η κίνηση των λογαριασμών πελατών

μετά τη λήψη μεγάλων εντολών στο ΧΑΑ. Έλεγχος της θέσης που

παίρνουν οι ευαίσθητοι λογαριασμοί, καθώς και τη θέση της εταιρείας

γενικά εκείνη την ημέρα, του τρόπου τοποθέτησης των bid και ask, η
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οποία εάν δεν δικαιολογηθεί επαρκώς, δείχνει ότι υπάρχει γνώση της

μεγάλης εντολής.

4. Μείωση Bid-Ask spread Ειδικών Διαπραγματευτών.

5. Να αρθεί το σημερινό καθεστώς όπου οι market makers τύπου Β

βλέπουν όλο το βάθος της αγοράς, ενώ οι άλλοι συμμετέχοντες δεν το

βλέπουν.

6. Περιορισμός των υπέρμετρων εγγυήσεων προς Χ.Π.Α. και ΕΤΕΣΕΠ.

Εγγυήσεις ανάλογα με το ύψος συναλλαγών και την καθαρά θέση

(netting) των θέσεων (positions).

7. Να γίνεται έλεγχος τις ευαίσθητες ημέρες που λήγουν τα παράγωγα, πώς

κλείνουν οι τιμές των μετοχών που συμμετέχουν στους δείκτες.

8. Διαχείριση χαρτοφυλακίου παραγώγων πελατών από Διαχειριστές να

γίνεται υπό αυστηρές  προϋποθέσεις.

6.8 ΓΙΑ ΤΙΣ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΕΣ ΕΤΑΙΡΙΕΣ

Στις συνθήκες της σημερινής κρίσης τίθεται πρόβλημα επιβίωσης για πολλές

εταιρίες του κλάδου μας και μείωσης της απασχόλησης σε όλη την Ελλάδα.

Πρέπει να παρθούν μέτρα για μείωση του κόστους των συναλλαγών και της

λειτουργίας των χρηματιστηριακών εταιριών, διότι ο κλάδος υπό τις παρούσες

συνθήκες τείνει να γίνει προβληματικός, με συνέπειες αρνητικές και για τις

εισηγμένες εταιρίες και για το σύνολο της ελληνικής οικονομίας.

1. Η πιστοποίηση πολλών ειδικοτήτων ξεχωριστά αυξάνει πολύ τα κόστη

λειτουργίας μας. Πρέπει να γίνει αναθεώρηση της ανακαινισθείσης

πολιτικής πιστοποιήσεων κατά τα Ευρωπαϊκά και Αμερικανικά Πρότυπα.

Όπως στο αμερικανικό σύστημα, να υπάρξει μια συνολική πιστοποίηση

για νέους/νέες στο χώρο με εμπειρία τουλάχιστον 3 μηνών (πχ. Series 7,

Series 3) και μια δεύτερη για διευθύνοντες συμβούλους και

προϊσταμένους με εμπειρία 5 ετών (Registered Principal). Να

επεκταθούν υποχρεωτικά για την προστασία των συναλλασσόμενων

επενδυτών και προς αποφυγή αθέμιτου ανταγωνισμού οι πιστοποιήσεις

υπαλλήλων που παρέχουν επενδυτικές υπηρεσίες Τραπεζών, Εταιριών



37

Αμοιβαίων Κεφαλαίων, Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου, καθώς

και των υπολοίπων θεσμικών.

2. Να θεσμοθετηθεί η ευθύνη των αναλυτών ως προς την τεκμηρίωση και

γνωστοποίηση των αναλύσεων που πραγματοποιούν και να ληφθούν

μέτρα ώστε να διασφαλίζεται η αποφυγή επιλεκτικής γνωστοποίησης

μιας ανάλυσης.

3. Να βρεθεί τρόπος χρηματοδότησης του margin. Ο λογαριασμός Margin

να ανοίγεται στην κάθε Α.Χ.Ε./ΑΧΕΠΕΥ και όχι σε ανταγωνιστικές

τράπεζες που ονομάσθηκαν “MARGIN BANK” όπως τώρα με

αποτέλεσμα να αποκαλύπτονται όλα τα στοιχεία των πελατών των

Α.Χ.Ε./ΕΠΕΥ, φαινόμενο μοναδικό που δεν εφαρμόζεται σε καμιά άλλη

χώρα. (Σημείωση: αυτή η διάταξη δεν έχει σχέση με την εκκαθάριση στον

τελικό επενδυτή).

4. Ως προς το margin, να τροποποιηθεί το ανώτατο όριο πίστωσης σε

500,000 € ανά πελάτη από 150,000 € που ισχύει

σήμερα, ενώ προτείνουμε να καθορισθεί κατώτατο όριο  πίστωσης

100,000 € ανά πελάτη.

5. Μέτρα ώστε να δοθεί τέλος στις παραπειστικές εντολές –εντολές στο

pre–opening που κρύβουν το βάθος της αγοράς ή μεγάλες εντολές που

εμφανίζονται και εξαφανίζονται με στόχο τον επηρεασμό της αγοράς.

6. Για τα πακέτα θα πρέπει να υπάρχει ειδική σελίδα για τις συναλλαγές με

πακέτα.

7. Να αποκλειστεί η περίπτωση του φόρου υπεραξίας.

8. Να διαμορφωθούν ίσες ανταγωνιστικές συνθήκες ανάμεσα σε

χρηματιστηριακές εταιρίες.

9. Να τροποποιηθούν τα άρθρα του Ν.2533/97 που αναφέρονται στον

τρόπο υπολογισμού του Συνεγγυητικού, ο οποίος στηρίζεται

αποκλειστικά επί των συναλλαγών και να αναπροσαρμοσθεί το

Συνεγγυητικό Κεφάλαιο επί της βάσης του κινδύνου των παρεχόμενων

επενδυτικών υπηρεσιών.
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10. Να υποχρεωθούν άμεσα τα Πιστωτικά Ιδρύματα που παρέχουν

επενδυτικές υπηρεσίες να συμμετάσχουν στο Συνεγγυητικό, δεδομένου

ότι κάθε ΕΠΕΥ, στην έννοια της οποίας συμπεριλαμβάνονται και τα

πιστωτικά ιδρύματα όταν παρέχουν επενδυτικές υπηρεσίες σύμφωνα με

το άρθρο  21 του Ν. 2396/96, υποχρεούται σύμφωνα με την οδηγία

97/9/ΕΚ και πριν την παροχή επενδυτικών υπηρεσιών να συμμετέχει σε

Σύστημα Αποζημίωσης Επενδυτών.

11. Συμμετοχή πιστοποιημένων επαγγελματιών του χώρου σε Διοικητικά

Συμβούλια εταιριών εποπτείας και διοίκησης της αγοράς, κατά

παρέκκλιση των διατάξεων του Κ.Ν.2190/20, λόγω της ιδιαιτερότητάς

τους.

12. Να δοθούν κίνητρα για συγχωνεύσεις Χρηματιστηριακών Εταιρειών.

(φορολογικά, επιχειρηματικά, ασφαλιστικά, κλπ)

13. Να θεσμοθετηθεί η υποχρεωτική συμμετοχή των μελών του Χ.Α.Α. σε

κώδικα δεοντολογίας του ΣΜΕΧΑ με την υποχρεωτική υπογραφή

συμβάσεων αυτορρύθμισης και με πρόβλεψη υπαγωγής σε  εσωτερικό

πειθαρχικό συμβούλιο.

14.Να εκσυγχρονισθούν οι κεφαλαιακές απαιτήσεις για Α.Χ.Ε., ΕΠΕΥ, ΕΛΔΕ

που είναι τώρα  υψηλότερες και με λιγότερες δυνατότητες από κάθε άλλη

χώρα της Ευρωπαϊκής Ένωσης.

15. Να ορισθεί από τον Υπουργό Οικονομίας και Οικονομικών ο

εκπρόσωπος του ΣΜΕΧΑ στο Διοικητικό Συμβούλιο της Επιτροπής

Κεφαλαιαγοράς, κατ’ εφαρμογή του άρθρου 9 παρ. 1 και 2 του ν.

2836/2000 που ψηφίσθηκε τον Ιούλιο του 2000, δεδομένου ότι ο ΣΜΕΧΑ

έχει ήδη αποστείλει στις 11/4/2001 απάντηση στο από 26/3/2001

κατεπείγον έγγραφο του Υπουργού, προτείνοντας τα τρία άτομα, για την

επιλογή ενός εξ αυτών από τον Υπουργό, σύμφωνα με τη διαδικασία

που προβλέπει η παρ. 2 του άρθρου 9 του Ν. 2836/2000.

16. Επίσης να θεσμοθετηθεί χρηματιστηριακό δικαστήριο υποχρεωτικής

επίλυσης διαφορών επενδυτών με Α.Χ.Ε., το οποίο αποτελεί πάγιο

αίτημα του ΣΜΕΧΑ και με την επιχειρηματολογία που έχει εκτεθεί

αναλυτικά σε προηγούμενα υπομνήματά του προς τον Υπουργό, όπως
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συμβαίνει και με άλλους κλάδους δραστηριότητας (ναυτιλιακό

δικαστήριο, κλπ). Μια μορφή χρηματιστηριακού δικαστηρίου είχε

λειτουργήσει στο παρελθόν και μάλιστα αποδοτικότατα.

6.9 ΜΕΤΡΑ ΓΙΑ ΑΓΟΡΑ ΚΑΙ ΔΙΑΚΡΑΤΗΣΗ ΜΕΤΟΧΩΝ

Είναι σημαντικό στις σημερινές συνθήκες κρίσης να διαμορφώσουμε πλαίσιο

κινήτρων για να επιστρέψει και να παραμείνει ο επενδυτής στο Χ.Α.Α.

1. Να θεσπιστούν φορολογικά κίνητρα για κράτηση μετοχών με ορίζοντα

την συνταξιοδότηση του επενδυτή (IRA).

2. Να αφαιρεθεί από το φόρο εισοδήματος ποσό σχετιζόμενο με τη

μακροχρόνια κράτηση μετοχών που θα το παίρνει ο επενδυτής

αφορολόγητο στη λήξη της εργασίας του (65 ετών).

3. Να απελευθερωθεί η δυνατότητα αγορών από τους μεγαλομετόχους

όταν αυτοί κρίνουν.

4. Να θεσπιστεί σαν αφορολόγητο αποθεματικό το έσοδο για τις μη

εισηγμένες εταιρίες από κέρδη που θα προέρχονται από μετοχές του

ΧΑΑ για την επένδυση των αποθεμάτων τους ή των ρευστών τους.

6.10 ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΑΛΛΑΓΗ ΤΗΣ ΕΙΚΟΝΑΣ ΤΟΥ Χ.Α.Α.

Πιστεύουμε ότι η εικόνα του θεσμού έχει επιβαρυνθεί σε σημείο απαράδεκτο. Το

Χ.Α.Α. δεν είναι μια αγορά ζημιών για τους επενδυτές, παραβάσεων και

προστίμων για τις Α.Χ.Ε. Τόσο οι Α.Χ.Ε. όσο και εισηγμένες έχουν δυσφημισθεί.

1. Να μην δημοσιοποιούνται με δελτίο τύπου τα πρόστιμα από την

Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, όπως συμβαίνει αντίστοιχα με την Τράπεζα

της Ελλάδος, παρά μόνο σε περιπτώσεις ταυτόχρονης έγκλησης για την

προστασία του δημοσίου συμφέροντος. Σε περίπτωση συνέχισης

δημοσιοποίησης, να θεσμοθετηθεί η ανακοίνωση με δελτίο τύπου από

την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς των δικαστικών αποφάσεων που

αναιρούν ή διαφοροποιούν τις ποινές.
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2. Να ξεκινήσει διάλογος με την ΕΣΗΕΑ για την δεοντολογία του

χρηματιστηριακού ρεπορτάζ. Να θεσμοθετηθεί η πιστοποίηση των

δημοσιογράφων που ασχολούνται με το χρηματιστηριακό ρεπορτάζ.

3. Να ξεκινήσει διάλογος με τις δικαστικές αρχές, προκειμένου να

αποφεύγεται η δυσφήμιση εισηγμένων ή χρηματιστηριακών εταιριών,

χωρίς να υπάρχουν σοβαρές ενδείξεις. Σ’ αυτήν την κατεύθυνση,

στηρίζουμε τον θεσμό ειδικού χρηματιστηριακού δικαστηρίου, όπου θα

εκδικάζονται οι υποθέσεις που δεν θα ρυθμίζονται από τον Μεσολαβητή,

με σκοπό την συντομότερη έκδοση αποφάσεων από εξειδικευμένους

δικαστές, δεδομένης της ευαισθησίας που υφίσταται στον χώρο των

χρηματιστηριακών υπηρεσιών. (Άρθρο: Προτάσεις ΣΜΕΧΑ για την

βελτίωση της χρηματιστηριακής αγοράς, www.euro2day.gr).
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 1

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑΤΑ ΠΟΥ ΜΑΣ ΔΕΙΧΝΟΥΝ ΤΗΝ ΣΗΜΕΡΙΝΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΑΙ

ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΣΕ ΣΧΕΣΗ ΜΕ ΑΛΛΕΣ ΠΕΡΙΟΔΟΥΣ

(www.market-talk.net)

 Ο δείκτης με κόκκινο χρώμα απεικονίζει την εκθετική παλινδρομική τάση.

 Ο δείκτης με μπλε χρώμα απεικονίζει την ποσοστιαία μείωση του δείκτη

χρηματιστηριακής αγοράς.

 Στις γκρίζες περιοχές σημειώνεται η κάθε κάμψη του δείκτη.
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 Η πορεία του δείκτη πληθωρισμού σε περίοδο 1914 εώς και

σήμερα.
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 Ο δείκτης με χρώμα μπλε απεικονίζει την «πραγματική τιμή»
 Ο δείκτης με χρώμα πράσινο απεικονίζει την «μερισματική

απόδοση»
 Ο δείκτης με χρώμα κόκκινο απεικονίζει την «εκθετική γραμμή

τάσης παλινδρόμησης»
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 Ο δείκτης με χρώμα μπλε απεικονίζει την «πραγματική τιμή»
 Ο δείκτης με χρώμα κόκκινο απεικονίζει τον δείκτη ανεργίας



45



46

Β΄ ΜΕΡΟΣ

ΚΑΤΑΘΕΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΒΑΣΙΚΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ

Η θεμελιώδης λειτουργία ενός καταθετικού λογαριασμού είναι η εξασφάλιση του

αρχικού κεφαλαίου του καταθέτη.

Για τα περισσότερα καταθετικά προϊόντα η λειτουργία αυτή συνοδεύεται από

την εγγύηση κάποιας απόδοσης, συγκεκριμένα, η τοποθέτηση κεφαλαίου σε

ένα λογαριασμό θα αποφέρει τόκους επί του κεφαλαίου.

Έτσι λοιπόν, από τα πλέον βασικά χαρακτηριστικά ενός τραπεζικού

λογαριασμού είναι το ύψος του επιτοκίου που το συνοδεύει καθώς και η

συχνότητα με την οποία αποδίδονται οι τόκοι, αυτό που ονομάζεται συχνότητα

εκτοκισμού. Συνηθέστερες είναι η μηνιαία και εξαμηνιαία συχνότητες.

Ένας λογαριασμός αποτελεί το μέσο για την πραγματοποίηση των τραπεζικών

συναλλαγών μας, την εξυπηρέτηση δηλαδή τρεχουσών εισπράξεων και

πληρωμών. Και για αυτό η ευελιξία και τα προνόμια που ο καθένας προσφέρει

αποτελούν τα σημεία διαφοροποίησης μεταξύ της πληθώρας των λογαριασμών

που προτείνονται.

Μεταξύ των προνομίων που παρέχονται βρίσκονται η δυνατότητα αυτόματης

εξόφλησης λογαριασμών και πιστωτικών καρτών, η παροχή βιβλιαρίου

επιταγών, η έκδοση χρεωστικής κάρτας συνδεδεμένης με το λογαριασμό, η

προσφορά υπηρεσιών Internet και Phone Banking, καθώς και η δυνατότητα

υπερανάληψης.

Σχετικά με την τελευταία, πρόκειται για τη δυνατότητα κατά την οποία η τράπεζα

διαθέτει στον καταθέτη κεφάλαιο που υπερβαίνει το τρέχον υπόλοιπο του

λογαριασμού του. Πρόκειται ουσιαστικά για μορφή έντοκου δανεισμού μέσω του

λογαριασμού. Φυσικά, το όριο της υπερανάληψης δεν τοκίζεται παρά μόνο όταν

γίνει χρήση του, μερική ή ολική, και για την περίοδο για την οποία έγινε.

Τα κριτήρια για την επιλογή του καταλληλότερου καταθετικού προϊόντος είναι

πρωτίστως το μέσο ποσό των καταθέσεών  και η συχνότητα που παρουσιάζεται

η ανάγκη να κάνει ο καταθέτης χρήση του δικαιώματος της υπερανάληψης.
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Έτσι εκτιμώντας το κατά προσέγγιση μέσο ποσό των καταθέσεών καθώς και τις

πιθανές μελλοντικές εισροές/εκροές κεφαλαίου, δίνετε η δυνατότητα να επιλέξει

το προϊόν που θα του αποφέρει τη μεγαλύτερη δυνατή απόδοση. Από την άλλη,

εκτιμώντας τη συχνότητα και το βαθμό χρήσης του δικαιώματος της

υπερανάληψης, του δίνετε η δυνατότητα να επιλέξει το προϊόν εκείνο με τη

μικρότερη δυνατή επιβάρυνση.

1.1 ΟΙ ΔΙΑΦΟΡΕΤΙΚΕΣ ΚΑΤΗΓΟΡΙΕΣ ΚΑΤΑΘΕΤΙΚΩΝ ΠΡΟΙΟΝΤΩΝ

Τα καταθετικά προϊόντα διακρίνονται σε τρεις μεγάλες κατηγορίες, στους

απλούς καταθετικούς λογαριασμούς, ή καταθέσεις άμεσης πρόσβασης, στις

προθεσμιακές καταθέσεις καθώς και στις καταθέσεις με προειδοποίηση,

κατηγορία η οποία αποτελεί συνδυασμό των δύο πρώτων.

Ακολουθεί μια σύντομη περιγραφή των κατηγοριών καθώς και των

υποκατηγοριών που ανήκουν στην κάθε μία.

1.1.1. ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΑΜΕΣΗΣ ΠΡΟΣΒΑΣΗΣ

Οι καταθετικοί λογαριασμοί άμεσης πρόσβασης εξασφαλίζουν πρόσβαση και

διαχείριση των χρημάτων ανά πάσα στιγμή. Πρόσβαση εξασφαλίζεται, εκτός

από τα υποκαταστήματα φυσικά, μέσω των ΑΤΜ και των υπηρεσιών Internet

και Phone Banking. Οι απλοί καταθετικοί λογαριασμοί χωρίζονται με τη σειρά

τους στις εξής κατηγορίες.

Τρεχούμενος Λογαριασμός

Ο βασικός τύπος τραπεζικού λογαριασμού, ο οποίος επιτρέπει την

πραγματοποίηση κινήσεων, εισπράξεων και πληρωμών, με μεγάλη ευκολία και

ευελιξία. Ο λογαριασμός αυτός είναι παραλλαγή του λογαριασμού καταθέσεων

ταμιευτηρίου. Παρέχει κατά κανόνα τη δυνατότητα υπερανάληψης καθώς και τη

χορήγηση μπλοκ επιταγών. Οι τράπεζες ανοίγουν τέτοιους λογαριασμούς μόνο

για φυσικά πρόσωπα που δεν έχουν την ιδιότητα του εμπόρου (αυστηρή



49

προϋπόθεση) για τη διενέργεια των τρεχουσών συναλλαγών τους με επιταγές

αντί μετρητών. Προσφέρει μικρό τόκο, συνεπώς η αποταμίευση δεν είναι η

πρωταρχική του λειτουργία.

Λογαριασμός Ταμιευτηρίου

Ο παραδοσιακός αποταμιευτικός λογαριασμός εξυπηρετεί τις βασικές

τραπεζικές συναλλαγές, ενώ παράλληλα προσφέρει μεγαλύτερο επιτόκιο από

ότι ένας τρεχούμενος λογαριασμός.

Οι λογαριασμοί ταμιευτηρίου αποτελούν ένα πολύ σημαντικό τμήμα του

συνόλου των καταθέσεων που πραγματοποιούνται στις τράπεζες και γίνονται

κυρίως, από φυσικά πρόσωπα τα οποία θέλουν να διατηρούν διαθέσιμες

αποταμιεύσεις που να αποφέρουν κάποιο εισόδημα (τόκοι) και που μπορούν να

αναληφθούν σε «πρώτη ζήτηση».

Σκοπός των καταθέσεων είναι η τόνωση του πνεύματος της αποταμίευσης στις

πλατιές λαϊκές τάξεις και η συγκέντρωση ακόμα και πολύ μικρών ποσών για τη

διοχέτευση τους στις παραγωγικές δραστηριότητες της οικονομίας.

Σε κάθε καταθέτη, με το άνοιγμα του λογαριασμού χορηγείται από την τράπεζα

βιβλιάριο ταμιευτηρίου στο οποίο καταχωρούνται κάθε κατάθεση και κάθε

ανάληψη και το υπόλοιπο που προκύπτει κάθε φορά.

Λογαριασμός Όψεως

Είναι τραπεζικός λογαριασμός διαχειριστικής φύσεως, με κύριο χαρακτηριστικό

την ευελιξία όσον αφορά την εξυπηρέτηση συναλλαγών, μέσω μετρητών και

επιταγών. Για τους παραπάνω λόγους, ο λογαριασμός όψεως απευθύνεται

κυρίως σε ελεύθερους επαγγελματίες και επιχειρήσεις.

Οι καταθέσεις αυτές μοιάζουν με τις καταθέσεις ταμιευτηρίου καθώς είναι και

αυτές αποδοτέες σε «πρώτη ζήτηση».
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Στον καταθέτη όψεως χορηγείται από την τράπεζα βιβλιάριο (στέλεχος)

επιταγών με έντυπες επιταγές, τις οποίες συμπληρώνει ο καταθέτης είτε στο

όνομα του, είτε στο όνομα τρίτων και αποσύρει μετρητά ή δίνει επιταγές σε

τρίτους έναντι μετρητών.

Οι τόκοι υπολογίζονται κάθε εξάμηνο και προστίθενται στο κεφάλαιο και

ανατοκίζονται.

Το επιτόκιο είναι χαμηλό, σημαντικά χαμηλότερο του ταμιευτηρίου, λόγω του

φόρτου εργασίας που δημιουργείται σε βάρος της τράπεζας, καθότι μέσω των

λογαριασμών όψεως με την έκδοση επιταγών διενεργούνται καθημερινά πολλές

χρεοπιστώσεις με αποτέλεσμα το κόστος για τις τράπεζες να είναι σημαντικά

αυξημένο.

Οι λογαριασμοί κατάθεσης όψεως παρέχουν ορισμένα πλεονεκτήματα τόσο στις

επιχειρήσεις όσο και στις τράπεζες.

Πλεονεκτήματα για τις επιχειρήσεις

Το σημαντικότερο πλεονέκτημα που παρέχουν οι λογαριασμοί κατάθεσης

όψεως στις επιχειρήσεις είναι ότι μέσω αυτών κινούν διάφορα χρηματικά ποσά

με την έκδοση επιταγών. Έτσι, αποφεύγεται η μεταφορά χρημάτων από τις

επιχειρήσεις για την εξόφληση των προμηθευτών τους, αφού η πληρωμή

μπορεί να γίνει, αντί μετρητών με την έκδοση και αποστολή επιταγών, τις

οποίες οι προμηθευτές θα τις παρουσιάσουν στις τράπεζες για ρευστοποίηση ή

θα τις μεταβιβάσουν σε τρίτους με απλή οπισθογράφηση.

Ένα άλλο πλεονέκτημα που παρέχουν οι λογαριασμοί καταθέσεων όψεως στις

επιχειρήσεις είναι ότι μέσω αυτών κινούνται οι «μεταχρονολογούμενες

επιταγές». Συγκεκριμένα, όταν γίνεται μια συναλλαγή μεταξύ επιχειρήσεων, οι

αγοράστριες επιχειρήσεις αντί να καταβάλουν μετρητά ή να αποδεχθούν μια

συναλλαγματική ή να εκδώσουν ένα γραμμάτιο σε διαταγή, για την πληρωμή

του αντιτίμου της αγοράς, εκδίδουν επιταγές, οι οποίες αναγράφουν

μεταγενέστερη ημερομηνία από εκείνη που έγινε η συναλλαγή. Έτσι οι

«μεταχρονολογημένες επιταγές» διευκολύνουν σε μεγάλο βαθμό τις
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συναλλαγές, επειδή επιτρέπουν στους εκδότες τους, μέχρι να προσκομισθούν

στην τράπεζα για είσπραξη, να πραγματοποιήσουν την πώληση των

εμπορευμάτων που αγόρασαν και να καταθέσουν μετρητά στον λογαριασμό

όψεως.

Ένα ακόμα πλεονέκτημα που έχουν οι λογαριασμοί καταθέσεων όψεως για τις

επιχειρήσεις είναι ότι πολλές τράπεζες επιτρέπουν στους πελάτες τους να

εκδίδουν επιταγές μέχρι ενός ορισμένου συνολικού ποσού, ακόμη και όταν

προσωρινά δεν υπάρχει κάποιο υπόλοιπο στο λογαριασμό καταθέσεων όψεως.

Έτσι, οι επιχειρήσεις που έχουν προσωρινά ταμιακή στενότητα, διευκολύνονται

σημαντικά για την πληρωμή έκτακτων και μεγάλων σε ύψος πληρωμών με την

έκδοση επιταγών, παρόλο που δεν υπάρχει προς στιγμή κάποιο υπόλοιπο στο

λογαριασμό. Το επιτόκιο με το οποίο επιβαρύνονται οι επιχειρήσεις, σε αυτή την

περίπτωση, είναι αρκετά υψηλό.

Οι τράπεζες για να περιορίσουν τις πιθανότητες έκδοσης «ακάλυπτων

επιταγών» παίρνουν διάφορα μέτρα ασφαλείας και περιορίζουν το άνοιγμα

λογαριασμών καταθέσεων όψεως μόνο σε φερέγγυες επιχειρήσεις.

Πλεονεκτήματα για τις τράπεζες

Οι «λογαριασμοί καταθέσεων όψεως» έχουν σημαντική σημασία για τις

τράπεζες, διότι τους παρέχουν τη δυνατότητα να δημιουργήσουν το «λογιστικό

χρήμα».

Για κάθε μονάδα χρήματος που κατατίθεται σε λογαριασμό όψεως σε μια

τράπεζα, δημιουργείται ένα πολλαπλάσιο σε αξία «λογιστικό χρήμα», το οποίο

οι τράπεζες δανείζουν σε επιχειρήσεις με σημαντικά υψηλότερο επιτόκιο από το

επιτόκιο που ισχύει για τις καταθέσεις λογαριασμού όψεως. Έτσι οι τράπεζες με

τη διαδικασία δημιουργίας λογιστικού χρήματος μέσω των λογαριασμών

καταθέσεων όψεως, κερδίζουν σημαντικά κέρδη που προέρχονται από τη

διαφορά μεταξύ των δυο πιο πάνω αναφερθέντων επιτοκίων.

1.1.2. ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΠΡΟΘΕΣΜΙΑΣ
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Είναι οι καταθετικοί λογαριασμοί με συγκεκριμένη χρονική διάρκεια, μετά την

λήξη των οποίων ο καταθέτης έχει τη δυνατότητα να αποσύρει ή να ανανεώσει

την κατάθεσή του. Το επιτόκιο της κατάθεσης είναι σταθερό καθ' όλη τη

διάρκεια της, ενώ οι τόκοι καταβάλλονται κατά κανόνα στη λήξη της περιόδου

αποταμίευσης μαζί με το αρχικό κεφάλαιο της κατάθεσης.

Για τις καταθέσεις αυτές, οι τράπεζες εκδίδουν και παραδίνουν στον καταθέτη

μια απόδειξη, η οποία καλείται «ομόλογο». Στο ομόλογο αυτό αναγράφονται τα

εξής: το ονοματεπώνυμο του καταθέτη, το ποσό, το επιτόκιο, το χρονικό

διάστημα της κατάθεσης και η ημερομηνία λήξης της.

Καταθέσεις τέτοιου τύπου παρέχουν τη δυνατότητα μεγαλύτερης απόδοσης

από αυτή των απλών τραπεζικών λογαριασμών. Συγκεκριμένα το επιτόκιο των

προθεσμιακών καταθέσεων είναι αρκετά υψηλότερο έναντι των επιτοκίων για

καταθέσεις ταμιευτηρίου και κλιμακώνεται ανάλογα με το ποσό που κατατίθεται.

Κάθε εξάμηνο υπολογίζεται ο τόκος, ο οποίος παραμένει σε έντοκο λογαριασμό

στη διάθεση του καταθέτη.

Στις καταθέσεις αυτές συμφωνείται μεταξύ του καταθέτη και της τράπεζας ότι η

ανάληψη δεν θα γίνει πριν της παρέλευσης ορισμένου χρονικού διαστήματος

τριών, έξι μηνών, ενός έτους ή και περισσότερο. Κατ’ εξαίρεση σε περιπτώσεις

ανάγκης των καταθετών οι τράπεζες μπορούν κατ’ απόλυτη κρίση τους να

αποδώσουν ένα μέρος ή και όλο το ποσό της κατάθεσης. Σε περίπτωση

πρόωρης ανάληψης της προθεσμιακής κατάθεσης, ο καταθέτης επιβαρύνεται

με παρακράτηση μέρους ή του συνόλου των τόκων από την τράπεζα, ή

κάποιου άλλου τύπου οικονομική επιβάρυνση.

Πιο πρόσφατα, το φάσμα των καταθετικών προϊόντων έχει εμπλουτιστεί με

προϊόντα τα οποία αποτελούν παραλλαγές της τυπικής προθεσμιακής

κατάθεσης, με σημείο διαφοροποίησης το χρόνο απόδοσης των τόκων. Έτσι

έχουμε προθεσμιακές καταθέσεις οι τόκοι των οποίων καταβάλλονται την

ημερομηνία έναρξης της προθεσμιακής κατάθεσης, δηλαδή καταθέσεις με

προκαταβολή τόκων, καθώς και προϊόντα με μηνιαία απόδοση τόκων, υπό

μορφή εισοδήματος.
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Στις χώρες στις οποίες υπάρχει μεγάλη αύξηση του Δημοσίου Χρέους, οι

τράπεζες αναγκάζονται να αυξήσουν τα επιτόκια των προθεσμιακών

καταθέσεων σε σημαντικό επίπεδο, λόγω του ανταγωνισμού που υπάρχει από

την έκδοση κρατικών ομολογιών.

Συγκεκριμένα όταν το κράτος εκδίδει ομολογίες για την συγκέντρωση χρημάτων

από το κοινό για την αντιμετώπιση των υποχρεώσεων (καταβολή

τοκοχρεολυσίων) που απορρέουν από το Δημόσιο Χρέος, για να διαθέσει τις

ομολογίες αυτές πρέπει η απόδοση τους να είναι αρκετά υψηλή που σημαίνει το

επιτόκιο των ομολογιακών δανείων να είναι αρκετά υψηλό.

Σύνθετη Προθεσμιακή Κατάθεση

Είναι ο συνδυασμός δυο προθεσμιακών καταθέσεων. Το συνολικό ποσό της

κατάθεσης κατανέμεται σε δύο μέρη και επενδύεται σε δύο προθεσμιακές

καταθέσεις διαφορετικής διάρκειας. Η διάρκεια της πρώτης συνηθίζεται να είναι

λίγοι μήνες, ενώ αυτή της δεύτερης ετήσια. Ένα τέτοιο καταθετικό προϊόν

εξασφαλίζει το συνδυασμό υψηλού επιτοκίου με τη δυνατότητα για

βραχυπρόθεσμη ρευστότητα για τμήμα του κεφαλαίου.

1.1.3 ΚΑΤΑΘΕΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΜΕ ΠΡΟΕΙΔΟΠΟΙΗΣΗ

Ο λογαριασμοί υπό προειδοποίηση συνδυάζουν τα χαρακτηριστικά ενός απλού

καταθετικού λογαριασμού με αυτά μιας προθεσμιακής κατάθεσης.

Συγκεκριμένα, από τη μια προσφέρουν την ρευστότητα και ευελιξία ενός

λογαριασμού ταμιευτηρίου, και από την άλλη, την υψηλότερη απόδοση μιας

προθεσμιακής κατάθεσης. Ο καταθέτης έχει τη δυνατότητα να πραγματοποιεί

καταθέσεις ανά πάσα στιγμή, ενώ για να πραγματοποιήσει μερική ή ολική

ανάληψη της κατάθεσης πρέπει να ενημερώσει την τράπεζα κάποιο χρονικό

διάστημα νωρίτερα. Το διάστημα αυτό διαφέρει από προϊόν σε προϊόν και από

τράπεζα σε τράπεζα.

Πιο συγκεκριμένα οι καταθέσεις με προειδοποίηση γίνονται υπό τους όρους:
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 Η αρχική κατάθεση δεν μπορεί να είναι χαμηλότερη από ένα ορισμένο

ποσό.

 Το ύψος της κατάθεσης δεν μπορεί να ξεπεράσει ένα όριο κατάθεσης.

 Για την ανάληψη κάποιου ποσού ο καταθέτης αναλαμβάνει την

υποχρέωση να προειδοποιήσει την τράπεζα εγγράφως, τουλάχιστον,

τρεις μήνες πριν από την ημερομηνία ανάληψης.

 Η ανάληψη πρέπει να πραγματοποιηθεί εντός δέκα ημερών από την

ημερομηνία της έγγραφης προειδοποίησης, διαφορετικά ο καταθέτης

χάνει το δικαίωμα της ανάληψης και πρέπει να κάνει νέα προειδοποίηση.

Με την προειδοποίηση αυτή των καταθετών η τράπεζα μπορεί να προσδιορίσει

το ύψος των αναλήψεων που θα πραγματοποιηθούν τις επόμενες ημέρες και

έτσι περιορίζονται οι πιθανότητες να βρεθεί το ταμείο χωρίς μετρητά, που θα

επέφερε κάποια προσωρινή αναστάτωση στους πελάτες.

Το ύψος των επιτοκίων των λογαριασμών υπό προειδοποίηση είναι κατά

κανόνα συνάρτηση του διαστήματος προειδοποίησης. Όσο μεγαλύτερο είναι

αυτό τόσο υψηλότερη και η απόδοση.

Η κατηγορία αυτή των καταθέσεων έγινε με την Απόφαση της Νομισματικής

Επιτροπής αριθμός 1218/1/2-10-1961, που ρύθμιζε τότε τα πιστωτικά θέματα.

1.1.4. ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΣΕ ΚΟΙΝΟ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟ

Καλούνται οι καταθέσεις εκείνες, οι οποίες γίνονται σε λογαριασμό στο όνομα

δύο ή περισσοτέρων προσώπων από κοινού και μπορεί να συμφωνηθεί ότι για

οποιαδήποτε ανάληψη απαιτείται η υπογραφή όλων των δικαιούχων ή αρκεί η

υπογραφή μερικών ή ενός δικαιούχου.

Ο λογαριασμός αυτός λειτουργεί με τη μορφή λογαριασμού καταθέσεων όψεως

η ταμιευτηρίου.

Οι καταθέσεις σε κοινό λογαριασμό έχουν το εξής βασικό πλεονέκτημα :

Σε περιπτώσεις που οι καταθέτες είναι δύο σύζυγοι, με το θάνατο του ενός

μπορεί ο άλλος να αποσύρει τα χρήματα χωρίς άλλες διαδικασίες,
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κληρονομητέα, δηλώσεις σε οικονομική εφορία κληρονόμων, απαλλαγή από το

φόρο κληρονομιάς.

1.1.5. ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΔΕΣΜΕΥΜΕΝΕΣ

Καλούνται εκείνες, οι οποίες δεσμεύονται για ένα ορισμένο χρονικό διάστημα με

τη βούληση του καταθέτη (εκούσια) ή με διάταξη του νόμου (ακούσια).

 Ακούσια δέσμευση της κατάθεσης υπάρχει για παράδειγμα, για

αξιόποινες πράξεις του καταθέτη όπως κατάχρηση δημοσίου χρήματος.

Ακούσια δέσμευση υπάρχει, επίσης, σε περίπτωση θανάτου του

καταθέτη ή όταν κηρυχθεί σε πτώχευση. Η δέσμευση αυτή επιβάλλεται

για να αποδοθούν οι καταθέσεις, όπως ορίζουν οι συγκεκριμένες

διατάξεις του Νόμου.

 Εκούσια δέσμευση της κατάθεσης είναι η περίπτωση που ο ίδιος ο

καταθέτης παραχωρεί την κατάθεση ως κάλυμμα για την χορήγηση

εγγυητικής επιστολής. Η δέσμευση μπορεί να αφορά και ένα μέρος μόνο

της κατάθεσης ανάλογα με το ύψος του ποσού της χορηγούμενης

εγγυητικής επιστολής. Η διάρκεια της δέσμευσης διαρκεί μέχρι την

επιστροφή της εγγυητικής επιστολής στην τράπεζα.

1.2. ΕΙΔΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ

Οι ειδικοί λογαριασμοί καταθέσεων ανήκουν στην κατηγορία των νέων σχετικά

τραπεζικών προϊόντων. Πρόκειται για λογαριασμούς οι οποίοι συνδυάζουν το

αποταμιευτικό, τις περισσότερες περιπτώσεις, με τον επενδυτικό χαρακτήρα.

Το ονομαστικό ετήσιο επιτόκιο των λογαριασμών αυτών είναι υψηλότερο από

αυτό των λογαριασμών ταμιευτηρίου και στις περισσότερες περιπτώσεις το

ύψος του διαμορφώνεται ανάλογα με το υπόλοιπο του λογαριασμού.

Ο υπολογισμός των τόκων γίνεται κατά κανόνα κάθε εξάμηνο κυρίως σε αυτούς

των προνομιακών ταμιευτηρίων, ενώ υπάρχουν και περιπτώσεις όπου ο

υπολογισμός των τόκων γίνεται κάθε μήνα.
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Αυτό σημαίνει ότι στο τέλος κάθε μήνα ο καταθέτης έχει τη δυνατότητα να

εισπράξει τους τόκους και να αφήσει ανέπαφο δηλαδή χωρίς να εισπράξει, το

αρχικό κεφάλαιο ή αν το θέλει, να τους αφήσει να κεφαλαιοποιηθούν

αυξάνοντας έτσι το κεφάλαιο του και συνήθως την ετήσια απόδοση.

Πέραν όμως του επιτοκίου και του επενδυτικού χαρακτήρα, οι λογαριασμοί

αυτοί προσφέρουν στους κατόχους τους αρκετά άλλα προνόμια. Τα βασικότερα

είναι τα εξής :

 Απόκτηση πιστωτικής κάρτας με δωρεάν συνδρομή για το πρώτο

εξάμηνο.

 Απόκτηση «καρνέ» (στελέχους) επιταγών, με τη δυνατότητα δωρεάν

έκδοσης τραπεζικών επιταγών.

 Αυτόματη εξόφληση καρτών και λογαριασμών ΔΕΗ, ΟΤΕ, ΕΥΔΑΠ, χωρίς

επιβάρυνση.

 Ασφαλιστική κάλυψη για ατυχήματα.

 Ασφάλιση ιατροφαρμακευτικής περίθαλψης και ζωής (συμβόλαιο).

 Δωρεάν αποστολή κάθε μήνα κατάστασης λογαριασμού.

 Υπερανάληψη.

 Μισθοδοσία υπαλλήλων όταν πρόκειται για επιχειρήσεις.

Ο τρόπος που μπορεί κάποιος να ανοίξει τέτοιου είδους λογαριασμό σε

τράπεζα δεν διαφέρει πολύ από τη διαδικασία ανοίγματος λογαριασμού

ταμιευτηρίου. Δηλαδή, με την αστυνομική του ταυτότητα και το χρηματικό ποσό

που θέλει να διαθέσει. Σε αρκετές περιπτώσεις υπάρχει ένα κατώτατο όριο, το

οποίο ποικίλει ανάλογα με την τράπεζα και το οποίο αφορά κυρίως τους

λογαριασμούς που δεν ανήκουν στην κατηγορία του προνομιακού ταμιευτηρίου.

Αυτό πρακτικά σημαίνει ότι για να λειτουργήσει ο λογαριασμός και να αποδώσει

τα αναμενόμενα θα πρέπει ανά πάσα στιγμή ακόμη και μετά από κάποια

ανάληψη που θα κάνει ο δικαιούχος, να υπερβαίνει το παραπάνω όριο.

Ο λογαριασμός αυτού του είδους είναι περισσότερο επενδυτικός, δηλαδή

προσλαμβάνει μια μορφή μακροχρόνιας επένδυσης, παρά μια λύση για την

αντιμετώπιση των τρεχούμενων δαπανών, όπως συμβαίνει με τους

λογαριασμούς ταμιευτηρίου.
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1.3 ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΣΕ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑ

Οι τράπεζες δίνουν τη δυνατότητα να γίνουν καταθέσεις σε συνάλλαγμα σε

λογαριασμούς ταμιευτηρίου, όψεως, προθεσμιακές καταθέσεις, για επιχειρήσεις

ή και για ιδιώτες.

Με τον λογαριασμό αυτό, οι καταθέτες έχουν πάντοτε διαθέσιμο συνάλλαγμα

για κάθε τους ανάγκη και επιπλέον έχουν σημαντικά πλεονεκτήματα όπως :

 Απόδοση τόκων σε συνάλλαγμα ή απόδοση τόκων σε ευρώ με επιπλέον

προσαύξηση του επιτοκίου.

 Δυνατότητα αγοράς τίτλων Ελληνικού Δημοσίου, Repos, κ.α. με

ευρωποίηση συναλλάγματος και με δικαίωμα μετατροπής του αρχικού

κεφαλαίου και των τόκων σε οποιοδήποτε νόμισμα κατά τη λήξη τους.

 Αφορολόγητοι τόκοι.

 Δυνατότητα κατάθεσης ξένων χαρτονομισμάτων, travelers’ cheques,

εντολών εξωτερικού και επιταγών.

 Έκδοση εγγυητικής επιστολής για το εσωτερικό ή εξωτερικό.

 Ενημέρωση και εξυπηρέτηση με σύστημα “online” σε οποιοδήποτε από

τα καταστήματα της τράπεζας.

Σε περίπτωση προθεσμιακής κατάθεσης σε συνάλλαγμα, ο καταθέτης έχει

επιπλέον τα εξής πλεονεκτήματα :

 Ακόμη υψηλότερο επιτόκιο.

 Διάρκεια κατάθεσης ένα, δύο, τρεις, έξι και δώδεκα μήνες ανάλογα με την

επιλογή του καταθέτη.

 Έκδοση πιστοποιητικού κατάθεσης.

 Δυνατότητα έκδοσης επιταγής ή χορήγησης χαρτονομίσματος χωρίς

προμήθεια.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: ΟΙ ΔΙΑΦΟΡΕΤΙΚΟΙ ΤΥΠΟΙ ΕΚΤΟΚΙΣΜΟΥ

Η μεγάλη πλειονότητα των καταθετικών λογαριασμών είναι έντοκοι, ενώ ο

τρόπος εκτοκισμού τους αποτελεί ουσιαστικό σημείο αναφοράς τους. Η επιλογή

του τρόπου επιτρέπει στον καταθέτη να ακολουθήσει τη διαχειριστική και

επενδυτική γραμμή που ανταποκρίνεται στις ανάγκες και/ή στις επιδιώξεις του.

Οι διαφορετικοί τρόποι εκτοκισμού συνοψίζονται παρακάτω.

Με Κλιμακούμενο Επιτόκιο

Είναι το επιτόκιο το οποίο κυμαίνεται ανάλογα με το ύψος του τρέχοντος

υπολοίπου του καταθετικού λογαριασμού. Το τελικό επιτόκιο, το οποίο

εφαρμόζεται σε ολόκληρο το ποσό της κατάθεσης, είναι το επιτόκιο της

ανώτερης κλίμακας που αντιστοιχεί στο ποσό αυτό.

Με Σταθερό Επιτόκιο

Η τράπεζα τοκίζει το υπόλοιπο του καταθετικού λογαριασμού με σταθερό

επιτόκιο ανεξάρτητα από το ύψος του.

Με Κλιμακωτό Επιτόκιο

Η τράπεζα οριοθετεί κλίμακες εκτοκισμού και καθορίζει επιτόκια που

αντιστοιχούν σε κάθε κλίμακα. Στη συνέχεια, το κλιμακωτό επιτόκιο εφαρμόζεται

στο τμήμα του ποσού της κατάθεσης που αντιστοιχεί σε κάθε κλίμακα.

Συνεπώς, το τελικό επιτόκιο είναι συνάρτηση των αντίστοιχων επιτοκίων της

κάθε κλίμακας.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3: ΙΔΙΑΙΤΕΡΑ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ

Απαιτείται ιδιαίτερη προσοχή στον τύπο του επιτοκίου που συνοδεύει το

καταθετικό προϊόν και τον τρόπο εφαρμογής του. Αφού είναι πιθανόν προϊόντα

που συνδέονται με υψηλότερα, ονομαστικά, κλιμακωτά επιτόκια να αποδίδουν

τελικά λιγότερους τόκους από προϊόντα συνδεδεμένα με χαμηλότερα

κλιμακούμενα.

3.1. ΠΟΛΛΑΠΛΟΙ ΑΠΟΤΑΜΙΕΥΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ

Μια πρακτική που συνηθίζεται μεταξύ του αποταμιευτικού κοινού είναι η

διατήρηση πολλών καταθετικών λογαριασμών. Η πραγματικότητα είναι ότι η

πρακτική αυτή δεν είναι καθόλου συμφέρουσα για τον καταθέτη. Η

αποδοτικότερη προσέγγιση είναι η διατήρηση του συνόλου των αποταμιεύσεων

σε έναν και μοναδικό λογαριασμό, αφού η συσσώρευση των αποταμιεύσεων

επιτρέπει τον εκτοκισμό του συνόλου του κεφαλαίου με το υψηλότερο δυνατό

επιτόκιο, με αποτέλεσμα τη μεγιστοποίηση της απόδοσης του.

Εξαίρεση αποτελεί η περίπτωση αποταμιεύσεων ύψους μεγαλύτερου του ορίου

κάλυψης του Ταμείου Εγγύησης Καταθέσεων, σε συνθήκες μη ομαλής

λειτουργίας της οικονομίας. Σε μια τέτοια περίπτωση συνιστάται η διατήρηση

λογαριασμών σε περισσότερες από μία τράπεζες, έτσι ώστε να εξασφαλιστεί το

σύνολο του κεφαλαίου του καταθέτη.

3.2. ΠΡΟΘΕΣΜΙΑΚΕΣ ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ

Η μεγάλη πλειονότητα των απλών προθεσμιακών καταθέσεων τοκίζονται με

σταθερό επιτόκιο, με συνέπεια να χαρακτηρίζονται από την ασφάλεια που

προσφέρουν και το μηδενικό ρίσκο που εμπεριέχουν όσον αφορά τις

διακυμάνσεις των επιτοκίων της τραπεζικής αγοράς. Αυτό όμως δεν σημαίνει

πως πρόκειται για προϊόντα με μηδενικό ρίσκο στο σύνολό τους. Η

σημαντικότερη πηγή ρίσκου είναι ο «πληθωριστικός κίνδυνος» ο βαθμός



60

έκθεσης στον κίνδυνο αυξάνεται ανάλογα με τη διάρκεια της τοποθέτησης. Έτσι,

σε ένα περιβάλλον πληθωριστικής αστάθειας με ανοδικές τάσεις, μια απότομη

αύξηση του πληθωρισμού θα ‘’ροκάνιζε’’ την πραγματική απόδοση της

κατάθεσης.

Τέλος, ένα ακόμα σημείο που αξίζει να υπογραμμιστεί αφορά στις

προθεσμιακές καταθέσεις μηνιαίου εισοδήματος. Η μηνιαία ανάληψη των τόκων

δεν επιτρέπει τη μεγαλύτερη δυνατή απόδοση του κεφαλαίου, αυτή δηλαδή που

θα προέκυπτε από τη σωρευτική αύξηση μέσω των ανατοκισμών.

3.3. ΣΥΝΔΙΑΣΤΙΚΑ ΚΑΤΑΘΕΤΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

Μια δυνατότητα που δίνεται στους πελάτες από τις τράπεζες είναι η τοποθέτηση

του αρχικού κεφαλαίου τους σε ένα συνδυασμό τραπεζικών προϊόντων. Το

κεφάλαιο κατανέμεται μεταξύ μιας προθεσμιακής κατάθεσης και ενός δεύτερου

προϊόντος, επενδυτικής φύσεως. Στη συντριπτική πλειονότητα των προϊόντων

το δεύτερο είναι η συμμετοχή σε κάποιο αμοιβαίο κεφάλαιο.

Πρόκειται για προϊόντα τα οποία ίσως να φανούν εξαιρετικά ελκυστικά για τον

καταθέτη, αφού προσφέρουν τη σιγουριά μιας προθεσμιακής κατάθεσης, με

υψηλότερη απόδοση συνήθως από αυτή μιας απλής προθεσμιακής κατάθεσης,

συνδυασμένη με την διαχείριση της επένδυσής από τους πλέον ειδικούς.

Απαιτείται όμως πολύ μεγάλη προσοχή, διότι το δεύτερο σκέλος του προϊόντος

στην ουσία συνοδεύεται με την ανάληψη ρίσκου από την πλευρά του καταθέτη.

Δεν πρέπει σε καμιά περίπτωση να ξεχνάτε πως τα αμοιβαία κεφάλαια δεν

έχουν εγγυημένη απόδοση και οι προηγούμενες αποδόσεις τους δεν

εξασφαλίζουν τις μελλοντικές. Έτσι, είναι δυνατό η συνολική πραγματική

απόδοση του προϊόντος μετά τη λήξη της προθεσμίας/επένδυσης να

παρουσιάζει μειωμένη απόδοση σε σχέση με μια απλή προθεσμιακή κατάθεση,

ή κάτω από χειρότερο σενάριο ακόμα και απώλειες του αρχικού κεφαλαίου του

καταθέτη. (Άρθρο: Οδηγός των καταθετικών προϊόντων,

www.ucompare.gr/depositguide ).
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4: Η  ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΡΙΣΗ ΣΤΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΚΛΑΔΟ

Εδώ και αρκετούς μήνες, ο κόσμος μας βιώνει τη χειρότερη οικονομική κρίση

της μεταπολεμικής εποχής. Μία κρίση που πλήττει σήμερα ολόκληρη την

Ευρώπη. Κάθε νεότερη πρόβλεψη για την πορεία των οικονομιών της

ευρωζώνης είναι χειρότερη από την προηγούμενη και το γενικό συμπέρασμα

είναι ότι η ύφεση θα έχει μεγαλύτερη ένταση, σε σχέση με τις αρχικές εκτιμήσεις.

Μέχρι το 2010 αναμένεται να προστεθούν στην Ευρώπη 8 εκατ. επιπλέον

άνεργοι, ενώ ο φόβος για κοινωνικές εκρήξεις γίνεται διαρκώς εντονότερος. Τα

ελλείμματα προβλέπεται ότι θα αυξηθούν ακόμα περισσότερο και για πολλές

χώρες αναμένεται να κινηθεί η διαδικασία υπερβολικού ελλείμματος.

Ήδη, πολλές χώρες-μέλη έχουν θέσει σε εφαρμογή ισχυρά πακέτα μέτρων για

την αντιμετώπιση της κρίσης, που αντιστοιχούν συνολικά σε ποσοστό πάνω

από 5% του ΑΕΠ της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Η Ελλάδα είναι μία από τις χώρες

που δεν διαθέτουν αυτήν την πολυτέλεια. Το πολύ υψηλό δημόσιο χρέος, που

συσσωρεύτηκε τις τελευταίες τρεις δεκαετίες, αλλά και το σημαντικό έλλειμμα

ανταγωνιστικότητας, περιορίζουν ασφυκτικά τις δυνατότητες της χώρας μας να

λάβει περισσότερα μέτρα για τη στήριξη της πραγματικής οικονομίας. (Άρθρο:

Πως αντιδρά η ελληνική οικονομία στην κρίση, Γιάννης Παπαθανασίου, Μάιος

2009, www.enthesis.gr ).

Η Διεθνής Χρηματοπιστωτική Κρίση του 2007 είναι μια παγκόσμια κατάσταση

απειλούμενης οικονομικής ύφεσης στον ευρύτερο χρηματοπιστωτικό και

τραπεζικό τομέα με γενεσιουργό χώρα τις Ηνωμένες Πολιτείες της Αμερικής.

Η κρίση αυτή έρχεται 78 χρόνια μετά την τελευταία μεγάλη κρίση του 1929 αλλά

και παλαιότερες πετρελαϊκές κρίσεις. Προέκυψε μετά το ξέσπασμα των

προβλημάτων στην αγορά στεγαστικών δανείων χαμηλής εξασφάλισης και την

αλόγιστη χρήση δομημένων επενδυτικών προϊόντων που εξαρτιόνταν άμεσα

από τη δυνατότητα αποπληρωμής των δανείων από τα οποία παράγονταν. Η

προσπάθεια απομάκρυνσης του πιστωτικού και επιτοκιακού κινδύνου από τις

τράπεζες, η μετατροπή στάσιμων κεφαλαίων σε εμπορεύσιμους τίτλους και η
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μετακίνηση των σύνθετων επενδυτικών τίτλων στις καταστάσεις ειδικών

οντοτήτων, προκάλεσαν αλυσιδωτές αντιδράσεις στον αμερικανικό και

ευρωπαϊκό τραπεζικό και κτηματομεσιτικό τομέα.

Χαρακτηριστικά αυτής της γενικευμένης κατάστασης είναι ο κίνδυνος

κατάρρευσης τραπεζών από φημολογία, πώληση άλλων σε ιδιαίτερα χαμηλό

τίμημα και άσκηση νομισματικής πολιτικής από τις Κεντρικές Τράπεζες με

σκοπό τη διάσωση του χρηματοοικονομικού συστήματος και όχι για τη

διασφάλιση των τιμών, όπως παραδοσιακά οφείλουν να πράττουν. Ζημιωμένα

βγήκαν τα συστήματα που εκτέθηκαν στα "τοξικά", όπως χαρακτηρίσθηκαν,

ομόλογα, συστήματα που στρέφονται πλέον προς ένα νέο κρατικό

παρεμβατισμό, παράλληλα με την κατάρτιση σχεδίων επίλυσης της κρίσης

προτού επεκταθεί στην ευρύτερη οικονομία των κρατών που επλήγησαν.

(Άρθρο: Διεθνής Χρηματοπιστωτική Κρίση 2007-2008, www.wikepedia.gr)
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5: ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΗ ΚΡΙΣΗ ΚΑΙ ΚΑΤΑΘΕΤΙΚΑ
ΠΡΟΪΟΝΤΑ

Οι τρέχουσες χρηματοπιστωτικές εξελίξεις ανέδειξαν εκ νέου τον κρίσιμο ρόλο

των παραδοσιακών καταθετικών προϊόντων. Τα καταθετικά προϊόντα

αποτελούν τα κατεξοχήν προϊόντα άντλησης κεφαλαίων για τις τράπεζες,

καλύπτοντας ποικίλες αποταμιευτικές, επενδυτικές, διαχειριστικές,

συναλλακτικές ανάγκες τις πελατείας.

Η κρίση έστρεψε τους επενδυτές στο ασφαλές καταφύγιο των καταθέσεων,

καθώς προτίμησαν την ασφάλεια των αποταμιεύσεών τους από άλλες μορφές

τοποθετήσεων που υπόσχονταν υψηλότερες αποδόσεις αλλά με μεγάλο ρίσκο.

Τα κλασικά επενδυτικά καταφύγια των κρατικών ομολόγων και του χρυσού

συμπληρώνονται από τις προθεσμιακές καταθέσεις αλλά και από τα νέα

καταθετικά προϊόντα των τραπεζών, που κερδίζουν ολοένα και περισσότερο

έδαφος. Πρόκειται για δύο ασφαλείς επιλογές για τους επενδυτές, όσο οι αγορές

παρέμεναν ασταθείς και οι μετοχές, τα αμοιβαία κεφάλαια αλλά και τα σύνθετα

χρηματοοικονομικά προϊόντα σημείωναν σημαντικές απώλειες.

Την ώρα που η μία μετά την άλλη οι επενδυτικές επιλογές ακυρώνονταν υπό το

βάρος μεγάλων απωλειών, οι καταθέσεις προθεσμίας πέρασαν δυναμικά και

παραμένουν στο προσκήνιο ιδίως μετά την έξαρση της κρίσης από τον

περασμένο Οκτώβριο του 2008. Τα υψηλά επιτόκια που προσέφεραν

λειτούργησαν ως ευεργετικό δίπολο τόσο για καταθέτες επενδυτές όσο και για

τις ίδιες τις τράπεζες. Πρωτόγνωρα επιτόκια της τάξεως του 6%-7% αποτέλεσαν

το δέλεαρ για χιλιάδες αποταμιευτές που βρήκαν σε περίοδο κρίσης μια πρώτης

τάξεως ευκαιρία να συνδυάσουν ασφάλεια και υψηλές αποδόσεις. Από την

πλευρά τους οι τράπεζες χρησιμοποίησαν το όπλο των υψηλών επιτοκίων για

να αντλήσουν ρευστότητα σε μία περίοδο, όπου η διατραπεζική αγορά δεν

λειτουργούσε λόγω κρίσης εμπιστοσύνης και στην περίπτωση όπου ο

δανεισμός ήταν εφικτός, το χρήμα κόστιζε πανάκριβα. Έτσι, οι τράπεζες

προσφέροντας υψηλά επιτόκια επέλεξαν να δανειστούν από τους πελάτες τους



64

με αποτέλεσμα μεταξύ Νοεμβρίου 2007 και Νοεμβρίου 2008 οι προθεσμιακές

καταθέσεις από τα νοικοκυριά να κερδίσουν περίπου 37 δισ. ευρώ.

ΑΣΦΑΛΕΙΑ ΜΕ ΕΓΓΥΗΣΗ ΔΗΜΟΣΙΟΥ

Τόσο οι απλές καταθέσεις ταμιευτηρίου όσο και οι προθεσμιακές καταθέσεις ή

τα νέα καταθετικά προϊόντα των τραπεζών καλύπτονται στην Ελλάδα από το

Ταμείο Εγγύησης Καταθέσεων και Επενδύσεων (ΤΕΚΕ). Με την ψήφιση του

σχετικού νόμου, στις αρχές Φεβρουαρίου του 2009, το όριο εγγύησης των

καταθέσεων στην Ελλάδα αυξήθηκε σε 100.000 ευρώ. Στην έννοια των

καταθέσεων δεν εμπίπτουν οι συμφωνίες πώλησης με σύμφωνο επαναγοράς

(repos), που καλύπτονται όμως από το σκέλος των επενδύσεων με συνολικό

ποσό 30.000 ευρώ. Σύμφωνα με τον νόμο, η αποζημίωση για το σύνολο των

καλυπτόμενων καταθέσεων του ιδίου καταθέτη σε πιστωτικό ίδρυμα που

καλύπτεται από το ΤΕΚΕ ανέρχεται κατά ανώτατο όριο σε 100.000 ευρώ, από

20.000 που ίσχυε μέχρι πρότινος. Η αποζημίωση καταβάλλεται σε ευρώ και

ισχύει για το σύνολο των καταθέσεων κάθε καταθέτη που τηρούνται στο ίδιο

πιστωτικό ίδρυμα, ανεξάρτητα από τον αριθμό των λογαριασμών, το νόμισμα ή

τη χώρα λειτουργίας του υποκαταστήματος. Στο όριο των 100.000 ευρώ

περιλαμβάνονται και οι τόκοι μέχρι την ημέρα που η κατάθεση θα καταστεί μη

διαθέσιμη. Στις περιπτώσεις λογαριασμών που έχουν ανοιχτεί στο όνομα δύο ή

περισσότερων προσώπων από κοινού, το τμήμα που αναλογεί σε κάθε

καταθέτη του κοινού λογαριασμού θεωρείται ως χωριστή κατάθεση του κάθε

δικαιούχου και συνυπολογιζόμενων και των λοιπών καταθέσεών του στο ίδιο

πιστωτικό ίδρυμα, καλύπτεται μέχρι του ποσού των 100.000 ευρώ. Το ΤΕΚΕ

καλύπτει καταθέσεις σε ελληνικές τράπεζες που λειτουργούν νόμιμα στη χώρα,

ενώ για καταθέσεις σε υποκαταστήματα ξένων τραπεζών ισχύουν τα όρια

εγγύησης καταθέσεων της χώρας προέλευσης της τράπεζας.

ΥΨΗΛΕΣ ΑΠΟΔΟΣΕΙΣ ΜΕ ΝΕΑ ΚΑΤΑΘΕΤΙΚΑ

Με τη σταδιακή εξομάλυνση των συνθηκών στη διατραπεζική αγορά αλλά και

την ενεργοποίηση των κρατικών μέτρων στήριξης των τραπεζών, οι ανάγκες

ρευστότητας καλύπτονται πολύ πιο εύκολα και ο πόλεμος των επιτοκίων στις
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προθεσμιακές καταθέσεις έχει κοπάσει. Έτσι τον Φεβρουάριο του 2009 τα

επιτόκια κυμαίνονταν γύρω στο 3%-4%, παραμένοντας δελεαστικά για

πληθώρα αποταμιευτών, ιδίως αν αναλογιστεί κανείς ότι ο πληθωρισμός είχε

υποχωρήσει την ίδια περίοδο στο 1,8%. Την ίδια στιγμή, ένας νέος πόλεμος είχε

ξεσπάσει μεταξύ των τραπεζών και αφορά τα νέα καταθετικά προϊόντα.

Πρόκειται για προϊόντα που στοχεύουν σε ειδικές κατηγορίες αποταμιευτών,

όπως για παράδειγμα μισθωτοί, συνταξιούχοι, ή νέοι καταθέτες που θέλουν να

συνδυάσουν υψηλές αποδόσεις χωρίς τις δεσμεύσεις των προθεσμιακών

καταθέσεων. Προσφέρουν, μεταξύ άλλων, μηνιαία απόδοση τόκων, δώρο τους

τόκους ενός επιπλέον μήνα, υψηλές αποδόσεις υπό προϋποθέσεις

περιορισμένων μηνιαίων αναλήψεων ή αναλήψεων υπό προειδοποίηση, έως

και παροχές πρωτοβάθμιας ιατρικής περίθαλψης.

ΥΨΗΛΕΣ ΑΠΟΔΟΣΕΙΣ ΜΕ ΠΡΟΘΕΣΜΙΑ

Η διαπραγματευτική ικανότητα κάθε πελάτη αλλά κυρίως το ύψος των

κεφαλαίων που είναι διατεθειμένος να «κλείσει» σε μία προθεσμιακή κατάθεση

αποτελούν τις δύο βασικότερες συνιστώσες για τη διαμόρφωση του επιτοκίου.

Παρότι το πρώτο τρίμηνο του 2009 οι τράπεζες είχαν χαμηλώσει τον πήχη των

επιτοκίων στις προθεσμιακές καταθέσεις, αυτά εξακολουθούσαν να

παραμένουν υψηλότερα του πληθωρισμού. Το συγκεκριμένο διάστημα, τα

επιτόκια προθεσμιακών καταθέσεων κυμαίνονταν περίπου 3%-4% για ποσά

άνω των 20.000 ευρώ, μπορούσαν να προσεγγίζουν ή και να υπερβαίνουν το

5% στην περίπτωση των μικρότερων τραπεζών και ήταν σαφώς χαμηλότερα σε

τράπεζες που διαθέτουν πλεονάζουσα ρευστότητα.

Τα επιτόκια των προθεσμιακών καταθέσεων μπορεί να μεταβάλλονται ακόμα

και καθημερινά από τις τράπεζες, ενώ με μεγαλύτερη ευκολία υπογράφονται

συμβάσεις τρίμηνης ή εξάμηνης διάρκειας παρά ετήσιας. Η εξήγηση έγκειται στο

γεγονός ότι οι τράπεζες δεν θέλουν να δεσμευτούν σε τυχόν υψηλά επίπεδα

επιτοκίων για τόσο μακρύ χρονικό διάστημα.

Στην περίπτωση που ο καταθέτης θελήσει να «σπάσει» νωρίτερα την

προθεσμιακή του κατάθεση (εκτός αν έχει υπογράψει διαφορετική συμφωνία με
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την τράπεζά του), καρπώνεται τους τόκους έως εκείνη τη χρονική στιγμή και

χάνει το υπόλοιπο. Συνήθως δε, δεν απαιτείται προειδοποίηση της τράπεζας

και οι προθεσμιακές καταθέσεις ρευστοποιούνται άμεσα. Όπως και στις

καταθέσεις ταμιευτηρίου, οι τόκοι των προθεσμιακών καταθέσεων

φορολογούνται με συντελεστή 10%.

5.1. Η ΕΙΣΟΔΟΣ ΝΕΩΝ ΚΑΤΑΘΕΤΙΚΩΝ ΠΡΟΪΟΝΤΩΝ

Εναλλακτικούς τρόπους διατήρησης και αύξησης της πελατείας τους επιζητούν

οι τράπεζες. Εισάγουν με ολοένα και μεγαλύτερη ευρηματικότητα νέα

καταθετικά προϊόντα, τα οποία συνδυάζουν υψηλές αποδόσεις και κάλυψη των

ειδικών αναγκών συγκεκριμένων ομάδων πληθυσμού. Χαρακτηριστική

περίπτωση, τα νέα προγράμματα μισθοδοσίας, στα οποία το επιτόκιο μπορεί να

φτάσει ακόμα και το 6%, εφόσον αυτά συνδυαστούν- για παράδειγμα- με ένα

καταναλωτικό δάνειο, μια πιστωτική κάρτα ή ένα στεγαστικό δάνειο. Συνήθως

στα υψηλότοκα καταθετικά προγράμματα μισθοδοσίας, το υψηλό επιτόκιο

παρέχεται για συγκεκριμένο ύψος υπολοίπου, το οποίο στις περισσότερες

περιπτώσεις είναι τα 5.000 ευρώ.

Επιτόκια της τάξεως του 3% μπορούν να αποκομίσουν οι καταθέτες σε λιγότερο

σύνθετους λογαριασμούς όπου το επιτόκιο συνδέεται με τον αριθμό των

μηνιαίων αναλήψεων. Έτσι, για έως και τρεις μηνιαίες αναλήψεις παρέχεται

υψηλό επιτόκιο 3% και, αν υπάρξει υπέρβαση του ορίου αναλήψεων για τον

επόμενο μήνα, το ποσό τοκίζεται με το επιτόκιο απλού ταμιευτηρίου, το οποίο

για μικρά ποσά είναι κάτω από 1%. Ειδικά προγράμματα λανσάρουν αρκετές

τράπεζες με έμφαση στους μισθωτούς και συνταξιούχους του Δημοσίου.

Μηνιαία πληρωμή τόκων και διπλασιασμός επιτοκίου για τέσσερις μήνες τον

χρόνο ή υπερανάληψη ίση με ένα μηνιαίο μισθό είναι ορισμένα από τα

χαρακτηριστικά των προϊόντων που διατίθενται στην αγορά. Το τελευταίο

διάστημα στο προσκήνιο βγαίνουν δυναμικά και οι λογαριασμοί ταμιευτηρίου

που απευθύνονται σε νέα ζευγάρια, καθώς τη λίστα γάμου υποκαθιστούν σε

πολλές περιπτώσεις οι καταθέσεις μετρητών στις τράπεζες. (Άρθρο: Κρίση-Ώρα

για καταθέσεις, Φεβρουάριος 2009, www.tanea.gr).
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6: ΑΠΟΚΛΙΜΑΚΩΣΗ ΤΩΝ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ

Η αποκλιμάκωση των επιτοκίων στις προθεσμιακές καταθέσεις, σήμανε την

ομαλοποίηση της αγοράς και σε συνδυασμό με την ενεργοποίηση του κρατικού

προγράμματος στήριξης των τραπεζών οδήγησε  στη διάθεση «φθηνότερου»

χρήματος στις χορηγήσεις επιχειρηματικών και καταναλωτικών δανείων. Οι

περίοδοι οικονομικής κρίσης -όπως αυτή που διανύουμε- αποτελούν

ταυτόχρονα διαστήματα στα οποία παρουσιάζονται σημαντικές ευκαιρίες για

όσους καταναλωτές διαθέτουν σημαντικά ποσά μετρητών.

Τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, στοχεύοντας στην αύξηση της ρευστότητας και

αναλαμβάνοντας προληπτικά μέτρα για την αντιμετώπιση της κρίσης, έδιναν

υψηλά επιτόκια στις προθεσμιακές καταθέσεις, που ξεπερνούσαν το 7% και

αρκετά από τα συγκεκριμένα προϊόντα προέβλεπαν προκαταβολή των τόκων

με την έναρξη της κατάθεσης.

Η σημερινή κατάσταση στους λογαριασμούς καταθέσεων των τραπεζών,

διαμορφώνεται με βάση το μέγεθος και τη ρευστότητα της τράπεζας

Σύμφωνα με τα στοιχεία της Τράπεζας της Ελλάδος τα υπόλοιπα των

καταθέσεων προθεσμίας είχαν καταγράψει εντυπωσιακή άνοδο. Ειδικότερα, τον

Οκτώβριο του 2008, οι καταθέσεις προθεσμίας των νοικοκυριών αυξήθηκαν

κατά 50% και ανήλθαν στα 104,7 δισ. ευρώ από 69,8 8 δισ. ευρώ που ήταν τον

Οκτώβριο του 2007. Παράλληλα, συνεχίστηκε η κάθετη πτώση των καταθέσεων

Ταμιευτηρίου, οι οποίες υποχώρησαν κατά 7,4% και διαμορφώθηκαν στα 66,7

δισ. ευρώ, από 72 δισ. ευρώ που ήταν τον Οκτώβριο του 2007.

Μέσα στο Φεβρουάριο του 2009 αναμενόταν η μείωση των επιτοκίων

προθεσμίας με στόχο έως το καλοκαίρι του 2009 να έχουν υποχωρήσει τα

επιτόκια από 1% έως 1,5% ανάλογα την τράπεζα και την τιμολογιακή της

πολιτική. Παρά το γεγονός ότι για αρκετό διάστημα τα επιτόκια προθεσμιακών

καταθέσεων είχαν εκτιναχθεί στα ύψη, η Ελλάδα δεν προσέλκυσε κεφάλαια

ξένων, παρά μόνο Ελλήνων που τα είχαν τοποθετήσει στο εξωτερικό. Ακόμα

και για επιτόκια τα οποία ξεπερνούσαν το 6% και σε ειδικές περιπτώσεις
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έφταναν και το 7,5%, οι ξένοι δεν εμπιστεύτηκαν τη χώρα μας για προθεσμιακές

καταθέσεις.

6.1. ΒΑΣΙΚΟ ΚΡΙΤΗΡΙΟ Η ΡΕΥΣΤΟΤΗΤΑ

Στην παρούσα φάση, η κατάσταση στους λογαριασμούς καταθέσεων των

τραπεζών, διαμορφώνεται με βάση το μέγεθος και τη ρευστότητα της τράπεζας.

Το 85% της ρευστότητας το αποκτούν οι τράπεζες μέσω καταθέσεων εκ των

οποίων η πλειοψηφία προέρχεται από προθεσμιακές καταθέσεις. Οι μεγάλες

τράπεζες έριξαν το επιτόκιο στις καταθέσεις προθεσμίας 1 μονάδα και σε μια

περίπτωση έως 1,5 μονάδα. Η μεγαλύτερη πτώση και κατά συνέπεια τα

χαμηλότερα επιτόκια, αφορούν τις 3μηνες καταθέσεις.

Έτσι, οι καταθέτες λογαριασμών προθεσμίας στις μεγάλες τράπεζες παίρνουν

επιτόκιο μόλις 2 έως 2,5% για ποσά 5-50.000 ευρώ ανάλογα τη διάρκεια, όταν

μόλις πριν από ένα διάστημα έδιναν γύρω στο 4%. Οι μικρές τράπεζες

προχώρησαν σε μικρότερες μειώσεις του επιτοκίου καταθέσεών τους, ενώ σε

πολλές περιπτώσεις το άφησαν αμετάβλητο, προκειμένου να καλύψουν τις

ανάγκες τους σε ρευστό και να αντεπεξέλθουν στον ανταγωνισμό με τις

μεγαλύτερες τράπεζες. Οι καταθέτες μπορούν να πάρουν επιτόκια ακόμα και

κατά 3 μονάδες υψηλότερα από αυτά που προσφέρουν οι μεγάλες τράπεζες,

δηλαδή γύρω στο 5,50%.

6.2. Ο ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ ΜΕΤΑΞΥ ΤΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ

Οι τράπεζες για να αποτρέψουν τη μετακίνηση των καταθέσεων πελατών τους,

αύξησαν το ύψος της ποινής που επέβαλαν όταν ο καταθέτης έφευγε πριν από

τη λήξη της συμφωνίας κατάθεσης. Με δεδομένο ότι οι καταθέσεις «μικρού

ύψους» δύσκολα μετακινούνται από τράπεζα σε τράπεζα, οι χρηματοπιστωτικοί

οργανισμοί αναλαμβάνουν πρωτοβουλίες προκειμένου να προσελκύσουν και

να διατηρήσουν μια ισχυρή πελατειακή βάση σε αυτό το επίπεδο.
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«Ιδανική λύση στο ζήτημα αυτό φαίνεται να αποτελεί η αποταμίευση των

χρημάτων σ’ ένα λογαριασμό ταμιευτηρίου προκειμένου ο καταθέτης να

εξασφαλίσει τα χρήματά του χωρίς ρίσκο», αναφέρει ο Ευτύχης Μανωλαράκης,

Διευθυντής Ανάπτυξης Αγορών Μαζικής και Εύπορης Πελατείας της Εμπορικής

Τράπεζας. Αναφερόμενος στην πολιτική που ακολουθεί η Εμπορική Τράπεζα

στον συγκεκριμένο τομέα υπογραμμίζει, ότι δημιουργήθηκε ο λογαριασμός

«Ταμιευτήριο σε Ευρώ Υψηλής Απόδοσης», λαμβάνοντας υπ’ όψιν το κλίμα της

οικονομικής κατάστασης και θέλοντας να ενισχύσει την αποταμιευτική τάση του

ελληνικού κοινού. «Το προϊόν αυτό διαθέτει το υψηλότερο επιτόκιο της αγοράς

σε λογαριασμό πρώτης ζήτησης για συγκεκριμένο πόσο και χρονική διάρκεια

κεφάλαιο και η απόδοση είναι εγγυημένα και επιπλέον παρέχει άμεση

ρευστότητα σε οποιαδήποτε στιγμή. Αξίζει να αναφερθεί ότι σε αυτό το

λογαριασμό διατηρούνται όλες οι λειτουργίες του απλού ταμιευτηρίου χωρίς

περιορισμούς (απεριόριστες αναλήψεις, καταθέσεις, μεταφορές κ.λπ.). Το

προϊόν αυτό δείχνει να βοηθάει το κοινό στο να αποκτήσει μεγαλύτερο όφελος,

αποταμιεύοντας τα χρήματά του σε ένα λογαριασμό με καλύτερες αποδόσεις

που όμως λειτουργεί με τα χαρακτηριστικά και την ασφάλεια ενός απλού

ταμιευτηρίου. Ειδικότερα για τους νέους καταθέτες το νέο αυτό προϊόν θα

αποτελέσει ιδανική ευκαιρία στο να γνωρίσουν τη νοοτροπία και την

εξυπηρέτηση της Εμπορικής Τράπεζας με αποτέλεσμα να χτίσουν σιγά-σιγά μία

σχέση εμπιστοσύνης, μία σχέση που θα τους βοηθήσει να επιλέξουν προϊόντα

που θα καλύπτουν τις επενδυτικές τους ανάγκες είτε βραχυπρόθεσμα είτε

μακροπρόθεσμα», επισημαίνει.

6.3. ΟΙ ΛΟΓΟΙ ΤΗΣ ΑΠΟΚΛΙΜΑΚΩΣΗΣ

Δεν είναι μακριά η περίοδος όπου θα σημάνει «τέλος χρόνου» για τους

καταθέτες-επενδυτές, όπως διαφαίνεται από τις δηλώσεις του Διοικητού της

Τράπεζας της Ελλάδος. Ο κος Προβόπουλος στις αρχές του 2009

προειδοποίησε τους επικεφαλής των τραπεζών ότι ο εξοντωτικός ανταγωνισμός

για την προσέλκυση καταθέσεων, που έχει οδηγήσει σε ιδιαίτερα υψηλά

επίπεδα τα επιτόκια καταθέσεων, πρέπει να τερματιστεί, καθώς επιβαρύνει

δυσανάλογα το κόστος λειτουργίας των τραπεζών.
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Τα υψηλά επιτόκια καταθέσεων υποχρεώνουν τις τράπεζες να δανείζουν με

υψηλά επιτόκια τις επιχειρήσεις και τα νοικοκυριά, σε μια περίοδο ιδιαίτερα

αυξημένων οικονομικών δυσκολιών εξαιτίας της κρίσης. Ο διοικητής της

Τράπεζας της Ελλάδος τόνισε ότι τα υψηλά επιτόκια θα εξαντλήσουν την

οικονομία και εν τέλει θα επηρεάσουν αρνητικά τις ίδιες τις τράπεζες. Σημείωσε

ότι η σημερινή πλειοδοσία στην προσφορά καταθετικών επιτοκίων πλήττει την

εικόνα των τραπεζών, δημιουργώντας αμφιβολίες για την ευρωστία και την

οικονομική τους κατάσταση.

Ανασχετικός παράγοντας για τη μείωση των «ελκυστικών» επιτοκίων στις

προθεσμιακές καταθέσεις είναι η εισροή σημαντικών ποσών στα κρατικά ταμεία

από τη φορολόγηση των τόκων

Η σταδιακή αποκατάσταση της ρευστότητας, αλλά και η περαιτέρω μείωση των

επιτοκίων του ευρώ από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, αναμένεται ότι θα

δώσουν τέλος στην ανοδική πορεία των επιτοκίων στους προθεσμιακούς

καταθετικούς λογαριασμούς. Καθοριστικό ρόλο στη μείωση των επιτοκίων στα

δάνεια έχει διαδραματίσει η μείωση των επιτοκίων καταθέσεων προθεσμίας, η

χρήση ρευστότητας από το πακέτο των 28 δις ευρώ αλλά και η αποκατάσταση

των συναλλαγών μεταξύ των τραπεζών στη διατραπεζική.

6.4. ΕΜΠΟΔΙΑ ΣΤΗ ΜΕΙΩΣΗ ΤΩΝ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ

Οι θετικές συνθήκες που διαμορφώνονται αργά αλλά σταθερά στην τραπεζική

αγορά, αντισταθμίζονται με αρνητικές εξελίξεις που θα επηρεάσουν την

αποκλιμάκωση των επιτοκίων και τη χορήγηση «φθηνότερου» χρήματος στην

πραγματική οικονομία. Ανασχετικός παράγοντας στην προσπάθεια μείωσης

των επιτοκίων, είναι η υποβάθμιση της πιστοληπτικής ικανότητας της ελληνικής

οικονομίας από τη S&P, η οποία συμβάλλει στη διατήρηση των spreads σε

υψηλά επίπεδα.

Με αυτό το δεδομένο, η ελληνική οικονομία δεν είναι σε θέση να αξιοποιήσει

πλήρως τα οφέλη από τη μείωση του βασικού επιτοκίου της Ευρωπαϊκής
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Κεντρικής Τράπεζας. Επίσης, η διατήρηση του χάσματος μεταξύ των επιτοκίων

του μεγαλύτερου μέρους των χορηγήσεων που έχουν δοθεί και προθεσμιακών

καταθέσεων, αλλά και από το συνολικό ύψος των επισφαλειών των δανείων

δημιουργεί μεγαλύτερο κίνδυνο ζημιών για τον οποίο απαιτούνται

συντονισμένες κινήσεις των τραπεζών για τη μείωση των καταθετικών

επιτοκίων.

Ο δείκτης επισφαλειών για την τραπεζική αγορά διαμορφώθηκε σε 4,8% από

4,5% στο τέλος του προηγούμενου έτους, αύξηση που δεν είναι καταρχάς

μεγάλη αλλά η εξέλιξη της κρίσης και η χρονική υστέρηση που διαπιστώνεται

εμπεριέχουν ρίσκα για το μέλλον. Ένας ακόμη παράγοντας που αποτελεί

τροχοπέδη για την ταχύτερη μείωση των επιτοκίων είναι η παρατηρούμενη

άνοδος των καθυστερούμενων δανείων και η συνεπαγόμενη αύξηση των

προβλέψεων και άρα του κόστους των τραπεζών.

Τέλος, ανασχετικός παράγοντας για τη μείωση των «ελκυστικών» επιτοκίων

στις προθεσμιακές καταθέσεις είναι η εισροή σημαντικών ποσών στα κρατικά

ταμεία από τη φορολόγηση των τόκων. Ενδεικτικά αναφέρουμε ότι από

τα επιπλέον 31,03 δις που κατατέθηκαν το 2008 σε σχέση με το 2007, τα οποία

αποδίδουν μέσο ετήσιο τόκο 1,586 δις ευρώ, τα έσοδα του ελληνικού δημοσίου

αυξάνονται κατά 158,6 εκατομμύρια ευρώ, αφού τα παραπάνω ποσά

φορολογούνται με 10%. Είναι προφανές ότι τα επιπλέον έσοδα του δημοσίου

από τη φορολόγηση των τόκων θα ξεπεράσουν τα 200 εκατομμύρια ευρώ για

το 2008, ενώ στον προϋπολογισμό του 2009, τα σχετικά έσοδα προβλέπονται

αυξημένα κατά 30% (μαζί με αυτά από τους φόρους στα μερίσματα κ.λπ.), ή

κατά 470 εκατομμύρια. (Άρθρο: Καταθετικά προϊόντα - «Τίτλοι τέλους» στις

υψηλές αποδόσεις, Μάρτιος 2009, Νίκος Τσίτσας, www.bankersreview.gr).
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7: ΙΣΤΟΡΙΚΟ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ

Τα υπόλοιπα στους λογαριασμούς ταμιευτηρίου εξακολουθούν την πτωτική

τους πορεία και μέσα στο πρώτο τρίμηνο του έτους μειώθηκαν κατά 771,4 εκατ.

ευρώ.

Η πτώση αυτή κατά 1,1% σε σχέση με τον Δεκέμβριο 2008 ή κατά 3,3% σε

ετήσια βάση, φανερώνει την αδυναμία των νοικοκυριών να αποταμιεύσουν,

λόγω περιορισμένων οικονομικών ή απώλειας εισοδημάτων.

Μάλιστα σύμφωνα με πρόσφατη μελέτη του ΙΟΒΕ, 8 στα 10 νοικοκυριά

καταφεύγουν στην ανάληψη χρημάτων από τους λογαριασμούς τους για να

καλύψουν τρέχουσες υποχρεώσεις, ενώ σε ποσοστό 71% εκτιμούν ότι δεν θα

μπορέσουν να αποταμιεύσουν το επόμενο δωδεκάμηνο.

Αλλά και τα υπόλοιπα των καταθέσεων προθεσμίας (των νοικοκυριών)

εμφανίζουν οριακή μείωση κατά 2,2 εκατ. ευρώ τον Μάρτιο σε σχέση με τον

Φεβρουάριο 2009 καθώς διαμορφώθηκαν στα 114,921 εκατ. ευρώ.

Η συρρίκνωση των καταθέσεων έχει επισημανθεί και στην έκθεση του Διοικητή

της Τράπεζα της Ελλάδος, καθώς όπως σημειώνεται σε αυτήν τα υπόλοιπα

εμφανίζουν μείωση κατά 30% την περίοδο Σεπτεμβρίου 2008-Φεβρουάριου

2009, σε σχέση με το αντίστοιχο διάστημα ένα χρόνο πριν.

Στο σύνολο τους οι καταθέσεις και οι συμφωνίες επαναγοράς από ελληνικά

νοικοκυριά, επιχειρήσεις, αλλοδαπούς και οικονομικούς μετανάστες

υποχώρησαν τον Μάρτιο στα 277,20 δισ. ευρώ (-1% σε σχέση με τον

Δεκέμβριο του 2008).

Ας σημειωθεί ότι το Μάρτιο οι αποταμιεύσεις αλλοδαπών από χώρες της

ευρωζώνης μειώθηκαν κατά 18,8% σε σχέση με τον Δεκέμβριο, στα 1,572 δισ.

ευρώ (από 1,94 δισ. ευρώ τον Δεκέμβριο 2008 και 2,13 δισ. ευρώ το Νοέμβριο

2008).
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Μεγάλη μείωση εμφανίζουν τα υπόλοιπα καταθέσεων των οικονομικών

μεταναστών, που υποχώρησαν στα 37,13 δισ. ευρώ (-12,3% σε σχέση με τον

Δεκέμβριο 2008 και -14,5% σε σχέση με τον Μάρτιο 2008).

Όμως δεν υποχωρούν μόνο τα υπόλοιπα των καταθέσεων, υποχωρούν και τα

επιτόκια. Στους λογαριασμούς ταμιευτηρίου τα επιτόκια δεν υπερβαίνουν το 1%,

ενώ στις καταθέσεις προθεσμίας έχουν υποχωρήσει στο 2% με 2,25%.

Την ίδια ώρα οι τράπεζες προωθούν και πάλι τα τραπεζοασφαλιστικά

προγράμματα, τα οποία προσφέρουν εγγυημένες αποδόσεις στη λήξη τους και

ταυτόχρονα λειτουργούν σαν «κουμπαράς».

Μάλιστα σήμερα που το ασφαλιστικό παραμένει μείζον πρόβλημα,

δημιουργώντας ανασφάλεια αλλά και αβεβαιότητα σε εκατοντάδες χιλιάδες

ασφαλισμένους οι οποίοι βλέπουν μέρα με τη μέρα τα όρια ηλικίας

συνταξιοδότησης να αυξάνονται και οι απολαβές τους να μειώνονται, τα

προγράμματα αυτά αποτελούν σίγουρη «ενίσχυση» του μηνιαίου εισοδήματος.

Με ένα μικρό ετήσιο ασφάλιστρο -ξεκινά από τα 500 ευρώ το χρόνο- ο

ασφαλισμένος θα έχει μία εγγυημένη σύνταξη ή εφάπαξ στη λήξη του

προγράμματος.

Ωστόσο τα προγράμματα αυτά αποτελούν μόλις το 10% της ελληνικής

ασφαλιστικής αγοράς, έναντι 45% που είναι ο μέσος όρος για τις χώρες της Δ.

Ευρώπης.

Τα τραπεζοασφαλιστικά προγράμματα μπορούν να χωριστούν σε δύο μεγάλες

κατηγορίες :

Εκείνα που απευθύνονται σε ενήλικες και προσφέρουν στη λήξη τους

εγγυημένη ισόβια σύνταξη ή εφάπαξ (συνταξιοδοτικά ή αποταμιευτικά) και

εκείνα που απευθύνονται σε παιδιά και εξασφαλίζουν την μελλοντική

κεφαλαιακή επάρκεια για την αντιμετώπιση εξόδων σχετικά με τις σπουδές ή

την επαγγελματική αποκατάσταση των παιδιών. Επίσης θα πρέπει να
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σημειωθεί ότι ετήσια ασφάλιστρα ύψους μέχρι 1.200 ευρώ εκπίπτουν από το

φορολογητέο εισόδημα.

Οι περισσότερες τράπεζες, σε συνεργασία με τις ασφαλιστικές τους εταιρείες

(θυγατρικές ή συνεργαζόμενες εταιρείες) έχουν δημιουργήσει σειρά προϊόντων,

στα οποία με μία μικρή μηνιαία ή ετήσια καταβολή ο ασφαλισμένος στη λήξη

του συμβολαίου του λαμβάνει ένα εφάπαξ ποσό ή μηνιαία σύνταξη. Πολλά από

τα προγράμματα αυτά, προσφέρουν εγγυημένη ελάχιστη απόδοση 3% -4%.

Θα πρέπει να σημειωθεί ότι σε πολλές περιπτώσεις τα προγράμματα αυτά

προσαρμόζονται στις ανάγκες του ασφαλισμένου, καθώς μπορεί να αλλάζει τις

καταβολές του ανάλογα με τις οικονομικές του δυνατότητες, ενώ το πρόγραμμα

δεν διακόπτεται ακόμα και αν παραλειφθεί κάποια καταβολή.

Επίσης από τα τραπεζικά γκισέ πωλούνται και αμιγώς αποταμιευτικά

προγράμματα, τα οποία έχουν πολλές ομοιότητες με τα συνταξιοδοτικά και

εγγυώνται το κεφάλαιο που θα πάρει ο πελάτης στη λήξη. (Άρθρο: Η κρίση

«ροκανίζει» τις καταθέσεις, Έφη Καραγεώργου, Μάιος 2009,www.capital.gr).
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 1

Στον πίνακα παρουσιάζονται όλα τα επιτόκια στις καταθέσεις ταμιευτηρίου και

προθεσμίας που προσφέρουν οι τράπεζες, όπως κοινοποιήθηκαν από τα ίδια

τα πιστωτικά ιδρύματα στην Τράπεζα της Ελλάδος. Τα επιτόκια είναι ενδεικτικά

και μπορεί να διαμορφωθούν σε υψηλότερα επίπεδα, ανάλογα με τη σχέση του

πελάτη με την τράπεζά του και το ύψος των κεφαλαίων.

(Άρθρο: Κρίση-Ώρα για καταθέσεις, Φεβρουάριος 2009, www.tanea.gr)
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 2

Στον πίνακα που παρατίθεται, παρουσιάζεται η πορεία των επιτοκίων των νέων
καταθέσεων ταμιευτηρίου, όπως κοινοποιήθηκαν από την Τράπεζα της
Ελλάδος, σε διάστημα ενός χρόνου, από τον Ιούλιο 2008 έως και τον Ιούλιο
2009.

Τραπεζικά επιτόκια νέων καταθέσεων κατοίκων
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 3

Στον αυτό τον πίνακα, παρουσιάζεται το ύψος των καταθέσεων και ρέπος των
μη νομισματικών χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων στα νομισματικά
χρηματοπιστωτικά ιδρύματα εκτός της Τράπεζας της Ελλάδος, όπως
κοινοποιήθηκαν από την Τράπεζα της Ελλάδος, σε διάστημα ενός χρόνου, από
τον Ιούλιο 2008 έως και τον Ιούλιο 2009. Τα ποσά αναφέρονται σε εκατομμύρια
ευρώ και αποτελούν υπόλοιπα τέλους περιόδου.
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑ

Εδώ και αρκετούς μήνες, ο κόσμος μας βιώνει τη χειρότερη οικονομική κρίση

των τελευταίων δεκαετιών. Μία κρίση που πλήττει σήμερα ολόκληρο τον κόσμο.

Κάθε νεότερη πρόβλεψη για την πορεία των οικονομιών της ευρωζώνης είναι

χειρότερη από την προηγούμενη και το γενικό συμπέρασμα είναι ότι η ύφεση

έχει μεγαλύτερη ένταση, σε σχέση με τις αρχικές εκτιμήσεις. Η διεθνής

οικονομική κρίση ανέδειξε τις παθογένειες και τις αδυναμίες αυτού του

συστήματος. Το κρίσιμο ζήτημα είναι η διασφάλιση της υγείας και της

σταθερότητας του χρηματοπιστωτικού και τραπεζικού συστήματος.

Παρατηρώντας την κρίση και τις μεταπτώσεις της, που άρχισε να ξεσπάει

δραματικά από το καλοκαίρι του 2008 και επεκτάθηκε στο φθινόπωρο του 2009,

διαπιστώνουμε ότι η κρίση παρουσιάζει ομοιότητες με αυτή του 1929.

Ο κλάδος του χρηματιστηρίου επιβαρύνθηκε σε μεγάλο βαθμό από τη

χρηματοπιστωτική κρίση. Εφόσον ο ρόλος του είναι η διευκόλυνση των

εισηγμένων επιχειρήσεων, η οικονομική κρίση είχε ως αποτέλεσμα να

επηρεάσει αρνητικά την άντληση των απαραίτητων για την ομαλή λειτουργία

τους κεφαλαίων. Οι επενδυτές βλέποντας τον κίνδυνο αδρανοποιήθηκαν με

αποτέλεσμα την γενική ύφεση ολόκληρου του οικονομικού συστήματος,

παρατηρώντας διάφορες σημαντικές επιπτώσεις, με αυξομειώσεις στον

πληθωρισμό, στους δείκτες ανεργίας, πτώχευση επιχειρήσεων κλπ.

Συμπεραίνουμε λοιπόν, ότι η οικονομική κρίση έχει μετατρέψει την πορεία του

χρηματιστηρίου σε έναν φαύλο κύκλο. Εκ των πραγμάτων, για την πορεία αυτή

θα εξαρτηθούν πολλά από την συμπεριφορά των τραπεζών, οι οποίες έχουν

αυξημένη βαρύτητα στο Γενικό Δείκτη του χρηματιστηρίου.

Στα πλαίσια του χρηματοπιστωτικού συστήματος, οι Τράπεζες βρίσκονται στο

κέντρο του αφού ως γνωστό έχουν την ικανότητα να μεταβάλλουν την

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

ενοποιούν την οικονομική διαδικασία της παραγωγής, της διανομής και της

κατανάλωσης.
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Οι τράπεζες προβλέποντας την απειλή της έλλειψης ρευστότητας

απευθύνθηκαν σε κάθε μεγέθους καταθέτες. Από την αντίθετη μεριά οι

καταθέτες αποσκοπώντας έστω και σε κάποια μικρή απόδοση και περιμένοντας

για τις καλύτερες συνθήκες επένδυσης των κεφαλαίων τους στράφηκαν στα

καταθετικά προϊόντα των τραπεζών. Από τη στιγμή, λοιπόν, που οι τράπεζες

χρειάζονται ρευστό και οι επενδυτές χρειάζονται ασφαλές καταφύγιο εν

αναμονή πιο πρόσφορων συνθηκών, τα συμφέροντα των δύο πλευρών

συναντώνται. Στην προσπάθειά τους να προσελκύσουν καταθετική πελατεία, οι

τράπεζες παρέχουν διάφορα κίνητρα για να προτιμηθούν. Άλλες θέλοντας να

κάνουν πιο ελκυστική την κατάθεση, δίνουν ικανοποιητικό επιτόκιο από το

πρώτο ευρώ, ενώ άλλες προτιμούν οι παροχές τους να είναι έμμεσες, όπως η

ανέξοδη κάρτα αναλήψεων, διάφορες τραπεζικές συναλλαγές δωρεάν,

εκπτώσεις σε ασφαλιστικά προγράμματα συνεργαζομένων εταιριών, αλλά και

ιατρικές υπηρεσίες (από εταιρίες του ιδίου με την τράπεζα ομίλου) έναντι πολύ

μικρής συνδρομής.

Άρα η διαμόρφωση και η διατήρηση ενός υγιούς και δυναμικού τραπεζικού

τομέα είναι ουσιαστική προϋπόθεση για να αμβλυνθούν οι επιπτώσεις της

διεθνούς κρίσης στη χώρα μας και αποτελεί την αναγκαία, αλλά όχι ικανή

συνθήκη για την επανεκκίνηση της οικονομίας και την έξοδο από την ύφεση.

Τέλος, το χρηματοπιστωτικό σύστημα μπορεί και πρέπει να παίξει ένα ιδιαίτερα

σημαντικό ρόλο με στόχο να μην επαναληφθεί η κρίση και ταυτόχρονα να

ενισχυθεί η κοινωνική συνοχή και πρόοδος.
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