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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 
 

Δεκαπέντε χρόνια πέρασαν από την πλήρη εγκατάσταση της ΟΝΕ και η ακαδημαϊκή 

και πολιτική ετυμηγορία μοιάζει σχεδόν αυτονόητη,  ό,τι το εγχείρημα της 

νομισματικής ενοποίησης είναι γενικώς επιτυχές. Αψευδές τεκμήριο ισχύος αυτής της 

κατηγορηματικής διαπίστωσης δεν είναι άλλο από τις απαισιόδοξες, ακόμη και ζοφερές 

προβλέψεις που, πολύ συχνά, διατυπώνονταν κατά τις πρώτες φάσεις εφαρμογής του 

σχεδίου για την ΟΝΕ, όπως του κορυφαίου Αμερικάνου οικονομολόγου Martin 

Feldstein, ο οποίος προειδοποιούσε ότι το εγχείρημα της ΟΝΕ μπορεί, δια της 

αποτυχίας του, να προκαλέσει ακόμη και πόλεμο μεταξύ των (ζημιωμένων και 

μετανιωμένων) εταίρων. Η Ευρωπαϊκή Ένωση αποδίδει τεράστια σημασία στη διεθνή 

εναρμόνιση όσον αφορά στην εφαρμογή λογιστικών προτύπων, αφού αποτελεί βασική 

προϋπόθεση για την ευόδωση της προσπάθειάς της για δίκαιο και αποτελεσματικό 

ανταγωνισμό στην Ευρωπαϊκή Ένωση. Η Ευρωπαϊκή Ένωση, ακόμη, αναγνωρίζει ότι η 

συγκρισιμότητα, η διαφάνεια, και η αξιοπιστία οικονομικών πληροφοριών, αποτελούν 

θεμελιώδη προϋπόθεση για μια ενιαία αγορά κεφαλαίου. Επομένως, η υιοθέτηση 

ενιαίων λογιστικών προτύπων, όπως είναι τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα, θα αποφέρει 

θετικά αποτελέσματα στις επιχειρήσεις και κατ΄ επέκταση σε ολόκληρη την αγορά, 

καθώς θα συνεισφέρει στη διαφάνεια της εφαρμογής των κανόνων λειτουργίας της 

εγχώριας κεφαλαιαγοράς. Τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα, με την καθιέρωση 

παγκόσμιας αποδοχής λογιστικών κανόνων, αρχών και πρακτικών καλύπτουν τις 

απαιτήσεις των χρηστών των οικονομικών καταστάσεων για ομοιόμορφη παρουσίαση 

των πληροφοριών και συγκρισιμότητα των στοιχείων των εισηγμένων εταιριών, ώστε 

οι επενδυτές να έχουν μεγαλύτερες δυνατότητες επιλογής με όσο χαμηλότερο δυνατό 

κόστος γίνεται. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
 

Η Ευρωπαϊκή Ένωση είναι μια οικονομική και πολιτική ένωση είκοσι οκτώ 

Ευρωπαϊκών κρατών που τέθηκε σε ισχύ με την “Συνθήκη του Μάαστριχτ” την 1η 

Νοεμβρίου 1993  που τότε αριθμούσε 12 μέλη. Η Ευρωπαϊκή Ένωση θέτει όρους και 

όποια κράτη επιθυμούν  να εκπληρώσουν αυτές της προϋποθέσεις μπορούν να γίνουν 

μέλος της διεκδικώντας όλα τα προνόμια και τις απολαβές της Ένωσης που έχει 

δημιουργήσει μια εσωτερική αγορά με ελεύθερη κυκλοφορία εμπορευμάτων, 

προσώπων, υπηρεσιών και κεφαλαίων, διαθέτει κοινή αγροτική και αλιευτική πολιτική, 

κοινή εμπορική πολιτική προς τις τρίτες χώρες, όπως επίσης και περιφερειακή πολιτική 

για την υποστήριξη των φτωχότερων περιφερειών της. Επιδιώκει να αποτελέσει ένα 

Χώρο Ελευθερίας, Ασφάλειας και Δικαιοσύνης, μέσα στον οποίο τα κράτη μέλη της 

συνεργάζονται στενά σχετικά με τις γενικές πολιτικές, τους ελέγχους στα σύνορα 

(εσωτερικά και εξωτερικά), το άσυλο, τη μετανάστευση, τη δικαστική συνεργασία σε 

αστικές και ποινικές υποθέσεις και την αστυνομική συνεργασία. Επίσης, προωθεί μια 

κοινή εξωτερική πολιτική και πολιτική ασφαλείας, προς το παρόν σε διακυβερνητικό 

επίπεδο. Στο πλαίσιο της Οικονομικής και Νομισματικής Ένωσης εισήγαγε ενιαίο 

νόμισμα, το ευρώ, που έχει υιοθετηθεί από δεκαεννέα κράτη μέλη μέχρι σήμερα που 

αποτελούν την Ευρωζώνη. Σε όλα τα κράτη μέλη, όπως και η  Ελλάδα που είναι μέλος 

της Ευρωπαϊκής και Νομισματικής Ένωσης, πρέπει να συμβαδίζουν οι πολιτικές και 

οικονομικές απόψεις των μελών ώστε να μπορέσει να επιβιώσει η Ευρωπαϊκή ιδέα σε 

μια ενωμένη και ισχυρή Ευρώπη που ζούμε ακόμα και σήμερα. 

Η οικονομική κρίση, «γέννησε» την ανάγκη για πιο διαφανή, συγκρίσιμη και 

κατανοητή παρουσίαση των οικονομικών καταστάσεων μεγάλων επιχειρήσεων, με 

αποτέλεσμα να οδηγήσει στην δημιουργία, ανάπτυξη και υιοθέτηση των Διεθνών 

Λογιστικών Προτύπων ή Διεθνών Προτύπων Χρηματοοικονομικής Πληροφόρησης. 

Παράλληλα, οι πιέσεις για ανάπτυξη των επιχειρήσεων στο παγκόσμιο πλέον 

περιβάλλον έκαναν ακόμη πιο αισθητή την ανάγκη ύπαρξης μιας λογιστικής 

ομοιομορφίας. Η ανάγκη αυτή έγινε έντονη, εξαιτίας κυρίως της εκρηκτικής εμφάνισης 

πολυεθνικών επιχειρήσεων και της παγκοσμιοποίησης της αγοράς κεφαλαίων, οι οποίες 

δημιούργησαν αρκετά πρακτικά λογιστικά προβλήματα, κάνοντας πλέον κατανοητό και 
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αντιληπτό ότι η ανάγκη για ομοιομορφία στις λογιστικές καταστάσεις έγινε όχι μόνο 

έντονη αλλά και επιτακτική. Ανεξάρτητα από το οικονομικό και νομικό σύστημα κάθε 

ανεπτυγμένης χώρας, τα εθνικά λογιστικά της πρότυπα αναπτύσσονταν είτε από 

κυβερνήσεις και κρατικούς φορείς όπως στη περίπτωση της Γαλλίας, Γερμανίας και 

Ελλάδος, είτε από επαγγελματικούς φορείς όπως στο Ηνωμένο Βασίλειο και στις ΗΠΑ. 

Ωστόσο τα τελευταία 20 χρόνια και ενώ οι διαφορετικές εθνικές παραδόσεις και 

πολιτικές οδήγησαν στην ανάπτυξη διαφορετικών θεσμικών μοντέλων λογιστικής, 

ισχυρές πιέσεις άρχισαν να ασκούνται προς την κατεύθυνση μιας διεθνούς εναρμόνισης 

των λογιστικών και ελεγκτικών πρακτικών και προτύπων. Η δραματική ανάπτυξη των 

πολυεθνικών επιχειρήσεων και η ανάδειξή τους σε δεσπόζουσες μορφές επιχειρησιακής 

δράσης σε πολλά κράτη ή κλάδους μιας οικονομίας δημιουργούσε τις πρώτες 

προκλήσεις για τη λογιστική κοινότητα και έκανε επιτακτική την ανάγκη για ανάπτυξη 

διεθνών λογιστικών προτύπων. Η παγκοσμιοποίηση των αγορών και ιδιαίτερα η 

παγκοσμιοποίηση των κεφαλαιαγορών οδήγησαν στην ανάγκη εναρμόνισης των αρχών 

και κανόνων κατάρτισης των οικονομικών καταστάσεων. Οι τεράστιες αγορές 

χρήματος και κεφαλαίου έχουν ανάγκη σήμερα από μια κοινή λογιστική «γλώσσα» 

επικοινωνίας των χρηματοοικονομικών πληροφοριών. Χωρίς μια τέτοια κοινή και 

γενικής αποδοχής επιχειρησιακή διάλεκτο οι αγορές δεν μπορεί να είναι αποδοτικές και 

οι επιχειρήσεις δεν μπορούν να αξιοποιήσουν αποδοτικά τις παγκόσμιες πηγές 

χρήματος. Επιπλέον, την ανάγκη υιοθέτησης Δ.Λ.Π. υπαγόρευσαν διεθνή σκάνδαλα 

που επέφεραν έντονους κλυδωνισμούς στην εμπιστοσύνη των επενδυτών. 

 Σκοπός αυτής της διπλωματικής είναι να παρομοιαστεί η συμπεριφορά της Ελλάδος 

στην  Ευρωπαϊκή Ένωση με τις φάσεις ενός οικονομικού κύκλου δείχνοντας με αυτό 

τον τρόπο ότι και η Ευρωπαϊκή ιδέα  περνάει από την φάση της ανόδου, της ανάπτυξης, 

της κρίσης και της ύφεσης, καθώς επίσης και να εξεταστεί η λογιστική τυποποίση στη 

χρηματοοικονομική κρίση. Η Ελλάδα που αποτελεί τον αδύναμο κρίκο της Ευρωζώνης 

λόγω των διαχρονικών πολιτικών λαθών, της ανεξέλεγκτης σπατάλης και της 

ατιμωρησίας, θα φανεί στην φάση της κρίσης και ειδικά στην φάση της ύφεσης το 

πειραματόζωο για όλες τις πολιτικές και οικονομικές εξελίξεις που μαστίζουν την 

Ευρώπη. 

Η συγκεκριμένη εργασία καλείται να απαντήσει σε συγκεκριμένα διερυνητικά  

ερωτήματα, όπως κατά πόσο η εφαρμογή της εύλογης αξίας συνέβαλλε στην ενίσχυση 

την πρόσφατης χρηματοπιστωτικής κρίσης. 
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Η εργασία αυτή διαρθρώνεται σε πέντε κεφάλαια. Στο πρώτο κεφάλαιο, της 

διπλωματικής παρουσιάζεται η πορεία της Ελλάδας στην Ευρωπαϊκή Ένωση και 

αναλύονται λεπτομερώς οι φάσεις (ευημερία, κρίση, ύφεση) του οικονομικού κύκλου 

της Ελλάδος απέναντι στην Ευρωπαϊκή Ένωση. Καθώς επίσης, γίνεται αναφορά στην 

εννοιολογική προσέγγιση των Διεθνών Λογιστικών Προτύπων. Στο δεύτερο κεφάλαιο, 

γίνεται μια βιβλιογραφική επισκόπηση της χρήσης των Διεθνών Λογιστικών Προτύπων 

στην Ευρώπη. Στο τρίτο κεφάλαιο, αναλύεται η δημιουργία των Διεθνών Λογιστικών 

Προτύπων καθώς και για ποιο λόγο υπήρχε ανάγκη θέσπισής τους. Στο κεφάλαιο αυτό, 

επίσης, επισημαίνεται η εφαρμογή των Προτύπων στην Ευρώπη και στην Ελλάδα και 

ποια είναι τα οφέλη από την εφαρμογή αυτή. Στο τέταρτο κεφάλαιο, υπογραμμίζεται η 

χρηματοοικονομική κρίση, ποια είναι τα αίτια της, ποιος ο αντίκτυπος και πως 

αντιμετωπίζεται. Ακόμη, αναλύεται πως η εύλογη αξία επηρεάζει την κρίση. Τέλος, στο 

πέμπτο κεφάλαιο δίνονται οι προτάσεις, τα συμπεράσματα και οι περιορισμοί.  

 

 

 

1.1 Η ΠΟΡΕΙΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΠΑΙΚΗ ΕΝΩΣΗ 

ΟΠΩΣ ΟΙ ΦΑΣΙΣ ΕΝΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΥ ΚΥΚΛΟΥ 

Η φάση της ανόδου της Ελλάδας στην Ευρωπαϊκή Ένωση (1981- 2001) 

Στην φάση της άνθησης βλέπουμε αύξηση της παραγωγής, του εισοδήματος και της 

απασχόλησης. Η αύξηση της παραγωγής είναι εύκολη γιατί υπάρχουν 

υποαπασχολούμενοι συντελεστές παραγωγής καθώς και πλεονάζουσα παραγωγική 

ικανότητα. Αφού αυξάνεται η παραγωγή και η συνολική ζήτηση αυξάνονται και τα 

κέρδη, γεγονός που δημιουργεί ευνοϊκό κλίμα για επενδύσεις. Στην αρχή η αύξηση της 

παραγωγής δε συνοδεύεται από την αύξηση των τιμών, επειδή υπάρχουν 

αχρησιμοποίητοι ή αργούντες παραγωγικοί συντελεστές. Όμως, καθώς αυξάνεται η 

απασχόληση των παραγωγικών συντελεστών και η συνολική ζήτηση αρχίζουν να 

εμφανίζονται και οι πρώτες αυξήσεις των τιμών.  

Μετά το 1974 και την αποκατάσταση της δημοκρατίας, η πρώτη μεταπολιτευτική 

κυβέρνηση Καραμανλή αποφάσισε να υποβάλει αίτηση για πλήρη ένταξη της Ελλάδας 

στην ΕΟΚ, παρακινημένη όχι μόνο από τα οικονομικά οφέλη που θα είχε η χώρα αλλά 
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και από σοβαρούς πολιτικούς λόγους. Ο Κ. Καραμανλής εκτιμούσε ότι η ένταξη στην 

ΕΟΚ θα βοηθούσε τη σταθεροποίηση των δημοκρατικών θεσμών στην Ελλάδα και θα 

εξυπηρετούσε μακροπρόθεσμα την ασφάλεια της χώρας. Τον Ιούνιο του 1975, 

πράγματι υποβλήθηκε η ελληνική αίτηση ένταξης στην ΕΟΚ. Αντίθετα στην άποψη 

αυτή στάθηκαν το ΠΑΣΟΚ, το ΚΚΕ, καθώς και τμήματα της ελληνικής κοινωνίας 

προσκείμενα στην Αριστερά. Επίσης, επιφυλάξεις διατυπώθηκαν και από ορισμένα 

κράτη-μέλη της ΕΟΚ, που θεωρούσαν ότι η Ελλάδα δεν ήταν ακόμη ώριμη οικονομικά 

για να ενταχθεί στις Ευρωπαϊκές Κοινότητες.  

Τελικά, στις 28 Μαΐου 1979 στην Αθήνα, μετά από κοπιώδεις διαπραγματεύσεις, 

υπογράφτηκε, η συνθήκη Προσχωρήσεως της Ελλάδας στην ΕΟΚ. Η επίσημη ένταξη 

της χώρας στις Ευρωπαϊκές Κοινότητες έγινε την 1η Ιανουαρίου 1981. Λίγους μήνες 

αργότερα (Οκτώβριος 1981) ανήλθε στην εξουσία το ΠΑΣΟΚ, που αντιμετώπιζε 

τουλάχιστον με σκεπτικισμό την ένταξη της Ελλάδας στην ΕΟΚ. Κατά την περίοδο 

1981-1985 η πολιτική των ελληνικών κυβερνήσεων απέναντι στην Ευρωπαϊκή 

Κοινότητα στηρίχτηκε σε δύο κύριες εκτιμήσεις: πρώτον, ότι δεν συνέφερε πλέον την 

Ελλάδα να αποχωρήσει από την ΕΟΚ, γιατί το κόστος θα ήταν μεγάλο, δεύτερον, ότι η 

Ελλάδα θα έπρεπε μέσα στην ΕΟΚ να προσπαθήσει, διαφοροποιούμενη από πολιτικές 

που έκρινε ότι ήταν βλαπτικές για τα συμφέροντά της, να βελτιώσει τη θέση της. Στο 

πλαίσιο αυτό, η Ελλάδα διεκδίκησε και πέτυχε την εκπόνηση των Μεσογειακών 

Ολοκληρωμένων Προγραμμάτων (ΜΟΠ), που αφορούσαν τη χρηματοδότηση από την 

ΕΟΚ διαφόρων αναπτυξιακών έργων στα μεσογειακά κράτη-μέλη της. 

Την περίοδο 1985-1989, στο ίδιο πολιτικό πλαίσιο οι ελληνικές κυβερνήσεις 

ακολούθησαν μια πολιτική διαπραγμάτευσης με την ΕΟΚ που είχε ως κύριο σκοπό την 

ανάδειξη των ιδιαιτεροτήτων των λιγότερο αναπτυγμένων χωρών του ευρωπαϊκού 

Νότου. Λίγο αργότερα ήρθαν τα ευνοϊκά αποτελέσματα, όταν η ΕΟΚ με μια δέσμη 

μέτρων (γνωστή ως πακέτο Ντελόρ, από το όνομα του τότε προέδρου της Ευρωπαϊκής 

Επιτροπής), διπλασίασε τους πόρους που διέθετε στα μεσογειακά κράτη-μέλη της. 

Όλες οι ελληνικές κυβερνήσεις, κατά την περίοδο 1989-1996, συμμετείχαν στις 

διαπραγματεύσεις για την επεξεργασία της συνθήκης του Μάαστριχτ, εξασφάλισαν την 

παραχώρηση από την ΕΕ και την εφαρμογή στην Ελλάδα ειδικών προγραμμάτων με 

σκοπό την ανάπτυξη της χώρας (Κοινοτικά Πλαίσια Στήριξης – ΚΠΣ), προώθησαν τις 

διαδικασίες ένταξης της Κύπρου στην Ευρωπαϊκή Ένωση ως πλήρους μέλους και 
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έλαβαν μέτρα προετοιμασίας της χώρας για την ένταξή της στην Οικονομική και 

Νομισματική Ένωση (ΟΝΕ). 

 

Η Ελλάδα, μετά το 1996 επιτάχυνε τις διαδικασίες εκπλήρωσης όλων των 

προϋποθέσεων (χαμηλός πληθωρισμός, χαμηλό δημόσιο έλλειμμα, χαμηλό δημόσιο 

χρέος, σταθερό νόμισμα κ.ά.) που είχαν τεθεί προκειμένου μια χώρα να ενταχθεί στην 

ΟΝΕ και να υιοθετήσει το κοινό ευρωπαϊκό νόμισμα, το ευρώ. Πράγματι, παρά τις 

αρχικές δυσκολίες, η Ελλάδα κατάφερε να ενταχθεί στον λεγόμενο «σκληρό πυρήνα» 

της ΕΕ. 

 

1.2 Η ΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΥΗΜΕΡΙΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ ΣΤΗΝ 

ΕΥΡΩΠΑΙΚΗ ΕΝΩΣΗ (2001- 2011) 

 

Kατά τη φάση της ευημερίας βλέπουμε να σημειώνεται εξαιρετική απασχόληση και 

επίδοση των συντελεστών παραγωγής, το κόστος αυξάνεται, η τάση για αύξηση των 

τιμών είναι πιο έντονη, καθώς η οικονομία πλησιάζει το επίπεδο πλήρους 

απασχόλησης. Η οικονομία είναι πιο ευάλωτη σε παράγοντες που μπορούν να 

ανακόψουν την ανοδική πορεία της. H Eλλάδα σε αυτήν την περίοδο αποκόμισε 

τεράστια οφέλη από την ένταξη της στην Ευρώπη, κάποια από τα οποία θα αναφέρω 

παρακάτω:  

 

 Σταθεροποίηση της δημοκρατίας και των θεσμών. H ένταξη της Ελλάδας στην 

ΕΕ δημιούργησε ένα θεσμικό πλαίσιο μέσα στο οποίο η χώρα κατόρθωσε να 

σταθεροποιήσει το δημοκρατικό πολιτικό της σύστημα και τους θεσμούς που το 

διέπουν, μετά τη περίοδο της δικτατορίας. 

 Ενίσχυση της πολιτικής θέσης. Η Ελλάδα ενίσχυσε την ανεξαρτησία και τη 

θέση της στο περιφερειακό και διεθνές σύστημα.  

 Εδραίωση της εθνικής ασφάλειας. Ως κράτος μέλος της ΕΕ, η Ελλάδα είχε την 

ευκαιρία να αναδειχθεί σε παράγοντα σταθερότητας, ειρήνης και συνεργασίας 

στην περιοχή των Βαλκανίων και παράλληλα, να στηρίζει τη διεύρυνση της ΕΕ 

με γνώμονα τις αρχές του διεθνούς δικαίου και τη δημοκρατίας. 

 Αναδιάρθρωση της εθνικής οικονομίας. Προσχωρώντας στην ΕΕ, η Ελλάδα 

έλαβε πρόσθετη οικονομική ενίσχυση, μέσω των προγραμμάτων ΜΟΠ και 

ΚΠΣ, για την αναδιάρθρωση της ελληνικής οικονομίας.  
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 Δημιουργία περιφερειακών αναπτυξιακών κοινωνικών υποδομών. Η ένταξη της 

Ελλάδας στην ΕΕ είχε ως αποτέλεσμα την κοινοτική χρηματοδότηση μέσω 

προγραμμάτων τα οποία πρόσφεραν πρόσθετα κίνητρα για την ανάπτυξη της 

περιφέρειας. 

 Νέες προοπτικές ανάπτυξης για την οικονομία. Η Ελλάδα κατόρθωσε, με την 

ένταξή της στην ΟΝΕ, να δημιουργήσει νέες προοπτικές και δυνατότητες για 

την ελληνική οικονομία και κοινωνία.  

 Ισότιμη συμμετοχή στις αποφάσεις για το μέλλον της Ευρώπης. Ενδυνάμωσε τη 

θέση και το κύρος της και συμμετέχει ισότιμα στις αποφάσεις για το μέλλον της 

Ευρώπης.  

 Γ’ ΚΠΣ (2000-2006). Η Ελλάδα ενισχύεται με σημαντικούς πόρους από τα 

Διαρθρωτικά Ταμεία της ΕΕ στα πλαίσια της Ευρωπαϊκής Περιφερειακής 

Πολιτικής. Οι πόροι δημιουργούν τις προϋποθέσεις για υψηλότερη 

μακροπρόθεσμη ανάπτυξη, οδηγούν σε πραγματική σύγκλιση με τις υπόλοιπες 

οικονομίες των κρατών μελών και συμβάλουν στην αντιμετώπιση των βασικών 

ελλείψεων της οικονομικής και κοινωνικής ζωής, κυρίως στους τομείς των 

υποδομών, της ανάπτυξης των ανθρώπινων πόρων και της παραγωγικότητας. 

Παράλληλα, η Ελλάδα προσχώρησε και στην Νομισματική Ένωση όπου και έγινε η 

μετάβαση της από την Δραχμή στο Ευρώ πρόσφερε σημαντικά οφέλη. Την 1η 

Ιανουαρίου του 2002, πραγματοποιήθηκε η μεγαλύτερη νομισματική αλλαγή στην 

ιστορία. Ήταν μια πρόκληση με άνευ προηγουμένου διαστάσεις που αφορούσε τον 

τραπεζικό τομέα, τις εταιρείες χρηματαποστολών, το λιανικό εμπόριο, τις επιχειρήσεις 

που λειτουργούν με χρηματοδέκτες και το ευρύ κοινό. Για την αποφυγή συμφόρησης 

στην αλυσίδα προσφοράς, περίπου 144 δισ. ευρώ σε μετρητά διατέθηκαν από τις 

εθνικές κεντρικές τράπεζες στις τράπεζες και από τις τράπεζες στους λιανοπωλητές. 

Αυτό σήμαινε ότι υπήρχαν μετρητά σε ευρώ σε όλους τους τομείς της οικονομίας τις 

πρώτες μέρες του 2002. Έως τις 3 Ιανουαρίου 2002, το 96 % όλων των αυτόματων 

ταμειακών μηχανών (ΑΤΜ) στη ζώνη του ευρώ έδιναν χαρτονομίσματα ευρώ. Και 

μέσα σε μία εβδομάδα από την εισαγωγή του, περισσότερες από τις μισές συναλλαγές 

μετρητών πραγματοποιούνταν σε ευρώ. Η αλλαγή νομίσματος ολοκληρώθηκε μέσα σε 

δύο μήνες. Τα εθνικά χαρτονομίσματα και κέρματα έπαψαν να αποτελούν νόμιμο 

χρήμα στα τέλη Φεβρουαρίου του 2002 το αργότερο και νωρίτερα σε μερικά κράτη 

μέλη. Έως τότε, περισσότερα από 6 δισ. χαρτονομίσματα και περίπου 30 δισ. Εθνικά 

κέρματα είχαν αποσυρθεί και το ευρώ είχε φτάσει πλέον σε πάνω από 300 εκατ. πολίτες 
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σε δώδεκα χώρες. Τα τελευταία 10 χρόνια έχουν γίνει οι μεγαλύτερες ανακατατάξεις 

νομισμάτων στην ιστορία της ηπείρου, καθώς τα 17 από τα 27 κράτη μέλη της ΕΕ 

χρησιμοποιούν πλέον το ευρώ ως επίσημο νόμισμα. 

 Το ευρώ χρησιμοποιείται πλέον καθημερινά από σχεδόν 330 εκατομμύρια ανθρώπους. 

Είναι το νόμισμα με το δεύτερο μεγαλύτερο αποθεματικό στον κόσμο, ενώ το 2006 

ξεπέρασε το αμερικάνικο δολάριο και έγινε το νόμισμα με τη μεγαλύτερη αξία 

χαρτονομισμάτων που βρίσκονται σε κυκλοφορία. Πριν από το ευρώ, η ανάγκη 

μετατροπής των νομισμάτων δημιουργούσε επιπλέον κόστος, κινδύνους και έλλειψη 

διαφάνειας στις διασυνοριακές συναλλαγές. Με το ενιαίο νόμισμα, οι συναλλαγές στην 

ευρωζώνη είναι αποτελεσματικότερες από πλευράς κόστους και εμπερικλείουν 

λιγότερους κινδύνους. Με την εισαγωγή του ευρώ το 2002, έγινε ακόμα πιο εύκολη τη 

σύγκριση των τιμών για τους καταναλωτές και τους έδωσε τη δυνατότητα να 

πραγματοποιούν τις αγορές τους σε διάφορες χώρες χωρίς να χρειάζονται συνάλλαγμα.  

Η δυνατότητα εύκολης σύγκρισης των τιμών ενθαρρύνει το διασυνοριακό εμπόριο και 

τις επενδύσεις κάθε είδους από μεμονωμένους καταναλωτές που αναζητούν προϊόντα 

χαμηλού κόστους, από επιχειρήσεις που αγοράζουν υπηρεσίες με την καλύτερη τιμή, 

καθώς και από μεγάλους θεσμικούς επενδυτές που επενδύουν αποτελεσματικότερα 

στην ευρωζώνη χωρίς τους κινδύνους που συνεπάγονται οι συναλλαγματικές 

διακυμάνσεις. Ταξίδια και αγορές στην Ευρώπη: απλοποίηση αγορών κι εξοικονόμηση! 

Ένα ταξίδι στο εξωτερικό παλαιότερα συνεπαγόταν κουραστικές και ακριβές 

επισκέψεις σε κάποιο ανταλλακτήριο συναλλάγματος. Επίσης έπρεπε να κάνουμε 

συνέχεια υπολογισμούς μετατρέποντας στο νόμισμα της χώρας μας όταν κάναμε 

κάποια αγορά. Όταν επιστρέφαμε στη χώρα μας, μάς περίσσευαν πολλές φορές 

χαρτονομίσματα ή κέρματα του νομίσματος της χώρας που επισκεφτήκαμε, τα οποία δε 

μας χρησίμευαν πλέον σε τίποτα. Αυτό δεν ισχύει πια στην ευρωζώνη. Τα πράγματα 

έχουν γίνει πολύ πιο απλά και επιπλέον μπορούμε να εξοικονομούμε χρήματα. 

Γενικότερα, το ευρώ προσφέρει πολλά πλεονεκτήματα και πολλαπλά οφέλη σε σχέση 

με την προηγούμενη κατάσταση όπου κάθε κράτος μέλος είχε το δικό του νόμισμα. 

 Όπως, Περισσότερες επιλογές και σταθερές τιμές για τους καταναλωτές. 

 Μεγαλύτερη ασφάλεια και περισσότερες ευκαιρίες για τις επιχειρήσεις και τις 

αγορές. 

 Βελτίωση της οικονομικής σταθερότητας και ανάπτυξης. 

 Βελτίωση της ενοποίησης των χρηματοπιστωτικών αγορών. 
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 Ισχυρότερη παρουσία της ΕΕ στην παγκόσμια οικονομία. 

 Απτό σημάδι της ευρωπαϊκής ταυτότητας. 

 

1.3 Η ΦΑΣΗ ΤΗΣ ΚΡΙΣΗΣ Η ΣΥΡΡΙΚΝΩΣΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ 

ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΠΑΙΚΗ ΕΝΩΣΗ(2011- 2016) 

 

Η τάση για αύξηση των τιμών είναι πιο ισχυρή, μιας και η οικονομία πλησιάζει το 

επίπεδο της πλήρους απασχόλησης. Τη στιγμή αυτή αρχίζουν να εμφανίζονται 

"στενότητες", δηλαδή ελλείψεις, αρχικά σε ορισμένες κατηγορίες εξειδικευμένης 

εργασίας και αργότερα σε εργατικό δυναμικό γενικά. Το κόστος αυξάνεται, η αύξηση 

της παραγωγής γίνεται δυσκολότερη, και η αύξηση των τιμών γενικεύεται. Η οικονομία 

βρίσκεται στην κορυφή του κύκλου, δηλαδή στο τελευταίο στάδιο της ανοδικής της 

πορείας. Στα μέσα της προηγούμενης δεκαετίας, το γενικό κλίμα που επικρατούσε στην 

Ελλάδα ήταν αυτό της, έστω και συγκρατημένης, αισιοδοξίας: με ρυθμούς ανάπτυξης 

συγκρίσιμους με εκείνους των υπολοίπων χωρών της ΕΕ και κατά περιπτώσεις, ακόμα 

μεγαλύτερους και με το ποσοστό ανεργίας να διατηρείται σε μη ανησυχητικά επίπεδα 

και να ακολουθεί καθοδική πορεία από το 2004 και μετά, η αισιοδοξία αυτή 

διατηρήθηκε και για κάποιο μικρό διάστημα από τότε που ξέσπασε η παγκόσμια 

οικονομική κρίση. Χαρακτηριστικό του ότι η ύφεση στην παγκόσμια οικονομία και 

στην Ευρώπη δεν επηρέασε άμεσα την Ελλάδα είναι το ότι το 2008 η Ελλάδα σημείωσε 

ανάπτυξη 1,3% – ενώ η ανάπτυξη στην ευρωζώνη ήταν μόλις 0,4%, γεγονός που 

ενδεχομένως οδήγησε αρχικά ορισμένους να θεωρήσουν ότι η Ελλάδα δεν θα 

επηρεαστεί ιδιαίτερα από την παγκόσμια κρίση. Με τη μεταφορά της κρίσης από τον 

χρηματοοικονομικό τομέα στην πραγματική οικονομία, ο ρυθμός παγκόσμιας 

ανάπτυξης έγινε αρνητικός κάτι που σημειώθηκε για πρώτη φορά μετά τη μεγάλη 

ύφεση της δεκαετίας του 1930. Οι κυβερνήσεις και οι κεντρικές τράπεζες αντέδρασαν 

μειώνοντας τα επιτόκια και αυξάνοντας το ελάχιστο ποσό των εγγυημένων τραπεζικών 

καταθέσεων, σε μια προσπάθεια τόνωσης της ρευστότητας. Οι επεκτατικές 

δημοσιονομικές πολιτικές που υιοθετήθηκαν από τις κυβερνήσεις οδήγησαν στην 

αύξηση του δημόσιου χρέους, και η ευαισθητοποίηση των αγορών από τα γεγονότα του 

2008 είχε ως αποτέλεσμα την εξέταση της φερεγγυότητας και του πιστωτικού κινδύνου 

των χωρών. Έτσι, ενώ πριν το 2007-2008 η Ελλάδα θεωρούνταν λίγο πολύ το ίδιο 

αξιόπιστη με όλες τις υπόλοιπες χώρες της ευρωζώνης, από το δεύτερο μισό του 2009 
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και μετά η υπερχρέωση του ελληνικού δημοσίου ήρθε στο προσκήνιο, καθώς η Ελλάδα 

αξιολογήθηκε ως η χώρα με τη μικρότερη πιθανότητα ελέγχου του διογκούμενου 

χρέους της. Το ελληνικό δημόσιο χρέος είχε αρχίσει να αυξάνεται δραματικά μέσα στη 

δεκαετία του 1980 και είχε συνεχίσει να αυξάνεται, με μικρότερο ρυθμό, και τις 

επόμενες δύο δεκαετίες. Ενώ τις δεκαετίες του 1960 και του 1970 η Ελλάδα ισοσκέλιζε 

τα έσοδα και τις δαπάνες της, τη δεκαετία του 1980 το δημόσιο έλλειμμα είχε 

εκτιναχτεί στο 8,1% του ΑΕΠ. Αντίστοιχα, λόγω των ολοένα αυξανόμενων 

ελλειμμάτων, το δημόσιο χρέος είχε αγγίξει το 26% του ΑΕΠ τη δεκαετία του 1980, το 

71% τη δεκαετία του 1990 ενώ το 2009, το δημόσιο χρέος καταγράφηκε στο 115,1% 

του ΑΕΠ. Η σταδιακή αυτή αύξηση του δημόσιου χρέους επηρέασε την ελληνική 

οικονομία, καθώς, σε σύγκριση με τη δεκαετία του 1970, αφενός η κατανάλωση 

αυξήθηκε σημαντικά, αφετέρου μειώθηκαν οι επενδύσεις. Το εξωτερικό χρέος της 

Ελλάδας ανήλθε το 2009 σε ποσοστό 82,5% του ΑΕΠ και, κατά το συντριπτικά 

μεγαλύτερο μέρος του, ταυτίζεται με το εξωτερικό δημόσιο χρέος, καθώς ο εξωτερικός 

δανεισμός πραγματοποιούνταν από την κυβέρνηση και όχι από τον ιδιωτικό τομέα. 

Μέσα στην προηγούμενη δεκαετία, ο όγκος των εισαγωγών ήταν μεγαλύτερος από 

εκείνον των εξαγωγών (δηλ. η Ελλάδα παρήγαγε λιγότερο από ό,τι κατανάλωνε) και η 

χώρα δέχτηκε μικρότερες εισροές από τους κοινοτικούς πόρους (λόγω της ένταξης των 

νέων κρατών μελών), ενώ υποχρεώθηκε να πληρώνει μεγαλύτερους τόκους για το 

αυξημένο εξωτερικό χρέος της. Ως αποτέλεσμα, η Ελλάδα είχε αυξημένες ανάγκες 

δανεισμού (καθώς οι αποταμιεύσεις δεν επαρκούσαν για την αγορά ομολόγων που 

εκδίδονταν από την κυβέρνηση, ενώ υπήρξαν και μεγάλες επενδυτικές δαπάνες λόγω 

των Ολυμπιακών Αγώνων του 2004) και διόγκωσε περαιτέρω το εξωτερικό της χρέος. 

Η εικόνα αυτή, αν και ανέκαθεν γνωστή, ήρθε στο προσκήνιο το 2009,καθώς 

αποτυπώθηκε στα περιθώρια επιτοκίων δανεισμού της Ελλάδας σε σχέση με τα 

αντίστοιχα γερμανικά και στα επιτόκια ασφάλισης των δανειστών της Ελλάδας (CDS). 

Με δεδομένο ότι αυτοί οι δείκτες συνυπολογίζουν, μεταξύ άλλων, το δημόσιο και 

ιδιωτικό χρέος κάθε χώρας ή τη σταθερότητα του τραπεζικού της συστήματος και 

αντανακλούν την πιστοληπτική φερεγγυότητα των κρατών, η Ελλάδα επισημάνθηκε ως 

η χώρα με τη μεγαλύτερη επικινδυνότητα και τα ελληνικά κρατικά ομόλογα ως εκείνα 

τα οποία απαιτούσαν τη μεγαλύτερη πληρωμή για ασφάλεια (δηλαδή με το μεγαλύτερο 

ρίσκο). Από τον Νοέμβριο του 2009 και μετά, τα CDS της Ελλάδας (τα επιτόκια των 

προθεσμιακών συμβολαίων ανταλλαγής πιστωτικού κινδύνου μακροπρόθεσμων 

ομολόγων πενταετούς διάρκειας της Ελλάδας), ενώ βρίσκονταν στα ίδια περίπου 

επίπεδα με αυτά της Ιρλανδίας (και ήδη υψηλότερα από αυτά των άλλων χωρών της 
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ευρωζώνης), ακολούθησαν μια δραματικά ανοδική πορεία, η οποία, αν και είχε 

σκαμπανεβάσματα, οδήγησε σε επίπεδα κατά πολύ υψηλότερα σε σχέση με τα 

αντίστοιχα CDS της Πορτογαλίας και της Ιρλανδίας. Ενώ λοιπόν τον Οκτώβριο του 

2009 τα ελληνικά CDS βρίσκονταν στις 130 περίπου μονάδες βάσης (κάτι που σημαίνει 

ότι ένας αγοραστής ελληνικού 5ετούς ομολόγου αξίας 1 εκατ. ευρώ έπρεπε να 

καταβάλλει 13.000 ευρώ ετησίως επί 5 χρόνια για ασφάλεια), μέσα στο δεύτερο μισό 

του 2010 τα CDS βρίσκονταν κατά μέσο όρο στις 800 μονάδες βάσης, ενώ 

περιστασιακά ξεπέρασαν ακόμα και τις 1.000 μονάδες βάσης. Με τις πιέσεις των 

αγορών να αναδεικνύουν τα προβλήματα της ελληνικής οικονομίας (το ύψος του 

δημόσιου και του εξωτερικού χρέους, τη σχετικά χαμηλή ανταγωνιστικότητα καθώς και 

τα προβλήματα οργάνωσης), η κυβέρνηση του Κωνσταντίνου Καραμανλή ανακοίνωσε 

μια σειρά μέτρων λιτότητας με στόχο την αύξηση των κρατικών εσόδων και κήρυξε 

πρόωρες εκλογές τον Οκτώβριο του 2009 προκειμένου να εξασφαλίσει τη συναίνεση 

των πολιτών. Με σχετικά πιο αισιόδοξες εξαγγελίες, η κυβέρνηση του Γεωργίου 

Παπανδρέου κέρδισε τις εκλογές και τον ίδιο μήνα, ο νέος υπουργός Οικονομικών 

ενημέρωσε το ECOFIN ότι το έλλειμμα της Ελλάδας θα άγγιζε το 12,5% για το 2009 – 

αντί για 6% που ανέφερε η προηγούμενη ενημέρωση, μόλις τρεις εβδομάδες πριν (στις 

αρχές Οκτωβρίου, πριν τις εκλογές). Παρομοίως, η εκτίμηση για το δημόσιο χρέος πήγε 

από το 107,2% του ΑΕΠ στο 113,4%. Περαιτέρω αναθεωρήσεις οδήγησαν το έλλειμμα 

στο 15,4% του ΑΕΠ, ενώ το δημόσιο χρέος του 2009 ανήλθε στο 126,8% του ΑΕΠ. Με 

αυτά τα δεδομένα, το πρόβλημα της Ελλάδας αναδείχθηκε ακόμα περισσότερο με τις 

υποβαθμίσεις των οίκων αξιολόγησης: μία μέρα μετά το διπλασιασμό της εκτίμησης 

του δημόσιου χρέους, ο οίκος Fitch υποβάθμισε την Ελλάδα από Α σε Α- και τον 

Δεκέμβριο την υποβίβασε ακόμα μία βαθμίδα, ενώ σε υποβιβασμούς προχώρησαν και 

οι οίκοι S&P και Moody’s. Αυτοί οι υποβιβασμοί έστρεψαν το ενδιαφέρον στην 

Ελλάδα, με την ανησυχία να γενικεύεται και σε ολόκληρη την ευρωζώνη και να 

εκφράζονται επιφυλάξεις για το μέλλον της νομισματικής ένωσης. Στις αρχές του 2010, 

η κυβέρνηση ανακοίνωσε το Πρόγραμμα Σταθερότητας και Ανάπτυξης, το οποίο 

προέβλεπε μείωση του ελλείμματος κατά 4% το 2010, και περαιτέρω μείωσή του σε 

κάτω από 3% έως το 2012, με την εφαρμογή μιας σειράς από μέτρα (μεταξύ άλλων, 

πάγωμα προσλήψεων, αύξηση των ορίων συνταξιοδότησης, αύξηση του ΦΠΑ, νέο 

φορολογικό σύστημα για την πάταξη της φοροδιαφυγής). Το Πρόγραμμα Σταθερότητας 

και Ανάπτυξης εγκρίθηκε από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή στις αρχές του Φεβρουαρίου 

του 2010, αλλά αυτό δεν φάνηκε να ανακόπτει την ανοδική πορεία των επιτοκίων και 



17 
 

των περιθωρίων των CDS. Οι πιθανές εξηγήσεις για αυτό συμπεριλαμβάνουν τις εξής 

παρατηρήσεις:  

1) Οι φημολογίες περί επερχόμενης πτώχευσης της Ελλάδας είχαν σαφή αρνητικό 

αντίκτυπο στις αγορές. 

2)Η αξιοπιστία της χώρας δέχτηκε περαιτέρω πλήγμα με τις φήμες περί ανταλλαγών 

που είχαν συνάψει οι ελληνικές κυβερνήσεις μέσα στην προηγούμενη δεκαετία, 

καθώς και από την αμφισβήτηση των στοιχείων της Εθνικής Στατιστικής 

Υπηρεσίας για το χρέος (κάτι που οδήγησε μάλιστα και στη διατύπωση της άποψης 

ότι η Ελλάδα μπήκε στη νομισματική ένωση με πλασματικά στοιχεία).  

3) Το ίδιο το περιεχόμενο του Προγράμματος Σταθερότητας και Ανάπτυξης απέτυχε 

να πείσει τις αγορές για την ικανότητα της Ελλάδας να διαχειριστεί το χρέος. Στις 

αρχές Μαρτίου του 2010, η κυβέρνηση εισήγαγε μια σειρά νέων μέτρων (περικοπές 

μισθών, περαιτέρω αύξηση του ΦΠΑ, περικοπές στις δημόσιες επενδύσεις), ενώ η 

ΕΕ ανακοίνωσε τη δημιουργία μηχανισμού χρηματοδότησης με τη συμμετοχή του 

Διεθνούς Νομισματικού Ταμείου. Για μια ακόμα φορά, ωστόσο, οι κινήσεις αυτές 

δεν οδήγησαν στην ενίσχυση της αξιοπιστίας της Ελλάδας, αφού οι αμφιβολίες για 

το αν η Ελλάδα θα μπορούσε να διαχειριστεί την κρίση παρέμειναν έντονες και 

μάλιστα περισσότερο γενικευμένες πλέον, καθώς άρχισε να εκφράζεται η άποψη ότι 

κινδυνεύει το ίδιο το ευρώ. Από τον Απρίλιο και μετά, ακολούθησαν νέες 

υποβαθμίσεις από τους οίκους αξιολόγησης, με τα ελληνικά ομόλογα να 

κατατάσσονται για πρώτη φορά από τότε που είχε ξεκινήσει η αξιολόγηση τους 

στην κατηγορία των «σκουπιδιών» (junk). Έπειτα από μια σειρά διαπραγματεύσεων 

σχετικά με το ύψος και τους όρους της χρηματοδότησης, η Ελλάδα υπέγραψε το 

Μνημόνιο στις 5 Μαΐου 2010, το οποίο περιλαμβάνει υποστήριξη ύψους 80 δισ. 

ευρώ από χώρες της ευρωζώνης και 30 δισ. ευρώ από το Διεθνές Νομισματικό 

Ταμείο, με κόστος δανεισμού περίπου 4% έως 5% και περί- που 3,3% αντίστοιχα. 

Προϋπόθεση για τη χρηματοδότηση είναι η δρομολόγηση διαρθρωτικών 

μεταρρυθμίσεων, ενώ η Ελλάδα μπαίνει σε καθεστώς τριμηνιαίας αξιολόγησης 

ώστε να διαπιστώνεται ο βαθμός επίτευξης της δημοσιονομικής πειθαρχίας. Με την 

ανακοίνωση της δημιουργίας μηχανισμού χρηματοδότησης και τη δημοσιοποίηση 

των λεπτομερειών του Μνημονίου, τα επιτόκια στις αγορές μειώθηκαν, αλλά αυτή η 

μείωση υπήρξε προσωρινή. Λίγες μόλις εβδομάδες μετά, η Moody’s προέβη σε μια 

ακόμα υποβάθμιση και τα περιθώρια CDS εκτινάχθηκαν για άλλη μια φορά. Παρά 

τη σχετικά ικανοποιητική εκτέλεση των όρων του Μνημονίου, η Ελλάδα 
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εξακολουθεί να θεωρείται εξαιρετικά αφερέγγυα και να αναφέρεται ως η χώρα της 

ευρωζώνης με τη μεγαλύτερη πιθανότητα χρεοκοπίας, δέκα και πλέον μήνες μετά 

από την υπογραφή του Μνημονίου. Οι υποβαθμίσεις από τους διεθνείς οίκους δεν 

έχουν πάψει να διαδέχονται η μία την άλλη. Τα προβλήματα στην οικονομία της 

Ελλάδας που ήρθαν στο προσκήνιο λόγω της παγκόσμιας κρίσης ανέδειξαν με τη 

σειρά τους και το βαθύτερο πρόβλημα της ευρωζώνης ότι πρόκειται, δηλαδή, για 

μια σειρά από χώρες που έχουν κοινό νόμισμα, χωρίς όμως να μπορεί στ’ αλήθεια 

να γίνει λόγος για πραγματική νομισματική ένωση.  

Έτσι, από τα τέλη της προηγούμενης δεκαετίας μπήκε, από ό,τι φαίνεται, οριστικό 

τέλος σε μια περίοδο λειτουργίας του ευρώ κατά την οποία δεν γίνονταν 

διαφοροποιήσεις μεταξύ των χωρών της ευρωζώνης, καθώς οι χώρες με τα 

μεγαλύτερα ελλείμματα και δημόσια χρέη θεωρήθηκαν αφερέγγυες και άρχισαν να 

έχουν περιορισμένη πρόσβαση στις αγορές Διεθνές Νομισματικό Ταμείο, με κόστος 

δανεισμού περίπου 4% έως 5% και περί- που 3,3% αντίστοιχα. Προϋπόθεση για τη 

χρηματοδότηση είναι η δρομολόγηση διαρθρωτικών μεταρρυθμίσεων, ενώ η 

Ελλάδα μπαίνει σε καθεστώς τριμηνιαίας αξιολόγησης ώστε να διαπιστώνεται ο 

βαθμός επίτευξης της δημοσιονομικής πειθαρχίας. Με την ανακοίνωση της 

δημιουργίας μηχανισμού χρηματοδότησης και τη δημοσιοποίηση των λεπτομερειών 

του Μνημονίου, τα επιτόκια στις αγορές μειώθηκαν, αλλά αυτή η μείωση υπήρξε 

προσωρινή. Λίγες μόλις εβδομάδες μετά, η Moody’s προέβη σε μια ακόμα 

υποβάθμιση και τα περιθώρια CDS εκτινάχθηκαν για άλλη μια φορά. Παρά τη 

σχετικά ικανοποιητική εκτέλεση των όρων του Μνημονίου, η Ελλάδα εξακολουθεί 

να θεωρείται εξαιρετικά αφερέγγυα και να αναφέρεται ως η χώρα της ευρωζώνης με 

τη μεγαλύτερη πιθανότητα χρεοκοπίας, δέκα και πλέον μήνες μετά από την 

υπογραφή του Μνημονίου. Οι υποβαθμίσεις από τους διεθνείς οίκους δεν έχουν 

πάψει να διαδέχονται η μία την άλλη. Τα προβλήματα στην οικονομία της Ελλάδας 

που ήρθαν στο προσκήνιο λόγω της παγκόσμιας κρίσης ανέδειξαν με τη σειρά τους 

και το βαθύτερο πρόβλημα της ευρωζώνης ότι πρόκειται, δηλαδή, για μια σειρά από 

χώρες που έχουν κοινό νόμισμα, χωρίς όμως να μπορεί στα αλήθεια να γίνει λόγος 

για πραγματική νομισματική ένωση.  

Έτσι, από τα τέλη της προηγούμενης δεκαετίας μπήκε, από ό,τι φαίνεται, οριστικό 

τέλος σε μια περίοδο λειτουργίας του ευρώ κατά την οποία δεν γίνονταν 

διαφοροποιήσεις μεταξύ των χωρών της ευρωζώνης, καθώς οι χώρες με τα 

μεγαλύτερα ελλείμματα και δημόσια χρέη θεωρήθηκαν αφερέγγυες και άρχισαν να 
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έχουν περιορισμένη πρόσβαση στις αγορές. Κάπως έτσι, το τέλος του 2011 βρίσκει 

την Ευρώπη να επιστρέφει στο 2008, σε μια νέα κρίση τραπεζών η οποία απειλεί το 

ευρώ με τελική κατάρρευση. Το ελληνικό χρέος μπορεί να κυριαρχεί στους τίτλους 

των δελτίων ειδήσεων, αλλά η Κρίση καιροφυλακτεί στις γαλλογερμανικές 

τράπεζες. Η κατάρρευση της Dexia το φθινόπωρο του 2011 δεν ήταν παρά ο 

προπομπός κάτι σαν την Bear Stearns που κατέρρευσε μήνες πριν από το 

«μεγαλειώδες» φθινόπωρο του 2008. Οι υπουργοί Οικονομικών της ευρωζώνης 

αντέδρασαν ακριβώς όπως το 2008: αρνούμενοι, και αυτήν τη φορά, να 

αντιμετωπίσουν τη συστημική τραπεζική κρίση συστημικά. Αντί γι’ αυτό, 

επιμένουν και πάλι ότι η γαλλική κυβέρνηση πρέπει να επανακεφαλαιοποιήσει και 

να ελέγχει τις γαλλικές τράπεζες, η γερμανική τις γερμανικές κλπ. Όλα όσα 

λέγονται περί συντονισμού σε ευρωπαϊκό επίπεδο δεν έχουν καμιά ουσιαστική 

σημασία. Στην ουσία, οι πολιτικοί του Παρισιού, του Βερολίνου, ακόμα και των 

Αθηνών, εξακολουθούν να μην θέλουν να απαγκιστρωθούν από την προνομιακή 

(και πελατειακή) τους σχέση με τις «εθνικές» τράπεζες. Όσο το συμφέρον τους 

υπερτερεί της λογικής, που απαιτεί μία και μόνο μία ευρωπαϊκή αρχή επίβλεψης και 

κεφαλαιοποίησης των τραπεζών, η Κρίση θα συνεχίζει την επέλασή της και ίσως το 

ευρώ θα οδεύει αναπόφευκτα προς το προαναγγελθέν τέλος του. 

 

1.4 Η ΦΑΣΗ ΤΗΣ ΥΦΕΣΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΠΑΙΚΗ 

ΕΝΩΣΗ(2016- 2020) 

 

Η φάση της ύφεσης αποτελείται από τα φαινόμενα της εκτεταμένης ανεργίας, έλλειψης 

επενδύσεων και ανεπαρκή ζήτηση καταναλωτικών αγαθών. Αυτό στην πράξη σημαίνει 

πως οι επιχειρήσεις που παράγουν τόσο καταναλωτικά όσο και κεφαλαιουχικά 

προϊόντα έχουν αχρησιμοποίητη ή πλεονάζουσα παραγωγική δυναμικότητα. Τόσο η 

παραγωγή όσα και τα εισοδήματα βρίσκονται στο χαμηλότερο επίπεδό τους. Οι τιμές, 

αν δε μειώνονται, τουλάχιστον δεν αυξάνονται ή αυξάνονται ελάχιστα και τα κέρδη των 

επιχειρήσεων είναι χαμηλά. Πολλές επιχειρήσεις μπορεί να έχουν ζημιές αντί για 

κέρδη. Το γενικότερο επιχειρηματικό κλίμα δεν είναι θετικό για την ανάληψη 

επενδύσεων και υπάρχει απαισιοδοξία για το μέλλον. Η Ελλάδα από τα μέσα 

Οκτωβρίου του 2009 και κάθε μέρα θεωρείται ως η πλέον επικίνδυνη χώρα. Το 

δημοσιονομικό έλλειμμα έφθασε το 15,4% του ΑΕΠ και οι ρυθμοί μεγέθυνσης έγιναν 
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αρνητικοί αποκαλύπτοντας πόσο εύθραυστη ήταν η κατάσταση στην Ελλάδα που είχε 

βρεθεί στην κρίση χωρίς «μαξιλάρια ασφαλείας». Στα τέλη Απριλίου αποτελεί πλέον 

κοινή πεποίθηση ότι βαίνει προς χρεοκοπία και ότι σαφώς ένα τέτοιο ενδεχόμενο θα 

είχε επιπτώσεις και σε άλλες χώρες της Ευρωζώνης, πιθανόν μέσω της έκθεσης των 

τραπεζών τους σε ελληνικά κρατικά ομόλογα. Η ελληνική δημοσιονομική εκτροπή 

προκάλεσε αλυσιδωτές αντιδράσεις, πρώτοι αντέδρασαν οι οίκοι αξιολόγησης οι οποίοι 

άρχισαν να υποβαθμίζουν διαδοχικά την Ελλάδα. Τότε συγκέντρωσε και το ενδιαφέρον 

των αγορών και η αξιοπιστία της κλονίστηκε. Τον Ιανουάριο του 2010  η ελληνική 

κυβέρνηση ανακοινώνει το νέο Πρόγραμμα Σταθερότητας και Ανάπτυξης (ΠΣΑ 2009-

2013) το οποίο περιλαμβάνει μια σειρά από διαρθρωτικά μέτρα, προβλέπει μείωση του 

ελλείμματος και αύξησης των εσόδων. 

 Ωστόσο οι αγορές δεν φαίνεται να πείθονται και τα επιτόκια συνεχίζουν την ανοδική 

τους πορεία. Ενώ οι αγορές λειτουργούσαν γρήγορα και τα ασφάλιστρα κινδύνου είχαν 

αυξητική τάση η Ευρωζώνη βρέθηκε απροετοίμαστη ή απρόθυμη να διαχειριστεί την 

ελληνική κρίση. Ωστόσο οι δισταγμοί των ευρωπαίων άρχισαν να υποχωρούν όταν: 

α) η ελληνική κυβέρνηση έλαβε τα πρώτα επώδυνα μέτρα περιστολής των δαπανών 

και των ελλειμμάτων,  

β) οι εξελίξεις στην Ελλάδα άρχισαν να απειλούν την τύχη του ευρώ 

 γ) έπρεπε να αποφευχθεί το λεγόμενο spillover δηλαδή να υπάρξουν αρνητικές 

επιπτώσεις και σε άλλες χώρες της Ευρωζώνης όπως Πορτογαλία, Ισπανία, Ιταλία 

και  

δ) η χρηματοδότηση της Ελλάδας με την εμπλοκή του ΔΝΤ, που είχε την σχετική 

εμπειρία να διαχειρίζεται τέτοιες καταστάσεις παρείχε ένα ικανοποιητικό εχέγγυο 

για την αποτελεσματικότητα του προγράμματος.  

Τον Απρίλιο, η Ελλάδα ζητά την ένταξη της στο μηχανισμό στήριξης και τον Μάιο 

2010 υπογράφει το Μνημόνιο (Memorandum of Understanding) με το οποίο της 

χορηγείται δάνειο 110 δις ευρώ (80 δις από τους εταίρους της Ευρωζώνης πλην 

Σλοβακίας και 30 δις από το ΔΝΤ). Τα χρήματα θα δοθούν σε 12 τριμηνιαίες δόσεις, 

υπό την προϋπόθεση ότι οι όροι του για δημοσιονομική πειθαρχία και ουσιαστικές 

διαρθρωτικές μεταρρυθμίσεις θα τηρηθούν επακριβώς. Η ελληνική οικονομία παρά τα 

μέτρα που έλαβε συνέχισε να βρίσκεται σε κατάσταση ανισορροπίας. Στις 12 Μαρτίου 

2011 στη Σύνοδο Κορυφής της ΕΕ αποφασίστηκε επιμήκυνση του χρόνου 
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αποπληρωμής του δανείου του Μαΐου κατά 7,5 χρόνια και μείωση του επιτοκίου κατά 

1% εξέλιξη ιδιαίτερα σημαντική για την Ελλάδα. Η δυσαρέσκεια της κοινωνίας όμως 

ήταν έντονη καθώς η ύφεση επιδεινώνονταν, η οικονομία συρρικνωνόταν και η ανεργία 

αυξανόταν φτάνοντας τον Μάρτιο σε ποσοστό 16,2% έναντι 11,6% τον Μάρτιο του 

2010. Μέσα σε αυτό το κλίμα τον Ιούνιο του 2011 ψηφίστηκε το μεσοπρόθεσμο 

πρόγραμμα που περιλάμβανε νέα μέτρα λιτότητας και περικοπές σε μια προσπάθεια 

μείωσης των δαπανών και αύξησης των εσόδων. Η αδυναμία όμως ανάκαμψης και 

μείωσης των ελλειμμάτων προκάλεσαν την προσφυγή της Ελλάδας για δεύτερο δάνειο 

14 μήνες μετά από το πρώτο ύψους 109 δις ευρώ (21/07/2011). Παρά το αισιόδοξο 

πρόγραμμα, διαχείρισης του ελληνικού χρέους και ανάπτυξης, «ευρωπαϊκό σχέδιο 

Μάρσαλ» όπως χαρακτηρίστηκε οι οίκοι αξιολόγησης (Moody’s, Fitch) συνέχισαν να 

υποβαθμίζουν την Ελλάδα θέτοντας το χρέος της σε καθεστώς «περιορισμένης 

χρεοκοπίας». Στα τέλη Σεπτεμβρίου ανακοινώθηκαν έκτακτα μέτρα που προκάλεσαν 

έντονες αντιδράσεις και απεργίες και τον Οκτώβριο συγκλήθηκε Σύνοδος Κορυφής με 

στόχο την οριστική αντιμετώπιση της κρίσης χρέους, στις 27/10/2011 ανακοινώθηκε το 

«κούρεμα» κατά 50% της ονομαστικής αξίας των ομολόγων που ανήκουν σε ιδιώτες 

(τράπεζες και ασφαλιστικά ταμεία) ύψους περίπου 205 δις ευρώ εξαιρώντας εκείνα που 

κατέχονται από την ΕΚΤ και τα δάνεια της τρόικας και παροχή πρόσθετου πακέτου 

βοήθειας ύψους 130 δις €.  

Παράλληλα αποφασίστηκε η κεφαλαιακή ενίσχυση των ελληνικών τραπεζών με ποσό 

ύψους 30 δις € και αύξηση κατά ένα τρις € των κεφαλαίων του Ταμείου 

Χρηματοπιστωτικής Σταθερότητας. Τέθηκε ως στόχος το ελληνικό χρέος να είναι στο 

120% του ΑΕΠ το 2020. Μετά τις αποφάσεις της συνόδου κορυφής ο πρωθυπουργός 

αποφασίζει την διεξαγωγή δημοψηφίσματος με θέμα τη νέα δανειακή σύμβαση γεγονός 

που προκάλεσε πολιτικό αναβρασμό και διχασμό όχι μόνο στο εσωτερικό της χώρας 

αλλά και στην Ευρωζώνη καθώς πολλοί θεώρησαν ότι από το αποτέλεσμα του 

δημοψηφίσματος θα κριθεί η παραμονή της Ελλάδας στη ζώνη του Ευρώ. Τελικά, το 

δημοψήφισμα δεν έγινε και οι πολιτικοί ηγέτες αποφάσισαν τη δημιουργία κυβέρνησης 

συνεργασίας. Ενώ διαδραματίζονταν οι πολιτικές εξελίξεις, η οικονομία βυθιζόταν 

περισσότερο στην ύφεση με την ανεργία να καλπάζει φτάνοντας στο 20,9% τον μήνα 

Νοέμβριο. Στις 13 Φεβρουαρίου 2012 ψηφίστηκε η νέα δανειακή Σύμβαση η οποία 

προβλέπει τη λήψη αυστηρών μέτρων, μεταξύ άλλων προβλέπονται αυξήσεις σε 16 

φόρους που συνδέονται με τις αντικειμενικές αξίες αλλά και σημαντικές αλλαγές στις 

φορολογικές κλίμακες, κατάργηση φοροαπαλλαγών, ριζικές αλλαγές στα εργασιακά, 

απελευθέρωση επαγγελμάτων, υπηρεσιών και αγορών, αποκρατικοποιήσεις 15 δισ. ως 
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το 201550. Επίσης, η νέα Σύμβαση και όλες οι δεσμεύσεις που συνεπάγεται αυτή θα 

ερμηνεύονται σύμφωνα με το αγγλικό δίκαιο και αναφέρει ότι τα νέα ομόλογα που θα 

εκδοθούν για να ολοκληρωθεί το PSI θα υπάγονται σε αυτό. Οι δανειστές από αυτή την 

αλλαγή επωφελούνται καθώς σε περίπτωση αδυναμίας αποπληρωμής του χρέους 

μπορούν να προβούν στην κατάσχεση κρατικών περιουσιακών στοιχείων. Η Ελλάδα 

έχει εκτεθεί στην υλοποίηση των περισσότερων δεσμεύσεων της και το πολιτικό 

σύστημα οφείλει να προβεί στις αναγκαίες τομές που απέφυγε εδώ και δεκαετίες. Ο 

ελληνικός λαός από τη νέα κυβέρνηση των εκλογών της 17ης Ιουνίου έχει μεγάλες 

προσδοκίες διότι είναι αυτή που θα θέσει τις βάσεις ανάκαμψης της ελληνικής 

οικονομίας. Η νέα κυβέρνηση λοιπόν θα πρέπει να επαναπροσδιορίσει την σχέση της 

τόσο με την Ευρώπη καλλιεργώντας σχέση εμπιστοσύνης και ομότιμου εταίρου όσο και 

με το λαό. Είναι σημαντικό οι αλλαγές και οι μεταρρυθμίσεις που απαιτούνται από το 

Μνημόνιο να γίνουν σύμφωνα με τις πραγματικές φοροδοτικές ικανότητες του λαού και 

την πραγματική κατάσταση της οικονομίας.  

Δεν υπάρχει περιθώριο για να επαναληφθούν τα λάθη του παρελθόντος (όπως για 

παράδειγμα η υπερψήφιση του μνημονίου χωρίς να έχει διαβαστεί από πολλά πολιτικά 

στελέχη) είναι επιτακτική ανάγκη να δοθεί έμφαση στην ανάπτυξη. Στην Ευρώπη 

κυριαρχούν αντιφατικές απόψεις στο θέμα επαναδιαπραγμάτευσης του ελληνικού 

μνημονίου υπάρχουν εκείνοι που υποστηρίζουν ότι δεν θα υπάρξουν ριζικές αλλαγές 

αλλά μια χρονική επιμήκυνση του προγράμματος και άλλοι θεωρούν αναγκαία την 

επαναδιαπραγμάτευση καθώς η παρατεταμένη ύφεση έχει θέσει το πρόγραμμα εκτός 

στόχων. 

 

1.5 ΕΝΝΟΙΛΟΓΙΚΗ ΠΡΟΣΕΓΓΙΣΗ ΤΩΝ ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ 

ΠΡΟΤΥΠΩΝ 

 

Τα διεθνή λογιστικά πρότυπα και τα διεθνή πρότυπα χρηματοοικονομικής 

πληροφόρησης αποτελούν ένα σύνολο αρχών, μεθόδων, κανόνων, οδηγιών και 

πολιτικών, των οποίων η εφαρμογή οδηγεί τόσο στον προσδιορισμό του οικονομικού 

αποτελέσματος όσο και στην κατάρτιση των οικονομικών καταστάσεων, κατά τρόπο 

ομοιόμορφο, αληθή και ακριβή. 
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1.6 ΑΡΧΕΣ ΤΩΝ ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ 

 

Τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα βασίζονται σε ορισμένες παραδεκτά λογιστικές αρχές οι 

οποίες επισφραγίζουν την αντικειμενικότητα, εγκυρότητα και αξιοπιστία τους. Οι αρχές 

αυτές είναι: 

 Αρχή της ακριβοδίκαιης παρουσίασης. 

Οι οικονομικές καταστάσεις των εταιρειών που καταρτίζονται σύμφωνα με τα ΔΛΠ θα 

πρέπει να συμμορφώνονται απαραίτητα σε όλες τις αρχές των προτύπων και να 

παρουσιάζουν ακριβοδίκαια την οικονομική κατάσταση της επιχείρησης. Η εφαρμογή 

τους θα πρέπει να είναι πολύ προσεκτική ούτος ώστε να μην παραποιούνται τα 

οικονομικά δεδομένα των εταιρειών προς παραπληροφόρηση των χρηστών των 

καταστάσεων. Σε κάποιες περιπτώσεις η χρήση ενός προτύπου μπορεί να οδηγήσει σε 

στρεβλή πληροφόρηση. Αυτό μπορεί να αποφευχθεί κάτω από συγκεκριμένες 

προϋποθέσεις που παρουσιάζονται στις Επεξηγηματικές Σημειώσεις, όπου εκεί 

ερμηνεύονται και οι οικονομικές επιπτώσεις που έχουν οι ενέργειες αυτές στην 

επιχείρηση. Έτσι κάθε παρέκκλιση από τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα γίνεται με την 

προϋπόθεση ότι θα εξηγείται ο λόγος που συμβαίνει αυτό.  

 Αρχή της Συνεχιζόμενης Δραστηριότητας. 

 Η Αρχή της Συνεχιζόμενης Δραστηριότητας (going concern) τονίζει ότι η οικονομική 

μονάδα θα πρέπει να παρουσιάζει συνεχιζόμενη δραστηριότητα, η οποία θα φαίνεται 

στις χρηματοοικονομικές καταστάσεις, εκτός εάν η διοίκηση προτίθεται να 

ρευστοποιήσει την επιχείρηση ή να παύσει τις εμπορικές συναλλαγές, οπότε το γεγονός 

αυτό γνωστοποιείται στις οικονομικές καταστάσεις.  

 Αρχή Δεδουλευμένων Εσόδων-Εξόδων. 

 Με βάση την Αρχή των Δεδουλευμένων Εσόδων και Εξόδων, τα έσοδα και τα έξοδα 

λογίζονται στη χρήση που αφορούν, ανεξάρτητα από το χρόνο είσπραξης ή πληρωμής 

τους. Έσοδα ή έξοδα προηγούμενων χρήσεων δεν πρέπει να λαμβάνονται υπόψη. 

Συνεπώς κάθε χρήση θεωρείται ανεξάρτητη από την άλλη. 

  Αρχή της Αυτοτέλειας των χρήσεων. 
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 Σύμφωνα με την Αρχή των Δεδουλευμένων Εσόδων και Εξόδων κάθε χρήση θεωρείται 

ανεξάρτητη από τις άλλες. Οι συναλλαγές απεικονίζονται στις οικονομικές καταστάσεις 

όταν πραγματοποιούνται και απεικονίζονται κατά τις χρήσεις που αυτές αφορούν.  

 

 Ομοιομορφία των Οικονομικών Καταστάσεων. 

 Η εμφάνιση και ταξινόμηση των στοιχείων στις οικονομικές καταστάσεις θα πρέπει να 

παραμένει η ίδια από χρήση σε χρήση, εκτός αν πραγματοποιηθεί: 1. μεταβολή στις 

επιχειρηματικές δραστηριότητες της επιχειρηματικής μονάδας. 2. μεταβολή που 

απαιτείται από τα ΔΛΠ. Σπουδαιότητα και ολότητα Κάθε σημαντικό στοιχείο θα πρέπει 

να παρουσιάζεται ξεχωριστά στις οικονομικές καταστάσεις ενώ τα επουσιώδη ποσά 

στοιχεία θα πρέπει να συναθροίζονται με ποσά-στοιχεία όμοιας φύσης. Η παράλειψη 

σημαντικών οικονομικών δεδομένων θεωρείται ατόπημα και μπορεί να αποβεί μοιραίο 

για τις επενδυτικές αποφάσεις των χρηστών.  

 

 

 Συμψηφισμοί. 

 Δεν επιτρέπεται ο συμψηφισμός στοιχείων ενεργητικού - παθητικού, εσόδων - εξόδων, 

ζημιών - κερδών, περιουσιακών στοιχείων και υποχρεώσεων, εκτός από τις περιπτώσεις 

που αναφέρονται στην παράγραφο 33, στο ΔΛΠ 1.  

 Συγκριτική Πληροφόρηση. 

 Οι διαχρονικές καταστάσεις πρέπει να είναι διαχρονικά συγκρίσιμες έτσι ώστε οι 

χρήστες να εκτιμούν τις τάσεις και να προβαίνουν σε προβλέψεις για το μέλλον. Για να 

επιτευχθεί αυτός ο σκοπός, επιτρέπεται η παρουσίαση των οικονομικών καταστάσεων 

σε δυο στήλες, ούτως ώστε να φαίνονται τα κονδύλια της τρέχουσας και της 

προηγούμενης περιόδου αναφοράς ή των προηγούμενων περιόδων και να υπάρχει 

χρονική, κλαδική και διακλαδική σύγκριση. Σε κάποιες περιπτώσεις μπορεί να συμβεί 

να υπάρξει παρέκκλιση από τη προηγούμενη περίοδο, αλλά αυτό θα συμβεί μόνο στην 

περίπτωση που επιτρέπονται από τα πρότυπα. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2 

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΚΗ ΕΠΙΣΚΟΠΗΣΗ 

 
Αρκετές μελέτες έχουν διεξαχθεί κατά καιρούς με αντικείμενο τα Διεθνή Λογιστικά 

Πρότυπα στην Ευρώπη και την χρήση αυτών. Παρακάτω παρουσιάζονται ορισμένες 

από αυτές τις μελέτες που έχουν πραγματοποιηθεί. 

Η χρηματοοικονομική πληροφόρηση που παρέχουν οι επιχειρήσεις εναρμονίζεται 

διεθνώς με σκοπό αφενός την προστασία των επενδυτών ώστε αυτοί να λαμβάνουν τις 

αποφάσεις τους αφετέρου να διευκολύνονται οι επιχειρήσεις στην εξεύρεση κεφαλαίων. 

Με την εφαρμογή των ΔΛΠ αποσκοπείται η διαφύλαξη της εμπιστοσύνης προς τις 

χρηματοπιστωτικές αγορές και κεφαλαιαγορές.  

Σε μελέτη των Barth, et al (2008) για 21 χώρες – μέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης που 

υιοθέτησαν τα ΔΛΠ (συμπεριλαμβανομένης και της Ελλάδας) στο ερώτημα που θέτουν 

είναι εάν οι επιχειρήσεις που εφαρμόζουν τα ΔΛΠ εμφανίζουν ορθότερη ποιότητα 

λογιστικής πληροφόρησης σε σχέση με εκείνες που εφαρμόζουν τα Εθνικά Λογιστικά 

Πρότυπα. Τα αποτελέσματα από την έρευνα ήταν ότι οι εταιρείες που εφαρμόζουν τα 

ΔΛΠ αναγνωρίζουν νωρίς τις τυχόν ζημιές που θα προκύψουν και τα λογιστικά μεγέθη 

των Οικονομικών τους Καταστάσεων προσεγγίζουν σε μεγαλύτερο βαθμό τις 

πραγματικές αξίες. 

 Οι Bellas, et al (2007) διερεύνησαν τις επιπτώσεις της εφαρμογής των ΔΛΠ σε 

διάφορα λογιστικά μεγέθη Οικονομικών Καταστάσεων Ελληνικών εταιρειών και 

συνέκριναν σε τι βαθμό οι λογιστικές πληροφορίες που παρέχονται με τη χρήση των 

Εθνικών Προτύπων και οι αντίστοιχες που παρέχονται με τα ΔΛΠ μπορούν να 

εξηγήσουν τα λογιστικά μεγέθη. Τα Εθνικά Πρότυπα στηρίζονται στη μέθοδο του 

ιστορικού κόστους κατά την αποτίμηση των στοιχείων και έχουν τη φιλοσοφία της 

προστασίας των πιστωτών και της φορολογικής διαφάνειας, ενώ τα ΔΛΠ είναι 

προσανατολισμένα στο να προστατεύουν τους επενδυτές.  

Τα αποτελέσματα της έρευνας έδειξαν υψηλότερες αξίες στους λογαριασμούς των 

παγίων και των υποχρεώσεων στους Ισολογισμούς που συντάχθηκαν με τους κανόνες 

των ΔΛΠ. Αποδεικνύουν ότι η λογιστική αξία διαδραματίζει το σημαντικότερο ρόλο με 

βάση τα ΔΛΠ, ενώ οι προσαρμογές που συμβαίνουν σύμφωνα με το ελληνικό 

λογιστικό πλαίσιο στο καθαρό εισόδημα αυξάνουν την αξία του εισοδήματος.  
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Ο Iatridis, (2010) σε έρευνα που πραγματοποίησε σε 241 εταιρείες εισηγμένες στο 

Χρηματιστήριο του Λονδίνου, που δραστηριοποιούνται σε διαφορετικούς κλάδους, 

εξέτασε τις επιπτώσεις από την εφαρμογή των ΔΛΠ σε σημαντικά χρηματοοικονομικά 

τους μεγέθη. Συγκρίνοντας δείκτες μεγέθους ανάπτυξης, αποδοτικότητας, κερδοφορίας 

κ.ά. συμπεραίνει ότι τα βασικά οικονομικά μεγέθη όπως η αποδοτικότητα και η 

ανάπτυξη παρουσιάζονται υψηλότερα με την εφαρμογή των ΔΛΠ. Οι οικονομικές 

εκθέσεις παρέχουν υψηλής ποιότητας πληροφόρηση. Μειώνεται η αβεβαιότητα και η 

έκθεση των ενδιαφερομένων σε επιχειρηματικό κίνδυνο και ενισχύεται η αξιοπιστία και 

η δυνατότητα δανεισμού των συγκεκριμένων Επιχειρήσεων.  

Σε μελέτη των Iatridis, Rouvolis (2010) εξετάζεται η επίδραση από την εφαρμογή των 

ΔΛΠ στις εισηγμένες εταιρείες στο ΧΑΑ τόσο σε όσες εφάρμοσαν εθελοντικά τα ΔΛΠ 

πριν την επίσημη υιοθέτησή τους, όσο και σε όσες τήρησαν την υποχρεωτική από 

1/1/2005 εφαρμογή τους. Στην έρευνα εξετάζονται οι παράγοντες που επιδρούν στις 

Ο.Κ την περίοδο της εθελοντικής εφαρμογής των ΔΛΠ, ο βαθμός των κερδών της 

εταιρείας σε σχέση με τις κατά ΔΛΠ συντασσόμενες Ο.Κ και η διαφοροποίηση των 

λογιστικών αξιών στις Ο.Κ αυτές. Σχετικά με τους παράγοντες που επιδρούν στις Ο.Κ 

την περίοδο που εφάρμοσαν εθελοντικά τα ΔΛΠ, τα ευρήματα της έρευνας έδειξαν ότι 

είναι το μέγεθος των εταιρειών, το επίπεδο χρηματοοικονομικής μόχλευσης και ο 

βαθμός της ανάγκης αυτοχρηματοδότησης κάθε εταιρείας.  

Η εφαρμογή των ΔΛΠ στις Ο.Κ έφερε υψηλότερες αξίες στους λογαριασμούς που 

εναρμονίστηκαν περισσότερο με την πραγματική εικόνα της επιχείρησης (επιλογή της 

true and fair value). Οι Capkun, et al, (2010) εξέτασαν κατά πόσο η λογιστική αξία και 

τα αποτελέσματα χρήσης μιας εταιρείας αντικατοπτρίζουν τη χρηματιστηριακή της τιμή 

και κατά πόσο αυτή η πληροφόρηση μεγεθύνεται με την εφαρμογή των ΔΛΠ. 

Χρησιμοποίησαν παλινδρόμηση τριών εξισώσεων για την περίοδο πριν την εφαρμογή 

των ΔΛΠ και επίσης τριών εξισώσεων για την περίοδο μετά την εφαρμογή των ΔΛΠ. 

Κατέληξαν στο συμπέρασμα ότι τα αποτελέσματα χρήσης και η λογιστική αξία των 

εταιρειών που εξέτασαν αντικατοπτρίζονταν σε μεγαλύτερο βαθμό πάνω στην αγοραία 

αξία των εταιρειών σύμφωνα με τα ΔΛΠ παρά με τα τοπικά λογιστικά πρότυπα. 

Μελέτες των Daske (2006), Kim & Shi (2007),Dumontier & Raffournier (2002), Tarca 

(2004), Leuz & Verrecchia (2000) & Leuz (2003) έδειξαν ότι η εθελοντική υιοθέτηση 

των ΔΛΠ είναι επωφελής για τις επιχειρήσεις, προσφέρουν χαμηλότερο κόστος και 

ρίσκο του μετοχικού κεφαλαίου καθιστώντας σχετικά εύκολη την ανάπτυξη τους 

διεθνώς, βελτιώνουν τη διαφάνεια και τη συγκρισιμότητα των Ο.Κ, μειώνουν την 
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ασυμμετρία των πληροφοριών μεταξύ των κατόχων εμπιστευτικών πληροφοριών και 

των εξωτερικών μετόχων. Οι Harris M.S et al., (1999) εξέτασαν τη σχετική αξία (value 

relevance) των αποτελεσμάτων και της λογιστικής αξίας σε δείγμα εταιρειών που 

εφάρμοζαν τα ΔΛΠ και υπέβαλλαν αναμορφωμένες καταστάσεις σύμφωνα με τα US 

GAAP με σκοπό να δείξουν κατά πόσο θα ήταν χρήσιμο να δίνετε η άδεια στις ξένες 

επιχειρήσεις που θέλουν να εισέλθουν στην αγορά των ΗΠΑ να χρησιμοποιούν τα 

ΔΛΠ χωρίς να αναμορφώνουν τις Ο.Κ σύμφωνα με τα US GAAP.  

Συμπέραναν ότι τα αποτελέσματα χρήσεως που αναμορφώθηκαν σύμφωνα με τα US 

GAAP αντικατοπτρίζουν καλύτερα την αγοραία αξία των εταιρειών που εξετάστηκαν 

σε σχέση με τα αντίστοιχα που συντάχθηκαν σύμφωνα με τα ΔΛΠ Οι Andrei P., 

Marchini  & Tibiletti (2010) μελέτησαν τις επιπτώσεις στη σύνταξη των ενοποιημένων 

οικονομικών καταστάσεων σε σχέση με τις ενοποιήσεις βάσει των ιταλικών λογιστικών 

προτύπων. Σε δείγμα 191 δημοσιευμένων ενοποιημένων Ο.Κ ιταλικών βιομηχανικών 

επιχειρήσεων και επιχειρήσεων παροχής υπηρεσιών, εισηγμένων στο χρηματιστήριο 

του Μιλάνου διαπιστώθηκαν επιπτώσεις στον καθορισμό των ενοποιημένων περιοχών, 

στο χειρισμό της υπεραξίας, στην απεικόνιση του μεριδίου της μειοψηφίας και της 

εξάλειψης των συναλλαγών μεταξύ των εταιριών του ιδίου ομίλου. Οι λογιστικοί 

κανόνες των ΔΛΠ προκαλούν αξιοσημείωτες αλλαγές στους λογαριασμούς (αξίες) που 

περιλαμβάνουν οι Ο.Κ με αποτέλεσμα να επηρεάζουν την κρίση των επενδυτών. 

Μεγάλος αριθμός ερευνών έχει εστιάσει την προσοχή του στην ανάλυση της σύνδεσης 

αυτής της εύλογης αξίας με την πρόσφατη χρηματοοικονομική κρίση. Έναυσμα των 

ερευνών αυτών αποτέλεσαν οι ισχυρισμοί που διατυπώθηκαν κατά τη διάρκεια της 

κρίσης σχετικά με την συμβολή της λογιστικής της εύλογης αξίας σε αυτήν. Οι κύριοι 

ισχυρισμοί κατά της εφαρμογής της εύλογης αξία για την κατάρτιση οικονομικών 

καταστάσεων μπορούν να συμπεριληφθούν στις κάτωθι δύο κατηγορίες: 1) Εντείνει την 

προ-κυκλικότητα και εισάγει μεταβλητότητα στις οικονομικές καταστάσεις. Συντελεί 

σε υπερβολική μόχλευση σε περιόδους οικονομικής ανάκαμψης και σε υπερβολικές 

απομειώσεις σε περιόδους οικονομικής ύφεσης. Αποτέλεσμα της προ- κυκλικότητας 

της μόχλευσης και των τιμών των περιουσιακών στοιχείων και της συνακόλουθης 

καταστροφής του κεφαλαίου είναι η χρηματοοικονομική μόλυνση και οι τραπεζικές 

πτωχεύσεις. 2) Σε περιόδους οικονομικών αναταραχών, δεν αποτελεί το καλύτερο μέσο 

επιμέτρησης και επομένως η πληροφόρηση που μεταφέρει στους χρήστες των 

οικονομικών καταστάσεων δεν είναι η πλέον κατάλληλη για λήψη αποφάσεων. 

Επιπλέον συντελεί στην έλλειψη αξιοπιστίας των οικονομικών καταστάσεων σε 
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περιόδους κρίσεων εξαιτίας της απουσίας ρευστότητας της αγοράς και της χειραγώγηση 

των τιμών από τις διοικήσεις των τραπεζών. Οι τράπεζες και γενικότερα οι 

χρηματοπιστωτικοί οργανισμοί με σημαντικά ποσά χρηματοοικονομικών περιουσιακών 

στοιχείων στους ισολογισμούς τους επέκριναν την εύλογη αξία για τις σοβαρές 

απώλειές τους κατά τη διάρκεια της οικονομικής κρίσης, στηριζόμενοι στους παραπάνω 

ισχυρισμούς που διαμορφώθηκαν. Οι οργανισμοί απαίτησαν την αναστολή της 

εφαρμογής της εύλογης αξίας και κατέβαλλαν πιέσεις σε πολιτικούς για να αναλάβουν 

δράση για το θέμα αυτό. Το Συμβούλιο των Διεθνών Λογιστικών προτύπων προχώρησε 

σε τροποποίηση λογιστικών προτύπων, ουσιαστικά σε χαλάρωση των κανόνων της 

λογιστικής της εύλογης αξίας, για ν’ ανταποκριθεί στις απαιτήσεις αυτές. Η 

ακαδημαϊκή έρευνα επιπλέον εξετάζει το μέγεθος της εφαρμογής των τροποποιήσεων 

αυτών και τα αποτελέσματα που είχαν σε σχέση με την αντιμετώπιση των συνεπειών 

της κρίσης. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

ΘΕΣΜΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ 

 

3.1 ΟΦΕΛΗ ΕΝΤΑΞΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑΔΑΣ ΣΤΟ ΕΥΡΩ 

3.1.1 ΟΦΕΛΗ ΚΟΙΝΟΥ ΝΟΜΙΣΜΑΤΟΣ 

 

Τα οφέλη από την υιοθέτηση ενός κοινού νομίσματος, προέρχονται από δύο βασικές 

πηγές. Αφενός από τη µείωση του κόστους συναλλαγών, που προέρχεται από την 

ανταλλαγή των εθνικών νομισμάτων και αφετέρου από τη µείωση του κινδύνου, που 

προκύπτει από την αβεβαιότητα των µελλοντικών διακυμάνσεων των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών. Το κόστος ανταλλαγής ενός νομίσματος µε ένα άλλο 

εξαλείφεται, όταν οι χώρες στρέφονται προς ένα κοινό νόμισμα.  

Η Επιτροπή των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων εκτίμησε πως το όφελος των χωρών-µελών 

της ΕΝΕ για τη µετατροπή νοµισµάτων, ανέρχεται σε 13-20 δισεκατοµµύρια ευρώ 

ετησίως. Αυτό αντιπροσωπεύει το 0,25- 0,5% του κοινοτικού ΑΕΠ. Το ποσό αυτό 

προηγουµένως, αποτελούσε τα κέρδη των τραπεζών ή των ανταλλακτηρίων 

συναλλάγµατος που καταβάλλονταν κατά την ανταλλαγή εθνικών νομισμάτων. Οι 

επιχειρήσεις αυτές, ενδεχομένως, θα αντιμετωπίσουν κάποιο πρόβλημα κατά τη 

µεταβατική περίοδο, όµως η εξάλειψη του κόστους συναλλαγών κατά την ανταλλαγή 

χρήµατος λογίζεται ως µη αντισταθμιζόμενη απώλεια, αφού είναι όπως ένας φόρος τον 

οποίο καταβάλλει ο καταναλωτής χωρίς να παίρνει κάτι ως αντάλλαγμα. Επιπλέον, το 

νόµισµα που προκύπτει από την ένωση κάποιων χωρών, είναι πιθανό να είναι 

ισχυρότερο στις διεθνείς νοµισµατικές σχέσεις από ότι το σύνολο των επιµέρους 

νοµισµάτων πριν την ένωση.  

Μάλιστα όσο περισσότερο χρησιμοποιείται εκτός της ένωσης, τόσο µεγαλύτερα οφέλη 

αποκοµίζει η κεντρική της τράπεζα. Συγκεκριµένα, σύµφωνα µε στοιχεία της Federal 

Reserve system (Οµοσπονδιακής Κεντρικής Τράπεζας των ΗΠΑ) τα κέρδη της για το 

1999 υπερδιπλασιάστηκαν, µε περισσότερα από τα µισά δολάρια που εξέδωσε να 

χρησιμοποιούνται εκτός ΗΠΑ. Τα κέρδη από τη διεθνή χρησιμοποίηση του δολαρίου 
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οδήγησαν στη µείωση της φορολογίας των αµερικανών πολιτών. Ένα ακόµη όφελος 

του ισχυρού κοινού νοµίσµατος, αποτελεί η τόνωση της δραστηριότητας στις εγχώριες 

χρηματοοικονομικές αγορές. Όταν ένα νόμισμα γίνει διεθνές, θα προσελκύει 

περισσότερα ξένα επενδυτικά κεφάλαια. Το αποτέλεσμα θα είναι οι εγχώριες τράπεζες, 

οι αγορές ομολόγων και τα χρηματιστήρια να αυξήσουν τον όγκο των συναλλαγών 

τους, µε θετικές συνέπειες στην απασχόληση και το εισόδηµα. Η εξάλειψη του κόστους 

συναλλαγών δηµιουργεί επιπλέον έµµεσα οφέλη. Με την καθιέρωση ενός κοινού 

νοµίσµατος, οι καταναλωτές της νοµισµατικής ένωσης έχουν τη δυνατότητα να 

συγκρίνουν και να επιλέξουν προϊόντα, από ένα µεγάλο αριθµό προµηθευτών. Έτσι 

µειώνεται και η δυνατότητα των επιχειρήσεων, να ασκούν διακριτική τιμολογιακή 

πολιτική στα προϊόντα τους. Επιπλέον, µελέτες των Engel και Rogers (2004) και της 

Ευρωπαϊκής Επιτροπής, έδειξαν ότι κατά τη διάρκεια της δεκαετίας του 1990, 

παρατηρήθηκε µια τάση σύγκλισης των τιµών στις χώρες της Ευρωζώνης. Από το 1999 

όµως και έπειτα, η διασπορά των τιµών παρέµεινε σταθερή. Η κυκλοφορία του ευρώ 

βοήθησε αλλά δεν µπορεί από µόνη της να οδηγήσει σε σύγκλιση των τιµών, όσο 

υπάρχουν διαφορές στους θεσµούς και τη νοµοθεσία των κρατών της ΕΝΕ. Το ενιαίο 

νόµισµα σε συνδυασµό µε άλλα µέτρα για την ενιαία νοµισµατική αγορά, ενδέχεται να 

επιταχύνουν τη διαδικασία ολοκλήρωσης των χρηµατοοικονοµικών αγορών, 

προωθώντας έτσι την πολιτική ενοποίηση και διευκολύνοντας την εναρµόνιση θεσµών, 

νόµων και κανονισµών. 

 

  3.1.2 ΤΑ ΟΦΕΛΗ ΤΟΥ ΙΣΧΥΡΟΥ ΕΥΡΩ 

 

Το ενιαίο νόμισμα μπορεί να θεωρηθεί ως λογικό βήμα προς την ολοκλήρωση της 

Ενιαίας Αγοράς. Τα αδιαμφισβήτητα οφέλη του ενιαίου νομίσματος είναι τα εξής:  

1) Χαμηλά επιτόκια λόγω υψηλού βαθμού σταθερότητας των τιμών.  

2) Μεγαλύτερη διαφάνεια των τιμών.  

3) Κατάργηση του κόστους συναλλαγών.  

4) Εξάλειψη των διακυμάνσεων των συναλλαγματικών ισοτιμιών. Όπως έχουμε 

τονίσει και σε άλλο σημείο αυτής της εργασίας, το ευρώ στοχεύει να βελτιώσει την 

ευρωπαϊκή αγορά και κατ’ επέκταση και τις οικονομίες των χωρών μελών της ΟΝΕ 
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και να τις ισχυροποιήσει έναντι άλλων αναπτυγμένων οικονομιών. Πώς όμως 

πετυχαίνει αυτή τη βελτίωση;  

Το πετυχαίνει με το να: 

 Εξαλείφει τις συναλλαγματικές διακυμάνσεις. 

 Ενθαρρύνει το διασυνοριακό και ενδοκοινοτικό εμπόριο. 

 Ενισχύει τις επενδύσεις και τις επιχειρήσεις. 

 Τονώνει ενισχύοντας τον ενδοκοινοτικό τουρισμό.  

 

  3.1.3 ΟΦΕΛΗ ΑΠΟ ΤΗ ΣΤΑΘΕΡΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΗ 

ΙΣΟΤΙΜΙΑ 

 

Η σταθερή συναλλαγµατική ισοτιµία, αναµένεται να βελτιώσει την ευηµερία 

επιχειρήσεων και νοικοκυριών αφού µειώνεται µια πηγή αβεβαιότητας, ενώ 

βελτιώνεται η αποτελεσματικότητα του µηχανισµού των τιµών στην κατανοµή των 

πόρων. Επίσης, οι µεταβολές στη συναλλαγµατική ισοτιµία δεν αντικατοπτρίζουν 

πάντοτε τις µεταβολές των τιµών, δηµιουργώντας επιπλέον αβεβαιότητα για την 

πραγµατική συναλλαγµατική ισοτιµία. Η καθιέρωση ενός κοινού νοµίσµατος, µειώνει 

την αβεβαιότητα αυτή, µε συνέπεια να γίνεται καλύτερος οδηγός λήψης ορθών 

οικονοµικών αποφάσεων για τις επιχειρήσεις και τους καταναλωτές.  

Ωστόσο, οι µεταβολές στη συναλλαγµατική ισοτιµία δεν αντιπροσωπεύουν µόνο έναν 

κίνδυνο αλλά δηµιουργούν και ευκαιρίες για πρόσκτηση κερδών. Από τη θεωρία της 

επιχείρησης, αποδεικνύεται πως αυτή θα έχει µεγαλύτερο, κατά µέσο όρο, κέρδος σε 

καθεστώς αβεβαιότητας ισοτιµιών από ότι κάτω από συνθήκες βεβαιότητας. Επιπλέον 

από τη θεωρία επιλογών του καταναλωτή, είναι γνωστό ότι η αξία της επιλογής 

αυξάνεται αντίστοιχα µε τη µεταβλητότητα του περιουσιακού στοιχείου. Έτσι, κατά 

µέσο όρο ο καταναλωτής ωφελείται, όταν οι τιµές παρουσιάζουν διακυµάνσεις. Το 

συµπέρασµά από τη στατική θεωρία του καταναλωτή είναι ότι δεν γνωρίζουµε αν οι 

καταναλωτές ωφελούνται από τη µικρότερη µεταβλητότητα της τιµής. 
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3.2 Η ΑΒΕΒΑΙΟΤΗΤΑ ΓΙΑ ΤΗ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΚΗ ΙΣΟΤΜΙΑ 

ΚΑΙ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΜΕΓΕΘΥΝΣΗ 

             
Η νοµισµατική ένωση µπορεί να επηρεάσει το βαθµό µεγέθυνσης των κρατών-µελών 

της µέσω δύο µηχανισµών. Ο πρώτος είναι ο µηχανισµός του εµπορίου και ο δεύτερος 

της σταθερής συναλλαγµατικής ισοτιµίας. Με την ενίσχυση του εµπορίου, η ΝΕ δίνει 

ώθηση στις παραγωγικές δυνατότητες των χωρών-µελών. Οι Frankel και Rose (2002) 

έδειξαν ότι η αύξηση κατά µια ποσοστιαία µονάδα του εµπορίου µεταξύ των χωρών-

µελών µιας νοµισµατικής ένωσης, αυξάνει το κατά κεφαλή εισόδηµα κατά ένα τρίτο 

της ποσοστιαίας µονάδας. Με αυτόν τον τρόπο η ΝΕ συµβάλλει στην αύξηση του 

εισοδήµατος των χωρών-µελών της και συνεισφέρει στην οικονοµική τους µεγέθυνση. 

Σε αύξηση της οικονοµικής µεγέθυνσης των κρατών µιας ΝΕ θα συντελέσει και η 

εξάλειψη του συναλλαγµατικού κινδύνου, όπως αναλύεται στο νεοκλασικό υπόδειγµα 

ενδογενούς µεγέθυνσης (Lucas, Romer 1986, Baldwin 1989). Σύµφωνα µε αυτό, η 

µεγέθυνση είναι εφικτή µόνο αν αυξάνεται ο πληθυσµός ή αν υπάρχει εξωγενής ρυθµός 

τεχνολογικών µεταβολών, ενώ ο λόγος των αποταµιεύσεων δεν επηρεάζει το ρυθµό 

µεγέθυνσης ισορροπίας. Η µείωση του συναλλαγµατικού κινδύνου θα οδηγήσει σε 

µείωση των πραγµατικών επιτοκίων µε συνέπεια να σηµειωθεί συσσώρευση κεφαλαίου 

και αύξηση του ρυθµού ανάπτυξης. Εντούτοις, το «αποτέλεσµα µεγέθυνσης» θα είναι 

προσωρινό, αφού η ενδογενής µεγέθυνση είναι ανεξάρτητη του επιτοκίου και της 

αβεβαιότητας των ισοτιµιών που το µετέβαλαν. Η µείωση του συναλλαγµατικού 

κινδύνου θα µειώσει αφενός το πραγµατικό επιτόκιο (που θα αποφέρει και τη 

µεγέθυνση), ταυτόχρονα όµως µειώνει και τις αναµενόµενες αποδόσεις των 

επενδύσεων. Ο συστηµικός κίνδυνος για τις επιχειρήσεις που δραστηριοποιούνται στη 

νοµισµατική ζώνη δεν είναι βέβαιο ότι θα µειωθεί, συνεπώς η επίδραση του 

περιορισµού της συναλλαγµατικής αβεβαιότητας στην επενδυτική δραστηριότητα και 

στους ρυθµούς ανάπτυξης είναι αµφίβολη. 

 

  3.2.1 ΥΨΗΛΟΣ ΒΑΘΜΟΣ ΣΤΑΘΕΡΟΤΗΤΑΣ ΤΩΝ ΤΙΜΩΝ ΛΟΓΩ 

ΤΩΝ ΧΑΜΗΛΩΝ ΕΠΙΤΟΚΙΩΝ 

 

Η άσκηση της ενιαίας νομισματικής πολιτικής από το Ευρωσύστημα μέχρι τώρα μπορεί 

να θεωρηθεί ότι είναι επιτυχής. Το ευρώ είναι ένα ισχυρό νόμισμα τόσο σταθερό και 
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αξιόπιστο όσο τα νομίσματα που βρίσκονταν σε κυκλοφορία παλαιότερα στις χώρες της 

ζώνης του ευρώ και παρουσίαζαν τις καλύτερες επιδόσεις. Μέσα σε αυτό το πλαίσιο 

δημιουργήθηκε ένα περιβάλλον σταθερότητας των τιμών, το οποίο είναι σε θέση να 

απορροφά τις πιέσεις κατά τον καθορισμό των τιμών και των μισθών. Επομένως, οι 

πληθωριστικές προσδοκίες και τα ασφάλιστρα έναντι κινδύνου πληθωρισμού έχουν 

διατηρηθεί σε χαμηλά και σταθερά επίπεδα, γεγονός που συνεπάγεται χαμηλά επιτόκια 

της αγοράς Τα επιτόκια στη διατραπεζική αγορά, δηλ. αυτά που ισχύουν για τις 

συναλλαγές μεταξύ τραπεζών (και αφορούν συνήθως πολύ μεγάλα ποσά), είναι άμεσα 

συνδεδεμένα με τη νομισματική πολιτική που ακολουθεί το Ευρωσύστημα και 

επομένως είναι πρακτικά ίδια σε όλες τις χώρες της ζώνης του ευρώ.  

Το Ευρωσύστημα καθορίζει τα επιτόκια βασιζόμενο σε ανάλυση των οικονομικών 

συνθηκών στο σύνολο της ζώνης του ευρώ και στη συνέχεια, με γνώμονα τα επιτόκια 

του Ευρωσυστήματος, διαμορφώνονται τα βραχυπρόθεσμα επιτόκια της αγοράς. Τα 

επιτόκια λιανικής (χορηγήσεων και καταθέσεων) εξακολουθούν να παρουσιάζουν 

αποκλίσεις από χώρα σε χώρα. Αυτό συμβαίνει γιατί τα επιτόκια που καθορίζουν οι 

τράπεζες για την πελατεία τους εξαρτώνται όχι μόνο από το κόστος δανεισμού των 

τραπεζών στη διατραπεζική αγορά, αλλά και από άλλους παράγοντες που συνδέονται 

με τη φερεγγυότητα του πελάτη, με πληροφόρηση για τις τοπικές συνθήκες που έχει 

στη διάθεσή της η τράπεζα, με το λειτουργικό της κόστος κ.λπ.  

Η εισαγωγή του ευρώ οδηγεί σε μεγαλύτερη ολοκλήρωση των χρηματοπιστωτικών 

αγορών και σε ένταση του ανταγωνισμού στη ζώνη ευρώ και σε επίπεδο λιανικών 

υπηρεσιών, η διαδικασία αυτή όμως είναι αργή και σταδιακή, γιατί οι εθνικές 

ιδιαιτερότητες (π.χ. αποταμιευτική συμπεριφορά, σύνθεση αποταμιεύσεων κ.λπ.) και οι 

δυσκολίες στη ροή πληροφοριών που συνδέονται με αυτές, εξακολουθούν να 

υφίστανται. Οι ευεργετικές επιπτώσεις από τη μείωση των επιτοκίων μπορούν να 

συνοψιστούν ως εξής: Η αποκλιμάκωση του πληθωρισμού συμπαρασύρει και τα 

επιτόκια χορηγήσεων, τα οποία έχουν παρουσιάσει σημαντική μείωση ήδη από το 

Μάρτιο 1998, όταν η δραχμή εντάχθηκε στο Μηχανισμό Συναλλαγματικών Ισοτιμιών 

που αποτελούσε βασική προϋπόθεση για την είσοδο της Ελλάδος στη ζώνη ευρώ. Έτσι, 

σύμφωνα με τα στοιχεία που έχει δώσει η Τράπεζα της Ελλάδας, το επιτόκιο 

βραχυπρόθεσμων χορηγήσεων διαμορφώθηκε σε 10,2% τον Δεκέμβριο του 2000 από 

15,6% τον Μάρτιο 1998, ενώ ανάλογη ήταν η μείωση και άλλων δανειακών επιτοκίων, 

των στεγαστικών δανείων κ.λπ.  
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Η μείωση των επιτοκίων συνεχίστηκε και μετά την ένταξη της Ελλάδος στη 

νομισματική ένωση (1 Ιανουαρίου 2001), με αποτέλεσμα το επιτόκιο βραχυπρόθεσμων 

χορηγήσεων να διαμορφωθεί σε 7,7% τον Ιανουάριο του 2002. Τα χαμηλά επιτόκια 

χορηγήσεων δίνουν ώθηση στην επενδυτική δραστηριότητα και θέτουν τα θεμέλια για 

υψηλούς και σταθερούς ρυθμούς ανάπτυξης της οικονομίας. Συγκεκριμένα, σημαντικά 

οφέλη από τη μείωση των επιτοκίων αποκομίζουν οι δανειζόμενοι, των οποίων η 

αγοραστική δύναμη (δηλαδή το πραγματικό τους εισόδημα) αυξάνεται από τη μείωση 

των δόσεων για την εξυπηρέτηση των δανείων τους. Ενδεικτικά αναφέρεται ότι ο 

μηνιαίος τόκος που οφείλει να πληρώνει μια οικογένεια για ένα στεγαστικό δάνειο 

(κυμαινόμενου επιτοκίου) π.χ. αξίας 10 εκατ. δραχμών μειώνεται από 125.000 δρχ. 

περίπου το Μάρτιο του 1998 σε 55.000 δρχ. τον Ιανουάριο του 2002. Τι συνεπάγεται 

όμως αυτή η μείωση των επιτοκίων καταθέσεων για τους αποταμιευτές;  

Κατά τη διάρκεια του 2000 τα τραπεζικά επιτόκια στην Ελλάδα μειώθηκαν σημαντικά 

(το επιτόκιο ταμιευτηρίου μειώθηκε από 7,5% τον Ιανουάριο 2000 σε 3,8% τον 

Δεκέμβριο 2000), καθώς συνέκλιναν προς τα αντίστοιχα της ζώνης ευρώ. Η μείωση 

των τραπεζικών επιτοκίων συνεχίστηκε και το 2001, αν και με χαμηλότερους ρυθμούς 

(το επιτόκιο ταμιευτηρίου διαμορφώθηκε σε 1,7% τον Ιανουάριο 2002). Παράλληλα, 

όμως, στόχος του Ευρωσυστήματος είναι να διατηρεί τον πληθωρισμό σε επίπεδο κάτω 

του 2% σε μεσοπρόθεσμη βάση και συνεπώς σε πραγματικούς όρους οι αποδόσεις των 

καταθέσεων παραμένουν ικανοποιητικές. Εξάλλου, το επιτόκιο για προθεσμιακές 

καταθέσεις είναι σχετικά υψηλότερο (για καταθέσεις προθεσμίας 12 μηνών: 2,4% τον 

Ιανουάριο 2002). Επιπλέον, η απελευθέρωση της αγοράς κεφαλαίων έχει δώσει τη 

δυνατότητα για τοποθετήσεις σε επενδυτικά προϊόντα σε οποιαδήποτε χώρα της 

Ευρωπαϊκής Ένωσης αλλά και σε τρίτες χώρες, ενώ η ανάπτυξη εναλλακτικών 

επενδυτικών προϊόντων και στην εγχώρια αγορά (repos, αμοιβαία κεφάλαια διαχείρισης 

διαθεσίμων κ.λπ.), δημιουργεί μία ποικιλία νέων διεξόδων για τους αποταμιευτές. 

  3.2.2 ΜΕΓΑΛΥΤΕΡΗ ΔΙΑΦΑΝΕΙΑ ΤΙΜΩΝ 

 

Με την επικράτηση του ευρώ οι πληρωμές διενεργούνται με το ίδιο νόμισμα σε όλες τις 

χώρες της ζώνης του ευρώ, διευκολύνοντας έτσι τις μετακινήσεις από χώρα σε χώρα. Η 

διαφάνεια των τιμών λειτουργεί προς όφελος των καταναλωτών, οι οποίοι μπορούν 

εύκολα πλέον να συγκρίνουν τις τιμές και να κάνουν τις αγορές τους από τον 

φθηνότερο προμηθευτή στη ζώνη του ευρώ π.χ. μπορούν να αγοράσουν αυτοκίνητο 
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από διαφορετική χώρα της ζώνης του ευρώ. Επομένως, η διαφάνεια των τιμών που 

δημιουργήθηκε από το ενιαίο νόμισμα βοηθά το Ευρωσύστημα να διατηρεί τον 

πληθωρισμό υπό έλεγχο. Λόγω του αυξημένου ανταγωνισμού οι διαθέσιμοι πόροι θα 

χρησιμοποιούνται πιθανότατα με τον πλέον αποτελεσματικό τρόπο, δίνοντας ώθηση 

στο εμπόριο εντός της ζώνης του ευρώ και, επομένως, ενισχύοντας την απασχόληση και 

την ανάπτυξη. 

 

 

  3.2.3 ΜΕΙΩΣΗ ΤΟΥ ΣΥΝΑΛΛΑΓΜΑΤΙΟΥ ΚΙΝΔΥΝΟΥ 

 

Τα οφέλη από τη μείωση του συναλλαγματικού κινδύνου αναφέρονται κυρίως στην 

τόνωση του εμπορίου και των επενδύσεων. Για να γίνουμε πιο συγκεκριμένοι 

παραθέτουμε ένα παράδειγμα. Ένας κάτοικος Ελλάδας αποφασίζει να αγοράσει 

αυτοκίνητα από τη Γερμανία. Όταν συμφωνούν για την αγορά του προϊόντος, οι τιμή 

είναι η εκάστοτε που ισχύει την συγκεκριμένη χρονική στιγμή. Όμως για να έρθουν τα 

αυτοκίνητα από τη Γερμανία στην Ελλάδα περνάει ένα χρονικό διάστημα, κατά το 

οποίο μπορεί οι συναλλαγματικές ισοτιμίες να έχουν αλλάξει μεσοπρόθεσμα. Δηλαδή 

να έχουν μεταβληθεί οι τιμές στο μεσοδιάστημα μεταξύ της ημέρας σύναψης της 

συμφωνίας και της παραλαβής του εμπορεύματος. Το αποτέλεσμα είναι ο αγοραστής να 

αντιμετωπίζει μεγάλη διαφορά στην αγορά του προϊόντος του και αυτό με τη σειρά του 

έχει ως αποτέλεσμα την αύξηση πώλησης του αυτοκινήτου για να μειωθεί αυτή η 

διαφορά του κόστους. Κάτι ανάλογο συμβαίνει και με τις επενδύσεις. Εξαλείφοντας τις 

συναλλαγματικές διαφορές τιμών μεταξύ των χωρών, εξαλείφονται ταυτόχρονα και ο 

πιθανός μελλοντικός κίνδυνος ανόδου της συναλλαγματικής ισοτιμίας εις βάρος του 

επενδυτή. Έτσι η εξάλειψη ή η μείωση του συναλλαγματικού κινδύνου συμβάλλει στην 

τόνωση του εμπορίου και των επενδύσεων παρέχοντας ασφάλεια στον πιθανό επενδυτή. 
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 3.2.4 ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΤΟΥ ΕΥΡΩ ΑΠΟ ΤΙΣ ΕΠΙΧΙΡΗΣΕΙΣ 

  

 Η εισαγωγή του ευρώ έχει προκαλέσει στις επιχειρήσεις και ιδίως στις μικρομεσαίες 

σημαντικές τεχνικό-οικονομικές και οργανωτικές μεταβολές. Οι μεταβολές αυτές 

συνίσταται σε ορισμένες αλλαγές που προκύπτουν στις αγορές προϊόντων και 

υπηρεσιών στο τομέα προμηθειών και στο χρηματοπιστωτικό τομέα και οι οποίες, 

εφόσον αξιοποιηθούν, μπορούν να ενισχύσουν σημαντικά τη δυναμική ανάπτυξη των 

επιχειρήσεων. Οι μεταβολές αυτές αφορούν αφενός την ευκολότερη πρόσβαση στις 

ευρωπαϊκές αγορές προϊόντων και πρώτων υλών, τη μείωση των τιμών, την αύξηση των 

εξαγωγικών και εμπορικών δραστηριοτήτων και αφετέρου τη μείωση του κόστους 

δανεισμού και τραπεζικής διαμεσολάβησης, καθώς και την ανάπτυξη μιας σειράς νέων 

τεχνικών χρηματοδότησης προς τις επιχειρήσεις λόγω της δημιουργίας της ενιαίας 

χρηματοπιστωτικής αγοράς. Επιπλέον λόγω της απελευθέρωσης της κίνησης 

κεφαλαίων, της μείωσης του κόστους των κεφαλαίων και των σχετικών αβεβαιοτήτων 

(συναλλάγματος, τιμών) παρέχεται η δυνατότητα για ανάληψη νέων επενδύσεων, 

δημιουργία θέσεων απασχόλησης και ενίσχυση της οικονομικής ανάπτυξης. 

Συγκεντρωτικά θα μπορούσαμε να πούμε ότι τα οφέλη για τις επιχειρήσεις από την 

εφαρμογή του ευρώ είναι τα εξής: 

 1)Τα επιχειρηματικά και επενδυτικά προγράμματα των επιχειρήσεων 

απαλλάσσονται για πάντα από τις αρνητικές επιδράσεις που προκαλούν οι 

διακυμάνσεις των συναλλαγματικών ισοτιμιών. Με αυτό τον τρόπο οι 

επιχειρηματίες μπορούν να αξιοποιήσουν χωρίς εμπόδια τις ευκαιρίες που τους 

παρέχει η ενιαία αγορά. 

2) Μειώνεται το τραπεζικό κόστος για τις διακοινοτικές συναλλαγές.  

3)Εξαλείφεται η αβεβαιότητα που χαρακτηρίζει τις διακυμάνσεις των 

συναλλαγματικών ισοτιμιών. 

 4) Τα προϊόντα και οι υπηρεσίες τιμολογούνται σε ευρώ με συνέπεια οι εμπορικές 

και επενδυτικές συναλλαγές να απαλλαγούν από το κόστος των προμηθειών για 

εργασίες σε συνάλλαγμα και το κόστος για την κάλυψη του συναλλαγματικού 

κινδύνου.  

5) Χαμηλότερα μακροπρόθεσμα επιτόκια.  
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6) Μεγάλη πρόσβαση σε χαμηλότερου κόστους χρηματοδότηση εκφρασμένης σε 

ευρώ.  

7) Το οικονομικό περιβάλλον των χωρών-μελών της ΟΝΕ χαρακτηρίζεται από τη 

σταθερότητα των τιμών, την υγιή δημοσιονομική κατάσταση και την εφαρμογή 

ενιαίας νομισματικής και συναλλαγματικής πολιτικής. Το σίγουρο είναι ότι η τάση 

στα μακροπρόθεσμα επιτόκια είναι πτωτική.  

8) Δημιουργείται μία ισχυρή χρηματοπιστωτική αγορά σε ευρώ. Η αυξημένη 

ρευστότητα σε συνδυασμό με τον ανταγωνισμό που προκύπτει για την προσφορά 

νέων χρηματοπιστωτικών προϊόντων προκαλεί μείωση του κόστους 

χρηματοδότησης για τις επιχειρήσεις. 

 9) Διασφαλίζεται η ταχύτερη και ασφαλέστερη διασυνοριακή μεταφορά εντολών 

πληρωμής. 

10) Διευκολύνεται η αύξηση των εμπορικών και επενδυτικών συναλλαγών.  

11) Εξαλείφεται ο συναλλαγματικός κίνδυνος που σε συνδυασμό με τη μείωση των 

επιτοκίων και το γενικότερο περιβάλλον, συμβάλλουν αποφασιστικά στην τόνωση 

της επιχειρηματικής δραστηριότητας και επομένως στην αύξησης των εμπορικών 

και επενδυτικών συναλλαγών με θετικές επιδράσεις στο ρυθμό ανάπτυξης και 

απασχόλησης.  

12) Σημαντική απλοποίηση των διακοινοτικών επιχειρηματικών συναλλαγών, γιατί 

τα προϊόντα και οι υπηρεσίες τιμολογούνται σε ευρώ και διευκολύνεται η λογιστική 

απεικόνιση των ισολογισμών των επιχειρήσεων.  

13) Διασφαλίζεται η διαφάνεια των τιμών και προφυλάσσεται η αγοραστική δύναμη 

των καταναλωτών.  

14) Είναι σίγουρο ότι το ευρώ είναι ένα ισχυρό και σταθερό διεθνές νόμισμα.  

15)Το ενιαίο νόμισμα αποτελεί ένα από τα σημαντικότερα διεθνή μέσα 

τιμολόγησης-πληρωμών και αποθεματικό μέσο, όπως το δολάριο και το γιεν.  

 

Όλες οι ευρωπαϊκές επιχειρήσεις μπορούν να συνάπτουν εμπορικά και επενδυτικά 

συμβόλαια μεταξύ τους, αλλά και με επιχειρήσεις τρίτων χωρών εκφρασμένα σε ευρώ. 
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Οι επιχειρήσεις έχουν τη δυνατότητα να υπολογίζουν σε σταθερή βάση την 

αποδοτικότητα των εμπορικών και επενδυτικών τους προγραμμάτων. Παράλληλα, το 

ευρώ συμβάλλει στη διασφάλιση μεγαλύτερης σταθερότητας του διεθνούς 

νομισματικού συστήματος. Το ευρώ επιφέροντας μεγαλύτερη διαφάνεια στις τιμές 

επιφέρει και τον ανταγωνισμό. Έτσι οι επιχειρήσεις είναι πλέον σε θέση να επιλέξουν 

τους προμηθευτές τους είτε από την Ελλάδα, είτε από τις άλλες χώρες-μέλη της ΟΝΕ, 

είτε ακόμα και από το εξωτερικό. Μπορούν τώρα να βρουν τους φθηνότερους 

προμηθευτές ή ακόμα και να διαπραγματευτούν τις τιμές μαζί τους. 

 

 

 3.3 ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΝΤΑΞΗ Της ΕΛΛΑΔΑΣ ΣΤΟ ΕΥΡΩ 

  3.3.1 ΤΟ ΚΟΣΤΟΣ ΤΗΣ Ο.Ν.Ε.  

 

Η ΟΝΕ δεν είναι χωρίς κόστος. Αντίθετα από τα οφέλη της τα οποία μπορούν να 

χαρακτηριστούν ως δημόσια αγαθά επειδή είναι συλλογικά και διεθνή, το κόστος που 

απορρέει από την ΟΝΕ είναι εθνικό. Πιο συγκεκριμένα έχουμε: 

 1) Απώλεια νομισματικής αυτονομίας. Το κόστος μιας νομισματικής ένωσης 

προκύπτει από το γεγονός ότι όταν μια χώρα εγκαταλείπει το εθνικό της νόμισμα, 

παράλληλα παραιτείται από τη χρήση ενός εργαλείου οικονομικής πολιτικής, 

χάνοντας τη δυνατότητα εφαρμογής εθνικής νομισματικής πολιτικής. Με άλλα 

λόγια, στην περίπτωση μιας πλήρους νομισματικής ένωσης η κεντρική τράπεζα μιας 

χώρας ή παύει να υφίσταται ή δεν διαθέτει καμία πραγματική ισχύ. Αυτό σημαίνει 

ότι μια χώρα που εντάσσεται σε μια νομισματική ένωση δεν θα είναι πλέον σε θέση 

να αλλάζει την τιμή του νομίσματός της (μέσω εκούσιων υποτιμήσεων ή εκούσιων 

ανατιμήσεων) ή να καθορίζει την ποσότητα του εθνικού της νομίσματος που 

βρίσκεται σε κυκλοφορία. Και είναι δεδομένο ότι οι χώρες που είναι ενταγμένες 

στην ΟΝΕ διαφέρουν μεταξύ τους όσον αφορά στο ρυθμό ανάπτυξης. Και πιο 

συγκεκριμένα θα μπορούσαμε να πούμε ότι οι χώρες έχουν το δικό τους ρυθμό 

αύξησης της παραγωγικότητας και του πληθωρισμού και κατ’ επέκταση και την 

ανάλογη ανεργία που προκύπτει από το ρυθμό ανάπτυξής της. Έτσι το να εφαρμόσει 

η χώρα-μέλος της ένωσης την οικονομική πολιτική σημαίνει ότι πρέπει, όχι σπάνια, 
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να θυσιάσει τους στόχους της εθνικής της οικονομικής πολιτικής. Πιο συγκεκριμένα, 

η χρήση ενός κοινού νομίσματος από μια Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) που 

καθορίζει τη νομισματική πολιτική και τα βραχυπρόθεσμα επιτόκια του ευρώ, 

εμφανίζεται ως το κυριότερο μειονέκτημα της ΟΝΕ. Αφού η ΟΝΕ περιλαμβάνει 

μόνιμα σταθερές συναλλαγματικές ισοτιμίες και την εισαγωγή ενός ενιαίου 

νομίσματος χωρίς κεφαλαιακούς ελέγχους, τότε ένα ενιαίο βραχυπρόθεσμο επιτόκιο 

θα πρέπει να υπερισχύσει στα κράτη μέλη της ΕΕ. Από αυτό προκύπτει η πλευρά 

των πραγματικών διλημμάτων για την ΕΚΤ, καθώς θα πρέπει να συμβιβάσει τις 

ανάγκες των μελών που βρίσκονται σε οικονομική ύφεση. Στη περίπτωση ύπαρξης 

εθνικών νομισμάτων οι εθνικές Κεντρικές Τράπεζες σε χώρες που βρίσκονται σε 

φάση οικονομικής προόδου, αυξάνουν τα βραχυπρόθεσμα επιτόκιά τους για να 

περιορίσουν την υπερθέρμανση της οικονομίας τους, ενώ οι εθνικές Κεντρικές 

Τράπεζες χωρών σε ύφεση συνήθως μειώνουν τα επιτόκιά τους για να δώσουν 

ώθηση στην οικονομική δραστηριότητα. Ένα κοινό επιτόκιο στη μετά ΟΝΕ εποχή 

μπορεί να μην είναι  αρκετά υψηλό για να περιορίσει την οικονομική δραστηριότητα 

σε χώρες που είναι σε φάση οικονομικής προόδου, ενώ μπορεί να είναι αρκετά 

υψηλό για να βοηθήσει χώρες που βρίσκονται σε ύφεση. Ωστόσο, η ΟΝΕ 

αναμένεται να οδηγήσει μακροπρόθεσμα σε συντονισμό των οικονομικών κύκλων 

των χωρών μελών μέσα από την εναρμόνιση των οικονομιών των χωρών μελών της 

Ε.Ε. Το ΕΣΚΤ, σύμφωνα με το άρθρο 105 της συνθήκης του Μάαστριχτ, εκτός από 

το ότι χαράζει και εφαρμόζει τη νομισματική πολιτική της Ε.Ε., διενεργεί πράξεις 

συναλλάγματος, σύμφωνα με τις διατάξεις του  άρθρου 109 της ίδιας συνθήκης, και 

επιπλέον κατέχει και διαχειρίζεται τα επίσημα συναλλαγματικά διαθέσιμα των 

κρατών-μελών. Έτσι, τα ζητήματα του ισοζυγίου πληρωμών με τις εκτός της 

Ένωσης χώρες ρυθμίζονται στο επίπεδο της Ε.Ε. και όχι στο επίπεδο των κατ’ ιδίαν 

χωρών-μελών της. 

2) Απώλεια μακροοικονομικής πολιτικής. Ένα άλλο μειονέκτημα που απορρέει από 

την ΟΝΕ είναι ότι οι χώρες-μέλη δεν είναι πλέον ελεύθερες να καθορίσουν τις δικές 

τους νομισματικές και δημοσιονομικές πολιτικές. Είναι γνωστή, στην οικονομική 

επιστήμη, η καμπύλη Phillips. Σύμφωνα λοιπόν με αυτή την καμπύλη, είναι 

αποδεκτό ότι υπάρχει βραχυπρόθεσμα υπάρχει μια αντιστρόφως ανάλογη σχέση 

μεταξύ ρυθμού πληθωρισμού και του ποσοστού ανεργίας μια χώρας.  

Έτσι, όταν μια χώρα προτιμά να έχει χαμηλούς ρυθμούς πληθωρισμού είναι 

προετοιμασμένη να αποδεχθεί υψηλή ανεργία, ενώ αντιστρόφως όταν άλλη χώρα 
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προτιμά να έχει χαμηλή ανεργία τότε προτιμά να έχει και υψηλό πληθωρισμό. 

Ερμηνεύοντας την καμπύλη Phillips όταν έχουμε κυμαινόμενες συναλλαγματικές 

ισοτιμίες, στην πράξη σημαίνει ότι οι διαφορετικές προτιμήσεις που μπορεί να έχουν 

οι χώρες για τον ρυθμό πληθωρισμού, είτε δηλαδή υψηλό είτε χαμηλό, μπορούν να 

συμβιβαστούν αυτές οι προτιμήσεις με ένα ανατιμώμενο νόμισμα για τις χώρες που 

έχουν χαμηλό πληθωρισμό.  

Όμως σε μια νομισματική ένωση όπως είναι αυτή της ΟΝΕ, απαιτείται από τις 

χώρες-μέλη ενιαίος ρυθμός πληθωρισμού. Έτσι οι χώρες που επιθυμούν χαμηλή 

ανεργία και υψηλό πληθωρισμό θα πρέπει να προσαρμοστούν και να υποστούν το 

κόστος της σχέσης τους με την ΟΝΕ. Σχετικά όμως με την παραπάνω θεωρία της 

καμπύλης Phillips υπάρχουν και μερικές διαφωνίες στους οικονομικούς κύκλους το 

αν κατά πόσο αυτή η θεωρία ανταποκρίνεται στην πραγματικότητα. Οι περισσότεροι 

οικονομολόγοι αποδέχονται ότι μια τέτοια σχέση ρυθμού πληθωρισμού και ανεργίας 

υφίσταται βραχυπρόθεσμα αλλά όχι και μακροπρόθεσμα. Είναι ωστόσο γεγονός ότι 

εφόσον η θεωρία αυτή ισχύει βραχυπρόθεσμα το κόστος που έχουν τα κράτη-μέλη 

που είναι στην ΟΝΕ υπάρχει.  

3) Απώλεια φόρου πληθωρισμού. Η γερμανική συμφωνία για την ΟΝΕ ήταν κρίσιμα 

εξαρτώμενη από εγγυήσεις ενός χαμηλού ρυθμού πληθωρισμού στην ΕΕ. Για 

ορισμένες κυβερνήσεις η κίνηση προς την ΟΝΕ περιλαμβάνει σημαντικό κόστος, 

επειδή είναι αναγκαίο να προσαρμόσουν τους ρυθμούς πληθωρισμού τους στο 

χαμηλό επίπεδο του γερμανικού πληθωρισμού. Σε χώρες όπου υπάρχει μεγάλο ποσό 

οφειλόμενου δημοσίου χρέους και μεγάλη ιδιοκτησία της νομισματικής βάσης σε 

σύγκριση με το σύνολο των τοκοφόρων τραπεζικών λογαριασμών, ο ρυθμός 

πληθωρισμού, με τη μείωση της πραγματικής αξίας του ονομαστικού χρέους και της 

αγοραστικής δύναμης, ουσιαστικά αποτελεί έναν αποτελεσματικό φόρο. Ο 

χαμηλότερος ρυθμός πληθωρισμού της ΟΝΕ συνεπάγεται ένα χαμηλότερο έσοδο 

λόγω φόρου πληθωρισμού για τις χώρες υψηλού πληθωρισμού, πράγμα που 

σημαίνει ότι οι κυβερνήσεις αυτές θα πρέπει να αντικαταστήσουν το χαμένο φόρο 

λόγω του πληθωρισμού με σαφείς άμεσους και έμμεσους φόρους. 

4) Περιφερειακές διαφορές και κατανομή των πλεονεκτημάτων. Ενώ θεωρείται ότι η 

ΟΝΕ θα οδηγήσει σε οφέλη την ΕΕ ως σύνολο, δεν διασφαλίζεται η δίκαιη 

κατανομή των πλεονεκτημάτων αυτών με αποτέλεσμα ορισμένες περιφέρειες ή 

χώρες της ΕΕ να αποκομίσουν σημαντικά κέρδη, ενώ άλλες να υποστούν ζημιές. Οι 
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αυξημένες μετακινήσεις κεφαλαίου και εργασίας που σχετίζονται με την ΟΝΕ, 

καθώς οι πόροι μετακινούνται από περιοχές χαμηλής οριακής παραγωγικότητας σε 

περιοχές υψηλής οριακής παραγωγικότητας, μπορεί να καταστήσουν τις 

μετακινήσεις αυτές ως ένα περιφερειακό πρόβλημα με ανεπιθύμητες κοινωνικές 

συνέπειες.  

Στην Ελλάδα, η αξία του εγχώριου προϊόντος έχει μειωθεί εξαιτίας της μεταβολής της 

συνολικής ζήτησης. Αν οι δαπάνες εκ μέρους των Ελλήνων δεν μειωθούν κατά το ίδιο 

ποσό, η Ελλάδα θα εμφανίσει έλλειμμα στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών και το 

διαθέσιμο εισόδημα των Ελλήνων δεν μειώνεται τόσο όσο μειώνεται η παραγωγή. 

Συνεπώς, σημειώνεται αύξηση του ελλείμματος του κρατικού προϋπολογισμού της 

Ελλάδας. 

Στη Γερμανία η κατάσταση θα είναι αντίθετη. Έτσι και οι δύο χώρες θα 

αντιμετωπίσουν πρόβλημα προσαρμογής, η Ελλάδα θα μαστίζεται από ανεργία και 

έλλειμμα στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών. Η Γερμανία θα γνωρίζει οικονομική 

άνθηση, που και αυτή οδηγεί σε ανοδικές πιέσεις στο επίπεδο των τιμών, ενώ 

ταυτόχρονα θα παρουσιάζει πλεόνασμα στο ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών . Για να 

μετριάσουν μια τέτοια πιθανότητα μερικοί υποστηρικτές της ΟΝΕ επιχειρηματολογούν 

υπέρ μιας διορθωτικής περιφερειακής πολιτικής της ΕΕ, σύμφωνα με την οποία οι 

περιφέρεις και οι χώρες που κερδίζουν από το νέο καταμερισμό εργασίας θα 

χρηματοδοτούν επενδυτικά προγράμματα στις περιφέρειες που θα υποστούν ζημιές από 

την ΟΝΕ. Ενώ οι περιφερειακές ανισότητες μπορεί να προκύψουν ως αποτέλεσμα της 

ΟΝΕ, παραμένει ανοικτό το θέμα για το αν η περιφερειακή πολιτική είναι το καλύτερο 

μέσο για τον περιορισμό του προβλήματος. Η σημασία της περιφερειακής πολιτικής 

έχει μειωθεί τα τελευταία χρόνια για πολλούς και διάφορους λόγους. Οι λόγοι αυτοί 

περιλαμβάνουν την πολιτική χειραγώγηση, τη διοχέτευση κεφαλαίων σε 

αναποτελεσματικές βιομηχανίες και την καθυστέρηση επιθυμητών οικονομικών 

προσαρμογών. 

5) Διαφορές στους θεσμούς της αγοράς εργασίας. Δεν χωρεί αμφιβολία ότι υπάρχουν 

σημαντικές θεσμικές διαφορές στις αγορές εργασίας των ευρωπαϊκών χωρών. Σε 

ορισμένες αγορές εργασίας δεσπόζουν κάποια συσπειρωμένα εργατικά σωματεία (π.χ. 

στη Γερμανία). Σε άλλες χώρες τα εργατικά σωματεία είναι αποδυναμωμένα (π.χ. στο 

Ηνωμένο Βασίλειο). Οι διαφορές αυτές μπορεί να εισαγάγουν σημαντικό κόστος για 

μια νομισματική ένωση. Ο κύριος λόγος είναι ότι αυτές οι θεσμικές διαφορές μπορεί να 
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οδηγήσουν σε αποκλίνουσες εξελίξεις σχετικά με τους μισθούς και τις τιμές, ακόμη κι 

αν οι χώρες αντιμετωπίζουν τις ίδιες διαταραχές. Όταν, επί παραδείγματι, δύο χώρες 

υπόκεινται στην ίδια αύξηση της τιμής του πετρελαίου, η επίδραση αυτής της αύξησης 

στους εγχώριους μισθούς και στις τιμές εξαρτάται σε πολύ μεγάλο βαθμό από τον 

τρόπο με τον οποίο αντιδρούν στις διαταραχές αυτές τα εργατικά σωματεία. 

 

3.3.2 ΕΚΤΕΘΕΙΜΕΝΗ ΣΤΗΝ ΚΡΙΣΗ 

 

Υπό µιαν έννοια όλοι µας είµαστε εκτεθειµένοι σε αυτή την κρίση, ακόµη και αν 

έχουµε µιαν απλή κατάθεση. Και αυτό διότι οι τράπεζες δεν τοποθετούν τα χρήµατα 

των καταθέσεών µας σε ένα θησαυροφυλάκιο, αλλά τα δανείζουν σε επιχειρήσεις και 

ιδιώτες, τα δανείζουν η µία στην άλλη ή τα επενδύουν σε κάθε είδους τραπεζικά και 

χρηµατιστηριακά προϊόντα προκειµένου να πάρουν µεγάλες αποδόσεις. Συνεπώς κάθε 

ένα ευρώ που έχουµε καταθέσει στις τράπεζες είναι δανεισµένο ή επενδυµένο κάπου. 

 

 

 3.3.3 Η ΜΕΤΑΦΟΡΑ ΤΗΣ ΚΡΙΣΗΣ ΑΠΟ ΤΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ 

ΣΤΑ ΝΟΙΚΟΚΥΡΙΑ 

 

Αξίζει να σηµειωθεί, ο τρόπος µε τον οποίο η οικονοµική κρίση µεταφέρεται από το 

σύστηµα των τραπεζών και καταλήγει να επηρεάσει τον κάθε πολίτη ως φυσικό 

πρόσωπο. Αρχικά, οι τράπεζες σταµατάνε να δίνουν δάνεια και αυξάνουν τα επιτόκια 

των δανείων που έχουν δώσει. Με αυτόν τον τρόπο, τα νοικοκυριά δυσκολεύονται να 

πληρώσουν τις δόσεις των στεγαστικών, των καρτών κτλ. και κατά συνέπεια οι 

τράπεζες αρχίζουν να κατάσχουν τα σπίτια και τα αυτοκίνητα. Έτσι, το κάθε 

νοικοκυριό φτάνει στο σηµείο να περιορίσει τα έξοδα του, µην έχοντας χρήµατα. 

Ταυτόχρονα, οι τράπεζες διακόπτουν τη χρηµατοδότηση των επιχειρήσεων ή 

δηµιουργούν αύξηση των επιτοκίων τους. Κατά συνέπεια, οι επιχειρήσεις 

δυσκολεύονται να πληρώσουν και οδηγούνται σε απολύσεις. Παράλληλα, µε τη µείωση 

των πωλήσεων τους, εξαιτίας της µείωσης κατανάλωσης των νοικοκυριών, τα κέρδη 

τους περιορίζονται και περνάνε σε ζηµιές. Αρχίζουν τις απολύσεις και τη µείωση 
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µισθών, ενώ πολλές επιχειρήσεις κλείνουν. Όσοι χάνουν τη δουλειά τους δεν έχουν 

εισόδηµα για να καταναλώσουν ούτε για να πληρώσουν τα δάνειά τους. Η µείωση της 

κατανάλωσης συνεχίζεται προκαλώντας νέα κλεισίµατα επιχειρήσεων και νέα 

προβλήµατα στις τράπεζες, που συνεχίζουν να περιορίζουν τα δάνεια και ούτω καθ΄ 

εξής. 

 

  3.3.4 ΣΥΝΕΠΕΙΕΣ ΤΟΥ GREXIT 

 

Πληθωρισμός που καλπάζει, κοινωνικές αναταραχές, χρεοκοπία και μετάδοση της 

κρίσης στο χρηματοπιστωτικό σύστημα της Ευρώπης: αυτά είναι μόνο μερικά από όσα 

η κυβέρνηση της Ελλάδας είναι πρόθυμη να προκαλέσει, αν δεν έρθει σε συμφωνία με 

την Ευρωζώνη για την επόμενη μέρα. Αναλυτές της Barclays, της Capital Economics 

και της Oxford Economics ενώνουν τις δυνάμεις τους και εξηγούν ποιες θα είναι οι 

πρώτες συνέπειες ενός Grexit, αν η Ελλάδα δεν έρθει σε συμφωνία με τους εταίρους 

της και δεν μπορεί να ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις της. 

Σύμφωνα με το Business Insider, στην περίπτωση της εξόδου από το ευρώ οι άμεσες 

επιπτώσεις θα είναι οι εξής έξι: 

1. Η δραχμή θα επιστρέψει. Η Ελλάδα θα εγκαταλείψει την Ευρωζώνη και θα 

επιστρέψει στη δραχμή (ίσως βέβαια το νέο νόμισμα πάρει ένα νέο όνομα). Ένα 

μεγάλο ζήτημα θα είναι η ισοτιμία με το ευρώ, αλλά και το πόσο γρήγορα θα 

μπορέσει η κυβέρνηση να τυπώσει το νέο νόμισμα. 

2. Η κυβέρνηση θα πρέπει να θέσει άμεσα κεφαλαιακούς ελέγχους, για να αποφύγει 

τη φυγή καταθέσεων. Οι καταθέτες θα επιχειρήσουν να αποσύρουν μαζικά τις 

καταθέσεις τους από τις ελληνικές τράπεζες και η κυβέρνηση θα πρέπει να θέσει 

άμεσα σε έλεγχο την κατάσταση. Υπενθυμίζεται, πως η ΕΚΤ είχε καταρτίσει ένα 

σχέδιο για πιθανό Grexit το 2012, οπότε μάλλον θα πρέπει να το ανασύρει. 

3. Θα αποσυρθεί η ευρωπαϊκή στήριξη στις τράπεζες. Τώρα οι ελληνικές τράπεζες 

έχουν πρόσβαση στον έκτακτο μηχανισμό ρευστότητας (ELA), κάτι που θα 

σταματήσει αν η Ελλάδα εγκαταλείψει το ευρώ. 
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4. Κοινωνικές αναταραχές. Η Barclays υποστηρίζει πως μια ξαφνική οικονομική 

κατάρρευση θα προκαλέσει ραγδαίες κοινωνικές αναταραχές και σημειώνει ότι 

ιστορικά παρόμοιες κινήσεις έχουν προκαλέσει υποτίμηση 45-85% του νομίσματος. 

Η Capital Economics υποστηρίζει ότι η πτώση θα μπορούσε να είναι πιο ήπια, κοντά 

στο 20%, ενώ η Oxford Economics κάνει λόγο για 30%. 

5. Η Τράπεζα της Ελλάδος θα μπορούσε πιθανότατα να αρχίσει να κάνει το δικό της 

πρόγραμμα ποσοτικής χαλάρωσης και η κυβέρνηση πιθανότατα θα επιστρέψει στα 

ελλείμματα, αφού δεν θα περιορίζεται από κανόνες διάσωσης. 

6. Ο πληθωρισμός θα αυξηθεί ραγδαία. 

Capital Economics και Oxford Economics εκτιμούν ότι αυτό θα πρέπει να είναι 

προσωρινό. Όπως συμβαίνει τώρα με τη Ρωσία, με το νέο νόμισμα σε ελεύθερη πτώση, 

μέχρι να βρει το επίπεδο ισοτιμίας έναντι του ευρώ, οι τιμές στην Ελλάδα θα φτάσουν 

μέσα σε ελάχιστο χρόνο στα ύψη. 

Αξίζει, ωστόσο, να σημειωθεί ότι οι αναλυτές της Capital Economics υποστηρίζουν ότι 

μια οργανωμένη έξοδος από το ευρώ θα μπορούσε ακόμη και να οδηγήσει σε μια 

ευνοϊκή οικονομική ανάπτυξη για την Ελλάδα και την υπόλοιπη Eυρωζώνη. 

 

3.4 ΔΗΜΙΟΥΡΓΙΑ ΤΩΝ ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ 
 

Κάθε χώρα βάσει της νομοθεσίας της ρυθμίζει την λειτουργία και την  έκδοση των 

οικονομικών καταστάσεων. Αν και από χώρα σε χώρα αυτές μπορεί να φαίνονται 

παρόμοιες, υπάρχουν σημαντικές διαφορές οι οποίες οφείλονται σε μία ποικιλία 

κοινωνικών, οικονομικών και νομικών συνθηκών, που επηρεάζουν την θέσπιση των 

εθνικών λογιστικών διατάξεων. Το έναυσμα για τις πρώτες προσπάθειες τυποποίησης 

της λογιστικής πληροφορίας ξεκίνησε λόγω της μεγάλης χρηματιστηριακής κρίσης και 

του χρηματιστηριακού κραχ το 1972.  

Για να οργανωθούν και να τυποποιηθούν οι λογιστικοί κανόνες ήταν απαραίτητη η 

ίδρυση ενός οργάνου που θα εξασφάλιζε την ομαλή λειτουργία της αγοράς και θα έθετε 

κανόνες για την αξιοπιστία και συγκρισιμότητα των οικονομικών καταστάσεων. Γι 

‘αυτό το λόγο διάφορα σχήματα υπεύθυνα για τη λογιστική τυποποίηση, έκαναν την 

εμφάνιση τους και κράτησαν μέχρι το 1973. Μετά από πολλαπλές προσπάθειες τα 
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περισσότερα όργανα που είχαν ιδρυθεί μέχρι τότε για το σκοπό αυτό θεωρήθηκαν 

αποτυχημένα. Έτσι, το 1972 δημιουργήθηκε το FASB (Financial Accounting Stantards 

Board), που παρέμεινε μέχρι και σήμερα το κύριο όργανο λογιστικής τυποποίησης στις 

Η.Π.Α. Όσων αφορά την Ευρώπη και τη δημιουργία προτύπων που θα ίσχυαν σε 

παγκόσμια κλίμακα, εκτός Η.Π.Α., το 1973 αντιπρόσωποι επαγγελματικών 

οργανώσεων από την Αυστραλία, Καναδά, Γαλλία, Γερμανία, Ιαπωνία, Μεξικό, 

Ολλανδία, Ηνωμένο Βασίλειο – Ιρλανδία και Ηνωμένες Πολιτείες ήρθαν σε συμφωνία 

και ίδρυσαν την Διεθνή Επιτροπή Λογιστικών Προτύπων (Intenational Accounting 

Standards Committee – IASC). 

Επομένως, η Επιτροπή Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (International accounting 

Standards Committee- IASC) επιδιώκει να ελαχιστοποιήσει τις διαφορές που υπήρχαν 

από χώρα σε χώρα και προσπαθεί να εναρμονίσει τους κανόνες, τα λογιστικά πρότυπα 

και τις λογιστικές μεθόδους των διαφόρων χωρών, όσο το δυνατόν περισσότερο, που 

σχετίζονται με την κατάρτιση και την παρουσίαση των οικονομικών καταστάσεων, 

ώστε να ενισχυθεί η παγκόσμια συγκρισιμότητα τους. Συνεπώς, η παγκοσμιοποίηση 

των χρηματιστηριακών αγορών και οι οικονομικές δραστηριότητες πολλών 

επιχειρήσεων σε διάφορες χώρες του πλανήτη οδήγησαν στην δημιουργία ενός ενιαίου 

λογιστικού συστήματος, έτσι ώστε να είναι εφικτή η συγκρισιμότητα και η 

ομοιομορφία των χρηματοοικονομικών καταστάσεων των επιχειρήσεων σε όλες τις 

χώρες. Τα μέχρι σήμερα δημοσιευμένα ΔΛΠ είναι 34 και ορίζουν τον τρόπο με τον 

οποίο πρέπει να παρακολουθούνται και κατά συνέπεια να παρουσιάζονται στις 

οικονομικές καταστάσεις τα διάφορα περιουσιακά στοιχεία της επιχείρησης, οι 

υποχρεώσεις της τα ίδια κεφάλαια, τα έσοδα και τα έξοδα. 

 

3.5 ΑΝΑΓΚΗ ΘΕΣΠΙΣΗΣ ΤΩΝ ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΩΝ 

ΠΡΟΤΥΠΩΝ 
 

Κάθε χώρα έχοντας, όπως προαναφέρθηκε, η κάθε μια διάφορες δικές της εθνικές 

παραδόσεις, οδήγησαν στην ανάπτυξη διαφορετικών λογιστικών μοντέλων. Παρόλα 

αυτά, οι αυξανόμενες και συνεχείς πιέσεις για ανάπτυξη στο παγκόσμιο  περιβάλλον 

έκαναν ηχηρή και αναγκαία την  λογιστική ομοιομορφία. Η αισθητή εμφάνιση 

πολυεθνικών επιχειρήσεων και η παγκοσμιοποίηση της αγοράς κεφαλαίων, 

δημιούργησαν αρκετά πρακτικά λογιστικά προβλήματα. Έτσι, μετά το Δεύτερο 

Παγκόσμιο πόλεμο άρχισαν να δημιουργούνται αρκετές πολυεθνικές επιχειρήσεις, οι 
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οποίες διαδραμάτισαν και εξακολουθούν να διαδραματίζουν πρωταρχικό ρόλο σε 

πολλές αγορές, επηρεάζοντας σχεδόν κάθε χώρα, κάθε κυβέρνηση και άτομο. Από 

πλευράς λογιστικής, η πολυπλοκότητα αντιμετώπισης διεθνών επιχειρηματικών 

λειτουργιών σε διαφορετικές χώρες, όπου κάθε μία έχει διαφορετικούς νόμους και 

συχνά διαφορετικές λογιστικές μεθόδους, αποτελεί πραγματική πρόκληση. Οι 

διαφορετικοί λογιστικοί, ελεγκτικοί και φορολογικοί κανόνες μπορούν να επηρεάσουν 

την ικανότητα της επιχείρησης να ετοιμάσει αξιόπιστες λογιστικές καταστάσεις. Καθώς 

αυξάνεται ο αριθμός των χωρών στις οποίες η επιχείρηση δραστηριοποιείται, αυξάνεται 

και η λογιστική πολυπλοκότητα. Σε συνδυασμό με τα προαναφερθέντα, η 

παγκοσμιοποίηση της αγοράς κεφαλαίων έκανε ακόμα πιο έντονη την ανάγκη για 

ομοιομορφία στις λογιστικές καταστάσεις. Οι ανάγκες για κεφάλαια καλύπτονταν 

παλαιότερα σχεδόν αποκλειστικά από εγχώριες πηγές. Γίνεται απόλυτα εμφανές ότι η 

χρηματοοικονομική αγορά είναι πλέον παγκόσμια από το κραχ του Χρηματιστηρίου 

τον Οκτώβριο του 1987 και τις επακόλουθες κρίσεις στην Ασία και τη Ρωσία, κατά τη 

διάρκεια των οποίων οι περισσότερες από τις κύριες αγορές επηρεάστηκαν αρνητικά σε 

παρόμοια μεγέθη. Αυτή η παγκόσμια αγορά κεφαλαίων χρειάζεται αλλά δεν έχει ακόμα 

μία κοινή «λογιστική γλώσσα» για να είναι δυνατή η μεταφορά των 

χρηματοοικονομικών πληροφοριών. Η αναγνώριση αυτής της ανάγκης είναι άλλη μια 

πολύ σημαντική επιρροή και κύρια δύναμη στην ανάπτυξη και στην εφαρμογή των 

διεθνών λογιστικών και ελεγκτικών προτύπων. Χωρίς αυτήν την κοινή γλώσσα, 

υπάρχει αμφιβολία για το κατά πόσο μπορεί να επιτευχθεί μία αποτελεσματική διεθνή 

αγορά με διαφορετικά εθνικά πρότυπα. Λαμβάνοντας υπόψη όλα αυτά, γίνεται 

αντιληπτό ότι η ανάγκη για παγκόσμια ομοιομορφία στις λογιστικές καταστάσεις ήταν 

και παραμένει επιτακτική. Ανεξάρτητα από το οικονομικό και νομικό σύστημα κάθε 

ανεπτυγμένης χώρας, τα εθνικά λογιστικά της πρότυπα αναπτύσσονταν είτε από 

κυβερνήσεις και κρατικούς φορείς όπως στη περίπτωση της Γαλλίας, Γερμανίας και 

Ελλάδος, είτε από επαγγελματικούς φορείς όπως στο Ηνωμένο Βασίλειο και στις ΗΠΑ. 

Ωστόσο τα τελευταία 20 χρόνια και ενώ οι διαφορετικές εθνικές παραδόσεις και 

πολιτικές οδήγησαν στην ανάπτυξη διαφορετικών θεσμικών μοντέλων λογιστικής, 

ισχυρές πιέσεις άρχισαν να ασκούνται προς την κατεύθυνση μιας διεθνούς εναρμόνισης 

των λογιστικών και ελεγκτικών πρακτικών και προτύπων. Η δραματική ανάπτυξη των 

πολυεθνικών επιχειρήσεων και η ανάδειξή τους σε δεσπόζουσες μορφές επιχειρησιακής 

δράσης σε πολλά κράτη ή κλάδους μιας οικονομίας δημιουργούσε τις πρώτες 

προκλήσεις για τη λογιστική κοινότητα και έκανε επιτακτική την ανάγκη για ανάπτυξη 

διεθνών λογιστικών προτύπων. Η παγκοσμιοποίηση των αγορών και ιδιαίτερα η 
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παγκοσμιοποίηση των κεφαλαιαγορών οδήγησαν στην ανάγκη εναρμόνισης των αρχών 

και κανόνων κατάρτισης των οικονομικών καταστάσεων. Οι τεράστιες αγορές 

χρήματος και κεφαλαίου έχουν ανάγκη σήμερα από μια κοινή λογιστική «γλώσσα» 

επικοινωνίας των χρηματοοικονομικών πληροφοριών. Χωρίς μια τέτοια κοινή και 

γενικής αποδοχής επιχειρησιακή διάλεκτο οι αγορές δεν μπορεί να είναι αποδοτικές και 

οι επιχειρήσεις δεν μπορούν να αξιοποιήσουν αποδοτικά τις παγκόσμιες πηγές 

χρήματος. Επιπλέον, την ανάγκη υιοθέτησης Δ.Λ.Π. υπαγόρευσαν διεθνή σκάνδαλα 

που επέφεραν έντονους κλυδωνισμούς στην εμπιστοσύνη των επενδυτών. Η 

κατάρρευση της εταιρείας Enron και τα σκάνδαλα στον τομέα της χρηματοοικονομικής 

πληροφόρησης (Parmalat κ.λ.π.) που ακολούθησαν, έδωσαν αφορμή στην Ε.Ε. για την 

εξέταση της χρηματοοικονομικής πληροφόρησης, του υποχρεωτικού ελέγχου των 

επιχειρήσεων, της εταιρικής διακυβέρνησης και των αγορών κινητών αξιών. Μετά την 

κρίση της Enron, η απάντηση των ΗΠΑ στο ζήτημα της αποκατάστασης της 

εμπιστοσύνης των επενδυτών ήταν ο νόμος Sarbanes Oxley Act. Κατόπιν αυτού 

”επεβλήθη” στην Ευρωπαϊκή Επιτροπή να επανεξετάσει τον υποχρεωτικό λογιστικό 

έλεγχο των επιχειρήσεων ως μέρος των πρωτοβουλιών για την τόνωση της εταιρικής 

διακυβέρνησης. 

 

3.6 ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΤΩΝ ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ 

ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΠΗ 

 

Η ανάγκη υιοθέτησης των Δ.Λ.Π. έγινε γρήγορα αντιληπτή στον Ευρωπαϊκό χώρο. Για 

να επιτευχθεί η καλύτερη λειτουργία της εσωτερικής αγοράς, έπρεπε να καταστεί 

υποχρεωτικό για τις εισηγμένες στο χρηματιστήριο εταιρείες να εφαρμόζουν μία ενιαία 

και υψηλής ποιότητας δέσμη διεθνών λογιστικών προτύπων για την κατάρτιση των 

ενοποιημένων οικονομικών καταστάσεών τους. Κρίθηκε, επίσης, σημαντικό ότι τα 

πρότυπα χρηματοοικονομικής πληροφόρησης που θα εφάρμοζαν οι κοινοτικές εταιρείες 

οι οποίες συμμετέχουν στις χρηματοπιστωτικές αγορές να είναι αποδεκτά σε διεθνές 

επίπεδο και να αποτελούν πράγματι παγκόσμια πρότυπα. Η θέση της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης (Ε.Ε) είναι κατά κάποιο τρόπο διαφορετική από αυτήν της ΕΔΛΠ. Ο 

κυρίαρχος στόχος της Ε.Ε είναι η δημιουργία μιας κοινής οικονομικής αγοράς , η οποία 

θα επιτρέπει την ελεύθερη διακίνηση κεφαλαίου, εργατικού δυναμικού και 

δραστηριοτήτων ανάμεσα στα κράτη-μέλη. Ωστόσο και οι κυβερνήσεις των χωρών της 
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Ε.Ε μέσω των Οδηγιών και το λογιστικό επάγγελμα μέσω της ΕΔΛΠ, ισχυρίζονται ότι 

αναζητούν την εναρμόνιση των λογιστικών πρακτικών. Η Ε.Ε επηρεάζει την 

χρηματοοικονομική έκθεση μέσω των Οδηγιών. Αν και οι Οδηγίες της Ε.Ε δεν είναι 

πρότυπα και οι αποκλίσεις στη διερμηνεία αυτών έχουν περιορίσει το επίπεδο της 

εναρμόνισης, έχουν τουλάχιστον βελτιώσει το επίπεδο συγκρισιμότητας των 

οικονομικών καταστάσεων. Στην πραγματικότητα, η Ε.Ε και πολλές μεμονωμένες 

χώρες και επιχειρήσεις βασίζονται στα πρότυπα που αναπτύχθηκαν από το ΣΔΛΠ. Τον 

Ιούνιο του 2000, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή πρότεινε όλες οι εισηγμένες επιχειρήσεις στην 

Ε.Ε των 15 κρατών-μελών τότε να παρουσιάζουν τις οικονομικές τους καταστάσεις 

σύμφωνα με τα ΔΛΠ, αντί των ποικίλων εθνικών προτύπων , από την 1 Ιανουαρίου του 

2005. Στα κράτη-μέλη δόθηκε, επίσης, η δυνατότητα να εφαρμόσουν τις απαιτήσεις 

των ΔΛΠ και σε ένα ευρύτερο φάσμα επιχειρήσεων , εάν το ήθελαν. Παράλληλα αυτός 

ο κανονισμός απαιτήθηκε όχι μόνο από τα πλήρη μέλη της Ε.Ε αλλά και από τα μέλη 

του Ευρωπαϊκού Οικονομικού Χώρου (π.χ. Νορβηγία). Αυτό έδωσε επιπλέον ώθηση 

για την υιοθέτηση των ΔΛΠ στην Ευρώπη. Τα ΔΛΠ είχαν ήδη υιοθετηθεί προ του 

2005, από πολλές μεγάλες πολυεθνικές εισηγμένες εταιρίες χωρών όπως η Γερμανία 

και η Ελβετία , οι οποίες επέτρεπαν τα Διεθνή Πρότυπα ως εναλλακτικά στα τοπικά 

πρότυπα, και διάφορες μεταβατικές οικονομίες της Ανατολικής Ευρώπης, οι οποίες δεν 

είχαν θεσπίσει εθνικά πρότυπα, είτε υιοθετούσαν , είτε επέτρεπαν την χρήση των ΔΛΠ. 

Η κίνηση αυτή της Ε.Ε για την υιοθέτηση των ΔΛΠ ώθησε και άλλες χώρες, ιδιαίτερα 

εκείνες που συναλλάσσονται κατά πολύ με την Ε.Ε, να επιταχύνουν την υιοθέτηση 

τους. Παραδείγματα τέτοιων χωρών είναι η Αυστραλία, η οποία αποφάσισε την 

υιοθέτηση των ΔΛΠ για τους υποχρεωτικούς λογαριασμούς όλων των εγχώριων 

εταιριών από το 2005, και η Νέα Ζηλανδία δήλωσε ότι θα ακολουθήσει το 2007. 

 

3.7 ΔΙΕΘΝΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ IASC  
 

Η IASC, ακολουθώντας το πρότυπο του αμερικάνικου FASB επιδίωξε την δημιουργία 

λογιστικών κανονισμών και την υιοθέτηση των διεθνών λογιστικών προτύπων από τις 

χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης και επομένως και την Ελλάδα. Μια πρώτη προσπάθεια 

έγινε τη δεκαετία του 1980 με την έκδοση της 4ης και 7ης κοινοτικής οδηγίας, περί 

ετησίων και ενοποιημένων οικονομικών καταστάσεων, αντίστοιχα. Η αρχική αυτή 

συμφωνία αναθεωρήθηκε τον Νοέμβριο του 1982, οπότε υπεγράφη και το 
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αναθεωρημένο καταστατικό της IASC. Η IASC λειτούργησε από το 1973 μέχρι το 2001 

χωρίς διακοπή και εξέδωσε συνολικά 41 πρότυπα εκ των οποίων ορισμένα έχουν 

καταργηθεί ή αντικατασταθεί από τα άλλα. Τα πρότυπα αυτά που εξέδωσε η IASC 

λέγονται Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα και είναι γνωστά ως IAS (International 

Accounting Standards). Η Ευρωπαϊκή Ένωση στη συνέχεια με κείμενο της στις 13 

Ιουνίου 2000, πρότεινε την καθιέρωση των Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (IAS), που 

εκδίδονται από την Επιτροπή Διεθνών Λογιστικών Προτύπων (IASC), ως βάση 

σύνταξης των ενοποιημένων οικονομικών καταστάσεων των εισηγμένων εταιριών το 

αργότερο μέχρι το 2005. Στη συνέχεια, στις 19 Ιουλίου 2002 δημοσιεύτηκε στην 

επίσημη εφημερίδα των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων ο Κανονισμός 1606/2002 του 

Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και Συμβουλίου για τη χρήση των Διεθνών Λογιστικών 

προτύπων με κύριο σκοπό την υιοθέτηση και την εφαρμογή τους. Σε υλοποίηση των 

παραπάνω και με στόχο την ενίσχυση της ομοιομορφίας, συγκρισιμότητας και 

αξιοπιστίας των οικονομικών καταστάσεων σε διεθνές επίπεδο, ανακοίνωσε την 

υποχρέωση όλων των εισηγμένων επιχειρήσεων στις κεφαλαιαγορές των χωρών – 

μελών να ακολουθήσουν τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα για της χρήσεις που θα 

αρχίζουν μετά την 1.1.2005. Ως προς τις μη εισηγμένες εταιρίες στο Χρηματιστήριο, τα 

κράτη – μέλη μπορεί είτε να τις υποχρεώσουν είτε να τις επιτρέψουν να εφαρμόσουν τα 

Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα. Αποφασίσθηκε ακόμη, να μην υπάρξει σταδιακή ή 

επιλεκτική υιοθέτηση και παράλληλο σύστημα με τα ισχύοντα σε κάθε χώρα πρότυπα, 

αλλά καθολική εφαρμογή τους. 

 

3.8 ΔΙΕΘΝΗΣ ΟΜΟΣΠΟΝΔΙΑ (IFAC) ΚΑΙ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 

ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ (IASB)  

Η Διεθνής Ομοσπονδία Λογιστών το 2000 είχε ως μέλη της 143 επαγγελματικές 

ενώσεις από 104 χώρες. Οι ενώσεις αυτές εκπροσωπούν πάνω από 2 εκατομμύρια 

λογιστές. Η Διεθνής Ομοσπονδία Λογιστών ορίζει πέντε από τους δεκαεννέα 

Επιτρόπους στο IASB. Η σχέση των δύο Οργανώσεων καθορίζεται από ένα πλαίσιο 

αμοιβαίων δεσμεύσεων και συμφωνιών. Η ιδιότητα του μέλους της IASC (που είναι η 

ίδια όπως αυτή της IFAC) αναγνωρίζει στην αναθεωρημένη συμφωνία ότι η IASC έχει 

πλήρη και απόλυτη αυτονομία στο να θέτει και να εκδίδει Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα. 

Tα μέλη συμφωνούν να υποστηρίζουν τους σκοπούς της IASC, αναλαμβάνοντας τις 

ακόλουθες υποχρεώσεις: 
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«Nα υποστηρίζουν το έργο της IASC, δημοσιεύοντας στις αντίστοιχες χώρες τους τα 

Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα, που γίνονται αποδεκτά για δημοσίευση από το συμβούλιο 

της IASC και να καταβάλουν κάθε δυνατή προσπάθεια: 

 (ι) Για να εξασφαλίζουν ότι οι δημοσιευόμενες οικονομικές καταστάσεις ακολουθούν 

από κάθε ουσιώδη άποψη τα Δ.Λ.Π. και να γνωστοποιούν το γεγονός της 

συμμόρφωσης αυτής.  

(ιι) Nα πείθουν τις κυβερνήσεις και τα όργανα λογιστικής τυποποίησης για το ότι οι 

δημοσιευόμενες οικονομικές καταστάσεις πρέπει να ακολουθούν τα Δ.Λ.Π. από κάθε 

ουσιώδη άποψη.  

(ιιι) Nα πείθουν τις αρχές που ελέγχουν τα χρηματιστήρια αξιών και την εμπορική και 

βιομηχανική κοινότητα ότι οι δημοσιευόμενες οικονομικές καταστάσεις πρέπει να 

ακολουθούν τα Δ.Λ.Π. από κάθε ουσιώδη άποψη και να γνωστοποιούν το γεγονός της 

συμμόρφωσης αυτής.  

(ιν) Nα εξασφαλίζουν ότι οι ελεγκτές είναι ικανοποιημένοι για το ότι οι οικονομικές 

καταστάσεις ακολουθούν τα Δ.Λ.Π. από κάθε ουσιώδη άποψη.  

(ν) Nα ενθαρρύνουν την αποδοχή και την τήρηση των Δ.Λ.Π. διεθνώς. 

 

3.9 ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΑ ΕΚΔΟΣΗΣ ΤΩΝ ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ 

ΠΡΟΤΥΠΩΝ 
 

Τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα αναπτύσσονται αποκλειστικά από την Επιτροπή 

(σημερινό Συμβούλιο) Διεθνών Λογιστικών Προτύπων. Η διαδικασία έκδοσης των 

Δ.Λ.Π. είναι σύνθετη και χρονοβόρα, ώστε να εξασφαλίζεται η μεγαλύτερη δυνατή 

αποδοχή και διαφάνεια. Περιληπτικά, η διαδικασία έχει ως εξής: Όταν κάποιο 

σημαντικό θέμα επιλεγεί και ενταχθεί από το Συμβούλιο της IASC στο πρόγραμμα 

δράσης του, τότε ορίζεται μία επιτροπή η οποία συγκαλείται για να εξετάσει το θέμα. Η 

επιτροπή αυτή συντάσσει ένα συνοπτικό ενημερωτικό σημείωμα προς το Συμβούλιο το 

οποίο περιλαμβάνει μία σύνοψη των διαφόρων προσεγγίσεων που βρέθηκαν παγκόσμια 

για την αντιμετώπιση του συγκεκριμένου θέματος. Αποτέλεσμα αυτής της εργασίας 

είναι η έκδοση σχεδίων κατά θέμα. Τα σχέδια αυτά υποβάλλονται στο Συμβούλιο προς 

έγκριση και εφόσον εγκριθούν από τα 2/3 αυτού, διαβιβάζονται στους ενδιαφερόμενους 
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για μελέτη και σχόλια. Οι ενδιαφερόμενοι είναι τα λογιστικά σώματα, οι κυβερνήσεις, 

οι χρηματιστηριακές αρχές κ.λ.π. Τα σχόλια των ανωτέρω ενδιαφερομένων 

λαμβάνονται υπόψη από το Συμβούλιο της IASC και γίνονται οι κατάλληλες 

επεμβάσεις, όπου χρειάζεται, στο αρχικό σχέδιο. Έπειτα, το νέο σχέδιο, εφόσον 

εγκριθεί από τα 3/4 του Συμβουλίου, λαμβάνει τη μορφή Λογιστικού Προτύπου. Τα 

Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα δημοσιεύονται στην Αγγλική γλώσσα και μπορούν να 

μεταφράζονται στις εθνικές γλώσσες από τα ενδιαφερόμενα Λογιστικά Σώματα με την 

έγκριση της IASC. Επισημαίνεται ότι τα Δ. Λ. Π. δεν κατισχύουν των Εθνικών 

Λογιστικών Προτύπων. Ωστόσο, η επιτυχία της IASC έγκειται στο να πείσει όλο και 

περισσότερα διαφορετικά ενδιαφερόμενα μέρη στην υιοθέτησή τους. 

 

3.10 ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΤΩΝ ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ 

ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 
 

Πριν το 2005, στην Ελλάδα, οι εταιρίες που εφάρμοζαν και συνέτασσαν οικονομικές 

καταστάσεις με βάση τα Δ.Λ.Π. ήταν κατά το πλείστον θυγατρικές αλλοδαπών ομίλων, 

οι οποίες ήταν απαραίτητο να τις αποστείλουν στις αντίστοιχες μητρικές εταιρείες, 

συνοδευόμενες πάντα από το πιστοποιητικό ελέγχου των ελεγκτών τους, οι οποίοι ήταν 

κυρίως πιστοποιημένα στελέχη των μεγάλων ελεγκτικών εταιριών. Η Ελληνική 

Κυβέρνηση εξέδωσε το Νόμο 3229/2004 για να καθιερώσει τα  Διεθνή Λογιστικά 

Πρότυπα, με βάση τον οποίο δίνεται η δυνατότητα σε εταιρείες νομικής μορφής 

Ανώνυμης Εταιρείας και Εταιρεία Περιορισμένης Ευθύνης να προβλέπει τις 

προϋποθέσεις και διαδικασίες που θα πρέπει να ακολουθήσουν και να ρυθμίσουν 

διάφορα πρακτικής φύσεως προβλήματα, που προκύπτουν από την εφαρμογή του 

Κοινοτικού Κανονισμού. Με τη ρύθμιση αυτή έγινε έντονη προσπάθεια εκ μέρους της 

Ελλάδας να εναρμονισθεί πλήρως με τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα, ούτως ώστε να 

υπάρχει η δυνατότητα σύγκρισης των οικονομικών καταστάσεων των ελληνικών 

εισηγμένων επιχειρήσεων με τις αντίστοιχες των ξένων επιχειρήσεων και να ενισχυθεί 

η εμπιστοσύνη όσων συμβουλεύονται αυτές τις οικονομικές καταστάσεις. Στη συνέχεια 

με νεότερους νόμους 3148/2003 (άρθρο 21) και 3229/2004 (άρθρο 13), η εφαρμογή των 

Δ.Λ.Π. ορίστηκε για την 1.1.2005. Ο Νόμος 3229/04 καθόρισε όλες τις λεπτομέρειες 

για τον τρόπο εφαρμογής των Δ.Λ.Π. και με μετέπειτα διαταγή του Υπουργείου 

Οικονομικών δόθηκαν διευκρινίσεις σχετικά με την εφαρμογή των άρθρων 13,15,27 
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και 32 του Ν. 3229/04.  Πριν την υποχρεωτική ισχύουσα τήρηση των κανόνων των 

ΔΛΠ, η Εμπορική τράπεζα και η Cosmote ήταν από τις πρώτες ελληνικές επιχειρήσεις 

που τα εφάρμοσαν. 

3.11 ΟΦΕΛΗ ΧΡΗΣΗΣ ΚΟΙΝΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ 

 

Από την πλευρά αυτών που χρησιμοποιούν τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις, είναι 

σχετικά δύσκολο να κάνει κανείς συγκρίσιμες αξιολογήσεις εταιριών που 

χρησιμοποιούν διαφορετικά λογιστικά πρότυπα. Αυτό επηρεάζει την αγορά για τις 

μετοχές αυτών των εταιρειών και κατ’ επέκταση επηρεάζει σημαντικά τις διακυμάνσεις 

τους και τις τιμές τους. Από μια άποψη, η κατάσταση μπορεί να καταστεί περίπλοκη 

για τους επενδυτές που ακολουθούν μια μακροπρόθεσμη στρατηγική, καθώς στηρίζουν 

τις επιλογές τους στα θεμελιώδη οικονομικά μεγέθη των εταιρειών, μετακινώντας τα 

κεφάλαιά τους από κλάδο σε κλάδο σύμφωνα με τις οριακές αλλαγές που αφορούν τις 

προβλέψεις κερδοφορίας. Οι αναθεωρήσεις κερδοφορίας παίζουν σημαντικό ρόλο στην 

εναλλαγή κλάδων. Εάν υποβαθμιστούν οι προβλέψεις σε αξία, σε γενική κλίμακα, τότε 

οι επενδυτές θα στραφούν σε αμυντικές μετοχές, σε μετοχές βασικών αγαθών, 

μειώνοντας την έκθεσή τους στις πιο ριψοκίνδυνες κυκλικές μετοχές . Μάλιστα, αυτό 

που φοβούνται οι στρατηγικοί αναλυτές είναι ότι η εικόνα κερδοφορίας των 

ευρωπαϊκών επιχειρήσεων θα καταστεί περίπλοκη από ένα «κοκτέιλ» προβλέψεων που 

θα στηρίζεται, εν μέρει, στα ήδη υπάρχοντα και, εν μέρει, στα νέα Δ.Π.Χ.Π., με 

αποτέλεσμα να μην είναι εφικτή η εκτίμηση των μελλοντικών αποδόσεων. Σήμερα, για 

τις περισσότερες επιχειρήσεις, οι μεγαλύτερες ευκαιρίες βρίσκονται στις διεθνείς 

αγορές, γιατί έχουν οικονομικές δραστηριότητες που εκτείνονται πέρα από τις εγχώριες 

αγορές, αναζητούν επενδύσεις σε ξένες χώρες και διεξάγουν τις λειτουργίες τους μέσα 

από διευκολύνσεις σε ξένους τόπους. Είναι επίσης αρκετά φανερό ότι στην αγορά των 

μετοχών οι παγκόσμιοι «παίχτες» είναι και οι κερδισμένοι, καθώς οι επενδυτές φαίνεται 

να αγνοούν τους εγχώριους ανταγωνιστές και να δίνουν τη ψήφο τους στους διεθνείς 

πρωταθλητές. Έτσι, η παγκόσμια σύγκλιση των λογιστικών προτύπων θα βοηθήσει 

σημαντικά τους χρήστες των λογιστικών και χρηματοοικονομικών πληροφοριών στο να 

λαμβάνουν πιο σωστές οικονομικές αποφάσεις για τις επιχειρήσεις. Από την πλευρά 

τώρα αυτών που καταρτίζουν τις οικονομικές καταστάσεις, το έργο τους θα μειωθεί 

αισθητά, με αυξανόμενη ομοιομορφία, γιατί θα απλοποιηθεί η διαδικασία της 

προετοιμασίας ατομικών και ομαδικών οικονομικών καταστάσεων. Είναι πολύ καλά 
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γνωστό ότι πολυεθνικές ομάδες, που έχουν θυγατρικές μη εγχώριες, έχουν τεράστια 

πρόσθετα κόστη προετοιμασίας των οικονομικών τους καταστάσεων. Για να γίνει αυτό 

κατανοητό, ας θεωρήσουμε μία επιχείρηση, η οποία έχει μία θυγατρική στη Τουρκία, 

τη μητρική στο Ηνωμένο Βασίλειο και τις μετοχές της στο Χρηματιστήριο της Νέας 

Υόρκης. Αυτή η επιχείρηση θα πρέπει να ετοιμάσει τρεις ομάδες οικονομικών 

καταστάσεων. · Οικονομικές καταστάσεις σύμφωνες με τα πρότυπα και τις απαιτήσεις 

της Τουρκίας, για την εταιρεία που βρίσκεται εκεί. · Οικονομικές καταστάσεις 

σύμφωνες με τα πρότυπα και τις απαιτήσεις του Ηνωμένου Βασιλείου. · Οικονομικές 

καταστάσεις που ανταποκρίνονται στις απαιτήσεις των Η.Π.Α., αναφορικά με το 

Χρηματιστήριο. Αυτό σημαίνει ότι θα πρέπει να πραγματοποιηθεί πρόσθετα, 

υπερβολικά μεγάλο χρηματοοικονομικό κόστος, όχι μόνο για την προετοιμασία αυτών 

των καταστάσεων αλλά και για τον έλεγχό τους. Πόσο μάλλον, αν μία επιχείρηση ήταν 

πολυεθνική και λειτουργούσε σε πάνω από πενήντα χώρες, οι περισσότερες από τις 

οποίες είχαν τοπικούς κανονισμούς, που απαιτούσαν οι οικονομικές καταστάσεις να 

είναι φτιαγμένες με βάση τα εθνικά πρότυπα. Τα προβλήματα τότε της επιχείρησης, θα 

ήταν πολύ δυσάρεστα. Όμως, οι διαφορές στα λογιστικά πρότυπα διαφορετικών χωρών 

δε δημιουργούν μόνο το πρόβλημα του πρόσθετου κόστους, αλλά μπορούν να 

δημιουργήσουν και άλλες δυσκολίες για πολυεθνικές εταιρείες. Για παράδειγμα, είναι 

πολύ πιθανό μία συναλλαγή να αυξάνει τα κέρδη κάτω από τα λογιστικά πρότυπα μιας 

χώρας, ενώ να τα μειώνει κάτω από τα πρότυπα μιας άλλης. Όταν μία πολυεθνική 

εταιρεία πρέπει να ανταποκριθεί στα πρότυπα και των δύο χωρών, είναι πιθανό να δει 

αλλόκοτα αποτελέσματα, τα οποία είναι πολύ δυσάρεστα. Μία περίπτωση ασύμμετρων 

χρηματοοικονομικών καταστάσεων, που άμεσα έρχεται στο μυαλό, είναι η περίπτωση 

του γερμανικού γίγαντα Daimler-Benz AG (πριν από την συγχώνευση με την Chrysler), 

η οποία ζήτησε να τοποθετήσει τις μετοχές της στο Χρηματιστήριο της Νέας Υόρκης, 

το 1993, και κατέληξε να έχει τεράστιες λογιστικές ζημιές $1 δις, με βάση τα 

αμερικάνικα GAAP, όταν είχε $370 εκατομμύρια κέρδη, με βάση τα εθνικά γερμανικά 

GAAP! Έτσι, είναι φανερό ότι τα πλεονεκτήματα που πηγάζουν από την παγκόσμια 

σύγκλιση των λογιστικών προτύπων είναι πολλαπλά. 
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3.12 ΠΛΕΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΜΕΙΟΝΕΚΤΗΜΑΤΑ ΤΗΣ 

ΕΦΑΡΜΟΓΗΣ ΤΩΝ ΔΙΕΘΝΩΝ ΛΟΓΙΣΤΙΚΩΝ ΠΡΟΤΥΠΩΝ ΣΤΗΝ 

ΕΛΛΑΔΑ 

 

Παρά το γεγονός ότι η ελληνική αγορά θα αντιμετωπίσει σημαντικές δυσκολίες με 

υπολογίσιμο κόστος κατά την υιοθέτηση των Δ.Λ.Π., η ωφέλεια που αυτά θα 

δημιουργήσουν θα είναι πολλαπλή. Λόγω των σημαντικών μεταβολών που θα 

ανακύψουν και που θα αφορούν στην παρουσίαση συγκεκριμένων μεγεθών, υπάρχει 

πιθανότητα να γεννηθούν ”νέες κατηγορίες εσωτερικής πληροφόρησης”. Σε αντίθεση 

με τα εθνικά λογιστικά πρότυπα τα οποία είναι πιο κοντά στις ”φορολογικές 

πληροφορίες” που ζητά το δημόσιο, τα Δ.Λ.Π. πλησιάζουν περισσότερο στην 

χρηματοοικονομική ανάλυση και σκοπεύουν πρωτίστως στην ενημέρωση του κοινού . 

Κυριότερα οφέλη από την υιοθέτηση κρίνεται η συγκρισιμότητα που θα αποκτήσουν οι 

ελληνικές επιχειρήσεις μεταξύ τους αλλά και με Ευρωπαίους ανταγωνιστές, 

περιορίζοντας έτσι το risk premium μιας επένδυσης στην Ελλάδα, η μεγαλύτερη 

διαφάνεια των οικονομικών τους, αλλά και η αύξηση του επιπέδου ενημέρωσης του 

κοινού. Επομένως, με την εφαρμογή των Δ.Λ.Π. ενισχύεται η ελεύθερη κυκλοφορία 

των κεφαλαίων στην εσωτερική ευρωπαϊκή αγορά και οι κοινοτικές εταιρίες μπορούν 

πλέον να ανταγωνίζονται για την εύρεση διαθέσιμων χρηματοοικονομικών πόρων τόσο 

στις κοινοτικές όσο και τις διεθνείς κεφαλαιαγορές. Εξάλλου, σημειώνεται πως από τη 

χρήση του 2000 η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς έχει υποχρεώσει τις εισηγμένες εταιρίες να 

δημοσιεύουν Κατάσταση Ταμειακών Ροών στο Ετήσιο Δελτίο τους όπως και 

Κατάσταση Μεταβολής Ιδίων Κεφαλαίων (προβλέπονται από τα Δ.Λ.Π.). Ειδικότερα 

σε επίπεδο εισηγμένων εταιριών η υιοθέτηση των Δ.Λ.Π. έχει ιδιαίτερη αξία καθώς 

διασφαλίζει την υγιή συμπεριφορά / λειτουργία σε όρους εταιρικής πορείας, διαφανούς 

λειτουργίας, αξιοπιστίας και σωστής απεικόνισης των οικονομικών τους στοιχείων. 

Αυτό θα οδηγήσει σε περαιτέρω ωρίμανση της κεφαλαιαγοράς, της οποίας ο 

οικονομικός κύκλος της ανάπτυξης ή της ύφεσης επηρεάζεται σημαντικά από τον 

διεθνή οικονομικό κύκλο. Επιπλέον μέσω των Δ.Λ.Π., θα οδηγηθούμε αναγκαστικά 

στη σταδιακή εξάλειψη των γνωστών “παρατηρήσεων και σημειώσεων” που 

παρατηρούνται στους ισολογισμούς. Τα Δ.Λ.Π. δίνουν μεγαλύτερη βαρύτητα στα Ίδια 

Κεφάλαια μιας επιχείρησης από ό,τι στα κέρδη της. Ενδεικτικά, αυτό μπορεί να το 

συμπεράνει κανείς από το εξής: 
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1. Πίνακας Αποτελεσμάτων Χρήσης (Α.Χ.) φθάνει μέχρι τα Κέρδη μετά Φόρων και δεν 

σταματά στα Κέρδη προ Φόρων. Μέχρι τώρα, οι αναγνώστες των Οικονομικών 

Καταστάσεων στη χώρα μας αποκόμιζαν μια πρώτη εντύπωση για την επιχείρηση 

κοιτώντας τη σχέση ανάμεσα στην πρώτη γραμμή των A.X. (Κύκλος Εργασιών) και 

την τελευταία (Κέρδη προ Φόρων). Με την εφαρμογή Δ.Λ.Π., στην τελευταία γραμμή 

θα βλέπουν τα Κέρδη μετά Φόρων. Στην ουσία ο φόρος εισοδήματος αντιμετωπίζεται 

ως δαπάνη ακριβώς διότι, αν και τεχνικά προκύπτει από τη διανομή των κερδών και 

άρα μπορεί να θεωρηθεί ως «μέρισμα στον αναγκαστικό μέτοχο», οικονομικά αποτελεί 

αμοιβή του κράτους για τις υπηρεσίες που παρέχει ή / και αναγκαστική αναδιανομή του 

κοινωνικού πλούτου – σε κάθε περίπτωση αφαίρεση κεφαλαίων από την εταιρεία πριν 

φθάσουμε στους ιδιοκτήτες της.  

2. Προβλέπεται η σύνταξη αυτόνομου Πίνακα Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων, όπου 

απεικονίζονται με δομημένη λεπτομέρεια και σαφήνεια οι μεταβολές στην Καθαρή 

Θέση μιας επιχείρησης, αποκαλύπτοντας έτσι από ποιες πηγές δημιουργούνται νέα Ίδια 

Κεφάλαια, αλλά και πόσα από αυτά αποδίδονται στους μετόχους. Επομένως σε 

μικροοικονομικό επίπεδο, η εστίαση στα Κέρδη μετά Φόρων και στα Ίδια Κεφάλαια θα 

οδηγήσει τους ενδιαφερόμενους στο να εξετάζουν περισσότερο τι απομένει στην 

επιχείρηση από τη λειτουργία της για να τα διαθέσει ως μερίσματα και για την 

ανάπτυξή της, παρά για το αν «δημιουργεί κέρδη στην αγορά». Η περαιτέρω εστίαση 

στη δημιουργία ρευστού χρήματος θα τονίσει περισσότερο το αν τελικά η επιχείρηση 

θα καταφέρνει να δημιουργήσει απτό, διαθέσιμο πλούτο και όχι μόνο πωλήσεις 

υψηλότερες των δαπανών. Μακροπρόθεσμα ένα τέτοιο γεγονός μπορεί να προβεί 

ευεργετικό για την Ελληνική Αγορά, η οποία τα τελευταία χρόνια παρουσιάζει έντονα 

φαινόμενα έλλειψης ρευστότητας.  

Συνέπειες όμως θα έχουμε και σε μακροοικονομικό επίπεδο. Η πρόταξη των 

Οικονομικών Αρχών έναντι των Νομικών και Φορολογικών Διατάξεων θα αποκαλύπτει 

τον πραγματικό φορολογικό συντελεστή. Με τον μηχανισμό των Αναβαλλόμενων 

Φόρων24 που καθιερώνουν τα Δ.Λ.Π., ουδετεροποιείται από οικονομικής πλευράς η 

επίδραση επί των κερδών μετά φόρων της φορολογικής νομοθεσίας λόγω τυχόν 

διαφορετικού χρονισμού της από τη λογιστική απεικόνιση. Τα Δ.Λ.Π. αναγνωρίζουν 

την έννοια της «Δαπάνης Φόρου», που αποτελεί το άθροισμα του τρέχοντος φόρου 

εισοδήματος όπως υπολογίζεται βάσει της νομοθεσίας, και του «αναβαλλόμενου 

φόρου», που αποτελεί τεκμαρτό προσδιορισμό της πρόσθετης φορολογικής 

επιβάρυνσης ή ελάφρυνσης που θα προέκυπτε αν η φορολογική νομοθεσία 
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ακολουθούσε τον ίδιο ρυθμό με τη λογιστική απεικόνιση (και κατά συνέπεια θα 

προκύψει πραγματικά στο μέλλον, όταν αντιστραφούν οι συνέπειες του διαφορετικού 

χρονισμού). Έτσι παραδίδεται ξεκάθαρη και σε δημόσια θέα η πρόσθετη επιβάρυνση 

που προκύπτει από τις οριστικές φορολογικές διαφορές (κονδύλια που δεν 

φοροεκπίπτουν) και αποκαλύπτεται ο πραγματικός τρέχων φορολογικός συντελεστής. 

Αν δε ακολουθηθεί η πρακτική του εξωτερικού όπου οι εταιρείες κάνουν πρόβλεψη και 

για τον πρόσθετο φόρο που θα προκύψει από τον φορολογικό έλεγχο, τότε θα 

αποκαλυφθεί ο μεσοπρόθεσμος φορολογικός συντελεστής που επιβάλλει το κράτος. 

Εφόσον αυτός αποδεικνύεται αισθητά υψηλότερος του ονομαστικού, είναι σίγουρο πως 

θα υπάρξουν πιέσεις για προσαρμογή της φορολογικής νομοθεσίας (περί συντελεστή ή 

και περί ελέγχων). Εξάλλου, σύμφωνα με έρευνα του Οικονομικού Πανεπιστημίου 

Αθηνών και της Grand Thornton προέκυψε ότι έξι από τις δέκα επιχειρήσεις προτιμούν 

τα διεθνή πρότυπα έναντι των υφισταμένων, καθώς εκτιμούν ότι οι οικονομικές 

καταστάσεις θα είναι περισσότερο διαφανείς και αξιόπιστες, ενώ θα αναβαθμιστεί η 

ποιότητα της επάρκειας των παρεχόμενων πληροφοριών και θα είναι ευκολότερη η 

σύγκρισή τους στο διεθνές περιβάλλον. Ακόμα, προσδοκούν βελτίωση της θέσης τους 

στην αγορά, αύξηση του κύρους τους και διευκόλυνση της προσέλκυσης ξένων 

κεφαλαίων. Εξάλλου, το 41% των ερωτηθέντων αναμένει αναβάθμιση της ποιότητας 

της εργασίας του, ενώ το 30% αυτών εκτιμά ότι η οικονομική του κατάσταση θα 

αποτυπώνεται βελτιωμένη. 

Συνοπτικά, τα οφέλη από την εφαρμογή των ΔΛΠ για τις ελληνικές εταιρείες 

προέκυψαν μεταξύ άλλων τα εξής:   

1. Μεγαλύτερη διαφάνεια στην παρουσίαση οικονομικών πληροφοριών και στην 

τελική μείωση του κόστους κεφαλαίου  είτε μετοχικού είτε δανειακού. 

2.  Ευκολότερη πρόσβαση σε χρηματιστήρια του εξωτερικού και δυνατότητα 

εισαγωγής σε μια ενιαία αγορά κεφαλαίου στην ΕΕ. 

3. Υπάρχουν περισσότερες ευκαιρίες για επαναξιολόγηση εσωτερικών 

διαδικασιών, συστημάτων αλλά και στρατηγικής. 

4. Απεικόνιση των περιουσιακών στοιχείων των εταιρειών στην τρέχουσα αξία 

τους και όχι στην ιστορική τους αξία.  

5. Δυνατότητα κεφαλαιοποίησης και απόσβεσης σε περισσότερα έτη (με ανώτατο 

όριο τα 20) και για έξοδα διαφήμισης, τεχνολογικής έρευνας και ανάπτυξης. 
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6.  Δυνατότητα (έστω υπό αυστηρές προϋποθέσεις) αναπροσαρμογής των άυλων 

παγίων στην εύλογη αξία τους, με αντίστοιχη επιβάρυνση ή επαύξηση των 

αποτελεσμάτων της χρήσης.  

7. Τα έξοδα κτήσης ακινητοποιήσεων, πρέπει να αποτελούν μέρος του κόστους 

κτήσης του παγίου στοιχείου που αφορούν, και δεν αποτελούν άυλο πάγιο 

ξεχωριστό.  

8.  Ο υπολογισμός των αποσβέσεων με βάση την ωφέλιμη ζωή των παγίων και όχι 

με βάση σταθερούς συντελεστές.  

9. Η Ενοποίηση όλων των εταιριών οι οποίες πληρούν τον ορισμό συνδεδεμένης 

επιχείρησης ανεξάρτητα εάν έχουν διαφορετικό αντικείμενο δραστηριότητας.  

10. Η διάκριση των μισθώσεων σε χρηματοδοτικές και σε λειτουργικές με 

αποτέλεσμα οι χρηματοδοτικές (leasing) να καταχωρούνται, για τον μεν 

μισθωτή ως αγορασθέντα πάγια, για τον δε εκμισθωτή ως πώληση παγίων. 

Μειονεκτήματα των διεθνών λογιστικών προτύπων  

Η εφαρμογή των διεθνών λογιστικών προτύπων προσφέρει όμως και ορισμένα 

σοβαρά μειονεκτήματα. Πιο συγκεκριμένα, τα νέα πρότυπα λόγω της χρήσης της 

λογιστικής αποτίμησης σε "δίκαιες τιμές" (fair value accounting), την οποία 

επιβάλουν ενδέχεται να οδηγήσουν σε αυξημένη διακύμανση των λογιστικών 

κερδών και σε αυξημένη πολυπλοκότητα των οικονομικών καταστάσεων. Από τα 

παραπάνω προκύπτει ότι πιθανόν να συμφέρει σε αρκετές περιπτώσεις η μετατροπή 

των οικονομικών καταστάσεων της επιχείρησης σύμφωνα με τα Διεθνή Λογιστικά 

Πρότυπα, για λόγους καλύτερης αποτύπωσης της εταιρείας σας απέναντι σε 

στρατηγικούς συνεργάτες του εξωτερικού, στις τράπεζες για λήψη νέων πιστώσεων, 

καθώς και για την είσοδο σε χρηματιστηριακές αγορές όπως η Νέα 

Χρηματιστηριακή Αγορά Υψηλού Κινδύνου, η AIM, η PLUS κ.ά. Η ΑΤΛΑΝΤΙΣ 

ΣΥΜΒΟΥΛΕΥΤΙΚΗ Α.Ε., με τη βοήθεια συνεργαζόμενων εταιρειών σε όλη την 

Ελλάδα, είναι σε θέση να σας υποστηρίξει στην παραπάνω διαδικασία. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ ΚΡΙΣΗ 

 

4.1  Η ΑΙΤΙΑ ΤΗΣ ΠΑΓΚΟΣΜΙΑΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΡΙΣΗΣ ΤΟΥ 

2007 – 2008 

 

 Η κυριότερη αιτία είναι η διεθνής χρηματοπιστωτική κρίση του 2007 προερχόμενη από 

τον ευρύτερο χρηματοπιστωτικό και τραπεζικό τομέα με γενεσιουργό χώρα τις 

Ηνωμένες Πολιτείες της Αμερικής. Η κρίση αυτή έρχεται 78 χρόνια μετά την τελευταία 

μεγάλη κρίση του 1929 αλλά και παλαιότερων πετρελαϊκών κρίσεων. Προέκυψε μετά 

το ξέσπασμα των προβλημάτων στην αγορά στεγαστικών δανείων χαμηλής 

εξασφάλισης και των αλόγιστων σε χρήση δομημένων επενδυτικών προϊόντων που 

εξαρτιόνταν άμεσα από την δυνατότητα αποπληρωμής των δανείων από τα οποία 

παράγονταν.  

Η προσπάθεια απομάκρυνσης του πιστωτικού και επιτοκιακού κινδύνου από τις 

τράπεζες, η μετατροπή στάσιμων κεφαλαίων σε εμπορεύσιμους τίτλους και η 

μετακίνηση των σύνθετων επενδυτικών τίτλων στις καταστάσεις ειδικών οντοτήτων, 

προκάλεσαν ένα «ντόμινο» αλυσιδωτών αντιδράσεων στον αμερικάνικο και ευρωπαϊκό 

τραπεζικό και κτηματομεσιτικό τομέα. Χαρακτηριστικά αυτής της γενικευμένης 

κατάστασης είναι ο κίνδυνος κατάρρευσης των τραπεζών από την φημολογία της 

πώλησης των άλλων σε ιδιαίτερα χαμηλό τίμημα και την άσκηση νομισματικής 

πολιτικής από τις κεντρικές τράπεζες με σκοπό την διάσωση του χρηματοοικονομικού 

συστήματος και όχι για την διασφάλιση των τιμών όπως παραδοσιακά οφείλουν να 

πράττουν. 

 Ζημιωμένα βγήκαν τα συστήματα που εκτέθηκαν στα «τοξικά» όπως 

χαρακτηρίσθηκαν τα ομόλογα, συστήματα που στρέφονται πλέον προς ένα κρατικό 

παρεμβατισμό, παράλληλα με την κατάρτιση σχεδίων επίλυσης της κρίσης προτού αυτή 

επεκταθεί στην ευρύτερη οικονομία των κρατών που επλήγησαν. Η πρόσφατη 

παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση (2007 – 2009), αποτελεί απόρροια ενός 

συνδυασμού οικονομικών, νομισματικών και εποπτικών αιτιών, τόσο σε εθνικό, όσο 

και σε παγκόσµιο επίπεδο. Μάλιστα οι περισσότεροι επιστηµονικοί ερευνητές και 
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ακαδημαϊκοί, καταλήγουν στους ακόλουθους παράγοντες, όσον αφορά στην δημιουργία 

και εξάπλωση της κρίσης : 

 η κατάργηση περιοριστικών νομοθεσιών του παρελθόντος, η οποία οδήγησε σε 

πιο χαλαρή εποπτεία των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων και εκφράστηκε µέσα 

από την άρση νομοθετημάτων, όπως του Νόµου Glass – Steagall.  

  οι παγκόσµιες µακροοικονοµικές ανισορροπίες, οι οποίες εκδηλώθηκαν, µέσω 

της ανισορροπίας στα εµπορικά ισοζύγια και κατ΄ επέκταση στα ισοζύγια 

τρεχουσών συναλλαγών των µεγάλων οικονοµικών δυνάµεων του πλανήτη, µε 

χαρακτηριστικότερη την περίπτωση της Κίνας. 

 τα χαµηλά επιτόκια δανεισµού των ΗΠΑ, τα οποία σε συνδυασµό µε τα 

πλεονάζοντα συναλλαγµατικά διαθέσιµα των Ασιατικών και άλλων χωρών, 

δημιούργησαν µία υπερβάλλουσα ρευστότητα, η οποία µε την σειρά της 

οδήγησε σε µία επιταχυνόμενη άνοδο της αξίας των τιμών κινητών και 

ακινήτων αξιών.  

 η ραγδαία άνοδος των ενυπόθηκων δανείων χαμηλής πιστοληπτικής 

διαβάθμισης (subprime loans) (Χαρδούβελης, 2009), η οποία οφείλεται, ως ένα 

βαθµό και στα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. Ακολούθως παρατίθεται µία 

ενδελεχής ανάλυση των άνωθι βασικών αιτιών, οι οποίες προκάλεσαν την 

πρόσφατη χρηµατοπιστωτική κρίση. 

 

 

 4.2 ΤΟ ΧΡΟΝΙΚΟ ΤΗΣ ΠΑΓΚΟΣΜΙΑΣ ΚΡΙΣΗΣ ΚΑΙ Η ΕΠΙΡΡΟΗ 

ΤΗΣ ΣΕ ΕΥΡΩΠΗ ΚΑΙ ΕΛΛΑΔΑ 

        

Στις αρχές του 2007 επικρατούσε έντονη φημολογία γύρω από την στεγαστική αγορά 

των ΗΠΑ που παρουσίαζε σημάδια κόπωσης. Αναλυτές εξέφραζαν σε στήλες 

οικονομικού τύπου την ανησυχία για μια επερχόμενη κρίση. Παράλληλα, η Ευρωπαϊκή 

Κεντρική Τράπεζα προέβαινε διαρκώς σε σταδιακές αυξήσεις του ευρωεπιτοκίου, ώστε 

να αντιμετωπίσει τις πληθωριστικές πιέσεις που ταλάνιζαν την ευρωπαϊκή οικονομία. 

Έντονα πλήττονταν οι δανειολήπτες ενώ παράγοντες στην τραπεζική αγορά 

συνιστούσαν στα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα να είναι πιο φειδωλά στην χορήγηση 

δανείων. Την ίδια στιγμή το δολάριο εξακολουθούσε να υποχωρεί έναντι του ευρώ. Οι 
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επιχειρήσεις μετέφεραν τα εργοστάσιά τους στην Αμερική και η ανεργία στην Ευρώπη 

αυξανόταν ενώ πλήττονταν παράλληλα και οι εξαγωγές. Στην Ελλάδα δημιουργήθηκε 

τεράστιο απόθεμα νεόδμητων κατοικιών, οι οποίες γίνονταν δυσπρόσιτες λόγω μεταξύ 

άλλων των υψηλών επιτοκίων στα στεγαστικά δάνεια, την στιγμή που έρευνες έδειχναν 

στροφή των καταναλωτών σε μικρότερα και μεταχειρισμένα διαμερίσματα.  

Το καλοκαίρι του 2007 και ενώ πολλοί επίσημοι παράγοντες της αμερικάνικης 

οικονομίας προσπαθούσαν να καθησυχάσουν τους επενδυτές, κεφάλαια της Bear 

Stearus πτώχευσαν λόγω κατοχής των CDOs που βασίζονταν σε Sub-prime στεγαστικά 

δάνεια και της υποχρέωσης της τράπεζας να εξυπηρετήσει τις απαιτήσεις των πιστωτών 

της με ρευστοποίηση των στοιχείων της. Τα Rating Agencies (CRAs) υποβάθμισαν τα 

CDOs που βασίζονταν σε Sub-prime και επλήγη η αυτοπεποίθηση της αγοράς για την 

ασφάλεια στην στεγαστική πίστη. Επενδυτές των ABCPs (Asset Backed Commercial 

papers) άρχισαν να χάνουν την εμπιστοσύνη τους και η ζήτηση για τα συγκεκριμένα 

χρεόγραφα έπεφτε, ένα φαινόμενο που χαρακτηρίστηκε ως στροφή προς την ποιότητα. 

Οι τράπεζες τοποθέτησαν τα conduits και SVIs (κερδοσκοπικά προγράμματα που 

επωφελούνται από την διαφορά μεταξύ βραχυπρόθεσμων επιτοκίων δανεισμού και 

μακροπρόθεσμων επιστροφών από δομημένα επενδυτικά προϊόντα) και αναγκάστηκαν 

να ανταποκριθούν στις υποχρεώσεις τους απέναντι στις εγγυήσεις ρευστοποίησης, σε 

αρκετές μάλιστα περιπτώσεις ο βαθμός της πραγματικής έκθεσης στο ρίσκο ήταν 

τελείως απρόσμενος. Η εμπιστοσύνη στην διατραπεζική αγορά κλονίστηκε, λόγω της 

έκθεσης στον κίνδυνο ρευστότητας. Αυτό είχε ως αποτέλεσμα την αύξηση των 

διατραπεζικών επιτοκίων. Στις 9 Αυγούστου του 2007, μεγάλη κρίση ξέσπασε στις 

ΗΠΑ από την αδυναμία μεγάλων ομάδων του πληθυσμού να ανταποκριθεί στις 

υποχρεώσεις του για δάνεια Sub-prime. Οι πλειστηριασμοί διαδέχθηκαν ο ένας τον 

άλλον και μεγάλος αριθμός πολιτών έμεινε στο δρόμο.  

Οι τράπεζες ξέμειναν από ρευστό καθώς οι καταθέτες έσπευσαν στα γκισέ των 

τραπεζών για να κάνουν ανάληψη των χρημάτων τους. Άλλοι προέβησαν σε μαζικές 

ηλεκτρονικές αναλήψεις των λογαριασμών τους στην Μ. Βρετανία. Η αδυναμία 

είσπραξης των απαιτήσεων των αμερικάνικων τραπεζών από τους δανειολήπτες των 

Sub-prime, συνετέλεσε και στην αδυναμία πληρωμής των υποχρεώσεων σε τοκομερίδια 

και οι αξίες ομολόγων και CDOs (ομόλογα β΄γενιάς) στα οποία είχαν επενδύσει πολλές 

ευρωπαϊκές τράπεζες, την ίδια στιγμή που πλήθαιναν οι αναλήψεις πανικού. Τα 

ομόλογα που κατείχαν οι τελευταίες δεν είχαν αντίκρισμα, ενώ το πρόβλημα 

ρευστότητας προκάλεσε δυσπιστία στην δυνατότητα αποπληρωμής σε περίπτωση 
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δανεισμού μιας τράπεζας από μια άλλη, με αποτέλεσμα να αυξηθούν τα επιτόκια της 

διατραπεζικής αγοράς. Το γεγονός αυτό έκανε δύσκολη και κοστοβόρα μια πιθανή 

αίτηση δανειοδότησης μιας ελληνικής τράπεζας από μια άλλη (ελληνική ή ευρωπαϊκή), 

κόστος που μετακυλήθηκε στους πελάτες παράλληλα με τις αυξήσεις του 

ευρωεπιτοκίου. Τον Σεπτέμβριο 2007, δύο γερμανικές τράπεζες η Shachsen 

Landesbank και η ΙΚΒ ανακοίνωσαν ότι υπέστησαν ουσιαστικές απώλειες Conduits. Η 

βρετανική Northern Rock βίωσε την μεγαλύτερη ουρά αναμονής πελατών των 

τελευταίων δεκαετιών σε μια χώρα που φημίζεται για τα μεγάλα εγγυημένα χρηματικά 

αποθέματα. Κατά το δεύτερο εξάμηνο του 2007 οι κεντρικές τράπεζες μεσολάβησαν 

συγχρονισμένα για την τόνωση της χρηματοπιστωτικής αγοράς με «ενέσεις 

ρευστότητας» και σταθεροποίησαν τις διακυμάνσεις στα βραχυπρόθεσμα επιτόκια.  

Ορισμένες κεντρικές τράπεζες όπως η Fed μείωσαν ακόμη και το βασικό επιτόκιο 

χρηματοδότησης, ενώ άλλες όπως η ECB παρακολουθώντας τις εξελίξεις δεν 

προέβησαν στις προγραμματισμένες αυξήσεις. Παράλληλα επλήγη η εμπιστοσύνη στα 

rating agencies ως προς την ικανότητά τους να βαθμολογήσουν τα δομημένα προϊόντα 

(crisis of confidence). Στην Ελλάδα προέκυψαν απαξιωμένα δομημένα 700 

εκατομμυρίων ευρώ, στα οποία βασίστηκε η χρηματοδότηση των ασφαλιστικών 

ταμείων ένα περιστατικό που χαρακτηρίσθηκε από τα ΜΜΕ ως «Σκάνδαλο των 

∆ομημένων Ομολόγων». Τα στεγαστικά δάνεια στις ΗΠΑ έγιναν δυσπρόσιτα ενώ 

κρατικοποιήθηκε η Northem Rock από την Βρετανική κυβέρνηση. Επιπλέον 

παρατηρήθηκαν παρενέργειες από την δυσπιστία στις διατραπεζικές αγορές και στην 

Ελλάδα μειώθηκαν οι ρυθμοί της μέχρι πρότινος ή φρενήρους πιστωτικής επέκτασης, 

με τις τράπεζες να προτείνουν ευέλικτα προϊόντα ή δάνεια σταθερού επιτοκίου αντί των 

δανείων με κυμαινόμενο επιτόκιο. Παράγοντες της κτηματομεσιτικής αγοράς, έκαναν 

εκκλήσεις για νομοθετική ρύθμιση με σκοπό τον περιορισμό των εκτελούμενων 

οικονομικών αδειών, εφόσον δεν είχε πωληθεί πρώτα ένα συγκεκριμένο ποσοστό των 

ολοκληρωθέντων κατασκευών. Μετά την πώληση της Bears stearus σε εξευτελιστική 

τιμή στην J.P. Morgan τον Μάρτιο του 2008, η διεθνής αγορά έδειχνε να έχει μπει σε 

μια δίνη της οικονομικής κρίσης. Τον Σεπτέμβριο του 2008 η Αμερικάνικη Κεντρική 

Τράπεζα προσέφερε έκτακτη οικονομική ενίσχυση 85 δισεκατομμυρίων δολαρίων στην 

ασφαλιστική εταιρεία AIG, προκειμένου να αποτρέψει την κατάρρευσή της. Ο 

αμερικάνικος κολοσσός Lehman Brothers κήρυξε πτώχευση, προκαλώντας 

αναστάτωση στην κυβέρνηση των ΗΠΑ. Παρά το γεγονός ότι οι ελληνικές τράπεζες 

δεν πρόλαβαν να επενδύσουν ιδιαίτερα σε τέτοια ριψοκίνδυνα προϊόντα, 
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γνωστοποιήθηκαν ιδιωτικές επενδυτικές απώλειες. Τον ίδιο μήνα η Merill Lynch 

εξαγοράστηκε από την Bank Of America.  

 

4.3 ΤΟ ΑΝΤΙΚΤΥΠΟ ΤΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΚΡΙΣΗΣ ΣΕ ΕΛΛΑΔΑ 

ΚΑΙ ΣΤΗΝ ΥΠΟΛΟΙΠΗ ΕΥΡΩΠΗ 
 

Το μεγαλύτερο χτύπημα από την κρίση το εδέχθη η Ισλανδία με μεγάλη έκθεση των 

τραπεζών της στα τοξικά ομόλογα. Παρά τα μεγάλα χρηματικά αποθέματα, η Βρετανία 

ακολούθησε το αμερικάνικο μοντέλο και ήταν από τις πρώτες χώρες που επλήγησαν 

από την κρίση. Πολλές τράπεζες κρατικοποιήθηκαν και άλλες συγχωνεύθηκαν. Η 

Γαλλία ομοίως είχε υιοθετήσει τέτοια προϊόντα ενώ ανακατατάξεις παρατηρήθηκαν σε 

Βέλγιο, Ιταλία, Λουξεμβούργο και Ολλανδία. Οι ελληνικές τράπεζες δηλώνουν πως δεν 

είχαν προλάβει να επενδύσουν ιδιαίτερα σε CDOs δεν γνωστοποιήθηκε η κατοχή 

conduits ή SIVs εκ μέρους τους, όμως μετακύλησαν τα υψηλά διατραπεζικά επιτόκια 

στα παραδοσιακά προϊόντα τους. Οι οικονομικοί αναλυτές ερμηνεύουν πάντως κάποιες 

κινήσεις ως προάγγελο ανακατατάξεων και εκμετάλλευσης ευκαιριών στον τραπεζικό 

κλάδο της ελληνικής ή και της ευρωπαϊκής αγοράς. Σε ραδιοφωνική συνέντευξή του ο 

διοικητής της Τραπέζης Ελλάδος Ι. Προβόπουλος, επιβεβαίωσε την συντηρητικότητα 

των ελληνικών τραπεζών και προειδοποίησε ακόμη και με εισαγγελική εντολή απέναντι 

σε όσους συντηρούσαν την φημολογία για κίνδυνο απώλειας καταθετικών αποθεμάτων, 

από ιδιωτικούς λογαριασμούς για λόγους ανταγωνισμού. Παράλληλα στην Ευρώπη 

παρατηρείται τεράστια ζήτηση στην αγορά χρηματοκιβωτίων και η μετακίνηση των 

καταθέσεων σε ράβδους ή νομίσματα χρυσού.  

Τα οικονομικά ιδρύματα που επηρεάστηκαν περισσότερο από την κρίση αφορούσαν 

εκμετάλλευση ακινήτων (Real estate), χωρίς να απουσιάζουν προβλήματα σε 

τραπεζικές ή ασφαλιστικές υπηρεσίες. Τα πραγματικά προβλήματα της κρίσης 

διαφάνηκαν στην ελληνική οικονομία με την άνοδο των επιτοκίων και με την έλλειψη 

της ρευστότητας του χρηματοπιστωτικού συστήματος να πλήττει τους δανειολήπτες και 

τις μικρομεσαίες επιχειρήσεις, την αγοραστική συμπεριφορά των καταναλωτών και 

λοιπών πτυχών της αγοράς με άμεσο αντίκτυπο στην οικονομία. Μετά την αποτυχία 

του μοντέλου παραγωγής και διανομής δανείων, παρατηρήθηκε μια μετακίνηση σε ένα 

χρηματοοικονομικό σύστημα με επίκεντρο την κεφαλαιαγορά. Ήταν εμφανείς οι 

κινήσεις προς μία αυστηρά θεσμοθετημένη και παρεμβατική αγορά, ένα φαινόμενο που 
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συχνά χαρακτηρίζεται (over – regulation) ή (over shooting). Οι εχθρικές συνθήκες της 

κεφαλαιαγοράς απέναντι στην τιτλοφόρηση της στεγαστικής πίστης όμως, είχαν άμεσες 

επιπτώσεις στα επιτόκια της διατραπεζικής αγοράς. Αλλαγές παρατηρήθηκαν και στον 

ρόλο και την συμπεριφορά των θεσμικών επενδυτών. Η ζήτηση υψηλών αποδόσεων 

βάσει της ρευστότητας, επηρέασε την προσφορά νέων προϊόντων από το 2003 λόγω 

των χαμηλών αποδόσεων στα ομόλογα T-bills του δημοσίου και την πιστωτική 

επέκταση. Σημαντικός απεδείχθη και ο ρόλος των κεντρικών τραπεζών στην διατήρηση 

της χρηματοοικονομικής σταθερότητας. Η παρακολούθηση και εκτίμηση της 

κατάστασης που επικρατεί με στόχο την διατήρηση της σταθερότητας, ανέκαθεν 

αποτελούσαν πεδία δράσης της νομισματικής τους πολιτικής. Η εξασφάλιση της 

ρευστότητας στις χρηματοοικονομικές αγορές και τους ενδιάμεσους πάντα απαιτούσε 

την άμεση προσοχή των κεντρικών τραπεζών, ώστε να αποφευχθεί η γενίκευση της 

ζημιάς που επεκτείνει τις παρενέργειες της σε τομείς όπως η ρύθμιση της λειτουργίας 

του συστήματος, βασικές χρηματοδοτικές δράσεις και μακροπρόθεσμες 

χρηματοδοτικές στρατηγικές. Παρά ταύτα μετά τις τελευταίες εξελίξεις, διαφάνηκε μια 

αποστροφή της αμερικάνικης κοινωνικής γνώμης αλλά και των ευρωπαϊκών αρχών, ως 

προς το «ξελάσπωμα» των υπευθύνων εις βάρος των πολλών (όπως χαρακτηρίστηκε το 

σχέδιο διάσωσης), προλειαίνοντας το έδαφος για μια «στριφνή» αγορά μετά την κρίση. 

Τα πλούσια αποθέματα των περισσοτέρων αναπτυγμένων ευρωπαϊκών κρατών 

καθυστέρησαν την κρίση, ενώ το πλαίσιο λειτουργίας τους προβλέπεται να γίνει ακόμη 

πιο αυστηρό μετά και την εφαρμογή της κοινοτικής οδηγίας Capital Requirements 

Directive, το ευρωπαϊκό ισοδύναμο της Βασιλείας ΙΙ. 

 

4.4  ΟΙΚΟΙ ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗΣ ΚΑΙ  ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΚΡΙΣΗ 

             

Εντός του Ευρωπαϊκού πλαισίου στις οικονομικές διεθνείς σχέσεις οι Έλληνες δεν 

έχουν μόνιμους εχθρούς και φίλους. Υπάρχουν μόνο συμφέροντα που άλλοτε μας 

ευνοούν ως λαό και άλλοτε όχι. Αναγκάζομαι να γίνω επιγραμματικός στη θέση μου 

αυτή γιατί παρακολουθώ αυτές τις ημέρες την εσωτερική και εξωτερική διαμόρφωση 

της κοινής γνώμης γύρω από το ζήτημα του ρόλου των Οίκων Αξιολόγησης στην 

ανεύρεση μίας «τεχνικής λύσης» για τη διαμόρφωση του νέου πακέτου προς την 

Ελλάδα και μένω έκπληκτος από τη συναισθηματική απλοποίηση που οργανώνει ένα 

πλαίσιο φίλων και εχθρών. Αρκεί να θυμίσω πως με τις αξιολογήσεις των οίκων αυτών 
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την περίοδο 1999 – 2002 εισήλθαμε στην Ευρωζώνη. Από την άλλη μεριά με τις 

αξιολογήσεις τους βάθυνε η οικονομική κρίση εμπιστοσύνης στην Παγκόσμια και την 

Ελληνική οικονομία. 

 

 

 1. Το πρόβλημα 

Το Ελληνικό πρόβλημα αυτήν τη στιγμή είναι ότι η οικονομική πολιτική της 

Κυβέρνησης και της Τρόικα δεν πέτυχε να οδηγήσει την Ελληνική οικονομία στις 

αγορές κεφαλαίων το 2012. Αυτό σημαίνει πως θα πρέπει να βρεθούν πόροι για να 

χρηματοδοτηθεί η Ελληνική οικονομία. Οι απαιτούμενοι πόροι μέχρι το 2014 είναι 

περίπου €170 δις. 

 

2. Η εμπλοκή 

Η ουσιαστική εμπλοκή δημιουργείται από το γεγονός πως ο ιδιωτικός (τραπεζικός) 

τομέας δε θέλει να υποστεί αυτό το κόστος στο δεύτερο πακέτο διάσωσης (όπως οι 

Γερμανοί εντέλει επέβαλαν) και επιθυμεί να το μεταφέρει εξολοκλήρου στους 

Ευρωπαίους φορολογούμενους. Πότε θα ολοκληρωθεί πλήρως αυτή η μετακύληση: 

όταν η ΕΚΤ ή ο EFSF ή οι Ευρωπαίοι γενικότερα δώσουν δάνεια ως κράτη ή εάν 

αρχίζουν να αγοράζουν Ελληνικά Ομόλογα ή όταν εκδοθούν τα Ευρωπαϊκά Ομόλογα. 

Όμως υπάρχει και ένας δεύτερος παράγοντας που περιπλέκει πάρα πολύ τα πράγματα: 

το γεγονός πως η Ελλάδα είναι απλώς το πρώτο παράδειγμα. Το ίδιο θα ισχύσει για την 

Πορτογαλία και μετά, ενδεχομένως, την Ιρλανδία, το Βέλγιο, την Ισπανία και την 

Ιταλία. Άρα τα ποσά είναι τεράστια και τα συμφέροντα τεράστια και η μάχη δεν αφορά 

μόνο την Ελλάδα και τους Έλληνες. 

 

 3. Οι Οίκοι Αξιολόγησης 

Οι τρεις Οίκοι Αξιολόγησης Standard and Poor’s, Moody’s και Fitch, ιδρύθηκαν στις 

αρχές του 20
ου

 αιώνα και σκοπό έχουν να παρέχουν πληροφόρηση σχετικά με την 

χρηματοοικονομική κατάσταση επιχειρήσεων, χρηματοοικονομικών οργανισμών και 

κρατών, καθώς και να αξιολογούν την πιστοληπτική τους ικανότητα. Οι αξιολογήσεις 
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τους δίνουν τη δυνατότητα στους εκδότες χρεογράφων να αποκτήσουν πρόσβαση στις 

διεθνείς αγορές, προσφέροντας -με τον τρόπο αυτό- ρευστότητα σε αγορές που -σε 

αντίθετη περίπτωση- θα ήταν ρηχές. Ειδική σημασία έχει ο διαχωρισμός στην 

πιστοληπτική αξιολόγηση μεταξύ investment grade (επενδύσιμο) και non-investment 

grade (μη επενδύσιμο), καθώς πολλοί επενδυτές (π.χ. ασφαλιστικά ταμεία) δεν 

επιτρέπεται να επενδύουν παρά μικρό μόνο μέρος του ενεργητικού τους σε επικίνδυνα 

στοιχεία. Έχει ενδιαφέρον πως τις μεγαλύτερες επιπτώσεις στις σχετικές αποτιμήσεις 

επιφέρουν οι προειδοποιήσεις (αλλαγές στο outlook, positive ή negative review, watch) 

για μελλοντικές αλλαγές στην αξιολόγηση, παρά οι αλλαγές καθαυτές. Θα μπορούσαμε 

να πούμε πως οι Οίκοι λειτουργούν αναγγέλλοντας αυτοεκπληρούμενες προφητείες. 

Συνεπώς οι Οίκοι έχουν και ένα ρόλο υπεράσπισης και εκπροσώπησης, διαφύλαξης και 

σηματοδότησης των συμφερόντων του μεγάλου χρηματοπιστωτικού κεφαλαίου που 

περιλαμβάνει α) μεγάλα κεφάλαια που συγκεντρώνονται σε τράπεζες, β) μεγάλα 

κεφάλαια που διακινούνται μέσω των ασφαλιστικών ταμείων, γ) πάσης φύσεως 

κεφάλαια που διακινούνται μέσω των hedge funds. Έναν ειδικότερο ρόλο, με κύρια 

έμφαση την οργάνωση των αγορών, έχει η Internatioal Swaps and Derivatives 

Association (ISDA) που καλύπτει το χώρο των παραγώγων (CDS, κ.τ.λ.) και τοInstitute 

of International Finance (IIF), με 800 περίπου χρηματοπιστωτικά ιδρύματα-μέλη σε 

όλον τον κόσμο. Το πρόβλημα κυρίως με τους Οίκους Αξιολόγησης έγινε ιδιαίτερα 

αισθητό στην κρίση του 2008 – 2010.  

Οι κυριότερες κατηγορίες που τους προσήψαν ήταν: 

 α) είχαν προβληματική μεθοδολογία αξιολόγησης (η οποία δε δημοσιοποιείται και δεν 

προσφέρονται αρκετές πληροφορίες),  

β) έχουν αντικρουόμενους δείκτες παρουσίασης, και γ) παρουσιάζεται σύγκρουση 

συμφερόντων (π.χ. το 2006 το 46% των εσόδων της Moody’s προερχόταν από τις 

αξιολογήσεις τοξικών προϊόντων οι οποίες λίγο αργότερα κατέρρευσαν μέσα σε 

ελάχιστο χρονικό διάστημα). 

Γενικά είναι σήμερα αποδεκτό ότι οι οίκοι με τη λειτουργία τους επηρεάζουν τις 

οικονομικές εξελίξεις και έχουν ομοκυκλική συμπεριφορά, δηλαδή επιτείνουν τις 

εξελίξεις (δηλαδή εάν έχουμε κάθοδο επιτείνουν την κάθοδο και αντίστοιχα εάν έχουμε 

άνοδο επιτείνουν την άνοδο).Για όλους τους παραπάνω λόγους οι ΗΠΑ κάνουν ισχυρή 

παρέμβαση στη λειτουργία τους (Dodd – Frank Financial Law) που βρίσκεται τώρα υπό 

http://www.isda.org/
http://www.isda.org/
http://www.isda.org/
http://www.iif.com/
http://www.iif.com/
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συζήτηση στα νομοθετικά σώματα των ΗΠΑ. Επίσης, η Ευρωπαϊκή Ένωση βρίσκεται 

σε διαδικασία παρέμβασης στο ίδιο ζήτημα. Προς το παρόν, όμως, οι Οίκοι είναι 

εξαιρετικά ισχυροί σε κύρος και αυτό ουσιαστικά το έχει αποδεχθεί η Ευρωπαϊκή 

Ένωση τόσο καιρό, αφού ουδεμία κίνηση έχει γίνει προς την κατεύθυνση μείωσης της 

επιρροής τους στην Ευρωπαϊκή οικονομική ζωή. 

 

 

4. Οι πιθανές λύσεις του Ελληνικού προβλήματος 

Δύο είναι οι κατευθύνσεις στις οποίες μπορούν να αναζητηθούν λύσεις για το Ελληνικό 

πρόβλημα: Η λύση τύπου Vienna Plus και η λύση τύπου Brady par bonds. Η 

πρωτοβουλία Vienna plus, όπως συγκεκριμενοποιήθηκε από την Ένωση Γαλλικών 

Τραπεζών περιελάβανε δύο επιλογές για τους κατόχους Ελληνικών ομολόγων που 

λήγουν έως το 2014: Η πρώτη αφορά την επανεπένδυση του 90% του κεφαλαίου σε νέα 

Ελληνικά ομόλογα πενταετούς διάρκειας με επιτόκιο της τάξης του 5,5% και την 

πληρωμή του υπόλοιπου 10% του κεφαλαίου με τη λήξη των ομολόγων. Η άλλη 

επιλογή είναι πιο σύνθετη: Περιλαμβάνει την πληρωμή του 30% του κεφαλαίου στη 

λήξη των υπαρχόντων ομολόγων και την επανεπένδυση του 70% του κεφαλαίου σε 

τριακονταετή ομόλογα, με ένα επιτόκιο της τάξης του 5,5%, το οποίο όμως θα 

αυξάνεται ανάλογα με το βαθμό μεγέθυνσης της Ελληνικής οικονομίας (με μέγιστο 

επιπλέον όφελος της τάξης του 2,5%, δηλαδή, εάν η Ελλάδα επιτύχει ρυθμούς 

μεγέθυνσης μεγαλύτερους ή ίσους του 2,5%, οι ομολογιούχοι θα έχουν ετήσιες 

αποδόσεις της τάξης του 8%). Από το κεφάλαιο που θα επανεπενδυθεί, το 20% της 

αρχικής αξίας των ομολόγων θα τοποθετηθεί σε ειδικό επενδυτικό όχημα (Special 

Purpose Vehicle, SPV), το οποίο και θα αποτελέσει εγγύηση για τους επενδυτές που θα 

δεχτούν να δεσμεύσουν το κεφάλαιό τους σε μακροπρόθεσμο ορίζοντα.  

Πρέπει να σημειωθεί πως, και στις δύο περιπτώσεις, οι σημερινοί κάτοχοι ομολόγων 

που θα συμμετάσχουν θα δεχτούν μείωση στην παρούσα αξία των τοποθετήσεών τους, 

γεγονός που δίνει την ευκαιρία στους οίκους αξιολόγησης να χαρακτηρίσουν το σχέδιο 

πιστωτικό γεγονός, που πυροδοτεί την άσκηση των CDS. Μία λύση τύπου Brady par 

bonds, θα περιελάβανε την αντικατάσταση των υπαρχόντων ομολόγων με νέα, της ίδιας 

ονομαστικής αξίας, αλλά με μεγαλύτερη διάρκεια. Σε μία προσπάθεια να πειστούν οι 

επενδυτές να συμμετάσχουν, ένα σχέδιο τύπου Brady θα μπορούσε να προβλέπει 
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υψηλότερο επιτόκιο καθώς και εγγυήσεις για το σύνολο του κεφαλαίου (sweeteners).Το 

Institute of International Finance πρότεινε να υπάρχει η επιπλέον δυνατότητα 

επαναγοράς ομολόγων από τη δευτερογενή αγορά. Βεβαίως η τελική λύση μπορεί να 

είναι ένας συνδυασμός των διαφόρων κατευθύνσεων. Οι στρατηγικοί στόχοι των 

συμμετεχόντων στη διαμόρφωση της επίλυσης του προβλήματος φαίνεται να είναι οι 

ακόλουθοι ανάλογα τον ορίζοντα επίλυσης του προβλήματος. 

 

5. Πού είναι το συμφέρον της Ελλάδας 

Ο Ελληνικός λαός επιθυμεί μια μεσο-μακροπρόθεσμη λύση. Είναι λοιπόν προφανές ότι 

όσο πιο γρήγορα βρεθούμε σε μια Ευρωζώνη που έχει δικά της χρηματοοικονομικά 

εργαλεία (Ευρωομόλογα, εθνικά δάνεια, κλπ.), τόσο πιο γρήγορα θα ανοίξει ο δρόμος 

για την αποκατάσταση της κοινωνικής και οικονομικής ομαλής λειτουργίας. 

Ας θυμηθούμε όμως ότι ενώ ήμασταν στο πλαίσιο ενός ευρύτερου οικονομικού 

σχεδιασμού που είχε γίνει από την Ελληνική Κυβέρνηση και την Τρόικα (με συνευθύνη 

τους), συνεχώς αποδεικνύεται ότι το σχέδιο αυτό δεν μπορεί να υλοποιηθεί 

σημειώνοντας συστηματικές αποκλίσεις. Επίσης, ενώ είχε χαραχτεί μία πορεία 

εκτέλεσης του Μνημονίου, η Γερμανική πλευρά, το Φθινόπωρο του 2010, έφερε το 

θέμα της εισόδου του ιδιωτικού τομέα στο κόστος των διασώσεων ανατινάσσοντας τα 

spreads και κάθε σχεδιασμό. Προσωπικά συμφωνώ ότι σε όρους αρχής είναι ένα πολύ 

σωστό σημείο (δηλ. να συμμετέχουν οι ιδιώτες κεφαλαιούχοι -όπως και οι εργαζόμενοι- 

στο κόστος διάσωσης). Όμως, ο τρόπος και ο χρόνος που μπήκε το θέμα είχε εξαιρετικά 

δυσμενείς συνέπειες. Σήμερα, οι Οίκοι Αξιολόγησης διαφωνούν με τις προτεινόμενες 

λύσεις αναζητώντας τα «πραγματικά λεφτά» της Ευρωζώνης. Ουσιαστικά θεωρούν ότι 

οι Ευρωπαίοι δεν έχουν ουσιαστικό σχέδιο και απλώς κερδίζουν χρόνο, όπως εξάλλου 

το έχουν επανειλημμένα δηλώσει. Βεβαίως διαφωνώ με την ομοκυκλική συμπεριφορά 

συχνών υποβαθμίσεων που δε λαμβάνει υπόψη της προφανείς ευρύτερες σταθερές. Εάν 

όμως αυτή η στάση οδηγήσει το Ευρωπαϊκό σύστημα πιο γρήγορα στην πολιτική 

ενοποίηση (που εκτιμάται σήμερα ότι έχει ένα δεκαετή ορίζοντα) τότε θα συμφωνήσω 

με το αποτέλεσμα. 
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 4.5 ΤΡΟΠΟΙ ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΣΗΣ ΤΩΝ 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΚΡΙΣΕΩΝ 
 

Ο τρόπος αντιμετώπισης μιας χρηματοοικονομικής κρίσης στη ζώνη του ευρώ είναι 

ασαφής. Αυτή η ασάφεια αναφέρεται όχι στο ποια απόφαση θα πάρουν οι αρχές στην 

περίπτωση μιας τραπεζικής κρίσης, αλλά στο ποιος είναι αρμόδιος για τη λήψη της 

απόφασης. Η έλλειψη δέσμευσης εκ μέρους των αρχών μπορεί να ερμηνευτεί ως 

έμμεση εγγύηση διάσωσης. Η ΕΚΤ και οι εθνικές κεντρικές τράπεζες μπορούν να 

λειτουργήσουν ως ύστατοι διαθέσιμοι δανειστές. Η Εθνική Κεντρική Τράπεζα 

ενδεχομένως να μην μπορεί να παρέχει από μόνη της επαρκή ρευστότητα, υπάρχουν 

όμως αμφιβολίες για το αν θα μπορέσει να αποφασίσει εγκαίρως να παρέμβει για την 

αντιμετώπιση κρίσης. Οι εθνικές εποπτικές αρχές δεν έχουν κίνητρο να κοινοποιήσουν 

τις εποπτικές πληροφορίες στην ΕΚΤ. Η διαδικασία λήψης απόφασης από την ΕΚΤ 

είναι σύνθετη και απαιτεί χρόνο, ενώ η αντιμετώπιση μιας κρίσης απαιτεί ταχεία 

αντίδραση των αρχών. Βέβαια υπάρχουν αμφιβολίες για το αν το σημερινό καθεστώς 

επιτρέπει την έγκαιρη και αποτελεσματική αντιμετώπιση των κρίσεων.  

Η κυριότερη αδυναμία του σημερινού θεσμικού πλαισίου τραπεζικής εποπτείας είναι η 

έλλειψη συντονισμένης εποπτείας σε υπερεθνικό επίπεδο και όχι το γεγονός της μη 

συμμετοχής της ΕΚΤ στην εποπτεία των πιστωτικών ιδρυμάτων. Η έλλειψη 

υπερεθνικών οργάνων καθιστά δυσχερή την έγκαιρη αντιμετώπιση των 

χρηματοοικονομικών κρίσεων. Ωστόσο στην περίοδο κρίσεως που αντιμετωπίζει 

σήμερα η ΕΕ, υιοθετήθηκε από την έκτακτη σύνοδο των ηγετών της Ευρωζώνης την 

Κυριακή 12/10/2008 στο Παρίσι, ενιαίο σχέδιο με κρατικές εγγυήσεις πενταετίας στον 

διατραπεζικό δανεισμό για την ενίσχυση της ρευστότητας και την ανάκτηση της 

εμπιστοσύνης και δυνατότητα επανακεφαλοποίησης για την αποφυγή τραπεζικής 

χρεοκοπίας. Στην έκτακτη σύνοδο κορυφής του Eurogroup υιοθετήθηκε κατ’ ουσία το 

σχέδιο του Βρετανού πρωθυπουργού, ο οποίος εισηγήθηκε στην Ευρωζώνη να 

ακολουθήσει ανάλογο σχέδιο με αυτό που εφαρμόζεται ήδη στο Λονδίνο, και το οποίο 

περιλαμβάνει κρατικές εγγυήσεις για συναλλαγές δανείων.  

Για να αποφύγει τόσο η ελληνική οικονομία όσο και η ευρωπαϊκή την κρίση που 

μαστίζει σήμερα την ΕΕ, επείγει να αντιμετωπιστούν αποφασιστικά οι 

μακροοικονομικές ανισορροπίες και οι διαρθρωτικές αδυναμίες, προκειμένου να τεθεί 
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σε κίνηση μια μακρόπνοη, πιο εξωστρεφής, ισχυρή και διατηρήσιμη αναπτυξιακή 

δυναμική, η οποία θα στηρίζεται πρωτίστως στην ενίσχυση της παραγωγικής βάσης 

μέσω των επενδύσεων, στην ανταγωνιστική λειτουργία των αγορών καθώς και σε ένα 

ευρύ πλέγμα διαρθρωτικών μεταρρυθμίσεων, κυρίως στον ευρύτερο δημόσιο τομέα. Η 

διασφάλιση της μακροοικονομικής σταθερότητας θα απαιτήσει:  

● Ένταση και διεύρυνση της προσπάθειας για δημοσιονομική εξυγίανση, 

ακρογωνιαίος λίθος της οποίας είναι ο έλεγχος των δαπανών, ιδίως των 

πρωτογενών, σε συνδυασμό με τη βελτίωση της αποτελεσματικότητάς τους και την 

αναδιάρθρωσή τους υπέρ των κατηγοριών εκείνων που προάγουν την οικονομική 

ανάπτυξη, όπως είναι οι δαπάνες για εκπαίδευση, έρευνα, τεχνολογία και υποδομές. 

Παράλληλα, απαιτείται να αντιμετωπιστούν χρόνιες αδυναμίες όπως η 

φοροδιαφυγή και η εισφοροδιαφυγή, να βελτιωθεί ο φοροεισπρακτικός μηχανισμός 

και να διευρυνθεί η φορολογική βάση.  

● Ενίσχυση των συνθηκών ανταγωνισμού σε όλες τις αγορές, ώστε να 

επιτυγχάνονται αποτελεσματικότερη κατανομή των πόρων, προσαρμοστικότητα 

στις μεταβαλλόμενες συνθήκες και συγκράτηση των πληθωριστικών πιέσεων.  

● Ισχυροποίηση της αναπτυξιακής δυναμικής μέσω πλέγματος τολμηρών 

διαρθρωτικών μεταρρυθμίσεων, ιδίως στη δημόσια διοίκηση, τη δημοσιονομική 

διαχείριση και τον ευρύτερο δημόσιο τομέα, καθώς και στα συστήματα 

εκπαίδευσης και κατάρτισης, προκειμένου να αξιοποιηθούν πιο αποτελεσματικά οι 

διαθέσιμοι εθνικοί πόροι και τα κεφάλαια που θα εισρεύσουν από τα Διαρθρωτικά 

Ταμεία της ΕΕ, να ενθαρρυνθούν ποιοτικές και αποδοτικές επενδύσεις, να 

βελτιωθούν η παραγωγικότητα και η ανταγωνιστικότητα και να αυξηθεί το ποσοστό 

απασχόλησης. Με τον τρόπο αυτό θα ενισχυθεί ο εξαγωγικός προσανατολισμός της 

οικονομίας και θα αυξηθεί ο δυνητικός ρυθμός ανάπτυξης σε διατηρήσιμη βάση. 

Είναι ουσιώδες οι απαιτούμενες παρεμβάσεις να υλοποιηθούν συντονισμένα και 

βάσει ενός σαφούς χρονοδιαγράμματος. Οι διαρθρωτικές μεταρρυθμίσεις είναι 

απαραίτητες ιδίως στην παρούσα φάση και για τη θωράκιση της οικονομίας έναντι 

της δυσμενούς διεθνούς συγκυρίας. Για να αντιμετωπιστούν αποτελεσματικά οι 

συνέπειες των εξωγενών και σε κάποιο βαθμό παροδικών κραδασμών, οι φορείς 

άσκησης πολιτικής και οι κοινωνικοί εταίροι οφείλουν να διασφαλίσουν ότι θα 

περιοριστούν οι δυσμενείς επιδράσεις των εγχώριων μακροοικονομικών 

ανισορροπιών και διαρθρωτικών αδυναμιών στις μεσοπρόθεσμες προοπτικές της 
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παραγωγής, της απασχόλησης και των εισοδημάτων. Απαραίτητο σε πρώτη φάση 

είναι να ανακουφιστούν από τις επιπτώσεις της πετρελαϊκής κρίσης τα πιο ευάλωτα 

στρώματα της κοινωνίας. Αυτό πρέπει να γίνει με στοχευμένες παρεμβάσεις και με 

τρόπους που δεν θα βλάψουν τις δημοσιονομικές προοπτικές. 

 Ιδιαίτερη σημασία έχει εδώ η ενδυνάμωση της σχετικά χαμηλής 

αποτελεσματικότητας των κοινωνικών δαπανών. Παράλληλα, οι επιχειρήσεις και τα 

νοικοκυριά πρέπει να συνειδητοποιήσουν ότι οι μη άμεσα ανακτήσιμες απώλειες 

αγοραστικής δύναμης, τις οποίες συνεπάγεται η άνοδος των διεθνών τιμών του 

πετρελαίου και των άλλων βασικών εμπορευμάτων και η αναπόφευκτη μεταφορά 

εισοδήματος προς τις χώρες που εξάγουν τα εμπορεύματα αυτά, μπορούν σε βάθος 

χρόνου να αναπληρωθούν αποτελεσματικά μόνο με παρεμβάσεις πολιτικής που 

ενισχύουν τον ανταγωνισμό, αλλά και με πρωτοβουλίες των ίδιων των 

επιχειρήσεων που βελτιώνουν την παραγωγικότητα. 

  

 

 4.6 ΑΝΑΚΑΜΨΗ ΑΠΟ ΤΗΝ ΔΙΕΘΝΗ ΚΡΙΣΗ 
 

 Όταν εκδηλωθεί µία κρίση, ακολουθεί η οικονοµική ύφεση. Παράλληλα αυξάνεται η 

ανεργία και µειώνεται το εισόδηµα και οι τιµές όλων των αγαθών, µέχρις ότου η ύφεση 

φτάσει στο τέρµα της. Αµέσως µετά αρχίζει η ανάκαµψη, έστω και αν οι κυβερνήσεις 

του κόσµου δε λάβουν κανένα µέτρο για να την προκαλέσουν. Η ανάκαµψη οφείλεται 

στο γεγονός ότι πολλοί (πρόσωπα ή εταιρείες) προσπαθούν να ωφεληθούν από τις 

χαµηλές τιµές των αξιών που τους ενδιαφέρουν, για παράδειγµα σε οικόπεδα, κτήρια, 

µετοχές, οµόλογα, µέσα παραγωγής, εργοστάσια ή εταιρείες που χρεοκόπησαν κ.λπ. 

Έτσι προκαλείται µία ζήτηση των εν λόγω αξιών και αρχίζει η αύξηση της τιµής αυτών. 

Στην αρχή η ζήτηση είναι χαµηλή, σταδιακά όµως ανέρχεται, ιδίως εάν υπάρχουν 

τράπεζες υγιείς, οι οποίες είναι έτοιµες, να προσφέρουν δάνεια, που καλύπτουν 

σεβαστό µέρος των αξιών, όπου φερέγγυοι πελάτες τους θέλουν να αγοράσουν. Όταν οι 

µηνιαίες πωλήσεις αξιών ( π.χ κατοικιών, µετοχών κ.λπ.) αναγόµενες σε ετήσιες 

φθάνουν στο επίπεδο των πωλήσεων προ της κρίσεως, τότε οι οικονοµίες των χωρών 
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εισέρχονται στην ανάκαµψη. Ευνόητο, βέβαια, είναι ότι µε την ανάπτυξη των αγορών 

και την άνοδο των πραγματοποιούμενων πωλήσεων αυξάνουν και οι τιμές των αξιών. 

 

 

 4.7 ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΣΗ ΤΗΣ ΚΡΙΣΗΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 
 

 Η αντιμετώπιση της κρίσης δεν είναι εύκολη υπόθεση. Είναι βέβαιο ότι τα µέτρα για 

την αντιµετώπισή τους θα κριθούν για την αποτελεσµατικότητα και αποδοτικότητά 

τους και θα διδάσκονται ως ορθό ή ατυχές παράδειγµα στα πανεπιστήµια για πολλά 

χρόνια. Σήµερα, µπορούµε να παρατηρήσουµε ότι η κρίση απαιτεί την υιοθέτηση του 

κατάλληλου µείγµατος νοµισµατικής και δηµοσιονοµικής πολιτικής και το συντονισµό 

σε διεθνές επίπεδο. Το κρίσιµο ερώτηµα, σε συνθήκες ελεύθερης οικονοµίας της 

αγοράς, είναι πως εκείνοι που ευθύνονται για την κρίση θα πληρώσουν, χωρίς να 

υπάρξουν αδικαιολόγητες απώλειες στο παραγόµενο προϊόν (ΑΕΠ). Η νοµισµατική 

πολιτική αντέδρασε µε δύο τρόπους: χαλαρώνοντας τη στάση της, µειώνοντας τα 

επιτόκια και παρέχοντας ενέσεις ρευστότητας στο σύστηµα. Παράλληλα, διατέθηκαν 

αφειδώς δισεκατοµµύρια ευρώ, στερλίνες, γιέν και δολάρια από τις κεντρικές τράπεζες 

για την παροχή ρευστότητας στην διατραπεζική αγορά καθώς οι εµπορικές τράπεζες 

ήταν απρόθυµες να δανείσουν η µια στην άλλη. Τα περιθώρια επιτοκίων στους δείκτες 

Libor και Euribor παρέµειναν σε πολύ υψηλά επίπεδα, υπογραµµίζοντας την έλλειψη 

εµπιστοσύνης µεταξύ των τραπεζών. Τα µεγαλύτερα χρηµατιστήρια του πλανήτη 

γνώρισαν δραµατικές απώλειες το 2008, κοντά ή και άνω του 50%.24 Σύµφωνα µε το 

Οικονοµικό Επιµελητήριο της Ελλάδας, παρακάτω προτείνονται τρόποι, οι οποίοι 

θεωρούνται απαραίτητοι, προκειµένου να αντιµετωπιστεί το πρόβληµα της 

οικονοµικής κρίσης στην Ελλάδα.  

1) Στήριξη της αγοραστικής δύναµης των µεσαίων στρωµάτων και ενίσχυση των 

κοινωνικά ευάλωτων οµάδων.  

 Εισοδηµατική ενίσχυση των χαµηλοσυνταξιούχων, χαµηλόµισθων και ανέργων  

 Μείωση της φορολογίας των φυσικών προσώπων µε την εφαρµογή 

περισσότερων κλιµακίων στη βάση µιας προοδευτικής – αναλογικής κλίµακας 

µε τιµαριθµοποίηση της φορολογικής κλίµακας ώστε να µη δηµιουργούνται 
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απώλειες στα εισοδήµατα των µισθωτών, ελεύθερων επαγγελµατιών και 

συνταξιούχων από την αύξηση του πληθωρισµού. 

  Γενναιόδωρη ενίσχυση των γεννήσεων και της πολύτεκνης οικογένειας  

 Ενίσχυση του οικογενειακού εισοδήµατος έµµεσα µε τη µείωση της 

παραπαιδείας και την αύξηση των δαπανών του κοινωνικού κράτους για 

παιδεία, υγεία, κοινωνική πρόνοια  

 Προστασία των δανειοληπτών και της πρώτης κατοικίας µε αναχρηµατοδότηση 

ληξιπρόθεσμων οφειλών κυρίως ευάλωτων οµάδων πληθυσµού που πλήττονται 

ιδιαίτερα λόγω της συγκυρίας και έχουν προβλήµατα αποπληρωµής, ευνοϊκά 

µέτρα για την αποπληρωµή των δανείων µε επιµήκυνση του χρόνου, και 

µείωση της ελάχιστης µηνιαίας δόσης 

  Κατάργηση πανωτοκιών µε ανώτατο όριο επιτοκίου για το τελικό ύψος των 

δανειακών απαιτήσεων  

 Ανώτατο όριο επιτοκίων των πιστωτικών καρτών 

 

2) Στήριξη της πραγµατικής οικονοµίας και των Μικρο-Μεσαίων Επιχειρήσεων 

 Αύξηση των ∆ηµοσίων επενδύσεων µε κατεύθυνση την παιδεία, τη βιώσιμη 

ανάπτυξη και τις ανανεώσιμες πηγές ενέργειας,  

 τις παραγωγικές αναδιαρθρώσεις κλάδων και περιοχών που πλήττονται 

ιδιαίτερα από την κρίση µε στοχευµένα κίνητρα και χρηµατοδότηση σε 

δραστηριότητες εξοικονόµησης ενέργειας και για την ανάκτηση της 

βιωσιµότητάς τους, 

  την προώθηση περιφερειακών έργων µέσω της ΤΑ,  

 άµεση προώθηση του ΕΣΠΑ µε προτεραιότητα στα συγχρηµατοδοτούµενα 

έργα (Σ∆ΙΤ) υψηλού επιχειρηµατικού κινδύνου και οφέλους, 

  ενίσχυση των ΜΜΕ µε ανακατανοµή πόρων από τα διαρθρωτικά Ταµεία της 

ΕΕ και ενεργοποίηση πόρων της Ευρωπαϊκής Τράπεζας Επενδύσεων  

 στήριξη της επιχειρηµατικότητας µε απλούστευση των γραφειοκρατικών 

διαδικασιών και τη χρήση των νέων τεχνολογιών  

 

3) Αντιµετώπιση της ανεργίας µε τη στήριξη της απασχόλησης και την επιδότηση της 

εργασίας αντί µόνο την επιδότηση των ανέργων.  
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 Στήριξη των επιχειρήσεων που διατηρούν τις θέσεις εργασίας µε κίνητρα κα 

 Χρήση επιδοτήσεων για κάθε νέα θέση εργασίας 

  Ενίσχυση της κοινωνικής εργασίας µε πλήρη δικαιώµατα κοινωνικής 

ασφάλισης για στήριξη ανέργων και απολυµένων σε τοµείς που έχουν ανάγκη 

από ανθρώπινο δυναµικό όπως εργασία στο περιβάλλον, κοινωνική πρόνοια, σε 

ΤΑ κλπ 

  Ενίσχυση των επιδοµάτων ανεργίας  

 Άµεση διοχέτευση του ΕΣΠΑ στις ΜΜΕ για τη στήριξη της αγοράς και της 

ρευστότητας. 

 

 4) ∆ηµοσιονοµική εξυγίανση και σταθερότητα 

 Εξορθολογισµό και αναδιάρθρωση των δηµοσίων δαπανών .Όσο σηµαντική 

είναι η µείωση των ελαστικών καταναλωτικών δαπανών που οδηγούν σε 

σπατάλη του δηµόσιου χρήµατος, τόσο σηµαντική είναι η αύξηση των 

παραγωγικών επενδύσεων µε κατεύθυνση τα συγχρηµατοδοτούµενα έργα που 

δηµιουργούν νέες θέσεις εργασίας, 

  Γενικευµένη εφαρµογή της τεχνολογίας µε στόχο ένα αποτελεσµατικό 

ελεγκτικό µηχανισµό για τον έλεγχο της φοροδιαφυγής και της παραοικονοµίας. 

Να προχωρήσει το συντοµότερο η διασταύρωση εσόδων και δαπανών για όλα 

τα στοιχεία. Οι τακτικοί φορολογικοί έλεγχοι των επιχειρήσεων να γίνονται 

µόνο ύστερα από διασταύρωση και έγκριση από τις Κεντρικές υπηρεσίες του 

Υπουργείου Οικονοµικών και όχι µόνο µε απόφαση της τοπικής ∆ΟΥ,  

 Αύξηση της φορολογίας από προσόδους κεφαλαίου που διανέµονται 

(µερίσµατα) και µείωση της έµµεσης φορολογίας µε στόχο την αντιστροφή της 

σχέσης αµέσων / εµµέσων φόρων , 

  Φορολόγηση της µεγάλης ακίνητης περιουσίας συµπεριλαµβανοµένης και της 

εκκλησιαστικής περιουσίας στο πλαίσιο επιχειρηµατικής δραστηριότητα της.  

 

5) Μεταρρύθµιση του Φορολογικού Συστήµατος 

 Κατάρτιση Προγραµµατικών Προϋπολογισµών ώστε να διασφαλιστεί η 

αποτελεσµατικότητα, η διαφάνεια και η λογοδοσία στη διαχείριση του 

δηµόσιου χρήµατος όπως επιτάσσει το σύνταγµα της χώρας, Θεωρείται ότι 
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είναι πλέον πρόσφορος χρόνος για τη συνολική δοµική αλλαγή του 

φορολογικού συστήµατος , η οποία πρέπει να κινηθεί έξω από τη λογική του 

εξωραϊσμού του ισχύοντος θεσμικού πλαισίου ώστε το φορολογικό σύστημα να 

καταστεί βασικός µηχανισµός ανάπτυξης και αναδιανοµής του εισοδήµατος. 

Το ισχύον θεσµικό πλαίσιο διαµορφώθηκε κάτω από το βάρος των 

δηµοσιονοµικών προβληµάτων, επέτεινε τα πολύπλοκα γραφειοκρατικά 

προβλήµατα και αύξησε τη φοροδιαφυγή. Η αύξηση της φοροδιαφυγής 

δηµιούργησε µε τη σειρά της, µείωση των εισπράξεων και κενό στον 

Προϋπολογισµό. Η ανάγκη για την αναµόρφωση του φορολογικού συστήµατος 

πηγάζει από το γεγονός ότι το ισχύον σύστηµα έχει γίνει πολύπλοκο, µε µεγάλο 

κόστος διαχείρισης, είναι άδικο στην κατανοµή των φορολογικών βαρών, 

δηµοσιονοµικά αναποτελεσµατικό, που αδυνατεί να εξαλείψει το έλλειµµα και 

να µειώσει δραστικά το ενοποιηµένο χρέος, της Γενικής Κυβέρνησης. Νοσεί 

από εκτεταµένη φοροδιαφυγή, καρκινοβατεί στην είσπραξη βεβαιωµένων 

χρεών και γενικά, δεν ανταποκρίνεται στις σηµερινές ανάγκες της οικονοµίας 

και του έλληνα πολίτη. 

  Έλεγχος υλοποίησης του Προϋπολογισµού. Το εθιµικό γεγονός του ετήσιου 

προϋπολογισµού εκτός των άλλων αποδεικνύεται και από την απουσία 

µηχανισµών ελέγχου. Η επανειληµµένη και για τέταρτη φορά αναθεώρηση της 

εκτίµησης του ελλείµµατος, για το 2008 αλλά και στις προβλέψεις, για το 2009, 

το οποίο, για το πρώτο τρίµηνο του τρέχοντος έτους διαµορφώθηκε σε 1,9 δις, 

εκτός πλαισίου του προϋπολογισµού, καθώς και η υπέρβαση των ετήσιων 

δανειακών αναγκών, καταδεικνύει την ανάγκη τακτικού και συστηµατικού 

ελέγχου υλοποίησης του. Η εκάστοτε κυβέρνηση οφείλει να δίνει στη 

δηµοσιότητα κάθε στοιχείο, για την πορεία των εσόδων και εξόδων και για την 

πορεία υλοποίησης του προϋπολογισµού, σε µηνιαία βάση από επιτροπή, στην 

οποία να συµµετέχουν επιστήµονες και κοινωνικοί φορείς µε τη σύνταξη 

διµηνιαίας έκθεσης, µε παρατηρήσεις, στις οποίες οι αρµόδιοι υπουργοί και 

υπηρεσίες οφείλουν να απαντούν σε εύλογο χρόνο.  

 

6) Κρατικός παρεµβατισµός και αυστηρό πλαίσιο εποπτείας και ελέγχου του 

Χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, ενίσχυση της ρευστότητας στην αγορά  

 Ενίσχυση της κεφαλαιακής επάρκειας των τραπεζών, µε αύξηση του µετοχικού 

τους κεφαλαίου  
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 Ενίσχυση της αποτελεσµατικότητας του συστήµατος εποπτείας του 

χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, σε ένα νέο διεθνές πλαίσιο, που θα ρυθµίζει 

τη χρηµατοπιστωτική λειτουργία, 

  Πλήρη δηµόσιο έλεγχο της Εθνικής Τράπεζας και την ενίσχυση του ρόλου του 

δηµοσίου στο ΤΤ και την Αγροτική Τράπεζα, ώστε µε ένα ισχυρό πυλώνα 

δηµοσίου µετοχικού ενδιαφέροντος στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα να 

ενισχυθεί η παρέµβαση του δηµοσίου, στη χρηµατοπιστωτική λειτουργία και 

την κατανοµή των πόρων, στην ανάπτυξη της πραγµατικής οικονοµίας 

 Ενίσχυση της συµµετοχής του δηµοσίου στην Εθνική τράπεζα, για τη 

δηµιουργία ισχυρού πυλώνα δηµοσίου ενδιαφέροντος στο χρηµατοπιστωτικό 

σύστηµα  

 ∆ιαφάνεια στις συναλλαγές τιτλοποιηµένων προϊόντων και ανάπτυξη των 

οργανωµένων αγορών 

  Έλεγχο των χρηµατοοικονοµικών προϊόντων υψηλής περιπλοκότητας, ώστε η 

ύπαρξη τους να δικαιολογείται για αντιστάθµιση κινδύνων από συναλλαγές στη 

πραγµατική οικονοµία και όχι για τη παραγωγή προµηθειών και την παραπέρα 

χρηµατοδότηση της χρηµατοοικονοµικής κερδοσκοπικής δραστηριότητας  

 Οι οργανισµοί αξιολόγησης χρηµατοοικονοµικών προϊόντων, εφόσον 

προσφέρουν πληροφόρηση και εκτιµήσεις στο κοινό είναι δηµόσια αγαθά και 

για αυτό θα πρέπει να έχουν δηµόσιο χαρακτήρα και να εποπτεύονται από τις 

εποπτικές αρχές Αυστηρό κανονιστικό πλαίσιο για την εταιρική διακυβέρνηση 

των τραπεζών 

  Οι ροές των κεφαλαίων είναι διεθνείς, άρα ένα νέο πλαίσιο κανόνων και αρχών 

προϋποθέτει διεθνή συνεργασία. Ακόµη το µέγεθος, και η έκταση της 

χρηµατοπιστωτικής κρίσης επιβάλλει τη συνεργασία, για τη δηµιουργία ενιαίου 

εποπτικού πλαισίου και ευρωπαϊκού οργανισµού, για τον έλεγχο και την 

εποπτεία του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος.  

 Νοµοθετική κατάργηση όλων των χρεώσεων, που έχουν κριθεί καταχρηστικές 

και παράνοµες από τα δικαστήρια Κατάργηση των λεγοµένων εισπρακτικών 

εταιρειών ή τουλάχιστον, η δηµιουργία και η λειτουργία τους να υπαχθεί στον 

εποπτικό έλεγχο των αρχών εποπτείας του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος,  

 Ενίσχυση της ρευστότητας της πραγµατικής οικονοµίας µέσω του ΤΕΜΠΕ ή 

µέσω ειδικού Ταµείου αναχρηµατοδότησης των επιχειρήσεων 
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4.8 ΤΡΟΠΟΙ ΓΙΑ ΝΑ ΑΠΟΤΕΛΕΙ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΤΙΚΟΤΕΡΗ Η 

ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ 

    

Μία οικονοµία είναι ανταγωνιστική όταν επιτρέπει στις επιχειρήσεις και στους 

εργαζόµενους να είναι παραγωγικοί. Όταν η παραγωγικότητα είναι υψηλή, οι 

επιχειρήσεις µπορούν να πληρώνουν υψηλούς µισθούς, και έτσι τα εισοδήµατα είναι 

υψηλά. Επιπλέον, η οικονοµία είναι σε θέση να προσελκύσει επενδύσεις από ξένες 

επιχειρήσεις, γεγονός που δηµιουργεί περισσότερες θέσεις εργασίας και αυξάνει 

περαιτέρω τα εισοδήµατα. Ο κύριος παράγοντας που καθορίζει την ανταγωνιστικότητα 

είναι το σύνολο των κανόνων που διέπουν τη λειτουργία των αγορών. Αυτοί οι κανόνες 

πρέπει να προωθούν τον ανταγωνισµό, τις επενδύσεις και την επιχειρηµατικότητα. 

Κανόνες που έχουν σχεδιαστεί καλά και εφαρµόζονται αυστηρά µπορούν να 

καταστήσουν µία χώρα ανταγωνιστική και εύπορη.  

Η χαµηλή ανταγωνιστικότητα της Ελλάδας δεν οφείλεται στην έλλειψη κανόνων. 

Πράγµατι, η Ελλάδα κατατάσσεται στις χώρες µε το πιο περιοριστικό ρυθµιστικό 

πλαίσιο. Πολλές από τις ρυθµίσεις δηµιουργούν σοβαρά εµπόδια στον ανταγωνισµό, 

τις επενδύσεις και την επιχειρηµατικότητα και πρέπει να καταργηθούν. Παράλληλα, οι 

λίγες ρυθµίσεις που προωθούν την εύρυθµη λειτουργία των αγορών δεν εφαρµόζονται 

όσο αυστηρά απαιτείται. Αυτό πρέπει επίσης να αλλάξει. Ένας πρόσθετος λόγος είναι η 

απροθυµία λήψης µεταρρυθµίσεων, γεγονός το οποίο οφείλεται εν µέρει σε πολιτικές 

πιέσεις από µειοψηφίες, που θα ζηµιωθούν από συγκεκριµένες µεταρρυθµίσεις. Για 

παράδειγµα, ρυθµίσεις που απαγορεύουν την είσοδο σε έναν βιοµηχανικό κλάδο ή 

επάγγελµα και ως εκ τούτου εµποδίζουν τον ανταγωνισµό, ωφελούν τις επιχειρήσεις 

του συγκεκριµένου κλάδου ή τα µέλη αυτού του επαγγέλµατος, διότι τους επιτρέπουν 

να χρεώνουν υψηλές τιµές.  

Εποµένως, οι εκπρόσωποι του κλάδου ή του επαγγέλµατος ασκούν πολιτικές πιέσεις, 

ώστε να διατηρηθεί το υπάρχον ρυθµιστικό πλαίσιο. Επιπρόσθετος λόγος για τον οποίο 

η µεταρρύθµιση του ρυθµιστικού πλαισίου δεν αποτελεί προτεραιότητα στην πολιτική 

ατζέντα είναι ότι το ευρύτερο κοινό δεν έχει κατανοήσει πλήρως τα πλεονεκτήµατά 

της. Αυτό συµβαίνει, διότι, επικρατεί η αντίληψη ότι οι αγορές πρέπει να λειτουργούν 

κάτω από ένα πολύ περιοριστικό ρυθµιστικό πλαίσιο, γιατί προκαλούν ανεπιθύµητα 

αποτελέσµατα όταν λειτουργούν πιο ελεύθερα. Σε συνδυασµό µε τη θέσπιση σωστών 
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κανόνων λειτουργίας των αγορών, απαραίτητο συστατικό για την αύξηση της 

ανταγωνιστικότητας είναι ένα µορφωµένο εργατικό δυναµικό: µε αυτόν τον τρόπο 

αυξάνεται η παραγωγικότητα των υπαρχουσών επιχειρήσεων και προσελκύονται νέες, 

ιδιαίτερα όσες απασχολούνται στον τοµέα των προηγµένων τεχνολογιών και 

δραστηριοτήτων υψηλής ανάπτυξης. Μία βελτίωση στην παιδεία θα αποφέρει καρπούς 

µόνο αν συνδυαστεί µε µεταρρύθµιση του ρυθµιστικού πλαισίου που θα διευκολύνει τη 

λειτουργία επιχειρήσεων στην Ελλάδα.  

Σε διαφορετική περίπτωση, οι επιχειρήσεις προηγµένων τεχνολογιών και υψηλής 

ανάπτυξης δεν θα δραστηριοποιηθούν στην Ελλάδα αλλά αντί αυτού πολλοί  Έλληνες 

που θα εργάζονταν σε τέτοιες επιχειρήσεις θα µεταναστεύσουν στο εξωτερικό. Η 

προσέλκυση επιχειρήσεων (µέσω της µεταρρύθµισης του ρυθµιστικού πλαισίου) θα 

εµποδίσει τη µετανάστευση εξειδικευµένου δυναµικού από την Ελλάδα ενώ 

παράλληλα θα έχει ως αποτέλεσµα την επιστροφή µορφωµένων Ελλήνων που 

µετακινήθηκαν στο εξωτερικό αναζητώντας καλύτερες ευκαιρίες για την καριέρα τους. 

 

 4.9 ΣΧΕΣΗ ΕΥΛΟΓΗΣ ΑΞΙΑΣ ΚΑΙ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ 

ΚΡΙΣΗΣ 

 

Η χρηματοπιστωτική κρίση, η οποία ξεκίνησε το καλοκαίρι του 2007 και συνεχίζεται 

έως και σήμερα και η γενικότερη οικονομική κρίση που ακολούθησε μπορούν να 

συμπεριληφθούν στις πλέον ηχηρές της σύγχρονης παγκόσμιας ιστορίας. Οι συνέπειες 

της κρίσης καταγράφονται και αποτιμώνται καθημερινά και αναφέρονται σε κρατικές 

οντότητες, επιχειρήσεις και νοικοκυριά. Σε πολλές περιπτώσεις, οι αρνητικές αυτές 

επιπτώσεις της κρίσης αποδείχτηκαν καταστροφικές για τράπεζες, επιχειρήσεις ακόμη 

και κράτη. Γενικότερα από το τέλος του 2008, όλες οι μεγάλες ανεπτυγμένες 

οικονομίες πέρασαν σε φάση ύφεσης, η οποία σε σύντομο χρονικό διάστημα 

μεταφέρθηκε και στις αναπτυσσόμενες οικονομίες  

Η κατάρρευση της αγοράς ενυπόθηκων δανείων υψηλού κινδύνου και η κρίση που 

ακολούθησε μπορούν να αποδοθούν σε πολλούς παράγοντες. Υποστηρίζετε ότι τρία 

είναι τα βασικά ζητήματα τα οποία αποτελούν τη ρίζα του προβλήματος, το πρώτο εκ 

των οποίων είναι η πολιτική αυτή του δημόσιου τομέα, η οποία ονομάστηκε «Εθνική 

Στρατηγική ιδιοκατοίκησης». Η πολιτική αυτή γεννήθηκε στην Ουάσιγκτον και 
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αποτελούνταν από εκατοντάδες εταιρείες, τράπεζες, ενώσεις και κρατικές υπηρεσίες με 

σκοπό την ενίσχυση της διάθεσης της «οικονομικά προσιτής στέγασης» μέσω της 

χρήσης «δημιουργικών τεχνικών χρηματοδότησης». Δεύτερον, η ενεργός ενθάρρυνση 

από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς(SEC) και από τις ομοσπονδιακές ρυθμιστικές αρχές 

(fed) της ταχείας ανάπτυξης των εξωχρηματιστηριακών (OTC) παραγώγων και τίτλων 

από όλους τους τύπους των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων, η οποία οδήγησε σε 

κατάρρευση της ασφάλειας και της σταθερότητας σε τράπεζες και σε εμπόρους 

χρεογράφων. Και τρίτον η σχετική αποδοχή από τη επιτροπή Κεφαλαιαγοράς (SEC) και 

το Συμβούλιο Προτύπων Χρηματοοικονομικής Λογιστικής (FASB) της λογιστικής της 

«εύλογης αξίας», η οποία αποτελεί, όπως συχνά αναφέρεται, μια απερίσκεπτη αλλαγή 

προτύπων για όλες τις δημόσιες επιχειρήσεις και η οποία κατηγορείται ότι 

αναμφισβήτητα φέρει ένα μεγάλο μέρος της ευθύνης για την δημιουργία του πανικού 

στη Wall Street. Πιο συγκεκριμένα, η ενίσχυση της ιδιοκατοίκησης και η οικοδόμηση 

του σπιτιού θεωρήθηκε το 1995 ως ένας τρόπος ενθάρρυνσης του τομέα αυτού της 

οικονομικής δραστηριότητας που βρισκόταν σε ύφεση η οποία είχε ξεκινήσει μετά την 

πραγματική κατάρρευση ακινήτων στα τέλη της δεκαετίας του 1980. Με στόχο την 

τόνωση της υποτονικής οικονομίας δημιουργήθηκε ένα κρατικό πρόγραμμα, μια μαζική 

προσπάθεια ιδιωτικών και δημόσιων φορέων που "ενθαρρύνουν" τον τραπεζικό κλάδο 

να στοχεύσει σε αυξημένο αριθμό χορηγούμενων δανείων για αγορά κατοικιών στις 

ΗΠΑ. Παρατηρήθηκε μεταβολή στις διαδικασίες αξιολόγησης των χορηγούμενων 

πιστώσεων, αυτοματοποιημένα μοντέλα έγκρισης, ελαχιστοποίηση των απαιτούμενων 

πιστοποιητικών από τις τράπεζες, αλλαγές για τις απαιτήσεις ασφάλισης των 

ενυπόθηκων δανείων. Στη συνέχεια τα δάνεια αυτά τιτλοποιήθηκαν. Η τιτλοποίηση 

αυτή, η οποία πρωταρχικά αναπτύχθηκε στις αγορές των Ηνωμένων Πολιτειών της 

Αμερικής και επεκτάθηκε εν συνεχεία σε όλες τις χρηματοοικονομικές αγορές, απέφερε 

μεγάλη ρευστότητα στο σύνολο των τραπεζών. Η ρευστότητα που αντλήθηκε με την 

τιτλοποίηση οδήγησε σε περαιτέρω αναζήτηση πελατών για χορήγηση νέων δανείων με 

μεγαλύτερη χαλάρωση των κριτηρίων πιστοληπτικής ικανότητας και κατά συνέπεια με 

αυξημένο πιστωτικό κίνδυνο. Η αλόγιστη αυτή χρηματοδότηση είχε ως αποτέλεσμα τη 

μεγάλη αύξηση της ζήτησης για κατοικία και τη διόγκωση των τιμών των ακινήτων. Οι 

διαρκώς αυξανόμενες τιμές των κατοικιών και η ευκολία δανεισμού σε συνδυασμό με 

τα χαμηλά επιτόκια είχαν οδηγήσει όλους να πιστέψουν ότι οι τιμές των κατοικιών θα 

συνέχιζαν την ανοδική τους πορεία και ότι η επάρκεια δανειακών κεφαλαίων ήταν 

ανεξάντλητη. Οι επενδυτές οι οποίοι αποκτούσαν τα ομόλογα της τιτλοποίησης 

βρίσκονταν έτσι να κατέχουν τίτλους που καλύπτονταν από δάνεια χαμηλής 
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εξασφάλισης, εφόσον τα υποθηκευμένα ακίνητα ήταν υπερτιμημένα και επομένως 

οποιαδήποτε πτώση της αξίας τους θα οδηγούσε με μαθηματική ακρίβεια στην πτώση 

της αξίας των τίτλων και στην έλλειψη επενδυτικού ενδιαφέροντος γι’ αυτούς και κατά 

συνέπεια σε ντόμινο αλυσιδωτών αρνητικών επιπτώσεων στον τραπεζικό και 

κτηματομεσιτικό τομέα. Τα λάθη που έγιναν καθώς και οι παραλείψεις από τις 

ρυθμιστικές αρχές όσον αφορά την τραπεζική ρυθμιστική πολιτική σε τέτοιες 

περιπτώσεις αποτέλεσαν έναν ακόμη παράγοντα που συνετέλεσε στην κρίση. Κατά την 

ίδια περίοδο όμως αναπτύσσονταν παράλληλα προϊόντα αντιστάθμισης και 

μετακύλησης του αναλαμβανόμενου πιστωτικού κινδύνου, κυρίως με την ανάπτυξη 

σύνθετων πιστωτικών παραγώγων, των οποίων τα χαρακτηριστικά δεν ήταν σαφή, ούτε 

πλήρως αναγνωρίσιμα αλλά κυρίως δεν μηδένιζαν τον κίνδυνο αλλά τον 

μετακυλούσαν. Η αποτίμηση αυτών των σύνθετων προϊόντων, πραγματοποιούνταν με 

ανάπτυξη και εφαρμογή πολύπλοκων μαθηματικών μοντέλων, των οποίων η αξιοπιστία 

δεν ήταν γνωστή και τα οποία δεν επέτρεπαν στους περισσότερους επενδυτές που τα 

αποκτούσαν να κατανοήσουν τη σύνθεση και το περιεχόμενο τους. Όταν επομένως στις 

αρχές του 2007 έκαναν την εμφάνιση τους τα πρώτα προβλήματα των στεγαστικών 

δανείων μειωμένης πιστοληπτικής ικανότητας με αδυναμία μεγάλου αριθμού 

δανειοληπτών, ιδιαίτερα στις ΗΠΑ, να αποπληρώσουν τις δόσεις των δανείων τους, 

ξεκίνησε η πτωτική πορεία της αξίας των υποθηκευμένων ακινήτων. Οι καθυστερήσεις 

καθώς και οι αδυναμίες πληρωμής των δανείων αυξήθηκαν σε σύντομο χρονικό 

διάστημα και η πτώση των τιμών των κατοικιών εντάθηκε, συμπαρασύροντας την αξία 

των ομολόγων και των σύνθετων χρηματοοικονομικών προϊόντων. Με τη μείωση της 

αξίας των ακινήτων οι επενδυτές διαπίστωσαν ότι τα χρηματοπιστωτικά αυτά προϊόντα 

που είχαν αγοράσει άρχισαν να χάνουν την αξία τους και ταυτόχρονα ότι δεν υπήρχε 

αγοραστικό ενδιαφέρον γι’ αυτά σε περίπτωση που αποφάσιζαν να τα μεταπωλήσουν 

στη δευτερογενή αγορά. Η απουσία αγοραστικού ενδιαφέροντος για τα σύνθετα και 

τιτλοποιημένα αυτά προϊόντα με έκθεση σε στεγαστικά δάνεια είχε σαν αποτέλεσμα 

την πτώση των τιμών τους. Οι τράπεζες οι οποίες είχαν επενδύσει σε αυτά τα προϊόντα 

κατέγραψαν σημαντικές ζημιές, οι οποίες αναγνωρίστηκαν αμέσως στους ισολογισμούς 

τους, εξαιτίας της εύλογης αξίας η οποία απαιτεί τη χρήση τιμών αγοράς για την 

επιμέτρηση των χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων. Η πτώση των τιμών 

των χρηματοοικονομικών αυτών στοιχείων και η άμεση καταγραφή τους στους 

ισολογισμούς των τραπεζών λόγω της χρήσης της εύλογης αξίας, οδήγησε πολλές 

τράπεζες να προβούν σε πώληση τους έτσι ώστε να μειώσουν τον κίνδυνο στους 

ισολογισμούς τους πιέζοντας τις τιμές τους ακόμη χαμηλότερα. Το αποτέλεσμα ήταν η 
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περαιτέρω μείωση της αποτίμησης του ενεργητικού και των ιδίων κεφαλαίων. Οι 

τράπεζες εισήλθαν σε ένα φαύλο κύκλο μειώσεων των τιμών των επενδύσεων, 

αναγκαστικών πωλήσεων και συνακόλουθης μείωσης των εποπτικών ιδίων κεφαλαίων 

τους. Η μείωση αυτή των εποπτικών ιδίων κεφαλαίων τους, έγειρε ανησυχίες σχετικά 

με τη φερεγγυότητά τους και τελικώς για την ικανότητά τους να συνεχίζουν τη 

δραστηριότητα τους. Η λογιστική της εύλογης αξίας εισέρχεται επομένως στη 

συζήτηση αυτή σχετικά με την αναζήτηση των αιτιών της κρίσης ως η κινητήρια 

δύναμη για την αύξηση των φόβων των επενδυτών για τη φερεγγυότητα πολλών 

χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων. Πολλοί τραπεζίτες αλλά και πολιτικοί κατηγόρησαν τα 

Λογιστικά Πρότυπα και κυρίως την εφαρμογή της εύλογης αξίας ότι συνετέλεσαν 

αποφασιστικά στην προκυκλική μείωση της αξίας των χρηματοοικονομικών 

περιουσιακών στοιχείων και κατ’ επέκταση των ισολογισμών τους, συμβάλλοντας στην 

κατακόρυφη πτώση των τιμών των τραπεζικών μετοχών εκείνη την περίοδο και 

επιτείνοντας τη χρηματοοικονομική κρίση. 

 

 

 

4.10 ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΑ ΥΠΕΡ ΚΑΙ ΚΑΤΑ ΤΗΣ ΕΥΛΟΓΗΣ ΑΞΙΑΣ 

  

Πριν την έλευση της παγκόσμιας χρηματοοικονομικής κρίσης ήταν κοινώς παραδεκτό 

ότι η λογιστική της εύλογης αξίας θα γίνει η μέθοδος μέτρησης των 

χρηματοοικονομικών περιουσιακών στοιχείων. Η προσέγγιση της εύλογης αξίας 

θεωρούνταν ότι είναι περισσότερο σχετική από τη λογιστική του ιστορικού κόστους και 

ότι βελτιώνει την διαφάνεια των οικονομικών καταστάσεων των φορέων σε σημείο που 

να προταθεί από το Συμβούλιο των Διεθνών Λογιστικών προτύπων η δημιουργία μιας 

μοναδικής μεθόδου για την μέτρηση των χρηματοοικονομικών μέσων με το μέτρο της 

εύλογης αξίας να θεωρείται το προτιμότερο μέτρο πάνω στο οποίο θα βασίζονταν. 

Ωστόσο εκείνη την περίοδο ήταν που αναδύθηκε η παγκόσμια οικονομική κρίση και οι 

επικριτές της άρχισαν να αναφέρονται στην εύλογη αξία ως τη βασική αιτία της 

ενίσχυσης και της επέκτασης της πιστωτικής κρίσης. Οι υποστηρικτές της λογιστικής 

της εύλογης αξίας, συμπεριλαμβανομένων των κύριων μελών του FASB, IASB και της 

Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς της Αμερικής (SEC), αναφέρουν ότι είναι το πιο σχετικό 
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μέτρο για τα χρηματοπιστωτικά μέσα αφού παρέχει στους επενδυτές πιο διαφανή, 

έγκαιρες και ακριβείς πληροφορίες, ενισχύοντας την πειθαρχία της αγοράς και 

οδηγώντας σε πιο αποτελεσματικές αγορές. Επιπλέον σημειώνουν ότι τα εναλλακτικά 

μοντέλα μέτρησης (αποτίμηση στο ιστορικό κόστος) αποκρύπτουν ή καθυστερούν την 

αποκάλυψη σημαντικών πληροφοριών παράγοντας έτσι αναποτελεσματικές 

αγοραστικές αποφάσεις. Οι επικριτές ισχυρίζονται ότι η μέτρηση των 

χρηματοοικονομικών μέσων με βάση την εύλογη αξία μπορεί να έχει απρόσμενες 

συνέπειες, όπως είναι η ενίσχυση των οικονομικές ταραχών. Επίσης, υποστηρίζουν ότι 

η εύλογη αξία μπορεί να αυξήσει τη μεταβλητότητα του εισοδήματος, να υπονομεύσει 

την εμπιστοσύνη του κοινού και να επηρεάσει δυσμενώς την οικονομική σταθερότητα. 

Επιπλέον αναφέρουν ότι οι εκτιμήσεις της μπορούν μερικές φορές να μην έχουν καμία 

σχέση με τις αναμενόμενες ταμειακές ροές ή με άλλες οικονομικές παραμέτρους , 

περιέχοντας απλά «θόρυβο» που καθορίζεται από την ψυχολογία της αγοράς παρά από 

τις οικονομικές συνθήκες ή μεγέθη. Σήμερα, σαν αποτέλεσμα της πρόσφατης κρίσης, 

έχουν συμβεί γεγονότα που εμφανίζονται να υποστηρίζουν την άποψη των επικριτών 

της λογιστικής της εύλογης αξίας. Πολλοί άνθρωποι τώρα πιστεύουν ότι η αποτίμηση 

σε εύλογες αξίες αποτελεί μια εσφαλμένη μέθοδο επιμέτρησης και ότι πραγματικά 

διαδραμάτισε έναν πρωταρχικό ρόλο στην κρίση. Μια έρευνα που διεξήχθη τον 

Απρίλιο του 2009 διαπίστωσε ότι η πλειοψηφία των επαγγελματιών των 

Χρηματοοικονομικών που ερωτήθηκαν πιστεύει ότι η πίεση που παρουσιάστηκε στην 

αγορά και η κατάρρευση πολλών κατηγοριών περιουσιακών στοιχείων έχει αναιρέσει 

την εγκυρότητα της εύλογης αξίας. Μία πιο έντονη κατηγορία αποτυπώθηκε σε ένα 

γράμμα που στάλθηκε στην επιτροπή κεφαλαιαγοράς της Αμερικής, υπογεγραμμένο 

από εξήντα πέντε μέλη του Κογκρέσου και στο οποίο δηλώνονταν ότι: «Σε περιόδους 

οικονομικών αναταραχών, οι χρηματοπιστωτικοί οργανισμοί αναγκάζονται να 

καταγράψουν την αξία των μακροπρόθεσμων, μη εμπορεύσιμων περιουσιακών 

στοιχείων υπό την αληθινή τους οικονομική αξία. Ο κανόνας της αποτίμησης mark to 

market έχει ως ακούσια συνέπεια την όξυνση των οικονομικών υφέσεων βλάπτοντας 

την ικανότητα των τραπεζών να χορηγούν δάνεια σε καταναλωτές και επιχειρήσεις».  

Από την άλλη πλευρά οι υποστηρικτές, επιχειρηματολογούν αναφέροντας ότι η 

λογιστική της εύλογης αξίας δεν είναι κάτι νέο. Επιπλέον τονίζουν ότι δεν ήταν η 

εύλογη αξία αυτή που ώθησε τους μάνατζερ να προβούν σε αγορές επενδύσεων υψηλού 

ρίσκου ή να εισέλθουν σε κερδοσκοπικά συμβόλαια παραγώγων. Υποστηρίζουν ότι 

πριν την κρίση όσο και κατά τη διάρκεια αυτής, η εύλογη αξία εξυπηρέτησε στην 

ταχεία αναγνώριση προβλημάτων δίνοντας στη διοίκηση και σε αυτούς που 
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αναλαμβάνουν τη χάραξη πολιτικής περισσότερο χρόνο για να αντιδράσουν και 

περισσότερο διαφανή οικονομικά δεδομένα τα οποία βοήθησαν στο να αφουγκραστούν 

την κρίση ή ακόμη και για να την αμβλύνουν. 

4.11 ΑΚΑΤΑΛΛΗΛΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΗΣ ΤΗΣ ΕΥΛΟΓΗΣ 

ΑΞΙΑΣ ΩΣ ΜΕΣΟΥ ΕΠΙΜΕΤΡΗΣΗΣ ΚΑΙ ΕΛΛΕΙΨΗ 

ΑΞΙΟΠΙΣΤΙΑΣ ΣΕ ΠΕΡΙΟΔΟΥΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ 

ΑΝΑΤΑΡΑΧΩΝ. 

 

 Η σχετικότητα και η αξιοπιστία αποτελούν θεμελιώδη κριτήρια των λογιστικών 

αντικειμένων και θα πρέπει να αναγνωρίζονται και να περιέχονται στις οικονομικές 

καταστάσεις μιας οικονομικής οντότητας. Η λογιστική αρχή επιμέτρησης υποχρεούται 

να συμβάλλει αποφασιστικά σε δημιουργία πληροφόρησης ικανής για λήψη 

οικονομικών αποφάσεων των χρηστών. Ο ισχυρισμός κατά της εύλογης αξίας 

στηρίζεται στο γεγονός ότι η μέτρηση των μακροπρόθεσμων και άυλων στοιχείων του 

ενεργητικού δεν είναι πάντοτε εφικτή εξαιτίας της απουσίας διαθεσιμότητας εισροών 

του επιπέδου ένα, δηλαδή καθορισμένων τιμών από ενεργές αγορές για πανομοιότυπα 

περιουσιακά στοιχεία. Οι διοικήσεις επομένως αναγκάζονται να στηρίζονται σε 

υποθέσεις ακόμη και προβλέψεις για τον καθορισμό των εύλογων αξιών των 

περιουσιακών τους στοιχείων. Ακόμη όμως και οι πιο αξιόλογες διοικήσεις είναι 

δυνατό να οδηγηθούν σε λάθος συμπεράσματα και αποφάσεις. Οι Vincent Bignon Yuri 

Biondi Xavier Ragot (2009) περιγράφουν πώς κάτω από ιδανικές συνθήκες, το μοντέλο 

που βασίζεται σε εύλογες αξίες μπορεί να εισάγει αντικειμενικές αξίες, οι οποίες 

καθορίζονται έξωθεν, στον χώρο της αγοράς. Όμως εξαιτίας της απουσίας 

ολοκληρωμένων και πλήρως αποτελεσματικών αγορών οι εύλογες αξίες εισάγουν 

μεταβλητότητα στους ισολογισμούς και μέσω αυτών στα δημοσιευμένα κέρδη και 

επομένως δεν μπορούν να θεωρηθούν ως καταλληλότερο μέσο επιμέτρησης. Το 

γεγονός αυτό αποδεικνύεται εξαιρετικά δυσχερή, σε περίπτωση που οι αγορές 

θεωρούνται ευάλωτες σε υπερβάλλουσα μεταβλητότητα, κάτι το οποίο η πρόσφατη 

εμπειρία των χρηματοπιστωτικών αγορών φαίνεται να υποστηρίζει. Επιπλέον δηλώνουν 

ότι γίνεται ακόμη πιο προβληματική η κατάσταση όταν εμφανίζονται οι συνέπειες της 

προ-κυκλικότητας που απειλούν να εντείνουν την μεταβλητότητα περαιτέρω. Τονίζουν 

ότι εξαιτίας της απουσίας πλήρως αποτελεσματικών αγορών, η εύλογη αξία 

αναγκαστικά βασίζεται σε πολλές περιπτώσεις σε κατασκευή μοντέλων αποτίμησης και 

με τον τρόπο αυτό οι εκτιμήσεις της γίνονται υποκειμενικές και επομένως 
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αναξιόπιστες. Ο Michel Magnan(2009) επιβεβαιώνει τον ισχυρισμό ότι η λογιστική της 

εύλογης αξίας δεν αποτελεί το καλύτερο μέσο επιμέτρησης. Σημειώνει ότι η 

πληροφόρηση που προσφέρει χαρακτηρίζεται από υψηλή μεταβλητότητα και αστάθεια 

και αναφέρει ως διαφωτιστικό παράδειγμα την περίπτωση της Credit Suisse. H Credit 

Suisse στις 12 Φεβρουαρίου του 2008 δημοσιεύει το καταγεγραμμένο εισόδημα της για 

το 2007 το οποίο είναι 8.5 δις. ελβετικά φράνκα. Στις 19 Φεβρουαρίου του 2008 

ανακοινώνει ότι μερικές επιπλέον διαδικασίες ελέγχου έχουν οδηγήσει στην 

ανατιμολόγηση των βασικών θέσεων οι οποίες είναι εξασφαλισμένες με περιουσιακά 

στοιχεία με αποτέλεσμα η τρέχουσα συνολική εύλογη αξία των θέσεων αυτών να 

μειώνεται κατά 2.85 δις δολάρια. Τελικώς στις 20 Μαρτίου του 2008 δημοσιεύει το 

λειτουργικό εισόδημα του 2007 το οποίο έχει επαναπροσδιοριστεί προς τα κάτω σε 1.18 

δις ελβετικά φράνκα , περίπου στο 10% του αρχικού ποσού. Επομένως με την εύλογη 

αξία μια εταιρεία μπορεί να είναι φερέγγυα τη μία μέρα και αφερέγγυα μετά από λίγες 

μέρες. Η πληροφόρηση που προσφέρει από μόνη της είναι πιθανώς αναγκαία αλλά όχι 

επαρκής. Η επιπλέον μεταβλητότητα που εισαγάγει στις οικονομικές καταστάσεις ίσως 

έχει ενισχύσει την εντύπωση οικονομικών επιδόσεων και σταθερότητας κατά την 

περίοδο της φούσκας που προηγήθηκε της κρίσης. Όταν με την έναρξη της κρίσης 

ξεκίνησε η πτώση των τιμών των περιουσιακών στοιχείων, η εύλογη αξία προκάλεσε 

ανακατατάξεις στους ισολογισμούς και ίσως μεγέθυνε την κρίση. Σημειώνει επίσης ότι 

λογιστική της εύλογης αξίας χωρίς επαρκείς επιπλέον αποκαλύψεις δεν αποδεικνύεται 

να είναι ούτε εύλογη αλλά ούτε καλός αντικατοπτρισμός της αξίας συνυπολογίζοντας 

τον κίνδυνο. Αναφέρει ότι μέχρι το ξέσπασμα της κρίσης η Lehman Brothers και η AIG 

εμφανίζονταν φερέγγυες και επαρκώς κεφαλαιοποιημένες με μεγάλο μέρος των 

ισολογισμών τους να στηρίζεται στην λογιστική της εύλογης αξίας. Ωστόσο αυτό 

τελικά που δεν μας είπε η εύλογη αξία ήταν η έκταση του κινδύνου που αντιμετώπιζαν 

και οι δύο εταιρείες εάν τα γεγονότα δεν συμβάδιζαν με τις προσδοκίες, για την 

Lehman εξαιτίας της έκθεσής της σε εξασφαλισμένες δανειακές υποχρεώσεις και για 

την AIG εξαιτίας της έκθεσής της σε συμφωνίες ανταλλαγής κινδύνων αθέτησης(credit 

default swaps). Από την έρευνά του έχει λόγους να πιστεύει ότι η λογιστική της 

εύλογης αξίας είναι κάτι περισσότερο από απλώς αγγελιοφόρος που μεταφέρει κακές 

ειδήσεις και για το λόγο αυτό ίσως έχει συντελέσει στην ενίσχυση της κρίσης ειδικά 

όσον αφορά στον χρηματοοικονομικό τομέα. Τονίζει βέβαια ότι η σχετικότητα των 

εύλογων αξιών για τους επενδυτές δεν μπορεί να αμφισβητηθεί, υπάρχουν όμως 

κάποιες άλλες ιδιότητες τις οποίες ίσως έχουν παραβλέψει οι φορείς καθορισμού 

προτύπων και οι ρυθμιστικές αρχές. Οι επικριτές της λογιστικής της εύλογης αξίας 
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εκτός από την μεταβλητότητα που αποδίδουν στο μέσο αυτό επιμέτρησης, αμφισβητούν 

επίσης την αξιοπιστία του, ειδικά σε περιόδους οικονομικών αναταραχών που 

χαρακτηρίζονται από έλλειψη ρευστότητας των αγορών και επομένως οι εκτιμήσεις 

βασίζονται στις εκτιμήσεις και προσδοκίες των διοικήσεων . Υποστηρίζεται ότι οι 

εύλογες αξίες ,εκτός από αυτές οι οποίες προέρχονται από εισροές του επιπέδου ένα, 

μπορούν να χειραγωγηθούν από ανέντιμα διευθυντικά στελέχη, τα οποία θα 

χρησιμοποιήσουν τη διακριτική ευχέρεια που τους παρέχεται ιδίως με τις εκτιμήσεις 

του επιπέδου 3 της εύλογης αξίας, έτσι ώστε να επιτευχθούν τα επιθυμητά κέρδη. Οι 

Laux and leuz (2009-Did Fair Value Accounting Contribute to the Financial Crisis) 

συμφωνούν ότι οι εκτιμήσεις, οι οποίες βασίζονται σε κατασκευή μοντέλων μπορούν 

να είναι κάποιες φορές υποκειμενικές αλλά το γεγονός αυτό δεν σημαίνει ότι η 

λογιστική του ιστορικού κόστους καθίσταται αυτομάτως ανώτερο μέσο επιμέτρησης. 

Με την έρευνά τους αναγνωρίζουν ποια είδη των τραπεζικών ισολογισμών αποτιμώνται 

στην εύλογη αξία σημειώνοντας σε ποιες περιπτώσεις η διοίκηση έχει τη μεγαλύτερη 

διακριτική ευχέρεια στον καθορισμό της αξίας τέτοιων περιουσιακών στοιχείων. 

Σημειώνουν ότι οι εισροές του επιπέδου 1 συνήθως παρέχουν αξιόπιστη πληροφόρηση, 

ενώ οι εισροές του επιπέδου 2 παρέχουν μικρή διακριτική ευχέρεια στη διοίκηση. Όσον 

αφορά στις εισροές του επιπέδου 3 αναφέρουν ότι παρέχεται στη διοίκηση αξιόλογη 

δυνατότητα χειρισμού των τιμών. Σε αντίθεση το ιστορικό κόστος το οποίο αποτελεί 

την εναλλακτική λύση αποτίμησης δεν δίνει δυνατότητα χειραγώγησης των τιμών όμως 

επιπλέον αναφέρουν ότι συχνά γίνεται αντικείμενου κριτικής εξαιτίας του ότι δεν 

αποτελεί σχετικό και έγκαιρο μέτρο. Συγκεκριμένα η λογιστική του ιστορικού κόστους 

δεν αναγνωρίζει κέρδη μέχρι το περιουσιακό στοιχείο να πωληθεί. Για το λόγο αυτό 

ίσως παρέχει κίνητρα για τις τράπεζες να πωλήσουν επιλεκτικά στοιχεία που 

εμπορεύονται σε αγορές με ρευστότητα και έχουν αποτιμηθεί στην εύλογη αξία τους. 

Με έξυπνο τρόπο σημειώνουν ότι ακόμη και αν επιτρέπονταν στις τράπεζες αυτές να 

δημοσιεύσουν τα περιουσιακά τους στοιχεία στο ιστορικό κόστος τους , οι επενδυτές 

κατά τη διάρκεια της χρηματοοικονομικής κρίσης του 2008 ακόμη θα ανησυχούσαν για 

αυτές και την αξιοπιστία τους για το λόγο ότι διακρατούν σημαντικού μεγέθους 

χαρτοφυλάκια με ενυπόθηκους τίτλους ακόμη και αν δεν ήταν εμφανής η απομείωση 

της αξίας των χαρτοφυλακίων τους, λόγω της αποτίμησής τους στο ιστορικό κόστος. 

Συνοψίζουν αναφέροντας ότι η λογιστική της εύλογης αξία χάνει κάποια από τα 

επιθυμητά χαρακτηριστικά της όταν δεν είναι διαθέσιμες καθορισμένες τιμές από 

ενεργές αγορές και απαιτείται να χρησιμοποιηθούν μοντέλα για τον προσδιορισμό της 

και επομένως χρειάζεται περεταίρω βελτιώσεις. Η χαλάρωση των κανόνων ή η παροχή 
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μεγαλύτερης διακριτικής ευχέρειας στην διοίκηση κατά τη διάρκεια περιόδων κρίσεως 

ανοίγει τον δρόμο για χειρισμό των τιμών και μπορεί να μειώσει την αξιοπιστία της 

λογιστικής πληροφόρησης σε μια περίοδο που είναι κρίσιμης σημασίας. Οι επενδυτές 

άλλωστε πιστεύουν ότι η χρήση της διακριτικής ευχέρειας γίνεται για την διόγκωση της 

αξίας των περιουσιακών στοιχείων. Η προκύπτουσα έλλειψη διαφάνειας για την 

φερεγγυότητα των τραπεζών θα μπορούσε να αποτελέσει ένα μεγαλύτερο πρόβλημα σε 

περιόδους κρίσης από ότι τα αποτελέσματα μιας πιθανής χρηματοοικονομικής 

μόλυνσης εξαιτίας αυστηρότερης εφαρμογής της λογιστικής της εύλογης αξίας. Σε μια 

άλλη τους έρευνα οι Laux & Leuz (The crisis of fair value accounting: making sense of 

the recent debate - 2009) προβαίνουν σε μία ανάλυση της αξιοπιστίας που προσφέρει η 

λογιστική της εύλογης αξίας καθώς όμως και της ακαταλληλότητας της για την 

επιμέτρηση περιουσιακών στοιχείων που διακρατούνται μέχρι τη λήξη, ιδίως σε 

περιόδους κρίσης. Υποστηρίζουν ότι η λογιστική της εύλογης αξίας δεν είναι ούτε 

υπεύθυνη για την κρίση, ούτε όμως είναι απλώς ένα σύστημα μέτρησης που αναφέρει 

τις αξίες των στοιχείων του ενεργητικού χωρίς να έχει οικονομικές επιπτώσεις από 

μόνη της και καταλήγουν στο συμπέρασμα ότι η χρήση της είναι η πλέον κατάλληλη 

λόγω απουσίας καλύτερης εναλλακτικής μεθόδου, ουσιαστικά αναλύουν έναν 

συμβιβασμό μεταξύ αξιοπιστίας και καταλληλότητας. Δηλώνουν ότι οι τιμές της 

αγοράς ακόμη και αν δεν είναι πάντα κατάλληλες είναι λιγότερο επιρρεπείς σε 

μεθοδεύσεις και συγκαλύψεις. Η λογιστική ιστορικού κόστους δεν αποτελεί τη λύση 

στα προβλήματα αυτά εφόσον μπορεί να ενισχύσει τα στρεβλά κίνητρα δράσης των 

οικονομικών παραγόντων μέσω της λεγόμενης πρακτικής “gains trading”. Η συμμετοχή 

των τραπεζών στην πρακτική αυτή αναφέρεται στην πώληση υπερεκτιμημένων 

στοιχείων ενεργητικού με σκοπό την πρόωρη πραγματοποίηση κερδών, με παράλληλη 

διακράτηση των στοιχείων που παρουσιάζουν απώλειες αξίας έτσι ώστε οι απώλειες 

αυτές να μην εμφανίζονται στους λογαριασμούς της επιχείρησης. Η ανησυχητική αυτή 

πρακτική άλλωστε ήταν μια από τις βασικές αιτίες της εισαγωγής της λογιστικής της 

εύλογης αξίας για την αποτίμηση των χρηματοπιστωτικών μέσων. Επιπλέον η 

τιτλοποίηση των δανείων, τα οποία αποτιμούνταν στο αποσβεσμένο κόστος τους και 

παραδοσιακά κρατούνταν μέχρι τη λήξη τους, θα μπορούσαν να καθοδηγηθούν από την 

επιθυμία των τραπεζών για να πραγματοποιήσουν λογιστικά κέρδη νωρίς. Συνεπώς η 

τιτλοποίηση είναι μια εκδήλωση της πρακτικής “gains trading” και κυριάρχησε την 

περίοδο πριν από την κρίση. Καταλήγουν στο συμπέρασμα ότι αποτελεί ψευδαίσθηση 

να πιστεύεται ότι αγνοώντας τις τιμές της αγοράς ή την τρέχουσα πληροφόρηση, 

παρέχεται η βάση για ένα πιο σταθερό τραπεζικό σύστημα. Οι Peter Fiechter & Conrad 
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Meyer δεν κατηγορούν άμεσα τον τρόπο προσδιορισμού της εύλογης αξίας για 

αναξιόπιστα αποτελέσματα μέσω της διακριτικής ευχέρειας που παρέχει αλλά εφιστούν 

την προσοχή στην κριτική αντιμετώπιση των εύλογων αξιών σε περιόδους κρίσης, 

εξαιτίας των κινήτρων της διοίκησης να εκμεταλλευτεί αυτή την διακριτική ευχέρεια 

προς όφελός της. Για την έρευνά τους χρησιμοποιούν ένα δείγμα από 315 εταιρείες 

συμμετοχών των Ηνωμένων Πολιτειών από τις οποίες συλλέγουν τριμηνιαία δεδομένα 

για τα κέρδη ή τις απώλειες που προέκυψαν εξαιτίας της εύλογης αξίας από το πρώτο 

τρίμηνο του 2008 έως το πρώτο τρίμηνο του 2009. Εστιάζουν στα μη 

πραγματοποιηθέντα κέρδη ή ζημιές των χρηματοοικονομικών μέσων, τα οποία είναι 

αυτά τα κέρδη ή οι απώλειες που σχετίζονται με τα περιουσιακά στοιχεία ή τις 

υποχρεώσεις τα οποία παραμένουν ακόμη στην εταιρεία κατά την ημερομηνία 

υποβολής της έκθεσης και τα οποία επιπλέον μπορούν ευκολότερα να τύχουν χειρισμού 

από τη διοίκηση τα οποία και ονομάζουν εισόδημα από την εύλογη αξία (fair value 

income). Εξετάζουν το δείγμα τους, έτσι ώστε να διαπιστώσουν εάν οι τράπεζες 

χρησιμοποιούν τη διακριτική ευχέρεια που τους παρέχει η εύλογη αξία για να 

διαχειρίζονται τα κέρδη τους κατά τη διάρκεια της χρηματοοικονομικής κρίσης του 

2008 και οδηγούνται σε μη αξιόπιστα οικονομικά αποτελέσματα. Επιπλέον διερευνούν 

την επιρροή της εταιρικής διακυβέρνησης στην χρήση της διακριτικής ευχέρειας που 

παρέχεται για την επιμέτρηση της εύλογης αξίας Η ερευνά τους υποδεικνύει μια ισχυρή 

αρνητική σχέση μεταξύ του εισοδήματος από την εύλογη αξία και των κερδών προ 

εύλογης αξίας. Αυτό σημαίνει ότι τράπεζες οι οποίες είχαν χαμηλά κέρδη προ εύλογης 

αξίας αναγνωρίζουν τώρα υψηλότερο εισόδημα λόγω της εύλογης αξίας την οποία 

διαμορφώνουν βάσει της διακριτικής ευχέρειας που τους παρέχεται. Επιπλέον βρίσκουν 

μια στατιστικά σημαντική αρνητική συσχέτιση μεταξύ των μεταβολών στα κέρδη προ 

εύλογης αξίας και το εισόδημα από την εύλογη αξία. Τα ευρήματα τους αυτά 

αναφέρονται στο εισόδημα από τη συνολική εύλογη αξία αλλά και πιο ειδικά στο 

εισόδημα από την εύλογη αξία επιπέδου 3. Και τα δύο αυτά ευρήματα της έρευνάς τους 

ενισχύουν την άποψη περί εξομάλυνσης κερδών και πιο συγκεκριμένα μπορούν να 

ερμηνευτούν ως αποδεικτικά στοιχεία ότι οι διοικήσεις των τραπεζών διαχειρίζονται 

προς όφελός τους τις εκτιμήσεις της εύλογης αξίας και ειδικά του επιπέδου 3. Όσον 

αφορά στην εταιρική διακυβέρνηση, βρίσκουν λίγες αποδείξεις που να συνδέουν την 

καλύτερη εταιρική διακυβέρνηση με μείωση των φαινομένων εξομάλυνσης των 

κερδών. Χρησιμοποιούν τέσσερεις μεταβλητές για την εταιρική διακυβέρνηση τις 

οποίες η προηγούμενη βιβλιογραφία αναγνωρίζει σαν ισχυρούς μηχανισμούς 

περιορισμού της χειραγώγησης των κερδών: α) το συμβούλιο ελέγχεται από μια 
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πλειοψηφία ανεξάρτητων ατόμων που δεν προέρχονται μέσα από την εταιρεία β) η 

θέση του CEO και του προέδρου διαχωρίζεται γ)υπάρχει τουλάχιστον ένας 

χρηματοοικονομικός εμπειρογνώμονας στην ελεγκτική επιτροπή και δ) η ελεγκτική 

επιτροπή συνθέτεται αποκλειστικά από ανεξάρτητους, μη μέλη της εταιρείας. 

Συμπεραίνουν ότι ο παράγοντας «ανεξάρτητα άτομα μη μέλη»(independent outsiders) 

είναι ο μοναδικός μηχανισμός εταιρικής διακυβέρνησης που αξιοσημείωτα περιορίζει 

τη χειραγώγηση των κερδών. Διαπιστώνουν επιπλέον ότι το θετικό αποτέλεσμα μιας 

ισχυρής εταιρικής διακυβέρνησης σε σχέση με την τιμή αναφέρεται συγκεκριμένα στην 

εύλογη αξία επιπέδου 3, για την οποία γίνεται πιο αποτελεσματική όπως αποδεικνύεται 

Δεν κατηγορούν την λογιστική της εύλογης αξίας ότι επέτεινε την χρηματοοικονομική 

κρίση και ούτε προβάλλουν επιχειρήματα ενάντια σε αυτήν την αρχή μέτρησης. 

Σημειώνουν ότι όταν η εύλογη αξία δεν μπορεί να είναι marked-to-market η διοίκηση 

πρέπει να χρησιμοποιήσει υποθέσεις για την εκτίμησή της. Συνεπώς ο προσδιορισμός 

της εύλογης αξίας προσφέρει ένα μέτρο ευελιξίας το οποίο η διοίκηση ίσως 

εκμεταλλευτεί για να επιτύχει συγκεκριμένους στόχους όσον αφορά την κερδοφορία 

της. Εξηγούν ότι είναι χαμηλής αξίας οι εκτιμήσεις mark-to-model και απλά εφιστούν 

την προσοχή και στέκονται απέναντι στην τυφλή εμπιστοσύνη στα λογιστικά νούμερα 

τα οποία είναι βασισμένα σε υποκειμενικές υποθέσεις. Την ανησυχία τους σχετικά με 

την αξιοπιστία και την σχετικότητα της εύλογης αξίας όταν υπάρχει απώλεια 

ρευστότητας στην αγορά, εκφράζουν και οι Peter Fiechter &Zoltan Novotny-Farkas οι 

οποίοι διερευνούν κατά πόσο η σχετικότητα της τιμής της εύλογης αξίας αλλάζει κατά 

τη διάρκεια της κρίσης. Η λογιστική πληροφόρηση παρουσιάζει σχετικότητα ως προς 

την αξία όταν αντικατοπτρίζεται στην τιμή των μετοχών με τον προβλεπόμενο τρόπο. 

Επιπλέον εξετάζουν κατά πόσο θεσμικοί παράγοντες επηρεάζουν την αποτίμηση της 

αγοράς για τις εύλογες αξίες. Χρησιμοποιούν ένα παγκόσμιο δείγμα από 322 τράπεζες 

οι οποίες εφαρμόζουν τα ΔΠΧΠ και συλλέγουν δεδομένα για τις αναγνωρισμένες 

εύλογες αξίες για τα έτη 2006,2007 και 2008 και εφαρμόζουν ένα τροποποιημένο 

μοντέλο Ohlson. Σύμφωνα με τον Ohlson η αγοραία αξία των ιδίων κεφαλαίων 

εκφράζεται ως η λογιστική αξία των ιδίων κεφαλαίων συν τα προεξοφλημένα 

μελλοντικά αναμενόμενα υπερκανονικά κέρδη. Δηλώνουν ότι γενικά η εύλογη αξία 

παρουσιάζει σχετικότητα ως προς την τιμή. Ωστόσο βρίσκουν ότι οι συντελεστές 

αποτίμησης ποικίλουν ανάλογα με θεσμικούς παράγοντες αλλά και ανάλογα με 

παράγοντες που επηρεάζουν ξεχωριστά κάθε επιχείρηση. Σύμφωνα με τα 

αποτελέσματα της έρευνας τους, τα περιουσιακά στοιχεία στα οποία εφαρμόζεται η 

εύλογη αξία προαιρετικά, εμφανίζονται να αντιμετωπίζουν μια μείωση στην τιμή τους 
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σε χώρες με χαμηλή κανονιστική ποιότητα. Επιπλέον δείχνουν ότι όταν υπάρχει 

σημαντική έκθεση σε ενυπόθηκες επενδύσεις αυτό έχει ως αποτέλεσμα χαμηλότερη 

σχετικότητα και αξιοπιστία της τιμής για χρηματοοικονομικά περιουσιακά στοιχεία που 

αποτιμώνται στην εύλογη αξία. Τελικώς βρίσκουν ότι η σχετικότητα και η αξιοπιστία 

της τιμής αυτών των περιουσιακών στοιχείων έχει μειωθεί με την χειροτέρευση της 

κρίσης. Εκτιμώντας τα παραπάνω ευρήματά τους εκφράζουν την ανησυχία τους για την 

γενικότερη αξιοπιστία των εύλογων αξιών. Διατείνονται ότι οι εύλογες αξίες ίσως 

προσφέρουν αξιοπιστία και σχετικότητα κατά τη διάρκεια περιόδων που 

χαρακτηρίζονται από φυσιολογικές συνθήκες αλλά υπολείπονται αυτών των 

χαρακτηριστικών κατά τη διάρκεια περιόδων οικονομικής αστάθειας. Επιπλέον 

δείχνουν ότι όταν τα κίνητρα της διοίκησης για χειρισμό των τιμών είναι ισχυρά 

(χαμηλά εποπτικά ίδια κεφάλαια ή υψηλή έκθεση σε ενυπόθηκους τίτλους) , τότε οι 

επενδυτές συμπεριλαμβάνουν αυτήν την υψηλότερη πιθανότητα για χειραγώγηση των 

τιμών σε μια μεγαλύτερη μείωση της εκτίμησης τους για την τιμή αυτών των 

περιουσιακών στοιχείων. Μια διαφορετική προσέγγιση επιχειρεί ο Stephen G. Ryan 

(2008). Αρχικά κάνει μια επισκόπηση των θεσμικών πτυχών και των πτυχών της 

αγοράς για τα στεγαστικά δάνεια υψηλού κινδύνου και για άλλες επενδυτικές θέσεις 

και περιγράφει με ποιο τρόπο η κρίση των επισφαλών δανείων επηρέασε τις θέσεις 

αυτές. Στη συνέχεια επικεντρώνεται στην ανάλυση του ρόλου της λογιστικής γενικά 

καθώς και στον ορισμό της εύλογης αξίας. Επικεντρώνεται στα θέματα που προκύπτουν 

από την ιεράρχηση της εύλογης αξίας σε επίπεδα, τονίζοντας ότι η εκτίμηση του 

επιπέδου 3 φαίνεται να είναι εξαιρετικά δύσκολη και να εγείρει αμφιβολίες για την 

αξιοπιστία της. Ο Ryan(2010) αναφέρει ότι ολόκληρο το οικονομικό σύστημα απέτυχε 

να εκτιμήσει τον κίνδυνο της ραγδαίας ανάπτυξης των ενυπόθηκων δανείων χαμηλής 

εξασφάλισης, καθώς και να προβλέψει το αναπόφευκτο τέλος της αύξησης των τιμών 

των κατοικιών και της πρωτοφανούς ρευστότητας της παγκόσμιας αγοράς. Αυτοί οι 

παράγοντες συνδυάστηκαν για να ενεργοποιήσουν την χωρίς πειθαρχία συμπεριφορά 

των δανειστών, δανειζόμενων και επενδυτών, οι οποίοι ήταν αναμφίβολα υπερβολικά 

αισιόδοξοι για όλο το διάστημα που η αγορά κατοικίας παρουσίαζε θετικά 

αποτελέσματα. Η οικονομική πολιτική, οι τραπεζικές ρυθμίσεις, η εταιρική 

διακυβέρνηση, η χρηματοοικονομική πληροφόρηση, η κοινή λογική, ο φόβος του 

χρέους και της πτώχευσης και όλοι οι άλλοι μηχανισμοί προστασίας δεν φάνηκαν 

επαρκείς για να συγκρατήσουν αυτές τις συμπεριφορές. Η λογιστική, είτε της εύλογης 

αξίας είτε οποιαδήποτε άλλη ποτέ δεν θα καταφέρει να περιορίσει τέτοιες 

συμπεριφορές. Μπορεί μόνο να διαδραματίσει δύο ρόλους. Πρώτον μπορεί να παράσχει 
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περιοδικές χρηματοοικονομικές αναφορές, οι οποίες ενημερώνουν σχετικά 

ορθολογικούς και πληροφορημένους παράγοντες της αγοράς σε μια συνεχόμενη βάση 

και ως εκ τούτου συντελούν στον μετριασμό των δυσμενών επιπτώσεων τέτοιων 

συμπεριφορών. Δεύτερον μπορεί να παράσχει κοινό πλαίσιο πληροφόρησης πάνω στο 

οποίο οι παράγοντες της αγοράς μπορούν να βασιστούν για να επαναξιολογήσουν τον 

εκτιμώμενο κίνδυνο και γενικότερα τις εκτιμήσεις τους όταν ο οικονομικός κύκλος 

μεταβάλλεται. Κατά την άποψή του η λογιστική της εύλογης αξίας διαδραματίζει και 

τους δύο ρόλους και ειδικά αυτόν που την καθιστά ικανή να επιτρέπει τέτοιες 

επαναξιολογήσεις να συμβαίνουν όσο το δυνατόν ταχύτερα και αποτελεσματικότερα, 

όπως κάνει και τώρα με την κρίση των ενυπόθηκων δανείων χαμηλής εξασφάλισης. 

Τονίζει ότι σε σύγκριση με τη λογιστική της εύλογης αξίας, το ιστορικό κόστος θα 

καθυστερούσε πολύ να οδηγήσει τους παράγοντες της αγοράς σε επαναξιολογήσεις, 

γεγονός το οποίο θα χειροτέρευε το οικονομικό κόστος της κρίσης. Αυτό δεν σημαίνει 

ότι η λογιστική της εύλογης αξίας λειτούργησε άψογα κατά τη διάρκεια της κρίσης. Η 

κρίση κατέστησε σαφές ότι οι προπαρασκευαστές των οικονομικών καταστάσεων 

χρειάζονται επιπρόσθετη καθοδήγηση σχετικά με τον υπολογισμό της εύλογης αξίας 

για αγορές οι οποίες δεν διαθέτουν ρευστότητα και οι χρήστες των οικονομικών 

καταστάσεων χρειάζονται περισσότερες αποκαλύψεις σχετικά με την εκτίμηση της 

εύλογης αξίας επιπέδου 3 αλλά και ενημέρωση για την ευαισθησία των τιμών αυτών. 

Οι προπαρασκευαστές είναι αναγκαίο να παρέχουν τις αποκαλύψεις αυτές στους 

χρήστες, οι οποίοι με τη σειρά τους πρέπει να τις αναλύουν προσεκτικά και 

αμερόληπτα. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ-ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ-ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΟΙ 
 

5.1 ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ  

 

Οι οικονοµικές πολιτικές των τριών τελευταίων δεκαετιών, έφεραν την Ελλάδα στα 

πρόθυρα της χρεοκοπίας. Μεταρρυθμίσεις που εφαρμόστηκαν σε άλλες χώρες πολλά 

χρόνια νωρίτερα, στην Ελλάδα συνεχώς αναβάλλονταν. Αυτό είχε ως αποτέλεσµα η 

χώρα να βρεθεί µε ένα µη παραγωγικό δημόσιο τοµέα, ένα αναποτελεσματικό σύστηµα 

συλλογής φόρων, ένα µη βιώσιμο συνταξιοδοτικό σύστηµα και µε µία χαµηλή 

ανταγωνιστικότητα, που συνεχώς και μειώνεται. Υπάρχουν σοβαρές ελλείψεις στην 

παιδεία, µε τους νέους να αντιμετωπίζουν δυσκολίες κατά την είσοδο τους στην αγορά 

εργασίας, καθώς το ρυθμιστικό πλαίσιο αποθαρρύνει τις επενδύσεις και τη δηµιουργία 

θέσεων εργασίας. Κατά συνέπεια, αν η Ελλάδα δεν μεταρρυθμίσει άμεσα την οικονομία 

της, υπάρχει κίνδυνος ένα μεγάλο µέρος της νέας γενιάς, να μεταναστεύσουν στο 

εξωτερικό, χάνοντας µε αυτόν τον τρόπο δημιουργικά και επιχειρηματικά άτοµα. 

Ωστόσο, µε τη τρέχουσα κατάσταση στην Ελλάδας υπάρχει περιθώριο βελτίωσης, 

έχοντας ως εργαλείο συγκεκριμένες μεταρρυθμίσεις ,που θα επιτρέψουν στη χώρα να 

ανακτήσει το χαμένο έδαφος.  

 

5.2 ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ - ΠΕΡΙΟΡΙΣΜΟΙ 
 

Οι περιορισμοί της παρούσας εργασίας είναι ότι δεν χρησιμοποιείται καποια στατιστική 

μέθοδος, κάτι που προτείνετε ως μελλοντική έρευνα. 

 

Πρέπει να επικεντρωθούμε στην ενίσχυση των παραγωγικών επενδύσεων και όχι απλά 

στην επισήμανση του προβλήματος της ανεργίας, αυτό το γνωρίζουμε πολύ καλά τα 

τελευταία 6 χρόνια και πάνω από όλα οι Έλληνες πολίτες που το βιώνουν. 
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«Πρέπει να προσπαθήσουμε να λύσουμε το πρόβλημα και όχι απλά να το 

καταγράφουμε» η αύξηση των επενδύσεων και η συνέχιση των μεταρρυθμίσεων 

αποτελούν σημαντικούς μοχλούς ενίσχυσης της απασχόληση και μείωσης της ανεργίας. 

Για τον μήνα Οκτώβριο το ποσοστό της ανεργίας στην ελληνική οικονομία 

διαμορφώθηκε στο 25,78% επί του συνόλου του εργατικού δυναμικού. Η απασχόληση 

αυξήθηκε (σε ετήσια βάση) κατά 72,4 χιλ. άτομα, η ανεργία μειώθηκε κατά 104,26 χιλ. 

άτομα και το εργατικό δυναμικό μειώθηκε κατά 31,88 χιλ. άτομα. Στην έκθεση 

αναφέρεται ότι το συγκεκριμένο νούμερο αντιστοιχεί σε μια ετήσια μεταβολή της τάξης 

των 1,98 ποσοστιαίων μονάδων (από 27,76% στο 25,78%). Η αντίστοιχη μεταβολή για 

τον μήνα Σεπτέμβριο ήταν της τάξης των 1,93 ποσοστιαίων μονάδων. Σε γενικές 

γραμμές η μείωση του ποσοστού της ανεργίας για τον μήνα Οκτώβριο είχε παρόμοια 

χαρακτηριστικά με την αντίστοιχη μείωση που καταγράφηκε και τον Σεπτέμβριο. Πιο 

συγκεκριμένα, η απασχόληση αυξήθηκε (σε ετήσια βάση) κατά 72,4 χιλ. άτομα, η 

ανεργία μειώθηκε κατά 104,26 χιλ. άτομα και το εργατικό δυναμικό μειώθηκε κατά 

31,88 χιλ. άτομα. Το πρόβλημα της ανεργίας παραμένει ως μια από τις πιο σημαντικές 

προκλήσεις για την ελληνική οικονομία. Το να συζητάμε απλά για το υψηλό επίπεδο 

του ποσοστού της ανεργίας χωρίς να προτείνουμε εφικτές λύσεις μόνο στη συνέχιση 

του φαινομένου μπορεί να οδηγήσει και όχι στην αποκλιμάκωσή του». Για τον μήνα 

Δεκέμβριο ο δείκτης του γενικού οικονομικού κλίματος επιδεινώθηκε (από τις 102,7 

μονάδες δείκτη στις 98,9). Το ίδιο ισχύει και για τους επί μέρους δείκτες, δηλαδή της 

βιομηχανίας, των υπηρεσιών, των καταναλωτών και του λιανικού εμπορίου. Εξαίρεση 

αποτέλεσε ο δείκτης των κατασκευών ο οποίος βελτιώθηκε (από τις -34,2 μονάδες 

δείκτη στις -16,6). Η πολιτική αβεβαιότητα που δημιουργήθηκε τον Δεκέμβριο σίγουρα 

έπαιξε σημαντικό ρόλο στη διαμόρφωση αυτού του φαινομένου. Για τον μήνα 

Νοέμβριο (2014) καταγράφηκε αύξηση (ετήσια μεταβολή) του γενικού συνόλου των 

καταθέσεων κατά 246,32 εκ. ευρώ. Για την κατηγορία των κατοίκων του εσωτερικού 

σημειώθηκε ετήσια αύξηση των καταθέσεων της τάξης του 0,27% (+475,31 εκ ευρώ), 

ωστόσο σε σχέση με τον Οκτώβριο του 2014 παρατηρήθηκε μείωση κατά 620,68 εκ. 

ευρώ (-0,35%). Αξίζει να αναφέρουμε, πως από τον Ιούνιο του 2009, χρονικό σημείο 

κατά το οποίο η χρονολογική σειρά των καταθέσεων έλαβε τη μέγιστη τιμή της, δηλαδή 

246,59 δις ευρώ, μέχρι και σήμερα, το σύνολο των καταθέσεων των κατοίκων 

εσωτερικού μειώθηκε κατά 68,75 δις ευρώ. Σύμφωνα με τα στοιχεία της Τράπεζας της 

Ελλάδος (ΤτΕ) το γενικό σύνολο των καταθέσεων ισοδυναμεί με το άθροισμα των 

παρακάτω τριών επί μέρους κατηγοριών: α) κάτοικοι εσωτερικού, β) κάτοικοι λοιπών 

χωρών ευρωζώνης και γ) μη κάτοικοι ευρωζώνης. Από τις τρείς προαναφερθείσες 
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κατηγορίες, η πρώτη έχει τη μερίδα του λέοντος, δηλαδή 177,85 δις ευρώ επί του 

γενικού συνόλου των 213,33 (83,36%), η δεύτερη έχει ένα πάρα πολύ μικρό ποσοστό 

της τάξης του 0,71% (1,52 δις ευρώ), ενώ η τρίτη κατέχει το 15,93% (33,97 δις 

ευρώ).Για την κατηγορία των κατοίκων του εσωτερικού και συγκεκριμένα για τον μήνα 

Νοέμβριο, σημειώθηκε ετήσια αύξηση των καταθέσεων της τάξης του 0,27% (+475,31 

εκ ευρώ), ωστόσο σε σχέση με τον Οκτώβριο του 2014 παρατηρήθηκε μείωση κατά 

620,68 εκ. ευρώ (-0,35%). Αξίζει να αναφέρουμε, πως από τον Ιούνιο του 2009, 

χρονικό σημείο κατά το οποίο η χρονολογική σειρά των καταθέσεων έλαβε τη μέγιστη 

τιμή της, δηλαδή 246,59 δις ευρώ, μέχρι και σήμερα, το σύνολο των καταθέσεων των 

κατοίκων εσωτερικού μειώθηκε κατά 68,75 δις ευρώ. Την ίδια χρονική περίοδο (2009-

2014) η απώλεια του ονομαστικού ΑΕΠ ήταν της τάξης των 56,63 δις ευρώ. Η εν λόγω 

μείωση των καταθέσεων σίγουρα αντικατοπτρίζει σε έναν βαθμό τη μείωση του 

ακαθάριστου πλούτου των κατοίκων του εσωτερικού, για παράδειγμα λόγω μείωσης 

των εισοδημάτων τους, ωστόσο, ένας επιπλέον παράγοντας είναι και η 

πραγματοποιθείσα αναδιάρθρωση του χαρτοφυλακίου τους. Κατά την διάρκεια της 

περιόδου 2009-2014, πολλά νοικοκυριά, τα οποία κατέχουν το 76,5% του συνόλου των 

καταθέσεων των κατοίκων του εσωτερικού (το υπόλοιπο 23,5% ανήκει στις 

επιχειρήσεις και στην κυβέρνηση), θεώρησαν ως βέλτιστη επενδυτική επιλογή την 

απόσυρση των χρηματικών τους κεφαλαίων από τα εγχώρια και την τοποθέτησή τους 

σε περιουσιακά στοιχεία της αλλοδαπής ή ακόμα και σε αποθησαυρισμό (λογικά σε 

μικρό ποσοστό).Ο κύριος παράγοντας που δημιούργησε τα κίνητρα για την εν λόγω 

συμπεριφορά ήταν η πολιτική και η οικονομική αβεβαιότητα. Σήμερα, ενώ η ελληνική 

οικονομία εμφανίζει σημάδια ανάκαμψης, η πολιτική αβεβαιότητα παραμένει και το 

γεγονός αυτό προκαλεί ανησυχία σε όλους του φορείς του οικονομικού συστήματος 

(νοικοκυριά, επιχειρήσεις, επενδυτές από την αλλοδαπή). Το τελευταίο στοιχείο δεν 

οφείλεται αποκλειστικά στις επερχόμενες εκλογές της 25ης Ιανουαρίου 2015. 

Γνώμη μου είναι ότι η πολιτική αβεβαιότητα προέρχεται κυρίως από το γεγονός ότι το 

πολιτικό σύστημα στη χώρα μας δεν έχει ξεκαθαρίσει πλήρως τις θέσεις του αναφορικά 

με την οικονομική στρατηγική που επιθυμεί να ακολουθήσει η χώρα μας μέσα στα 

επόμενα εξάμηνα ή χρόνια. Τα συσσωρευμένα ελλείμματα αναξιοπιστίας του 

παρελθόντος μεγεθύνουν το εν λόγω κλίμα αβεβαιότητας και η εξομάλυνση μπορεί να 

επιτευχθεί μόνο μέσω ξεκάθαρων θέσεων και ορθολογικών πολιτικών που δύναται να 

οδηγήσουν σε εφικτές λύσεις των προβλημάτων της ελληνικής οικονομίας..." 
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Το μεγαλύτερο ποσοστό των επιχειρήσεων, στην Ελλάδα, είναι μικρομεσαίες 

επιχειρήσεις για τις οποίες δεν διαφαίνεται να υπάρχει κάποιος σχεδιασμός ή έστω 

πολιτική βούληση για την ενίσχυση τους. Αντί αυτού η οικονομική πολιτική 

επικεντρώνεται σε φορολογικές πολιτικές καθώς και πολιτικές μειώσεων μισθών. 

Δηλαδή, δεν υπάρχει κάποιος ολοκληρωμένος σχεδιασμός οικονομικής ανάπτυξης με 

συγκεκριμένο χρονικό ορίζοντα. Αφού, η οικονομία της Ελλάδος είναι βασισμένη πάνω 

στην μικρομεσαίες επιχειρήσεις και επιβάλλεται η στήριξη τους. Είναι αναγκαία η 

ύπαρξη ενός συντονισμένου εθνικού σχεδίου για την ανάπτυξη της 

επιχειρηματικότητας, πράγμα το οποίο αγνοείται από τις κυβερνήσεις. Επιπλέον, 

κρίνεται απαραίτητη η προώθηση της επιχειρηματικής κουλτούρας μέσω μιας 

ολοκληρωμένης εθνικής στρατηγικής ανάπτυξης. Η συγκεκριμένη προώθηση θα 

μπορούσε να περιλαμβάνει δράσεις όπως την εισαγωγή υποχρεωτικού μαθήματος 

επιχειρηματικότητας στη δευτεροβάθμια εκπαίδευση, την δημιουργία προγράμματος 

πρακτικής άσκησης φοιτητών δίπλα σε καταξιωμένους επιχειρηματίες καθώς και την 

εξέλιξη των γραφείων διασύνδεσης των πανεπιστημίων σε κέντρα επιχειρηματικότητας. 

Επιπλέον, αξίζει να αναφερθούν τα γραφειοκρατικά προβλήματα που υπάρχουν στην 

Ελλάδα σχετικά με την ίδρυση και την λειτουργία κυρίως των μικρομεσαίων 

επιχειρήσεων. Επιπλέον, αξίζει να αναφερθεί ότι στην Ελλάδα δεν υπάρχει 

συντονισμένη πολιτική χρηματοδότησης των μικρομεσαίων επιχειρήσεων και των νέων 

επιχειρηματιών. Αν εξαιρεθούν διάφορα προγράμματα του Ε.Ο.Μ.Μ.Ε.Χ. και του 

υπουργείου ανάπτυξης μέσω του ΕΣ.Π.Α, τα οποία αυτήν την χρονική περίοδο είναι 

ανενεργά, δεν υπάρχει μια συγκεκριμένη δομή με στόχους και χρονοδιαγράμματα 

σχετικά με την πορεία και την κατεύθυνση των προγραμμάτων αυτών. Τα περισσότερα 

ευρωπαϊκά προγράμματα που στόχευαν στην ενίσχυση της επιχειρηματικότητας 

εξυπηρέτησαν πολιτικούς σκοπούς όπως αποδείχτηκε και δεν έφεραν το ευρωπαϊκό 

επιθυμητό αποτέλεσμα εις πέρας. Αξίζει να σημειωθεί, ότι η απεμπλοκή των 

ευρωπαϊκών προγραμμάτων ενίσχυσης της επιχειρηματικότητας και των μικρομεσαίων 

επιχειρήσεων αποτελεί άμεση προτεραιότητα για να μπορέσει η ελληνική οικονομία να 

ανακάμψει. Επιπλέον, όλοι οι μηχανισμοί ενίσχυσης των μικρομεσαίων επιχειρήσεων 

και της επιχειρηματικότητας πρέπει να συγκεντρωθούν και να αποτελέσουν έναν ενιαίο 

οργανισμό, που σκοπό θα έχει την χάραξη σχεδίου της επιχειρηματικής πολιτικής, την 

γενική εποπτεία του σχεδίου αυτού και την χρηματοδότηση με βάση αξιοκρατικά 

κριτήρια των μικρομεσαίων επιχειρήσεων και των νέων επιχειρηματιών. Δηλαδή, στην 

παρούσα χρονική στιγμή τα προγράμματα περί ενίσχυσης της επιχειρηματικότητας 

είναι διάσπαρτα χωρίς μια σαφή οργάνωση και εποπτεία με αποτέλεσμα να υπάρχουν 
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περίπλοκες και γραφειοκρατικές συνθήκες στην λειτουργία των συγκεκριμένων 

προγραμμάτων. Επίσης αξίζει να σημειωθεί ότι εκτός από την στήριξη των νέων 

επιχειρηματιών, πρέπει να δοθεί ιδιαίτερη στήριξη για τους ήδη υπάρχοντες 

επιχειρηματίες. Παράδειγμα θα μπορούσε να αποτελέσει η ύπαρξη δωρεάν σεμιναρίων 

ή προγραμμάτων κατάρτισης σχετικά με τις νέες τεχνολογίες , το marketing και την 

προώθηση προϊόντων και την επαρκή ενημέρωση σχετικά με τις δυνατότητες 

εξαγωγικής δραστηριότητας και ανεύρεσης πελατών στο εξωτερικό. Στην Ελλάδα δεν 

υπάρχει επαρκής ενημέρωση σχετικά με την δυνατότητα των εξαγωγών αλλά ούτε και 

συγκεκριμένη κρατική ενίσχυση. Το πιο σημαντικό στοίχημα για την ελληνική 

κυβέρνηση είναι να συνειδητοποιήσει ότι η ελληνική οικονομία εξαρτάται από τις 

μικρομεσαίες επιχειρήσεις και την ανάπτυξη της επιχειρηματικότητας και όχι τόσο από 

την προσέλκυση ξένων επενδυτών. Η λύση των φορολογικών πολιτικών και των 

ιδιωτικοποιήσεων υγιών επιχειρήσεων του δημοσίου δεν αποτελούν οργανωμένες 

κινήσεις αλλά αντιθέτως κινήσεις ενός πρόχειρου οικονομικού σχεδίου για 

απορρόφηση άμεσων χρηματικών διαθεσίμων. Δηλαδή, δεν υπάρχει μια πάγια 

συντονισμένη πολιτική σχετικά με το πώς μπορεί η Ελλάδα να αντιμετωπίσει την 

οικονομική κρίση αλλά ούτε ένας ολοκληρωμένος μηχανισμός στήριξης της 

επιχειρηματικότητας και της εξωστρέφειας των επιχειρήσεων. Η ιστορία έχει δείξει ότι 

οι πολιτικές για την οικονομία της Ελλάδος τα 20 τουλάχιστον τελευταία χρόνια δεν 

κατάφεραν ποτέ να πετύχουν αποτελέσματα, όμοια με αυτά των υπόλοιπων 

ευρωπαϊκών κρατών. Συνεπώς, χρειάζονται ριζοσπαστικές αλλαγές στο τρόπο 

λειτουργίας και ανάπτυξης του ελληνικού οικονομικού συστήματος, με κύριο σκοπό 

την διάσωση της Ελλάδος από την οικονομική κρίση και την ταυτόχρονη οικονομική 

ανάπτυξη μέσω της ενίσχυσης της επιχειρηματικότητας. Εφόσον γίνει κατανοητή από 

τις κυβερνήσεις η ανάγκη της ενίσχυσης των μικρομεσαίων επιχειρήσεων και της 

επιχειρηματικότητας, μόνο τότε θα μπορέσει η ελληνική οικονομία να γίνει ξανά 

ανταγωνιστική και εξωστρεφής. 
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