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ΕΙΑΓΩΓΙΚΟ ΗΜΕΙΩΜΑ ΣΟΤ ΠΡΟΕΔΡΟΤ ΣΟΤ ΕΔ 

Αγαπθτοί, μζλθ και φίλοι του ΕΔ 

Μζςα ςε αυτό το ηοφερό οικονομικό τοπίο που ηοφμε τα δφο τελευταία χρόνια και ςε 

πείςμα των καιρϊν, αποφαςίςαμε να ξεκινιςουμε ζνα νζο θλεκτρονικό περιοδικό 

του ΕΔ,ςε ςυνζχεια του Newsletter που ζβγαινε ςε τακτά χρονικά διαςτιματα από 

το φνδεςμο μασ. 

Σο νζο περιοδικό ονομάηεται «Μετοχικόσ Ακτιβιςμόσ» και φιλοδοξεί να καλφψει ζνα 
κενό που υπάρχει ςιμερα μεταξφ τθσ χρθματιςτθριακισ αγοράσ και τθσ Ακαδθμαϊκισ 

κοινότθτασ. τισ ςελίδεσ του περιοδικοφ κα προςπακιςουμε να ζχουμε άρκρα 

Πανεπιςτθμιακϊν, από τα οικονομικά πανεπιςτιμια με τα οποία ςυνεργαηόμαςτε τα 

τελευταία χρόνια, ςε ςυνδυαςμό με άρκρα ανκρϊπων τθσ Ελλθνικισ 

Κεφαλαιαγοράσ. 

Κοντολογίσ το νζο περιοδικό κα προςπακιςει να φζρει ςε επαφι τθν 
Πανεπιςτθμιακι οικονομικι κοινότθτα με το ταμπλό του χρθματιςτθρίου! Ζνα 
εγχείρθμα κακόλου εφκολο, αφοφ αυτοί οι δφο κόςμοι, παρά το γεγονόσ ότι είναι 
τόςο ςυγγενικοί, ςπανίωσ ςυναντϊνται! 
 

Επιπρόςκετα ςτο περιοδικό κα υπάρχουν άρκρα για εναλλακτικζσ μορφζσ 

επζνδυςθσ,όπωσ είναι τα νομίςματα (forex), τα εμπορεφματα (commodities) , θ 

κτθματαγορά (realestate), αλλά και άρκρα για τθν πλθροφορικι και το διαδίκτυο, 

για να μθν ξεχνάμε και το άλλο μιςό του τίτλου του ΕΔ, αυτό το… «και Διαδικτφου»! 

Σο 1ο αυτό τεφχοσ του περιοδικοφ είναι ταυτόχρονα και επετειακό, μια και θ ζκδοςθ 

του ςυμπίπτει με τθ 12θ επζτειο τθσ ίδρυςθσ του ΕΔ. 

12 χρόνια ακριβϊσ μετά τθν ιδρυτικι Γενικι υνζλευςθ, που ζγινε ςτο ΗΛΕΚΣΡΑ 

ΠΑΛΛΑ ςτισ 18 Μαρτίου 2000, ξεκινάμε μια νζα προςπάκεια με τθν ελπίδα ότι κα 

ςυμπζςει με τθν απαρχι τθσ ανάκαμψθσ τθσ Ελλθνικισ Οικονομίασ και τθν 

επαναφορά τθσ ςε τροχιά ανάπτυξθσ. 

Μιασ ανάπτυξθσ που αυτι τθ φορά κα ςτθρίηεται ςε ςτζρεεσ βάςεισ αφοφ θ κρίςθ 

τθν οποία περνάμε, ςίγουρα μασ ζχει κάνει όλουσ ςοφότερουσ. 

Ακινα 18 Μαρτίου 2012 

Με φιλικοφσ χαιρετιςμοφσ 

Μπάμπθσ Εγγλζηοσ 



ΜΕΣΟΧΙΚΟ ΑΚΣΙΒΙΜΟ 

Σριμθνιαίο περιοδικό τθσ Κεφαλαιαγοράσ 

Τπεφκυνοσ κατά το νόμο το Διοικθτικό υμβοφλιο του 

υνδζςμου Επενδυτϊν & Διαδικτφου (ΕΔ) 

 

φνκεςθ Διοικθτικοφ υμβουλίου: 

 

Πρόεδροσ: Μπάμπθσ Εγγλζηοσ 

Α! Αντιπρόεδροσ: Βαγγζλθσ Νταγκουνάκθσ 

Β! Αντιπρόεδροσ: Γιϊργοσ Κουμπάροσ 

Γ! Αντιπρόεδροσ: Χριςτοσ αμαράσ 

Δ! Αντιπρόεδροσ: Νίκοσ Οικονομόπουλοσ 

Γεν. Γραμματζασ: Γιάννθσ αρρισ 

Ειδ. Γραμματζασ: Ειρινθ Σςιρβοφλθ 

Σαμίασ: Νίκοσ Μαρκόπουλοσ 

Κοςμιτορασ: Γιϊργοσ Καραμανϊλθσ 

Εταιρικι Διακυβζρνθςθ: Ανδρζασ Κουτοφπθσ 

Εταιρικι Κοινωνικι Ευκφνθ: Σριαντάφυλλοσ Κατςαρζλθσ 

 

 

 

 

 

 



ΘΕΜΑΣΑ ΜΕΣΟΧΙΚΟΤ ΑΚΣΙΒΙΜΟΤ 

 

 

Μπάκπεο Δγγιέδνο  
Οηθνλνκνιφγνο, Μνπζηθνζπλζέηεο, Γηνξγαλσηήο πλεδξίσλ 
Πξφεδξνο ηνπ ΔΓ 

 

Ο Μετοχικόσ Ακτιβιςμόσ και θ εφαρμογι του ςτθ χϊρα μασ 

Τθν ζννοια του Μετοχικοφ Ακτιβιςμοφ πολλοί τθν ζχουν παρανοιςει.  

Βλζποντασ τθ λζξθ «ακτιβιςμόσ» κάποιοι κεωροφν ότι μιλάμε για ζνα κίνθμα ακτιβιςτϊν, οι 

οποίοι τρζχουν προσ βοικεια των φτωχϊν και των αδυνάτων! Καμία ςχζςθ με όλα αυτά δεν 

ζχει ο Μετοχικόσ Ακτιβιςμόσ, ο οποίοσ ςτισ αναπτυγμζνεσ αγορζσ χρθςιμοποιείται για τθν 

δθμιουργία κερδοφορίασ και πλεοναςματικισ αξίασ ςτισ επιχειριςεισ  και κατ’ επζκταςθ ςτουσ 

μετόχουσ των επιχειριςεων.  

 

Η ειδοποιόσ διαφορά, αυτι ίςωσ που δικαιολογεί τον όρο «ακτιβιςμόσ», είναι ότι αυτά τα 

κζρδθ είναι κζρδθ «υγείασ» και όχι άκρατθσ και ςτυγνισ κερδοςκοπίασ.  

Η ςτυγνι κερδοςκοπία ζχει θμερομθνία λιξεωσ και το βλζπουμε κακθμερινά ςε παγκόςμιο 

επίπεδο. Πςα κόλπα και αν ςκαρφιςτοφν οι διεκνείσ κερδοςκόποι που δεν τουσ νοιάηει τίποτα 

άλλο παρά μόνο το κζρδοσ, κάποια ςτιγμι ζρχεται ο «λογαριαςμόσ» και ελάχιςτοι αποφεφγουν 

ςτο τζλοσ τθ  χρεοκοπία. 

Μόνο θ «υγιισ κερδοςκοπία» και θ ενςυνείδθτθ ςυμμετοχι ςτισ κεφαλαιαγορζσ μπορεί να ζχει 

διάρκεια, γιατί ςτθρίηεται ςτθν αειφόρο ανάπτυξθ και ςτθν δθμιουργία κετικισ αξίασ ςτισ 

επιχειριςεισ και ςτουσ μετόχουσ τουσ.   

Εμείσ, ςτον ΣΕΔ, τον Μετοχικό Ακτιβιςμό τον βλζπουμε ςαν μια πολφπλευρθ διαδικαςία, τθν 

οποία πρζπει να ακολουκιςει ο κάκε επενδυτισ προκειμζνου να επιβιϊςει ςτο δφςκολο κόςμο 

τθσ Κεφαλαιαγοράσ, που ζχει γίνει ακόμα δυςκολότεροσ λόγω τθσ αρνθτικισ οικονομικισ 

ςυγκυρίασ. 



Σφμφωνα λοιπόν με τον Μετοχικό Ακτιβιςμό, ο μζςοσ ιδιϊτθσ επενδυτισ, όταν αποφαςίςει να 

αςχολθκεί με τθν κεφαλαιαγορά και το χρθματιςτιριο, οφείλει να ενθμερωκεί για όλα όςα 

αφοροφν τθν Ελλθνικι Κεφαλαιαγορά, να γνωρίςει δθλαδι τισ Ειςθγμζνεσ Εταιρείεσ, τισ 

Χρθματιςτθριακζσ και τουσ άλλουσ επαγγελματίεσ τθσ Κεφαλαιαγοράσ, τουσ φορείσ, τουσ 

κανόνεσ που ιςχφουν και γενικά τθ δομι τθσ Ελλθνικισ Κεφαλαιαγοράσ.  

Καλό κα ιταν να πάρει και κάποια μακιματα Θεμελιϊδουσ και Τεχνικισ Ανάλυςθσ, να 

αποκτιςει τθ δυνατότθτα  να «ερμθνεφει»  τα βαςικά ςτοιχεία από ζναν ιςολογιςμό και γενικά 

να μάκει να χρθςιμοποιεί όλα εκείνα τα εργαλεία που κα τον βοθκιςουν να καταλάβει 

καλφτερα το χρθματιςτιριο και  τισ δομζσ του. 

Οφείλει τζλοσ να ςυμμετζχει ςτισ Γενικζσ Συνελεφςεισ των ειςθγμζνων εταιρειϊν των οποίων 

ζχει, ι ςκοπεφει να αποκτιςει τισ μετοχζσ τουσ. Αν για παράδειγμα τον ενδιαφζρει κάποια 

εταιρεία, για να μπορεί να ςυμμετζχει ςτισ Γενικζσ  Συνελεφςεισ τθσ, μπορεί αρχικά με ζνα 

πολφ μικρό ποςό, να αγοράςει  10-20 μετοχζσ τθσ.  

Στισ Γεν. Συνελεφςεισ είναι πολφ χριςιμο και αποτελεςματικό να ςυναςπίηεται και με άλλουσ 

μετόχουσ τθσ εταιρείασ, με τουσ οποίουσ πλζον κα ζχει κοινά ςυμφζροντα. Ο ςυναςπιςμόσ 

αυτόσ είναι ιδιαίτερα αποτελεςματικόσ αν γίνεται μζςα από κάποια Ζνωςθ Μετόχων, όπωσ 

είναι ο ΣΕΔ. 

Αυτι θ ομαδικι και ςυγχρονιςμζνθ παρζμβαςθ ςτισ Γεν. Συνελεφςεισ είναι και το επιςτζγαςμα 

του Μετοχικοφ Ακτιβιςμοφ. Οι παρεμβάςεισ του ΣΕΔ τα προθγοφμενα χρόνια δείχνουν τι 

μποροφν να πετφχουν οι μζτοχοι των εταιρειϊν, αν είναι ενωμζνοι και οργανωμζνοι ςωςτά και 

δεν περιμζνουν πρϊτα να χάςουν τα χριματα τουσ και μετά να ηθτιςουν τθ βοικεια του ΣΕΔ… 

Tοτε ςυνικωσ είναι αργά! 

Ο «Μετοχικόσ Ακτιβιςτισ» λοιπόν είναι εκείνοσ ο επενδυτισ ο οποίοσ μελετάει προςεκτικά τα 

ςτοιχεία τθσ κάκε εταιρείασ ςτθν οποία κζλει να επενδφςει τα χριματα του, μελετάει δθλαδι 

τα λεγόμενα «Θεμελιϊδθ» τθσ επιχείρθςθσ, ενϊ ταυτόχρονα ελζγχει  προςεκτικά και τθν 

Τεχνικι Ανάλυςθ τθσ μετοχισ, γιατί ακόμα και οι μετοχζσ των καλφτερων εταιρειϊν, ζρχεται 

κάποια  χρονικι ςτιγμι που μπορεί να είναι «υπερ-αγοραςμζνεσ» και να μθν ενδείκνυται θ 

αγορά τουσ τθ ςυγκεκριμζνθ χρονικι ςτιγμι.  

Κυρίωσ όμωσ ελζγχει  προςεκτικά το επίπεδο  Εταιρικισ  Διακυβζρνθςθσ  τθσ εταιρείασ, ζνα 

ιδιαίτερα ςθμαντικό ςτοιχείο, το  οποίο  δείχνει κατά πόςον θ εταιρεία ςζβεται τουσ μετόχουσ 

τθσ.  

Τζλοσ δεν πρζπει να παραλείπει  να ενθμερϊνεται και για  τισ δράςεισ Εταιρικισ Κοινωνικισ 

Ευκφνθσ που αναπτφςςει θ εταιρεία, γιατί και αυτζσ με τθ ςειρά τουσ δείχνουν ςοβαρότθτα και 

ςεβαςμό προσ το κοινωνικό ςφνολο. 

Όλα αυτά μαηί λοιπόν τα ονομάηουμε Μετοχικό Ακτιβιςμό. Ο ςφγχρονοσ μζτοχοσ- επενδυτισ, 

δεν τα περιμζνει όλα από τουσ άλλουσ. Οφτε ακόμα και από τισ Εποπτικζσ Αρχζσ, οι οποίεσ 

βεβαίωσ οφείλουν να κάνουν ςωςτά τθ δουλειά τουσ.    



Ενεργεί από μόνοσ του, εφοδιάηεται με όλα τα εργαλεία που μπορεί να του προςφζρει θ 

ςφγχρονθ τεχνολογία, μελετά διεξοδικά τα Θεμελιϊδθ, τθν Τεχνικι Ανάλυςθ και τθν Εταιρικι 

Διακυβζρνθςθ, αλλά και παρεμβαίνει οργανωμζνα ςτα δρϊμενα των επιχειριςεων ςτισ οποίεσ 

επενδφει τα χριματα του, μζςω των Γεν. Συνελεφςεων. 

Μεγάλοσ ςτόχοσ μασ ςτον ΣΕΔ, είναι θ υιοκζτθςθ όλων των παραπάνω από «ενςυνείδθτουσ» 

επενδυτζσ και όχι από «ευκαιριακοφσ  κερδοςκόπουσ», που πιςτεφουν ότι το χρθματιςτιριο 

«κόβει χριμα» και μζςα ςε 1 μινα κα γίνουν πλοφςιοι . Οι τελευταίοι ςυνικωσ χρεοκοποφν και 

μετά τουσ φταίνε όλοι οι άλλοι εκτόσ από τθν εαυτό τουσ! 

Συνοψίηοντασ όλα τα παραπάνω κφριοσ ςτόχοσ μασ είναι θ ουςιαςτικι αναβάκμιςθ τθσ 

Ελλθνικισ Κεφαλαιαγοράσ, θ οποία για να επιτευχκεί χρειάηεται να υπάρξει  άνοδοσ του 

επιπζδου επενδυτικισ παιδείασ των Ελλινων επενδυτϊν,  βελτίωςθ τθσ Εταιρικισ 

Διακυβζρνθςθσ των ειςθγμζνων εταιρειϊν, θ οποία κατά γενικι ομολογία βρίςκεται ςε 

ιδιαίτερα χαμθλά επίπεδα και τελικά  κεςμοκζτθςθ του Μετοχικοφ Ακτιβιςμοφ ςτθ χϊρα μασ.  

Τον τελευταίο καιρό γίνονται κάποιεσ κινιςεισ προσ αυτι τθν κατεφκυνςθ, ςτισ οποίεσ φυςικά 

ςυμμετζχει και ο ΣΕΔ. Ελπίηω μζςα από αυτι τθ μεγάλθ κρίςθ που βιϊνουμε όλοι μασ, να βγει 

και κάτι καλό ςε κεςμικό επίπεδο για το Χρθματιςτιριο Ακθνϊν και τθν Ελλθνικι 

Κεφαλαιαγορά γενικότερα. 

Ο «Χάρτθσ Εταιρικισ Διακυβζρνθςθσ του ΕΔ» και ο «Κϊδικασ του ΕΒ» 

Τον Ιοφνιο του 2010 αρχίςαμε να επεξεργαηόμαςτε ςτον ΣΕΔ τον «Χάρτθ Εταιρικισ 

Διακυβζρνθςθσ», με βάςθ τθν εμπειρία των περιςςοτζρων μελϊν του ΔΣ του ΣΕΔ, αλλά και με 

τθ ςυμμετοχι Κακθγθτϊν Ρανεπιςτθμίων που ιδθ είχαν ζλκει κοντά μασ. 

Ο «Χάρτθσ» αναρτικθκε ςτο forum του ΣΕΔ για διαβοφλευςθ με ςκοπό να επικυρωκεί, μετά 

από 6 μινεσ,  ςτο 8ο Συνζδριο που κα γινόταν τον Δεκζμβριο του 2010, όπωσ και ζγινε. 

Πλωσ αιφνιδίωσ όμωσ, 2 μινεσ πριν το Συνζδριο, μάκαμε ότι ο ΣΕΒ ζβγαλε και εκείνοσ «προσ 

διαβοφλευςθ» τον «Κϊδικα Εταιρικισ Διακυβζρνθςθσ». Ξαφνικά όλα ιταν προγραμματιςμζνα, 

ϊςτε ο «Κϊδικασ» να ολοκλθρωκεί πριν το 8ο Συνζδριο του ΣΕΔ…όπωσ και ζγινε. Τϊρα όλο 

αυτό ιταν ςφμπτωςθ; Θα ςασ γελάςω!  

Αλλά δεν είναι αυτό το ηθτοφμενο. Το ηθτοφμενο είναι θ ουςία, θ οποία είναι θ εξισ: 

 Ο «Κϊδικασ» του ΣΕΒ, κατά τθ γνϊμθ μασ, απζχει κατά πολφ από τον «Χάρτθ» του ΣΕΔ γιατί 

απλοφςτατα περιορίηεται ςτο να κωδικοποιιςει  όςα λζει ο νόμοσ και δεν «αγγίηει» καν τα 

κριςιμότατα, κατά τθ γνϊμθ μασ, ηθτιματα τθσ Ε.Δ., τα οποία ο «Χάρτθσ» αναδεικνφει από τα 

πρϊτα άρκρα του. Ο «Κϊδικασ» για παράδειγμα δεν αςχολείται  με τα ανεξάρτθτα μζλθ ςτα ΔΣ 

των ειςθγμζνων, παρά μόνο με τον αρικμό τουσ. Το κρίςιμο ηιτθμα κατά πόςον τα ανεξάρτθτα 

μζλθ είναι ςτθν πραγματικότθτα ανεξάρτθτα, δεν το αγγίηει καν. Το ίδιο ςυμβαίνει και με τον 

εςωτερικό ζλεγχο. Ο «Κϊδικασ» δθλαδι αςχολείται με τα «ανϊδυνα» ηθτιματα τθσ Ε.Δ., αυτά 

δθλαδι που εφκολα μποροφν να εφαρμόςουν οι ειςθγμζνεσ.  

http://www.sed.gr/cgi-bin/ikonboard/ikonboard.cgi?act=ST;f=26;t=7
http://www.sed.gr/cgi-bin/ikonboard/ikonboard.cgi?act=ST;f=26;t=7
http://www.sed.gr/cgi-bin/ikonboard/ikonboard.cgi?act=ST;f=26;t=7


Ραρ’ όλα αυτά, ςτθν τελευταία ζρευνα που ζκανε θ Grand Thornton, ελάχιςτεσ ειςθγμζνεσ 

εφάρμοςαν ακόμα και αυτά τα «ανϊδυνα». Ακόμα δθλαδι και με βάςθ τον «Κϊδικα» του ΣΕΒ 

οι ειςθγμζνεσ ςτθ μεγάλθ πλειοψθφία τουσ, πιραν πολφ χαμθλό βακμό ςτθν ζρευνα που ζγινε. 

Δεν χρειάηεται νομίηω να περιγράψουμε τι κα ςυνζβαινε αν θ ζρευνα γινόταν με βάςθ τον 

«Χάρτθ» του ΕΔ!!! 

Θα επαναλάβω μια απορία που ζχω διατυπϊςει εδϊ και αρκετό καιρό και ακόμα απάντθςθ 

δεν ζχω πάρει από κανζναν:  

Από το 2002 που ζγιναν οι νόμοι για τθν Ε.Δ. ςτθ χϊρα μασ, πολλζσ εταιρείεσ χρεοκόπθςαν και 

κατζςτρεψαν χιλιάδεσ επενδυτζσ που τουσ εμπιςτεφκθκαν τα χριματα τουσ. Οφτε ζνα 

ανεξάρτθτο μζλοσ, οφτε ζνασ εςωτερικόσ ζλεγχοσ δεν βγικε ποτζ να καταγγείλει τθ διοίκθςθ 

κάποιασ από αυτζσ τισ εταιρείεσ. Σφμφωνα δθλαδι με όλα αυτά τα «ανεξάρτθτα μζλθ» και 

τουσ «εςωτερικοφσ ελζγχουσ» όλων αυτϊν των εταιρειϊν, τα πάντα «ζβαιναν καλϊσ» μζχρι 

που εντελϊσ ξαφνικά οι εταιρείεσ χρεοκόπθςαν. Μιλάμε για 10 χρόνια και μερικζσ εκατοντάδεσ 

ειςθγμζνων εταιρειϊν που χρεοκόπθςαν,  ςτισ οποίεσ ποτζ κανζνα ανεξάρτθτο μζλοσ ι 

εςωτερικόσ ζλεγχοσ δεν βγικε να καταγγείλει ότι κάτι δεν πάει καλά! Ρωσ αλλιϊσ μπορεί να 

εξθγθκεί αυτό το φαινόμενο, παρά μόνο ότι τα ανεξάρτθτα μζλθ μόνο ανεξάρτθτα δεν είναι;  

Το ίδιο φυςικά ιςχφει και για τουσ εςωτερικοφσ ελζγχουσ.    

Παρ’ όλα αυτά ζγινε ζνα πρϊτο βιμα και το αναγνωρίηουμε.  

Ο «Κϊδικασ» του ΣΕΒ, αν και απζχει από αυτό που κα κζλαμε εμείσ οι Ιδιϊτεσ επενδυτζσ, είναι 

ζνα πρϊτο βιμα και χαίρομαι ιδιαίτερα αν ο ΣΕΔ με τθν πρωτοβουλία του ςυνζβαλλε ςτθ 

δθμιουργία του, ι ζςτω ςτθ βελτίωςθ του.  

Αυτι τθν εποχι τθσ μεγάλθσ οικονομικισ κρίςθσ που περνάει θ χϊρα μασ, ίςωσ όλα αυτά να 

φαίνονται ουτοπικά. Πμωσ τϊρα είναι θ ευκαιρία να δθμιουργιςουμε ζνα ςωςτό κεςμικό 

πλαίςιο για ολόκλθρθ τθν Κεφαλαιαγορά και φυςικά για τισ ειςθγμζνεσ εταιρείεσ.  

 

Καταλαβαίνουμε ότι οι εταιρείεσ ζχουν αρκετζσ δυςκολίεσ, αυτό όμωσ δεν ςθμαίνει ότι ζχουν 

το δικαίωμα να μθ ςζβονται τουσ μετόχουσ τουσ. Εμείσ, ςαν ΣΕΔ, παρακολουκοφμε τα πάντα 

και ςυμμετζχουμε όπου μασ καλοφν, χωρίσ αυτό να ςθμαίνει ότι «βάηουμε νερό ςτο κραςί 

μασ».  

Ο ςτόχοσ μασ είναι οι ειςθγμζνεσ να αποκτιςουν χρθςτι Ε.Δ. με βάςθ τον «Χάρτθ Ε.Δ.» του 

ΣΕΔ. Είμαςτε ςε κζςθ να γνωρίηουμε άριςτα το επίπεδο Ε.Δ. τθσ κάκε ειςθγμζνθσ και, όπωσ 

είπα ςε ζνα φίλο μου κακθγθτι όταν ςυηθτοφςαμε το κζμα, «Εμείσ δεν χρειάηεται να 

υποβάλλουμε κανζνα ερωτθματολόγιο προσ τισ ειςθγμζνεσ για τθν Ε.Δ.» 

 Γνωρίηουμε άριςτα τι ςυμβαίνει ςτθν κάκε εταιρεία, ποια ανεξάρτθτα μζλθ είναι πραγματικά 

ανεξάρτθτα και ποια όχι, ποιοι εςωτερικοί ζλεγχοι κάνουν ςωςτά τθ δουλειά τουσ, ςε ποιεσ 

εταιρείεσ λειτουργοφν ουςιαςτικά οι βαςικζσ επιτροπζσ Ε.Δ., ποιεσ εταιρείεσ δθμοςιοποιοφν τισ 

αμοιβζσ των διευκυντικϊν ςτελεχϊν (μόνο το 8% !!!) και όταν ζλκει θ ϊρα να μιλιςουμε, κα 

μιλιςουμε…  

Και είναι γνωςτό ςε όλουσ ότι ο ΕΔ, όταν το αποφαςίςει,  ζχει πολφ δυνατι φωνι! 

 



 

ȺŰŬɘɟɘəɐ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ əŬɘ ɆɡůŰɐɛŬŰŬ 

ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ 

 
από τον Δρ. Ανδρζα Γ. Κουτοφπθ CMIIA, CIA, CICA, CCSA 

Λζκτορα Λογιςτικισ και Ελεγκτικισ (Ρ.Δ. 407 / 80) Ρανεπιςτθμίου Δυτικισ Ελλάδασ και 

Επιςτθμονικό Συνεργάτθ Ρανεπιςτθμίου Αιγαίου 

Μζλοσ Δ.Σ. Ελλθνικοφ Ινςτιτοφτου Εςωτερικϊν Ελεγκτϊν και Μζλοσ Δ.Σ. Συνδζςμου Επενδυτϊν 

και Διαδικτφου 

 

Η εταιρικι διακυβζρνθςθ (corporate governance) αποτελεί τον ακρογωνιαίο λίκο για τθν 

οργάνωςθ αποτελεςματικϊν ςυςτθμάτων εςωτερικοφ ελζγχου από τισ ςφγχρονεσ επιχειριςεισ. 

Τθν τελευταία δεκαετία αρκετοί επιχειρθματικοί κολοςςοί κατζρρευςαν κάτω από το βάροσ 

παρανομιϊν και απατϊν, όπωσ θ Enron, θ WorldCom, θ Guiness, θ Blue Arrow, θ Polly Peck, θ 

BCCI, το Maxwell Group, θ τράπεηα Barings, κ.λ.π. Ο αντίκτυποσ τθσ αποτυχίασ των 

ςυγκεκριμζνων εταιρειϊν ςτισ οικονομίεσ που δραςτθριοποιοφνταν ιταν ιδιαίτερα ςθμαντικόσ 

και  με αρνθτικζσ επιπτϊςεισ για όςουσ ςχετίηονταν άμεςα ι ζμμεςα με αυτζσ (stakeholders). 

Αρνθτικά επθρεάςτθκαν κυρίωσ οι μζτοχοι (shareholders), αλλά και οι προμθκευτζσ, οι 

πελάτεσ, οι πιςτωτζσ, οι εργαηόμενοι και οι κυβερνιςεισ των χωρϊν που δραςτθριοποιοφνταν 

οι ανωτζρω αναφερόμενεσ επιχειριςεισ. Η αποτυχία των ςυγκεκριμζνων οργανιςμϊν 

αποδόκθκε εν πολλοίσ ςτθν ανεπάρκεια των Διοικθτικϊν Συμβουλίων τουσ και ςτθν ζλλειψθ 

οργανωμζνων και αποτελεςματικϊν μθχανιςμϊν ελζγχου από τισ Διοικιςεισ τουσ. 

 

ɫʞʎʐʂʈɻ ɞʐɻʅʍʅʆʙʏ ɝʅɻʆʑɼʘʍʉʂʎʂʏ 
 

Με τον όρο ‘Σφςτθμα Εταιρικισ Διακυβζρνθςθσ’ εννοοφμε το πλαίςιο των κεςμοκετθμζνων ι 

μθ κανόνων βάςει του οποίου εξαςκείται θ διακυβζρνθςθ μιασ επιχείρθςθσ. Συςτατικό 



ςτοιχείο τθσ εταιρικισ διακυβζρνθςθσ αποτελεί ο τρόποσ διακυβζρνθςθσ τθσ εταιρείασ από τα 

αρμόδια όργανα και οι επιπτϊςεισ του ςτα αποτελζςματα αυτισ. Σθμαντικότεροσ λόγοσ για τθν 

εφαρμογι αποτελεςματικϊν πρακτικϊν εταιρικισ διακυβζρνθςθσ αποτελεί θ αναγκαιότθτα 

υπαγωγισ των ειδικϊν ςυμφερόντων που χαρακτθρίηουν τισ επιμζρουσ ομάδεσ 

ενδιαφερομζνων (π.χ. διευκυντικϊν ςτελεχϊν, μετόχων, Διοικθτικοφ Συμβουλίου., κ.λ.π.) προσ 

το γενικό ςυμφζρον τθσ επιχείρθςθσ και των μετόχων τθσ. Η εταιρικι διακυβζρνθςθ εξαςκείται 

κυρίωσ από τα Διοικθτικά Συμβοφλια των εταιρειϊν, των οποίων όμωσ οι πράξεισ 

‘περιορίηονται’ από όςουσ ζχουν άμεςο ι ζμμεςο ενδιαφζρον ςτθν εταιρεία (stakeholders).  

 

ɨ ɪʝʇʋʏ ʐʖʉ ɥʀʐʝʔʖʉ  
 

Ⱥɝ ɞɟɘůɛɞɨ Űɞ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɞ ŮɜŭɘŬűɏɟɞɜ ɔɘŬ Űɘɠ ŬˊɞűɎůŮɘɠ Űɤɜ ȹɘɞɘəɖŰɘəɩɜ 

Ɇɡɛɓɞɡɚɑɤɜ Űɤɜ ŮŰŬɘɟŮɘɩɜ Űɞ ɏɢɞɡɜ ɞɘ ɘŭɘɞəŰɐŰŮɠ Űɞɡɠ (ɛɏŰɞɢɞɘ). ȸŬůɘəɧ ŭɘəŬɑɤɛŬ əŬɘ 

ɡˊɞɢɟɏɤůɖ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɖ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ Űɞɡɠ ůŰɘɠ ũŮɜɘəɏɠ ɆɡɜŮɚŮɨůŮɘɠ Űɤɜ 

ɛŮŰɧɢɤɜ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Ůɜɖɛɏɟɤůɖ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɘɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ Űɤɜ 

ŮŰŬɘɟŮɘɩɜ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɘ əŬɘ ɜŬ ɗɏŰɞɡɜ Űɡɢɧɜ ŮɟɤŰɐɛŬŰŬ Űɞɡɠ ˊɟɞɠ ŰŬ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɎ 

ůŰŮɚɏɢɖ ŬɡŰɩɜ.  

 

Ƀɘ ɛɏŰɞɢɞɘ ŮɝŬůəɞɨɜ ŰŬ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ Űɞɡɠ ůŰɖɜ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ. ȾɎɗŮ 

ɛŮŰɞɢɐ ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨŮɘ əŬɘ ɛɑŬ ɣɐűɞ əŬɘ ŭŮɜ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ɛŮŰɞɢɏɠ ɛŮ ˊɞɚɚŬˊɚɎ 

ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ ɣɐűɞɡ. Ƀɘ ŮŰŬɘɟŮɑŮɠ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ űɟɞɜŰɑɕɞɡɜ ɩůŰŮ ɜŬ ŮɝŬůűŬɚɑɕɞɜŰŬɘ ŰŬ 

ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ ɛŮɘɞɣɖűɑŬɠ ɛŮ Űɖɜ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɑɖůɖ ŬɜŰɘˊɟɞůɩˊɞɡ ůŮ 

ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ŬɡŰɞɑ ŬŭɡɜŬŰɞɨɜ ɜŬ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɖɜ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ. ȼ ũŮɜɘəɐ 

ɆɡɜɏɚŮɡůɖ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ ŮɔəɟɑɜŮɘ Űɖɜ əŬŰɎɟŰɘůɖ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ, 

əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ əŬŰŬɜɞɛɐ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ, ɏˊŮɘŰŬ Ŭˊɧ ůɢŮŰɘəɐ ˊɟɧŰŬůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ 

Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ŮŰŬɘɟŮɑŬɠ. Ƀɘ ɛɏŰɞɢɞɘ Űɖɠ ŮŰŬɘɟŮɑŬɠ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮɜɖɛŮɟɩɜɞɜŰŬɘ 

ŮˊŬɟəɩɠ əŬɘ ŮɔəŬɑɟɤɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ŭɘɞɑəɖůɖ ɔɘŬ ɗɏɛŬŰŬ ˊɞɡ ɗŬ əɚɖɗɞɨɜ ɜŬ ˊɎɟɞɡɜ 

ŬˊɞűɎůŮɘɠ ɧˊɤɠ ŮɑɜŬɘ ɔɘŬ ˊŬɟɎŭŮɘɔɛŬ ɞɘ  ŮɔəɟɑůŮɘɠ ŰɟɞˊɞˊɞɘɐůŮɤɜ Űɞɡ əŬŰŬůŰŬŰɘəɞɨ, 

ŬɡɝɐůŮɘɠ ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ əŬɘ ŮəŭɧůŮɤɜ ɜɏɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ, ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ŬˊɞűɎůŮɤɜ 

ɧˊɤɠ ŬɡŰɏɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůɡɔɢɤɜŮɨůŮɘɠ, ŮɝŬɔɞɟɏɠ, ŮɔəɟɑůŮɤɜ ŭɘɞɟɘůɛɞɨ əŬɘ ŬɜɎəɚɖůɖɠ 

ɛŮɚɩɜ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ, ə.ɚ.ˊ.  

 

Ʉɞɚɨ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŬ Űɖɠ ũŮɜɘəɐɠ ɆɡɜɏɚŮɡůɖɠ Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɖ ɏɔəɟɘůɖ 

ɔɘŬ Űɞɜ ŭɘɞɟɘůɛɧ əŬɘ Űɖɜ ŬɜɎəɚɖůɖ Űɞɡ ȹɘŮɡɗɨɜɞɜŰɞɠ Ɇɡɛɓɞɨɚɞɡ Űɖɠ ŮŰŬɘɟŮɑŬɠ ɏˊŮɘŰŬ 

Ŭˊɧ ˊɟɧŰŬůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ. Ƀɘ ɛɏŰɞɢɞɘ Űɖɠ ŮŰŬɘɟŮɑŬɠ ŮɜɖɛŮɟɩɜɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ 

Űɖɜ ŮŰŬɘɟŮɑŬ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ɚŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ, Űɞɜ Űɧˊɞ əŬɘ ŰŬ 

ɗɏɛŬŰŬ ɖɛŮɟɐůɘŬɠ ŭɘɎŰŬɝɖɠ Űɖɠ ũŮɜɘəɐɠ ɆɡɜɏɚŮɡůɖɠ. 
 

Οι καλζσ πρακτικζσ εταιρικισ διακυβζρνθςθσ απαιτοφν από τισ εταιρείεσ να μεταχειρίηονται 

ιςότιμα τουσ μετόχουσ τουσ και να μθν προβαίνουν ςε διακρίςεισ βάςει του όγκου των μετοχϊν 

που ζχει το κάκε φυςικό ι νομικό πρόςωπο (κεςμικόσ επενδυτισ ι μθ) ςτθν κατοχι του. Για 

κάκε κατθγορία μετοχϊν (κοινζσ ι προνομιοφχεσ), οι μζτοχοι κα πρζπει να ζχουν τα ίδια 



δικαιϊματα ψιφου. Στισ περιπτϊςεισ ψθφοφορίασ με αντιπρόςωπο κα πρζπει να 

εξαςφαλίηεται ότι ο τελευταίοσ ενεργεί βάςει ςυνεννόθςθσ με τον νόμιμο κάτοχο των 

μετοχικϊν τίτλων. Επίςθσ, κα πρζπει να απαγορεφονται οι ςυναλλαγζσ και οι ενζργειεσ που 

ςτθρίηονται ςτθν εςωτερικι πλθροφόρθςθ. Τζλοσ, τα μζλθ του Διοικθτικοφ Συμβουλίου και τα 

εκτελεςτικά διευκυντικά ςτελζχθ κα πρζπει να γνωςτοποιοφν ζγκαιρα μελλοντικζσ ενζργειεσ 

τουσ που μπορεί να επθρεάςουν τθν εταιρεία. 

 

Ƀ Ʌɧɚɞɠ Űɤɜ ɆɡɜŮɟɔŬɕɧɛŮɜɤɜ ɛŮ Űɖɜ ȺŰŬɘɟŮɑŬ əŬɘ Űɤɜ ūɞɟɏɤɜ ɛŮ ɜɧɛɘɛŬ 

ůɡɛűɏɟɞɜŰŬ ůŮ ŬɡŰɐ (stakeholders) 
 

Ρολλζσ φορζσ οι ςχετικζσ με τθν εταιρικι διακυβζρνθςθ αποφάςεισ των Διοικθτικϊν 

Συμβουλίων των εταιρειϊν επθρεάηονται από τον ενδεχόμενο αντίκτυπο που μπορεί να 

προκαλζςουν είτε ςτουσ ςυνεργαηόμενουσ με αυτζσ (π.χ. εργαηόμενουσ, προμθκευτζσ, 

πελάτεσ, κ.λ.π.), είτε ςτουσ φορείσ με νόμιμα ςυμφζροντα ςε αυτζσ (π.χ. πιςτωτζσ, κυβζρνθςθ 

κ.λ.π.). 

 

Οι καλζσ πρακτικζσ εταιρικισ διακυβζρνθςθσ απαιτοφν από τισ εταιρείεσ να εξαςφαλίηουν ότι 

τα δικαιϊματα των ςυνεργαηόμενων με αυτζσ (εργαηομζνων, πελατϊν, προμθκευτϊν κ.λ.π.) 

γίνονται ςεβαςτά. Σε περίπτωςθ που τα δικαιϊματα των ςυνεργαηόμενων με τισ επιχειριςεισ 

δεν γίνονται ςεβαςτά κα πρζπει να δίνεται θ δυνατότθτα αξίωςθσ αποηθμιϊςεωσ ςε αυτοφσ. Οι 

ςυνεργαηόμενοι με τθν εταιρεία, κακϊσ και οι φορείσ με νόμιμα ςυμφζροντα ςτθν εταιρεία κα 

πρζπει να ενθμερϊνονται πλιρωσ ςχετικά με τα δικαιϊματα και τισ υποχρεϊςεισ τουσ. 

 

Ο Ρόλοσ των Διοικθτικϊν υμβουλίων 

 

Τα Διοικθτικά Συμβοφλια είναι αυτά που κακορίηουν τθν διακυβζρνθςθ των εταιρειϊν πάντοτε 

μζςα ςτα πλαίςια των νόμων και κανονιςμϊν των χωρϊν που δραςτθριοποιοφνται οι εταιρείεσ 

που διοικοφν. Είναι υπεφκυνα για τθν διαχείριςθ των κινδφνων που χαρακτθρίηουν τθν 

εταιρεία, κακϊσ επίςθσ και για τθν ανάλθψθ ι τθν αποφυγι τουσ. Κάκε τουσ ενζργεια κα 

πρζπει να χαρακτθρίηεται από εντιμότθτα και διαφάνεια προσ τουσ μετόχουσ και τουσ άλλουσ 

ενδιαφερόμενουσ για τθν εταιρεία (stakeholders). 

 

Σφμφωνα με το Ινςτιτοφτο Διευκυντϊν (Directors) τθσ Μεγάλθσ Βρετανίασ (Institute of 

Directors Guidelines for Directors –1995), οι κυριότερεσ αρμοδιότθτεσ των Διοικθτικϊν 

Συμβουλίων των εταιρειϊν ζχουν ωσ κατωτζρω: 



 

1. Ο κακοριςμόσ τθσ επιχειρθςιακισ πολιτικισ και ςτρατθγικισ. 
2. Η πρόςλθψθ και τον ζλεγχο των εκτελεςτικϊν διευκυντικϊν ςτελεχϊν τθσ εταιρείασ. 
3. Η επιςκόπθςθ τθσ προόδου τθσ επιχείρθςθσ ςε ςχζςθ με τουσ ςτόχουσ που τίκενται. 
4. Η υπευκυνότθτα προσ τουσ μετόχουσ και άλλουσ ενδιαφερόμενουσ για τθν επιχείρθςθ ωσ 

προσ τισ δραςτθριότθτεσ αυτισ. 
 

ȼ ŮˊɘŰɡɢɑŬ ɐ ɧɢɘ Ůɜɧɠ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ əɟɑɜŮŰŬɘ Ůɜ ˊɞɚɚɞɑɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ 

Űɞɡ ɜŬ ŮˊɘŰɡɔɢɎɜŮɘ ŰŬ ŮˊɘɗɡɛɖŰɎ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ɚŮɘŰɞɡɟɔɩɜŰŬɠ ŰɑɛɘŬ əŬɘ 

ŬəɏɟŬɘŬ. ɄɞɚɚɎ ȹɘɞɘəɖŰɘəɎ ɆɡɛɓɞɨɚɘŬ ŬˊɞŰɡɔɢɎɜɞɡɜ ůŰɞ ŭɘŰŰɧ ŬɡŰɧ ɟɧɚɞ Űɞɡɠ əŬɗɩɠ 

ˊɞɚɚɏɠ űɞɟɏɠ ɖ ŮɡəɞɚɑŬ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əɏɟŭɞɡɠ ɛɏůŬ Ŭˊɧ ɛɖ ɜɧɛɘɛŮɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ 

əŬɗɑůŰŬŰŬɘ ŮɚəɡůŰɘəɐ. 
 

Τα Διοικθτικά Συμβοφλια των εταιρειϊν εκλζγονται από τισ Γενικζσ Συνελεφςεισ των Μετόχων 

και είναι υπεφκυνα για τθν Διοίκθςθ των εταιρειϊν. Διοικθτικά Συμβοφλια εταιρειϊν με 

περιςςότερα από 500 άτομα προςωπικό ενδεχομζνωσ κα πρζπει να περιλαμβάνουν ςτθν 

ςφνκεςθ τουσ εκπροςϊπουσ των εργαηομζνων ςε κακοριςμζνο ποςοςτό επί των ςυνολικϊν 

μελϊν του Διοικθτικοφ Συμβουλίου. Το Διοικθτικό Συμβοφλιο λαμβάνει αποφάςεισ και αςκεί 

ζλεγχο ςτισ δραςτθριότθτεσ τθσ επιχείρθςθσ. Στισ αρμοδιότθτεσ του ανικει θ εποπτεία των 

εκτελεςτικϊν διευκυντικϊν ςτελεχϊν (executive management) τθσ επιχείρθςθσ. 

 

Τα Διοικθτικά Συμβοφλια των εταιρειϊν είναι υπεφκυνα για τα Συςτιματα Εςωτερικοφ Ελζγχου 

αυτϊν. Τα Διοικθτικά Συμβοφλια πρζπει να κζτουν τισ κατάλλθλεσ πολιτικζσ, ϊςτε να 

εξαςφαλίηεται θ αποτελεςματικότερθ λειτουργία των Συςτθμάτων Εςωτερικοφ Ελζγχου και να 

διαςφαλίηεται θ αποτελεςματικότερθ διαχείριςθ των κινδφνων που χαρακτθρίηουν τισ 

δραςτθριότθτεσ τουσ.  

 

ɨ ɪʝʇʋʏ ʐʖʉ ɞʆʐʀʇʀʎʐʅʆʡʉ ʈʀʇʡʉ ʐʋʑ ɝʅʋʅʆʂʐʅʆʋʞ ɫʑʈɼʋʑʇʚʋʑ 
 

Σθμαντικό ρόλο ςτθν αποτελεςματικι εταιρικι διακυβζρνθςθ διαδραματίηουν τα εκτελεςτικά 

διευκυντικά ςτελζχθ (executive management) που μπορεί να είναι ι όχι μζλθ του Διοικθτικοφ 

Συμβουλίου.  

Τα εκτελεςτικά διευκυντικά ςτελζχθ των εταιρειϊν είναι εκείνα που αςκοφν τθν διοίκθςθ και 

διαχείριςθ των πόρων τθσ εταιρείασ ςτισ επιμζρουσ δραςτθριότθτεσ και λειτουργίεσ τθσ όπωσ 

είναι για παράδειγμα τα χρθματοοικονομικά, οι πωλιςεισ, οι προμικειεσ, τα πλθροφοριακά 

ςυςτιματα, το μάρκετινγκ, θ γενικι διοίκθςθ, κ.λ.π. Για αυτζσ τουσ τισ υπθρεςίεσ αμείβονται 

ξεχωριςτά από τθν εταιρεία ςε ςχζςθ με τισ αμοιβζσ που λαμβάνουν για τθν τυχόν δράςθ τουσ 



ωσ μζλθ του Διοικθτικοφ Συμβουλίου. Ο κίνδυνοσ που υπάρχει ςχετίηεται με τθν αφοςίωςθ 

τουσ ςτθν δραςτθριότθτα ι ςτθν λειτουργία που διοικοφν, παρά ςτα άλλα κζματα που 

ςχετίηονται με αποφάςεισ του Διοικθτικοφ Συμβουλίου. 

 

Σφμφωνα με τισ καλζσ αρχζσ εταιρικισ διακυβζρνθςθσ, τα εκτελεςτικά διευκυντικά ςτελζχθ τθσ 

εταιρείασ κα πρζπει να εκφράηουν ανεξάρτθτθ γνϊμθ για κάκε κζμα που ζρχεται προσ 

ςυηιτθςθ ςτο Διοικθτικό Συμβοφλιο τθσ εταιρείασ. Σε περίπτωςθ που τα εκτελεςτικά 

διευκυντικά ςτελζχθ τθσ εταιρείασ που αποτελοφν μζλθ του Διοικθτικοφ Συμβουλίου ζχουν 

διαφορετικι άποψθ από αυτι που εκφράηει ο Διευκφνων Σφμβουλοσ τθσ εταιρείασ κα πρζπει 

να μποροφν να τθν εκφράηουν ελεφκερα.  

 

Η αμοιβι των εκτελεςτικϊν διευκυντικϊν ςτελεχϊν τθσ εταιρείασ κα πρζπει να ςυνδζεται με 

τθν κερδοφορία και ςυνολικι απόδοςθ τθσ προκειμζνου να δθμιουργεί κίνθτρα για να 

βελτιϊςουν τθν απόδοςθ τουσ. Οι αμοιβζσ τουσ αποτελεί καλι πρακτικι να δθμοςιοποιοφνται 

και να αιτιολογοφνται ςτισ οικονομικζσ καταςτάςεισ τθσ επιχείρθςθσ και να ελζγχονται από 

ςχετικι επιτροπι του Διοικθτικοφ Συμβουλίου τθσ εταιρείασ (Remuneration Committee). 

 

ɨ ɪʝʇʋʏ ʐʖʉ ʈʂ ɞʆʐʀʇʀʎʐʅʆʡʉ ɥʀʇʡʉ ʐʋʑ ɝʅʋʅʆʂʐʅʆʋʞ ɫʑʈɼʋʑʇʚʋʑ 

 

ɇŬ ɛɖ ŮəŰŮɚŮůŰɘəɎ ɛɏɚɖ Űɤɜ ȹɘɞɘəɖŰɘəɩɜ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɤɜ ŮˊɘŰŮɚɞɨɜ ˊɞɚɨ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ɟɧɚɞ 

ůŰɖɜ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɞɡɠ, əŬɗɩɠ ɖ ɛɖ ŮɝŬɟŰɖɛɏɜɖ ůɢɏůɖ Űɞɡɠ ɛŮ Űɘɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ əŬɘ Űɘɠ 

ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɖɠ ŮŰŬɘɟŮɑŬɠ, ˊɟɞůűɏɟŮɘ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŬɜŮɝŬɟŰɖůɑŬ əŬɘ ŬɜŰɘəŮɘɛŮɜɘəɧŰɖŰŬ 

ůŰɖɜ ɔɜɩɛɖ Űɞɡɠ əŬɘ əŬŰô ŮˊɏəŰŬůɖ ůŰɘɠ ŬˊɞűɎůŮɘɠ Űɞɡɠ. ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ŰŬ ɛɖ 

ŮəŰŮɚŮůŰɘəɎ ɛɏɚɖ Űɤɜ ȹɘɞɘəɖŰɘəɩɜ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɤɜ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ůɡɜŮɘůűɏɟɞɡɜ ůŰŬ Ůɝɐɠ: 

 

1. ɁŬ ŭɘŬɗɏůɞɡɜ Űɖɜ Űɡɢɧɜ ŮɝŮɘŭɘəŮɡɛɏɜɖ ɐ ŮɡɟɨŰŮɟɖ ŮɛˊŮɘɟɑŬ Űɞɡɠ ůŰɘɠ ůɡɜŮŭɟɘɎůŮɘɠ 
Űɤɜ ȹɘɞɘəɖŰɘəɩɜ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɤɜ ɩůŰŮ ɜŬ ɓɞɖɗɐůɞɡɜ ůŰɖɜ ɢɎɟŬɝɖ ɞɟɗɐɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ. 

2. ɁŬ ŬɜŬɚɎɓɞɡɜ Ůɡɗɨɜɖ ɔɘŬ Űɖɜ Ůˊɘůəɧˊɖůɖ Űɖɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ Űɤɜ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɩɜ ůŰŮɚŮɢɩɜ 

əŬɘ Űɖɜ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ŰŬ ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɗɏɜŰŬ 

ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ. 

3. ɁŬ ŮɝŬůűŬɚɑɕɞɡɜ ɧŰɘ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ɏɢŮɘ ŮɔəŬɗɘŭɟɨůŮɘ ŰŬ əŬŰɎɚɚɖɚŬ 
ůɡůŰɐɛŬŰŬ ˊɞɡ ɗŬ ˊɟɞűɡɚɎůůɞɡɜ ŰŬ ŮɜŭɘŬűɏɟɞɜŰŬ Űɖɠ ŮŰŬɘɟŮɑŬɠ əŬɘ ɧŰɘ ŭŮɜ ɗŬ 

ɡˊɎɟɢɞɡɜ ůɡɔəɟɞɨůŮɘɠ ˊɞɡ ɗŬ ˊɟɞɏɟɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ˊɟɞůɤˊɘəɎ ůɡɛűɏɟɞɜŰŬ Űɤɜ 

ŮəŰŮɚŮůŰɘəɩɜ ŭɘŮɡɗɡɜŰɘəɩɜ ůŰŮɚŮɢɩɜ. 

4. ɁŬ ŮɝŬůűŬɚɑɕɞɡɜ Űɖɜ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖ ɞɟɗɩɜ əŬɘ əŬŰɎɚɚɖɚɤɜ ˊɚɖɟɞűɞɟɘɩɜ ˊɟɞɠ Űɖɜ 
ɞɚɞɛɏɚŮɘŬ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ. 

 



Αποτελεί καλι πρακτικι τα Διοικθτικά Συμβοφλια προκειμζνου να δρουν ανεξάρτθτα, να 

επανδρϊνονται από επαρκι αρικμό μθ εκτελεςτικϊν και ςε πολλζσ περιπτϊςεισ ανεξάρτθτων 

μελϊν. Λόγω τθσ δυςκολίασ που χαρακτθρίηει τα μθ εκτελεςτικά μζλθ του Διοικθτικοφ 

Συμβουλίου να ζχουν πρόςβαςθ ςε πλθροφορίεσ ςχετικζσ με τα τεκταινόμενα  ςτθν εταιρεία 

και που ενδεχομζνωσ να επθρεάςουν τισ αποφάςεισ τουσ, θ ίδια θ εταιρεία κα πρζπει να 

παρζχει επαρκι πλθροφόρθςθ ςε αυτοφσ προκειμζνου να διαμορφϊνουν ανεξάρτθτεσ 

εκτιμιςεισ ςχετικά με κζματα όπωσ θ ςτρατθγικι τθσ επιχείρθςθσ, θ απόδοςι τθσ, κ.λ.π. 

 

ɨ ɪʝʇʋʏ ʐʖʉ ɞʇʀɾʆʐʅʆʡʉ ɞʌʅʐʍʋʌʡʉ 
 

Ⱦɨɟɘɞ ɛɏɚɖɛŬ Űɤɜ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɟɞˊɩɜ ŮɑɜŬɘ ɜŬ ŭɘŬˊɘůŰɩɜɞɡɜ Űɖɜ ɜɧɛɘɛɖ əŬɘ 

ŬɜŮˊɖɟɏŬůŰɖ ŭɘŮɝŬɔɤɔɐ ŮůɤŰŮɟɘəɩɜ əŬɘ ŮɝɤŰŮɟɘəɩɜ Ůɚɏɔɢɤɜ ůŰɘɠ ŮŰŬɘɟŮɑŮɠ əŬɘ ɜŬ 

ŮɝŬůűŬɚɑɕɞɡɜ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŮˊɘəɞɘɜɤɜɑŬ ɛŮŰŬɝɨ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ ɞɟɔɎɜɤɜ əŬɘ 

ŭɘɞɘəɖŰɘəɞɨ ůɡɛɓɞɡɚɑɞɡ. 

 

Η ελεγκτικι επιτροπι κα πρζπει να εκλζγεται από το διοικθτικό ςυμβοφλιο τθσ εταιρείασ, με 

απόφαςθ του οποίου προςδιορίηονται οι αρμοδιότθτεσ και ο τρόποσ λειτουργίασ τθσ. 

 

Οι κυριότερεσ αρμοδιότθτεσ τθσ ελεγκτικισ επιτροπισ είναι θ επιβεβαίωςθ αξιόπιςτων 

χρθματοοικονομικϊν αναλφςεων και θ διαςφάλιςθ τθσ ορκισ λειτουργίασ του ςυςτιματοσ 

εςωτερικοφ ελζγχου τθσ εταιρείασ. 

 

Ραρά το γεγονόσ ότι θ επιτροπι αναφζρεται ςτο διοικθτικό ςυμβοφλιο, κα πρζπει πάντοτε να 

λειτουργεί προσ το ςυμφζρον όλων των μετόχων και άλλων άμεςα ενδιαφερόμενων για τθν 

εταιρεία (stakeholders), προσ τουσ οποίουσ ζχει και τθν τελικι ευκφνθ. 

 

ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ŭɘŮɗɜɐ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ, ŬɚɚɎ əŬɘ Űɘɠ ůɨɔɢɟɞɜŮɠ Ŭɟɢɏɠ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ 

ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ, ɞɘ ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŮɠ Űɖɠ ŮɚŮɔəŰɘəɐɠ ŮˊɘŰɟɞˊɐɠ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ ŮŰŬɘɟɘəɐ 

ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ ŮɑɜŬɘ ɜŬ ŮɝŬůűŬɚɑɕŮɘ ɧŰɘ ɖ ŮŰŬɘɟŮɑŬ ůɡɛɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ɛŮ Űɞɡɠ ůɢŮŰɘəɞɨɠ 

ɜɧɛɞɡɠ əŬɘ ɟɡɗɛɘůŰɘəɏɠ ŭɘŬŰɎɝŮɘɠ, ɜŬ ɚŮɘŰɞɡɟɔŮɑ ˊɟɞɎɔɞɜŰŬɠ Űɞɜ ɖɗɘəɧ ï əɞɘɜɤɜɘəɧ ɟɧɚɞ 

Űɖɠ əŬɘ ɜŬ ŭɘŬŰɖɟŮɑ ɏɜŬ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ Ůɚɏɔɢɞɡ.  

 

Ⱥˊɑůɖɠ, ɖ ŮɚŮɔəŰɘəɐ ŮˊɘŰɟɞˊɐ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŬˊŬɘŰŮɑ Ŭˊɧ Űɞɜ ŭɘŮɡɗɡɜŰɐ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ 

Ůɚɏɔɢɞɡ  Űɖɠ ŮŰŬɘɟŮɑŬɠ ɜŬ ŬɜŬűɏɟŮɘ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ŮŰɖůɑɤɠ ůŮ ɏɔɔɟŬűɖ ɛɞɟűɐ, Űɖɜ ɏəŰŬůɖ 



əŬɘ Űɞ Ůɨɟɞɠ Űɤɜ ŮɚŮɔəŰɘəɩɜ ŮɟɔŬůɘɩɜ Űɞɡ ŰɛɐɛŬŰɞɠ ŮůɤŰŮɟɘəɞɨ Ůɚɏɔɢɞɡ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ 

ŮŰŬɘɟɘəɐ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ. 
 

ɨ ɪʝʇʋʏ ʐʋʑ ɞʎʖʐʀʍʅʆʋʞ ɞʇʘɾʔʋʑ 
 

Ƀ ȰɚŮɔɢɞɠ ɏɢŮɘ ůŬɜ ˊɟɤŰŬɟɢɘəɧ ůəɞˊɧ Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɤɜ ŬɜŰɘəŮɘɛŮɜɘəɩɜ ůəɞˊɩɜ əŬɘ ůŰɧɢɤɜ Űɤɜ 

ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, ɧˊɤɠ ŬɡŰɞɑ ɏɢɞɡɜ əŬɗɞɟɘůŰŮɑ əŬŰɎ Űɞ ůŰɎŭɘɞ Űɖɠ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ Űɖɠ ůɢŮŭɑŬůɖɠ / 

ˊɟɞɔɟŬɛɛŬŰɘůɛɞɨ. ȾɎɗŮ ɞɟɔŬɜɘůɛɧɠ ɏɢŮɘ ɞɟɔŬɜɤɛɏɜɞ Űɞ ŭɘəɧ Űɞɡ ɆɨůŰɖɛŬ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ 

Ⱥɚɏɔɢɞɡ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɛɏůŬ Ŭˊɧ ůɢŮŰɘəɏɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ, ŭɘŬŭɘəŬůɑŮɠ, ɞŭɖɔɑŮɠ əŬɘ əŬɜɞɜɘůɛɞɨɠ ŬˊɞůəɞˊŮɑ 

ůŰɖɜ ŮɝɎɚŮɘɣɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ. 

 

ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ əŬɚɏɠ Ŭɟɢɏɠ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ, ɔɘŬ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɞɡ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ 

ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ɞɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɡˊŮɨɗɡɜɖ, ůɢŮŰɘəɐ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɖ ɡˊɖɟŮůɑŬ, ɛɏůŬ ůŰɖɜ ɑŭɘŬ Űɖɜ 

ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖ. ȼ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŬůəɐůŮɘ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰŬ əŬɘ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɎ Űɞɜ ɟɧɚɞ Űɖɠ, 

ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɏɢŮɘ Űɖɜ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɎɛŮůɖɠ ŮˊɘəɞɘɜɤɜɑŬɠ ŮɑŰŮ ɛŮ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ, ŮɑŰŮ ɛŮ 

ɡˊɞ-ŮˊɘŰɟɞˊɐ ŬɡŰɞɨ (ȺɚŮɔəŰɘəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ). 

  

ȼ ɈˊɖɟŮůɑŬ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ŮˊɘůəɞˊŮɑ, ŬɝɘɞɚɞɔŮɑ əŬɘ ůɡɛɓɞɡɚŮɨŮɘ Űɖɜ ȹɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ 

ȺˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ ůŮ ɗɏɛŬŰŬ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɞ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞ ɆɨůŰɖɛŬ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ Űɖɠ 

ȺˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ. Ⱥˊɑůɖɠ, ŮɑɜŬɘ ŮəŮɑɜɖ ɖ ɞˊɞɑŬ ɗŬ ŮˊɘůɖɛɎɜŮɘ Űɡɢɧɜ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ˊɞɡ ŬˊŮɘɚɞɨɜ Űɖɜ 

əŬɚɐ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ əŬɘ ŮəŮɑɜɖ ɖ ɞˊɞɑŬ ɗŬ ůɡɛɓɞɡɚɏɣŮɘ ůŰɞ ˊɤɠ ɞɘ Ⱦɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ 

ŮˊɘůɖɛŬɜɗŮɑ, ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɘůɗɞɨɜ. ȹŮɜ ˊŬɑɟɜŮɘ ɖ ɑŭɘŬ ɛɏŰɟŬ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖɠ Űɤɜ 

əɘɜŭɨɜɤɜ, ɞɨŰŮ əŬɜɏɜŬ Ŭˊɧ ŰŬ ůŰŮɚɏɢɖ Űɖɠ ŮɛˊɚɏəɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɘɠ ŮɚŮɔɢɧɛŮɜŮɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ əŬɘ 

ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŮɠ Űɖɠ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ, ɩůŰŮ ɜŬ ŮɝŬůűŬɚɑɕŮŰŬɘ ɖ ŬɛŮɟɞɚɖɣɑŬ Űɖɠ. 

 

Ƀ ȺůɤŰŮɟɘəɧɠ ȰɚŮɔɢɞɠ, ůŮ ŬɜŰɑɗŮůɖ ɛŮ Űɞɜ ȺɝɤŰŮɟɘəɧ ȰɚŮɔɢɞ ˊɞɡ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɞɜ ȰɚŮɔɢɞ əŬɘ 

ɄɘůŰɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ŬəɟɑɓŮɘŬɠ Űɤɜ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ȾŬŰŬůŰɎůŮɤɜ Űɤɜ ȺˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, ŭɘŮɜŮɟɔŮɑ Űɧůɞ 

ɉɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨɠ, ɧůɞ əŬɘ ȿŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨɠ əŬɘ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨɠ Ⱥɚɏɔɢɞɡɠ. Ƀɘ ˊŬɟŬˊɎɜɤ ɏɚŮɔɢɞɘ 

ŭɘŮɜŮɟɔɞɨɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ɛɞɟűɐ Ⱥɘŭɘəɩɜ Ȱɟɔɤɜ, ɓɎůŮɘ ůɢŮŰɘəɞɨ ɄɟɞɔɟŬɛɛŬŰɘůɛɞɨ əŬɘ 

Ʉɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ. ũɘŬ Űɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬ Űɞɡɠ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ŮɘŭɘəɎ 

ɄɟɞɔɟɎɛɛŬŰŬ Ⱥɚɏɔɢɞɡ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ˊɞɡ ŬɜŬˊŰɨůůɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɑŭɘŬ Űɖɜ ɡˊɖɟŮůɑŬ. 

 

Ƀ ȺůɤŰŮɟɘəɧɠ ȺɚŮɔəŰɐɠ ɔɘŬ ɜŬ ˊŮŰɨɢŮɘ ůŰɞ ɏɟɔɞ Űɞɡ, ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɏɢŮɘ Űɖɜ ŬɛɏɟɘůŰɖ ɡˊɞůŰɐɟɘɝɖ 

Űɖɠ ȹɘɞɑəɖůɖɠ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, ˊɞɡ ɗŬ Űɞɡ ŮɝŬůűŬɚɑɕŮɘ ŮɚŮɨɗŮɟɖ ˊɟɧůɓŬůɖ ůŰŬ ˊɎůɖɠ űɨůŮɤɠ 

ŬɟɢŮɑŬ Űɖɠ əŬɘ əɎɗŮ Ůɑŭɞɡɠ ɓɞɖɗɖŰɘəɞɨ ɡɚɘəɞɨ Űɞ ɞˊɞɑɞ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ űŬɜŮɑ ɢɟɐůɘɛɞ ůŰɖɜ 

Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɞɡ ɆɡůŰɐɛŬŰɞɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ. Ƀɘ ɄɟɞŰɎůŮɘɠ Űɖɠ ɈˊɖɟŮůɑŬɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ 

Ⱥɚɏɔɢɞɡ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ əŬŰŮɡɗɨɜɞɜŰŬɘ ˊɟɞɠ Űɖɜ ȹɘɞɑəɖůɖ Űɖɠ ȺŰŬɘɟɑŬɠ, əɡɟɑɤɠ ůŮ ɛɞɟűɐ ɔɟŬˊŰɩɜ 



ŬɜŬűɞɟɩɜ, əŬɘ Ŭűɞɨ ˊɟɞɖɔɞɡɛɏɜɤɠ ɏɢɞɡɜ ůɡɕɖŰɖɗŮɑ əŬɘ ůɡɛűɤɜɖɗŮɑ ɛŮ Űɞɡɠ ŮɚŮɔɢɧɛŮɜɞɡɠ. ȼ 

ȹɘɞɑəɖůɖ ɛŮ Űɖɜ ůŮɘɟɎ Űɖɠ ŬɜŬɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɖɜ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ˊɟɞŰɎůŮɤɜ Űɖɠ ɈˊɖɟŮůɑŬɠ 

ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ əŬɘ ɗɏŰŮɘ ɢɟɞɜɘəɎ ɧɟɘŬ ɔɘŬ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɞɡɠ. 

 

ɇŬ ůŰŮɚɏɢɖ ɛɘŬɠ ůɨɔɢɟɞɜɖɠ ɈˊɖɟŮůɑŬɠ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɧ 

ŬəŬŭɖɛŬɥəɧ əŬɘ ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɧ ɡˊɧɓŬɗɟɞ, ɚɧɔɤ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɩɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɞŰɐŰɤɜ əŬɘ 

ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ ˊɞɡ ŮɚɏɔɢŮɘ ɖ ɈˊɖɟŮůɑŬ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ Űɖɠ ȺˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ. ȰŰůɘ, ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬˊŬɟŰɑɕŮŰŬɘ 

Ŭˊɧ Ƀɘəɞɜɞɛɞɚɧɔɞɡɠ, ȿɞɔɘůŰɏɠ, ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨɠ, Ⱥɘŭɘəɞɨɠ ůŰŬ ɀɖɢŬɜɞɔɟŬűɘəɎ ɆɡůŰɐɛŬŰŬ əɚˊ. 

ɆɡɛˊŮɟŬůɛŬŰɘəɎ, ɗŬ ɚɏɔŬɛŮ ɧŰɘ ɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ ɆɡůŰɖɛɎŰɤɜ əŬɘ ɈˊɖɟŮůɘɩɜ ȺůɤŰŮɟɘəɞɨ Ⱥɚɏɔɢɞɡ 

ɛɏůŬ ůŰɘɠ ɆɨɔɢɟɞɜŮɠ ȺˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ əɟɑɜŮŰŬɘ ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɖ, ŭɘɧŰɘ ɛŮ Űɖɜ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ Űɞɡɠ 

ˊɟɞůŰŬŰŮɨɞɡɜ ŰŬ ůɡɛűɏɟɞɜŰŬ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, Űɤɜ ɛŮŰɧɢɤɜ əŬɘ Űɤɜ stakeholders əŬɘ 

ŭɘŬůűŬɚɑɕɞɡɜ Űɖɜ ŬˊɟɧůəɞˊŰɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ, ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐ əŬɘ ŬˊɞŭɞŰɘəɐ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ ŬɡŰɩɜ. 

ɫʑʈʌʀʍɻʎʈɻʐʅʆʗ ɫʔʝʇʅɻ 
 

ɇŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ůəɎɜŭŬɚŬ əŬɘ ŬŰŬůɗŬɚɑŮɠ ŰŬ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ɢɟɧɜɘŬ ɞŭɐɔɖůŬɜ ŬɟəŮŰɏɠ 

əɡɓŮɟɜɐůŮɘɠ əɟŬŰɩɜ ůŰɖɜ ɚɐɣɖ ɛɏŰɟɤɜ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɤɜ ůɡůŰɖɛɎŰɤɜ 

ŮŰŬɘɟɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɞɡɠ. ȰŰůɘ, Űɧůɞ ůŰɘɠ ȼ.Ʉ.ȷ., ɧůɞ əŬɘ ůŰɘɠ ɎɚɚŮɠ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ 

Ⱥɡɟɩˊɖɠ (ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ůŰɖɜ ɀŮɔɎɚɖ ȸɟŮŰŬɜɑŬ) ɏɢɞɡɜ ɡɥɞɗŮŰɖɗŮɑ ŮɑŰŮ ɡˊɞɢɟŮɤŰɘəɞɑ (ˊ.ɢ. 

ȼ.Ʉ.ȷ., ũŮɟɛŬɜɑŬ, ȺɚɚɎŭŬ), ŮɑŰŮ ˊɟɞŬɘɟŮŰɘəɞɑ əɩŭɘəŮɠ ŮŰŬɘɟɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ (ˊ.ɢ. 

ɀŮɔɎɚɖ ȸɟŮŰŬɜɑŬ, ũŬɚɚɑŬ).  

 

Ƀɘ ɚɧɔɞɘ ˊɞɡ ůɡɜŰɏɚŮůŬɜ ůŮ ŬɡŰɎ ŰŬ ɓɐɛŬŰŬ ˊɟɞɧŭɞɡ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ůɡɜɞɣɘůɗɞɨɜ ɤɠ Ůɝɐɠ: 

 
1. Η φπαρξθ μθ αποτελεςματικϊν εκτελεςτικϊν διευκυντικϊν ςτελεχϊν, ι μθ ικανϊν μελϊν 

του Διοικθτικοφ Συμβουλίου που μπορεί να εκμεταλλευτοφν τισ τυχόν αδυναμίεσ του 
ςυςτιματοσ εςωτερικοφ ελζγχου των εταιρειϊν τουσ, ι τυχόν κενϊν ςτθν νομοκεςία και να 
προβοφν ςε παράνομεσ πράξεισ. 

 

2. Η δράςθ των δθμοςιογράφων ςε πολιτικζσ και οικονομικζσ εφθμερίδεσ, θ οποία ςχετίηεται 
με τθν αποκάλυψθ γεγονότων που ςχετίηονται με απάτεσ, αταςκαλίεσ και παρανομίεσ, 
κ.λ.π. ςτο ευρφ κοινό, που είτε αποκαλφπτονται από τουσ ίδιουσ, είτε τουσ μεταφζρονται 
από τρίτουσ. 

  

3. Η ζκδοςθ προτφπων, οδθγιϊν, εγκυκλίων από ομάδεσ ςυμφερόντων όπωσ είναι οι 
επιτροπζσ κεφαλαιαγοράσ, τα χρθματιςτιρια αξιϊν, οι κεντρικζσ τράπεηεσ, τα ςϊματα 
ορκωτϊν ελεγκτϊν – λογιςτϊν, τα Ινςτιτοφτα Εςωτερικϊν Ελεγκτϊν, κ.λ.π. Οι εκδόςεισ 
αυτζσ ςυνειςφζρουν ςτθν ενθμζρωςθ και προςταςία του επενδυτικοφ κοινοφ και των ίδιων 
των επιχειριςεων.  

 
 
 



ɅɡɗɛɘůŰɘəɞɑ ȾŬɜɧɜŮɠ əŬɘ ȷɜŰŬɔɤɜɘůɛɧɠ 

ůŰɞ ɇɟŬˊŮɕɘəɧ ɆɨůŰɖɛŬ 

 

Δρ. Μαρία-Ελζνθ Αγοράκθ 

Επιςτθμονικι Συνεργάτθσ Ράντειο Ρανεπιςτιμιο Κοινωνικϊν και Ρολιτικϊν Επιςτθμϊν 

 

ɆŰɞɜ Ŭˊɧɖɢɞ Űɖɠ əɟɑůɖɠ Űɞɡ 2008, ɖ ůɡɕɐŰɖůɖ ɔɘŬ Űɞɜ ɟɧɚɞ Űɤɜ ɟɡɗɛɘůŰɘəɩɜ əŬɘ 

ŮˊɞˊŰɘəɩɜ əŬɜɧɜɤɜ ůŰɖ ɛŮŰɎ-əɟɑůɖ Ůˊɞɢɐ ŮɛˊɚɞɡŰɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ űɘɚɞɚɞɔɑŬ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ 

Űɘɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ ˊɞɡ ŬɡŰɐ ŮˊɘűɏɟŮɘ ůŰɞɜ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɧ Űɖɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɐɠ ŬɔɞɟɎɠ. ȷˊɞəŰɎ, 

ůɡɜŮˊɩɠ, ɘŭɘŬɑŰŮɟɞ ŮɜŭɘŬűɏɟɞɜ ɖ ŭɘŮɟŮɨɜɖůɖ Űɖɠ ůɢɏůɖɠ əŬɜɞɜɘůŰɘəɞɨ əŬɘ ŮˊɞˊŰɘəɞɨ 

ˊɚŬɘůɑɞɡ əŬɘ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɞɨ ůŰɞ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ.  

Ƀ Keeley (1990) ŭɘŬˊɑůŰɤůŮ ɧŰɘ ɖ ŬˊŮɚŮɡɗɏɟɤůɖ Űɤɜ Ůɛˊɞŭɑɤɜ Ůɘůɧŭɞɡ ůŰɞɜ 

ŰɟŬˊŮɕɘəɧ əɚɎŭɞ Űɤɜ ȼ.Ʉ.ȷ ůɡɜɏɓŬɚŮ ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ɛɞɜɞˊɤɚɘŬəɐɠ ŭɨɜŬɛɖɠ, 

ŬɚɚɎ əŬɘ ůŰɖ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ. ȺəŰɧɠ Ŭˊɧ Űɞɜ Keeley, ɖ ŮɛˊŮɘɟɘəɐ 

ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ ˊɞɡ ŬůɢɞɚŮɑŰŬɘ ɛŮ Űɖ ůɢɏůɖ əŬɜɞɜɘůŰɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ əŬɘ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɞɨ 

ůŰɞɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ əɚɎŭɞ ŮɑɜŬɘ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɖ, əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɤɜ ŭɡůəɞɚɘɩɜ 

ůŰɖ ɛɏŰɟɖůɖ Űɖɠ Ůɝɏɚɘɝɖɠ Űɤɜ ŬɜŰŬɔɤɜɘůŰɘəɩɜ ůɡɜɗɖəɩɜ ůŰɘɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ŬɚɚɎ əŬɘ 

ůŰɖɜ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ əŬɜɞɜɘůŰɘəɐɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬɠ. Ƀɘ Salas əŬɘ Saurina (2003), 

ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ŭŮɑɔɛŬ ɘůˊŬɜɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ůŮ ɓɎɗɞɠ ɢɟɧɜɞɡ 31 ŮŰɩɜ, əŬŰɏɚɖɝŬɜ 

ˊɤɠ ŰŬ ɛɏŰɟŬ Ɏɟůɖɠ Űɤɜ Ůɚɏɔɢɤɜ ŬɨɝɖůŬɜ Űɞɜ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɧ əŬɘ ŭɘɏɓɟɤůŬɜ Űɖɜ 

ɛɞɜɞˊɤɚɘŬəɐ ɘůɢɨ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ. 

 Ƀɘ Uchida əŬɘ Tsutsui (2005) ŮɟŮɨɜɖůŬɜ ŮɎɜ ɞ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɧɠ ůŰɞɜ ɘŬˊɤɜɘəɧ 

ŰɟŬˊŮɕɘəɧ əɚɎŭɞ ɏɢŮɘ ɓŮɚŰɘɤɗŮɑ ůŰɞ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞ ŰɏŰŬɟŰɞ Űɞɡ 20ɞɨ ŬɘɩɜŬ, 

ŭɘŬˊɘůŰɩɜɞɜŰŬɠ ɧŰɘ ɞ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɧɠ ɓŮɚŰɘɩɗɖəŮ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ůŰɖ ŭŮəŬŮŰɑŬ Űɞɡ ó70 əŬɘ 

ůŰɞ ˊɟɩŰɞ ɛɘůɧ Űɖɠ ŭŮəŬŮŰɑŬɠ Űɞɡ ó80. Ƀɘ Claessens əŬɘ Laeven (2004) əŬɘ Yildirim 

əŬɘ Philippatos (2007) ˊŬɟŬŰɐɟɖůŬɜ ɧŰɘ ɖ Ɏɟůɖ Űɤɜ Ůɚɏɔɢɤɜ əŬɘ Űɞ ɎɜɞɘɔɛŬ Űɤɜ 

Ŭɔɞɟɩɜ ůŰɞɡɠ ɝɏɜɞɡɠ ŮˊŮɜŭɡŰɏɠ ɚŮɘŰɞɨɟɔɖůŬɜ ɤɠ ůɖɛŬɜŰɘəɞɑ əŬŰŬɚɨŰŮɠ ůŰɖɜ 

Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ŬɜŰŬɔɤɜɘůŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ. Ƀɘ Angelini əŬɘ Cetorelli 

(2003) ɡˊɞɚɧɔɘůŬɜ ŭŮɑəŰŮɠ Lerner ɔɘŬ əɎɗŮ ɏŰɞɠ Űɖɠ ŭŮɘɔɛŬŰɘəɐɠ Űɞɡɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 



(ɘŰŬɚɘəɏɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ 1983-1997), ŭɘŬˊɘůŰɩɜɞɜŰŬɠ ɧŰɘ 

ɞɘ ŬɜŰŬɔɤɜɘůŰɘəɞɑ ɧɟɞɘ, Ŭɜ əŬɘ ˊŬɟɏɛŮɜŬɜ ůɢŮŰɘəɎ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɞɘ ɏɤɠ Űɞ 1992, ɏɢɞɡɜ 

ɓŮɚŰɘɤɗŮɑ ɞɡůɘŬůŰɘəɎ Ŭˊɧ Űɞ 1992 əŬɘ ɏˊŮɘŰŬ.  

ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɧůűŬŰɖ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ, ŬˊɞŭŮɘəɜɨŮŰŬɘ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ŭɨůəɞɚɖ 

ɖ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ŬɚɚŬɔɩɜ ůŰɞ əŬɜɞɜɘůŰɘəɧ ˊɚŬɑůɘɞ əŬɘ ŬəɧɛŬ ŭɡůəɞɚɧŰŮɟɖ ɖ 

ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ Ůɜɧɠ ɛɞɜŰɏɚɞɡ ˊɞɡ ɗŬ ŮˊɘŰɟɏˊŮɘ Űɖɜ ɚŮˊŰɞɛŮɟɐ ɛŮɚɏŰɖ Űɖɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ 

Űɞɡ əŬɜɞɜɘůŰɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ. ɀŮɚŮŰɩɜŰŬɠ ˊɚɐɗɞɠ ŮɟɔŬůɘɩɜ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɘɠ ůɢɏůŮɘɠ 

Űɖɠ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ əŬɘ Űɞɡ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɞɨ, Űɞɡ əŬɜɞɜɘůŰɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ, əŬɘ Űɖɠ 

ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬɠ əŬŰŬɚɐɔɞɡɛŮ ůŰɞ ůɡɛˊɏɟŬůɛŬ ˊɤɠ ɞɨŰŮ ɞɘ ɗŮɤɟɖŰɘəɏɠ ŬɚɚɎ ɞɨŰŮ əŬɘ 

ɞɘ ɛɏɢɟɘ ůŰɘɔɛɐɠ ŮɛˊŮɘɟɘəɏɠ ɏɟŮɡɜŮɠ ŭɑɜɞɡɜ ɛɘŬ ɞɟɘůŰɘəɐ ŬˊɎɜŰɖůɖ ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɞ 

ŮɎɜ ɞ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɧɠ ůɢŮŰɑɕŮŰŬɘ ŬɟɜɖŰɘəɎ ɐ ɗŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐ 

ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬ.
1
  

ɇŬ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŬ ŰɟŬˊŮɕɘəɎ ůɡůŰɐɛŬŰŬ Űɖɠ ȾŮɜŰɟɘəɐɠ əŬɘ ȷɜŬŰɞɚɘəɐɠ Ⱥɡɟɩˊɖɠ 

(ȾȷȺ) ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ɛɑŬ ɛɞɜŬŭɘəɐ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŮɟŮɨɜɖůɖ Űɖɠ ůɢɏůɖɠ 

ɛŮŰŬɝɨ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɞɨ Űɞɡ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ əŬɘ əŬɜɞɜɘůŰɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ. ɇŬ 

ŰɟŬˊŮɕɘəɎ ůɡůŰɐɛŬŰŬ Űɖɠ ȾŮɜŰɟɘəɐɠ əŬɘ ȷɜŬŰɞɚɘəɐɠ Ⱥɡɟɩˊɖɠ ŮɘůɐɚɗŬɜ ůŮ ɛɑŬ ˊŮɟɑɞŭɞ 

ůɖɛŬɜŰɘəɐɠ ɛŮŰŬɟɟɨɗɛɘůɖɠ Ŭˊɧ ŰŬ ɛɏůŬ Űɖɠ ŭŮəŬŮŰɑŬɠ Űɞɡ 1990, ɛŮ Űɖɜ əŬŰɎɟɔɖůɖ Űɖɠ 

ŮəŰŮɜɞɨɠ əɟŬŰɘəɐɠ ˊŬɟɏɛɓŬůɖɠ əŬɘ ɟɨɗɛɘůɖɠ (Campos əŬɘ Coricelli, 2002; Agoraki et 

al., 2009). ȼ ůŰɧɢŮɡůɖ Űɤɜ ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞůˊŬɗŮɘɩɜ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɎ 

ŬɜŮˊŰɡɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ŬűɞɟɞɨůŮ, əɡɟɑɤɠ, Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɞɨ əŬɘ Űɖɜ 

Ůɜɑůɢɡůɖ Űɖɠ ŬˊɞŭɞŰɘəɧŰɖŰŬɠ, Ůɜɩ ůŰɘɠ ŬɜŬˊŰɡůůɧɛŮɜŮɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɎ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ɖ 

ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɘůŰɘəɐ ˊɟɞůˊɎɗŮɘŬ ŮˊɘəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ůŰɖ ŭɘŬůűɎɚɘůɖ Űɖɠ 

ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ůŰɖ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ Űɞɡ ůɡůŰɖɛɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ (Agoraki et al., 2009; 

Agoraki əŬɘ Triantopoulos, 2011). Ƀɘ ŰɟŬˊŮɕɘəɎ ñŬɜŬˊŰɡůůɧɛŮɜŮɠò ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ 

ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɖɠ Ⱥɡɟɩˊɖɠ, ɏɢɞɡɜ ɤɠ ˊɟɤŰŬɟɢɘəɧ ɛɏɚɖɛŬ Űɖɜ ˊɟɞɩɗɖůɖ ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɑůŮɤɜ 

ˊɞɡ ɗŬ ůɡɛɓɎɚɚɞɡɜ ůŰɖ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖ Ůɜɧɠ ŮˊŬɟəɞɨɠ əŬɜɞɜɘůŰɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɗŬ 

ŬˊɞŰŮɚɏůŮɘ Űɖ ɗŮɛŮɚɘɩŭɖ ˊɟɞɦˊɧɗŮůɖ ŬűŮɜɧɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊɟɞůɏɚəɡůɖ ɝɏɜɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ 

ůŰɞ Ůɔɢɩɟɘɞ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ əŬɘ ŬűŮŰɏɟɞɡ ɔɘŬ Űɖɜ ñŮɝɡɔɑŬɜůɖò Űɤɜ Ůɔɢɤɟɑɤɜ 

ˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ɘŭɟɡɛɎŰɤɜ Űɖɠ ɛŮŰŬɓŬŰɘəɐɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ.  

                                                           
1
 ȸɚɏˊŮ Agoraki et al. (2009) ɔɘŬ ˊɘɞ ɚŮˊŰɞɛŮɟɐ ŬɜɎɚɡůɖ. 



Μελζτθ των Αγοράκθ και Τριαντόπουλου (2011) καταλιγει πωσ οριςμζνεσ χϊρεσ τθσ 

Κεντρικισ και Ανατολικισ Ευρϊπθσ παρουςιάηουν αρκετά ανταγωνιςτικζσ πρακτικζσ, άλλεσ 

παρουςιάηουν αντι-ανταγωνιςτικζσ πρακτικζσ, ενϊ οι περιςςότερεσ βρίςκονται ςε μια 

ενδιάμεςθ κατάςταςθ. Ραράλλθλα, ςθμαντικι διαφοροποίθςθ μεταξφ των χωρϊν εντοπίηεται 

όςον αφορά τθν πορεία μεταβολισ των ανταγωνιςτικϊν ςυνκθκϊν ςτθν τραπεηικι αγορά. Για 

παράδειγμα, χϊρεσ όπωσ θ Αλβανία, θ Βουλγαρία, θ Ουγγαρία, και θ Λετονία ακολουκοφν μία 

πιο «αντι-ανταγωνιςτικι» πορεία, ενϊ χϊρεσ όπωσ θ Εςκονία, θ πΓΔΜ, θ Ρολωνία και θ 

Σλοβακία κινοφνται προσ τθν αντίκετθ κατεφκυνςθ. Συνολικά, τα αποτελζςματα τθσ ζρευνασ 

αυτισ δεν αποτυπϊνουν, με ευκρίνεια, μία πορεία προσ πιο ανταγωνιςτικά τραπεηικά 

ςυςτιματα, όπωσ μασ υποδεικνφει θ παραδοςιακι κεωρία αναφορικά με τισ επιπτϊςεισ τθσ 

χρθματοπιςτωτικισ απελευκζρωςθσ ςτθν τραπεηικι αγορά.2 

ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ ŬɜɎɚɡůɖɠ ɛŬɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ˊɤɠ ɖ ɏɜŰŬɝɖ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ Űɖɠ 

ȾŮɜŰɟɘəɐɠ əŬɘ ȷɜŬŰɞɚɘəɐɠ Ⱥɡɟɩˊɖɠ ůŰɖɜ ȺȺ űŬɑɜŮŰŬɘ ɜŬ ůɡɛɓɎɚɚŮɘ ɤɠ ɏɜŬ ɓŬɗɛɧ, 

ɚɧɔɤ Űɞɡ ŬɜŮˊŰɡɔɛɏɜɞɡ əŬɘ ŬɜŰŬɔɤɜɘůŰɘəɧŰŮɟɞɡ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɞɨ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ, 

ŬɚɚɎ əŬɘ Űɞɡ ŬɜŬɓŬɗɛɘůɛɏɜɞɡ əŬɘ ˊɟɞůŬɜŬŰɞɚɘůɛɏɜɞɡ ůŰɞɜ ŬɜŰŬɔɤɜɘůɛɧ ɗŮůɛɘəɞɨ 

ˊɚŬɘůɑɞɡ, ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ɛɞɜɞˊɤɚɘŬəɩɜ ůɡɜɗɖəɩɜ ůŰɖɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɐ ŬɔɞɟɎ, ɢɤɟɑɠ ɜŬ 

ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ, ɤůŰɧůɞ, əɎˊɞɘŮɠ ŬɝɘɞůɖɛŮɑɤŰŮɠ ŮˊɘŭɧůŮɘɠ. ȼ ˊɟɞůˊɎɗŮɘŬ ŮɟɛɖɜŮɑŬɠ Űɖɠ 

ůɢɏůɖɠ ŬɡŰɐɠ ŭɖɛɘɞɡɟɔŮɑ ɏɜŬ ˊŮŭɑɞ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ɛŮɚɏŰɖɠ əŬɘ ɏɟŮɡɜŬɠ ˊɞɡ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ 

ɔɑɜŮɘ ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ŰɎůŮɘɠ ˊɞɡ ŭɘŬɛɞɟűɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ 

Ŭɔɞɟɏɠ əŬɘ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ŮˊɎɟəŮɘŬ əŬɘ ůŰɞɜ ˊɟɞůŬɜŬŰɞɚɘůɛɧ Űɞɡ 

əŬɜɞɜɘůŰɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ ˊɞɡ ŭɘɏˊŮɘ Űɞ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ.  
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Ƀ ɆȺȹ ŮŰɞɘɛɎɕŮŰŬɘ ɜŬ ŬˊɞˊɚŮɨůŮɘé 

 

ɇɞɡ ɇɟɘŬɜŰɎűɡɚɚɞɡ ȾŬŰůŬɟɏɚɖ, ɄɞɚɘŰɘəɞɨ ɀɖɢŬɜɘəɞɨ ȺɀɄ ï ɀȸȷ, Quality Systems 

Manager EOQ, IPMA Level C, ȺˊɘůŰɖɛɞɜɘəɞɨ ɆɡɜŮɟɔɎŰɖ ȺɀɄ, Ɇɡɛɓɞɨɚɞɡ ȷɟɘůŰŮɑŬɠ 

Ȱɟɔɤɜ əŬɘ ɃɟɔŬɜɘůɛɩɜ, ɀɏɚɞɡɠ ȹ.Ɇ. Ɇɡɜŭɏůɛɞɡ ȺˊŮɜŭɡŰɩɜ əŬɘ ȹɘŬŭɘəŰɨɞɡ 

ȺɑɜŬɘ ɔɜɤůŰɧ ɧŰɘ ɞ ɆɨɜŭŮůɛɧɠ ɛŬɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ůŰɞ ˊŮŭɑɞ ɡɘɞɗɏŰɖůɖɠ əŬɜɧɜɤɜ əŬɘ 

ŭŮɘəŰɩɜ ɔɘŬ Űɖɜ ȺŰŬɘɟɘəɐ ȹɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ. çȼ ɔɡɜŬɑəŬ Űɞɡ ȾŬɑůŬɟŬ ŭŮɜ ŬɟəŮɑ, ɧɛɤɠ, ɜŬ 

űŬɑɜŮŰɘŬ ŰɑɛɘŬ, ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮɑɜŬɘ əɘɧɚŬɠ!è ȯɟŬ, ŮɑɜŬɘ ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɞ, ɧŰŬɜ ŬˊŬɘŰŮɑɠ Ŭˊɧ Űɘɠ 

ȺŰŬɘɟɑŮɠ ɜŬ Ŭəɞɚɞɡɗɞɨɜ əŬɜɧɜŮɠ, ɜŬ ŭɑɜŮɘɠ ˊɟɩŰɞɠ Űɞ ˊŬɟɎŭŮɘɔɛŬ. ũɘŬ Űɞ ɚɧɔɞ ŬɡŰɧ Űɞ 

ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɞɡ ɆȺȹ ŮˊŮɝŮɟɔɎɕŮŰŬɘ Űɖɜ ɡɘɞɗɏŰɖůɖ Űɞɡ ȷɄɃɄȿɃɈ, Űɞɡ 

ŮɟɔŬɚŮɑɞɡ ɞɟɔɎɜɤůɖɠ, ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ əŬɘ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ ɔɘŬ ɀɖ ȾɡɓŮɟɜɖŰɘəɏɠ 

ɃɟɔŬɜɩůŮɘɠ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ŮˊŮɝŮɟɔɎůɖəŮ əŬɘ ˊɟɞŰŮɑɜŮɘ ɖ çȾȷɀɄȷɁȽȷ ɀȾɃ ũȽȷ ɇɃ 

ɆɈɁɇȷũɀȷ ȾȷȽ ɇɃɈɆ ŪȺɆɀɃɈɆè. 

 

ȼ ȾŬɛˊɎɜɘŬ ɘŭɟɨɗɖəŮ Űɞ 2006 ɤɠ ŬɜɎɔəɖ ɔɘŬ ˊŬɟɏɛɓŬůɖ Űɖɠ 

əɞɘɜɤɜɑŬɠ Űɤɜ ˊɞɚɘŰɩɜ ɔɘŬ ůɡɜŰŬɔɛŬŰɘəɐ əŬŰɞɢɨɟɤůɖ Űɞɡ ɟɧɚɞɡ 

Űɤɜ ɀȾɃ ůŰɖɜ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ Űɞɡ ɆɡɜŰɎɔɛŬŰɞɠ. ȺɑɜŬɘ ɛɘŬ ɞɟɘɕɧɜŰɘŬ 

ˊɟɤŰɞɓɞɡɚɑŬ ˊɞɚɘŰɩɜ ˊɞɡ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ ɢɩɟɞ Űɤɜ ɀɖ 

ȾɡɓŮɟɜɖŰɘəɩɜ ɃɟɔŬɜɩůŮɤɜ. ɆŰɞɢŮɨŮɘ ůŰɖ ůɡɜŰŬɔɛŬŰɘəɐ əŬɘ 



ɗŮůɛɘəɐ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖ Űɖɠ ȾɞɘɜɤɜɑŬɠ Űɤɜ ɄɞɚɘŰɩɜ, ŬɚɚɎ əŬɘ ůŰɖɜ ŬɜŬɓɎɗɛɘůɖ əŬɘ 

ɟɨɗɛɘůɖ Űɤɜ ůɢɏůŮɤɜ ɛŮŰŬɝɨ əɟɎŰɞɡɠ əŬɘ ɀȾɃ. ȹŮɜ ŮɑɜŬɘ ŭŮɡŰŮɟɞɓɎɗɛɘɞ ɧɟɔŬɜɞ əŬɘ 

ŭŮɜ ŬůəŮɑ ɏɚŮɔɢɞ. ūɘɚɞŭɞɝŮɑ ɜŬ ŮəűɟɎɕŮɘ Űɖɜ ůɡɜŮɑŭɖůɖ əŬɘ Űɘɠ ŬɔɤɜɑŮɠ Űɤɜ ɛɖ 

əɡɓŮɟɜɖŰɘəɩɜ ɞɟɔŬɜɩůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŮɗŮɚɞɜŰɩɜ ˊɞɚɘŰɩɜ, ŮˊɘŭɘɩəɞɜŰŬɠ Űɞɜ ŮɛˊɚɞɡŰɘůɛɧ 

Űɖɠ əɞɘɜɤɜɑŬɠ ɛŮ ɜɏŮɠ ŭɟɎůŮɘɠ əŬɘ ˊɟɞŰɎůŮɘɠ. 

 

Ƀ ȷɄɃɄȿɃɈɆ (ȷɟɢɏɠ Ʉɟɞůɐɚɤůɖɠ ȳɚɤɜ ɛŬɠ ůŰɖɜ ɄɞɘɧŰɖŰŬ ȿŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ əŬɘ 

ɃɟɔɎɜɤůɖɠ Ɉ́ ɖɟŮŰɩɜŰŬɠ Űɞɡɠ Ɇəɞɞ́ɨɠ ɛŬɠ) ŭɞɛɐɗɖəŮ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺˊɘůŰɖɛɞɜɘəɐ 

ȺˊɘŰɟɞˊɐ Űɖɠ ȾŬɛˊɎɜɘŬɠ, ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ůɡɛɛŮŰɏɢŮɘ əŬɘ ɞ ɔɟɎűɤɜ. ɆŰɖɜ Ŭˊɚɐ Űɞɡ ɛɞɟűɐ, ɖ 

ɞˊɞɑŬ ˊŬɟŬŰɑɗŮŰŬɘ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ, ŮɑɜŬɘ ɏɜŬ ůɨɜɞɚɞ ȷɟɢɩɜ. ɀŮŰɎ Űɖɜ ɡɘɞɗɏŰɖůɐ Űɞɡ Ŭˊɧ 

ŭŮəɎŭŮɠ Ůɚɚɖɜɘəɏɠ ɀȾɃ, ŮɑɜŬɘ ˊɚɏɞɜ ȾɩŭɘəŬɠ ȹŮɞɜŰɞɚɞɔɑŬɠ. ȰɢŮɘ ˊɚɏɞɜ ŮɛˊɚɞɡŰɘůɗŮɑ 

ɛŮ ˊɟɧůɗŮŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ (ȾŬɜɧɜŮɠ əŬɘ ɃŭɖɔɑŮɠ), ŰŬ ɞˊɞɑŬ ˊŬɟɞɡůɘɎůŰɖəŬɜ ůŮ ȹɘŮɗɜɐ 

ɆɡɜɏŭɟɘŬ, ɛŮ Űɖ űɘɚɞŭɞɝɑŬ ɜŬ ŬˊɞŰŮɚɏůŮɘ ɏɜŬ ˊɚɐɟŮɠ ɛɞɜŰɏɚɞ ɃɟɔɎɜɤůɖɠ əŬɘ 

ȿŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ.  

 

 

ɇɞ ůɡɜŮɢɏɠ Űɖɠ ɄɟɞŰɡˊɞˊɞɑɖůɖɠ ɔɘŬ ɀȾɃ 

 

ɀŮ Űɖɜ ɡɘɞɗɏŰɖůɖ Űɞɡ ȷɄɃɄȿɃɈ, ɞ ɆɨɜŭŮůɛɞɠ ȺˊŮɜŭɡŰɩɜ əŬɘ ȹɘŬŭɘəŰɨɞɡ ɏɢŮɘ 

ůŰɖ ŭɘɎɗŮůɐ Űɞɡ Ɏɚɚɞ ɏɜŬ ŮɟɔŬɚŮɑɞ ɔɘŬ ůɡɜŮɢɐ ɓŮɚŰɑɤůɖ, ůŰɞ ŰŬɝɑŭɘ Űɞɡ ˊɟɞɠ Űɖɜ 

ŬɟɘůŰŮɑŬ!  

 

 

 

 

                                     

         

 

        

        

        

        

         ȷɝɑŮɠ ȷɟɢɏɠ ȾɩŭɘəŮɠ 

ȹŮɞɜŰɞɚɞɔɑŬɠ 

ȾŬɜɧɜŮɠ & 

ɃŭɖɔɑŮɠ 
ɄɟɧŰɡˊŬ ɀɞɜŰɏɚŬ 



ǥǱǰǱǬǰǵǳ 
 

ǥɅɉȺɆ  ǱɅɃɆȼȿɋɆȼɆ  ǰȿɋɁ  ɛŬɠ  ůŰɖɜ ǱɃȽɃɇȼɇȷ   ǬȺȽɇɃɈɅũȽȷɆ  əŬɘ  

ǰɅũȷɁɋɆȼɆ ǵɄȼɅȺɇɋɁɇȷɆ  Űɞɡɠ  ǳȾɃɄɃɈɆ  ɛŬɠ  

 

 
Ƀɘ ˊŬɟŬəɎŰɤ ȷɟɢɏɠ ɃɟɔɎɜɤůɖɠ, ȿŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ əŬɘ ȹɟɎůɖɠ ɏɢɞɡɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ ůŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ɀȾɃ, ˊɞɡ ɗŬ 

Űɘɠ ŬˊɞŭŮɢɗɞɨɜ ŮɗŮɚɞɜŰɘəɎ əŬɘ ɗŬ ŭŮůɛŮɡɗɞɨɜ ɜŬ Űɘɠ ŮűŬɟɛɧůɞɡɜ ɛŮ ůɡɜɏˊŮɘŬ - ůŰɞ ůɨɜɞɚɧ Űɞɡɠ - 

ůŰŬŭɘŬəɎ.  

 

Ȱɢɞɡɜ ɔŮɜɘəɐ ŮűŬɟɛɞɔɐ, ŬɜŮɝɎɟŰɖŰŬ Ŭˊɧ Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ, ŰɞɛɏŬ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɑɖůɖɠ, Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ůəɞˊɞɨɠ 

əŬɘ ůŰɧɢɞɡɠ əɎɗŮ ɞɟɔɎɜɤůɖɠ. 

 

ȹŮɜ ŬɜŰɘəŬɗɘůŰɞɨɜ Űɘɠ əŬŰŬůŰŬŰɘəɏɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ, Űɞɡɠ əŬɜɧɜŮɠ, əɩŭɘəŮɠ əŬɘ əŬɚɏɠ ˊɟŬəŰɘəɏɠ, Űɘɠ 

ɞˊɞɑŮɠ ɞɘ ɞɟɔŬɜɩůŮɘɠ ɐŭɖ ɏɢɞɡɜ ɡɘɞɗŮŰɐůŮɘ əŬɘ Ŭəɞɚɞɡɗɞɨɜ, ŬɚɚɎ Űɘɠ ɡˊɞůŰɖɟɑɕɞɡɜ əŬɘ ŮɜŭŮɢɞɛɏɜɤɠ 

Űɘɠ ůɡɛˊɚɖɟɩɜɞɡɜ. 

 

ȼ Ŭˊɞŭɞɢɐ Űɞɡɠ ˊɟɞŰɟɏˊŮɘ Űɘɠ ɞɟɔŬɜɩůŮɘɠ ɜŬ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ˊɞɚɨˊɚɞəŬ əŬɘ ŮɝŮɚɘɔɛɏɜŬ 

ŮɟɔŬɚŮɑŬ ɧˊɤɠ ɜɧɟɛŮɠ, ˊɟɧŰɡˊŬ əŬɘ ɛɞɜŰɏɚŬ.     

 

ȼ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ Ŭɟɢɩɜ ůŰɖɜ ˊɟɎɝɖ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ŬɡŰɞɟɟɨɗɛɘůɖ,  ŬˊɞŰŮɚŮɑ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɐ 

ŬɟɛɞŭɘɧŰɖŰŬ Űɖɠ əɎɗŮ ɞɟɔɎɜɤůɖɠ. 

 

ȷəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɞ ɞɟɘůɛɧɠ əŬɘ ɖ ˊŮɟɘɔɟŬűɐ əɎɗŮ ȷɟɢɐɠ.   

 

 

ɄɅɃɆȼȿɋɆȼ  

ůŰɖɜ ȷɄɃɇȺȿȺɆɀȷɇȽȾɃɇȼɇȷ 

 

 

ȷɄɃɇȺȿȺɆɀȷɇȽȾɃɇȼɇȷ 

ɈɄȺɈŪɈɁȼ 

ɃɅũȷɁɋɆȼ& 

ȿȺȽɇɃɈɅũȽȷ 

ɆɈɁȺɉȼɆ  

ȸȺȿɇȽɋɆȼ & 

ȾȷȽɁɃɇɃɀȽȷ  

ȷɁȷɄɇɈɂȼ 

ɆɈɁȺɅũȷɆȽɋɁ & 

ȹȽȾɇɈɋɆȼ 

 

ɃɅȷɀȷ & 

ȷɄɃɆɇɃȿȼ 

ȷɁȺɂȷɅɇȼɆȽȷ  

ȹȽȷūȷɁȺȽȷ & 

ȿɃũɃȹɃɆȽȷ 



ȳɟŬɛŬ əŬɘ ȷˊɞůŰɞɚɐ 
ɈˊɎɟɢɞɡɛŮ, ɔɘŬŰɑ ŮɑɜŬɘ ŬɜŬɔəŬɘɧŰɖŰŬ ɞɘ ˊɞɚɑŰŮɠ ɜŬ ŭɟɞɡɜ ůŰɖ ŭɖɛɧůɘŬ ůűŬɑɟŬ ɛŮ 

Űɟɧˊɞ ŮɗŮɚɞɜŰɘəɧ əŬɘ ɎɛŮůɞ, ɢɤɟɑɠ ŬɜŰɘˊɟɞůɩˊŮɡůɖ, ɢɤɟɑɠ ŭɘŬɛŮůɞɚɎɓɖůɖ, ɛŮ 

ůəɞˊɧ Űɖɜ ɡɚɞˊɞɑɖůɖ əɞɘɜɤɜɘəɎ ɤűɏɚɘɛɤɜ ŭɟɎůŮɤɜ. ȼ ɞɟɔɎɜɤůɐ ɛŬɠ ɏɢŮɘ 

ɝŮəɎɗŬɟɖ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ, ɧɟŬɛŬ əŬɘ ŬˊɞůŰɞɚɐ. ȰɢɞɡɛŮ ůəɞˊɧ ɛɖ əŮɟŭɞůəɞˊɘəɧ. 

ɆŮɓɧɛŬůŰŮ ŰŬ ŬɜɗɟɩˊɘɜŬ ŭɘəŬɘɩɛŬŰŬ əŬɘ Űɘɠ ŭɖɛɞəɟŬŰɘəɏɠ Ŭɟɢɏɠ.  

 

ȷɜŮɝŬɟŰɖůɑŬ, ȹɘŬűɎɜŮɘŬ əŬɘ ȿɞɔɞŭɞůɑŬ  

ȹɘŬŰɖɟɞɨɛŮ Űɖɜ ŬɜŮɝŬɟŰɖůɑŬ ɛŬɠ Ŭˊɧ əɎɗŮ əɡɓŮɟɜɖŰɘəɐ ɐ əɞɛɛŬŰɘəɐ ůɨɜŭŮůɖ əŬɘ 

Ůˊɘɟɟɞɐ, əŬɗɩɠ əŬɘ  ŬˊɏɜŬɜŰɘ ůŮ ɧůɞɡɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɞɨɠ ɐ Ɏɚɚɞɡɠ ɞɟɔŬɜɘůɛɞɨɠ ɛŬɠ 

ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɞɨɜ ɐ ɛŬɠ Ůˊɘɢɞɟɖɔɞɨɜ. ȹŮůɛŮɡɧɛŬůŰŮ ɩůŰŮ ɖ ɞɟɔɎɜɤůɐ ɛŬɠ ɜŬ ŮɑɜŬɘ 

ŭɘŬűŬɜɐɠ ůŰɞɜ Űɟɧˊɞ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬɠ, ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɘ ůŰɘɠ ŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ. 

ȿɞɔɞŭɞŰɞɨɛŮ ůŰɖɜ əɞɘɜɤɜɑŬ əŬɘ  ŮɚŮɔɢɧɛŬůŰŮ Ŭˊɧ Űɖɜ əɞɘɜɤɜɑŬ. 

 

ɈˊŮɨɗɡɜɖ ɃɟɔɎɜɤůɖ əŬɘ ȿŮɘŰɞɡɟɔɑŬ  

ȹɘŬɢŮɘɟɘɕɧɛŬůŰŮ Űɖɜ ɞɟɔɎɜɤůɐ ɛŬɠ ɛŮ ɏɜŬ ůɡɔəɟɞŰɖɛɏɜɞ ˊɚɏɔɛŬ əŬɜɧɜɤɜ əŬɘ 

ŭɘŬŭɘəŬůɘɩɜ, ˊɞɡ əŬŰɞɢɡɟɩɜŮɘ Űɖ ŭɖɛɞəɟŬŰɘəɐ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖ əŬɘ ŮɝŬůűŬɚɑɕŮɘ Űɖɜ 

ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŭɟɎůŮɤɜ ɛŬɠ. ȹɨɜŬɛɐ ɛŬɠ ŮɑɜŬɘ ɖ Ŭűɞůɑɤůɖ əŬɘ ɖ 

ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɤɜ Ŭɜɗɟɩˊɤɜ ɛŬɠ ï ɛŮɚɩɜ, ŮɗŮɚɞɜŰɩɜ, ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ï əŬɘ ˊɟɞůˊŬɗɞɨɛŮ 

ůɡɜŮɢɩɠ ɜŬ Űɞɡɠ ŮɝŬůűŬɚɑɕɞɡɛŮ ůɡɜɗɐəŮɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ ˊɏɟŬ əŬɘ ˊɎɜɤ, Ŭˊɧ ɧůŬ 

ŮˊɘɓɎɚɚŮɘ ɖ ɜɞɛɞɗŮůɑŬ.   

 

Ʉɟɞůɐɚɤůɖ ůŰɖɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ  
ȺˊɘŭɘɩəɞɡɛŮ ɛŮ Űɘɠ ŭɟɎůŮɘɠ ɛŬɠ ɢŮɘɟɞˊɘŬůŰɎ əŬɘ ɛŮŰɟɐůɘɛŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ, ŰŬ 

ɞˊɞɑŬ ɘəŬɜɞˊɞɘɞɨɜ Űɘɠ ˊɟɞůɛɞɜɏɠ Űɤɜ ŮˊɤűŮɚɞɨɛŮɜɤɜ, Űɤɜ ɛŮɚɩɜ ɛŬɠ əŬɘ ɧɚɤɜ Űɤɜ 

ůɡɛɛɏŰɞɢɩɜ ɛŬɠ ůŰɖɜ əɞɘɜɤɜɑŬ.  

 

ɆɡɜŮɢɐɠ ȸŮɚŰɑɤůɖ əŬɘ ȾŬɘɜɞŰɞɛɑŬ   
ȷɛűɘůɓɖŰɞɨɛŮ ŭɖɛɘɞɡɟɔɘəɎ Űɖɜ əŬŰŮůŰɖɛɏɜɖ ŰɎɝɖ ˊɟŬɔɛɎŰɤɜ əŬɘ ŬɜŰɘɚɐɣŮɤɜ. ȼ 

ɞɟɔɎɜɤůɐ ɛŬɠ ɛŬɗŬɑɜŮɘ ůɡɜŮɢɩɠ, ɛɏůŬ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɟɎůŮɘɠ ɛŬɠ ŬɚɚɎ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 

ŮɛˊŮɘɟɑŬ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɑɖůɖɠ Ɏɚɚɤɜ ɞɟɔŬɜɩůŮɤɜ.  

 

ȷɜɎˊŰɡɝɖ ɆɡɜŮɟɔŬůɘɩɜ 
ȷɜŬˊŰɨůůɞɡɛŮ ůɡɜŮɟɔŬůɑŮɠ ɛŮ ɧɚŬ ŰŬ ŮɛˊɚŮəɧɛŮɜŬ ɛɏɟɖ Űɞɡ ɢɩɟɞɡ ůŰɞɜ ɞˊɞɑɞ 

ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘɞɨɛŮɗŬ. ɄɘůŰŮɨɞɡɛŮ  ɧŰɘ ɖ ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ ɛŬɠ ɛŮ ɎɚɚŮɠ ɞɟɔŬɜɩůŮɘɠ əŬɘ ɖ 

ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ ŭɘəŰɨɤɜ ˊɞɚɚŬˊɚŬůɘɎɕŮɘ Űɘɠ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰɏɠ ɛŬɠ əŬɘ ɓŮɚŰɘɩɜŮɘ Űɖɜ 

ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŭɟɎůŮɩɜ ɛŬɠ. ɆŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ɞɘ ůɡɜŮɟɔŬůɑŮɠ 

ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ əɟɡůŰɎɚɚɘɜŮɠ ůɡɛűɤɜɑŮɠ ɛŮ ŬɛɞɘɓŬɑɞ ɧűŮɚɞɠ ɔɘŬ ɧɚŮɠ Űɘɠ ˊɚŮɡɟɏɠ. ȼ 

ɓɞɨɚɖůɖ ɛŬɠ ɔɘŬ ůɡɜŮɟɔŬůɑŮɠ ŭŮɜ ŬˊɞŭɡɜŬɛɩɜŮɘ Űɖɜ ɡˊŮɨɗɡɜɖ əɟɘŰɘəɐ ůŰɎůɖ ɛŬɠ. 

 

 

 

 

 

 



Η Επιςτροφι του Λουκά 

 
Γηψξγνο Κνπκπάξνο 
Δπηρεηξεκαηίαο, 
Αληηπξφεδξνο ηνπ ΔΓ 

 

Στισ 08 Μαΐου 2005  είχα αναρτιςει το ακόλουκο άρκρο με τίτλο «Αντίο Λουκά…» ςτθν 

«Επενδυτικι Γωνιά¨. 

 

ʂˍʰ˄ ʹ ʽˋˍˇˊʾʰ ˃ʽʰ  ˃ʷˊʰ ʻʰ ʴˊʱ˕ʶʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ˉˇˊʶʾʰ ˍʹˌ ɳ˂˂ʱʵʰˌ ʻʰ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶʽ ˍʰ 

ˇ˄ˈ˃ʰˍʰ ˍˇˎ ɼ˖˄ˋˍʰ˄ˍʾ˄ˇˎ ɼʰˊʰ˃ʰ˄˂ʺ ˁʰʽ ˍˇˎ ɼ˗ˋˍʰ ʅʹ˃ʾˍʹΣ ˔˖ˊʾˌ ˁʰ˃ʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱ ˋˍˇ ˈ˄ˇ˃ʰ 

ˍˇˎ ɽˇˎˁʱ ʃʰˉʰʵʺ˃ˇˎΦ  ɶ ɹˋˍˇˊʾʰ ʲʷʲʰʽʰΣ ˍʷˍˇʽʰ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽΣ ʻˎ˃ʱˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ ʰˎˍˇˏˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ 

ˈˊʰ˃ʰ  ʺ ʰˁˇ˂ˇˎʻˇˏ˄ ˍˇ ˉʶˉˊ˖˃ʷ˄ˇ ˔˖ˊʾˌ ˁʰ˃ʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ʰˎˍˇˏˌ ˉˇˎ ˁʱ˄ˇˎ˄ ˍʹ ʲˊ˗˃ʽˁʹ 

ʵˇˎ˂ʶʽʱΣ ʲʴʱʸˇˎ˄ ˍʰ ˁʱˋˍʰ˄ʰ ʰˉˈ ˍʹ ˒˖ˍʽʱ ʺ ˍˇ ˒ʾʵʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˍˊˏˉʰΦ  ʂ ɽˇˎˁʱˌ ʲʷʲʰʽʰ ʷ˔ʶʽ 

ʰˁˈ˃ʰ ʵˊˈ˃ˇ ˃ˉˊˇˋˍʱ ˍˇˎ ˁʰʽ ʾˋ˖ˌ ʰˁˈ˃ʰ ˄ʰ ˃ʹ˄ ʷ˔ˇˎ˃ʶ ʵʶʽ ˍʰ ˁʰ˂ˏˍʶˊʰ  ʰˉˈ ˃ʷˊˇˎˌ ˍˇˎΦ  ɶ 

˃ʷ˔ˊʽ ˋˍʽʴ˃ʺˌ ˔ʰ˃ʹ˂ˇˏ ˁˏˊˇˎˌ ɳɼʆ ʾˋ˖ˌ ʷ˔ʶʽ ˄ʰ ˁʶˊʵʾˋʶʽ ˉˇ˂˂ʱ ˉˊʱʴ˃ʰˍʰ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉʰˊˇˎˋʾʰ 

ˍˇˎΦ  

 

ɶ ˃ʶˍʰˁˈ˃ʽˋʹ ˍˇˎ ɽˇˎˁʱ ˋˍʹ ʊˊʰ˄ˁ˒ˇˏˊˍʹ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ʽˋˇˊˊˇˉʽ˗˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˃ʽˁˊ˗˄ ˁʰʽ 

˃ʶʴʱ˂˖˄ ˋˍʹ˄ ɳɼʆΦ  ʁʵʹʴ˗˄ˍʰˌ ˍʹ˄ ζˋˁ˂ʹˊʺ ʵˊʰ˔˃ʺη ˋˍʹ˄ ʁɿɳ ˉˊʽ˄ ʰˉˈ ˍˊʾʰ ˔ˊˈ˄ʽʰ ʷʲʴʰ˂ʶ 

ʷ˄ʰ ˉˇ˂ˏ ˃ʶʴʱ˂ˇ ˒ʾʵʽ ʰˉˈ ˃ʽʰ ˉˇ˂ˏ ˋˍʶ˄ʱ˔˖ˊʹ ˄ˇ˃ʽˋ˃ʰˍʽˁʺ ˍˊˏˉʰ ˁʶˊʵʾʸˇ˄ˍʰˌ ˍʹ˄ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ 

ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ˅ʷ˄˖˄ ˁʶ˄ˍˊʽˁ˗˄ ˍˊʰˉʶʸʽˍ˗˄ ˍʹˌ ɳˎˊ˗ˉʹˌ όʶˎˎˉˈ˂ʹˉˍ˖˄ ˁʰʽ ˃ʹύΦ  ɼʱˉˇʽˇʽ ˄ˍˈˉʽˇʽ 

ʾˋ˖ˌ ˄ʰ ˍˇ˄ ʷ˔ˇˎ˄ ʱ˔ˍʽ ˁʰʽ ˄ʰ ˍˇˎ ˔ˊʶ˗˄ˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰ˄ʰˁˇˉʺ ˍʹˌ ˅ʷ˒ˊʶ˄ʹˌ ˁʰʽ ʰ˂ˈʴʽˋˍʹˌ ˉˇˊʶʾʰˌ 



ˍʹˌ ʅˇ˒ˇˁ˂ʷˇˎˌ ˍˇ мфффΣ ʰ˂˂ʱ  ˄ˇ˃ʾʸ˖ ˉ˗ˌ ˈ˂ˇʽ ˅ʷˊˇˎ˃ʶ ˉ˗ˌ ˍʰ ˂ˈʴʽʰ ˍˇˎ ˍˈˍʶ ʺˍʰ˄ ˃ˈ˄ˇ ʹ 

ʰ˒ˇˊ˃ʺ ʴʽʰ ˄ʰ ˍʶˊ˃ʰˍʾˋʶʽ ˃ʽʰ ˉˇ˂ˏ ʶˉʽˁʾ˄ʵˎ˄ʹ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ʱ˂˂ˇʽ ʺˍʰ˄ ˎˉʶˏʻˎ˄ˇʽ 

όˁʰʽ ʾˋ˖ˌ ˎˉˇˁʽ˄ʹˍʷˌύΦ  

 

ɽʾʴˇ ˉˊʽ˄ ʰ˄ʰ˔˖ˊʺˋʶʽ ˃ʰˌ ʱ˒ʹˋʶ ʰˁˈ˃ʰ ˃ʾʰ ʷˁʻʶˋʹ ˋʰ˄ ʵʽˇʽˁʹˍʺˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˍʹˌ ɳ˂˂ʱʵˇˌ ʹ 

ˇˉˇʾʰ όʵˎˋˍˎ˔˗ˌ ʴʽʰ ˃ʱˌύ ʷ˔ʶʽ ˉʱˊʰ ˉˇ˂˂ʱ ˁˇʽ˄ʱ ˋʹ˃ʶʾʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʵˏˇ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ʰ˂˂ʱ ʶˉʾ 

ˍʷ˂ˇˎˌ ʵʶʾ˔˄ʶʽ ˂ʽʴˈˍʶˊˇ ˍʰˁˍ ʰˉʷ˄ʰ˄ˍʽ ˋˍʹ˄ ˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹ ˔˖ˊʾˌ ˄ʰ ˃ʰˋʱ ˂ˈʴʽʰΣ ˂ʷʴˇ˄ˍʰˌ ˍʰ ˋˏˁʰΣ 

ˋˏˁʰ ˁʰʽ ˍʹ ˋˁʱ˒ʹΣ ˋˁʱ˒ʹΦ  ɳˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ˔ʽ˂ʽˇʶʽˉ˖˃ʷ˄ʶˌ ˉʰˊʰˍʹˊʺˋʶʽˌ ˉʶˊʾ 

ʵʹ˃ˇˋʽˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ʶ˅ˎʴʾʰ˄ˋʹˌΣ ʶˊʴʰˋʽʰˁˇˏΣ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏΣ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁˇˏΣ ʰˉʶ˂ʶˎʻʷˊ˖ˋʹˌ ˍʹˌ 

ʰʴˇ́ɦ ˌΣ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʵʽʰˊʻˊ˖ˍʽˁʷˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ʵʹ˂ʰʵʺ ˉˇˏ ˃ˈ˄ˇ ʰˁˇˏ˃ʶ ˁʰʽ ˉˇˍʷ ʵʶ˄ ʲ˂ʷˉˇˎ˃ʶΦ  ɮ˂˂ʱ 

ʴʽʰ ˉˊ˗ˍʹ ˒ˇˊʱ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˁʰʽ ʹ ʵʽʰˉʾˋˍ˖ˋʹ όˉˊˇʶʽʵˇˉˇʾʹˋʹύ ˈˍʽ ˇʽ ʻʶˍʽˁˇʾ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˍʹˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʾʰˌ ʵʹ˂ʰʵʺ ˍʰ ʁ˂ˎ˃ˉʽʰˁʱ ʷˊʴʰ ˁʰʽ ˇʽ ˉˈˊˇʽ ˍˇˎ оˇˎ ɼʃʅ ʷ˔ˇˎ˄ 

ʰ˃˒ˈˍʶˊˇʽ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˂ʺ˅ʹˌ όнллп ˁʰʽ нллс ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰύΦ  ʆʾˉˇˍʰ ʰˎˍʺ ˍʹ ˋˍʽʴ˃ʺ ʵʶ˄ ʵʶʾ˔˄ʶʽ ˈˍʽ 

˔˖ˊʾˌ ʰˎˍˇˏˌ ˍˇˎˌ ʵˏˇ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌ ʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʾʰ ˃ʰˌ ˍʹˌ ˔ʰ˃ʹ˂ʺˌ ʰ˄ˍʰʴ˖˄ʽˋˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ˉˇ˂˂˗˄ ʰʴˁˎ˂˗ˋʶ˖˄ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˃ʶʾ˄ʶʽ ˋʶ ˍˊˇ˔ʽʱ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌΦ 

 

ɼʰʽ ˇ ˃ʶ˄ ɽˇˎˁʱˌ ̱ ʰ ʶʾˉʶ όʴʽʰ ʱ˂˂ʹ ˃ʽʰ ˒ˇˊʱύ ˁʰʽ ˒ʶˏʴʶʽΦ  ʁʽ ʱ˂˂ˇʽ ˉˇˎ ˍΩ ʱˁˇˎˋʰ˄ ˁʰʽ ˃ʷ˄ˇˎ˄ 

ˍʽ ʻʰ ˁʱ˄ˇˎ˄Τ 

 

Δεν φανταηόμουν τότε, ότι τα προβλιματα που περιζγραφε ςτισ εκκζςεισ του ωσ διοικθτισ τθσ 

Τράπεηασ τθσ Ελλάδοσ, κα μασ ζφερναν εδϊ που μασ ζφεραν ςε τόςο ςφντομο χρονικό 

διάςτθμα, οφτε ότι κα ερχόταν θ ϊρα που ο Λουκάσ κα ερχόταν αντιμζτωποσ με αυτά τα 

προβλιματα  από τθν κζςθ του πρωκυπουργοφ τθσ χϊρασ.  Το μόνο ςίγουρο είναι ότι, είτε με 

τον ζνα είτε με τον άλλο τρόπο, θ κζςθ του πλζον είναι εξαςφαλιςμζνθ ςτθν ιςτορία τθσ 

Ευρωπαϊκισ πορείασ τθσ Ελλάδασ. 

 

Είμαι βζβαιοσ ότι ό ίδιοσ γνωρίηει τι πρζπει να γίνει για να ζχουν προοπτικι τα  εγγόνια μασ 

(αφοφ για τα παιδιά μασ τα πράγματα φαντάηουν δφςκολα).  Το ερϊτθμα είναι πόςο χρόνο ζχει 

και με ποιο επιτελείο λειτουργεί για να ςπάςει τον φαφλο κφκλο μιασ τριακονταετίασ που 

οδιγθςε ςτθν θκικι και οικονομικι χρεοκοπία τθσ χϊρασ.  Γιατί το ηθτοφμενο δεν είναι να 

κεραπεφςει κάποιοσ όλα τα κακϊσ κείμενα ςτο ελλθνικό κράτοσ και τθν ελλθνικι οικονομία.  

Το ηθτοφμενο είναι να ςπάςει ο φαφλοσ κφκλοσ τθσ πελατειακισ ςυναλλαγισ των πάςθσ 

φφςεωσ νταβατηιδων που λυμαίνονται τθν Ελλάδα, είτε ωσ πολιτικοί και επιχειρθματίεσ ςτα 

υψθλότερα κλιμάκια είτε ωσ ςυντεχνίεσ και απλοί ψθφοφόροι ςτα χαμθλότερα. 

 



Θα κλείςω με δφο εικόνεσ.  Εςείσ διαλζξτε τα ςυναιςκιματα που ςασ προκαλοφν. 

Φανταςτείτε ςτο μζγαρο Μαξίμου πριν από μερικζσ εβδομάδεσ τον Λουκά με τουσ τρείσ 

πολιτικοφσ αρχθγοφσ να είναι ςυνεχϊσ ςτο τθλζφωνο με τθν Angela Merckel, τον Nicolas 

Sarkozy, τον Mario Draghi, τον Jose Barroso, τθν Christine Lagarde, τον Charles Dallara ι όποιον 

άλλον χρειαηόταν.  Τϊρα βγάλτε τον Λουκά από αυτι τθν εικόνα και βάλτε ςτθ κζςθ του τον 

κφριο Ρετςάλνικο. 

 

Φανταςτείτε το υπουργικό ςυμβοφλιο των καμιά πενθνταριά υπουργϊν να ετοιμάηεται να 

παραδϊςει για εκλογζσ. Τϊρα βγάλτε τουσ 50 υπουργοφσ για του οποίουσ ςυμφϊνθςαν οι 

τρείσ πολιτικοί αρχθγοί και βάλτε ςτθ κζςθ τουσ 20 που διαλζγει ο Λουκάσ για να κυβερνιςουν 

μζχρι τθν εκπνοι τθσ τετραετίασ.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Μετά το PSI  

(του ιδίου) 

 

Τϊρα που πζραςε το PSI, ενεργοποιιςαμε τα CACs και κα πλθρωκοφν τα CDS, 

μποροφμε να ποφμε ότι θ χϊρα «επτϊχευςε απολφτωσ ςυντεταγμζνα».  Καλό κα ιταν 

επίςθσ, να κατανοιςουμε ότι θ Ελλάδα δεν διεςϊκθ παρά μόνο από μία άτακτθ 

πτϊχευςθ και από τθν de facto αποβολι τθσ από το ευρϊ και ότι αυτό μάλλον ζγινε, 

γιατί οι παράπλευρεσ απϊλειεσ ενόσ τζτοιου γεγονότοσ ιταν ςτθν παροφςα ςτιγμι, 

ανεξζλεγκτεσ ι ανεπικφμθτεσ.  Το αν κα ςωκεί θ χϊρα από μια μελλοντικι πτϊχευςθ ι 

αποβολι τθσ από το ευρϊ (που κάκε άλλο παρά μακρινι είναι), κα εξαρτθκεί ςε 

μεγάλο βακμό, από το τι κα κάνουμε εμείσ οι Ζλλθνεσ (πολιτικοί, επιχειρθματίεσ και 

εργαηόμενοι) ςτο πολφ άμεςο μζλλον, αλλά και από τισ γενικότερεσ οικονομικζσ 

ςυνκικεσ ςτθν Ευρϊπθ και τον υπόλοιπο κόςμο. 

Ρρζπει να ξεκινιςουμε από τα ςκλθρά νοφμερα.  Σφμφωνα με το 64ο Δελτίο Δθμοςίου 

Χρζουσ τθσ Γενικισ Διεφκυνςθσ Θθςαυροφυλακίου και Ρροχπολογιςμοφ 

(http://www.minfin.gr/content-

api/f/binaryChannel/minfin/datastore/cf/d7/3b/cfd73bb1c7918cc6d2d30a9d302bf2ed3

92fad71/application/pdf/%CE%94%CE%B5%CE%BB%CF%84%CE%AF%CE%BF_%CE%9D

%CE%BF63.pdf , το ςυνολικό δθμόςιο χρζοσ ςτισ 31-12-2011 ιταν 388 δις.  Από αυτά τα 

αναλυτικά κονδφλια ιταν: 

 

241 δις. ςε ομόλογα ελλθνικισ ζκδοςθσ,  

     19 δις. ςε ομόλογα ζκδοςθσ εξωτερικοφ  

    15 δις. ςε ζντοκα γραμμάτια 

     73 δις. θ μζχρι τϊρα οικονομικι βοικεια από Ευρϊπθ και ΔΝΤ 

     20 δις. ςε διακρατικά και εςωτερικά δάνεια 

 368 δις. ςφνολο ςτα οποία βζβαια προςκζτουμε και άλλα  

  20 δις. που είναι οι υφιςτάμενεσ εγγυιςεισ του Ελλθνικοφ δθμοςίου. 

 

http://www.minfin.gr/content-api/f/binaryChannel/minfin/datastore/cf/d7/3b/cfd73bb1c7918cc6d2d30a9d302bf2ed392fad71/application/pdf/%CE%94%CE%B5%CE%BB%CF%84%CE%AF%CE%BF_%CE%9D%CE%BF63.pdf
http://www.minfin.gr/content-api/f/binaryChannel/minfin/datastore/cf/d7/3b/cfd73bb1c7918cc6d2d30a9d302bf2ed392fad71/application/pdf/%CE%94%CE%B5%CE%BB%CF%84%CE%AF%CE%BF_%CE%9D%CE%BF63.pdf
http://www.minfin.gr/content-api/f/binaryChannel/minfin/datastore/cf/d7/3b/cfd73bb1c7918cc6d2d30a9d302bf2ed392fad71/application/pdf/%CE%94%CE%B5%CE%BB%CF%84%CE%AF%CE%BF_%CE%9D%CE%BF63.pdf
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Το ΑΕΡ του 2011 που κα καταλιξει γφρω ςτα 211 δις. κα μασ δϊςει μια ςχζςθ Χρζουσ 

προσ ΑΕΡ ςτο 184% για το 2011.  Το PSI απζφερε ανταλλαγι 152 δις. ςε ομόλογα 

ελλθνικισ ζκδοςθσ, ζναντι ζκδοςθσ 71 δις. νζων, 12,3 δις. ςε ομόλογα ζκδοςθσ 

εξωτερικοφ ζναντι ζκδοςθσ 5,7 δις. νζων και 7 δις. ςε ομόλογα ΔΕΚΟ εγγυθμζνων από 

το δθμόςιο ζναντι ζκδοςθσ 4,5 δις. νζων.  Πφελοσ φψουσ 87,5 δις. μζχρι ςτιγμισ και 

μζςω ρθτρϊν ςυλλογικισ δράςθσ άλλα 25 δις. ελλθνικϊν ομολόγων ζναντι ζκδοςθσ 

11,5 δις. νζων και πρόςκετο όφελοσ 13,5 δις.  Αν και μζνει να δοφμε τθν τελικι ζκβαςθ 

ςτα ομόλογα ζκδοςθσ εξωτερικοφ ςτισ 23 Μαρτίου θ νζα εικόνα με λοιπόν ζχει περίπου 

ωσ εξισ: 

 

  64 δις. ςε παλαιά ομόλογα ελλθνικισ ζκδοςθσ εκτόσ PSI,  

       6 δις. ςε παλαιά ομόλογα ζκδοςθσ εξωτερικοφ εκτόσ PSI, 

   30 δις. ςε ομόλογα μζςω EFSF λιξθσ 2013και 2014 

  62 δισ. ςε νζα ομόλογα ελλθνικισ ζκδοςθσ λιξθσ 2023 με 2042. 

    15 δις. ςε ζντοκα γραμμάτια 

     73 δις. θ μζχρι τϊρα οικονομικισ βοικειασ από Ευρϊπθ και ΔΝΤ 

     20 δις. ςε διακρατικά και εςωτερικά δάνεια 

 270 δις. ςφνολο ςτα οποία πάλι προςκζτουμε και άλλα  

  13 δις. που είναι οι εγγυιςεισ του Ελλθνικοφ δθμοςίου εκτόσ PSI. 

 

Τα 130 δισ. τθσ νζασ βοικειασ είναι: 

α. για τθν αποπλθρωμι  το παλαιϊν ομολόγων φψουσ 70 δις. που ςτθν πλειοψθφία 

τουσ βρίςκονται ςτα χζρια τθσ EKT και αντικαταςτάκθκαν ςτα μζςα Φεβρουαρίου με 

νζα, χωρίσ αλλαγι των όρων τουσ, για να αποφφγει θ ΕΚΤ το PSI 

β. για τθν αποπλθρωμι των 30 δισ. των νζων ομολόγων που μζςω EFSF λιγουν το 2013 

και το 2014 και  

γ. 30 δις. για τθν επανακεφαλαιοποίθςθ  των τραπεηϊν και των ταμείων.  

 



Αυτά τα 30 δισ. τθσ επανακεφαλαιοποίθςθσ ανεβάηουν το νζο χρζοσ ςτα 313 δισ. ι ςτο 

148% του ΑΕΡ του 2011.  Δεν προβλζπεται δεκάρα τςακιςτι για τθν λειτουργία του 

κράτουσ που από το 2012 και μετά υποτίκεται ότι κα ζχει ιςοςκελιςμζνουσ ι 

πλεοναςματικοφσ προχπολογιςμοφσ.  

Αν κεωριςουμε ότι μζχρι το 2020 κζλουμε να είμαςτε ςτο «βιϊςιμο επίπεδο» του 

120% με το χρζοσ ςτα 313 δις., μζχρι το 2020 το ΑΕΡ πρζπει να φτάςει τα 261 δις., 

δθλαδι να πιάςει μζςο ρυκμό ανάπτυξθσ κοντά ςτο 2,5% για τα επόμενα 9 χρόνια.  

Αυτό το 2,5% είναι ονομαςτικό άρα είναι όχι μόνο εφικτό αλλά είναι πικανόν ότι κα το 

ξεπεράςουμε.  Αυτό που χρειάηεται είναι νε επανζλκουμε ςε τροχιά ανάπτυξθσ άμεςα  

Ρζραν από τουσ κλαςικοφσ τομείσ που γνωρίηουμε μζχρι ςιμερα (τουριςμόσ, ναυτιλία) 

πρζπει να επανακάμψουν κάποιοι άλλοι (αγροτικι οικονομία) και να προκφψουν νζοι 

(εναλλακτικι ενζργεια).  Το ηθτοφμενο είναι το «άμεςα», άρα πρζπει να δοφμε τουσ 

τομείσ που υπάρχει δυνατότθτα άμεςου αποτελζςματοσ.  Αν επικεντρωκοφμε ςε τομείσ 

που οι δυνατότθτεσ ιδθ υπάρχουν και τισ αξιοποιιςουμε πρζπει να κεωρείται ςχεδόν 

δεδομζνθ μια ονομαςτικι ανάπτυξθ που κα μποροφςε να είναι και πάνω από το 3%.  

Αυτό βζβαια δεν εξαρτάται μόνο από τι κα γίνει ςτθν Ελλάδα αλλά και από τθν 

παγκόςμια οικονομικι αλλά κυρίωσ ευρωπαϊκι ςυγκυρία.  Αν όμωσ θ Ευρϊπθ 

αποφφγει τθν φφεςθ (κάτι πολφ πικανό  μετά τθν «απενεργοποίθςθ τθσ ελλθνικισ 

βόμβασ» και ζχει μια οριακι ανάπτυξθ λίγο πάνω από το 1% δεν είναι ανζφικτο για τθν 

«νζα» Ελλάδα να προςεγγίςει το 3%.  

Ράνω όμωσ από αυτό το 2,5% ςε ανάπτυξθ του ΑΕΡ, με ζνα μζςο κόςτοσ γφρω ςτο 3% 

για τα 313 δις., (κάτι που για τα επόμενα 2 χρόνια και για μετά το 2030 μάλλον πιο 

κοντά ςτο 4% είναι) χρειαηόμαςτε και ζνα ετιςιο πρωτογενζσ πλεόναςμα φψουσ 10 

δις. για να πλθρϊνουμε τουσ τόκουσ.  Αυτοφ του φψουσ το πρωτογενζσ πλεόναςμα 

προσ το παρόν είναι ανζφικτο να επιτευχκεί.  Οι προβλζψεισ ιταν για 2 δις. φζτοσ, 

4δις. το 2013 και 9 δις. το 2014.  Ο χαρακτθριςμόσ «πολφ αιςιόδοξεσ» είναι επιεικισ, 

αφοφ ιδθ το πλεόναςμα 2,42 δις. του προχπολογιςμοφ του 2012 ζχει ανακεωρθκεί ςε 

ζλλειμμα 488 εκ.  εαλιςτικά κζλουμε τουλάχιςτον 10 δις. αποκρατικοποιιςεων φζτοσ 

και άλλα 8 δις. το 2013 με ςτόχο να φτάςουμε τα «γνωςτά» 50 δις. μζχρι το 2020, ζτςι 

ϊςτε, αφοφ κα ζχουν γίνει και κα ζχουν αρχίςει να αποδίδουν οι διαρκρωτικζσ 

αλλαγζσ, ςε ςυνδυαςμό με μια μζτρια ανάπτυξθ, να είναι το κράτοσ ςε κζςθ να ζχει 

πρωτογενι πλεονάςματα, που να ξεκινοφν από τα 9-10 δις.  

Κρίνοντασ από το πϊσ αποτιμοφν οι αγορζσ τα νζα ομόλογα, κεωροφν δεδομζνθ τθν 

ανεπάρκεια μασ να πετφχουμε τα πλεονάςματα που κα μασ φζρουν ςτα επικυμθτά 

επίπεδα και πικανολογοφν μια νζα αναδιάρκρωςθ του «νζου» ελλθνικοφ χρζουσ.  Δεν 

είναι ο απϊτεροσ ςτόχοσ των 10 δις. ςε πρωτογενζσ πλεόναςμα που είναι ανζφικτοσ 



αφοφ τα τελευταία χρόνια οι τόκοι που πλθρϊναμε άγγιξαν τα 13 δις. το 2010 και 

πζραςαν τα 15 δις. το 2011.  Είναι θ προϊςτορία και θ παράδοςθ του ελλθνικοφ 

κράτουσ ςτθ δθμοςιονομικι διαχείριςθ και τισ αποκρατικοποιιςεισ τα τελευταία 30 

χρόνια που δικαιολογοφν απόλυτα τθν αμφιβολία των αγορϊν. 

 

Να γνωρίηουμε όλοι όμωσ (πολιτικοί, επιχειρθματίεσ και εργαηόμενοι) ότι μια 

μελλοντικι αναδιάρκρωςθ του «νζου» ελλθνικοφ χρζουσ αν γίνει, κα γίνει  με κακαρά 

πολιτικοφσ όρουσ.  Γιατί από τα 388 δις. του παλαιοφ χρζουσ ςχεδόν το 300 δις. 

βριςκόταν ςτα χζρια τθσ αγοράσ.  Τϊρα πλζον, από τα 313 δις. του νζου χρζουσ, μετά 

το 2014 λιγότερα από 90 δις. κα είναι ςτα χζρια τθσ αγοράσ ενϊ 225 δις. κα είναι ςτα 

κράτθ μζλθ και ςτο ΔΝΤ.  Με τθ «διάςωςθ» τθσ Ελλάδασ από τισ αγορζσ, ζγινε 

ταυτόχρονα και θ «διάςωςθ» των αγορϊν από τθ Ελλάδα.  Αυτό που κζλω να πω είναι 

ότι ςε μια μελλοντικι αναδιάρκρωςθ, οι «παράπλευρεσ απϊλειεσ» που αναφζραμε πιο 

πάνω και πικανότατα ζπαιξαν ςθμαντικό ρόλο ςτθν διάςωςι μασ, κα είναι είτε 

αςιμαντεσ, είτε απόλυτα ελεγχόμενεσ ςε οικονομικό τουλάχιςτον επίπεδο, ενϊ και οι 

γενικότερεσ οικονομικζσ ςυνκικεσ ςτο προβλθματικό κομμάτι τθσ Ευρϊπθσ 

(Ρορτογαλία, Ιταλία, Ιςπανία) πικανϊσ να είναι καλφτερεσ.  Σε μια μελλοντικι 

αναδιάρκρωςθ λοιπόν,  είναι πολφ πικανόν οι αποφάςεισ να είναι πολιτικζσ.  Γιατί τότε 

τα λεφτά δεν κα τα χάνουν τράπεηεσ, ταμεία και ιδιϊτεσ επενδυτζσ. Θα τα χάνουν 

πολίτεσ/φορολογοφμενοι  των κρατϊν-μελϊν/δανειςτϊν μασ. 
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Η αγορά ιταν και είναι μθχανιςμόσ που προεξοφλεί αυτό που  ζρχεται. 
 
Μπορεί πολλζσ φορζσ λόγω τθσ ζντονθσ μόχλευςθσ να χάνει αυτι τθν ιδιότθτα 
και να οδθγείται αλλοφ αλλά αργά ι γριγορα ζρχεται θ ςτιγμι που δείχνει αυτό 
που ζρχεται ςτθ λεγόμενθ πραγματικι οικονομία 
 
Τϊρα που γράφω ζχουμε κλείςει δφο χρόνια ανακατατάξεων και επαναπροςδιοριςμοφ 
αξιϊν και ςυμπεριφορϊν προςπακϊντασ ωσ κοινωνία να βροφμε τισ νζεσ ςτακερζσ 
που κα πατιςουμε ϊςτε να ςυνεχίςουμε τθν  πορεία μασ 
 
Ανιχνεφουμε δθλαδι και ενςωματϊνουμε ςτθ νζα αφιγθςθ τθσ χϊρασ μασ τα ςτοιχεία 
που κα είναι ςφγχρονα και αποδεκτά από τουσ γφρω μασ, τουσ εταίρουσ μασ δθλαδι, 
αφοφ ζχουμε αποφαςίςει να είμαςτε μζλοσ τθσ Ευρωπαϊκισ οικογζνειασ αλλά κυρίωσ  
από εμάσ τουσ ίδιουσ, αφοφ πρϊτα εμείσ καλοφμαςτε να εμπεδϊςουμε και να κάνουμε 
πράξθ τθ νζα κατάςταςθ. 
 
Το Ελλθνικό Χρθματιςτιριο μζςα ςε αυτι τθν δίνθ απαξιϊκθκε και βρικε ιςορροπία 
πολφ χαμθλότερα απ’ότι πίςτευαν ακόμα και οι πλζον απαιςιόδοξοι. 
 
Είδαμε και βλζπουμε τιμζσ που ςίγουρα είναι  ςε ιςτορικά χαμθλά αλλά εκτόσ από 
αυτό είναι εξαιρετικά απαξιωτικζσ  για δεκάδεσ εταιρείεσ ςε όλο το φάςμα των  
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κεφαλαιοποιιςεων και του ταμπλό αλλά  ζχουμε το παράδοξο να μθν προςελκφουν 
κεφάλαια, οφτε καν τα κερδοςκοπικά ξζνα που αρκοφνται ςε λιγοςτζσ κινιςεισ μικρισ 
διάρκειασ, περιμζνοντασ τισ ανακεφαλαιοποιιςεισ των τραπεηϊν και τισ αναδοχζσ για 
τισ ΑΜΚ. 
 
Τϊρα κακαρά ςτο κζμα ταμπλό εκτόσ όλων των άλλων που ζχουν γίνει ζχει προκφψει 
και το πρόβλθμα θγζτθ τθσ αγοράσ. 
 
Χρόνια τϊρα ςτο κακαρά τραπεηοκεντρικό ΧΑ θγζτθσ ιταν  και είναι θ ΕΤΕ με Ηρακλείσ 
τισ ΑΛΦΑ-ΕΥΩΒ-ΡΕΙΑΙΩΣ και ςε εφεδρικό ρόλο τα κρατικόχαρτα ΟΡΑΡ-ΔΕΗ-ΟΤΕ (ο 
ΟΤΕ ακόμα ζτςι λογίηεται παρά τθν αλλαγι που ζχει γίνει περνϊντασ ςε ιδιωτικά χζρια) 
 
Με το πρόβλθμα όμωσ των ανακεφαλαιοποιιςεων,των πικανϊν αναδοχϊν και τθσ 
μόχλευςθσ που κα δοφμε ϊςτε να πετφχουν οι αυξιςεισ μετοχικοφ κεφαλαίου των 
τραπεηϊν υπάρχει ζνα κενό που καλοφνται να το καλφψουν οι υπόλοιπεσ δυνάμεισ 
 
Η ΕΕΕΚ που είναι αυτι τθ ςτιγμι θ μεγαλφτερθ ςε κεφαλαιοποίθςθ εταιρεία του ΧΑ δεν 
ζχει αυτι τθν δυνατότθτα και χρθςιμοποιείται κυρίωσ ςε ςυνεδριάςεισ ζντονα πτωτικζσ 
μετά από κακζσ ειδιςεισ για τισ τράπεηεσ ϊςτε να ςτθρίξει τθν αγορά, πράγμα που 
ςυνικωσ καταφζρνει αφοφ είναι ζνα χαρτί που μοχλεφεται εφκολα, χαρτί που 
παραδοςιακά δεν ζχει μικρά χαρτοφυλάκια οφτε traders να το ακολουκοφν αλλά ζτςι 
περιορίηεται απλά ςε αυτό το ρόλο αφινοντασ τθν κζςθ του θγζτθ κενι. 
 
Είναι ςαφζσ ότι θ ΕΤΕ κα μπορζςει να παίξει ζνα ρόλο ςτο κζμα θγεςία τθσ αγοράσ 
αλλά χρειάηεται άμεςουσ ςυμπαραςτάτεσ. 
 
Το πικανότερο είναι οι  ΟΡΑΡ-ΟΤΕ-ΔΕΗ να μεταβλθκοφν ςε οδθγοφσ τθσ αγοράσ ι 
τουλάχιςτον άριςτα ςυμπλθρϊματα όταν θ ΕΤΕ και οι τράπεηεσ κα είναι ςε δυςκολία 
λόγω των ΑΜΚ που ζρχονται. 
 
Η δυςκολία να γίνει το παραπάνω είναι ότι τα κεφάλαια που δραςτθριοποιοφνται ςτο 
ΧΑ ακολουκοφν τισ τράπεηεσ, βαςικό και κυρίαρχο πυλϊνα τθσ Ελλθνικισ οικονομίασ 
και δεν ζχουν μεγάλεσ κζςεισ ςτα υπόλοιπα χαρτιά του εικοςάρθ. 
 
Αυτό λίγο πολφ ζχει αλλάξει,να αναφζρω χαρακτθριςτικά ότι ςτθν ΔΕΗ για παράδειγμα 
υπάρχει μεγάλθ ςυμμετοχι ξζνων επενδυτϊν, αλλά πάλι λόγω τθσ φφςθσ των 
κεφαλαίων αυτϊν που ιρκαν και είναι μεν long only και μακροπρόκεςμα αλλά δεν 
ξζρουμε τον ςχεδιαςμό τουσ και πόςο μακριά βλζπουν τθν επζνδυςι τουσ κι ζτςι 
είμαςτε επιφυλακτικοί για τθν κίνθςι τουσ ςτθν αγορά και ςτα χαρτιά που 
δραςτθριοποιοφνται. 
 



Δθλαδι ζχουμε εδϊ βαςικό ηθτοφμενο να βρεκεί θγζτθσ τθν περίοδο των ΑΜΚ των 
τραπεηϊν αλλά παράλλθλα να υπάρξει ζνα νζο status ςτθν αγορά μασ και να πάψει να 
είναι αποκλειςτικά τραπεηοκεντρικι και να ανοίξει και ςε άλλα χαρτιά του εικοςάρθ. 
 
Οι χαμθλζσ τιμζσ που διαπραγματεφονται όλεσ οι μθ τραπεηικζσ μετοχζσ του εικοςάρθ 
είναι ζνα ατοφ που πικανόν να προςελκφςει ρευςτότθτα που είναι και το κρίςιμο 
χαρακτθριςτικό του ΧΑ αφοφ θ αγορά μασ, όπωσ πολλζσ φορζσ ζχω γράψει, είναι 
κακαρά αγορά ρευςτότθτασ και τα υπόλοιπα παραδοςιακά εργαλεία υποκλίνονται 
μπροςτά ςτα χριματα που ζρχονται και φεφγουν. 
 
Τα παραπάνω που γράφω, δείχνουν ότι δια πυρόσ και ςιδιρου θ αγορά μασ,ακόμα και 
αν δεν λυκεί ευκρινϊσ το κζμα θγζτθ ςτο ταμπλό,αν κάνουμε παράλλθλα βιματα ςτθν 
πολιτικι με μια νζα ςυμφωνία του ςυνόλου του πολιτικοφ κόςμου και δειλά ζςτω 
εμφανίςουμε πλεόναςμα, παράλλθλα με κεφάλαια που κα οδθγθκοφν ςε επενδφςεισ 
και ανάπτυξθ, το ΧΑ κα δει μόνο μπροςτά και ίςωσ δοφμε αποδόςεισ εντυπωςιακζσ. 
 
Να κλείςω με ζνα απόςπαςμα από ζνα παλιότερο άρκρο μου του 2008 που είναι 
επίκαιρο και τϊρα: 
 

 

 

Ǫ ŭȖȊŬȉȄ ŰȌȏ Ƿ.ǥ. ɸŬȍŬȉǽȊŮȆ ŬȈȗȁȄŰȄ ȇŬȆ ɸŬȍǼ ŰȆȎ ůȏȊŮȐȆȃȕȉŮȊŮȎ ȉŮȆȗůŮȆȎ ŰȒȊ 
ŰȆȉȗȊ ŰȒȊ ȉŮŰȌȐȗȊ,Ȍ ɸŬȊǿůȐȏȍȌȎ ȍȕȈȌȎ ɸȌȏ Ŭɸȕ ŰȄȊ ɸȍȗŰȄ ȄȉǽȍŬ ŰȄȎ ǿŭȍȏůǾȎ 
ŰȌȏ ȏɸȄȍŮŰŮǿ,ŬȏŰȕȎ ŭȄȈŬŭǾ ŰȄȎ ǼȊŰȈȄůȄȎ űŰȄȊȌȖ ȐȍǾȉŬŰȌȎ ȇŬȆ ŰȄȎ ŬȊŬŭȆŬȊȌȉǾȎ 
ɸȈȌȖŰȌȏ,ȅŬ ȋŬȊǼȍȅŮȆ ŭȏȊŬȉȆȇǼ ůŰȌ ɸȍȌůȇǾȊȆȌ ŮȇɸȈǾůůȌȊŰŬȎ ȂȆŬ ǼȈȈȄ ȉȆŬ űȌȍǼ 
ŬŭŬŮǿȎ ȇŬȆ ŮɸŬȂȂŮȈȉŬŰǿŮȎ ǬŬůůǼȊŭȍŮȎ ɸȌȏ ȊȌȉȌŰŮȈŮȆŬȇǼ ȂǿȊȌȊŰŬȆ ůŰŬȍ ůŮ ȄȉǽȍŮȎ 
ȇȍǿůȄȎ ŬűȌȖ Ȅ ɸŰȗůȄ ȉȆŬȎ ŬȂȌȍǼȎ ŮǿȊŬȆ ŬȊŬɸȕűŮȏȇŰȄ. 

 

ǱȆ ǿŭȆȌȆ ȕȉȒȎ ȇŬȆ ȌȆ ȌɸŬŭȌǿ ŰȌȏȎ ŭŮȊ ŮǿȊŬȆ ȆȇŬȊȌǿ ȊŬ ŭȆŬȐŮȆȍȆůŰȌȖȊ ŬȏŰȕ ɸȌȏ ŮǿȊŬȆ Ȅ 
ŭȖȊŬȉȄ ȇŬȆ Ȅ ȐŬȍǼ ȇŬȆ ȉȆȈǼȒ ȂȆŬ ŰȄȊ ŬȆůȆȌŭȌȋǿŬ ȇŬȆ ŰȄȊ ǼȊȌŭȌ ɸȌȏ ŮǿȊŬȆ ȁŬůȆȇȕ 
ůȏůŰŬŰȆȇȕ ŰȄȎ ŮɸȆȁǿȒůȄȎ ŬȂȌȍȗȊ ȇŬȆ ŬȊȅȍȗɸȒȊ. 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

Μπορεί ο μικροεπενδσηής να κερδίζει ζηις αγορές ; 

 

ΑΝΓΡΔΑ Ν. ΑΡΝΑΟΤΣΟΓΛΟΤ 

Ηλεκτρολόγοσ-Μθχανολόγοσ 
Αναπ.μζλοσ του ΔΣ του ΣΕΔ 

 

Σν εξψηεκα απηφ έρεη απαζρνιήζεη θαηά θαηξνχο φινπο ηνπο κηθξνεπελδπηέο,είηε ηελ 
πεξίνδν θαηά ηελ νπνία γηα πξψηε θνξά ήξζαλ ζε επαθή κε ηνλ «καγηθφ» θφζκν ησλ 
ρξεκαηηζηεξίσλ θαη ησλ αγνξψλ,είηε,πνιχ αξγφηεξα,φηαλ άξρηζαλ λα θαηαγξάθνπλ 
επαλαιακβαλφκελεο δεκηέο.Οηαλ ζπλεηδεηνπνίεζαλ δειαδή φηη ε ελαζρφιεζε κε ηηο 
αγνξέο είλαη κία δνπιεηά θαη κάιηζηα κία πνιχ δχζθνιε δνπιεηά θαη φρη έλαο ηξφπνο 
εχθνινπ θαη γξήγνξνπ πινπηηζκνχ. 

Γπζηπρψο,ε θχζε ηνπ ρψξνπ ησλ αγνξψλ επλνεί ζην λα γίλνπλ εχθνια πηζηεπηέο 
παληφο είδνπο απαηειέο ππνζρέζεηο,είηε πξνέξρνληαη απν επαγγεικαηίεο δηαρεηξηζηέο 
θεθαιαίσλ,είηε απν απηφθιεηνπο «γθνπξνχ» ησλ αγνξψλ,είηε ηέινο απν αλζξψπνπο 
πνπ θαη‟ νπζίαλ είλαη επαγγεικαηίεο εθπαηδεπηέο,ρσξίο πνηέ λα έρνπλ ππάξμεη 
επηηπρεκέλνη επελδπηέο ε traders. 

Παξαζπξφκελνη απν ηηο ππνζρέζεηο ησλ ηειεπηαίσλ,πνιινί αθειείο ζεψξεζαλ 
φηη,αληίζεηα κε νπνηνδήπνηε άιιν επάγγεικα ε επηρεηξεκαηηθή δξαζηεξηφηεηα,αξθεί ε 
κειέηε ελφο ε δχν βηβιίσλ,ηζσο θαη ε παξαθνινχζεζε ελφο ζεκηλαξίνπ θαη έλα κηθξφ 
θεθάιαην θαη πιένλ είλαη έηνηκνη λα μεθηλήζνπλ...Δρνληαο κάιηζηα ηελ αμίσζε λα 
ρξεζηκνπνηήζνπλ ηελ δξαζηεξηφηεηα απηή γηα βηνπνξηζκφ....Φπρνινγηθά 
απξνεηνίκαζηνη,κε ζηνηρεηψδε εθπαίδεπζε θαη κηθξφ θεθάιαην,απέλαληη ζηα θαιχηεξα 



κπαιά ηνπ θφζκνπ θαη ζε ρξεκαηνπηζησηηθνχο νξγαληζκνχο κε ηεξάζηηα 
θεθάιαηα,πιηθνηερληθή ππνδνκή θαη εκπεηξία δεθαεηηψλ. 

Σα απνηειέζκαηα είλαη γλσζηά ζηνπο πεξηζζφηεξνπο....ε κεγάιε πιεηνςεθία ησλ 
κηθξνεπελδπηψλ ράλεη ρξήκαηα (ζε πνζνζηφ αλσ ηνπ 90%) θαη είηε απνρσξεί απν ηηο 
αγνξέο νηθνλνκηθά θαη ςπρηθά ηξαπκαηηζκέλε,είηε θαηαθεπγεη ζε ζπαζκσδηθέο 
θηλήζεηο.Πνιινί εκπηζηεπνληαη ηα θεθάιαηά ηνπο ζε δηαρεηξηζηέο πνπ ππφζρνληαη 
γξήγνξα θέξδε.Αιινη πάιη,απνθαζίδνπλ λα αζρνιεζνχλ πην ζπζηεκαηηθά κε ην 
αληηθείκελν,αγνξάδνπλ θαη κειεηνχλ νηηδήπνηε πέζεη ζηα ρέξηα ηνπο 
(βηβιία,ζεκηλάξηα,πξνγξάκκαηα,θιπ.),ρσξίο λα ζπλεηδεηνπνηνχλ φηη αθνινπζνχλ θαη 
πάιη ιάζνο δξφκν...Σν απνηέιεζκα; λέεο δεκηέο,λέεο απνγνεηεχζεηο... 

Σν δπζηχρεκα είλαη νηη ειάρηζηνη απν απηνχο πνπ απνηπγράλνπλ αληηιακβάλνληαη ηηο 
αηηίεο ηεο απνηπρίαο ηνπο.Οη πεξηζζφηεξνη ζεσξνχλ φηη έπεζαλ ζχκαηα θαθψλ 
ζπκβνπιψλ,θαθνηπρίαο ε θαη ρεηξαγψγεζεο ηεο αγνξάο απν επηηήδεηνπο.Κάπνηνη 
αλαξσηηνχληαη πσο είλαη δπλαηφλ λα απνηχρνπλ ζε απηφ ην εγρείξεκα,ελσ είλαη 
απφιπηα επηηπρεκέλνη ζε άιιεο επαγγεικαηηθέο δξαζηεξηφηεηεο.... 

Καη φκσο,ππάξρεη ηξφπνο ν κηθξνεπελδπηήο,ε ν κηθξφο trader,λα έρεη επηηπρία ζηηο 
αγνξέο ζε ζηαζεξή θαη κφληκε βάζε.Αξθεί λα ζπλεηδεηνπνηήζεη θαη λα απνδερζεί 3 
βαζηθέο αξρέο : 

1. Μνλαδηθφο ππεχζπλνο γηα ηελ δηαρείξηζε ησλ ρξεκάησλ ηνπ είλαη ν ίδηνο ν 
κηθξνεπελδπηήο. 

2. Οπδείο είλαη ζε ζέζε λα πξνβιέπεη,ζε ζηαζεξή βάζε,ηελ κειινληηθή πνξεία ησλ 
αγνξψλ.Πξφθεηηαη γηα παηρλίδη πηζαλνηήησλ. 

3. Ο κνλαδηθφο ηξφπνο γηα λα έρεη θάπνηνο ζηαζεξή θαη ζπλεπή επηηπρεκέλε 
πνξεία ζηηο αγνξέο είλαη λα θαηαζηξψζεη έλα πιήξεο,ιεπηνκεξέο θαη θαιά 
κειεηεκέλν επελδπηηθφ ζρέδην (tradingplan) θαη λα ην εθαξκφζεη κε 
πεηζαξρία,ζπλέπεηα θαη εκπηζηνζχλε. 

ηελ ζπλέρεηα απηνχ ηνπ αξζξνπ ζα πξνζπαζήζνπκε λα αλαιχζνπκε θαη λα 
εμεγήζνπκε,κε ηνλ πιεξέζηεξν δπλαηφ ηξφπν ηηο 3 απηέο βαζηθέο αξρέο. 

Βαζική αρτή 1η 

Οπνηνζδήπνηε απνθαζίζεη λα δξαζηεξηνπνηεζεί ζηηο αγνξέο,πξέπεη,πξηλ απ‟ φια,λα 
ζπλεηδεηνπνηήζεη νηη κνλαδηθφο ππεχζπλνο γηα ηελ δηαρείξηζε ησλ ρξεκάησλ ηνπ είλαη ν 
ίδηνο.....Πνιιέο θνξέο είλαη «βνιηθφ» λα ξίρλνπκε ην θηαίμηκν γηα ηελ απνηπρία καο 
ζηνπο άιινπο.Οκσο απηφ δελ πξφθεηηαη λα αιιάμεη ηελ νπζία ησλ πξαγκάησλ,πνπ είλαη 
ε νηθνλνκηθή δεκηά πνπ ππέζηε ν κηθξνεπελδπηήο. 

Οη θηλήζεηο καο ζηελ αγνξά,είηε βξαρππξφζεζκεο,είηε καθξνπξφζεζκεο,πξέπεη πάληνηε 
λα βαζίδνληαη ζε αληηθεηκεληθά θξηηήξηα,ζπκθσλα κε ην επελδπηηθφ καο ζρέδην.Σν ζρέδην 
απηφ κπνξεί λα αλαζεσξείηαη θαηά πεξηφδνπο,πνηέ φκσο ηελ σξα πνπ θάλνπκε 
θηλήζεηο.Πξέπεη λα δηαζέηνπκε ηελ πεηζαξρία θαη ηελ ςπρηθή δχλακε λα αγλννχκε 
νηηδήπνηε είλαη εμσ απν ην ζρέδηφ καο.Πνηέ δελ πξέπεη λα αθήλνπκε ηπρφλ γλψκεο 
εηδηθψλ ε θίισλ,ηηο εηδήζεηο ε αθφκα θαη ην απνηέιεζκα ηεο πξνεγνχκελεο θίλεζεο καο 
λα επεξεάδνπλ ηηο απνθάζεηο καο. 



Πξηλ ξηζθάξνπκε έζησ θαη έλα επξψ ζηελ αγνξά,θαη καδί κ' απηφ ηελ ςπρηθή καο 
πγεία,ηελ απηνεθηίκεζή καο θαη ηελ εξεκία καο,πξέπεη λα απαληήζνπκε μεθάζαξα θαη 
απνιχησο εηιηθξηλά ζηελ εξψηεζε: γηα πνην ιφγν είκαη ζηελ αγνξά? ηη δεηάσ απν ην 
trading,ηη ζέισ λα πεηχρσ κέζσ απηνχ? 

Απν ηελ απάληεζε απηή,ζα εμαξηεζνχλ πάξα πνιιά,γη' απηφ έρεη κεγάιε ζεκαζία λα 
είκαζηε εηιηθξηλείο...αλ θνξνηδέςνπκε ηνλ εαπηφ καο,δελ θάλνπκε ηίπνηα.Απν ηελ 
απάληεζε απηή ζα εμαξηεζεί πνηφ ζχζηεκα ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε,κε πνηά επελδπηηθά 
πξνηφληα ζα αζρνιεζνχκε,πφζν ρξφλν θαη πξνζπάζεηα ζα δηαζέζνπκε ζην trading,πνηφ 
θεθάιαην ζα ξηζθάξνπκε θαη κία πιεηάδα άιισλ πξαγκάησλ. 

Πξνζσπηθά δελ ζα είκαη απφιπηνο,ν θαζέλαο είλαη ειεχζεξνο λα θάλεη φηη ζέιεη,αξθεί λα 
ην έρεη απνθαζίζεη θαη λα μέξεη ηη θάλεη.Αλ θάπνηνο ζέιεη δηαζθέδαζε,gambling θαη 
αλεβαζκέλε αδξελαιίλε,θαλέλα πξφβιεκα.Αο επηιέμεη έλα ζχζηεκα πνπ θάλεη 100 
trades ηελ εκέξα,αο ξηζθάξεη θάζε θνξά φιν ηνπ ην θεθάιαην,αο θάλεη θηλήζεηο βάζεη 
πξνβιέςεσλ,αο παίδεη κεηνρέο-ζαπάθηα,φια δεθηά.Αο κελ έρεη θαλέλα ζρέδην,αο 
εκπηζηεπηεί ην έλζηηθηφ ηνπ...Μφλν κε βάιεη ιεθηά πνπ ζα ηνλ πνλέζνπλ αλ ηα ράζεη,κελ 
δαλεηζηεί ιεθηά γη' απηή ηελ "δηαζθέδαζε"....αο πξνζηαηεχζεη ηνπιάρηζηνλ ηνλ εαπηφ ηνπ 
θαη ηελ νηθνγέλεηά ηνπ... 

Αλ πάιη θάπνηνο ζέιεη λα ζπκπιεξψζεη ην εηζφδεκά ηνπ,κε θάηη πεξηζζφηεξν απν ηνλ 
ηξαπεδηθφ ηφθν,ηφηε ζα πξέπεη λα θηλεζεί ζε άιιν ρξνληθφ νξίδνληα.Δβδνκαδηαία ε 
κεληαία δηαγξάκκαηα,κεγαιχηεξα stop-losses,επελδπηηθά πξνηφληα κε ζρεηηθά κηθξέο 
δηαθπκάλζεηο.Δλαο θαιφο εθπαηδεπηήο,ζα ζαο πξνηείλεη απηφ πνπ ρξεηάδεζζε θαη ζα 
πξνζαξκφζεη ηελ ηαθηηθή ζαο ζηνλ ρξφλν θαη ζηελ πξνζπάζεηα πνπ είζηε δηαηεζεηκέλνη 
λα δηαζέζεηε. 

Οκσο,γηα φζνπο ζέινπλ λα θάλνπλ trading γηα βηνπνξηζκφ,ηα πξάγκαηα 
ζνβαξεχνπλ....κεγάιν βάξνο πξέπεη λα δνζεί ζηελ ςπρνινγηθή πξνεηνηκαζία.Καλφλαο 
πξψηνο θαη απαξάβαηνο : ζθνπφο ηνπ trading είλαη έλαο θαη κνλαδηθφο : λα θεξδίδνπκε 
ρξήκαηα,ζε κφληκε θαη ζηαζεξή βάζε.Καλέλαο άιινο....θαη θπξίσο,ζθνπφο καο δελ είλαη 
λα ηθαλνπνηήζνπκε ηνλ εγσηζκφ καο...ζεκαζία έρεη ην ηειηθφ απνηέιεζκα.Γελ είλαη 
θαζφινπ απαξαίηεην λα είλαη θάζε θίλεζε θεξδηζκέλε.Οη δεκηέο είλαη κέξνο ηνπ 
παηρληδηνπ.Σν δεηνχκελν είλαη νη δεκηέο λα είλαη κηθξφηεξεο απν ηα θέξδε,ψζηε κεηά απν 
έλα εχινγν πιήζνο θηλήζεσλ ην ηειηθφ ηζνδχγην λα είλαη ζεηηθφ. 

 

Βαζική αρτή 2η 

Δλαο επελδπηήο,ε trader,πξέπεη,πξηλ απ‟ φια,λα θαηαιάβεη θαη λα απνδερζεί φηη ε 
πνξεία ησλ ηηκψλ είλαη ην απνηέιεζκα ηεο ζπληζηακέλεο ησλ θηλήζεσλεθαηνκκπξίσλ 
αλζξψπσλ.Αλζξψπσλ,ησλ νπνησλ νη θηλήζεηο ππαγνξεπνληαη απν έλα πιήζνο 
παξαγφλησλ θαη αηηηψλ,πνπ είλαη αδχλαηνλ λα πξνβιεθζνχλ. 

Ζ αδπλακία ζπλεπψο πξφβιεςεο ηεο πνξείαο ησλ ηηκψλ,θαζηζηά ην επελδπηηθφ παηρλίδη 
έλα παηρλίδη πηζαλνηήησλ.Γηα λα θεξδίζεη θάπνηνο ζε έλα ηέηνην παηρλίδη,πξέπεη λα 
δηαζέηεη έλα «πιενλέθηεκα» (edge).Σν «πιενλέθηεκα» απηφ απνηειεη ην ηερληθφ ηκήκα 
ηνπ tradingplan,θαη νξίδεηαη απν έλα ζχλνιν θαλφλσλ.Σν «πιενλέθηεκα» δελ είλαη ηίπνηε 
άιιν,παξά έλα απνηέιεζκα πνπ έρεη πεξηζζφηεξεο πηζαλφηεηεο λα εκθαληζζεί,ζε ζρέζε 



κε έλα άιιν,κέζα ζε κηα ζεηξά εκθαλίζεσλ ησλ ίδησλ ζπλζεθψλ.Οη θαλφλεο πνπ νξίδνπλ 
ην «πιενλέθηεκα»,πξέπεη λα είλαη ζαθείο,απινί,μεθάζαξνη,αληηθεηκεληθνί θαη εχθνια 
εθαξκφζηκνη.Ο επελδπηήο δελ ρξεηάδεηαη νχηε πνιχπινθα καζεκαηηθά κνληέιια,νχηε 
δχζρξεζην θαη αθξηβφ software,νχηε βεβαίσο ππνθεηκεληθά θξηηήξηα γηα λα νξίζεη ην 
«πιενλέθηεκά» ηνπ. 

Δλαο θαιφο επελδπηήο πξέπεη λα γλσξίδεη πνιχ θαιά ην «πιενλέθηεκά ηνπ» θαη λα 
πεξηκέλεη ππνκνλεηηθά λα εκθαληζζεί.Σφηε θάλεη ηελ θίλεζή ηνπ,ρσξίο δηζηαγκφ θαη 
ρσξίο θφβν,έρνληαο θξνληίζεη βέβαηα λα είλαη θάζε θνξά κηθξφ ην νηθνλνκηθφ ξίζθν πνπ 
αλαιακβάλεη.Σν απνηέιεζκα ηεο θάζε θίλεζεο είλαη ζηαηηζηηθά αζπζρέηηζην κε ηα 
απνηειέζκαηα ησλ άιισλ θηλήζεσλ,ζπλεπψο δελ πξέπεη λα απνηειεί θξηηήξην γηα ηελ 
εθηέιεζε ε κε ηεο επφκελεο θίλεζεο. 

Eίλαη πνιχ ζεκαληηθφ ν επελδπηήο,ε ν trader,λα θαηαλνήζεη θαη λα απνδερζεί ηελ αξρή 
απηή.Πέξαλ ησλ άιισλ,ζα ηνλ βνεζήζεη πάξα πνιχ ςπρνινγηθά,δηφηη πιένλ ην 
απνηέιεζκα ηεο θάζε θίλεζεο δελ ζα επεξεάδεη ηα ζπλαηζζήκαηά ηνπ.Γηα παξάδεηγκα,3 
ζπλερείο δεκηνγφλεο θηλήζεηο δελ ζεκαίλνπλ νηη ην ζχζηεκα είλαη θαθφ.Οχηε εμαζθαιίδεη 
νηη ε επφκελε θίλεζε ζα είλαη θεξδηζκέλε,άξα κπνξεί ην ξίζθν λα είλαη 
κεγαιχηεξν.Δθείλν πνπ δίλεη ζηνλ επελδπηή ηελ εκπηζηνζχλε λα ζπλερίδεη λα εθαξκφδεη 
ην ζχζηεκά ηνπ,είλαη ην γεγνλφο νηη νη εθηεηακέλεο δνθηκέο πνπ έρεη πξαγκαηνπνηήζεη 
ηνπ έρνπλ απνδείμεη φηη κεηά απν έλα εχινγν πιήζνο θηλήζεσλ,ην ηειηθφ απνηέιεζκα ζα 
είλαη ζεηηθφ. 

 

Βαζική αρτή 3η 

Ζ αξρή απηή είλαη κε δηαπξαγκαηεχζηκε.....Τπάξρνπλ πνιινί ηξφπνη γηα λα θεξδίζεη 
θάπνηνο ζηηο αγνξέο.Μπνξεί λα ηηο πξνζεγγίζεη κε ζεκειηψδε θξηηήξηα,ε λα εθαξκφζεη 
θάπνηα απν ηα ρηιηάδεο ηερληθά εξγαιεία πνπ ππάξρνπλ.Μπνξεί λα επηιέμεη ηηο αγνξέο 
πνπ ηνλ ελδηαθέξνπλ θαη λα αγλνήζεη ηηο ππφινηπεο.Οη δπλαηφηεηεο είλαη 
απεξηφξηζηεο.... 

Απν ηελ άιιε,ππάξρεη έλαο,αιιά ζίγνπξνο ηξφπνο γηα λα ράζεη θάπνηνο ρξήκαηα ζηηο 
αγνξέο.Καη κάιηζηα ζε ζπλερή θαη κνληκε βαζε.Καη απηφο ν ηξφπνο είλαη λα κελ έρεη 
θαλέλα ζρέδην θαη λα ιεηηνπξγεί παξνξκεηηθά,ε,θάηη πνπ ζηελ νπζία είλαη ην ίδην,λα έρεη 
θαηαζηξψζεη έλα ζρέδην,αιιά λα κελ ην ηεξεί κε πεηζαξρία θαη ζπλέπεηα. 

Ζ εθπφλεζε ινηπφλ ελφο θαιά κειεηεκέλνπ ζρεδίνπ είλαη ε θαιχηεξε "επέλδπζε" πνπ 
κπνξνχκε λα θάλνπκε μεθηλψληαο ηελ πξνζπάζεηα απηή.Μηά θαιή εθπαίδεπζε ζα καο 
βνεζήζεη ζεκαληηθά ζηελ θαηάζηξσζε ηνπ ζρεδίνπ,ζηελ ζέζπηζε ησλ θαλφλσλ 
ηνπ.Οκσο,απηφ δελ θηάλεη... 

Σν ζρέδηφ καο πξέπεη λα αληηθαηνπηξίδεη,λα αληαλαθιά,λα εθθξάδεη ηην δική μας 
προζωπικόηηηα.Αλ θάπνηνο πάξεη ην ζρέδην θάπνηνπ άιινπ θαη πάεη λα ην 
εθαξκφζεη,ζα απνηχρεη.Οζν θαιφ θαη λα είλαη...Ο ιφγνο? Γηφηη,απηφ ην ζρέδην έρεη 
θηηαρηεί γηα θάπνηνλ άιιν....πνπ έρεη άιιεο δπλαηφηεηεο,άιια βηψκαηα,άιιεο 
αλάγθεο,άιιεο επηδηψμεηο. 



Οπσο είπακε θαη πξνεγνπκέλσο,ε πνξεία ηεο αγνξάο είλαη πάληνηε 
απξφβιεπηε.πλεπψο,εθείλν πνπ κπνξεί λα θάλεη ν επελδπηήο είλαη λαπξνγξακκαηίζεη 
ηηο αληηδξάζεηο ηνπ απέλαληη ζε νπνηνδήπνηε ελδερφκελν.Απηφ άιισζηε είλαη θαη ην 
πεξηερφκελν ηνπ tradingplan.Σν δεηνχκελν είλαη λα εθαξκφδεη ν κηθξνεπελδπηήο θάζε 
θνξά ην ζχλνιν ησλ θαλφλσλ πνπ νξίδνπλ ην «πιενλέθηεκά» ηνπ,ψζηε λα είλαη 
θεξδηζκέλνο ζε ζηαζεξή βαζε. 

Αο εμεηάζνπκε ησξα ηα πξάγκαηα κε κεγαιχηεξε ιεπηνκέξεηα.Σν πξσην πξάγκα πνπ 
ζα πξέπεη λα θαζνξίζεη θάπνηνο πνπ μεθηλά λα εθπνλήζεη έλα επελδπηηθφ ζρέδην,είλαη ηη 
είδνπο επελδπηήο ε trader ζέιεη λα είλαη.Να θαζνξίζεη δειαδή ην επελδπηηθφ ηνπ 
πξνθηι.Απηφ πξνππνζέηεη λα θαζνξίζεη αξρηθά ηνπο ζηφρνπο ηνπ θαη ζηελ ζπλέρεηα λα 
βξεί ηηο κεζφδνπο πνπ απαηηνχληαη γηα λα ηνπο επηηπρεη.Απηφ πξέπεη λα γίλεη κε πνιχ 
κεγάιε πξνζνρή. 

Δλαο απν ηνπο πιένλ ζπλεζηζκέλνπο ιφγνπο απνηπρίαο πνιιψλ traders είλαη είηε ε 
αλππαξμία ζηφρσλ,είηε,αθφκα ρεηξφηεξα,ε χπαξμε κε ξεαιηζηηθψλ ζηφρσλ.Οη ζηφρνη ηνπ 
trading plan πξέπεη λα είλαη ζπγθεθξηκέλνη,εθηθηνί θαη ξεαιηζηηθνί.Κπξίσο,πξέπεη λα είλαη 
απφιπηα δηαρσξηζκέλνη απν ηηο βηνηηθέο καο αλάγθεο.Οπνηνο μεθηλάεη ην trading 
ιέγνληαο "ζέισ λα βγάισ 30.000 επξψ γηα λα απνθηήζσ απηφ ην θαηλνχξγην 
απηνθίλεην",είλαη θαηαδηθαζκέλνο λα απνηχρεη. 

Οη ζηφρνη ηνπ trading plan είλαη ακεζα ζπλδεδεκέλνη κε ηνπο θαλφλεο δηαρείξηζεο ηνπ 
ξίζθνπ,ην απνθαινχκελν money management.Σν money management είλαη καθξάλ ην 
ζπνπδαηφηεξν ηκήκα ηνπ trading plan.Ζ δηαρείξηζε ηνπ ξίζθνπ πξέπεη λα γίλεηαη κε 
εμαηξεηηθή πξνζνρή θαη ζαέιεγα φηη πάληνηε είλαη πξνηηκφηεξν λα αθνινπζνχκε 
ζπληεξεηηθή ηαθηηθή.Ζ αγνξά είλαη παληνδχλακε θαη έρεη ηνλ ηξφπν λα θαηαζηξέςεη 
νπνηνλδήπνηε ινγαξηαζκφ,νπνηνπδήπνηε κεγέζνπο,κέζα ζε ειάρηζην ρξφλν.Δρνπκε 
παξαδείγκαηα δηεζλψλ θνινζζψλ πνπ θαηαζηξάθεθαλ κέζα ζε κηθξφ ρξνληθφ 
δηάζηεκα,αθξηβψο ιφγσ ηεο αλάιεςεο ππεξβνιηθνχ ξίζθνπ.... 

Ο trader πξέπεη πάληνηε λα έρεη θαηά λνχ φηη ην trading είλαη καξαζψληνο δξφκνο θαη φρη 
θνχξζα ηαρχηεηνο.Καλέλα κεκνλσκέλν trade δελ έρεη ηδηαίηεξε ζεκαζία,θαλέλα 
κεκνλσκέλν trade δελ πξέπεη λα έρεη ππεξβνιηθφ ξίζθν.Οη αγνξέο ζα είλαη πάληα εθεί 
θαη ζην ρέξη καο είλαη λα εθκεηαιιεπζνχκε ην ζηαηηζηηθφ πιενλέθηεκα πνπ έρεη ην ζρέδην 
καο..... 

Οη θαλφλεο ηνπ moneymanagement,ζπλδπαδφκελνη κε ηερληθά ζηνηρεία,φπσο είλαη ε ηηκή 
εηζφδνπ θαη ην αξρηθφ stoploss,θαζνξίδνπλ ην κέγεζνο ηεο ζέζεο ζε θάζε θίλεζε,είηε 
απηή γίλεηαη κε κεηνρέο,είηε κε ζπκβφιαηα,θιπ.Δθ' φζνλ‟φια απηά είλαη θαζνξηζκέλα,ε 
δηαρεηξηζε ηεο θηλεζεο (trademanagement) ειέγρεη πιένλ ηελ θίλεζε.Σν 
trademanagement είλαη έλα αθφκε ζεκαληηθφ ηκήκα ηνπ tradingplan,δηέπεηαη απν 
ζπγθεθξηκέλνπο θαλφλεο θαη επηηξέπεη ζηνλ επελδπηή λα δηαρεηξίδεηαη ηηο θηλήζεηο ηνπ κε 
γλψκνλα ηελ πνξεία ηεο ηηκήο θαη φρη κε ζπλαηζζεκαηηθά θξηηήξηα.ε φιε ηελ δηάξθεηα 
ηεο θίλεζεο,ν επελδπηήο πξέπεη λα παξακέλεη ήξεκνο θαη πξνζεισκέλνο ζηνλ ζηφρν 
ηνπ,πνπ δελ είλαη άιινο απν ηελ πηζηή εθαξκνγή ηνπ tradingplan. 

Αο πνχκε ησξα θαη ιίγα πξάγκαηα ζρεηηθά κε ην ηερληθφ κέξνο ηνπ tradingplan.Οζνη κνπ 
θάλνπλ ηελ ηηκή λα παξαθνινπζνχλ ηα άξζξα κνπ,γλσξίδνπλ φηη κεηά απν ρξφληα 
κειέηεο θαη εθαξκνγήο δηάθνξσλ ηερληθψλ εξγαιείσλ,θαηέιεμα ζε πνιχ απιά 



δηαγξάκκαηα θεξηψλ (candlesticks) θαη ζε ζπζηήκαηα πνπ αμηνπνηνχλ ηα επίπεδα 
ζηήξημεο θαη αληίζηαζεο πνπ δεκηνπξγεί ε πνξεία ηεο ηηκήο. 

Δίλαη γλσζηφ φηη πάλσ ζηελ ηερληθή αλάιπζε έρεη δεκηνπξγεζεί δηεζλψο κηα ηεξάζηηα 
βηνκεραλία,ε νπνία παξέρεη εθπαίδεπζε,εμεηδηθεπκέλν software θαη παληφο είδνπο 
ηερληθά εξγαιεία.Ζ δηαδηθαζία είλαη γλσζηή: επηιέγνληαη δηαγξάκκαηα ζηα νπνία ν 
ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο,ηαιαλησηήο,θιπ.,έρεη ιεηηνπξγήζεη θαιά δίλνληαο θεξδνθφξεο 
θηλήζεηο.Ο ππνςήθηνο αγνξαζηήο εληππσζηάδεηαη,πηζηεπεη φηη αλαθάιπςε ην “holygrail” 
θαη αγνξάδεη ην πξνηνλ.ηελ ζπλέρεηα,εθαξκφδεη ην ζπγθεθξηκέλν ηερληθφ ζχζηεκα γηα 
λα αλαθαιχςεη ζχληνκα φηη ηα πξάγκαηα δελ είλαη ηφζν 
απιά....Απνγνεηεπεηαη,εγθαηαιείπεη ην ζπγθεθξηκέλν ζχζηεκα θαη ςαρλεη γηα ην 
επφκελν.Ζ αλαδήηεζε απηή κπνξεί θαη λα είλαη αηέξκνλε,αλ ν ππνςήθηνο 
επελδπηήο/trader δελ ζθεθηεί ινγηθά.Καη ε ινγηθή ιέεη,πξψηνλ,φηη δελ είλαη δπλαηφλ ε 
«ζπληαγή» γηα ππεξθέξδε θαη ακχζεηα πινχηε λα πσιείηαη,έλαληη νπνηνπδήπνηε 
ηηκήκαηνο,Γεχηεξνλ,φηη φινη νη ηερληθνί δείθηεο είλαη «παξάγσγα» ηεο ηηκήο,δειαδή 
κεηαβάιινληαη αθνπ κεηαβιεζεί ε ηηκή.Σξίηνλ,φηη φηαλ π.ρ ε ηηκή πέθηεη θαη αληηδξά φηαλ 
ζπλαληήζεη κηα trendline ε έλα επίπεδν Fibonacci,ε αληίδξαζε απηή πξνθαλψο δελ 
νθείιεηαη ζην απζαίξεην θαη ππνθεηκεληθφ απηφ ηερληθφ εξγαιείν,αιιά ζην αληηθεηκεληθφ 
γεγνλφο φηη ζην επίπεδν απηφ ε δήηεζε ππεξβαίλεη ηελ πξνζθνξά.... 

Ζ ηερληθή καο πξνζέγγηζε ινηπφλ βαζίδεηαη ζε 2 βαζηθέο αξρέο : πξψηνλ,νηη ε θίλεζε 
ηεο ηηκήο νθείιεηαη ζηελ αληζνξξνπία κεηαμχ πξνζθνξάο θαη δήηεζεο.Καη δεχηεξνλ,νηη ε 
ηηκή αληηζηξέθεη ηελ πνξεία ηεο,πξνζθέξνληαο επθαηξίεο θέξδνπο,αθξηβψο ζηα επίπεδα 
εθείλα φπνπ ππάξρεη αληζνξξνπία κεηαμχ πξνζθνξάο θαη δήηεζεο.ηα επίπεδα δειαδή 
ζηήξημεο θαη αληίζηαζεο. 

 
Τπάξρνπλ δηάθνξεο ηερληθέο γηα ηνλ θαζνξηζκφ ησλ επηπέδσλ απησλ θαη αζθαιψο είλαη πέξα 
απν ηνλ ζθνπφ απηνχ ηνπ άξζξνπ ε παξάζεζε θαη επεμεγεζε ηερληθψλ ιεπηνκεξεηψλ.εκαζία 
έρεη λα ζπκφκαζηε 2 πξάγκαηα : πξψηνλ,ν θαζνξηζκφο ησλ επηπέδσλ απηψλ πξέπεη λα γίλεηαη 
κε αληηθεηκεληθά θξηηήξηα θαη κε ζαθείο θαλφλεο.Καη δεχηεξνλ,δελ μερλάκε πνηέ φηη ε ζρέζε 
κεηαμχ πξνζθνξάο θαη δήηεζεο είλαη έλα δηαξθψο κεηαβαιιφκελν κέγεζνο.Οπνηαδήπνηε εμέιημε 
(π.ρ θάπνηα είδεζε) κπνξεί λα κεηαβάιιεη ηελ ζρέζε απηή.Απηφο είλαη ν ιφγνο γηα ηνλ νπνίν 
επηζεκαίλνπκε κε ηελ κεγαιχηεξε δπλαηή έκθαζε φηη ην trading είλαη έλα παηρλίδη 
πηζαλνηήησλ.Καη ν δηαρξνληθά επηηπρεκέλνο επελδπηήο/trader δελ είλαη απηφο ν νπνηνο έρεη 
κφλνλ θεξδηζκέλεο θηλήζεηο (απηφ είλαη αδχλαην...),αιιά απηφο πνπ εθηειεί θηλήζεηο ζηηο νπνίεο 
νη πηζαλφηεηεο είλαη κε ην κέξνο ηνπ. 
 
Tειεηψλνληαο ην άξζξν απηφ θαη γηα λα είκαη ζπλεπήο κε ηνλ ηίηιν ηνπ,ζέισ ελ θαηαθιείδη λα πσ ην 
εμεο : 
Nαη,ν κηθξνεπελδπηήο κπνξεί λα θεξδίδεη ζηηο αγνξέο ζε ζηαζεξή θαη κφληκε βάζε.Οκσο,ε επηηπρία 
δελ ζα έιζεη ζε κηά κέξα,ρξεηάδεηαη ζνβαξφηεηα,αθνζίσζε ζηνλ ζηφρν καο,πνιιή δνπιεηά,ζπλέπεηα 
θαη πεηζαξρία.Αλ ν κηθξνεπελδπηήο κπνξέζεη λα πξνζεγγίζεη ηηο αγνξέο κε ηνλ ζσζηφ ηξφπν θαη λα 
αθηεξψζεη ηνλ απαηηνχκελν ρξφλν θαη ηελ απαξαίηεηε πξνζπάζεηα,ηφηε ε επηηπρία δελ είλαη καθξηά. 
Να ζπκάζζε θάηη αγαπεηνί θίινη θαη θίιεο : δελ ρξεηάδεηαη λα απνδείμεηε ηίπνηα ζε θαλέλαλ.Μφλνλ νη 
ρακέλνη απηνχ ηνπ θφζκνπ ζπγθξίλνπλ ηνλ εαπηφ ηνπο κε ηνπο άιινπο.Οη θεξδηζκέλνη,νη 
ληθεηέο,ζπγθξίλνπλ ηνλ εαπηφ ηνπο κφλνλ κε ηνπο ζηφρνπο ηνπο.. 
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ΑἘηήλ ηήλ θνξά, κέ Ộμειίμεηο πνχ θαζνξίδνληαη Ỉπφ δπφ κλεκφληα πνχ πέζαλε ζαλ 

θεξαπλφο Ộλ αỴζξίᾁ Ỉιιά θαί ἧο πηζαλέο θαζάξζεηο πνχ πξνθάιεζε ờλαο Ỉπφ 

κεραλᾒο ζεφο η λ̓ Ỉγνξ λ̓ , Ọζρεηνο κέ ηφλ ζεφ η λ̓ Ỵδηνθηεη λ̓ η λ̓ ộιιεληθ λ̓ 

Ỉθηλήησλ, ụ θαηαγξαθή ζηήλ Ỉγνξά Ờρεη δπφ ζηδεξέληεο παξακέηξνπο : Ốθηλεζία 

πσιήζεσλ θαί ξαγδαᾠα θνξνινγία. ử δεχηεξε παξάκεηξνο καδί κέ ηήλ ηξαπεδηθή 

θξίζη θαί ηφ ζηακάηεκα -νἘζηαζηηθά-η λ̓ ζηεγαζηηθ λ̓ δαλείσλ, Ờθαλε ηήλ πξψηε 

ζηαζκφ ζηήλ ộιιεληθή Ỉγνξά Ỉθηλήησλ. Μνλνιεθηηθά ụ εỴθφλα Ỉπνδίδεηαη Ọλ πνᾯκε 

Ἇηη ἧο ηψξα εỸρακε κηά ιίαλ Ỉπαξαίηεηε δηφξζσζε ηηκ λ̓,πνχ Ộπηηειέζζεθε δεφλησο 

ιφγΆ παχζεσο ζηεγαζηηθ λ̓ δαλείσλ, Ỉιιά, κέ ηήλ Ἕθεζη ζηελ νỴθνλνκία πνχ 

Ộπηηείλεηαη Ỉπφ ηελ Ọγξηα θνξνινγία Ộπί ηᾒο Ỉθίλεηεο πεξηνπζίαο , Ἃδεγνχκεζα 

πιένλ ζέ ζηξέβισζη ηᾒο Ỉγνξᾃο Ốθηλήησλ, Ộπεηδή πνηληθνπνηείηαη ụ ζρέζη ηνᾯ λ φ κ 

η κ ν π Ỵδηνθηήηε κέ ηήλ Ởθνξία. 



Σν Ờδαθνο πξνεηνηκάδνπλ ζπλερ ὀ θαη Ộπηκει ὀ , θαηξφ ηψξα, κή 

„‟εỴδηθεπκέλνη‟‟ δεκνζηνγξάθνη πνχ Ỉλαθνηλψλνπλ κε περηαίνπο αỴζρχιηνπο 

ηίηινπο, ηήλ θαηάξξεπζη ηᾒο Ỉγνξᾃο Ốθηλήησλ. Γηά Ọιιε κηά θνξά, 

Ộπηζηξαηεχνληαη λά ζπληάμνπλ ηά λέα Ỉλέθδνηα Ộπηθαλείαο, „‟ππισξνί ηᾒο 

θνηλᾒο γλψκεο‟‟ πνχ δέλ μέξνπλ ''πνᾯ εἀλαη νỵ ợιιελεο θαί πνᾯ ηά ộιιεληθά'', 

δηφηη βέβαηα Ọιιν λά κήλ γίλσληαη πσιήζεηο θη Ọιιν λά θαηαξξένπλ νỵ ηηκέο 

Ỉθηλήησλ. Ổιιν λά κήλ γίλσληαη Ộπελδχζεηο ζέ Ọθίλεηα Ộπεηδή θφπεθε ụ 

ζηεγαζηηθή πίζηηο ιφγΆ ηξαπεδηθᾒο θξίζεσο θη Ọιιν λά θαηαξξένπλ νỵ ηηκέο 

ηνπο , ιφγΆ ζηξνθᾒο ζέ Ọιιεο κνξθέο Ộπελδχζεσλ .Ổιιν ụ Ἕθεζη θαί ụ 

θνξνινγία λά Ἑπνρξεψλνπλ θάπνηνλ πνχ Ờκεηλε Ọλεξγνο λα πνπιᾄ βηαζηηθά 

ờλα Ỉθίλεην γηά λά δήζᾐ πιένλ θη Ọιιν αἘηφ λά γίλεηαη Ộπεηδή Ἃ πινᾯηνο 

Ộπελδχεηαη Ỉιινᾯ! Σέινο Ọιιν ηά Ἑπνθείκελα ηᾒο Ỉγνξᾃο λά εἀλαη 

κηθξντδηνθηᾒηεο θη Ọιιν λά κήλ εἀλαη. „Αθφκα θη ụ Σξάπεδα ởιιάδνο πνχ Ỉπφ 

ηνχο θαηαιφγνπο η λ̓ δαλείσλ εἀρε θαηαθέξεη λά βγάδᾐ , ηά ηειεπηαᾠα ρξφληα, 

ờλαλ Ỉμηφπηζην δείθηε ηηκ λ̓ , πιένλ δέλ κπνξεᾠ, δηφηη πνιχ ỉπιά ụ Ỉγνξά 

Ỉθηλήησλ…δελ θηλεᾠηαη. ΑἘηφ δείρλνπλ θαί ηά Ἑπνζεθνθπιαθεᾠα, θαί ηά κηζά 

θαηαζθεπαζηηθά γξαθεᾠα πνχ Ờθιεηζαλ θαη νỵ ỈȂȊȗůŰȌȏ ỈȍȆȅȉȌᾯ,ỈȈȈǼ ɸǼȊŰȒȎ ɸǼȍŬ 

ɸȌȈȈȌǿ κεζίηεο πνχ Ἃδεγήζεθαλ Ộθηφο Ộπαγγέικαηνο .ΑἘηφ δείρλεη θαί ụ κε εỸζνδνο ζηφ 

ΥΑ ηᾒο „‟Παλγαίαο‟‟ ΑΔΔΑΠ ηᾒο ΔΣΔ. ἤθεζη Ἇκσο ζά πᾓ θαη΄άξρήλ „‟κή Ỉλάπηπμη‟‟. Καί ụ 

κή πεξαηηέξσ Ỉλάπηπμη ζηήλ άγνξά Ỉθηλήησλ Ờδξαζε ἧο δηφξζσζη ηηκ λ̓ θη ἎȐȆ ἧȎ  

ȇŬŰǼȍȍŮȏůȆ ŰȆȉȊ̓, ȉǽȐȍȆ ŰȗȍŬ. 

ΔỴδηθψο ụ Ỉγνξά Ộλνηθίσλ Ộπαγγεικαηηθ λ̓ ρψξσλ , Ờρεη Ἑπνζηᾒ ờλα Ỵζρπξφ 

ζφθ δηφξζσζηο Ἆρη Ἇκσο κεγαιχηεξν Ỉπφ ηήλ μέθξελε Ỉλάβαζη πνχ εἀρε 

Ộκθαλίζεη ηίο πεξαζκέλεο δεθαεηίεο. Σά κεξίζκαηα η λ̓ ΑΔΔΑΠ (Ốλψλπκεο 

ởηαηξείεο Ởπελδχζεσλ Ốθίλεηεο Παξηνπζίαο)πνχ ζηήλ "Διιάδα ụ λνκνζεζία 

ηνχο Ộπηηξέπεη Ộπελδχζεηο κφλν ζέ Ộπαγγεικαηηθά Ỉθίλεηα ,δείρλνπλ θαη ηφ 

2011 θαη ηφ 2010 δηφξζσζη θαη Ἆρη θαηξαθχια ζηά θέξδε ηνπο. Βάζεη δέ 



Ờξεπλαο ηᾒο ΣηΔ Ἃ κέζνο Ἇξνο κείσζηο η λ̓ ηηκ λ̓ Ỉθηλήησλ παλειιαδηθά ηφ 

2011 ,ζέ ζρέζη κε ηφ 2010,εἀλαη ηᾒο ηάμεσο ηνᾯ 5,1% θαη ηνᾯ 2010 ζέ ζρέζη κέ 

ηφ 2009 εἀλαη 4,7%. ử Ỹδηα Ờξεπλα ηᾒο ΣηΔ δείρλεη Ἇηη ụ κείσζε πσιήζεσλ 

2 

κέζΆ ηξαπεδ λ̓ εἀλαη 44% ηφ 2011 Ờλαληη ηνᾯ 2010. Ổξα ụ ξαγδαᾠα κείσζη 

πσιήζεσλ θάζε ỌȈȈȌ ɸŬȍǼ κείσζε Ộμ Ỹζνπ ξαγδαᾠα θαί ηίο ηηκέο . 

Ổλ ην Σξαπεδηθφ χζηεκα Ừηαλ Ỉζθαιέο Ộλαιιαθηηθφ θαηαθχγην ηνᾯ πινχηνπ, 

Ỹζσο λα εἀραλ θαηαξξεχζεη νỵ ηηκέο η λ̓ Ỉθηλήησλ,ιφγΆ θνξεζκνᾯ πξνζθνξᾃο 

πξντφληνο. 

ἕκσο νἘδείο ζθέθηεηαη ηα ηειεπηαᾠα 3 ρξφληα λά πνπιήζᾐ θάπνην δηακέξηζκα 

πνχ Ờρεη πξνθεηκέλνπ λά βάιιεη ηά ρξήκαηά ηνπ ζηήλ ηξάπεδα, Ἇπσο πξίλ. 

ΟἘδείο! 

Ốθφκα θαί νỵ Ỉπνιχησο Ỉπαμησκέλεο ,ιφγΆ ιαζξνκεηαλαζη λ̓, πεξηνρέο ηνᾯ 

θέληξνπ ζηήλ Ốζᾒλα, πνχ πσινᾯληαη θάησ η λ̓ Ỉληηθεηκεληθ λ̓ Ỉμη λ̓ Ộλ ηέιεη 

δέλ πσινᾯληαη Ἇζν-Ἇζν. ợλαο ιφγνο δέ πνχ Ỉπφ ηελ Ỉξρή ụ Σξφτθα Ờζεζε 

πξνυπφζεζη λα θνξνινγεζᾓ ụ Ỉθίλεηε πεξηνπζία Ộπί πιένλ , Ừηαλ γηά λά 

Ỉπνηξαπᾓ θαί ụ θπγή ηᾒο ηξαπεδηθᾒο ξεπζηφηεηνο πξφο Ộπελδχζεηο Ỉθηλήησλ 

θαί ζπγθεθξηκκέλα γᾒο. Ởπί Ἑπνπξγείαο δέ Μπηξκπίιε ζηφ ΤΠΔΥΧΓΔ, Ờγηλαλ 

Ỉλεπηηπρεᾠο πξνζπάζεηεο λά Ỉπαμησζᾓ θαί ụ Ộθηφο ζρεδίνπ γᾒ κέ ηφ 

πξφζρεκα ηνᾯ ραξαθηεξηζκνᾯ ἧο Ναηνᾯξα άιιά θαί ηνᾯ πεξηνξηζκνᾯ 

δφκεζηο.  

Ο ἙɸȌȏȍȂȕȎ ǱỴȇȌȊȌȉȆȇȊ̓ , κεηά ηήλ LΔΘ 2011, εἀπε Ἇηη '' νỵ ợιιελεο Ờρνπλ 

πνζνζηφ Ỵδηνθαηνίθεζεο πνχ LΔΝ δηθαηνᾯληαη'' , Ộπεηδή ηφ Ỉπέξαλην χκπαλ 

η λ̓ Σξαπεδ λ̓ ỜȉȉŮůŬ Ứ ỌȉŮůŬ ἙɸŬȂȌȍŮȖŮȆ λά βξᾓ ηξφπν λά θαηαιπζᾓ Ἃ 

Ἑπναηνκηθφο θφζκνο η λ̓ ηξαπεδη λ̓ ζηά ζπίηηα η λ̓ ộιιήλσλ. 

ἔλησο ηφ πνζνζηφ Ỵδηνθαηνίθηζεο ζηήλ ¨Διιάδα, Ừηαλ πάληα Ỉπφ ηά 



Ἑςειφηεξα ηνᾯ ΟΟΑΑ, ηά ηειεπηαᾠα 50 ρξφληα. Γέλ πεξίκελαλ νỵ ợιιελεο 

ηήλ Ộπνρή η λ̓ δαλείσλ γηά λά ζηεγαζηνᾯλ. Δἀραλ Ộθεχξεη ηήλ παηέληα ηᾒο 

Ỉληηπαξνρᾒο Ộπί Καξακαλιέα θη εἀρε Ộθπιεξσζᾒ Ỉξθνχλησο ηφ πξνγνληθφ 

ηάκα ηνᾯ θεξακηδηνᾯ πάλσ Ỉπφ ηφ θεθάιηα η λ̓ πεξηζζνηέξσλ. ΑἘηφο εἀλαη θη 

Ἃ ιφγνο πνχ ηήλ Ộπνρή η λ̓ δαλείσλ Ἃ ộιιεληθφο Ỵδησηηθφο δαλεηζκφο ἧο 

πνζνζηφ ηνᾯ ΑΔΠ Ἑπνιείπεηαη θαηά πνιχ ηνᾯ κέζνπ εἘξσπατθνᾯ, παξά ηά 

θαηαλαισηηθά δάλεηα, ηά δηαθνπνδάλεηα θαη ηά δαλεηνδάλεηα πνχ εἀραλ 

Ộπηλνεζᾓ Ỉπφ ηά ηκήκαηα κάξθεηηλγθ η λ̓ ηξαπεδ λ̓. 

Υσξίο κνλάδεο κεηξήζεσο Ἃ ρξφλνο δέλ Ἑπάξρεη παξά κφλν ἧο κέγεζνο 

Ỉζχιιεπην δει. ζνιφ. Σφ Ỹδην καί Ἃ πινᾯηνο Ỉιιά και αἘηφ πνχ ηφ δηεζλέο 

ηξαπεδηθφ ζχζηεκα Ἂλνκάδεη δεκφζην ρξένο πνχ δέλ εἀλαη Ọιιν Ỉπφ ηόν δικό 

ηοσ πλούηο. 

'Απφ ηφ 2010, κέ ηήλ Ộθεχξεζη ηνᾯ δεκφζηνπ ρξένπο ụ θνξνινγία μερχζεθε 

ζάλ ηα Ọξππεο πάλσ ζηήλ Ỉθίλεηε πεξηνπζία ηνᾯ ợιιελα. ἔρη πψο δέλ 

πξνυπᾒξρε ζζελαξά.40 θφξνπο Ờρεη θαηαγξάςεη πξφ θξίζηο Ἃ ΠΟΜΗLΑ, Ỉιιά 

κέ ηίο πξνθάζεηο η λ̓ κλεκνλίσλ θαη ηίο δηνξζψζεηο ζηνχο Ἑπνινγηζκνχο θαί 

ηνχο πξνυπνινγηζκνχο βάζεη η λ̓ „‟γθξίθ ζηαηίζηηθο‟‟ - πνχ Ộλ ηέιεη εἀλαη 

εἘξσπατθά ζηαηίζηηθο δει. „‟γεξκαληθά ζηαηίζηηθο‟‟- ηφ ζέκα μέθπγε θη Ờγηλε 

Ἑπνςήθην γηά ηφ βηβιίν Γθίλεο. 

Γη'απηφ θαη δέλ εἀρε ηπραᾠα ụ θνξφλα ηνᾯ ἙɸȌȏȍȂȌᾯ ǱỴȇȌȊȌȉǿŬȎ κεηά ηήλ 

Ợθζεζε Θεζ/λίθεο. Ốɸȕ ȉȆŬ ŰǽŰȌȆŬ ŭǾȈȒůȆ ŮἀȊŬȆ ŮἘȇȌȈȌ ŰȌ ůȏȉɸǽȍŬůȉŬ Ἇηη 

ηά ộιιεληθά Ỉθίλεηα ηνᾯ κέζνπ ợιιελα πξέπεη λά Ộιεγρζνᾯλ , λά θαηαιπζνᾯλ 

Ỉπνιχησο. Πξέπεη λά Ộμαγνξαζζνᾯλ θη Ἆρη λα Ỉγνξαζζνᾯλ. Ổιιν ην Ỉγνξάδσ 

θη Ọιιν ην Ộμαγνξάμσ! Ổιιν ην πνπι  ̓θη Ọιιν ην μεπνπι .̓ Γηά ηφ δεχηεξν 

πεξηκέλνπλ νỵ Ốλψλπκεο Ởηαηξεᾠεο 'Αθίλεηεο Πεξηνπζίαο (ΑΔΔΑΠ) ,πνχ θαί νỵ 

4 πνχ δηαζέηεη ụ ộιιεληθή Ỉγνξά εἀλαη ζπγαηξηθέο Σξαπεδ λ̓, λά Ỉλδξσζνᾯλ 



ζέ θνινζζνχο εỴζεγκέλνπο ζηφ ΥΑ θαί κέ Ộλεξγεηηθφ  θ α η   νỴθηζηηθά Ỉθίλεηα 

,πιένλ, πνχ νỵ Ỵδηνθηᾒηεο ηνπο δέλ κπνξνᾯλ λά ηά θξαηήζνπλ. ΑἘηφ εἀλαη ην 

„‟ιᾠπνο‟‟ ηᾒο ộιιεληθᾒο „‟κή παξαγσγηθᾒο‟‟ θνηλσλίαο πνχ κλεκνλεχεηαη 

ζπλέρεηα. Ốληί λα Ộπηηαρζᾓ εἘζέσο ζηφλ πφιεκν θαηά Ứ Ἑɸǽȍ  ηνᾯ ρξένπο, 

ιηπναλαξνθᾃηαη ζέ δφζεηο δηά η λ̓ Ộθηάθησλ ηει λ̓. ΑἘηφ ηφ ζρέδην Ἑινπνηεᾠ 

θη ụ αἜμεζη Ỉληηθεηκεληθ λ̓ Ỉμη λ̓ , ηᾒο δηά ηᾒο ιηπναλνξνθήζεσο Ờκκεζεο 

Ộπίηαμεο ηᾒο ộιιεληθᾒο κηθξντδηνθηεζίαο. 

ΟἘδφισο εἀλαη ηπραᾠνλ πνχ Ộλ  ̓ηφ PSI ηήλ Παξαζθεπή 9 Μαξηίνπ 2012 δέλ 

θαηάθεξε λά κήλ Ộλεξγνπνηήζᾐ ηά CaCs (= Ἑπνρξεσηηθή ξήηξα ζπιινγηθᾒο 

δξάζηο πνχ γηά θάπνηνπο δέλ ζπλάδεη κέ ηφ δίθαην ηᾒο ΔἘξσπατθᾒο ợλσζηο), 

Ἃ ἙɸȌȏȍȂȕȎ ǱỴȇȌȊȌȉǿŬȎ , Ộθεπξέηεο ηνᾯ ΔΔΣΖΔ, κέ ηά Ộπίζεκα ΜΜΔ 

παλεγχξηδαλ ηήλ ''Ộπηηπρία'' , Ộλ  ̓Ứμεξαλ θαιά Ἇηη πξφθεηηαη γηά θαζαξφ 

Πηζησηηθφ Γεγνλφο δει. ρξεσθνπία Ộπηζήκσο, πνχ ηήλ εἀρε Ỉιισζηε 

πξνεμνθιήζεη θη ụ Ỹδηα ụ ISDA. 

Πνᾯ ζηήξημαλ αἘηήλ ηήλ ...Ἂμχκσξε ΄'Ọγλνηα''? 

Γηαηί Ἆρη ζηφ Ỉπφιπην ,πξαγκαηηθφ , real, κέγεζνο ηᾒο Ỉθίλεηεο πεξηνπζίαο 

η λ̓ ởιιήλσλ πνχ ηήλ Ờρεη Ứδε κεησλνκάζεη ζέ ''Ụιεθηξνδνηνχκελε 

Ộπηθάλεηα'' , Ἇπσο ηνχο θφξνπο ηνχο Ỉπνθαιεᾠ „‟ηέιε‟‟ θαη Ộθηφο Ỉπφ ηφ 

ΔỴδηθφλ Ợθηαθηνλ Σέινο πνχ Ỉπέηπρε λά ηφ εỴζπξάμᾐ Ỉγνγγχζησο κέζΆ ΓΔΖ 

, ζά πξνβᾓ, ἧο γλσζηφλ, ζ'ờλα ζσξφ λέα Ộπηλνεκέλα Ờθηαθηα θαί ηαθηηθά ηέιε 

πξφο εỸζπξαμη, πξνθεηκέλνπ λα Ỉπνπιεξσζᾓ ηφ κεγαιχηεξν θξαηηθφ ρξένο 

ζηήλ ỵζηνξία η λ̓ Ỉλζξψπσλ ζέ τρόνο dt! 

Παξάιιεια, καδί κέ κηά Ộπηθείκελε Ỉηέιεησηε θνξνινγία Ộπί η λ̓ Ỉθηλήησλ, 

πνχ Ἃινέλα ζά γίλεηαη δξηκχηεξε γηά λά θαηαιήγᾐ Ỉβάζηαζρηε, Ừξζε θαί ụ 

Ἣξα λά μεζθνληζζᾓ Ἃ Ν.5.356 /1974 δει. Ἃ Κψδηθαο ΔỴζπξάμεσο Lεκνζίσλ 

Ởζφδσλ. Ởληζρπκέλνο Ỉπφ ηνπο λφκνπο ηνᾯ 2001 πνχ θαηαζρέηνπλ θηλεηή θαί 



Ỉθίλεηε πεξηνπζία Ἑπέξ η λ̓ δαλεηζη λ̓. (Ἇπσο Ờγηλε ζηίο Ỉξρέο Μαξηίνπ κέ ηφ 

Ọξζξν 24 ηνπ Ν. 2951/2001 ἏɸȌȏ ȇŬŰǽɸŮůŮ Űȕ ŰȍŬɸŮȃȆȇȕ ỈɸȕȍȍȄŰȌ ỴŭȆȗŰȄ ȉŮ 

ἊűŮȆȈǽȎ ɸȍȕȎ Űȕ OȄȉȕůȆȌ ἎȐȆ ɸǼȊȒ Ỉɸȕ 6.000ú) 

ἐλνκάδνληαο ηνχο λένπο θφξνπο Ờθηαθηα ηέιε, γηά λά δίλᾐ ηφ πεξηζψξην ζηφ 

ηΔ λỈ κỤλ ζέηᾐ ζέκα Ỉληηζπληαγκαηηθφηεηαο,ηφ ἢɸȌȏȍȂŮᾠȌ ǱỴȇȌȊȌȉȆȇȊ̓ 

„‟θάλεη‟‟ δηά η λ̓ θφξσλ Ộπί η λ̓ Ỉθηλήησλ , δαλεηζηή ηφ ởιιεληθφ Γεκφζην ,πνχ 

κέ ηήλ ζεηξά ηνπ Ỉλαζέηεη ζηίο Ộθνξίεο ηήλ εỸζπξαμη η λ̓ θφξσλ Ứ Ỉλη΄αἘη λ̓ 

ηήλ θαηάζρεζη η λ̓ ộιιεληθ λ̓ πεξηνπζη λ̓. Μνηάδεη ζάλ λά πξνζπαζᾓ Űȕ 

ἢɸȌȏȍȂŮᾠȌ ΟỴθνλνκηθ λ̓ ηᾒο ởιιάδνο , κ΄ờλα κεγάιν ξνθέ ζηφ ζθάθη η λ̓ 

Ỉγνξ λ̓, θαί πηφληα ηίο πεξηνπζίεο η λ̓ ởιιήλσλ, λά κεηαγξάςᾐ ηφ Πηζησηηθφ 

Γεγνλφο ζέ Ộπηηπρία . Καί ζεσξεηηθά Ỹζσο Ờρεη δίθην δηφηη δη΄αχηνᾯ ηνᾯ ηξχθ - 

Ọλ πεηχρᾐ, βεβαίσο - Ἇια Ἃδεχνπλ ζηά ραξηνθπιάθηα η λ̓ ΑΔΑΠ, ζπγαηξηθ λ̓ 

η λ̓ Σξαπεδ λ̓ θαί δη΄αἘη λ̓ ζηφ κέγα ζχκπαλ ηνᾯ παγθφζκηνπ real estate η λ̓ 

REITs. 

 

ΑἘηά Ỉζθαι ὀ εἀλαη ζρέδηα Ộɸǿ ȐǼȍŰȌȏ ỸůȒȎ ỈȈȈǼ ρσξίο ηελ παξάκεηξν ηνᾯ 

μελνδφρν. ηήλ πξάμε ηά θνηλσληθά θαηλφκελα, θαί ηά νίθνλνκηθά εἀλαη 

πξσηίζησο θνηλσληθά θαηλφκελα, δέλ εἀλαη γξακκηθέο Ộμηζψζεηο γλσζη λ̓ 

ζηαζεξ λ̓ κά Ỉζηάζκεηνη παξάγνληεο πνιι λ̓ κεηαβιεη λ̓. 

 

Φαίλεηαη πψο ην ἢɸȌȏȍȂŮᾠȌ ǱỴȇȌȊȌȉȆȇȊ̓ νἘδφισο Ỉμηνινγεᾠ πνχ γηά ηήλ 

ộιιεληθή θνηλσλία, Ỉξραηφζελ θαί παξά ηήλ Σνπξθνθξαηία, ην θεξακίδη πάλσ 

Ỉπφ ηφ θεθάιη, θαζηεξψζεθε ζάλ εἀδνο θαπέινπ Ọλ Ἆρη θαί θσηνζηεθάλνπ. Οỵ 

Ỉλέζηηνη ợιιελεο Ờλνησζαλ πάληα παξαθαηηαλνί θη αἘηφ ηνχο Ộμσζνᾯζε ζηήλ 

Ἑπεξάζπηζη Ứ ηελ Ỉλάθηεζη βσκ λ̓ θαί ộζηη λ̓. Γηά ηφλ κέζν ợιιελα, ụ 

κεηξηηηθή κνλάδα ηνᾯ πξνζσπηθνᾯ ηνπ πινχηνπ, πνχ θαζφξηδε θη Ἇιαο ηήλ 



Ỉηνκηθή ηνπ Ộιεπζεξία (Ọιιε κεηξηθή κνλάδα θη αἘηή(!)ụ Ỉηνκηθή Ộιεπζεξία) 

Ἑπᾒξμε ụ ζηαζεξά ηνᾯ ''πνᾯ ηήλ θεθαιήλ θιίλαη''. πλεηδεηά Ứ Ỉζπλείδεηα γηα 

ηφλ ''θιεξνλφκν ηνᾯ Παξζελ λ̓νο'', Ừηαλ θαη παξακέλεη Ỉλεπίηξεπηε θφθθηλε 

γξακκή ηφ λỎλαη Ỉλέζηηνο. 

 

„Δπνρέο πνχ ζπζθνηίδεηαη Ứ θαί βηαίσο Ỉιιάδεη ηἊ αἘηνλφεην η λ̓ βαζηθ λ̓ 

Ộλλνη λ̓ θνηλσληθᾒο ζπλελλνήζεσο θαη Ộπηθνηλσλίαο, εỸζηζζαη, Ọλζξσπνη 

ζθεπηφκελνη Ἆρη Ộθ ηνᾯ πξνρείξνπ Ỉιιά Ộμ ''Ỉιεζ λ̓ θαη πξψησλ '' ζηνηρείσλ θη 

Ἆρη κφλν Ỉλαθνξ λ̓, λά Ộπηθαινᾯληαη ηήλ παξάζεζε ộλφο Ἃξηζκνᾯ ,πεξί ηνᾯ 

πξάγκαηνο πνȖ Ộμεηάδνπλ . 

ἑ Ἃξηζκφο θαζνξίδεη ηήλ Ờθηαζη ηᾒο Ờλλνηαο πνχ θαηαπηαλφκαζηε. Σφ Ỉπφ πνᾯ 

ờσο πνᾯ ηνᾯ πξάγκαηνο. 

 

ἑπσζδήπνηε Ỉπφ ηφ Real Estate η λ̓ δπηηθ λ̓ ἧο ηήλ 'Αθίλεηε Πεξηνπζία η λ̓ 

ởιιήλσλ Ἑπάξρεη κηά Ộλλνηνινγηθή Ỉπφζηαζε πνχ Ỉληηθαζξεπηίδεη θη Ộλ ηέιεη 

θαζνξίδεη δπφ δηαθνξεηηθέο Ỉληηιήςεηο γηα ηφ Ỹδην πξάγκα : Γειαδή γηα ηφ 

ηκᾒκα Ộδάθνπο κέ Ἇ,ηη δπλαηφηεηα Ờρεη κέζα ηνπ , πάλσ ηνπ θαη γχξσ ηνπ 

θάπνηνο. ΑἘηέο νỵ πνηθίιεο δπλαηφηεηεο θαζνξίδνπλ θαί ηήλ Ỉμία θαί ηήλ ηηκή 

ηνᾯ πξάγκαηνο. 

ΑἘηφ, ινηπφλ, πνχ γηά ηνχο ợιιελεο εἀλαη „‟άθίλεηε πεξηνπζία‟‟ μεθηλᾄ Ỉπφ ηήλ 

πξψηε θαηνηθία ụ Ἃπνᾠα κέ κεγάιε ζπρλφηεηα ζπκπιεξψλεηαη θη Ỉπφ ηφ 

Ộμνρηθφ ,πνχ κπνξεᾠ λα εἀλαη ην παηξηθφ, κπνξεᾠ θαί Ἆρη. ἑκνίσο ụ Ỉθίλεηε 

πεξηνπζία ηᾒο ộιιεληθᾒο Ỉληίιεςηο ζπρλά ζπλνδεχεηαη θαη κε θάπνηα 

θαιιηεξγήζηκε γᾒ παηξνγνληθᾒο πξνέιεπζεο. Μηιᾃκε δειαδή γηά κηά ρακειᾒο 

θιίκαθαο κέλ Ỉιιά Ἃπσζδήπνηε γηά κηά „‟πιεξφηεηα‟‟ Ộπηβίσζηο. Γηά κηά 

ζηνηρεηψδε αἘηάξθεηα θαη Ỉζθάιεηα ụ Ἃπνία Ỉπφ ờλα ζεκεᾠν θαί πέξα Ờρεη 



Ỉπνιχησο Ỉλειαζηηθή πξνζθνξά. ΓΔΝ πσιεᾠηαη. 

 

ΑἘηφ ην ζεκεᾠν Ỉλειαζηηθφηεηαο ζηήλ πξνζθνξά εἀλαη θαί ụ εỴδνπνηψο 

δηαθνξά Ỉπφ ην δπηηθφ Real Estate. Οỵ Ộπηξξνέο θαί Ộπηδξάζεηο ηᾒο 

Βηνκεραληθᾒο Ộπαλαζηάζεσο Ờθαλαλ ηήλ „‟Ỉθίλεηε πεξηνπζία‟‟ ζηήλ Γχζη , 

πεξηζζφηεξν Ộκπνξεχζηκν εἀδνο θαί ζηνηρεᾠν Ộπελδπηηθᾒο αλαδήηεζεο, 

Ộλζσκάησζαλ πεξηζζφηεξν θνηλσληθφ ρξφλν παξά πξνζσπηθφ ρξφλν, ηελ 

Ờθαλαλ Real Estate ( πξνθαλ ὀ αἘηή ụ …Ỉπφθιηζη, „‟πίεζε ΄΄ θαί ηνλ θ. 

ἢɸȌȏȍȂȕ ǱỴȇȌȊȌȉǿŬȎ λά ζέζᾐ ζέκα, κεηά ηήλ Ợθζεζη Θεζ/λίθεο ηφ 2011, γηά 

ηήλ θαηαρξεζηηθή ίδηνθαηνίθηζη η λ̓ ởιιήλσλ) 

 

Μνλνιεθηηθά κπνξνᾯκε λα πνᾯκε πψο ụ Ốθίλεηε Πεξηνπζία παξακέλεη 

ζπλδεδεκέλε κέ ηήλ Ộκπξάγκαηε ΟỴθνλνκία Ộλ  ̓ηφ Real Estate κέ ηήλ 

ρξεκαηηθή νỴθνλνκία. 

ử πξψηε θνξά πνχ νỵ Ổγγινη θαζηεξψλνπλ ηφλ Ἇξν real estate εἀλαη ηφ 1660. 

Mηά ηξνράδηλ ỵζηνξηθή ηεθκεξίσζε, δίλεηαη ζηήλ θιαζζηθή πιένλ θνηλσληνινγηθή κειέηε 

ηνᾯ Ợλγθειο γηά ηήλ θαηαγσγή ηᾒο νỴθνγέλεηαο . Ởθεᾠ ụ 

γέλεζηο ηεο Γεκνθξαηίαο ζηήλ 'Αζᾒλα ζεκαηνδνηεᾠ θαǿ ηήλ Ỉπαξρή ζηήλ 

Ỉηνκηθή Ỵδηνθηεζία . 

Ởπαλαθαζνξίδεηαη ηφ ζέκα αỴλ̓εο Ỉξγφηεξα ,ζηήλ ΔἘξψπε ηνᾯ Γηαθσηηζκνᾯ 

Ỉιιά θαί ηᾒο Βηνκεραληθᾒο Ởπαλαζηάζεσο . Σφ Ỉηνκηθφ δηθαίσκα Ỵδηνθηεζίαο 

δέλ κπνξεᾠ λά Ỉγλνεζᾓ πξνθεηκέλνπ λά δηαηεξήζᾐ ηήλ κίληκνπλ αἘηνλνκία 

ηνπ Ἃ ờλαο Ọλζξσπνο κέ ηήλ νỴθνγέλεηά ηνπ, ἧο ζηνηρεᾠν Ỉμηνπξεπείαο θαη 

Ỉζθάιεηαο. 

ἃζηνξηθά ζηίο δπηηθέο θνηλσλίεο ην „‟ Ờρσ πεξηνπζία γηά λά ηξέθσκαη Ộπαξθ ὀ 

θαη λά θνηκᾃκαη Ỉζθαι ὀ‟‟, Ỉξρηθά ζεσξεᾠηαη ζηνηρεᾠν θνηλσληθᾒο 



ρεηξαθέηεζεο (real <res= πξάγκα θαί estate Ỉπφ ηφ ιαηηληθφ (status=θαηάζηαζε)  θαί 

ζηαδηαθά , ζηελ ζπλέρεηα, ζηνηρεᾠν νỴθνλνκηθᾒο Ỵζρχνο θπξίσο .ΑἘηή ụ νỴθνλνκηθή Ỵζρχο 

ζηά ρέξηα Ἂιίγσλ ηείλεη λά γίλᾐ ζήκεξα ,ζηνηρεᾠν Ộιέγρνπ θαί θνηλσληθᾒο ρεηξαγψγηζεο 

Ỉπφ ηελ πιεπξά η λ̓ Reits, πνχ μεθίλεζαλ , πνιχ πξφζθαηα . Ỉπφ Ộπελδχζεηο Ộπί η λ̓ 

Ộπαγγεικαηηθ λ̓ Ỉθηλήησλ θη Ἇπσο Ἇια δείρλνπλ (πείξακα ΝηνπκπάΨ) ζα ỉπισζνᾯλ θαί 

ζηά νỴθηζηηθά Ỉθίλεηα γηά ηά θαιά. 

 

ΔΠΗΛΟΓΟ: 

Σφ real (=Ἑπαξθηφ πξάγκα) ζηήλ ờιιεληθή Ỉληίιεςη ζεκαίλεη ''Ỉθίλεηε Ỉμία'' 

δειαδή ''κφληκε Ỉμία'' . Δἀλαη Ἃ Ỉπφιπηνο ρξφλνο πνχ δέλ Ỉιιάδεη.(= Ợηζη 

Ἇπσο ηνλ ζπλέιαβε πξ ἠνο Ἃ Νεχησλαο :θαηάζηαζηλ θαζ'αἘηήλ.) ử θπξηφηεηα 

,ινηπφλ, πάλσ ζ΄αχηφλ ηφλ ρξφλν ηφλ real θαί ηφλ Ỉθίλεην δέλ 

Ỉλαθαηαζθεπάδεηαη κέ ηήλ εἘθνιία πνχ νỵ ζπληάθηεο η Ȋ̓ Μλεκνλίσλ 

πηζαλνιφγεζαλ , κέζΆ κηάο βαξχηαηεο θαη πξσηφθαληεο ζηφλ λεσηεξηθφ 

θφζκν ,θνξνινγίαο ,ηήλ Ἃπνᾠα ờλαο Ờθηαθηνο ἢπνπξγφο ΟỴθνλνκηθ λ̓ 

πξνζπαζεᾠ ȊǼ ...Ộμεηδηθεχζᾐ ζέ Ộπί κέξνπο ''πξφηδεθη'' Ỉθηλήησλ! Γηα Ἇπνηνλ 

βηάδεηαη λά ζεσξήζᾐ Ἑπεξβνιηθή ηήλ Ọπνςη, Ἑπελζπκηζηένλ Ἇηη ụ εηζάρζεηα θαί ην 

Κηιειέξ εἀλαη δπφ Ἂξφζεκα ζηήλ θνηλσληθή γλψζη πνχ Ỉπνθαιεᾠηαη „‟ζπιινγηθή κλήκε‟‟ Ứ 

„‟ỵζηνξηθή έκπεηξία‟‟ η λ̓ ởιιήλσλ κηθξντδηνθηεη λ̓, πνχ θξφληηζε δεφλησο λά „‟ζεβαζηᾓ'' 

ἧο θαη ụ ρνχληα ηνπ ‟67 κε ηήλ κίλη ζεηζάρζεηα η λ̓ Ỉγξνηηθ λ̓ ρξε λ̓. 

 

ΑἘηφ εἀλαη θάηη πνχ κᾃιινλ ην ιακβάλᾐ Ἑπ΄Ἆςηλ ηνπ, Ἇζν κπνξεᾠ, θαί Ἃ 

ůȄȉŮȍȆȊȕȎ ἢπ. ΟỴθνλνκηθ λ̓ ἧο θαίλεηαη θαί ζηήλ ζηβπιιηθή ηνπ δήισζη κεηά 

ηελ Ἃινθιήξσζη ηνᾯ PSI Ἆηη : ȭȭỔɜ əɎˊɞɘɞɠ ŭŬɜŮɘɞɚɐˊŰɖɠ Ờɢᾐ ˊɟɧɓɚɖɛŬ, ɗɎ 

Ἕ Ɏɟɝɞɡɜ əɟŬŰɘəɞɑ ɛɖɢŬɜɘůɛɞɑ ɜɎ Űɧɜ çˊɟɞůŰŬŰɏɣɞɡɛŮ ɢɤɟɑɠ ŭɘəŬůŰɐɟɘŬ əŬɑ 

ỜɝɞŭŬè .Ƀỵ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ŮἀɜŬɘ çˊŮɟɘɞɡůɘŬəɧ ůŰɞɘɢŮᾠɞ Űɞᾯ Ờɗɜɞɡɠ əŬɑ ɗɏɚɞɛŮ ɜɎ 

ỈɜŰɚɐůɤɛŮ ˊɧɟɞɡɠ ˊɞɨ Ộ́ ŮɜŭɨɞɛŮ əŬɑ ɜɎ Űɑɠ ůŰɟɏɣɤɛŮ ˊɟɧɠ Űɐɜ 

ỈɜŬˊŰɡɝɘŬəɐ əŬŰŮɨɗɡɜůɘ ɔɘɎ Űɐɜ ůŰɐɟɘɝɘỘ́ ŮɜŭɡŰɘəɜ̓ ůɢŮŭɑɤɜ», η φ λ η ζ ε . 



 

Καηά βάζνο , αἘηφ πνχ ιακβάλεη Ἑπ΄Ἆςηλ ηνπ Ἃ Ἑπνπξγφο Οỵθνλνκηθ λ̓ 

εἀλαη Ἇηη νἜθ Ọλ ιάβᾐ παξά ηνᾯ κή Ờρνληνο , γη‟αἘηφ θαί ηφ ππνπξγεᾠν ηνπ 

ζρεδηάδεη ζέ Ộβδνκαδηαία θη Ἇιαο βάζη, λά Ờρᾐ ηφλ πξ ἠν ιφγν ζηήλ 

Ộμππεξέηεζη θαί η λ̓ ζηεγαζηηθ λ̓ δαλείσλ .Εεηᾄ πξφο ηνᾯην, λά δεκηνπξγεζᾓ, 

κέ ηήλ ợλσζη ợιιεληθ λ̓ Σξαπεδ λ̓, ờλαο κεραληζκφο δηαθαλνληζκνχ η λ̓ 

δαλείσλ ζηεγαζηηθψλ θαί κή , Ộλ  ̓εἀλαη βέβαηνλ Ἇηη Ỉγσληᾄ γηά ηφ κέιεη 

γελέζζαη, γλσξίδνληαο πψο ụ‟‟ỵεξφηεηα „‟ ηᾒο πξψηεο θαηνηθίαο εἀλαη 

Ỉδηαγξαγκάηεπηε γηά θάζε Ọλεξγν Ứ Ộλ δπλάκεη Ọλεξγν θνξνινγνχκελφ ηνπ, 

εỴδηθ ὀ Ộάλ δέλ ηήλ ρξσζηᾄ θη Ἇιαο ζέ νχδεκία ηξάπεδα! 

 

ử ηερληέλησο δέ πνηληθνπνίεζη ηᾒο ζρέζεσο ηνᾯ λφκηκνπ Ỵδηνθηήηε κέ ηήλ 

Ộθνξία, πνηληθνπνηεᾠ κᾃȈȈȌȊ θαί ηήλ Ỹδηα ηήλ ζρέζη ηνᾯ Ἑπνπξγείνπ κέ ην 

θνηλσληθφ ζπκβφιαην πνχ δέλ Ỉπνδέρεηαη αἘηήλ ηήλ πνηληθνπνίεζη. „Απφδεημη 

Űȕ ἏŰȆ ỈȇȕȉŬ ȇȆ Ȍỵ ǥǨǨǥǲ, Ἃ ɸȆȌ ỴůȐȏȍȕȎ ȅŮůȉȕȎ ŰȊ̓ ỐȇȆȊǾŰȒȊ ɸȌȖ 

ȉŬȇȍȌɸȍȕȅŮůȉŬ ȅǼ ŮἀȊŬȆ ȇŬǿ Ȍỵ ἊűŮȈȄȉǽȊȌȆ  ŰȌᾯ ůŮȆůȉȌᾯ , ȇŬŰǽűȏȂŬȊ ůŰȕ 

ǴȏȉȁȌȖȈȆȌ ŰᾒȎ ỞɸȆȇȍŬŰŮǿŬȎ ȂȆǼ Űȕ ȅǽȉŬ ŰȊ̓ ỞȇŰǼȇŰȒȊ ǵŮȈȊ̓ Ộɸǿ Ű̓Ȋ 

ỈȇȆȊǾŰȒȊ ȉǽ ŰǼ ỸŭȆŬ ỘɸȆȐŮȆȍǾȉŬŰŬ ɸȌȏ ȇŬŰǽűȏȂŬȊ ȇŬȆ Ȍỵ ỉɸȈȌǿ ỴŭȆȌȇŰᾒŰŮȎ! 

 

 

(Ζ Κα Κνπθνπιά επέιεμε λα γξάθεη ζην πνιπηνληθφ ζχζηεκα) 

 

 

 
 
 

 



υγκροφςεισ υμφερόντων    και ο ΕΔ 

 

Γιάννθσ Σαρρισ 

Οικονομολόγοσ, ΜΒΑ 

Γενικόσ Γραμματζασ ΣΕΔ 

 

Ασ προςεγγίςουμε το κζμα ρεαλιςτικά. Σκοπόσ κάκε επιχείρθςθσ,- ειςθγμζνθσ ι μθ- είναι θ 

μεγιςτοποίθςθ τθσ αξίασ τθσ. Για το ςκοπό αυτό κάκε επιχείρθςθ, με τθν τεχνογνωςία που 

διακζτει, οργανϊνει τουσ παραγωγικοφσ τθσ πόρουσ και λαμβάνει διάφορεσ αποφάςεισ οι 

οποίεσ τελικά πρζπει να εξυπθρετοφν τον ςκοπό αυτό 

Η πραγματικότθτα καταγράφει, όμωσ, ότι αυτό ςυμβαίνει μόνο όταν θ εταιρεία διοικείται από 

τουσ ίδιουσ τουσ ιδιοκτιτεσ τθσ οι οποίοι και τθν χρθματοδοτοφν αποκλειςτικά με δικά τουσ 

κεφάλαια. 

Ωςτόςο, οι περιςςότερεσ ςφγχρονεσ εταιρίεσ δεν ζχουν αυτι τθ μορφι. Οι ιδιοκτιτεσ ζχουν 

επενδφςει κεφάλαια και ζχουν διορίςει επαγγελματίεσ managers, για να διοικοφν τθν εταιρεία 

και να αξιοποιοφν τα κεφάλαια αυτά, τα οποία ςυνικωσ δεν επαρκοφν, οπότε απαιτείται και 

εξωτερικι χρθματοδότθςθ. Με τον τρόπο αυτό ειςζρχεται και τρίτοσ παράγοντασ ςτθ 

ςυνάρτθςθ μεγιςτοποίθςθσ των αξίασ τθσ επιχείρθςθσ. 

Ζτςι, παρατθροφμε μια τριμερι– και προφανϊσ με περαιτζρω ανάλυςθ των stakeholders 

πολυμερι- ςφγκρουςθ ςυμφερόντων όπου θ κάκε πλευρά προςπακεί να αποκομίςει το 

μζγιςτο δυνατό όφελοσ το οποίο κάποιεσ φορζσ περιορίηει, εξαλείφει ι κακιςτά ηθμιογόνο το 

όφελοσ τθσ άλλθσ πλευράσ. 

Ασ περιοριςτοφμε, όμωσ, ςτθ ςφγκρουςθ ςυμφερόντων μεταξφ μετόχων και διευκυντικϊν 

ςτελεχϊν ςε πολυμετοχικζσ επιχειριςεισ, όταν θ διοίκθςθ αςκείται από ομάδα επαγγελματιϊν 

διευκυντικϊν ςτελεχϊν/ managers που δεν είναι ιδιοκτιτεσ τθσ επιχείρθςθσ.  



Η ςχζςθ μετόχων και διευκυντικϊν ςτελεχϊν είναι από νομικι άποψθ ςχζςθ εντολζα και 

εντολοδόχου, θ οποία με απλά λόγια επιτάςςει να μεγιςτοποιεί ο λαμβάνων τθν εντολι τθν 

οικονομικι ωφζλεια του εντολζα του, ζναντι κάποιασ αμοιβισ. 

Αυτό δε ςυμβαίνει πάντοτε, ενϊ ςε οριςμζνεσ περιπτϊςεισ μπορεί να μθ ςυμβεί και ποτζ. Η 

διεκνισ βιβλιογραφία αναφζρει  μορφζσ ςφγκρουςθσ ςυμφερόντων μεταξφ μετόχων και 

διευκυντικϊν ςτελεχϊν που καταλιγουν ςυνικωσ ςε βάροσ των μετόχων. 

Ενδεικτικά αναφζρονται κάποιεσ από αυτζσ : 

1. Λιψθ επενδυτικϊν αποφάςεων που δίνουν μεγαλφτερθ βαρφτθτα ςτον άμεςο ι 

βραχυπρόκεςμο χρονικό ορίηοντα, αγνοϊντασ θ υποτιμϊντασ τουσ πικανοφσ κινδφνουσ που 

εμπεριζχουν οι αποφάςεισ αυτζσ ςτον μακροπρόκεςμο ορίηοντα. Ρρόςφατθ και μθ εξαιρετζα 

περίπτωςθ ι διαχείριςθ των Ομολόγων του Ελλθνικοφ Δθμοςίου από τισ περιςςότερεσ 

Ελλθνικζσ Τράπεηεσ. 

2. Απόρριψθ- ι όχι κετικι αντιμετϊπιςθ- επενδυτικϊν ςχεδίων που τείνουν να ζχουν μεγάλο 

χρόνο επϊαςθσ, ι μειϊνουν βραχυπρόκεςμα τα κζρδθ, παρότι ςτθ διάρκεια τθσ ηωισ τουσ 

είναι αποδοτικότερα για τουσ μετόχουσ. 

Και ςτισ δυο προθγοφμενεσ περιπτϊςεισ θ αίτια πρζπει να αναηθτθκεί ςτθν πολιτικι αμοιβϊν 

των ςτελεχϊν, όταν αυτι δίνει μονοδιάςτατα μεγάλθ βαρφτθτα ςε αφξθςθ πωλιςεων ι 

άμεςων κερδϊν. 

3. Διαφορετικό βακμό εςτίαςθσ ςτον ςυνολικό και τον ςυςτθμικό κίνδυνο. Οι μζτοχοι, επειδι 

ζχουν τθ δυνατότθτα να διαφοροποιοφν το χαρτοφυλάκιο τουσ, ενδιαφζρονται κυρίωσ για τον 

ςυςτθμικό κίνδυνο, το τμιμα δθλαδι του ςυνολικοφ κινδφνου τθσ μετοχισ που δεν 

εξαλείφεται. Αντίκετα, τα διευκυντικά ςτελζχθ των επιχειριςεων που τα ειςοδιματα τουσ κατά 

το μεγαλφτερο ποςοςτό εξαρτϊνται από τθν κάκε ςυγκεκριμζνθ επιχείρθςθ, αξιολογοφν τον 

ςυνολικό κίνδυνο τθσ επιχείρθςθσ. Ζτςι, τείνουν να απορρίπτουν κερδοφόρα επενδυτικά 

ςχζδια τα οποία, ωςτόςο, αυξάνουν τον κίνδυνο τθσ επιχείρθςθσ, ενϊ αποδζχονται λιγότερο 

κερδοφόρα που μειϊνουν τον ςυνολικό κίνδυνο 

4. Δαπάνεσ και ζξοδα που δεν προωκοφν άμεςα τουσ ςκοποφσ τθσ επιχείρθςθσ, αλλά προάγουν 

τθν προςωπικι και κοινωνικι ηωι των διευκυντικϊν ςτελεχϊν (κάλυψθ προςωπικϊν εξόδων, 

πολυτελι γραφεία, πολυδάπανεσ μετακινιςεισ ταξίδια κλπ)  

Μια πιο ςφνκετθ περίπτωςθ ςφγκρουςθσ ςυμφερόντων, που εμφανίηεται με μεγάλθ ςυχνότθτα 

και ςτθν Ελλάδα είναι, όταν επιχειριςεισ οικογενειακζσ ι μικροφ μεγζκουσ, μεγαλϊνουν, 

εξελίςςονται αλλά δεν μεταβάλλουν κατά πολφ τον χαρακτιρα τουσ, δθλαδι όταν οι αρχικοί 

μζτοχοι  κρατοφν μεγάλο ποςοςτό του μετοχικοφ κεφαλαίου, ενϊ ςυγχρόνωσ αςκοφν και τθ 

διοίκθςθ τθσ εταιρείασ. 

 



Σε αυτι τθ περίπτωςθ οι μζκοδοι που ακολουκοφν οι διοικιςεισ προσ όφελόσ τουσ και εισ 

βάροσ των υπολοίπων μετόχων είναι: 

1. Δραςτθριότθτεσ που επιβαρφνουν τθν εταιρεία, δεν εξυπθρετοφν όμωσ άμεςα τα 

ςυμφζροντα τθσ, αλλά τα προςωπικά ςυμφζροντα ι επιδιϊξεισ των μεγαλομετόχων.  

2. Καταχρθςτικζσ ςυναλλαγζσ, ι ςυνεργαςία με επιχειρθματικά ςχιματα που ελζγχει ο 

μεγαλομζτοχοσ και απομυηοφν το μεγαλφτερο μζροσ των κερδϊν που ςτθ πραγματικότθτα 

παράγονται από τθν επιχείρθςθ. 

Συνοψίηοντασ, υπάρχουν και διαρκϊσ αναφφονται πολλά, ςθμαντικά και διαφορετικά 

προβλιματα ςτθ λειτουργία των ςφγχρονων επιχειριςεων, τόςο των πολυμετοχικϊν με μεγάλθ 

διαςπορά όςο και αυτϊν που ζχουν υψθλι ςυγκζντρωςθ μετοχικοφ κεφαλαίου ςε λίγουσ 

μετόχουσ. Αυτά επθρεάηουν αρνθτικά τισ ςχζςεισ μετοχϊν και εταιρειϊν, με αποτζλεςμα τθ μθ 

επζνδυςθ ςε αυτζσ ι ακόμα και τθν αποεπζνδυςθ από αυτζσ. 

Για τθν αντιμετϊπιςθ αυτϊν των κεμάτων θ διεκνισ πρακτικι αλλά και θ ςφγχρονθ επιςτιμθ 

του management ζχει αναπτφξει μθχανιςμοφσ οι οποίοι προςπακοφν να ελζγξουν και να 

περιορίςουν τισ ςυγκροφςεισ ςυμφερόντων μεταξφ μετόχων και διευκυντικϊν ςτελεχϊν, 

όπωσ: 

1. υςτιματα Εταιρικισ Διακυβζρνθςθσ (corporate governance) 

2. φνκεςθ και οργάνωςθ Διοικθτικοφ υμβουλίου 

3. υςτιματα αμοιβϊν Διευκυντικϊν ςτελεχϊν 

4. Νομικό και κεςμικό πλαίςιο 

Ο Σφνδεςμοσ Επενδυτϊν Διαδικτφου (Σ.Ε.Δ) ζχει αναγορεφςει τθν αντιμετϊπιςθ των κεμάτων 

αυτϊν ςε φψιςτθ προτεραιότθτα θ οποία εκδθλϊνεται ςε κεςμικό πλαίςιο με πρωτοβουλίεσ τισ 

οποίεσ αναπτφςςει , όπωσ αυτι του Δείκτθ Εταιρικισ Διακυβζρνθςθσ, ςτουσ χϊρουσ όπου 

διαμορφϊνονται οι προδιαγραφζσ και οι καλζσ πρακτικζσ (best practices) των ςυςτθμάτων 

αυτϊν με παρεμβάςεισ και ειςθγιςεισ, αλλά και με καίριεσ παρατθριςεισ και τοποκετιςεισ 

ςτισ Γενικζσ Συνελεφςεισ των εταιρειϊν. 

Το Δ.Σ του Σ.Ε.Δ ζχει τθν ιςχυρι πεποίκθςθ ότι το Ελλθνικό Χρθματιςτιριο μπορεί να 

ςυνδράμει καταλυτικά ςτθν ανάκαμψθ τθσ Εκνικισ Οικονομίασ, με τθ προχπόκεςθ όμωσ ότι κα 

καταβάλλεται ςυνεχισ προςπάκεια βελτίωςθσ τθσ εμπιςτοςφνθσ μεταξφ των επιχειριςεων και 

των επενδυτϊν.  

Στο επόμενο διάςτθμα ο Σ.Ε.Δ προτίκεται να ενιςχφςει και να κλιμακϊςει τισ δραςτθριότθτζσ 

του, και να ςυμβάλλει περιςςότερο αποφαςιςτικά με τισ ενζργειζσ του προσ  τθν κατεφκυνςθ 

αυτι. 
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Ανοικτά δεδομζνα : προχποκεςθ για τθ Διαφάνεια,  

παράγοντασ ανάπτυξθσ για τθν ψθφιακι οικονομία (Μζροσ Ι) 

 

 

Γιϊργοσ Καραμανϊλθσ, Μζλοσ Δ.Σ ΣΕΔ  

http://twitter.com/karamanolis  

 

 

Ανοικτά δεδομζνα – πϊσ ;  

Σθμαίνει δεδομζνα τα οποία είναι  ελεφκερα ςε όλουσ τουσ πολίτεσ, χωρίσ τεχνικοφσ και κεςμικοφσ 
περιοριςμοφσ και χωρίσ κόςτοσ, ϊςτε να μποροφν να επαναχρθςιμοποιθκοφν για κάκε ςκοπό και 
χριςθ, φυςικά με ςεβαςμό ςτθν προςταςία τθσ ευαίςκθτθσ και προςωπικισ πλθροφορίασ. Σε 
τεχνολογικοφσ όρουσ ςθμαίνει ότι δεν κα πρζπει να είναι διακζςιμα με κάποιο κλειςτό τεχνολογικό 
πρότυπο αλλά κα μποροφν να τα  καταλαβαίνουν και οι μθχανζσ (machine readable) .Για παράδειγμα 
κάποιοσ να μπορεί να ανακτιςει και να τα αξιοποιιςει με εργαλεία λογιςμικοφ ϊςτε να είναι κατανοθτι  
θ ςθμαςιολογία  για τθν περαιτζρω χριςθ τουσ. Σθμαντικι ςε αυτό το επίπεδο είναι και θ χριςθ 
ανοικτϊν προτφπων : Ζνα ευρζωσ διαδεδομζνο πρόγραμμα επεξεργαςίασ λογιςτικϊν φφλλων  
προχποκζτει τθν αγορά του προκειμζνου να χρθςιμοποιθκεί. Ελεφκερα διακζςιμοι εναλλακτικοί 
μορφότυποι ςυχνά υπάρχουν, ϊςτε τα αποκθκευμζνα δεδομζνα να είναι προςβάςιμα χωρίσ να 
υπάρχει απαίτθςθ για τθν αγορά άδειασ χριςθσ λογιςμικοφ.  

 

 

 

http://twitter.com/karamanolis


Ανοικτά Δθμόςια Δεδομζνα – Γιατί ;  

 

H διαφάνεια, θ λογοδοςία και θ ςυμμετοχι του πολίτθ είναι βαςικζσ δθμοκρατικζσ αξίεσ που πρζπει να 
διζπουν τουσ άξονεσ τθσ κυβερνθτικισ πολιτικισ. Ο Δθμόςιοσ Τομζασ είναι τόςο διαχειριςτισ όςο και 
παραγωγόσ πλθροφορίασ. Η πλθροφορία μπορεί να ςχετίηεται με τθν επιχειρθματικότθτα, τισ 
ςυναλλαγζσ με το δθμόςιο και ιδιωτικό τομζα όπωσ διοικθτικζσ πράξεισ ι προκθρφξεισ ι για παράδειγμα 
γεωχωρικι πλθροφορία. Σα Δεδομζνα αυτά μποροφν να αποτελζςουν  βαςικι προχπόκεςθ για τθ 
Διαφάνεια όςο και  τον καλφτερο δθμόςιο ζλεγχο. Τα ανοικτά δεδομζνα μποροφν να βοθκιςουν ςτθν 
αναμόρφωςθ τθσ δθμόςιασ διοίκθςθσ, ςτθν ορκολογικι τθσ λειτουργία και τθν καλφτερθ εξυπθρζτθςθ 
του πολίτθ. Ραράλλθλα μποροφν να προωκιςουν τθν καινοτομία και τθν επιςτθμονικι ζρευνα  ι ακόμα 
να βοθκιςουν ςτθν προςταςία και τθν ανάδειξθ του περιβάλλοντοσ. (π.χ να είναι διακζςιμθ γεωγραφικι 
πλθροφορία για καμμζνεσ περιοχζσ κοκ) Σα δεδομζνα και το περιεχόμενο που θ δθμόςια διοίκθςθ 
διακζτει ανικουν ςτουσ Ζλλθνεσ πολίτεσ κακϊσ ζχουν παραχκεί με το υςτζρθμά τουσ.   

 

Ειδικότερα, για τον ιδιωτικό τομζα,  προκειμζνου να ενιςχυκεί θ καινοτομία και θ ανταγωνιςτικότθτα 
των εταιριϊν κα είναι απαραίτθτο π.χ  να υπάρχουν ςτοιχεία που αφοροφν τισ τιμζσ βαςικϊν 
προϊόντων με αξιοποιιςιμο τρόπο και να γίνει προςπάκεια για καλφτερθ ςυλλογι και αυτόματι τουσ 
διάκεςι τουσ και να παρζχονται αυτόματα τιμολογιακά ςτοιχεία παροχζων υπθρεςιϊν π.χ 
τθλεπικοινωνιακϊν και ενεργειακϊν υπθρεςιϊν όπωσ των εταιριϊν κινθτισ τθλεφωνίασ ϊςτε να είναι 
δυνατι θ άμεςθ ςφγκριςθ από τον καταναλωτι. 

 

Σο παράδειγμα του geodata.gov.gr  

Εδϊ και δφο περίπου χρόνια λειτουργεί ο δικτυακόσ τόποσ  http://geodata.gov.gr,  θ πρϊτθ υπθρεςία 

ςτθν Ελλάδα που προςφζρει δθμόςια ανοικτά δεδομζνα ςε όλουσ τουσ πολίτεσ. Για να αποκτιςουν 

εμπειρία οι δθμιουργοί λογιςμικοφ και να εκπαιδευτοφν ςτθν χριςθ των δθμόςιων, ανοικτϊν 

δεδομζνων ςτισ εφαρμογζσ τουσ ζχουν διοργανωκεί θμερίδεσ και εργαςτιρια με ανοικτζσ ςυναντιςεισ  

εκελοντϊν, χρθςτϊν και πολιτϊν. Η διάδοςθ τθσ διάκεςθσ ανοικτϊν δεδομζνων κα ςυμβάλλει ςτθ 

δθμιουργία οικονομίασ κλίμακοσ ςτθν προμικεια από το δθμόςιο τομζα (Δεν κα χρειάηεται θ 

πολλαπλι προμικεια των ίδιων δεδομζνων) κακϊσ και  ςτθν ανάπτυξθ υπθρεςιϊν από τον ιδιωτικό 

τομζα, πολίτεσ , επιχειριςεισ οι οποίεσ κα ζχουν τθ δυνατότθτα να υλοποιιςουν εφαρμογζσ 

προςτικζμενθσ αξίασ π.χ εφαρμογζσ ςτο κινθτό για τθν παρουςίαςθ αρχαιολογικϊν χϊρων! 

 

Διαφγεια και Ανοικτά Οικονομικά Δεδομζνα  

Με το Ρρόγραμμα Διαφγεια *Ν.3861/2010+ όχι μόνο κεςμοκετείται θ υποχρζωςθ ανάρτθςθσ των νόμων, 

των κανονιςτικϊν πράξεων των κυβερνθτικϊν και διοικθτικϊν οργάνων ςτο Διαδίκτυο, αλλά και 

παρζχονται τα εργαλεία που είναι αναγκαία για τθν ουςιαςτικι και ανοιχτι πρόςβαςθ ςτισ 

αποφάςεισ αυτζσ.  Πλα τα δεδομζνα που αντλοφνται από το ςφςτθμα είναι διακζςιμα με άδεια χριςθσ 

Creative Commons Αυτό ςθμαίνει ότι ο οποιοςδιποτε μπορεί να χρθςιμοποιιςει, αναπαράγει  χωρίσ 

οποιονδιποτε περιοριςμό, πζραν τθσ υποχρζωςθσ αναφοράσ ςτθν πθγι και τθσ ρθτισ διαφοροποίθςθσ 

του δευτερογενοφσ υλικοφ που τυχόν παραχκεί από το πρωτότυπο υλικό.  Περιςςότερθ πλθροφορία για 
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τον τρόπο περαιτζρω αξιοποίθςθσ των δεδομζνων του προγράμματοσ ΔΙΑΤΓΕΙΑ είναι διακζςιμθ ςτον 

ςφνδεςμο  http://opendata.diavgeia.gov.gr/ 

 

Eνα παράδειγμα για το πωσ οι πολίτεσ μποροφν να αξιοποιιςουν ανοικτά δεδομζνα για να χτίςουν δικζσ 

τουσ εφαρμογζσ, είναι ο δικτυακόσ τόποσ greekspending.com . Η πιλοτικι εφαρμογι αξιοποιεί τθ ροι 

δεδομζνων του προγράμματοσ ΔΙΑΥΓΕΙΑ και τθσ θλεκτρονικζσ υπθρεςίεσ διαλειτουργικότθτασ που 

παρζχει, με ςτόχο τθν οπτικοποίθςθ των δεδομζνων που αφοροφν ςτισ Δαπάνεσ.  

 

 

 

 

ΤΝΔΕΜΟΙ :  

 

¶ http://en.wikipedia.org/wiki/Open_data  

¶ http://opendatahandbook.org/  

¶ http://en.wikipedia.org/wiki/Data.gov 

¶ http://geodata.gov.gr 

¶ http://diavgeia.gov.gr/tools   
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