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∏ ∞•π√§√°∏™∏ Î·È ·ÓÙÈÌÂÙÒÈÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÂ ÙÔ ‰·-
ÓÂÈÛÌfi ÂÏ·ÙÒÓ ÙÔ˘˜ Î·È ÙÈ˜ ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ ÙÔ˘˜, ·ÔÙÂÏÂ› ·Ó·ÌÊ›‚Ô-
Ï· ¤Ó· ·fi Ù· ÛÔ˘‰·ÈfiÙÂÚ· ÛËÌÂ›· ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË˜ ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ ˘ÁÂ›·˜ Î·È ÙË˜
¿ÚÙÈ·˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ÔÚÁ¿ÓˆÛË˜ ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ È‰Ú˘Ì¿ÙˆÓ.

√π ∫∞¡√¡∂™ ∂¶√¶∆∂π∞™ ÁÈ· ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ·, ÁÓˆÛÙÔ›, ÏfiÁˆ ÙË˜ fiÏË˜ fiÔ˘
‚Ú›ÛÎÂÙ·È Ë ¤‰Ú· ÙË˜ ∆Ú¿Â˙·˜ ¢ÈÂıÓÒÓ ¢È·Î·ÓÔÓÈÛÌÒÓ, ̂ ˜ Î·ÓfiÓÂ˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜,
¤ÙÛÈ fiˆ˜ ÈÛ¯‡Ô˘Ó ·fi ÙÔ 1988, ÚfiÎÂÈÙ·È Ó· ·ÏÏ¿ÍÔ˘Ó ÛÙ· ÚÔÛÂ¯‹ ¤ÙË. §ÔÁÈÎfi,
·ÊÔ‡ Ë ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ÂÚÁ·Û›·, ÔÈ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›Â˜ ÙˆÓ ·ÁÔÚÒÓ, Ë ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ Ú·ÎÙÈÎ‹
Î·È Ë ÂÔÙÈÎ‹ Ú·ÎÙÈÎ‹, ¤¯Ô˘Ó ˘ÔÛÙÂ› ÛËÌ·ÓÙÈÎ¤˜ ÌÂÙ·‚ÔÏ¤˜ ÛÙ· ¯ÚfiÓÈ· Ô˘ ¤-
Ú·Û·Ó. √ ‰È¿ÏÔÁÔ˜ ÌÂÙ·Í‡ ÙˆÓ ÂÔÙÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ Î·È ÙˆÓ ÂÔÙÂ˘ÔÌ¤ÓˆÓ ÔÚÁ·ÓÈ-
ÛÌÒÓ Ô‰‹ÁËÛÂ ÛÙËÓ Î·Ù¿ıÂÛË ÚÔ˜ Û˘˙‹ÙËÛË ÂÓfi˜ Ó¤Ô˘ Ï·ÈÛ›Ô˘ ·Ú¯ÒÓ ÂÔÙÂ›·˜,
Ô˘ ¤ÁÈÓÂ ÁÓˆÛÙfi ˆ˜ “µ·ÛÈÏÂ›·-2”.

∆√ ∫Àƒπ√ Ã∞ƒ∞∫∆∏ƒπ™∆π∫√ ÙÔ˘ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓÔ˘ Ó¤Ô˘ Î·ÓÔÓÈÛÌÔ‡ ·ÊÔÚ¿ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ·ÏÏ·-
Á¤˜ ÛÂ ‰‡Ô ı¤Ì·Ù·. ™ÙË Ì¤ıÔ‰Ô ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ ÁÈ· ÙÈ˜
‰ÈÂıÓÂ›˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· Î·Ï‡ÙÔ˘Ó ÙËÓ ¤ÎıÂÛ‹ ÙÔ˘˜ ÛÂ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡˜ ÎÈÓ-
‰‡ÓÔ˘˜ Î·È ÛÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ¯ÒÚ·˜. √ ‰Â‡ÙÂÚÔ˜ ÙÔÌ¤·˜ ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ ·ÊÔÚ¿ ÙÔÓ Î·ıÔÚÈ-
ÛÌfi ÙˆÓ ÛÙÔÈ¯Â›ˆÓ ÙˆÓ È‰›ˆÓ ÎÂÊ·Ï·›ˆÓ Ô˘ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡Ó ÔÈ ÙÚ¿Â-
˙Â˜ ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· Î·Ï‡ÙÔ˘Ó ÙÈ˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ¤Ó·ÓÙÈ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ.

∆√ “¢∂§∆π√” Ê¤ÚÓÂÈ ÙÔ ı¤Ì· ÙˆÓ ∫·ÓfiÓˆÓ ÛÙÔ ÛÙÚÔÁÁ˘Ïfi ÙÚ·¤˙È Û˘˙ËÙ‹ÛÂˆÓ ÌÂ ÙË Û˘ÌÌÂ-
ÙÔ¯‹ ÂÎÏÂÎÙÒÓ Û˘ÓÔÌÈÏËÙÒÓ, ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· ·ÍÈÔÏÔÁËıÔ‡Ó ÛÙË ÁÂÓÈÎ‹ ÙÔ˘˜ ÂÊ·Ú-
ÌÔÁ‹ ÔÈ Ó¤Â˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ·ÏÏ¿ Î·È Ó· ·ÓÔ›ÍÂÈ Ô ‰È¿ÏÔÁÔ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ Ô˘ ı·
¤¯ÂÈ Ë ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘˜ ÛÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·.

∆∞ ∂Àƒ∏ª∞∆∞ ÙË˜ Û˘˙‹ÙËÛË˜ Â›Ó·È ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ ÂÓ‰È·Ê¤ÚÔÓÙ·. ∆Ô Ó¤Ô Ï·›ÛÈÔ, fiˆ˜ ÚÔ¤-
Î˘„Â ·fi ÙÈ˜ ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÙÔ ÛÙÚÔÁÁ˘Ïfi ÙÚ·¤˙È, ÂÂÈ‰‹ ·ÎÚÈ‚Ò˜ Î·Ù·ÚÁÂ› ÙËÓ
ÔÌÔÈÔÌÔÚÊ›· ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ Ô‰ËÁÂ› Ù· ÙÚ·Â˙ÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù· ÛÙËÓ ÂÓ›Û¯˘ÛË ÙˆÓ ÂÛˆÙÂ-
ÚÈÎÒÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ ÂÏ¤Á¯Ô˘. ªÂ ÙÔÓ ÙÚfiÔ ·˘ÙfiÓ ÎÈÓËÙÔÔÈÂ› ÛÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÌÂ-
Á·Ï‡ÙÂÚË˜ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·˜ Î·È, ÙÂÏÈÎÒ˜, ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfiÙËÙ·˜. √È 
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ÙÚ¿Â˙Â˜ ÔÊÂ›ÏÔ˘Ó, ÌÂ ÙÔ˘˜ Ó¤Ô˘˜ Î·ÓfiÓÂ˜, Ó· ÈÛÔÚÚÔÔ‡Ó Î·È ÙÈ˜ ÙÔÔıÂÙ‹ÛÂÈ˜ Ô˘
Ú·ÁÌ·ÙÔÔÈÔ‡Ó ÂÔÌ¤Óˆ˜ Î·È ÙÔÓ ·Ó¿ÏÔÁÔ Î›Ó‰˘ÓÔ, ÌÂ ÙÈ˜ ·Ô‰fiÛÂÈ˜ Ô˘ ··ÈÙÂ›
Ë ·ÁÔÚ¿ ·fi ÙËÓ ÙÚ¿Â˙·. ªÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· ·˘Ù‹ Ô ÈÛÙˆÙÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ı· ·Ú·ÌÂ›ÓÂÈ
ı¤Ì· ÚˆÙÂ‡Ô˘Û·˜ ÛËÌ·Û›·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ∏ ÂÎÙ›ÌËÛ‹ ÙÔ˘ Ì¿ÏÈÛÙ·
ı· ÂÂÎÙ·ıÂ› ·fi Ù· ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¿ ‰¿ÓÂÈ· ÛÙ· Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ¿ Î·È ¿ÏÏ· ÚÔ˚fiÓÙ·
Ô˘ ·ÊÔÚÔ‡Ó ÙÔ˘˜ È‰ÈÒÙÂ˜. √ˆ˜ ·ÎfiÌË ̆ ÔÁÚ·ÌÌ›˙ÂÙ·È, ÛÙÔ ‰È¿ÏÔÁÔ Ô˘ ·ÎÔÏÔ˘-
ıÂ›, Ë ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎ‹ ÙÈÌÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ, ÒÛÙÂ Ó· ‰È·ÛÊ·Ï›˙Ô-
ÓÙ·È Î·È Ë ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· Î·È Ë ÂÏ·¯ÈÛÙÔÔ›ËÛË ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È Ë ·Ó¿Ù˘ÍË ÙË˜ ÙÚ¿-
Â˙·˜, ·ÔÙÂÏÂ› Ì›· ·fi ÙÈ˜ ıÂÙÈÎ¤˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙˆÓ Ó¤ˆÓ Î·ÓfiÓˆÓ
ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜.

∆√ °∂¡π∫√∆∂ƒ√ ™Àª¶∂ƒ∞™ª∞ ·fi ÙË Û˘˙‹ÙËÛË ÛÙÚÔÁÁ˘Ï‹˜ ÙÚ·¤˙Ë˜ Â›Ó·È fiÙÈ ÔÈ ÛÙÚ·-
ÙËÁÈÎ¤˜ Î·È ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ¤˜ ·ÔÊ¿ÛÂÈ˜ ÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ı· Ï¿‚Ô˘Ó ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÙ· ÚÔ-
ÛÂ¯‹ ¯ÚfiÓÈ· Â›Ó·È ÂÎÂ›ÓÂ˜ Ô˘ ı· ‚·Ú‡ÓÔ˘Ó ÁÈ· ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ ·ÛÊ¿ÏÂÈ· Î·È, ÙÂ-
ÏÈÎÒ˜, ÁÈ· ÙËÓ ·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ¿ ÙÔ˘˜.

∞¡¢ƒ∂∞™ µƒ∞¡∞™, ÀÔ‰ÈÔÈÎËÙ‹˜, ∂ıÓÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜
Ã∞ƒ∞§∞ª¶√™ ∫Àƒ∫√™, °ÂÓÈÎfi˜ ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜ (Risk Executive), EFG Eurobank Ergasias 
¢∏ª∏∆ƒ∏™ ª√™Ã√™, √ÈÎÔÓÔÌÈÎfi˜ ™‡Ì‚Ô˘ÏÔ˜, ∂ÌÔÚÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜
∞£∞¡∞™π√™ ™∞∫∂§§∞ƒ∞∫∏™, ¢ÈÂ˘ı˘ÓÙ‹˜ EÎÙÈÌ‹ÛÂˆ˜ KÈÓ‰‡ÓÔ˘ Î·È MIS, Alpha Bank

∆Ë Û˘˙‹ÙËÛË Û˘ÓÙfiÓÈÛÂ Ô ‰ËÌÔÛÈÔÁÚ¿ÊÔ˜ Ã∞ƒ∞§∞ª¶√™ ∞. ¶∞¶∞¢∏ª∏∆ƒπ√Y
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™À¡∆√¡π™∆∏™: 

£· ÔÚÁ·ÓÒÛÔ˘ÌÂ ÙË Û˘˙‹ÙËÛ‹ Ì·˜ ÛÂ ÙÚÂÈ˜ ÂÓfiÙËÙÂ˜. K·Ù’ ·Ú¯‹, ı·
‹Ù·Ó ¯Ú‹ÛÈÌÔ Ó· Î¿ÓÔ˘ÌÂ Ì›· ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ Û˘˙ËÙ‹ÛÂˆÓ Ô˘ Á›ÓÔ-
ÓÙ·È ÙÒÚ· Â› ÙË˜ ÚÔÙ¿ÛÂˆ˜ ÁÈ· ÙÔ Ó¤Ô Û‡ÌÊˆÓÔ ÙË˜ B·ÛÈÏÂ›·˜.
K·Ù¿ ‰Â‡ÙÂÚÔ ÏfiÁÔ, Â›Ó·È ··Ú·›ÙËÙÔ Ó· ÂÎÙÈÌ‹ÛÔ˘ÌÂ ÙÈ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜
ıÂÙÈÎ¤˜ Î·È ·ÚÓËÙÈÎ¤, Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó· ¤¯ÂÈ Ë ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ Ó¤ˆÓ Î·Ófi-
ÓˆÓ ÛÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·.
™ÙÔ ÙÚ›ÙÔ ÙÌ‹Ì· ÙË˜ ÛËÌÂÚÈÓ‹˜ ·ÓÙ·ÏÏ·Á‹˜ ·fi„ÂˆÓ Û·˜ Î·ÏÒ Ó· ‰È -
Â˘Ú‡ÓÂÙÂ ÙÈ˜ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ Ì·˜ ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÁÂÓÈÎfiÙÂÚÔ˘˜  ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ÙÔ˘˜
ÔÔ›Ô˘˜ Ú¤ÂÈ Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÂÈ ÙÔ ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ· ÛÙË ‰È¿ÚÎÂÈ·
ÙˆÓ ·Ì¤Ûˆ˜ ÂfiÌÂÓˆÓ ÂÙÒÓ, ÚÈÓ ‰ËÏ·‰‹ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ·Ú¯ÒÓ ÙË˜
B·ÛÈÏÂ›·˜-2, Ô˘ ÚÔÁÚ·ÌÌ·Ù›˙ÂÙ·È ÁÈ· ÙÔ 2005.

A. BPANA™: ∞Ó·ÌÊ›‚ÔÏ· ÔÈ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ˘Ô‚ÏËıÂ› ·fi ÙÔÓ π·ÓÔ˘¿ÚÈÔ ÙÔ˘
2001, ÎÈÓÔ‡ÓÙ·È ÛÙË ÛˆÛÙ‹ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË. °È·Ù›, fiˆ˜ ÛËÌÂÈÒÛ·ÙÂ, ·Ô‰›-
‰Ô˘Ó ÛËÌ·Û›· ÛÙ· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÂÛˆÙÂÚÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘, ÛÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË Î·È
ÛÙÔÓ ÙÚfiÔ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÙˆÓ
ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ Î·È ‰È·¯ÂÈÚ›˙ÂÙ·È Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙·.
E¯Ô˘ÌÂ, ·˘Ù‹ ÙË ÛÙÈÁÌ‹, ¤Ó· Â›Â‰Ô Û‡ÛÙËÌ·, ÙÔ ÔÔ›Ô ÔÚ›˙ÂÈ ÙËÓ ÎÂÊ·-
Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· Î·Ù¿ ¿ÁÈÔ ÙÚfiÔ. ∞ÓÂÍ¿ÚÙËÙ· ‰ËÏ·‰‹ ·fi ÙÔ ‡„Ô˜
ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ÙÔ ÔÔ›Ô ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ÌÈ· ÙÚ¿Â˙·. EÙÛÈ, Â›ÙÂ ·Ó·Ï·Ì‚¿-
ÓÂÈ˜ ¤Ó· Î›Ó‰˘ÓÔ ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÛÙÔÓ √∆∂, Ô˘ ıÂˆÚÂ›Ù·È ÚÒÙË˜ Î·ÙË-
ÁÔÚ›·˜, Â›ÙÂ ÛÂ ÌÈ· ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›· ÂÈ¯Â›ÚËÛË, Û’ ¤Ó· ÔÏ‡ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÈÎfi
ÎÏ¿‰Ô, Ë ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· Ô˘ ··ÈÙÂ›Ù·È Ó· ‰È·ÙËÚÂ› Ë ÙÚ¿Â˙·,
Â›Ó·È ·ÎÚÈ‚Ò˜ Ë ›‰È·.
∞˘Ùfi ‰ÈÔÚıÒÓÂÙ·È ÌÂ ÙÈ˜ Ó¤Â˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜, ÂÊfiÛÔÓ Á›ÓÔ˘Ó ·Ô‰ÂÎÙ¤˜.
À¿Ú¯ÂÈ ÌÈ· ÎÏÈÌ¿ÎˆÛË ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÔ rating. ™ËÌ·ÓÙÈÎfi ı¤Ì· Â›Ó·È ÙÔ
Ò˜ ı· ·Ó·ÁÓˆÚÈÛÙÔ‡Ó Ù· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ‰È·‚¿ıÌÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ
Ô˘ ı· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÂ› Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙·. °È· Ó· Á›ÓÔ˘Ó ·Ô‰ÂÎÙ¿ ·fi ÙËÓ ÎÂ-
ÓÙÚÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙· Ù· ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÂÏ¤Á¯Ô˘ Î·È ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÈÛÙˆ-
ÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ··ÈÙÂ›Ù·È Ó· ¤¯Ô˘ÌÂ ‰Ô˘Ï¤„ÂÈ ‹‰Ë ÙÚ›· ¯ÚfiÓÈ·, ÙÔ˘Ï¿¯È-
ÛÙÔÓ. ∞˘Ùfi ÌÔÚÂ› Ó· Ì·˜ ¿ÂÈ Ï›ÁÔ ›Ûˆ ÛÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ Û˘-
ÛÙËÌ¿ÙˆÓ Î·È Ë Î·ı˘ÛÙ¤ÚËÛË ·˘Ù‹ Â›Ó·È Ú¿ÁÌ·ÙÈ ¤Ó· ı¤Ì·.
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™˘ÌÊˆÓÒ ÌÂ Ù· fiÛ· Â›Â Ô Î. µÚ·Ó¿˜ Î·È ı· ‹ıÂÏ· Ó· ÚÔÛı¤Ûˆ ÌÈ· ‰È¿-
ÛÙ·ÛË, Ô˘ Ú·ÁÌ·ÙÈÎ¿ ‰Â›¯ÓÂÈ fiÙÈ fiÓÙˆ˜ Ë Û˘ÌÊˆÓ›· ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ Â›Ó·È
ÚÔ˜ ÙË ÛˆÛÙ‹ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË.
∞˜ ‰Ô‡ÌÂ Û¯ËÌ·ÙÈÎ¿ ¤Ó·Ó Î›Ó‰˘ÓÔ ÂÈ‰ÈÎfiÙÂÚ· ÛÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ¯ÒÚÔ,
Û·Ó ¤Ó· ÙÚ›ÁˆÓÔ. ¶ÚÒÙË ÎÔÚ˘Ê‹ Â›Ó·È Ë “∞ÔÊ˘Á‹”, ÙÈ ÌÔÚÒ Ó· ÌÂÈÒ-
Ûˆ Ô˘ Â‰Ò Â›Ó·È Ë Ú·ÁÌ·ÙÈÎ‹ ·Í›· ÙÔ˘ management ÙˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿ÙˆÓ
Î·È ÙË˜ ÙÂ¯ÓÔÁÓˆÛ›·˜ Ô˘ ¤¯ÂÈ Ë ÙÚ¿Â˙·. ¢Â‡ÙÂÚË ÎÔÚ˘Ê‹ Â›Ó·È ÙÈ ÌÔ-
ÚÒ Ó· “∞ÓÂ¯ıÒ”  ‰ËÏ·‰‹ fi,ÙÈ ‰ÂÓ ÌÔÚÒ Ó· ÌÂÈÒÛˆ. £· Ú¤ÂÈ Ó· ¤¯ˆ
ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ ÁÈ· Ó· ÙÔ ·ÓÙ¤Íˆ, ÁÈ·Ù› ·˘Ùfi ı· ÌÔ˘ Ê¤ÚÂÈ ̇ ËÌ›·. ∫·È ‚Â‚·›ˆ˜
ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô˜ fiÏÔ˜ Â›Ó·È Ó· “ªÂÙ·Ê¤Úˆ” ·Ó ˘¿Ú¯ÂÈ ÙÚfiÔ˜ fiˆ˜ ·Ó·-
Ê¤ÚÂÙ·È ÛÙÔ ÎÂ›ÌÂÓÔ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ (Ï.¯. “securitization”, ÔÈ ¯Ú‹ÛÂÈ˜
·ÛÊ·ÏÂÈÒÓ ÎÏ).
¶·Ú·‰ÔÛÈ·Î¿ Ë “µ·ÛÈÏÂ›· ’88” ·Ó·ÊÂÚfiÙ·Ó ÌfiÓÔÓ ÛÙÔ˘˜ ·ÓÙÈÎÂÈÌÂÓÈÎÔ‡˜
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜, ·‰È·ÊÔÚÒÓÙ·˜ ÁÈ· ÙËÓ ÙÚ¿Â˙· Ô˘ ÙÔ˘˜ ·Ó·Ï¿Ì‚·ÓÂ. HÙ·Ó
ÌÈ· ÌÔÓÔ‰È¿ÛÙ·ÙË ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË: “¤¯ÂÈ˜ Î›Ó‰˘ÓÔ, ‚¿ÏÂ ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ”. ¶ÈÛÙÂ‡ˆ
fiÙÈ ı· ÂÎÙÈÌËıÔ‡Ó ÁÈ· ÚÒÙË ÊÔÚ¿ ¿ÏÏ· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÛÙË ‰ÔÌ‹ ÙË˜
ÙÚ¿Â˙·˜, fiˆ˜ Â›Ó·È Ë ÈÎ·ÓfiÙËÙ¿ ÙË˜ ÛÂ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ
Î·È ÂÛˆÙÂÚÈÎÔ‡ ÂÏ¤Á¯Ô˘, Î·ıÒ˜ Î·È Ë ÈÎ·ÓfiÙËÙ· Ó· ÌÂÙ·Ê¤ÚÂÈ ÛÂ ¿ÏÏ·,
ÙÚ›Ù· Ì¤ÚË ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ.
øÛÙfiÛÔ, ·ÚfiÏÔ Ô˘ ·ÔÙÂÏÂ› ‚‹Ì· ÚÔ˜ ÙË ÛˆÛÙ‹ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË, Ë Ó¤·
Û˘ÌÊˆÓ›· ¤¯ÂÈ ‹‰Ë ÛÎÔÓÙ¿„ÂÈ Î·È ¤¯Ô˘ÌÂ ÙËÓ ÚÒÙË Î·ı˘ÛÙ¤ÚËÛË ÂÊ·Ú-
ÌÔÁ‹˜ ÙË˜ ·ÊÔ‡ ·ÓÙ› ÙÔ˘ 2004 ¿ÌÂ ÛÙÔ 2005.

À¿Ú¯Ô˘Ó Î·È Î¿ÔÈ· Ï¿ıË ÛÙË Û˘ÓÔÏÈÎ‹ Û‡ÏÏË„Ë. ∂›Ó·È fiÌˆ˜ ·ÍÈÔÛË-
ÌÂ›ˆÙÔ Î·È ıÂÙÈÎfi fiÙÈ ÔÈ Û˘ÓÙ¿ÎÙÂ˜ ÙË˜ Ô‰ËÁ›·˜, ˙‹ÙËÛ·Ó Î·È ¤Ï·‚·Ó ÙÈ˜
·fi„ÂÈ˜ ÙˆÓ Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÒÓ ÙÔ˘ ¯ÒÚÔ˘ Î·È ÚÔÛ·ıÔ‡Ó ÙÒÚ·, ÌÂ ÙËÓ ·-
Ú¿Ù·ÛË ·˘Ù‹, Ó· ÂÓ·ÚÌÔÓÈÛÙÔ‡Ó ÌÂ ÙÈ˜ ·Ú·ÙËÚ‹ÛÂÈ˜ Î·È Ó· ÙÈ˜ ÂÓÛˆÌ·-
ÙÒÛÔ˘Ó ÛÙË Ó¤· Ô‰ËÁ›·.

™˘ÓÂ¯›˙ÔÓÙ·˜ ·fi ÙÔ ÛËÌÂ›Ô ·˘Ùfi, Ó· ÛËÌÂÈÒÛˆ ˆ˜ ÙÔ ‚·ÛÈÎfi ÛÙÔÈ¯Â›Ô
ÙË˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜ “µ·ÛÈÏÂ›·-2” Â›Ó·È ÙÔ fiÙÈ Ì·˜ ‚Á¿˙ÂÈ ·fi ÙÔ Î·ıÂÛÙÒ˜
ÔÌÔÈfiÌÔÚÊˆÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ. ∆Ô Ó¤Ô Û‡ÛÙËÌ· ‰›ÓÂÈ Î›ÓËÙÚ· Î·È Ô‰ËÁÂ›, ÂÔ-
Ì¤Óˆ˜ ÛÂ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfiÙËÙ·. ∏ ÂÍ¤ÏÈÍË ·˘Ù‹ ı· ¤¯ÂÈ ÂÈ-
ÙÒÛÂÈ˜, ·Ó¿ÏÔÁ· ‚Â‚·›ˆ˜ Î·È ÌÂ ÙÔÓ Ù‡Ô ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ È‰Ú‡Ì·ÙÔ˜. £·
·Ó·ÁÎ¿ÛÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· Â·Ó·ÙÔÔıÂÙËıÔ‡Ó Î·È Ó· Â·Ó·‰Ú·ÛÙËÚÈÔ-
ÔÈËıÔ‡Ó, ·ÍÈÔÏÔÁÒÓÙ·˜ ÂÎ Ó¤Ô˘ ÙÈ˜ ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈÔÙ‹ÙˆÓ
ÙÔ˘˜, Ó· ‰ÒÛÔ˘Ó, Èı·ÓÒ˜, ¤ÌÊ·ÛË ÛÂ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎÔ‡˜ ÙÔÌÂ›˜, ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ
ÙÔÓ Ù‡Ô ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ˘Ó.
°È· ÙÔÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi ÙˆÓ ÂÈÙÒÛÂˆÓ, ¤¯Ô˘Ó Á›ÓÂÈ ‰È¿ÊÔÚÂ˜ ·Ó·Ï‡ÛÂÈ˜ Î·È
ÙÔ Û˘Ì¤Ú·ÛÌ· Â›Ó·È, ˆ˜ ÁÂÓÈÎ¿ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ‚ÁÔ˘Ó Ì¿ÏÏÔÓ ˆÊÂÏËÌ¤-
ÓÂ˜. µÂ‚·›ˆ˜, ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ı· Â›Ó·È ÙÂÏÈÎÒ˜ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ˆÊÂÏËÌ¤ÓÂ˜ Î·È
¿ÏÏÂ˜ ÔÏÈÁfiÙÂÚÔ. ¶ÔÏÏ¿ ı· ÂÍ·ÚÙËıÔ‡Ó ·fi ÙÔÓ ÙÚfiÔ ÌÂ ÙÔÓ ÔÔ›Ô, ÙÂÏÈ-
ÎÒ˜, ı· ÛÙ·ıÌÈÛÙÂ› Ô ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜. √ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô˜ ‰ÂÓ ÚÔ‚ÏÂfi-

Ã. ∫Àƒ∫√™: 

¢. ª√™Ã√™: 
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∞. ™∞∫∂§§∞ƒ∞∫∏™: 

Ù·Ó ÛÙÔÓ ˘ÔÏÔÁÈÛÌfi ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ Î·È Ë ÂÓÛˆÌ¿ÙˆÛ‹
ÙÔ˘ ÛÙÔ Ó¤Ô Û‡ÛÙËÌ· ·˘Í¿ÓÂÈ ÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜. OÌˆ˜, Â›Ó·È ÁÂ-
ÁÔÓfi˜ fiÙÈ ÙÔ ˘ÊÈÛÙ¿ÌÂÓÔ Û‡ÛÙËÌ· Î·ı›ÛÙ·Ù·È ÈÔ ÂÎÏÂÙ˘ÛÌ¤ÓÔ Î·È ÔÈ È-
ÛÙˆÙÈÎÔ› Î›Ó‰˘ÓÔÈ Î·È ÔÈ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ ÛÂ ÎÂÊ¿Ï·È· ‰È·ÊÔÚÔÔÈÔ‡ÓÙ·È. ∂È-
Ï¤ÔÓ, ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÂÙ·È ¤Ó· Â˘Ú‡ÙÂÚÔ Ê¿ÛÌ· ÙÂ¯ÓÈÎÒÓ ÌÂ›ˆÛË˜ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡
ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ™Â ·˘Ù¤˜ ÂÚÈÏ·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È ÔÈ ÂÍ·ÛÊ·Ï›ÛÂÈ˜, ÂÁÁ˘‹ÛÂÈ˜, ÈÛÙˆÙÈ-
Î¿ ·Ú¿ÁˆÁ· ÎÏ, ˘fi ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÂÏ¿¯ÈÛÙÂ˜ ÚÔ¸Ôı¤ÛÂÈ˜. ∏ ˘ÈÔı¤ÙËÛË
ÙˆÓ Ó¤ˆÓ ÙÂ¯ÓÈÎÒÓ ÌÂ›ˆÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ı· ÂÈÊ¤ÚÂÈ ÂÚÈÔÚÈÛÌfi ÙˆÓ ÎÂÊ·-
Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ. ∂ÔÌ¤Óˆ˜, Û˘ÁÎÚÈÙÈÎ¿ ÌÂ ÙÔ ÈÛ¯‡ÔÓ Î·ıÂÛÙÒ˜, Î·È
˘fi ÙËÓ ÚÔ¸fiıÂÛË fiÙÈ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· ÂÎÌÂÙ·ÏÏÂ˘ÙÔ‡Ó, Î·Ù¿ ÙÚfiÔ ·Ô-
ÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎfi, ÙÈ˜ ‰˘Ó·ÙfiÙËÙÂ˜ Ô˘ ÙÔ˘˜ ‰›ÓÂÈ ÙÔ Ó¤Ô Û‡ÛÙËÌ·, Û˘ÓÔÏÈÎ¿
·Ó·Ì¤ÓÂÙ·È fiÙÈ, ı· ˘¿ÚÍÂÈ ÌÈ· Â˘ÓÔ˚Î‹ Â›ÙˆÛË ÁÈ· Ù· ÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡-
Ì·Ù·, ÁÂÓÈÎÒ˜, ¯ˆÚ›˜ Ó· ÌÔÚÔ‡ÌÂ ÚÔ˜ ÙÔ ·ÚfiÓ, Ó· ÚÔÛ‰ÈÔÚ›ÛÔ˘ÌÂ ÙÔ
Ì¤ÁÂıfi˜ ÙË˜. 
¶Ú¤ÂÈ fiÌˆ˜, Ó· Ï¿‚Ô˘ÌÂ ̆ fi„Ë, ˆ˜ ÔÈ Ó¤Â˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ Û˘ÓÂ¿ÁÔÓÙ·È Î·È
ÎfiÛÙÔ˜, ÏfiÁˆ, ÙÔ˘ fiÙÈ, ÙÔ Ó¤Ô Û‡ÛÙËÌ· Â›Ó·È ÈÔ ÔÏ‡ÏÔÎÔ. ∆Ô ÎfiÛÙÔ˜
ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ Â›Ó·È ÚÔ˜ ‰ÈÂÚÂ‡ÓËÛË. ∂Í·ÚÙ¿Ù·È ·fi ÙÔÓ Ù‡Ô Î¿ıÂ ÙÚ¿Â-
˙·˜ Â¿Ó, Ë ·‡ÍËÛË ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜, ı· ·ÓÙÈÛÙ·ıÌÈÛÙÂ› ·fi ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙÔ˘ ÔÊ¤-
ÏÔ˘˜ ÙÔ ÔÔ›Ô, Î˘Ú›ˆ˜, ÚÔ¤Ú¯ÂÙ·È – fiˆ˜ Â›·ÌÂ – ·fi ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ Û˘-
ÓÙÂÏÂÛÙÒÓ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜. ∂ÎÙÈÌ¿Ù·È fiÌˆ˜, fiÙÈ ÔÈ ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, ı· ¤¯Ô˘Ó
ÏÂÔÓ¤ÎÙËÌ· ÛÂ Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÈ˜ ÌÈÎÚfiÙÂÚÂ˜, Î·ıÒ˜ ÔÈ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·È ‰·-
¿ÓÂ˜ ÁÈ· ÂÍ·ÛÊ¿ÏÈÛË Û˘Ì‚·ÙfiÙËÙ·˜ Î·È ÂÈÏÂÍÈÌfiÙËÙ·˜ ÁÈ· ÙÈ˜ Ó¤Â˜ Â˘-
ÓÔ˚Î¤˜ Ú˘ıÌ›ÛÂÈ˜ ˘fiÎÂÈÓÙ·È ÛÂ ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜ ÎÏ›Ì·Î·˜.

™˘ÌÊˆÓÒÓÙ·˜ ÌÂ fiÛ· ·Ó·Ê¤ÚıËÎ·Ó ‹‰Ë, ı· ‹ıÂÏ· Ó· ÚÔÛı¤Ûˆ fiÙÈ ·˘Ùfi
ÙÔ ÈÔ ÂÎÏÂÙ˘ÛÌ¤ÓÔ ÌÔÓÙ¤ÏÔ – fiˆ˜ ÔÏ‡ ˆÚ·›· ·Ó¤ÊÂÚÂ Ô Î. ªfiÛ¯Ô˜ –
ˆıÂ› ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÙËÓ ·Ó¿ÁÎË Ó· ÚÔÛ¤ÍÔ˘Ó ÌÂ ¤Ó· ÈÔ ÂÎÏÂÙ˘ÛÌ¤ÓÔ ÌÔ-
ÓÙ¤ÏÔ Î·È ÙËÓ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙÔ˘˜. √È ·Ó·Ï˘Ù¤˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÚˆÙÔ‡Ó fi¯È “ÙÈ
Î¤Ú‰Ë ¤¯ÂÙÂ ÂÊ¤ÙÔ˜;” ·ÏÏ¿ “ÙÈ Î¿Ó·ÙÂ ÛÙÔ retail” ‹ “ÛÙÔ investment
banking” ÎÏ. H‰Ë ÛÙËÓ Alpha, ·ÏÏ¿ Ê·ÓÙ¿˙ÔÌ·È Î·È ÛÙÈ˜ ¿ÏÏÂ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜
ÙÚ¿Â˙Â˜, ‰Â¯fiÌ·ÛÙÂ ÂÚˆÙ‹Ì·Ù· ·fi ‰ÈÂıÓÂ›˜ ·Ó·Ï˘Ù¤˜, fi¯È ÁÈ· ÙÔ “Ò˜
ı· ¿ÂÈ ÙÔ 9ÌËÓÔ Û·˜”, ·ÏÏ¿ ÙÈ ı· Î¿ÓÂÙÂ ‹ Î¿Ó·ÙÂ ÂÈ‰ÈÎ¿ .¯. ÛÙË ÏÈ·ÓÈÎ‹
ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ (retail) ÎÏ. 
√Ï· ·˘Ù¿ ‰Â›¯ÓÔ˘Ó fiÙÈ ·ÚÁ¿ ‹ ÁÚ‹ÁÔÚ· ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ·Ú¿ÏÏË-
Ï· Ó· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó ¤Ó· ÔÏ‡ ÈÛ¯˘Úfi MIS, Ô˘ ÌÂ ·ÎÚ›‚ÂÈ· Ó· ˘ÔÏÔÁ›˙ÂÈ
ÙËÓ ·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ· ÙˆÓ ÌÔÓ¿‰ˆÓ, ÙˆÓ ‰È·ÊfiÚˆÓ ÂÈ‰ÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ (‰·ÓÂ›-
ˆÓ ÎÏ), ÂÏ·ÙÒÓ Î·È, ·Ú¿ÏÏËÏ·, Ó· ̆ ÔÏÔÁ›˙ÔÓÙ·È Î·È ÔÈ Î›Ó‰˘ÓÔÈ ÌÂ ÏÂ-
ÙÔÌÂÚ¤ÛÙÂÚÔ ÙÚfiÔ. ∞˘Ùfi Â›Ó·È ¤Ó· ÔÏ‡ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi fiÊÂÏÔ˜.
∏ ÂÍ¤ÏÈÍË ·˘Ù‹ Ô‰ËÁÂ› ÛÙËÓ ·Ó¿ÁÎË Ó· ̆ ÔÏÔÁ›˙ÂÙ·È Î·È Ó· ·Ô‰›‰ÂÙ·È ÙÔ
·Ó·ÁÎ·›Ô ÎÂÊ¿Ï·ÈÔ (capital allocation) ÛÂ Î¿ıÂ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ ÌÔÓ¿‰·
(business unit). ∫ÂÚ‰‹ıËÎ·Ó ·˘Ù¿ Ù· ¯Ú‹Ì·Ù· ·ÏÏ¿ ÌÂ ÙÈ ÎÂÊ¿Ï·È· Î·È ÌÂ
ÙÈ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜! 
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∂ÂÈ‰‹ Î¿ıÂ ÌÔÓ¿‰· ¤¯ÂÈ ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ‹ ·fi‰ÔÛË ı· ˘Ô¯ÚÂˆıÔ‡ÌÂ Ó·
ÛÎÂÊÙfiÌ·ÛÙÂ Î¿ıÂ ÌÈ· ¯ˆÚÈÛÙ¿ ÁÈ· Ó· ÎÚ›ÓÔ˘ÌÂ ÙËÓ ÔÚÂ›· ÙË˜ ÛÙ· Ï·›-
ÛÈ· ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜. EÙÛÈ ¿ÏÏˆÛÙÂ Á›ÓÂÙ·È ¯ÚfiÓÈ· ÙÒÚ· ÛÙËÓ ∞ÌÂÚÈÎ‹ Î·È
ÛÙËÓ ˘fiÏÔÈË ∂˘ÚÒË. 
™Â Â›Â‰Ô ÙÚ·Â˙ÈÎÒÓ ÔÌ›ÏˆÓ, Ë ¤ÎÊÚ·ÛË “ÙÈ ¤‚Á·ÏÂ Ô OÌÈÏÔ˜” ·Ó·Ê¤-
ÚÂÙ·È ÛÂ ¤Ó· “Ù˘¯·›Ô” ÂÓ ÔÏÏÔ›˜ ¿ıÚÔÈÛÌ·, ÌÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· fiÙÈ ÌÈ· ÌÔÓ¿-
‰· (Business Unit) ÌÔÚÂ› Ó· ¿ÂÈ ÔÏ‡ Î·Ï¿, ÌÈ· ¿ÏÏË Ì¤ÙÚÈ·, ÌÈ· ¿ÏÏË
¿Û¯ËÌ· ÎÏ. øıÔ‡Ì·ÛÙÂ Ï¤ÔÓ Ó· ÛÎÂÊÙfiÌ·ÛÙÂ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Î·È ÙËÓ
ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ· ÁÈ· ÙËÓ Î¿ıÂ ÍÂ¯ˆÚÈÛÙ‹ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ ÌÔÓ¿-
‰· (business unit), Î·È fi¯È ÁÈ· ÙÔ Û‡ÓÔÏÔ ÙÔ˘ √Ì›ÏÔ˘.
Oˆ˜ ·Ú·Ù‹ÚËÛÂ Ô Î. µÚ·Ó¿˜, ÌÈ· ‚·ÛÈÎ‹ ˘fi‰ÂÈÍË ÙË˜ Ó¤·˜ Û˘ÌÊˆÓ›·˜
ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ Â›Ó·È ˆ˜ ··ÈÙÔ‡ÓÙ·È ÈÛÙÔÚÈÎ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ÛÙÔ ı¤Ì· ÙˆÓ ÎÈÓ-
‰‡ÓˆÓ. ∞Ó ¿ÚÔ˘ÌÂ ÙÔ ÙÌ‹Ì· ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ·ÁÔÚ¿˜ ¤¯Ô˘ÌÂ ‚¤‚·È· ËÌÂÚ‹-
ÛÈÂ˜ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÌÂ ÂÓfi˜ ¤ÙÔ˘˜ ÛÙÔÈ¯Â›· ÌÔÚÔ‡ÌÂ Ó· ·Ú·ÎÔÏÔ˘ı‹-
ÛÔ˘ÌÂ ÙËÓ ÂÍ¤ÏÈÍË ÁÈ· fiÛ· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÈÌÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ (mark to
market). ™ÙÔ ÙÌ‹Ì· fiÌˆ˜ ÙÔ˘ ÈÛÙˆÙÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ (credit risk) Ë Î·Ù¿Ù·-
ÍË ÌÈ·˜ ÔÌ¿‰·˜ ÂÙ·ÈÚÂÈÒÓ ÌÂ ÙË ‚·ıÌÔÏÔÁ›· .¯. “µµ” ··ÈÙÂ› ·Ú·ÎÔ-
ÏÔ‡ıËÛË ÁÈ· ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ ̄ ÚÔÓÈÎfi ‰È¿ÛÙËÌ· ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘ Ó· Î·Ù·ÁÚ·ÊÔ‡Ó
Ù· ÚÔ‚Ï‹Ì·Ù·.
∂Ó· ¿ÏÏÔ ÔÏ‡ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ı¤Ì· Â›Ó·È Â›ÛË˜ Ô ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜
(operational risk) ÁÈ· ÙÔÓ ÔÔ›Ô ‰È·ÈÛıËÙÈÎ¿ ˘ÔÏÔÁÈ˙fiÙ·Ó fiÙÈ ÌÔÚÂ›
Ó· ·Ó¤Ú¯ÂÙ·È ÛÂ ¤Ó· ÔÛÔÛÙfi 25% ÙÔ˘ Û˘ÓfiÏÔ˘ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. ¶ÔÏÏÔ›
fiÌˆ˜ ‰È·Ì·ÚÙ‡ÚÔÓÙ·È ÁÈ· ÙËÓ ÂÈÏÔÁ‹ Î·È ÚÔÙÂ›ÓÔ˘Ó Ó· ¿ÂÈ .¯. ÛÙÔ
20% ·ÊÔ‡, ÂÈÙ¤ÏÔ˘˜, Â›Ó·È ÌÈ· ¤ÓÓÔÈ· ÔÏ‡ ‰‡ÛÎÔÏ· ÌÂÙÚ‹ÛÈÌË. ¶ÚÔ-
Û¿ıËÛ· Ó· ‚Úˆ ¤Ó·Ó ÎÔÌ„fi ÔÚÈÛÌfi ÁÈ· ÙÔ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ Î·È ÌÂ-
Ù·Ê¤Úˆ Â‰Ò ÌÈ· ‰È·Ù‡ˆÛË, Ô˘ ÚfiÛÊ·Ù· ‰È¿‚·Û·: “·˘Ùfi Ô˘ ÌÂÙÚ¿
ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ·fi ·ÓÂ·ÚÎ‹ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù·, ·ÓÂ·ÚÎÂ›˜ ·ÓıÚÒÔ˘˜ Î·È ·ÓÂ-
·ÚÎÂ›˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜”. ¶Ú¿ÁÌ·Ù· Ô˘, ÚÔÊ·ÓÒ˜, ‰ÂÓ ÌÂÙÚÒÓÙ·È Î·È
ÙfiÛÔ ·Ï¿.
º·›ÓÂÙ·È ¿ÓÙˆ˜ ˆ˜ ÔÈ ÂÈÛËÁËÙ¤˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ‰ÈÂ›‰·Ó fiÙÈ ı· ˆÊÂÏË-
ıÔ‡Ó ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜, ·ÊÔ‡ Ë ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· ÌÔÚÂ› Ó· ·˘ÍËıÂ› Î·-
Ù¿ 0,5% ¤ˆ˜ Î·È 1%, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÈ˜ ‰ÈÎ¤˜ Ì·˜ ÌÂÙÚ‹ÛÂÈ˜, ¯ˆÚ›˜ Ó· ¤¯ÂÈ
·ÏÏ¿ÍÂÈ Ù›ÔÙ· ¿ÏÏÔ ·Ú¿ ÌfiÓÔÓ Ë Ì¤ıÔ‰Ô˜ ˘ÔÏÔÁÈÛÌÔ‡ ÌÂ ÙË ¯Ú‹ÛË
ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ ÌÔÓÙ¤ÏˆÓ. πÛˆ˜ ÁÈ’ ·˘Ùfi ¤Ú¯ÔÓÙ·È Ó· ·Ê·ÈÚ¤ÛÔ˘Ó ·fi ÙËÓ
›Ûˆ fiÚÙ· ·˘Ùfi ÙÔ fiÊÂÏÔ˜ ÁÈ· ÏÔÁ·ÚÈ·ÛÌfi ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘
ÒÛÙÂ Ô ‰Â›ÎÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â·ÚÎÂ›·˜ Ó· ·Ú·ÌÂ›ÓÂÈ Ï›ÁÔ ÔÏ‡ ÛÙ·
›‰È· Â›Â‰·.

™À¡∆√¡π™∆∏™: 

¶Ò˜ ÂÈÛ¿ÁÔÓÙ·È ÛÙÔ Û‡ÛÙËÌ· ÔÈ ÂÍÂÈ‰ÈÎÂ˘Ì¤ÓÔÈ Ô›ÎÔÈ
·ÔÙ›ÌËÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ;

O I  N E O I  K A N O N E ™  E ¶ O ¶ T E I A ™  T H ™  E ¶ I T P O ¶ H ™  T H ™   B A ™ I § E I A ™
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Ã. ∫Àƒ∫√™: ∂‰Ò Ì·›ÓÔ˘ÌÂ Û’ ¤Ó· ÂÈ‰ÈÎfi ı¤Ì· Ô˘ ·ÊÔÚ¿ ÛÙÔ ÚfiÏÔ ÙˆÓ Ô›ÎˆÓ ·ÍÈÔ-
ÏfiÁËÛË˜. OÛˆÓ ˘¿Ú¯Ô˘Ó Û‹ÌÂÚ· Î·È Èı·ÓÒ˜ ¿ÏÏˆÓ Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó· ÚÔ-
ÛÙÂıÔ‡Ó. °È·Ù› Ë ·Ó¿ÁÎË ÁÈ· ¯Ú‹ÛË credit rating ı· ÌÂÁ·ÏÒÛÂÈ.
∞ÏÏÔ ‚Â‚·›ˆ˜ ı¤Ì· Â›Ó·È Ë ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ›‰ÈˆÓ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ·fi
ÙÔ˘˜ Ô›ÎÔ˘˜ Ô˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡Ó ̂ ˜ ÎÚÈÙ¤˜ ÌÈ·˜ ÙÚ¿Â˙·˜, ‰È·‰ÈÎ·Û›· Ô˘ ‹‰Ë
˘Ê›ÛÙ·Ù·È Î·È ‰ÂÓ Û˘Ó‰¤ÂÙ·È ¿ÌÂÛ· ÌÂ ÙË “µ·ÛÈÏÂ›· ππ”. √ˆ˜ ·Ó¿ÊÂÚÂ Ô
Î. ™·ÎÂÏÏ·Ú¿ÎË˜, ¤Ó·˜ Ô›ÎÔ˜ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ı· Ì·˜ ÚˆÙ‹ÛÂÈ Û˘-
ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· Ï¤ÔÓ Î·È ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙÔÓ ÙÚ·Â˙ÈÎfi ÙÔÌ¤·, fiˆ˜ ÛÙÈ˜ ÈÛÙˆ-
ÙÈÎ¤˜ Î¿ÚÙÂ˜, fiÔ˘ ˘¿Ú¯Ô˘Ó ·˘ÍËÌ¤ÓÔÈ Î›Ó‰˘ÓÔÈ, ·Ó ‰È·ı¤ÙÔ˘ÌÂ ÙÔ ··-
Ú·›ÙËÙÔ ÂÚÈıÒÚÈÔ (spread) ÒÛÙÂ Ó· Î·Ï˘ÊıÔ‡ÌÂ ÛÙÔ ÂÓ‰Â¯fiÌÂÓÔ Â¤ÏÂ˘-
ÛË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. ∂¯Ô˘ÌÂ Ï¤ÔÓ ÍÂÊ‡ÁÂÈ ·fi ÙÈ˜ ÁÂÓÈÎ¤˜ ‰È·Ù˘ÒÛÂÈ˜ Î·È
·ÚÔ˘ÛÈ¿ÛÂÈ˜ ÁÈ· ÙËÓ ÔÚÂ›· ÙˆÓ ÌÂÁÂıÒÓ ÙË˜ ¯ÚÔÓÈ¿˜ Î·È ÙÈ˜ ÂÍ›ÛÔ˘ ÁÂ-
ÓÈÎfiÏÔÁÂ˜ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ¤˜ ÚÔ‚Ï¤„ÂÈ˜.
√È ·Ó·Ï˘Ù¤˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Á›ÓÔÓÙ·È ‰ÈÂÈÛ‰˘ÙÈÎfiÙÂÚÔÈ. ∑ËÙÔ‡Ó ÙÈ˜ ‰È·‰ÈÎ·Û›Â˜
¤ÁÎÚÈÛË˜ ÈÛÙÒÛÂˆÓ, ÙËÓ Î·ÙÔ¯‡ÚˆÛË ÙË˜ ·ÓÂÍ·ÚÙËÛ›·˜ ÙˆÓ ÂÈÛËÁËÙÈÎÒÓ
ÔÚÁ¿ÓˆÓ, fiˆ˜ Â›Ó·È ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· Ë Û˘Ó˘ÔÁÚ·Ê‹ Î¿ıÂ ·fiÊ·ÛË˜ ›-
ÛÙˆÛË˜ ·fi ‰‡Ô ÏÂ˘Ú¤˜, ÙËÓ ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ (business) Î·È ÙË ‰È·¯Â›ÚÈÛË
‰·ÓÂ›ˆÓ (credit). ¢È·‰ÈÎ·Û›Â˜ Ô˘ Â›Ó·È ··Ú·›ÙËÙÂ˜ ÁÈ· Ó· ¿ÚÂÈ˜ ̆ „ËÏ‹
‚·ıÌÔÏÔÁ›· ¤Ó·ÓÙÈ ·˘ÙÒÓ ÙˆÓ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÒÓ. 
µÂ‚·›ˆ˜ ¤Ó· ¿ÏÏÔ ı¤Ì·, Ô˘ ‰ÂÓ Â›Ó·È ›Ûˆ˜ ·ÎfiÌË ÙfiÛÔ Â›Î·ÈÚÔ ÛÙËÓ ∂Ï-
Ï¿‰·, ·ÊÔÚ¿ ÙË ‰˘Ó·ÙfiÙËÙ· ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË˜ ÙˆÓ ÂÏ·ÙÒÓ ÙÔ˘ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï·-
Î›Ô˘ (rated portfolio). √Ù·Ó ‰ËÏ·‰‹ ̆ ¿Ú¯ÂÈ ¤Ó· ‰¿ÓÂÈÔ ÌÂ Î·Ïfi rating Ì¤-
Û· ÛÙËÓ ÙÚ¿Â˙· Î·È Ô Ô›ÎÔ˜ Ô˘ ¤Î·ÓÂ ÙÔ rating Â›Ó·È ·ÍÈfiÈÛÙÔ˜ ÙfiÙÂ ı·
¤¯Ô˘ÌÂ ¯·ÌËÏfiÙÂÚÔ capital charge (ÁÈ’ ·˘ÙfiÓ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ).
ªÔÚÂ›˜ ÂÔÌ¤Óˆ˜, ·Ó ¤Ó· ÙÌ‹Ì· ÙÔ˘ ÂÏ·ÙÔÏÔÁ›Ô˘ ÛÔ˘ Â›Ó·È rated Ó·
¤¯ÂÈ˜ ¯·ÌËÏfiÙÂÚ· capital charge. ¶ÈÛÙÂ‡ˆ fiÙÈ Ë ÚfiÎÏËÛË ÂÓ ÚÔÎÂÈÌ¤-
Óˆ Â›Ó·È fiÙÈ ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ (ÔÏ‡ Ï›ÁÂ˜) ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ı· ÌÔ˘Ó ÛÙË
‚¿Û·ÓÔ Î·È ÛÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ Î·È ¤¯Ô˘Ó ¿ÏÏˆÛÙÂ Ù· ¯·Ú·ÎÙËÚÈÛÙÈÎ¿ ÁÈ· Ó·
ÂÈÙ‡¯Ô˘Ó ¤Ó· ·ÍÈÔÚÂ¤˜ rating ÌÂ ‰ÈÂıÓ‹ ÚfiÙ˘·, Î·Ù¿ ÚÔÙ›ÌËÛË
investment grade.
™Ùfi¯Ô˜ ‰ÈÎfi˜ Ì·˜ Ú¤ÂÈ Ó· Â›Ó·È Ë Â¤ÎÙ·ÛË ÙˆÓ ‰ÈÂıÓÒÓ ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂ-
ˆÓ. ∞Ó ·˘Ùfi Û˘Ì‚Â› ÙfiÙÂ ı· ¤¯Ô˘ÌÂ ÌÈ· ‰ÈÂıÓÒ˜ ·Ô‰ÂÎÙ‹ ÈÛÙÔÏËÙÈÎ‹
Î·Ù¿Ù·ÍË ÁÈ· ÔÚÈÛÌ¤ÓÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ Ì·˜ Î·È, ÂÔÌ¤Óˆ˜ ı· ÌÔÚÔ‡ÌÂ Ó·
ÂÁÁÚ¿ÊÔ˘ÌÂ ÌÈÎÚfiÙÂÚË ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ ÂÈ‚¿Ú˘ÓÛË. °È· fiÛÔ˘˜ fiÌˆ˜ ÂÏ¿-
ÙÂ˜ ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ¤¯Ô˘Ó ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙË ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ·fi ÙÔ˘˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ Ô›-
ÎÔ˘˜ – Î·È ı· Â›Ó·È ÚÔÊ·ÓÒ˜ Ë ÌÂÁ¿ÏË ÏÂÈÔ„ËÊ›· – ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ Î·-
ÏÔ‡ÓÙ·È Ó· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó ‰ÈÎ¿ ÙÔ˘˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜, Ù·
ÔÔ›· ÔÈ ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜ ı· ÎÏËıÔ‡Ó Ó· Ù· ÂÏ¤ÁÍÔ˘Ó Î·È Ó· ÂÁÎÚ›ÓÔ˘Ó.
£· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁ‹ÛÔ˘ÌÂ ‰ËÏ·‰‹ Ô Î·ı¤Ó·˜ ¤Ó· ‰ÈÎfi ÙÔ˘ Û‡ÛÙËÌ·, ÙÔ ÔÔ›Ô
ÚÔÊ·ÓÒ˜ ‹ ı· Ù·˘Ù›˙ÂÙ·È ‹ ı· ·›ÚÓÂÈ ÔÏÏ¿ ÛÙÔÈ¯Â›· ·fi ÂÎÂ›ÓÔ ÙˆÓ
‰ÈÂıÓÒÓ Ô›ÎˆÓ. 
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∂›Ó·È ÚÔ¤ÎÙ·ÛË Î·È Û˘Ó¤¯ÂÈ· ÙË˜ ·¿ÓÙËÛË˜ Ô˘ ¤¯ÂÈ ‰ÒÛÂÈ Ô Î. ∫‡ÚÎÔ˜.
™‹ÌÂÚ· Ë ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· Â›Ó·È ·ÓÂÍ¿ÚÙËÙË ·fi ÙË ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË
ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ ¤¯ÂÈ Î¿ıÂ ÙÚ¿Â˙· ÁÈ· Ù· ÛÙÔÈ¯Â›· ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ ÙË˜.
§·Ì‚¿ÓÂÙ·È ˘’ fi„ÈÓ ÌfiÓÔ Ë ¯ÒÚ· ÛÙËÓ ÔÔ›· Â‰ÚÂ‡ÂÈ Ô ÂÏ¿ÙË˜. EÙÛÈ, ÁÈ·
·Ú¿‰ÂÈÁÌ· ÙÔ ¯Ú¤Ô˜ ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ ÌÂÏÒÓ ÙÔ˘ √√™∞ ÛÙ·ıÌ›˙ÂÙ·È ÌÂ Î›Ó‰˘ÓÔ
0%, ÂÓÒ ÁÈ’ ·˘Ùfi ÙˆÓ ¯ˆÚÒÓ  ÂÎÙfi˜ √√™∞ Ë ÛÙ¿ıÌÈÛË Â›Ó·È 100%.

∆Ô Ó¤Ô Û‡ÛÙËÌ·, ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙË ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË ÙË˜ ¯ÒÚ·˜, ‰›ÓÂÈ Î·È ‰È·ÊÔ-
ÚÂÙÈÎ¿ ÔÛÔÛÙ¿ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ÛÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ. ™˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤Ó· ÁÈ· ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË
·fi “∞∞” Ì¤¯ÚÈ “∞∞∞”, ÈÛ¯‡ÂÈ ÙÔ 0%. ∞fi Î›Ó‰˘ÓÔ fiÌˆ˜ ·fi “∞+” Î·È Î¿-
Ùˆ, Ô Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ ·Ú¯›˙ÂÈ ·fi 20% Î·È ÊÙ¿ÓÂÈ Ì¤¯ÚÈ 150% ¿ÓÙ·
ÁÈ· ÙÔ ¯Ú¤Ô˜ ÎÂÓÙÚÈÎÒÓ Î˘‚ÂÚÓ‹ÛÂˆÓ. 

∂›Ó·È ÛˆÛÙfi. ∂›Ó·È ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÔ ÔÚıÔÏÔÁÈÎfi Ë ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· Ó·
Û¯ÂÙ›˙ÂÙ·È ÌÂ ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ. °È· ÙÔÓ Î›Ó‰˘ÓÔ ̄ ÒÚ·˜ ı· ‚·ÛÈÛÙÔ‡ÌÂ ÛÙÈ˜ ·ÍÈÔ-
ÏÔÁ‹ÛÂÈ˜ ÙˆÓ Ô›ÎˆÓ fiˆ˜ ÔÈ Moody’s Î·È ÔÈ Standard & Poors.
°È· ÙÔ˘˜ ÂÙ·ÈÚÈÎÔ‡˜ ‹ ÙÚ·Â˙ÈÎÔ‡˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ Ô˘ ¤¯ÂÈ ·Ó·Ï¿‚ÂÈ Î¿ıÂ ÙÚ¿-
Â˙·, Î·È ˘¿Ú¯ÂÈ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ·fi ÙÔ˘˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ Ô›ÎÔ˘˜ ı· ·ÎÔÏÔ˘ıËıÔ‡Ó
Î·Ù¿ Î·ÓfiÓ· ÔÈ ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ˜ ÙÔ˘˜. ∆Ô ·Ó·Ê¤Úˆ ˆ˜ ÂÎÙ›ÌËÛË ÁÈ·Ù› ‰ÂÓ ÌÔ-
ÚÔ‡ÌÂ Ó· ÁÓˆÚ›˙Ô˘ÌÂ Ò˜ ÙÂÏÈÎ¿ ı· ‰È·ÌÔÚÊˆıÂ› Ë Î·Ù¿ÛÙ·ÛË. ™ÙÔ ¯ÒÚÔ
ÙÔ˘ √√™∞, Ì¤¯ÚÈ ÙÒÚ·, Ë ÛÙ¿ıÌÈÛË ÙÚ·Â˙ÒÓ ‹Ù·Ó 100%, ÂÓÒ ÙÒÚ· ÙÔ ÚÔ-
ÙÂÈÓfiÌÂÓÔ Î˘Ì·›ÓÂÙ·È ·fi 20% ÛÂ 150% ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙË ‚·ıÌÔÏÔÁ›· ÙË˜ ÙÚ¿-
Â˙·˜.
ø˜ ÚÔ˜ ÙÔ˘˜ ÂÙ·ÈÚÈÎÔ‡˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜, Â›ÙÂ Ë ÙÚ¿Â˙· ı· ·ÎÔÏÔ˘ı‹ÛÂÈ ÙË ‚·ı-
ÌÔÏÔÁ›· ÙˆÓ ‰ÈÂıÓÒÓ Ô›ÎˆÓ, Â›ÙÂ ı· ¯ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÂÈ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·
·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜, ÙÔ ÔÔ›Ô ÚÒÙ· ı· Ú¤ÂÈ Ó· ¤¯ÂÈ Á›ÓÂÈ ·Ô‰ÂÎÙfi ·fi ÙÈ˜
ÂÔÙÈÎ¤˜ ·Ú¯¤˜, fiˆ˜ ÛËÌÂ›ˆÛÂ Ô Î. ∫‡ÚÎÔ˜.
øÊÂÏËÌ¤ÓÂ˜ ÌÔÚÂ› Ó· Â›Ó·È ÂÙ·ÈÚÂ›Â˜ Ô˘ ¤¯Ô˘Ó ‚·ıÌÔÏÔÁËıÂ› ÌÂ “∞-” Î · È
¿Óˆ, ÁÈ·Ù› ı· ··ÈÙÔ‡Ó ÌÈÎÚfiÙÂÚË ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· ·fi fi,ÙÈ Ì¤¯ÚÈ ÙÒ-
Ú· (100%) Î·È Û˘ÓÂÒ˜ ı· ÂÈ‚·Ú‡ÓÔ˘Ó ÏÈÁfiÙÂÚÔ ÙËÓ ÙÚ¿Â˙· ÚÔÎÂÈÌ¤ÓÔ˘
Ó· ÂÈÙ‡¯Ô˘Ó ¯·ÌËÏfiÙÂÚÔ ÎfiÛÙÔ˜ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡. √È Û˘Ó¤ÂÈÂ˜ ÏÔÈfiÓ ‰ÂÓ Â›Ó·È
ÙfiÛÔ ÁÈ· ÙËÓ ›‰È· ÙËÓ ÙÚ¿Â˙·, fiÛÔ ÁÈ· ÙÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜ ÙˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ.
¡· Û˘ÌÏËÚÒÛˆ, ÛÙÔ ı¤Ì· ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ˆ˜ Â›Ó·È ¤Ó· ‰‡ÛÎÔ-
ÏÔ ı¤Ì· Ó· ÂÎÙÈÌËıÂ›. ∏ ÚÔÛ¿ıÂÈ· ÚÔÛ·Ó·ÙÔÏ›˙ÂÙ·È ÛÙËÓ ÂÎÙ›ÌËÛË ÙË˜ ̇ Ë-

™À¡∆√¡π™∆∏™: 

¶Ò˜ ÂÓÛˆÌ·ÙÒÓÂÙ·È ÛÙËÓ ÂÍ¤Ù·ÛË ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È Ô “Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ¯ÒÚ·˜”;

™À¡∆√¡π™∆∏™: 

∆Ô ıÂˆÚÂ›ÙÂ ÛˆÛÙfi Î·È ÏÔÁÈÎfi;

O I  N E O I  K A N O N E ™  E ¶ O ¶ T E I A ™  T H ™  E ¶ I T P O ¶ H ™  T H ™   B A ™ I § E I A ™

A. BPANA™:

A. BPANA™:
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¢.  ª√™Ã√™: 

Ì›·˜ Ô˘ ÌÔÚÂ› Ó· ˘ÔÛÙÂ› Ë ÙÚ¿Â˙· Â›ÙÂ ·fi ÏËÚÔÊÔÚÈ·Î¿ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù·,
Â›ÙÂ ·fi ÙÔ ·ÓıÚÒÈÓÔ ‰˘Ó·ÌÈÎfi, Â›ÙÂ ·fi ÌÈ· Ê˘ÛÈÎ‹ Î·Ù·ÛÙÚÔÊ‹.
√È ÙÚ¿Â˙Â˜ ÂÈ‰ÈÒÎÔ˘Ó Ó· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘Ó ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÔÛÔÙÈÎÔ-
Ô›ËÛË˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ·ÏÏ¿ Ú¿ÁÌ·ÙÈ ˘¿Ú¯ÂÈ ÈÛ¯˘Úfi˜ ·ÓÙ›ÏÔÁÔ˜ Î·È ·fi
ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙË˜ ∂˘ÚÒË˜ ÛÙÈ˜ ÚÔÙ¿ÛÂÈ˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÁÈ· Ù· ı¤Ì·-
Ù· ÙÔ˘ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎÔ‡ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘.

∏ ÚÔ Û·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ Â ÏÏËÓÈÎÒÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ

∆Ô ¤Ó· ı¤Ì· Â›Ó·È ÔÈ ‰˘ÛÎÔÏ›Â˜ Ô˘ ı· ¤¯Ô˘Ó ÔÈ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, Î·Ù¿ ÙË
ÌÂÙ¿‚·ÛË ·fi ÙÔ ÈÛ¯‡ÔÓ Û‡ÛÙËÌ· ÛÙÔ Ó¤Ô. ∆Ô ˙‹ÙËÌ· Û˘Ó‰¤ÂÙ·È ÌÂ ÙËÓ ·Ï-
Ï·Á‹ Ô˘ ı· ÛËÌÂÈˆıÂ› ÛÙËÓ ÙÈÌÔÏfiÁËÛË ÙˆÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ. ∏ ÏÔÁÈÎ‹ ÙÔ˘ Ó¤Ô˘
Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ Â›Ó·È, Ó· ˆı‹ÛÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, Ó· ̆ ÈÔıÂÙ‹ÛÔ˘Ó ÈÔ ÂÎÏÂÙ˘ÛÌ¤-
Ó· ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ ÌÔÓÙ¤Ï· ·ÔÙ›ÌËÛË˜ ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘, ·ÊÔ‡ ÌÂÈÒÓÂÈ ÙÈ˜ ÎÂÊ·Ï·È-
·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ̃ , ·Ó¿ÏÔÁ·, ÌÂ ÙÔ fiÛÔ ÏÂÙÔÌÂÚ‹ Î·È ·Ó·Ï˘ÙÈÎ¿ ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿
ÌÔÓÙ¤Ï· ̆ ÈÔıÂÙÔ‡ÓÙ·È. ∞˘Ù‹ Â›Ó·È Ë ·Ú¯ÈÙÂÎÙÔÓÈÎ‹ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜.
À¿Ú¯Ô˘Ó, fiˆ˜ ·Ó·Ê¤ÚıËÎÂ, ÔÈÎÔÓÔÌ›Â˜ ÎÏ›Ì·Î·˜. √È ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â-
˙Â˜ Â›Ó·È, Î·Ù¿ Î·ÓfiÓ·, ÌÈÎÚ¤˜ Û˘ÁÎÚÈÙÈÎ¿ ÌÂ Ù· ‰ÈÂıÓ‹ ÌÂÁ¤ıË. ∂ÔÌ¤Óˆ˜
ÙÔ ı¤Ì· Â›Ó·È: ı· ¤¯Ô˘Ó Û˘ÌÊ¤ÚÔÓ Ó· ˘ÈÔıÂÙ‹ÛÔ˘Ó ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ ÌÔÓÙ¤Ï·,
Ô˘ ÛËÌ·›ÓÂÈ ÎfiÛÙÔ˜ ÛÂ ·ÓıÚÒÈÓÔ ‰˘Ó·ÌÈÎfi, ÔÚÁ¿ÓˆÛË, ˘ÔÏÔÁÈÛÙ¤˜
ÎÏ; AÍ›˙ÂÈ Ó· ÚÔÂÙÔÈÌ·ÛÙÔ‡Ó ÚÔ˜ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ·˘Ù‹ Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·˜
˘fi„Ë ÙÔ fiÊÂÏÔ˜ Ô˘ ı· ˘¿ÚÍÂÈ ·fi ÙËÓ ÂÓ ÏfiÁˆ ‰È·‰ÈÎ·Û›·; 
™˘ÓÂÒ˜, Ú¤ÂÈ Ó· ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÔ˘Ó ÔÈ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÔÈ· ÚÔÛ¤ÁÁÈ-
ÛË ÙÔ˘˜ Ù·ÈÚÈ¿˙ÂÈ. £· ÂÈÏ¤ÍÔ˘Ó ÙËÓ Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ‹ ı· Ô‰Ë-
ÁËıÔ‡Ó ÚÔ˜ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÙˆÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ ÌÔÓÙ¤ÏˆÓ;
H ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË ÙˆÓ ÌÔÓÙ¤ÏˆÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÔÙ›ÌËÛË˜ (Internal Rating
Based Approach - IRB) ÚÔ‚Ï¤ÂÈ, ÌÂ ÙË ÛÂÈÚ¿ ÙË˜ ‰‡Ô Î·ÙËÁÔÚ›Â˜: ÙË ıÂ-
ÌÂÏÈÒ‰Ë ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË (foundation IRB), Ô˘ Â›Ó·È Ë ·ÏÔ‡ÛÙÂÚË, Î·È ÙËÓ
ÚÔ¯ˆÚËÌ¤ÓË ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË (advanced IRB). 
∆Ô ÚÒÙÔ ¿ÓÙˆ˜ ‚‹Ì· Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· Î¿ÓÔ˘ÌÂ ÛÙËÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ·ÔÙ›ÌË-
ÛË Â›Ó·È Ó· ÂÎÙÈÌ‹ÛÔ˘ÌÂ, ÌÂ ‚¿ÛË Ù· ‰Â‰ÔÌ¤Ó· Î·È ÙËÓ ÏËÚÔÊfiÚËÛË Ô˘
¤¯Ô˘ÌÂ, ÙËÓ Èı·ÓfiÙËÙ· ·ı¤ÙËÛË˜ ÙË˜ ˘Ô¯Ú¤ˆÛË˜ ·ÔÏËÚˆÌ‹˜ ÙÔ˘ ‰·-
ÓÂ›Ô˘. £· ·Ó·Ù‡ÍÔ˘ÌÂ, ÏÔÈfiÓ, Î¿ÔÈÂ˜ ÌÂıfi‰Ô˘˜ ÂÎÙ›ÌËÛË˜, ÙˆÓ ÔÔ›ˆÓ
Ë ˘ÈÔı¤ÙËÛË Î·È ·Ô‰Ô¯‹ ÂÎ Ì¤ÚÔ˘˜ ÙˆÓ ÂÔÙÈÎÒÓ ·Ú¯ÒÓ Ô‰ËÁÂ› ÛÂ ¯·-
ÌËÏfiÙÂÚÂ˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜ Î·È ÂÏ·ÊÚ‡ÓÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜.

™À¡∆√¡π™∆∏™: 

¡· ¤ÚıÔ˘ÌÂ ÙÒÚ· ÛÙÈ˜ ÂÈÙÒÛÂÈ˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÁÈ· ÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi
Û‡ÛÙËÌ·. ¶ÔÈÂ˜ ‰˘ÛÎÔÏ›Â˜, ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ ·fi ÂÎÂ›ÓÂ˜ Ô˘ ÂÓÙÔ›Û·ÌÂ
ÁÂÓÈÎfiÙÂÚ· ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÌÔÚÂ› Ó· Û˘Ó·ÓÙ‹ÛÔ˘Ó ÔÈ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
Î·Ù¿ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙÔ˘ ÚÔÙÂÈÓfiÌÂÓÔ˘ Ó¤Ô˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜.
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∞˘Ùfi ·ÔÙÂÏÂ› ¤Ó· Â›‰Ô˜ ÚfiÎÏËÛË˜. ¢ÈfiÙÈ, ÛÂ fi,ÙÈ ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ ÚÔÛ¤ÁÁÈÛË
ÙË˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÔÙ›ÌËÛË˜, ˘¿Ú¯Ô˘Ó ‰È·ÊÔÚÂÙÈÎ¤˜ Î·ÙËÁÔÚÈÔÔÈ‹ÛÂÈ˜
ÙˆÓ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙÒÓ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜: ÙÔ retail Î·È Ù· ÏÔÈ¿ ‰¿ÓÂÈ·. °È· ÙËÓ Î·ÙË-
ÁÔÚ›· ÙÔ˘ retail ÔÈ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ Â›Ó·È ÌÂÈˆÌ¤ÓÔÈ, Î·Ù¿ 50% ÛÂ
Û‡ÁÎÚÈÛË ÌÂ ÙÔ˘˜ ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ô˘˜ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜, Ô˘ ÚÔ‚Ï¤ÔÓÙ·È ÁÈ· Ù· ÏÔÈ-
¿ ‰¿ÓÂÈ·. √ ·Ú¿ÁÔÓÙ·˜ Ô˘ ‰È·ÊÔÚÔÔÈÂ› ÙÔ˘˜ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜,
Â›Ó·È ÙÔ fiÙÈ Ù· ‰¿ÓÂÈ· ÏÈ·ÓÈÎ‹˜, ¤¯Ô˘Ó ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ‰È·ÛÔÚ¿ ÛÙÔ ̄ ·ÚÙÔÊ˘-
Ï¿ÎÈÔ ÙË˜ ÙÚ¿Â˙·˜ Î·È ÂÔÌ¤Óˆ˜, ÌÈÎÚfiÙÂÚÔ Î›Ó‰˘ÓÔ.
ªÂ ‚¿ÛË Ù· ‰ÈÂıÓ‹ ‰Â‰ÔÌ¤Ó·, ÔÈ ÂÚÈÛÛfiÙÂÚÂ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜
·Ó‹ÎÔ˘Ó ÛÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÙˆÓ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›ˆÓ. √È ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹-
ÛÂÈ˜ Â›Ó·È Ô ÎÔÚÌfi˜ ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜ Î·È Ë Ú·ÁÌ·ÙÈÎfiÙËÙ· ·˘Ù‹
Â›Ó·È ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹. °È· ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÔÈ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜
·ÔÙÂÏÔ‡Ó ÙÔÓ ÎÔÚÌfi ÙË˜ ÂÏ·ÙÂÈ·Î‹˜ ÙÔ˘˜ ‚¿ÛË˜.
™ÙÈ˜ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂÈ˜ ÚÔ˜ ÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ˘¿Ú¯ÂÈ ÛËÌ·ÓÙÈÎ‹ ‰È·ÛÔÚ¿. ™ÙËÓ
ÂÚ›ÙˆÛË, Ô˘ ÔÈ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ıÂˆÚËıÔ‡Ó ˆ˜ ÌÈ· ÂÈÏ¤ÔÓ
ÔÌ¿‰·, ÏfiÁˆ ÙË˜ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË˜ ‰È·ÛÔÚ¿˜ ÙÔ˘ Û˘ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓÔ˘ ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï·Î›-
Ô˘, ı· Ú¤ÂÈ Ó· ˘ÈÔıÂÙËıÂ›, ̄ ·ÌËÏfi˜ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ Î·È ÁÈ· Ù· ‰¿-
ÓÂÈ· ÛÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜. ∆Ô ı¤Ì· Û˘˙ËÙÂ›Ù·È ÙÒÚ· ÛÙ· Ï·›ÛÈ·
ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ Î·È Ë È‰¤· Â›Ó·È Ó· ‰ËÌÈÔ˘ÚÁËıÂ›, ÌÈ· ÂÈÏ¤-
ÔÓ ÔÌ¿‰·, ¤Ú· ·fi ÙÔ retail, Ô˘ ı· ·ÊÔÚ¿ ÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜.
™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ·˘Ù‹, Ë ¯Ú‹ÛË ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ ÌÔÓÙ¤ÏˆÓ, ı· ‚ÔËı‹ÛÂÈ ÒÛÙÂ Ô
Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÙÔ˘ ‰·ÓÂ›Ô˘ Ó· Û˘Ó·ÚÙ¿Ù·È ÌÂ ÙË ‰È·ÛÔÚ¿ Î·È Û˘ÓÂÒ˜ Ô ·ÓÙ›-
ÛÙÔÈ¯Ô˜ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ ÛÙ¿ıÌÈÛË˜ Ó· Â›Ó·È ÛËÌ·ÓÙÈÎ¿ ÌÂÈˆÌ¤ÓÔ˜.
™ÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË ·˘Ù‹, ÛÂ Û˘Ó‰˘·ÛÌfi ÌÂ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÂÓfi˜ ÂÛˆÙÂÚÈÎÔ‡
ÌÔÓÙ¤ÏÔ˘, ı· ¤¯Ô˘ÌÂ ¤Ó· ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Â˘ÓÔ˚Îfi ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÌÈÎÚÔÌÂ-
Û·›Â˜ ÌÔÓ¿‰Â˜, ·ÊÔ‡ ı· Ô‰ËÁËıÔ‡ÌÂ ÛÂ Î·Ï‡ÙÂÚË ÙÈÌÔÏfiÁËÛË ÏfiÁˆ ̄ ·ÌË-
ÏfiÙÂÚË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ ··›ÙËÛË˜ ÁÈ’ ·˘Ù‹ ÙËÓ Î·ÙËÁÔÚ›· ÙˆÓ ‰·ÓÂ›ˆÓ.

¢ÂÓ ı· Û˘ÌÊˆÓÔ‡Û· ·fiÏ˘Ù· ÌÂ ÙËÓ ¿Ô„Ë ·˘Ù‹. ¶Ú¿ÁÌ·ÙÈ Ë ∂ÏÏ¿‰·, ÌÂ
Ù· ÎÚÈÙ‹ÚÈ· ÙË˜ ∂˘Úˆ·˚Î‹˜ ∂ÓˆÛË˜, ¤¯ÂÈ Î·Ù¿ Î·ÓfiÓ· ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ-
¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ Ô˘ ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ¤¯Ô˘Ó ·ÍÈÔÏÔÁËıÂ› ·fi ‰ÈÂ-
ıÓÂ›˜ ÔÚÁ·ÓÈÛÌÔ‡˜. ∂ÔÌ¤Óˆ˜, ı· ¤¯ÂÈ È‰È·›ÙÂÚË ÛËÌ·Û›· ÁÈ· Ì·˜ Ó· ·Ó·-
Ù‡ÍÔ˘ÌÂ ÌÔÓÙ¤Ï· ·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ Î·È ‰È·‚¿ıÌÈÛË˜, fi¯È fiÌˆ˜ ·ÓÙÈÌÂÙˆ›˙Ô-
ÓÙ·˜ ÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ̂ ˜ ÌÈ· ÁÂÓÈÎ‹ Î·ÙËÁÔÚ›· ÛÙÔ ̄ ·ÚÙÔÊ˘Ï¿ÎÈfi Ì·˜, ·Ï-
Ï¿ ¯ˆÚÈÛÙ¿  Î¿ıÂ Ì›·.  ªÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· ·˘Ù‹,  ı· ¤¯Ô˘ÌÂ ÌÈ· ÔÌ¿‰·, ·ÏÏ¿
ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ‰È·ÊfiÚˆÓ ‰È·‚·ıÌ›ÛÂˆÓ.
™ÙËÓ ∂ıÓÈÎ‹ ∆Ú¿Â˙· ¤¯Ô˘ÌÂ ‹‰Ë ·Ó·Ù‡ÍÂÈ ÌÔÓÙ¤Ï· ‰È·‚¿ıÌÈÛË˜ ÙˆÓ È-
ÛÙˆÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. ∏ ·ÍÈÔÏfiÁËÛË ‰ÂÓ Á›ÓÂÙ·È ·ÏÒ˜ ÌÂ ÙËÓ ÎÚ›ÛË ÙÔ˘
·Ó·Ï˘Ù‹, Ë ÔÔ›· ‚Â‚·›ˆ˜ ¿ÓÙÔÙÂ ̄ ÚËÛÈÌÔÔÈÂ›Ù·È, Â›Ó·È ÛÂ‚·ÛÙ‹ Î·È ·˘-
Ùfi˜ Ô˘ ·›ÚÓÂÈ ÙËÓ ·fiÊ·ÛË ÁÈ· ÙË ̄ ÔÚ‹ÁËÛË ¤¯ÂÈ ÙÔÓ ÙÂÏÈÎfi ÏfiÁÔ. À¿Ú-
¯ÂÈ ·Ú¿ÏÏËÏ· Î·È ¤Ó· ÌÔÓÙ¤ÏÔ Ô˘ ÙÔ ¯ÚËÛÈÌÔÔÈÔ‡ÌÂ 2,5 ¯ÚfiÓÈ·, ÌÂ ‰¤-
Î· ‚·ıÌ›‰Â˜ Î·Ù¿Ù·ÍË˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ. √È 5 ÚÒÙÂ˜ ‚·ıÌ›‰Â˜ Â›Ó·È ·Ô‰Â-

∞. µƒ∞¡∞™: 
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¢. ª√™Ã√™: 

Ã. ∫Àƒ∫√™: 

ÎÙfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜, ·fi ÙÔ 6 ¤ˆ˜ ÙÔ 10 ‰ÂÓ Â›Ó·È ·Ô‰ÂÎÙfi˜. ∞fi ·˘Ùfi ÙÔ ÌÔ-
ÓÙ¤ÏÔ, ‹‰Ë Â‰Ò ÎÈ ¤Ó· ÂÍ¿ÌËÓÔ, Û˘ÁÎÂÓÙÚÒÓÔÓÙ·È ÛÙÔÈ¯Â›· ÁÈ· ¤Ó· ‰Â›ÁÌ·
500 ÂÚ›Ô˘ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ. ∂ÈÏ¤ÔÓ, ı· ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÔ˘ÌÂ ÛÙËÓ ·Ó·‚¿ıÌÈ-
ÛË ÙÔ˘ ÌÔÓÙ¤ÏÔ˘, ·Ó¿ÏÔÁ· ÌÂ ÙË Û˘ÌÂÚÈÊÔÚ¿ Ô˘ ¤‰ÂÈÍÂ ÛÙ· ÚÒÙ· ¯Úfi-
ÓÈ· ÙË˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ ÙÔ˘.
∂ÔÌ¤Óˆ˜, ÂÓÙfi˜ ·˘Ù‹˜ ÙË˜ ÔÌ¿‰·˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ı· ˆÊÂÏËıÔ‡Ó ·˘Ù¤˜
Ô˘ ¤¯Ô˘Ó Î·Ïfi rating Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙÔ ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ÌÔÓÙ¤ÏÔ Ô˘ ÂÊ·ÚÌfi˙ÂÈ
Î¿ıÂ ÌÈ· ÙÚ¿Â˙·.

¡· ··ÓÙ‹Ûˆ ‰ÈfiÙÈ ›Ûˆ˜ Ó· ÌËÓ ‹ÌÔ˘Ó Â·ÚÎÒ˜ Î·Ù·ÓÔËÙfi˜. ∞˘Ùfi Ô˘ ÛË-
ÌÂ›ˆÛ· Â›Ó·È fiÙÈ ÛÙËÓ ÂÚ›ÙˆÛË Ô˘ ÔÈ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÂÈÏ¤ÍÔ˘Ó ÙËÓ
Ù˘ÔÔÈËÌ¤ÓË Ì¤ıÔ‰Ô, Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ÔÔ›· Ô‡Ùˆ˜ ‹ ¿ÏÏˆ˜ ‰ÂÓ ‰È·ÊÔ-
ÚÔÔÈÔ‡ÓÙ·È ÔÈ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜, ÙfiÙÂ ·˘Ù¤˜ ı· ¤ÛÔ˘Ó ÛÂ ‰˘-
ÛÌÂÓ¤ÛÙÂÚË ı¤ÛË. ∂¿Ó ¿ÏÈ ̄ ÚËÛÈÌÔÔÈ‹ÛÔ˘Ó ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ ÌÔÓÙ¤Ï· ·ÍÈÔÏfi-
ÁËÛË˜, ÙÔ ÔÔ›Ô Î·ÏÒ˜ Î¿ÓÂÙÂ ÛÙËÓ ∂ıÓÈÎ‹ – ÎÈ ÂÌÂ›˜, ÛÙËÓ ∂ÌÔÚÈÎ‹, Î¿-
ÓÔ˘ÌÂ ÙÔ ›‰ÈÔ – Î·È ÌÂ ÙËÓ ÚÔ¸fiıÂÛË fiÙÈ ı· Â›Ó·È ¤ÙÔÈÌË Î·È Ë ÂÔÙÈÎ‹
·Ú¯‹ Ó· ·ÍÈÔÏÔÁ‹ÛÂÈ Î·È Ó· ˘ÈÔıÂÙ‹ÛÂÈ Ù· ÌÔÓÙ¤Ï· ·˘Ù¿, ı· ˘¿Ú¯Ô˘Ó È-
ı·ÓfiÙ·Ù· ÙÚÈÒÓ ÂÈ‰ÒÓ Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ¤˜ Î·È Ô Î·ı¤Ó·˜ ı· Ô‰ËÁÂ› ÛÂ ‰È·ÊÔÚÂ-
ÙÈÎ‹ ÛÙ¿ıÌÈÛË ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘.
™ÙÈ˜ ÌÈÎÚÔÌÂÛ·›Â˜ Ô Û˘ÓÙÂÏÂÛÙ‹˜ ı· Â›Ó·È ÂÏ·ÊÚfiÙÂÚÔ˜, ÂÂÈ‰‹ ˘¿Ú-
¯ÂÈ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ‰È·ÛÔÚ¿ Î·È ÂÔÌ¤Óˆ˜ ÓÔÌ›˙ˆ fiÙÈ ÙÔ ›‰ÈÔ ÂÓÓÔÔ‡ÌÂ.
∂¿Ó ¿ÌÂ ÚÔ˜ ÙËÓ Î·ÙÂ‡ı˘ÓÛË ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹˜ ·ÔÙ›ÌËÛË˜, ·˘Ùfi ı· Â˘-
ÓÔ‹ÛÂÈ ÙÈ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂÈ˜ ·fi ÙËÓ ¿Ô„Ë fiÙÈ ‰ÂÓ Â›Ó·È ‰ÈÂıÓÒ˜
‚ · ı Ì Ô Ï Ô Á Ë Ì ¤ Ó Â ̃  .

°È· Ó· ‰ÈÂ˘Ú‡ÓÔ˘ÌÂ ÙË Û˘˙‹ÙËÛ‹ Ì·˜ Î·È Ó· ÌË Ï¤ÌÂ ÌfiÓÔÓ Ù· Â˘¯¿ÚÈÛÙ·,
Î¿ÙÈ Ô˘ ·Ô‰ÂÈÎÓ‡ÂÈ fiÙÈ ÔÈ Î·Ï¤˜ ÚÔı¤ÛÂÈ˜ ÙˆÓ Û˘ÓÙ·ÎÙÒÓ ÙË˜ ·Ú¯ÈÎ‹˜
ÚfiÙ·ÛË˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ·ÛÙfi¯ËÛ·Ó ÛÂ Î¿ÔÈ· ÛËÌÂ›· ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ó·
¤¯ÂÈ ‰ÔıÂ› ·Ú¿Ù·ÛË ÛÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ. ™·˜ ‰È·‚¿˙ˆ ·fi
¤Ó· ¤ÁÁÚ·ÊÔ ÙË˜ J.P. Morgan, Ô˘ ÛËÌÂÈÒÓÂÈ: 
“∏ ∂ÈÙÚÔ‹ – Î·È ·˘Ù‹ Â›Ó·È ‚·ÛÈÎ‹ ·Ú¯‹ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ¡Ô 2 ÙÔ˘ π·ÓÔ˘-
·Ú›Ô˘ – ÚÔÛ·ıÔ‡ÌÂ Ó· ÂÈÙ‡¯Ô˘ÌÂ ÌÂ ·˘Ùfi ÙÔ Û‡ÛÙËÌ· ÒÛÙÂ Ë Ì¤ÛË ÙÚ¿-
Â˙·, ÌÂÙ¿ ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹, Ó· ¤¯ÂÈ ÙÔ ›‰ÈÔ ÔÛfi ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ ÂÈ‚¿Ú˘ÓÛË˜
(capital requirement), Ì¤Û· ÙË˜ ÌÂÏÏÔÓÙÈÎ‹˜ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹˜ fiÛÔ Ë ÛËÌÂÚÈÓ‹
Ô‰ËÁ›·. ¢ËÏ·‰‹ Ë Ì¤ÛË ÙÚ¿Â˙· Ó· Â›Ó·È Ô˘‰¤ÙÂÚË, Ó· Â›Ó·È no worse-off,
no better-off”. 
∞fi ÂÎÂ› Î·È ¤Ú· ÔÈ ·ÓÂ·ÚÎÂ›˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÎÚÈıÔ‡Ó ‰˘ÛÌÂ-
Ó¤ÛÙÂÚ· ı· ¿ÓÂ ¯ÂÈÚfiÙÂÚ·, ÔÈ Î·Ï¤˜ ı· ÂÈÙ‡¯Ô˘Ó Â˘ÌÂÓ¤ÛÙÂÚË ÌÂÙ·¯Â›-
ÚÈÛË. ∫·È ·˘Ùfi ·ÎfiÌË ‰ÂÓ Î·Ù·Ê¤Ú·ÌÂ Ó· ÙÔ ÂÈÙ‡¯Ô˘ÌÂ. ¢ËÏ·‰‹ ̆ ‹ÚÍ·Ó
·ÓÙÈ·Ú·‰Â›ÁÌ·Ù· Ô˘ ÙÔ˘˜ ¤ÊÂÚÂ Ô ÙÚ·Â˙ÈÎfi˜ ̄ ÒÚÔ˜ Ï.¯. Î¿ÔÈ·˜ Î·Ï‹˜
Î·È Û˘ÓÂÔ‡˜ ÙÚ¿Â˙·˜, Ô˘ ÂÂÓ‰‡ÂÈ ¤Ó· ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ÔÛfi ÛÂ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù·
ÂÏ¤Á¯Ô˘ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È fiÙ·Ó ·ÔÂÈÚ¿Ù·È Ó· ÂÎÙÈÌ‹ÛÂÈ (proforma) ÙËÓ ÎÂ-
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Ê·Ï·È·Î‹ ÂÈ‚¿Ú˘ÓÛË Ô˘ ı· ¿ÚÂÈ ·fi ÙÔ Basel II, Ï·Ì‚¿ÓÂÈ ¯ÂÈÚfiÙÂÚË
ÂÈ‚¿Ú˘ÓÛË ·fi ÚÈÓ: Î¿ÙÈ Ú¤ÂÈ Ó· ËÁ·›ÓÂÈ ÛÙÚ·‚¿. 
¡· Û·˜ ‰ÒÛˆ ·ÎfiÌ· ¤Ó· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ· Ô˘ ˘ÔÁÚ·ÌÌ›˙ÂÈ ÙË ‰˘ÛÎÔÏ›·. ™˘-
ÓÂ¯›˙ˆ ¿Óˆ ÛÙÔ Û¯fiÏÈÔ Ô˘ ¤Î·ÓÂ Ô Î. ªfiÛ¯Ô˜ ÚÔËÁÔ˘Ì¤Óˆ˜. ∂›Ó·È Û·-
Ê¤˜ fiÙÈ ÙÂÏÈÎ¿ ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ı· Ô‰ËÁËıÔ‡Ó Ó· ̇ ËÙÔ‡Ó Î·È ·ÓÙ›ÛÙÔÈ¯Ë ·fi‰Ô-
ÛË (spread) ·fi ÙÈ˜ ÂÚÁ·Û›Â˜ Ô˘ ı· ¤¯Ô˘Ó ÌÂ ÔÚÈÛÌ¤Ó· ÙÌ‹Ì·Ù· ÙË˜ Â-
Ï·ÙÂ›·˜ ÙÔ˘˜ ·Ó·ÏfiÁˆ˜ ÙÔ˘ ·Ó·Ï·Ì‚·ÓÔÌ¤ÓÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ∂ÙÛÈ ‰ÂÓ Â›Ó·È;
∞Ó ¿ÏÈ ‰ÂÓ ÙÔ Î¿ÓÔ˘Ó ı· Â›Ó·È ·˘Ù¤˜ Ô˘ ı· ‰È·ÎÈÓ‰˘ÓÂ‡Ô˘Ó ÌÈ· ̄ ÂÈÚfiÙÂ-
ÚË ‚·ıÌÔÏfiÁËÛË – ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙÔ˘ µ·ÛÈÏÂ›· ππ. ¶Ô˘ ÛËÌ·›ÓÂÈ fiÙÈ ‰ÂÓ ÌÔ-
ÚÂ›˜ Ó· ‰›ÓÂÈ˜ ÛÂ ÂÈÎ›Ó‰˘ÓÂ˜ ¯Ú‹ÛÂÈ˜ ¯·ÌËÏfiÙÔÎÔ ‰¿ÓÂÈÔ. ™Â ‰ÔÎÈÌ‹ Ô˘
Î¿Ó·ÌÂ ÛÙË EFG Eurobank Ergasias ÌÂ ÙÔ ‰ÈÎfi Ì·˜ ÂÓÓÂ·‚¿ıÌÈÔ Û‡ÛÙËÌ·
·ÍÈÔÏfiÁËÛË˜ (Ô˘ ‚Ú›ÛÎÂÙ·È ÈÛÙÂ‡ˆ ÎÔÓÙ¿ ÛÂ ÂÎÂ›ÓÔ ÙË˜ ∂ıÓÈÎ‹˜ Î·È, ÁÂ-
ÓÈÎfiÙÂÚ·, ÙË˜ ‰ÈÂıÓÔ‡˜ ÂÌÂÈÚ›·˜). ¶ÔÈÔ, Ê·ÓÙ¿˙ÂÛÙÂ, ˆ˜ ı· ‹Ù·Ó ÙÔ ÂÈ-
ÙfiÎÈÔ ÂÏ·ÙÒÓ Ô˘ ‚·ıÌÔÏÔÁÔ‡ÓÙ·È ÌÂ 5,5 ‹ 4,5 (ÂÓ‰ÂÈÎÙÈÎ‹ ‚·ıÌÔÏÔÁ›·
Moody’s) ·Ó ·Â˘ı˘ÓfiÓÙÔ˘Û·Ó ÛÂ ÌÈ· ·ÁÁÏÈÎ‹ ‹ ·ÌÂÚÈÎ·ÓÈÎ‹ ÙÚ¿Â˙·; √È
ÙÂÏÂ˘Ù·›Â˜ ·˘Ù¤˜ ı· ¤‚·˙·Ó ÂÚÈıÒÚÈÔ ÛÙÔ ÂÈÙfiÎÈÔ ‰·ÓÂÈÛÌÔ‡ ÙˆÓ Û˘-
ÁÎÂÎÚÈÌ¤ÓˆÓ ÂÈ¯ÂÈÚ‹ÛÂˆÓ ·fi 2,5 ÙÔ ÂÏ¿¯ÈÛÙÔ, Ì¤¯ÚÈ Î·È 6,5! √ÏÔÈ ‚Â‚·›-
ˆ˜ ÁÓˆÚ›˙ÂÙÂ Á‡Úˆ ·fi ·˘Ùfi ÙÔ ÙÚ·¤˙È fiÙÈ Î·ÓÂ›˜ ÛÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙È-
Îfi Û‡ÛÙËÌ· ‰ÂÓ ‰Ô˘ÏÂ‡ÂÈ ÌÂ ·˘Ù¿ Ù· ÂÚÈıÒÚÈ· ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·, È‰È·›ÙÂÚ·
ÛÙÔ˘˜ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ˘˜ ÂÏ¿ÙÂ˜.
™ËÌ·›ÓÔ˘Ó ·˘Ù¿ fiÙÈ ı· ˘¿ÚÍÂÈ Ú¿ÁÌ·ÙÈ ‰˘ÛÎÔÏ›· ·Ó ı¤ÏÔ˘ÌÂ Ó· Â›Ì·-
ÛÙÂ ·ÔÏ‡Ùˆ˜ Û˘ÓÂÂ›˜ ÌÂ ÙÈ˜ Ó¤Â˜ ˘Ô¯ÚÂÒÛÂÈ˜. £· Ú¤ÂÈ Ó· Ô‡ÌÂ
“fi¯È” ÛÙ· ¯·ÌËÏ¿ spreads ÛÂ ·ÚÎÂÙÔ‡˜ ÂÏ¿ÙÂ˜. O¯È ÌÂ ÙËÓ ¤ÓÓÔÈ· fiÙÈ ‰ÂÓ
ı¤ÏÔ˘ÌÂ Î¿ÔÈÔÓ ÂÏ¿ÙË ·ÏÏ¿ fiÙÈ Ô Î¿ıÂ ÂÏ¿ÙË˜ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ¤¯ÂÈ ÙÔ ‰È-
Îfi ÙÔ˘ ÂÚÈıÒÚÈÔ. £· Â›Ì·ÛÙÂ ÏÔÈfiÓ ÔÏ‡ ÈÔ ÛÒÊÚÔÓÂ˜ ÛÙËÓ ÈÛÙˆÙÈÎ‹
Ì·˜ Â¤ÎÙ·ÛË. ™Ù¿ÛË Ô˘ ı· ¤¯ÂÈ ÚÔÊ·ÓÒ˜ ·ÓÙ›ÎÙ˘Ô ÛÙÔ˘˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ·Ó¿-
 Ù ̆  Í Ë˜ ÙˆÓ ÂÚÁ·ÛÈÒÓ.

∂Ó· Î·Ïfi ÂÛˆÙÂÚÈÎfi ÌÔÓÙ¤ÏÔ ı· ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÂ› Î·È Ï›ÁÔ Û·Ó “ÚÔ‰fiÙË˜” ÙË˜
ÔÈfiÙËÙ·˜ ÙˆÓ ¯ÔÚËÁ‹ÛÂˆÓ Î·È ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ ¤¯Ô˘ÌÂ ÛÙÔ ¯·ÚÙÔÊ˘Ï¿-
ÎÈfi Ì·˜. ª¤¯ÚÈ ÙÒÚ· ·ÔÏ·Ì‚¿ÓÔ˘Ó ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÙÔ ˘„ËÏfi ¤ÛÔ‰Ô ÙˆÓ Î·-
Ù·Ó·ÏˆÙÈÎÒÓ .¯. ‰·ÓÂ›ˆÓ ¯ˆÚ›˜ Ô˘ıÂÓ¿ Ó· Ê·›ÓÂÙ·È Ë Úfi‚ÏÂ„Ë ÁÈ·
ÙÔ˘˜ ˘„ËÏÔ‡˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜, Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔÓÙ·È. ∂›Ó·È ·˘Ù‹ ÌÈ· Ú·ÁÌ·ÙÈ-
ÎfiÙËÙ·, ÎÔÈÓ‹ ÁÈ· ÙÈ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ∂›Ó·È ‚¤‚·È· ı¤Ì· ÔÏÈÙÈÎ‹˜ Î¿-
ıÂ ÌÈ·˜ ÙÚ¿Â˙·˜ ÙÔ Ì¤ÁÂıÔ˜ ÙˆÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Ô˘ ı¤ÏÂÈ Ó· ·Ó·Ï¿‚ÂÈ.
∆›ıÂÙ·È ÚÔÊ·ÓÒ˜ Î·È ÙÔ ı¤Ì· ÙÔ˘ ÎfiÛÙÔ˘˜, ÛÂ ·ÓıÚÒÔ˘˜, ¯ÚfiÓÔ, ¯Ú‹-
Ì·Ù· Î·È ÌË¯·ÓÔÚÁ¿ÓˆÛË Ô˘ ··ÈÙÂ› Ë ÔÚÁ¿ÓˆÛË ·ÚfiÌÔÈˆÓ Û˘ÛÙËÌ¿-
ÙˆÓ, ·Ó Î·È ‰ÂÓ ··ÈÙÂ›Ù·È Î¿ÔÈÔ˜ ÙÂÚ¿ÛÙÈÔ˜ ÌË¯·ÓÈÛÌfi˜. ∞˘Ùfi ÙÔ˘Ï¿¯È-
ÛÙÔÓ ‰Â›¯ÓÂÈ Ë ÂÌÂÈÚ›· Ì·˜ ÛÙËÓ Alpha Bank. ∏‰Ë, ̆ ÔÏÔÁ›˙Ô˘ÌÂ ˆ˜, Ì¤-
¯ÚÈ ÙÔ 2005, ÛÙÔ ÔÔ›Ô ·Ó·Ê¤ÚÂÙ·È Ë ·Ó·ıÂÒÚËÛË ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÁÈ· ÙÔÓ È-
ÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ, ı· ¤¯Ô˘ÌÂ Û˘ÁÎÂÓÙÚÒÛÂÈ ÛÙÔÈ¯Â›· 6,5 ÂÙÒÓ ÁÈ· ÙÔÓ È-
ÛÙˆÙÈÎfi Î›Ó‰˘ÓÔ. ™ÙÔ ı¤Ì· ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘ ·ÁÔÚ¿˜, Ô˘ ¿ÌÂÛ· ÌÔÚÔ‡ÌÂ Ó·

∞. ™∞∫∂§§∞ƒ∞∫∏™: 
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Ã. ∫Àƒ∫√™: 

ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÔ˘ÌÂ ÛÂ ÂÛˆÙÂÚÈÎ¿ ÌÔÓÙ¤Ï·, ¤¯Ô˘ÌÂ ÔÏ‡ Î·Ï¿ ËÌÂÚ‹ÛÈ· ÛÙÔÈ-
¯Â›· 3,5 ÂÙÒÓ ÂÚ›Ô˘. 
™ÙË ‚¿ÛË ÙË˜ ‰ÈÎ‹˜ Ì·˜ ÂÌÂÈÚ›·˜, ÌÔÚÒ Ó· ˆ fiÙÈ ÙÔ Î·ıÔÚÈÛÙÈÎfi ‰ÂÓ Â›-
Ó·È ÙfiÛÔ ÔÈ ÔÏÏÔ› ¿ÓıÚˆÔÈ ‹ Ù· ·Ó¿ÎÚÈ‚· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù·, fiÛÔ Ë ÌÂıÔ‰ÈÎfi-
ÙËÙ· Î·È ÔÈfiÙËÙ· ÙˆÓ ·Ó·Ï‡ÛÂˆÓ Î·È Ê˘ÛÈÎ¿ Ë ÂÌÂÈÚ›· Ô˘ ÚÔÛÙ›ıÂÙ·È
ÌÂ ÙÔ ¯ÚfiÓÔ.
ÃÚÂÈ¿˙ÔÓÙ·È Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· Ù· ÔÔ›· ‚ÔËıÔ‡Ó Ó· ÚÔ‚Ï¤ÂÈ˜ “ÔÈÔ˜ ÌÔÚÂ› Ó·
Â›Ó·È Ô Î›Ó‰˘ÓÔ˜” Î·È ·ÎÔÏÔ‡ıˆ˜ Ó· ÌÂÙÚ¿˜ ÔÈÂ˜ ‹Ù·Ó Ú¿ÁÌ·ÙÈ Ì¤Û· ÛÙËÓ
ËÌ¤Ú· ÔÈ ˙ËÌÈ¤˜ ‹ Ù· Î¤Ú‰Ë Û‡ÌÊˆÓ· ÌÂ ÙËÓ ·ÁÔÚ¿ (mark-to-market). ª¿-
ÏÈÛÙ·, ÌÔÚÂ› Î·ÓÂ›˜ Ó· Î·Ù·Ó¤ÌÂÈ ÙÔ ÎfiÛÙÔ˜ Î·È ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ÁÈ· Î¿ıÂ
ÙÌ‹Ì· ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡ Î·È fi¯È ÁÂÓÈÎ¿ ÁÈ· ÙÔ ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi. ∫¿ÙÈ Ù¤ÙÔÈÔ ‰ÂÓ Â›-
Ó·È ÙfiÛÔ ‰‡ÛÎÔÏÔ Ó· Á›ÓÂÈ. ∞˘Ùfi ‰Â›̄ ÓÂÈ Ë ÂÌÂÈÚ›· Ì·˜ ÛÙËÓ Alpha Î·È Ì¿-
ÏÈÛÙ·, Û·Ó Â›‰ËÛË Û·˜ ÙÔ ·Ó·Ê¤Úˆ, ÛÙËÓ Alpha Bank Â›Ì·ÛÙÂ ‹‰Ë Â‰Ò Î·È
Î·ÈÚfi ¤ÙÔÈÌÔÈ Ó· ̇ ËÙ‹ÛÔ˘ÌÂ ·fi ÙËÓ ∆Ú¿Â˙· ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰Ô˜ Ó· Ì·˜ ÂÈÙÚ¤„ÂÈ
ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙˆÓ ÂÛˆÙÂÚÈÎÒÓ Ì·˜ ÌÔÓÙ¤ÏˆÓ ¿ÌÂÛ· ÁÈ· ÙÔ market risk.

√ È ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂ ÚÔÈ Î›Ó‰˘ÓÔÈ Û‹ÌÂÚ·

√ ÛÔ˘‰·ÈfiÙÂÚÔ˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ‰ÂÓ Â›Ó·È Ô Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ·ÁÔÚ¿˜, fiÔ˘, Ï›ÁÔ-ÔÏ‡
Ù· ÌÔÓÙ¤Ï· Â›Ó·È Ù˘ÔÔÈËÌ¤Ó·. √ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ˜ Â›Ó·È Ô ÛÙÚ·ÙËÁÈÎfi˜ Î·È
ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜. ¶Ú¤ÂÈ Ó· ¿ÚÔ˘ÌÂ ·fiÊ·ÛË ÔÈÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜
‰ÂÓ ı¤ÏÔ˘Ó Ó· ‰Ô˘Ó ÙËÓ ÂÏ·ÙÂÈ·Î‹ ÙÔ˘˜ ‚¿ÛË Î·È ÙË ‚¿ÛË ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜
ÙÔ˘˜ Ó· ̄ ·ıÂ› ÚÔ˜ fiÊÂÏÔ˜ ¿ÏÏˆÓ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÙÒÓ, fiÙ·Ó Ì¿ÏÈÛÙ·, ÛÂ ÌÈ· ÂÓÈ-
·›· Â˘Úˆ·˚Î‹ ·ÁÔÚ¿, ·›˙Ô˘Ó fiÏÂ˜ ÔÈ Â˘Úˆ·˚Î¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, ÔÈ ÔÔ›Â˜
Èı·ÓfiÙ·Ù· ı· ¤¯Ô˘Ó ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÔ fiÊÂÏÔ˜ ·fi ÙËÓ ÂÊ·ÚÌÔÁ‹ ÙË˜ Û˘ÌÊˆ-
Ó›·˜ “µ·ÛÈÏÂ›·-2”. ¢ÂÓ ı· ÌÔÚÂ›˜ Ï¤ÔÓ Ó· ÈÛ¯˘ÚÈÛÙÂ›˜ fiÙÈ ˘¿Ú¯ÂÈ Î¿-
ÔÈÔ˜ Î·ÓfiÓ·˜ “ÂÚÈÊÂÚÂÈ·ÎfiÙËÙ·˜”, ·ÔÌfiÓˆÛË˜ ‰ËÏ·‰‹, ÙË˜ ∂ÏÏ¿‰·˜
·fi ÙÔÓ ∂˘Úˆ·˚Îfi ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi, fiÔ˘ ‰ÂÓ ı· ÌÂ ÂÓÔ¯Ï‹ÛÔ˘Ó ÔÈ ¿ÏÏÔÈ
Î·È, ÂÔÌ¤Óˆ˜, ‰ÂÓ ÎÚ›ÓÂÙ·È ÛÎfiÈÌÔ Ó· ÍÔ‰¤„ÂÈ˜ ̄ Ú‹Ì·Ù· ÁÈ· ‚ÂÏÙÈÒÛÂÈ˜
ÛÙÔ Û‡ÛÙËÌ· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ.
¡ÔÌ›˙ˆ ˆ˜ ÚfiÎÂÈÙ·È ÁÈ· ·fiÊ·ÛË Ô˘ Ú¤ÂÈ Ó· ¿ÚÂÈ Ô Î·ı¤Ó·˜ ·fi
Ì·˜. ¡· ÂÍÂÙ¿ÛÔ˘ÌÂ Ô‡ ·ÎÚÈ‚Ò˜ Î·ÙÂ˘ı˘ÓfiÌ·ÛÙÂ ÁÈ· Ó· ‰Ô‡ÌÂ Î·È ÔÈÔÈ
Â›Ó·È ÔÈ Î›Ó‰˘ÓÔÈ Ô˘ ¤Ú¯ÔÓÙ·È Î·È ÛÂ ÔÈÔ ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ ı· ·Ó·Ù˘¯ıÔ‡ÌÂ.
∆Ô ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ Â›Ó·È ‚Â‚·›ˆ˜ Ë ÂÓÈ·›· ¯ÚËÌ·ÙÔÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿, ÙÔ ÎÔÈ-
Ófi ÓfiÌÈÛÌ· ÙÔ˘ Â˘ÚÒ Î·È, ·Ó ı¤ÏÂÙÂ, ¤Ó·˜ ÈÔ ÂÏÂ‡ıÂÚÔ˜ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi˜ ÁÈ·
ÙËÓ ›‰È· ¿ÓÙÔÙÂ ÂÏ·ÙÂ›·. 
∂¯Ô˘ÌÂ ‹‰Ë ·Ú·‰Â›ÁÌ·Ù· ÛÙË ¯ÒÚ· Ì·˜ ÌÂ Í¤ÓÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ Ó· ·Ú¤¯Ô˘Ó,

™À¡∆√¡π™∆∏™: 

∞˜ ÚÔ¯ˆÚ‹ÛÔ˘ÌÂ ÙÒÚ· ÛÙËÓ ÙÚ›ÙË ÂÓfiÙËÙ·. ™ÙË ÛËÌÂÚÈÓ‹ Û˘ÁÎ˘Ú›·, Ò˜
ÈÂÚ·Ú¯Â›ÙÂ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜;
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È‰È·›ÙÂÚ· ÛÙÔ ̄ ÒÚÔ ÙˆÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ÁÈ· È‰ÈÒÙÂ˜, Ù˘ÔÔÈËÌ¤Ó· ÚÔ˚fiÓÙ· ÌÂ
¯·ÌËÏfi ÎfiÛÙÔ˜, Û˘ÓÂÈÎÔ˘ÚÔ‡ÌÂÓÔ ·fi Î·Ï¿ Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ÏËÚÔÊÔÚÈÎ‹˜
Î·È ˘Ô‰ÔÌ‹˜. ∆È Î¿ÓÔ˘ÌÂ ÁÈ’ ·˘Ùfi; 
¶·ÏÈ¿ ÈÛÙÂ‡·ÌÂ fiÙÈ ÂÂÈ‰‹ Â›Ì·ÛÙ·Ó ·ÎfiÌË ÌÂ ÙË ‰Ú·¯Ì‹ Î·È Â›¯·ÌÂ – ÔÈ
Ù¤ÛÛÂÚÈ˜ ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚÂ˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ – ‰ÂÛfi˙Ô˘Û· ı¤ÛË ÛÙËÓ ¿ÓÙÏË-
ÛË ‰Ú·¯ÌÒÓ, ÂÈ‰ÈÎ¿ ¤Ó·ÓÙÈ ÙˆÓ Í¤ÓˆÓ ÙÚ·Â˙ÒÓ, ‰ÂÓ Â›¯·ÌÂ ‰˘ÛÎÔÏ›Â˜ ÛÙÔÓ
·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi. ∆ÒÚ· fiÌˆ˜ Ë ‰Ú·¯Ì‹ ‚Á·›ÓÂÈ ·fi ÙË Ì¤ÛË, ¤Ú¯ÂÙ·È Ï‹Úˆ˜ ÙÔ
Â˘ÚÒ. ªÂÁ¿Ï· ÌÂÚ›‰È· ·ÁÔÚ¿˜ ÛÂ ÂÏÏ·‰ÈÎ¤˜ Î·Ù·ı¤ÛÂÈ˜ ÛÂ Â˘ÚÒ ‰ÂÓ ‰›-
ÓÔ˘Ó ˘Ô¯ÚÂˆÙÈÎÒ˜ Î¿ÔÈÔ ÚfiÛıÂÙÔ Û˘ÁÎÚÈÙÈÎfi ÏÂÔÓ¤ÎÙËÌ·. 
∂ÔÌ¤Óˆ˜, ÙÔ ÈÔ ÛÔ˘‰·›Ô ‰ÂÓ ı· Â›Ó·È ·Ó ı· ¤¯ÂÈ˜ 300 ‹ 200 Î · Ù · Û Ù ‹ Ì · Ù · .
™Ô˘‰·ÈfiÙÂÚÔ Â›Ó·È Ó· ¤¯ÂÈ˜ ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ¤˜ Û˘ÓÂÚÁ·Û›Â˜ ÌÂ Ù· ÌÂÁ¿Ï· ¯ÚË-
Ì·ÙÔÈÛÙˆÙÈÎ¿ È‰Ú‡Ì·Ù·, ÈÛ¯˘Ú¤˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜ ÛÙË ‰È·ÙÚ·Â˙ÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿ ¯Ú‹Ì·-
ÙÔ˜, Î·Ï‹ ÔÈfiÙËÙ· ‰·ÓÂ›ˆÓ, ‰È¿ıÂÛË ·ÚÎÂÙÒÓ ÚÔ˚fiÓÙˆÓ ÙˆÓ ÛÙÈ˜ ·˘ÙfiÌ·-
ÙÂ˜ ÌË¯·Ó¤˜ (A T M’s), Î·Ï¤˜ ÔÌÔÏÔÁÈ·Î¤˜ ÂÎ‰fiÛÂÈ˜, ‰·ÓÂÈÛÌfi ÌÂ ̄ ·ÌËÏfi Îfi-
ÛÙÔ˜. °È· Ó· ÂÈÙ‡¯ÂÈ˜ Î·Ï‹ ‚·ıÌÔÏÔÁ›· ı· Ú¤ÂÈ Ó· ¤¯ÂÈ˜ ·Û·ÛÙÂ› Î·È Ó·
‰È·ı¤ÙÂÈ˜ fiÏ· Ù· Û˘ÛÙ‹Ì·Ù· ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ ÒÛÙÂ Ó· ÎÚ›ÓÂÛ·È Â˘ÓÔ˚-
Î¿ ·fi ÙÔ˘˜ Í¤ÓÔ˘˜ Ô›ÎÔ˘˜ Î·È ·fi Û˘Ó·‰¤ÏÊÔ˘˜ ÛÙÈ˜ ‰ÈÂıÓÂ›˜ ÙÚ¿Â˙Â˜,
Ô˘ ı· Ú¤ÂÈ Ó· ·ÔÊ·Û›˙Ô˘Ó ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ¤˜ ÁÚ·ÌÌ¤˜ Ô˘ ı· ÛÔ˘
·ÓÔ›ÍÔ˘Ó Î·È ÛÂ ¯·ÌËÏfi ÎfiÛÙÔ˜ ¿ÓÙÏËÛË˜ ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜.
£· ˘¿Ú¯Ô˘Ó ›Ûˆ˜ ÌÂÚÈÎ¤˜ ÌÈÎÚ¤˜ ÂÏÏËÓÈÎ¤˜ ÙÚ¿Â˙Â˜-ÌÔ˘Ù›Î Ô˘ ÌÔ-
ÚÂ› Ó· ÌËÓ ÂÓÔ¯ÏËıÔ‡Ó ·fi ÙÔ ‰ÈÂıÓ‹ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi. ∫·Ì›· fiÌˆ˜ ·fi ÙÈ˜
ÌÂÁ¿ÏÂ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜, Ô˘ fiÏÂ˜ ¤¯Ô˘Ó Î·È ·Ó·Ù‡ÛÛÔ˘Ó ÙË ‰ÈÂıÓ‹ ÙÔ˘˜ ·-
ÚÔ˘Û›· Î·È Â›Ó·È ·ÓÔÈÎÙ¤˜ ÛÙÔÓ ·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi ‰ÂÓ ÌÔÚÔ‡Ó Ó· ·ÁÓÔ‹ÛÔ˘Ó
ÙÔ Ó¤Ô ÂÚÈ‚¿ÏÏÔÓ.

£· ‹ıÂÏ· Ó· Û˘ÓÂ¯›Ûˆ ÁÈ·Ù› ÌÔ˘ ‰›ÓÂÈ ÌÈ· Ï·‚‹ Ë ÙÔÔı¤ÙËÛË ÙÔ˘ Î.
∫‡ÚÎÔ˘. ∂¿Ó ÛÙ·ıÔ‡ÌÂ ÛÙÂÓ¿ ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹˜ Â¿ÚÎÂÈ·˜
Î·È ÙˆÓ ÚÔÙ¿ÛÂˆÓ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›·˜ ÙfiÙÂ ÓÔÌ›˙ˆ fiÙÈ ¤¯Ô˘ÌÂ Ó· ÙÔÓ›ÛÔ˘ÌÂ
ÙÚ›· ÛËÌÂ›·.
√ ÈÛÙˆÙÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ı· ·Ú·ÌÂ›ÓÂÈ ÛÙ· ÂfiÌÂÓ· ¯ÚfiÓÈ· Ô Î‡ÚÈÔ˜ Î›Ó-
‰˘ÓÔ˜ ÁÈ· ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜. ªÂÙÚ¿ Ï¤ÔÓ Ë ÛˆÛÙ‹ ÂÎÙ›ÌËÛË, Ë ÛˆÛÙ‹ ÙÈÌÔÏfi-
ÁËÛË ÙˆÓ ÈÛÙˆÙÈÎÒÓ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·Ù¿ ÙÔ ¯ÚÔÓÈÎfi ÛËÌÂ›Ô Ô˘ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÔ-
ÓÙ·È ÈÛÙˆÙÈÎÔ› Î›Ó‰˘ÓÔÈ. ¢ÈfiÙÈ, fiˆ˜ Í¤ÚÂÙÂ, ·ÚÎÂÙ¤˜ ·fi ·˘Ù¤˜ Ô˘ ÂÌÂ›˜
ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰· ıÂˆÚÔ‡ÌÂ  ÂÍ·ÛÊ·Ï›ÛÂÈ˜ ‰ÂÓ ·›˙Ô˘Ó È· Î·Ó¤Ó· ÚfiÏÔ ÁÈ·
ÙËÓ ÎÂÊ·Ï·È·Î‹ Â¿ÚÎÂÈ· Î·Ù¿ ÙËÓ ÚfiÙ·ÛË ÙË˜ ∂ÈÙÚÔ‹˜ ÙË˜ µ·ÛÈÏÂ›-
·˜: ÁÈ· ·Ú¿‰ÂÈÁÌ·, ÔÈ  ˘Ôı‹ÎÂ˜ Â› Â·ÁÁÂÏÌ·ÙÈÎÒÓ ·ÎÈÓ‹ÙˆÓ,  Ù· ÚÂ -̆
ÛÙÔÔÈ‹ÛÈÌ· ÛÙÔÈ¯Â›·, Î.¿. ∏ µ·ÛÈÏÂ›· ·Ó·ÁÓˆÚ›˙ÂÈ ÔÏ‡ Ï›ÁÂ˜ ÂÌÚ¿Á-
Ì·ÙÂ˜ ·ÛÊ¿ÏÂÈÂ˜ ÁÈ· ÙË ÌÂ›ˆÛË ÙˆÓ ÎÂÊ·Ï·È·ÎÒÓ ··ÈÙ‹ÛÂˆÓ, .¯. ÙÔ ÌÂ-
ÙÚËÙfi Î¿Ï˘ÌÌ· Î·È Ù· ÔÌfiÏÔÁ· ·ÍÈfiÈÛÙˆÓ ÂÎ‰ÔÙÒÓ.
™ËÌ·Û›· ¤¯ÂÈ Ô ÈÛÙˆÙÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ·ÎÚÈ‚Ò˜ fiˆ˜ ÙÔÓ ·Ó·Ï·Ì‚¿ÓÂÈ˜. 
∆Ô ‰Â‡ÙÂÚÔ ÛËÌÂ›Ô ·ÊÔÚ¿ ÙËÓ ÔÏÔ¤Ó· Î·È ÌÂÁ·Ï‡ÙÂÚË ÛËÌ·Û›· Ô˘ ¤¯ÂÈ Ô
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÈÎfi˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ Ì¤Û· ÛÙÔÓ ÔÔ›Ô ı· Ú¤ÂÈ Ó· ÂÓÙ¿ÍÔ˘ÌÂ Î·È ÙËÓ
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∞. ™∞∫∂§§∞ƒ∞∫∏™: 

·ÛÊ¿ÏÂÈ· ÙˆÓ Û˘Ó·ÏÏ·ÁÒÓ. πÛ¯‡Ô˘Ó fiÛ·  Â›·ÌÂ ÚÔËÁÔ˘Ì¤Óˆ˜ Î·ıÒ˜
Î·È ÙÔ Í¤Ï˘Ì· ¯Ú‹Ì·ÙÔ˜ Ô˘ Á›ÓÂÙ·È ¤Ó· ¿Ú· ÔÏ‡ ÛËÌ·ÓÙÈÎfi ı¤Ì· ÁÈ·
ÙË ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›· ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜, È‰È·›ÙÂÚ· ÛÙ· Ï·›ÛÈ· ÙË˜ ÂÓÈ·›·˜ Â˘Úˆ·˚-
Î‹˜ ·ÁÔÚ¿˜.
∆Ô ÙÚ›ÙÔ ÛËÌÂ›Ô Ô˘ ı¤Ïˆ Ó· ÙÔÓ›Ûˆ Â›Ó·È ˆ˜ Ë ·Ó¿Ù˘ÍË ÛÙËÓ ·ÁÔÚ¿ ÙË˜
ÏÈ·ÓÈÎ‹˜ ÙÚ·Â˙ÈÎ‹˜, ÌÂ ÙËÓ Î·Ù·Ó·ÏˆÙÈÎ‹ Î·È ÛÙÂÁ·ÛÙÈÎ‹ ›ÛÙË, Â›ÛË˜
ı¤ÏÂÈ È‰È·›ÙÂÚË ÚÔÛÔ¯‹ Î·È ÙÈÌÔÏfiÁËÛË. ÃˆÚ›˜ Ó· Û˘ÌÌÂÚ›˙ÔÌ·È ‚¤‚·È·
ÙËÓ ¿Ô„Ë fiÙÈ Â›Ó·È ÌÈ· ÂÍ·ÈÚÂÙÈÎ¿ ÂÈÎ›Ó‰˘ÓË ·ÁÔÚ¿. ¢ÂÓ ı· Á›ÓÂÈ ÂÊfi-
ÛÔÓ ‰ÂÓ ˘¿ÚÍÂÈ ÌÂ›ˆÛË ÛÙ· ÂÈÛÔ‰‹Ì·Ù· ÙË˜ ¯ÒÚ·˜. ™ÂÓ¿ÚÈÔ Ì¿ÏÏÔÓ ·›-
ı·ÓÔ ·ÊÔ‡ ÛÙ· ÂfiÌÂÓ· ¯ÚfiÓÈ· ÚÔ‚Ï¤Ô˘ÌÂ ıÂÙÈÎÔ‡˜ Ú˘ıÌÔ‡˜ ·Ó¿Ù˘-
ÍË˜ ÛÙËÓ ∂ÏÏ¿‰·, ¤ÛÙˆ Î·È ÂÈ‚Ú·‰˘ÓfiÌÂÓÔ˘˜. ¢ÂÓ ¤¯Ô˘ÌÂ ‡ÊÂÛË, ·˘Ù¿
Â›Ó·È ·ÚÂÓıÂÙÈÎ¿ ÌÔÚÒ Ó· Ù· ˆ ÁÈ· ÙË Û˘˙‹ÙËÛË, ¤¯Ô˘ÌÂ ÂÈ‚Ú¿‰˘ÓÛË
ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌ›·˜, ÙÔ 4% ‰ÂÓ Â›Ó·È ‡ÊÂÛË, ÙÔ Ï¤ˆ Î·ÙËÁÔÚËÌ·ÙÈÎ¿ ÁÈ·Ù› ¤¯ÂÈ
ÁÚ·ÊÙÂ› Î·Ù¿ ÎfiÚÔÓ fiÙÈ Ô‰ËÁÂ›Ù·È ÛÂ ‡ÊÂÛË Ë ÔÈÎÔÓÔÌ›·. 
∫·Ù¿ ÙËÓ ¿Ô„‹ ÌÔ˘, ÙÔ ÛËÌ·ÓÙÈÎfiÙÂÚÔ ı¤Ì· Ô˘ ¤¯Ô˘Ó Ó· ÚÔÛ¤ÍÔ˘Ó ÔÈ
ÙÚ¿Â˙Â˜ Â›Ó·È Ó· ‰È·ÙËÚÔ‡Ó ÈÛ¯˘Úfi ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi. ∂ÎÂ› ‚Ú›ÛÎÂÙ·È Ô ÌÂÁ·-
Ï‡ÙÂÚÔ˜ Î›Ó‰˘ÓÔ˜ ÁÈ· ÌÈ· ÙÚ¿Â˙·, ÛÙËÓ ÔÈÔÙÈÎ‹ ÈÛ¯‡ ÙÔ˘ ÂÓÂÚÁËÙÈÎÔ‡.
ªÂ ¤Ó· ÈÛ¯˘Úfi Î·È Î·Ï‹˜ ÔÈfiÙËÙ·˜ ÂÓÂÚÁËÙÈÎfi ÌÔÚÂ› Ó· ·ÓÙÈÌÂÙˆ›ÛÂÈ
Î·È ÙÈ˜ ÂÚÈfi‰Ô˘˜ ÙË˜ ÔÈÎÔÓÔÌÈÎ‹˜ ÂÈ‚Ú¿‰˘ÓÛË˜ Î·È ÙÈ˜ ÂÚÈfi‰Ô˘˜ Ô˘
ÔÚÈÛÌ¤ÓÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜ ÛÙÈ˜ ÔÔ›Â˜ ‰ÂÓ ı· ËÁ·›ÓÔ˘Ó ÙfiÛÔ Î·Ï¿, fiˆ˜ Â›Ó·È Ë
ÂÚ›ÙˆÛË ÙË˜ ÎÂÊ·Ï·È·ÁÔÚ¿˜.
ø˜ ÚÔ˜ ÙÔ ÂÏÏËÓÈÎfi ÙÚ·Â˙ÈÎfi Û‡ÛÙËÌ·, ‰ÂÓ ˘¿Ú¯ÂÈ Ù›ÔÙÂ Ô˘ Ó· ÌËÓ
¤¯ÂÈ Û˘¯Ó¿ ˘ÔÁÚ·ÌÌÈÛÙÂ›, ÙÔÓ ÙÂÏÂ˘Ù·›Ô Î·ÈÚfi. ∏ ÚfiÛ‚·ÛË Î·È Â¤ÎÙ·-
ÛË ÛÂ ¿ÏÏÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜, Â›Ó·È ı¤Ì· Î·ıÔÚÈÛÙÈÎfi, ÁÈ·Ù› Ú¿ÁÌ·ÙÈ Ô ÂÛˆÙÂÚÈÎfi˜
·ÓÙ·ÁˆÓÈÛÌfi˜ ÛÂ ÌÈ· ÌÈÎÚ‹ ÂÛˆÙÂÚÈÎ‹ ·ÁÔÚ¿ ‰ÂÓ ¤¯ÂÈ Ï¤ÔÓ È‰È·›ÙÂÚË  ÛË-
Ì·Û›·. ™˘ÌÊˆÓÒ ÌÂ ÙÔÓ Î. ∫‡ÚÎÔ, fiÙÈ Ú¤ÂÈ Ó· ÂÈ‰ÈÒÍÔ˘ÌÂ ÌÂÚ›‰È· ÛÂ
¿ÏÏÂ˜ ·ÁÔÚ¤˜. ™ÙË ÁÂÈÙÔÓÈ¿ Ì·˜ Î·Ù’ ·Ú¯‹Ó, ÛÙÈ˜ ÎÔÓÙÈÓ¤˜ Ì·˜ ¯ÒÚÂ˜ ·ÏÏ¿
Î·È ÛÂ ¿ÏÏÂ˜ ¯ÒÚÂ˜. ¡· ÎÔÈÙ¿ÌÂ ÈÔ Ì·ÎÚÈ¿. 

∂ÎÙÈÌÒ fiÙÈ Ï¤ÔÓ Â›Ì·ÛÙÂ ‹‰Ë ÛÂ ÌÈ· ‰ÈÂÏÎ˘ÛÙ›Ó‰· ÌÂÙ·Í‡ ÌÂÚÈ‰›Ô˘ ·ÁÔ-
Ú¿˜ ·fi ÙË ÌÈ· ( ÌÂ ÙËÓ ÔÙÈÎ‹ ÙË˜ ·ÁÔÚ¿˜ fiˆ˜ ÙËÓ ÂÚÈ¤ÁÚ·„·Ó Î·È ÔÈ
Î‡ÚÈÔÈ ÚÔËÁÔ˘Ì¤Óˆ˜ ‰ËÏ·‰‹ fi¯È ÌfiÓÔ ÙË˜ ÂÏÏËÓÈÎ‹˜ ) Î·È ÙÔ˘ return of
risk adjusted capital, ÙË˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜ ·ÏÔ‡ÛÙÂÚ· ·fi ÙËÓ ¿ÏÏË. ∞˘Ù¿
Ú¤ÂÈ Ó· ·Ú·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡ÓÙ·È Û˘ÓÂ¯Ò˜, ÁÈ·Ù› ÔÏÏ¤˜ ÊÔÚ¤˜ Ù›ıÂÙ·È ÙÔ ı¤-
Ì·, ÙÈ ı¤ÏÔ˘ÌÂ ÌÂÚ›‰ÈÔ ·ÁÔÚ¿˜ ‹ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·, returns. ƒˆÙ‹ÛÙÂ ÙÔ˘˜ ÌÂÙfi-
¯Ô˘˜ ÙÈ ı¤ÏÔ˘Ó. 
∂›Ì·ÛÙÂ ÛÂ ÂÔ¯‹ Ô˘ ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È ÓÂ˘ÚÔ¯ÂÈÚÔ˘ÚÁÈÎ‹ Î·È fi¯È Ì¿¯Â˜ ÛÙÚ·-
ÙÈÒÓ. ¶Ú¤ÂÈ Ó· ˘¿Ú¯ÂÈ Â˘ÂÏÈÍ›· Î·È Î·ıËÌÂÚÈÓ‹ ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË ÙË˜
Û¯¤ÛË˜ Î¤Ú‰Ô˘˜ Î·È ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. °È· ÙÔ ÏfiÁÔ ·˘Ùfi ¤¯Ô˘ÌÂ ÂÈÏ¤ÍÂÈ, ÛÙËÓ
Alpha Bank, ¤Ó· ÌÔÓÙ¤ÏÔ MIS Ô˘ ÂÈÙÚ¤ÂÈ ÌÂÙÚ‹ÛÂÈ˜ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›·˜ ·Ó¿
ÂÈ¯ÂÈÚËÌ·ÙÈÎ‹ ÌÔÓ¿‰· Î·È ÚÔ˚fiÓ. ∂ÈÏ¤ÔÓ, ‰ÂÓ Â›Ó·È Ù˘¯·›Ô fiÙÈ ÛÙËÓ
Alpha Bank Î·È Ë ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË ¢È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ Î·È Ë ¢ÈÂ‡ı˘ÓÛË ÙÔ˘
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MIS ÂÔÙÂ‡ÔÓÙ·È ·fi ÙÔ ›‰ÈÔ ¿ÙÔÌÔ. ∞˘Ùfi ÂÈÙÚ¤ÂÈ Ó· ÎÔÈÙ¿˜ fi¯È ÌfiÓÔÓ
Ù· Î¤Ú‰Ë ‹ ÙÔ˘˜ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘˜ ·ÏÏ¿ ∫∞π Ù· ‰‡Ô Ì·˙› Î·È Ù·˘Ùfi¯ÚÔÓ·. ∫·È
Ú¿ÁÌ·ÙÈ ·Ú·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡ÌÂ Î·ıËÌÂÚÈÓÒ˜ Î·È Ù· ‰‡Ô ·Ú¿ÏÏËÏ·, ÌÂ ÛÎÔ-
fi fi¯È Ó· ·Ô‰Â›ÍÔ˘ÌÂ fiÙÈ ÛˆÛÙ¿ Ù· ¤¯Ô˘ÌÂ Û¯Â‰È¿ÛÂÈ ·ÏÏ¿ ÁÈ· Ó· ‰Ô‡ÌÂ
Ô‡ ı· ÌÔÚÔ‡Û·ÌÂ Ó· ‚ÂÏÙÈÒÛÔ˘ÌÂ ÙËÓ Ù·ÎÙÈÎ‹ ‹ Î·È ÛÙÚ·ÙËÁÈÎ‹ Ì·˜
fiÔÙÂ ˘¿Ú¯ÂÈ ·Ó¿ÁÎË  Î·È Ì¤Û· ÛÙË ‰È¿ÚÎÂÈ· ÙÔ˘ ¤ÙÔ˘˜ ·Ó ¯ÚÂÈ¿˙ÂÙ·È. 

¡· Û˘ÌÏËÚÒÛˆ, Û˘ÓÂ¯›˙ÔÓÙ·˜ ¿Óˆ Û’ ·˘Ùfi Ô˘ Â›Â, Â‡ÛÙÔ¯·, Ô Î. ™·-
ÎÂÏÏ·Ú¿ÎË˜. ∆Ô Î›ÓËÙÚÔ Ô˘ ‰ËÌÈÔ˘ÚÁÂ› Ë “µ·ÛÈÏÂ›·-2” Â›Ó·È, Ó· ̂ ıËıÔ‡Ó
ÔÈ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÙËÓ ˘ÈÔı¤ÙËÛË Î·Ï‡ÙÂÚˆÓ Ú·ÎÙÈÎÒÓ ‰È·¯Â›ÚÈÛË˜ ÎÈÓ‰‡ÓˆÓ.
∆Ô ̄ ÚÂÈ·˙fiÌ·ÛÙÂ ÁÈ· Ó· ¤¯Ô˘ÌÂ ÌÈÎÚfiÙÂÚÂ˜, ÌÂ ‰Â‰ÔÌ¤ÓÂ˜ ÙÈ˜ ‰Ú·ÛÙËÚÈfiÙË-
ÙÂ˜, ÎÂÊ·Ï·È·Î¤˜ ··ÈÙ‹ÛÂÈ˜. ∂›Ó·È Î¿ÙÈ Ô˘ ı· ‚ÔËı‹ÛÂÈ ÙÈ˜ ÙÚ¿Â˙Â˜ ÛÙÔ
Ó· ÂÈÙ‡¯Ô˘Ó Î·Ï‡ÙÂÚË ÙÈÌÔÏfiÁËÛË. ¢ËÏ·‰‹, ̄ ·ÌËÏfiÙÂÚË ÙÈÌ‹ ÚÔ˚fiÓÙÔ˜ ÌÂ
ÌÈÎÚfiÙÂÚË ‰¤ÛÌÂ˘ÛË ÎÂÊ·Ï·›Ô˘. ™˘Ó‰˘·ÛÌfi˜ Ô˘ ÙÈ˜ Î·ıÈÛÙ¿ ÈÔ ·ÓÙ·Áˆ-
ÓÈÛÙÈÎ¤˜ Î·È Û˘Ì‚¿ÏÏÂÈ ÛÙËÓ ÎÂÚ‰ÔÊÔÚ›· ÙÔ˘˜. ∞˘Ùfi ÂÓÈÛ¯‡ÂÈ, ÙÂÏÈÎÒ˜, ÙËÓ
·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ· ÙÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘ Î¿ÙÈ Ô˘ ·ÓÙ·Ó·ÎÏ¿Ù·È ÛÙËÓ ÙÈÌ‹ ÙË˜ ÌÂÙÔ-
¯‹˜. ∞˘Ùfi Ô˘ ‰ÂÓ Ú¤ÂÈ Ó· Ì·˜ ‰È·ÊÂ‡ÁÂÈ Â›Ó·È fiÙÈ ÏÂÈÙÔ˘ÚÁÔ‡ÌÂ ÛÂ ¤Ó·
ÂÓÈ·›Ô Â˘Úˆ·˚Îfi Ï·›ÛÈÔ Î·È ‚¿ÛÂÈ ·˘ÙÔ‡ Û˘ÁÎÚÈÓfiÌ·ÛÙÂ fiÏÔÈ. 
¶ÔÈÔ˜ Â›Ó·È ÙÒÚ· Ô Î›Ó‰˘ÓÔ˜; §fiÁˆ ÙË˜ ·Ú¯ÈÙÂÎÙÔÓÈÎ‹˜ ÙÔ˘ Û˘ÛÙ‹Ì·ÙÔ˜ ÔÈ
ÔÏÈÁfiÙÂÚÔ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎ¤˜ ÌÔÓ¿‰Â˜, ÎÈÓ‰˘ÓÂ‡Ô˘Ó Ó· ‚ÚÂıÔ‡Ó ÛÂ ̆ Ô‰Â¤-
ÛÙÂÚË ı¤ÛË, ÌÂ ·ÔÙ¤ÏÂÛÌ· Ó· Ù›ıÂÙ·È ˘fi ·ÌÊÈÛ‚‹ÙËÛË Ë Û˘Ó¤¯ÈÛË ÙË˜
ÏÂÈÙÔ˘ÚÁ›·˜ ÙÔ˘˜. ¶Ú¤ÂÈ ÏÔÈfiÓ Ó· ‰ÒÛÔ˘ÌÂ ¤ÌÊ·ÛË ÛÙËÓ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈ-
ÎfiÙËÙ·, ‰ËÏ. ÛÙË ‚ÂÏÙ›ˆÛË ÙÔ˘ MIS, ÛÙËÓ Î·Ï‡ÙÂÚË ·Ú·ÎÔÏÔ‡ıËÛË Î·È
‰È·¯Â›ÚÈÛË ÙÔ˘ ÎÈÓ‰‡ÓÔ˘. ¡· ‰È·¯ˆÚ›ÛÔ˘ÌÂ Ù· ÂÈÌ¤ÚÔ˘˜ ÙÌ‹Ì·Ù· ·Ú·-
ÁˆÁ‹˜, Ó· ÙÈÌÔÏÔÁÔ‡ÌÂ Î·Ù¿ ÙÚfiÔ ÔÚıÔÏÔÁÈÎfi, Ó· ·Ú·ÎÔÏÔ˘ıÔ‡ÌÂ Î·È
Ó· ‰È·ı¤ÙÔ˘ÌÂ ¤ÁÎ·ÈÚË ÏËÚÔÊfiÚËÛË ÁÈ· Ó· ÂÂÌ‚·›ÓÔ˘ÌÂ ÚÔÏËÙÈÎ¿,
ÒÛÙÂ Ó· Â›Ì·ÛÙÂ Ú¿ÁÌ·ÙÈ ·ÔÙÂÏÂÛÌ·ÙÈÎÔ› Î·È Ó· Û˘Ì‚¿ÏÔ˘ÌÂ ÛÙËÓ ·‡-
ÍËÛË ÙË˜ ·Ô‰ÔÙÈÎfiÙËÙ·˜ ÙÔ˘ ÂÂÓ‰Â‰˘Ì¤ÓÔ˘ ÎÂÊ·Ï·›Ô˘.
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