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Iepidnyn
«Etapikn) owokvfépvnon kot Tpamellkog TOREAS 6T Y POVIA TG

LPNNOTOTIOTOTIKNG KPioNno»

H etopwkn draxvPépynon elvan €vag oyetikd mpdspatog 6pog mov UTAKE OLVOLIKA
ot Lon tov etopeumv kot kabopilel factkéc apyég oTnV 0pyAvmon Kot AELTOVPYIiN TOVG.
AnmtEPOG 6TOY0G TNG TapovGag epyaciog eival vo eEETOGTEL KATA TOGO 01 KAVOVES ETOPIKNG
dtokvBEpvnong e@aprolovTot Kot [E To10 TPOTO GTOV MO VELPOAYIKO TOUEN ETLYEIPTGEDV
NG EMOYNG HOG, TOV TpameliKo, e0Kd, dg, ot Yopa pog. Emdudretat va 600el andvtnon oto
EPMTNUA OV 1) THPNOT TOV KAVOVOV ETUPIKNG dlakvPEpynong stvor tpoimdBeon yio tnv
KaAOTEPN Aettovpyia TV Tpameldv Kot av gival og Béon va eEacparicel, LEGO 6TO SVGKOAO
OKOVOLKO TTEPIPAALOV OV dtopopPddnke amd v Kpion tov 2007-08, ) frocipudmmra TV
{01V TOV 0pYAVIGUAOV KOl KOT® ETEKTOCT OAOV TOV EUTAEKOUEVOV LLE ALTOVC.

[Tpokeyévou va amavtnBodv o TaPOTAVE EPOTALATO, O OVOYVAGTNG, KATAPYV,
YiveTOl O1KELOG e TNV €VVOL0, TO GUCTHHOTO TNG ETALPIKNG OLAKVPEPYNONG KoLl TO VOUOOETIKO
mhaicto wov &yt dounbet oty EAAGSa. Ev cuveyeia, divetar éppacn otov tpamelikd topéa,
omov aeov eEnyeiton N WiTEPN oNpAGia TOL Kol avaAiveTol TO d1eBVEG Becpikd mhaicto Tov
TOV JEMEL, TapafETOVTOL TOPAOELYLOTA EQPOPLOYNG ETOPIKNG StaKLPBEPVNONG OO TOV
eMViko tpamelikd xdpo. o To Adyo avTd, yivetor Kot 101K LEAETN TEPITTOONG EAANVIKNG
tpanelag. Katdmv 1o0tov, Yivetal GuoyeTIonOg TG ETALPIKNG dtokvBEpvnong oTig Tpaneleg
HE TV TPOceUTN Kpion Kot mapatifevton mapadelyoTo Tpog amopuy| Kot TopadEly LATIGHO
amd o debve otepémpa, v yivetor Tpoomdbela, HLEG® GLYKPLTIKTG AvAALGNC, avalnTNong
TV Kprnpilov eketvav mov Oa «eyyunBovvy v kadvtepn duvarn EA, péow g Asttovpyiog
TOV BOCKOV S101KNTIKOV 0pYAvoL, ToL Atotkntikoh XvpuovAiiov.

Ta cvumepdopato mov e€dyovtal amd T LEAETN TOV TOPATAVE® LG 00NYOVV GE Eva
Bacwd onpeio: payucol apBpoi mov va propodv vo eEacaAicovy TV ApioTn ETOPIKN
dwakvBépvnon dev vapyovv. [ap’ OAa avTd, 1 TGN THPNON TOV PAGIKAOV APYDOV TOV EXOVLV
Beomiotel cuvendyovtal TNV OTOPLYY| ELPAVIONG TEPMTOCEWV: AAVOUGUEVNC GTPATNYIKNG,
EMMTTONC ELEYYOV - adlpAvELRG oTN AetTovpyio Tov AX kot adtapopiag yio TV evicyvon g
pakpompoBeoung BEong TG ETUPELNG KoL TOV LETOXWV,

Kot dvvavton va supdArovy oty emPimon kot gvdokipunon g tpdmelos / emyeipnong,

aKOUOL KO LEGO GE EVa apVNTIKO Kot 0oTafEC TePBAAAOV Gav TO GMUEPVO.



Summary

«Corporate Governance and banking sector in the years of the

financial crisis»

Corporate governance (CG) is a relatively recent term that entered dynamically in companies’
everyday routine and tends to define basic principles regarding their structure and operation.
The ultimate goal of this paper is to examine if and in which way the Corporate Governance
principles are applied in the banking sector, the most neuralgic one nowadays; especially in
Greece’s banking system. We are aiming at having an answer to the question whether
successful CG is a prerequisite for banks’ proper functioning and if it can secure, taking into
consideration the difficult financial environment that was caused by the recent crisis (2007-
08), their viability and —by extension- of all related organizations.

In order to answer the above mentioned questions, initially the reader becomes
familiar with the concept, types and systems of CG plus the Greek legislative framework.
Then, emphasis is given to CG in banking sector. We pinpoint its importance and unique
characteristics; analyze its international institutional framework and give examples of CG
from the Greek banking system. To implement these examples we present a case study from a
Greek bank (Alpha Bank). We correlate banking CG with the recent crisis and give examples
of failed CG from the international scenery. In the same time, we seek -through comparative
analysis- all these criteria that can guarantee the best CG possible, through the operation of
the most significant government instrument, the Board of Directors.

The conclusions drawn from the above research lead us to a basic point; there are no
certain numbers and no recipe for a successful CG. Nonetheless, the adherence to the adopted
principles, entail avoiding occurrence of phenomena such as:

- poor strategy,

- insufficient control - opacity of the Board’s operation and

- indifference to enhance long-term position of the company and shareholders,

and may contribute to survival and success of the bank / company, even in a negative and

volatile environment like the current one.



s Kepaioro 1

Ewsayoyn

H xotdotaon g moykdouag otkovouiog, Kot ToA) TePIoCOTEPO HEGO GTOVS KOATOLG
¢ Evponaiknig Evoong, éxel mepiéhbel oe opraxd onpeio. [oAhég and tig 27 ydpeg mov
armoptiCouv v ‘Evoon Ppébnikov ce SuGUEVI] OIKOVOUIKY KOTAGTAGCY, avTLETORILOVTAG,
dAheg MyOtepa kol GAAEC meplocdtepa, cofapd mpoPAnuata, OTMS: LVYNAO OMUOGIO —
E0MTEPIKO KOl €EMTEPIKO- YPEOG, ovEnom g @oporoyiag (HElwon TOL TPAYUOTIKOV
€1000MUOTOC) KOl TAVTOYpOVN avénon ¢ avepyiag o oNuocto kot Wwtikd topéa. Kot
dvotuydc n EALGSa, ™ dedopévn otiyun, ivon oe mepiontn Béom avapoptkd ctovg puOpovg
emdeivoonc.

e autd T0 dVGKOAO TTEPIPAALOV OL EMYEPNOELS OADV TOV KAAO®V 0y®VIOLV Yio, TNV
emPiowon tovg. Avauecsd tovg kot ggartiog g mMOAOTAELPNG CNUAGIOG TOV KATEXOLV OTN)
GLYYPOVN JOUT| TOV KOWVOVIDY TPMTOGTATOLV 01 Tpanelikol — Vo v gupeia Tovg vvola,
YPNUOTOTIOTOTIKOL- opyavicpol. ['a to Adyo avtd, dAhmote, amoktd OepeAiddn onuacio o
TPOTOG L€ TOV OTOI0 Ol TOPATAVE® EMYEPNOELS Elval dOUNUEVESG Kol dlotkovuvTal, dnAadn M
ETOLPIKT] TOVS OlaKLPEPVNON.

H évvota g etaipikng dtaxvEpvnong éxet kdvel TNV eLEAvVIon g Kot £yl maylmdel
oT0 TEPLOCOTEPO KPATN HOAG TIG TEAEVTOIEG OVO OEKNETIEC, KATL TOL OVTAVOKAGTOL KOl GTN)
Bploypapia mov cvvoviaue oyetikd. Ewdwotepa, dg, m etopikn dSokvBépvnorn otov
tpomelikd Topéa €lval akOuUT o TEPLOPIOUEVNG EUPELELOG KOL OYL OLOTEPWOC «ONUOPIANGY
1660 debvidg, 660 kvpimg omv EALGda. Evtodtolg, ko’ 0Tt 6T1g meplocdtepeg ydPES Ot
apyés g EA Bgpehidvovior otadiokd kot 6to vopoBetikd xoppdtt, epapudloviag otnv
pasén tic emtayég e Emtponng Baotleiog, or mepiocdtepeg tpdmeleg avd tov KOGHO didovv
wWwitepn Papumto oe owtég. MaMota, £(0Vv INUOGIEDGEL SIKOVG TOVG KOOIKEG ETOPIKNG
SlKLBEPYNONG Kot KOW®VIKNG €vBVuvng, amokaAvTTovTag Tov TpOmo pe tov omoio eival
OPYOVOUEVES KO AEITOLPYODV.

2KOTOC TNG TOPOVGAG JATPIPNG EivaL VO TAPOVGLUGTEL ETOPKMG 1) EVVOL0L KETALPIKT
dtakvBépvnon» Kot va avaderydel o TpoOTOC e Tov omoio epapudletol 6to Tpamelikd Topéa,

LE EHLPAOT G aVTOV NG Ywpog pos. Kat’ ovsio, va mopovclostel 0 TpOTOg Le Tov 0noio



oKL PBepvOVTAL TA YPNUATOTIGTOTIKG / TpoameCikd Wpvpata. Bondntwky, g avtiv v
katevOvvon, ivar 1 og peyodvtepo Babog pehétn nepintwong g Alpha Bank. Ta
AmOTEAECLLATO TTOV OvapLEVETAL VO EMLTELYBOVV elvar va dtapavel KoTd TOGO 01 KavOveg
eTOPIKNG StokLBEpvnong etvar amapaitnTol Kot popuoloviot 6Tig EAANVIKES, Kupiwg,
tpameleg HEGH 0TO OVGKOAO OIKOVOLIKO TEPIPAAAOV TOV NUEPDV LOG KOL AV, LECH TNG
PNONG aVTAV, enpedletar n THYM TOVS 6TV EAELOEPN Oryopd.

Ocov agopd 610 detypo TOL XPNGLULOTOONKE Y10l VO OTEIKOVIGEL TOL —GYETIKA [LE TNV
eTOPIKN OlaKVPEPYNION- HeEYEO o610 €AAaOWKO Tpamelikd y®Po, avTd aviAndnke amd o
aVOPTNUEVE -OTOVG EKACTOTE JLOOIKTLOKOVS TOMOVG- OTOWEID TOV TEVTE UEYAADTEPWV
EMNVIKOV Kot 000 Kumplak®v (pe mapovsio otnv EAALGda) tparelov. T'o 11 avtictotyeg
evpoTaikég etalpeieg To dedopévo avTAnOnkay amd dNUOCIELUEVT] GTATICTIKY avOQOpd TTepi
ETOPIKNG StoKLBEPYNOTG (0TS OVaPEPETAL TAPOUKAT®).

H ovykpion tov ototyeiov mov aviAndnkav and Tig Tapandve TnNyég o€ GLVIVAGHO
HE YPNOUO OTATIOTIKG peyédn dewktdv amd ™ Eurostat yia tig yopeg ™ Evpomaikng
‘Evoong, emyepel vo kotadeiEel katd mOGO vIdpyel GLOYXETICUOG OVALESH: o) amd TN o
oV owovokn Veeon Tov 2007-08, pe éppaon otig xopes g Evpdnng kot v EAAGSa kot
B) amd v aAAn omv Etapikr Awakofépynon tov emyelpnoemy kot on tov Tponel®v.
[TapdAinia, Tpoteivovtal Tpomol wpaKiong g dakvPEPYNONG TV TEAELTAIMVY, EV T® UECH
™G Kpiomng.

O1 Baowkot aEoveg mavm oTovg onoiovg Ba kvnbel  Topandve TPOGEYYIoT, EXOVV OC
edng:

Kotapynv, yiverotl eilcaymyn oty évvola e Touptkng dtakvfépvnong, mapabétovrog
TOVG GYETIKOVG OPIGHOVGS Kot TIG ApyEC ov T d1émovv. Xto onpeio avtd Ha yivel mapovcioon
TOV KUPLOTEPOV GCLGTNUATOV ETAPIKNG SLOKLPBEPVIONG TOL £XOVV EMKPOUTHGEL dEBVDG
KaODG Kol TOV LOVIEA®MY TOV SLOIKNTIKOV GUUBOVAI®V TOV ETAPEIDV, 0POD TPOTA
avalntBolv ta aitio Tov £(0VV LETATPEYEL TNV ETALPIKT SLOKLPEPYNOT OVOTOCTAGTO TUN LA
TV GOYYPOVOV EMYEPNCEOV. O 0KOAOVONGEL GLVOTTTIKY TOPOLGIACT] G CLVAPOVG -LLE
v EA- évvotlag mov vioBetolv ot eTapeiec, avtrv g Etaipikng Kowmvikng EvBovng.

Ev ovveyeia, n epyacio Bo kivnbel oe eyydpio enimedo. Oa yivel mapovcioom tng
ETAUPIKNG dtakvPEpyNomng, OTmg ot vapyel otnv EALGSa pe caen avagopd 6to
vopoBetikd mhaicto mov tn di€nel, evad Ba akolovOnoet mo e€eldkevUEVT AVAALGT) GTOV
tponeliko xdpo. Oa vroPfAnBodv mapadelypata TG TAEOV TPOCPAUTNG ETOPIKNG
dtakvBépvnong mov epapprdlovy ot peyardtepeg Tpdmeles 1OV EAANVIKOD GLGTHHATOG Kot Ba

napatedel avarlvTikotepn perétn mepintmong oto T€Aog g epyaciag. Katomy, Oa yiver pia



aVOy®YN TNG EVVOLNG «ETAPIKN SLOKLPEPVNON» GTO GLYYPOVO OIKOVOULKO TEPIPAALOV LE
okomo v avolntnon Avcewv mov Ba cuppdrrovy oty emPiowon, T Padaio avantuén Tov
ETOPEUDV KL TV OTOTPOTY| TOV GLUGTNKOV KIvOHVOD.

Ev xotakAeidl, KoToypdeovTol 1o GOUTEPACLATO OO TV OVAALGT TOL £)XEL
mponynOel, amotvmmveTol 1 Aoy Yo To av Tpay otk vfHveTaL 1 0L M ETOLPIKN
dtakvBEpvnon yo T SVGKOAN OIKOVOULKT GLYKLPIa TToL £xel StapopPmbel Kot avalnteiton
10 TG O elvar 1 eMOUEVN NUEPA GTO KOUUATL TNG ETALPIKNG SLoKLPEPYNIONG TV

EMYEPNCEOV Kot 101mG TV Tpaneldv.



1.1 Ewcayoyikd otnv etonpikn owoxkvpépvnon

Mia évvola mov «ewcéParen ot {on pog HOALG TPy amd pepkd yxpdvia kot yiveTon
oAoéva Ko o okela, Telvovtag TAEOV VO ETIKPATNCEL GE TAYKOGULO KAILOKO KOl VO apopdL
OAOKANPO TO QAGHO TOV ETXEPNCE®V, €ivol avTy TG €TPKNG dtokvBépvnong. Xtnv
avalntnon kémowov akpPods 0opopoD  OOMIGTOVOVUE OTL Ogv  VWAPYEL £vog Kot
GUYKEKPIUEVOG, OAAGL €xovv emyelpnfel moAAég mpoomdbeleg ®ote vo amodobel pe tov
KOAVTEPO dLVATO TPOTO.

2opeova pe toug Shleifer kot Vishny (1997b), mg etaipikn dtaxvfépvnon vositou n
OTOTEAEGUATIKOTNTO TOV UNYOVIGUAOV EKEIVOV TOV EMTLYYAVOLY VO EAAYIGTOTOMGOVV TIG
GLYKPOVGELS avapesa 6Tovg pudvatlep, dtvovtag LEYAAVTEPT ELLPACT] GTOVG VOULIKOVG
UNYOVIGLOVG TTOL AOTPENOVY TOVG Pavatlep amd TO VO EKUETOALEDOVTOL TOVG IKPOUETOYOVG,.
[Ipoywpdvtog axduN TAPUTEP, LTOPOVLE VO CTILELOCOVIE OTL 1) ETOUPIKN dtakvPEpvnon,
OmmG Ko ot idteg o1 AéEelg opifovv, VTOONAMDVEL TOV TPOTO LE TOV 0010 pia emyeipnon
OPYOVMOVETOL, STOTKEITOL KO EAEYYETOL. XTIG TOPATAVE SLOOKAGIES AVOTTOGGOVTOL KOt
Aappévouy xdpa ot TPEIS PACIKES GUVICTMGES TOL EVUTTAPYOVY GTOVG KOATOVG KAOE
emyeipnong:

o) To 6TEAEYM d1evBvvoNC,
) ot péroyot ko
v¥) 10 8101KNTIKO GLUPOVALO.

Aoppdavovtag, Aomdv, vTOYN T TPiet «KGLGTATIKA» OV TPoovVAPEPONKaY, KadNKOoV Kol
TPOTO PEANUO piog OMOTAG €TAPIKNG dlakvPBEpvnong eival va TPooeEPEL To KOTAAANAO
kivntpa ot Stevbuvon kat to S101kNTIKG GLUPOOALO, €Tl BoTE ovTol Vo TpocTadohv vo

EMTVYOVV GTOYOVG TPOS TO GLUPEPOV TOGO TNG ETOUPEING, OGO KOl TOV HETOYWV TNG.

1.2 Xnpoocio — 6komog TG ETUIPIKIS OLOKVPBEPYNIONG

H xatdption kot €Qapproyn cOOTNS ETUPIKNG dLaKVPEPYNONG AmOTELEL TPOTEPALOTNTO
Yo 10 GOVOAO TOV EMEPNCEDV, Oyt PUOVO TV NON AVOTTLYUEVOV, OAAG KOl TOV
OVOTTUGGOUEV®OV OKOVOULMV TOL KOGHOVL. Evoewktikd g omovdaidtntog g ETOPKNg
dtakvBépvnong elvar ta amoteléopata Epgvvag mov deEnyaye to 2000 1 eTtoupeio GupPovA®Y

McKinsey (Tpaviog, 2009), coppwvo pe TV omoio. TECOEPIS OTOVG TEVIE OeoUKovg



EMEVOLTEG  AouPdvovv  LTOYN TOLG TN  ONUOVTIKOTNTO TMOV  GLGTNUATOV  ETOPIKNG
dwkvBépvnong e&icov 660 Kol TO YPNUOTOOIKOVOUIKA OmoTeEAEGHOTE oG €TapEiog.
[Mopaiinio, eaivovtor dtateBelpévol va TANPOGOVY HEYOADTEPO OVTITIHO Y10 TIG UETOYES
ETOPEUDV UE 10YLPE CLGTNUOTO ETOIPIKNG OLAKVPEPYNONG GE GYEOT UE OUTEG OV £XOVV
acBevéotepa.

O okomdg mov opeiret vo emtedel N etapikn dtakvPEpvnon sivar moAvevvletog. Ommg
dwknpvée kot o Opyaviopds Owovopikng Zuvepyaociog kot Avantvéng (OOZA) oe keipeva
nov €£E0mae 10 1999 ko —6¢€ gvioyvon kot pepikn avabedpnon avtod- to 2004, to mhaiclo
NG ETALPIKNG LKV PEPYNONG TTPETEL:

® VO TPOCTOTEVEL TO SIKOLDUOTO TOV UETOY®V,

o va eEacpalilel oot peToyeipion OAV TV pHeTOY®V, OivovTdg Tovg TO dKaimua vo
TPOCPEVLYOLV OMOTEAEGLOTIKG GE TEPITTM®ON TAPAPIOGNC TOV SIKOUMUATOV TOVG,

e va evBappivel T cvvepyacio HETAED, amd TN pio TAELPE, TOV EMYEPNCEOV KOl, OTO
™V GAA, TOV EVOLNQEPOUEVOV QOPEMV UE GTOYXO TN dnuovpyia mAovTOL, BécemV
gpyaciog Kafng Kot 11 PLOcUOTNTO TV OTKOVOULKA VYLDV ETLYEIPTCEDY,

e va Asttovpyel pe omOALTN SPAVELD KOl VO ATOKOADTTEL EyKalpo Kot e axpifeia
OTONMOTE aPOPA otV emyeipnon (m.Y. OKOVOMKES KOTOOTAGELS, LOI0KTNOLUKO
KaBeoTOG KAT),

e va eEac@alilel ™ oTpatnykn Kabodnnynomn g EnyEipnong Kot TNV mopokoAovonon
g olayeipiong amd 10 d10KNTIKO GLUPOVAL0, TO omoio TPémel va A0Y0d0TEL GTOVG

HLETOYOVC.

1.3 Awtigg ywo v avartoén e Etapikng AvoxkvBépvnong

Onmg yia ) dnpovpyia ko dvhion kabeti veoeppaviLOpevov KpOPETOL GTO TOPAGKNVIO
€vag 1 TEPIOCOTEPOL TOUPAYOVTEG TOV EVVOOVV 1 EMTACCOVY Vo cvuPel KATL TETO10, £TOL KO
pe v etoupikny  SwkvPépvnon  ocuvvérpeCav  Sidpopor Adyolr péco otV TEAELTAIN
dekamevtaetio mov kovoy avaykaio tn onpovpyia, avantoén Kot kabiEpmaon tg.

Koatapynv, 6mwg onueidvel kot o Claessens (2003), vapyet oAoévo Kot av&ovopevn
TAON Y10 OMOKPATIKOTOINOT — 1OIWTIKOTOINGT] TOV EMYEPNOEDY. AVTO TO YEYOVOGS, EXEL

eyeipel Bépata etapikng SakvPépvnong, kabmg EedyovTag Ol EMYEPNOELS KAT® Omd TN

10



OYETIKN oTABEPOTNTO KOl TPOGTAUCIH TOL «ONUOGIOL HovOVay, YPEALOVTOL O EMITAKTIKG,
KA 3101KN0oT TPOKEWEVOD VoL ETPUDGOVY G GLVONKEG TANPOLS AVTAYOVIGLOD.

Ev ovveyela, onpavtikd poro dodpapdrtice 1 copeio okovodAov Kol KPIGEWV TOV
Eéomaoav og MOAAES etanpeieg amd ) dekaetia Tov 90 ki énerta. Xopaknplotikd givol To
TOPAOEIYIO LE TO GKOAVOOAO TOL KOAOGGOU GTOV Topéa NG evépyslog «Enron» kot tng
naykoopiov euféietoc eleyktikng etoupeiog «Arthour Andersen». Xtnv vmdbeon avty, pio
CEPA  TOPATOMUEVOV  OIKOVOUKMV  GTOWEI®MV KOl  VTEPTILOAOYNUEVOV  KEPODV TOV
aPopovGOV TNV TPMTN Kot £yvay PE TN GOUTPOEN Kot GLYKAALYT NG 0g0TEPNG 001 yNoav,
apevog v «Enron» ot ypeoxomia (KpuvEn mrdyevong 1o Aeképppio tov 2001) ko
apetépov Vv «Arthour Andersen» otov ovolactikd apaviopod. H mpoctacio tov petdywv, o
TETOEG  KOATOGTAGELS OVIGOPPOTIOG KOL  TOVIKOD, €YVE  OOLTNTH, TPOKEWEVOL Vo
TPOPVAACGCOVTOL TO, GUUPEPOVTE TOVG Amd KOKOPOVAES 1| avikaveg O101KNGELS, Ol OTOlEG —UE
Tov éva 1 dALo TpOTO- givar oe B€on va odnynoovv o amopeinon g a&log Tov peptdinv
TOVG KOl KOT™ EMEKTOCT] TOV ETOLPELDV.

Tpito aito eivor ot TOAAOTAES dopkéG aALOYEG TOL GLVTEAESTNKOV OTMOG &ival TO
«AVOLYLLOY TOV XPNUOTOTICTOTIKOV 0yop®dV, N OTEAELOEPMOT TOV TIUOV Kot 1 Gpon TV
TePopop®y otn dtakivinon tov mpoitdvtwv (Claessens, 2003). Tt véo avT OIKOVOUIKN
TPAYUOTIKOTNTO, GUVEPBOAE TOAD M paydaion TEYVOAOYIK TTPO0dOG, 1 omoio dtdvolée vEOUG
EUTOPIKOVS KOl GUVOAAAAKTIKOVS dPOLOVS, OGS Elval O1 SLABIKTVOKEG AYOPES, 1) SLUOESOUEVT
yxpnon olakivinong kepoiaiov kot 1 onuovpyio cvvletwv mpoidviwv. Olot ov mopamdve
TOPAYOVTEG EXOVV KOTAGTNGEL TN OLOKLPEPVINOT TOV ETAPELDY TOAD SVGKOAN, dAAL Guval
KoL oopaiTn Ty, E101KA GTO EAEYKTIKO KOUUATL.

‘Eva. axoun @owvopevo mov mopatnpndnke eivor or emBeTikég eEayopég EMYEIPNCEDV.
Me 60 TOV KIvOLVO KOl TIG GUVETELES TOV PTOPEL VAL ETPEPOVY GTIG OIKOVOUEES, MOMGAV TPOG
™ dnuovpyie avotNpdTEPOL BEGIKOD TANGIOV Y10l TNV TPOGTAGIN TOV EMEVILTMOV Kol TOV
ayopov. Kwnoeig emBetikng eEayopdc, OTMS oV TOL TPAYUATOTOINCE 1) PPETAVIKT ETOPELN
mAemkowvoviov Vodafone AirTouch mpog ) yeppaviky Mannesmann AG 1o Noéuppto tov
1999 kot teMkd gvodmbnke 10 PePpovdpto Tov 2000 pe O NTOVG OPOVS EVOVTL TOGOV YOP®
oto 183 d1g $§ (BBC News, 2000), xatdpepav vo cuVIopa&ovv cubEpeia akOUn Kot Tig
OTEPEOTEPES TV JOUADV ETAPIKNG dlaKVLPEPYNONG, OTt®g avth g [eppaviag, Bétovtog og

apeioPnnon kot v idta ™ popen tov [N'eppavikod (ecwteptkon) LoviEAOL.
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1.4 To KupPLOTEPA GVOTNNOTO ETAULPIKIS OLOKVPBEPVIIONG

[Tpoxeyévouv va yiver mo katovontdg o tpdmog pe tov omoio Ppiokovv €K@pact ot
apyés etapkng SwakvPépvnong amd TG emyepnoels, Ho akoAovOnoel pio GUVOTTIKN
TAPoLGiocn TOV PACIKOV GUGTNUATOV ETAPIKTG OLAKLPEPVNONG TTOL £YOVV EMKPATICEL KO
epapuoloviar ota woyvpodTEPO KPATN NG YNG, Ywpic PéPara, va mapayvopilovpe Kot to
1010UTEPA YOPAKTPLOTIKA TOV TPOCHETEL KOOEVA o’ avTd, BAGEL TOV TOTIKOV 1O10UTEPOTHTMV.

Ta emkpatéotepa cvotuata (Byrne, 2011) sivon ta e&nc:

A) To povtéio v uetoywv 1 e€wtepiko n ayyrocalovikd abotnua
Kotd 10 ocvomua avtd, ot péroxor dwdpapatiCoov tov mpdTo Kot KOPLO pOAO otV
emyeipnon kol ot OmolES amoPAacelg AapBdvovtol pe KOPLo YVOUOVE TN UEYIGTOTOINGT TOV
0PEAOVC TOVG KoL KOT™ EMEKTACT TNG eTopeiog. METoyot Kot dtoiknon dev £xouv GUEST) ETAON
petald tovg. Ilpotepoardtntar Siveton o©TIG «OULVAUEIS TNG ayopdacy», a@oh 1 EKEPOoT
eMOOKIUOGIOG 1] OVGUPESKELNG TNG akoAoVBOLUEVIG amd To AT TOMTIKNG YiveTal HECW TNG
ayopdc N TOANoNG TV petoy®v g etoupeiag. To poviého avtd epapuoletal e peydAeg

KOMITOALOTIKEG YDpeg, Ontmg ot HITA, to Hvouévo Baoiielo, 1 Avotpairia, o Koavaddg kKA.

B) To povtéio twv «evorapepduevav uepmvy (stakeholders) n eowtepixo ovornuo
To poviého avtd, €KT0C amd TOLG HETOYOVLG vVmoAoyilel eEiocov ko To VEOAOUTO
evolpepopeva puépn oe pio emyeipnon, 6mwg m.y. Tovg £PYOLOUEVOVS, TOVG TPOUNOELTES,
TOVG EAATEG, Ao Kot TIG Tpdmeleg pe Tig omoieg £xovy avamtu&el epmopikéc oyéoels. To
E0MTEPIKO cLOTNHO Oempeitol TEPIGGOTEPO TPOCUPLOCUEVO GTIG GUYYPOVES TOAVTAOKES
GY£0ELG TOV OVOTTTUCCOVTOL avdpesa oTig emyelpnocs. H Aettovpyia tov AX. eAéyyetor amod
KOO0 EMOTTIKO OpYavo, dladikacio Tov guvoel TV vrapén dapdvelag Kot acedieiag. Ed,
0l OY£0ELG HETOYOV Kot Oloiknong eivar cuvnBog otevég kot otabepés. To cvotnua avtd
epapuoletar xuping ov Evpdnn kot og yopeg 6nmg N Ieppavia, pe vynin exktiunon oto

avOpOTIVO SLVOUKO TNG.

I) To ocvorquo Keiretsu, 1o onoto gpappoletar oty lanovie. Me 10 cvykekpiuévo,
ECMOTPEPEG OTN AOYIKT] TOV KOl TOAEUIO TOV OVOIYHOTOC o€ OleBvéC emimedo, HOVIELO
OVTIKEWEVIKOC 0TOY0G eivar 1 géumnpétnon Tov cvueepdvtov tov Keiretsu. Aéyovrog

Keiretsu, 0vGlOGTIKG VOOUVTOL OUGOEG ETAPEID®V TOV  OVOTTOGGOVV  UETAED  TOVG
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dmiekopeves Kot ovyvd adlapaveic oxéoelc opiloviiog (Yoko) M kdBetng (Tate)
olokAnpwonc. Evtovtolg, n kpion otov owkovoukd topéo mov £mAnée kou v lamovia

TEPLOPIGE OPAGTIKA TN XPNON TOL €V AGY® GLGTNUOTOS OKOLLO KOl GTNV {310l TN XDPOL.

Me 0€00UEVO OTL TOL EMKPOTESTEPA GUGTILLOTO ETOPIKNG dlaKVLPEPYNIONG BEwpovvTal TO
eomTeEPKO Kt T0 e€mtepkd, Bo Nrav ypnown pio GHVOYN GTa KLPLOTEP YOPOKTNPLOTIKE
onuela avtiBeong twv V0 avtdV cvoTuatov. Amd pie TETOW  KOTOYPOPT OV

npaypoatoroinoayv ot Sheridan & Kendall (1992: 53-55), mpoxvmtovv ta akdAovda:

Eotepiko Zootnpa

Ecotepiko Zootnpa

Awomopd 1roktnoiog Kot EAEYXo

Yvuykevipotikn [doktmoia

Aloywpiopdg 1010k oiog amd Tov EAeyyo

Yvoyétion [doktnoiog — EAEyyov

Mikp6 kivTpo G€ EMEVOLTEG Y10l GUUUETOYN

GTOV EAEYYO0 NG ETOUPELNG

"Eleyyog and oyetildueva pépm, 0mmg
tpamele, VTAAANLOL KAT

Y7rapkto evoeyOUEVO, GUYVE SATOV POV,
Amootpogn TV eMOETIKOV eE0ryopdv
emOeTIKOV £E0yOpOV

Agv VTAPYEL AVTUTPOCOTEVGT TOV AVTITPOGMOTEVCT TOV GLUPEPOVTIOV TOV

CUUPEPOVIMV TOV EVOLLPEPOLEVOV LUEPDV EVOLLPEPOLLEVOV LUEPDV

Xounid eninedo SEoHELONG TOV EEMTEPIKMOV
[Tepropiopévn mapepPatikdOtnTa amod
EMEVOLTAOV GTO LLAKPOTVOO GTPOTIYIKA
eEmTEPIKOVG EMEVIVTEG
oyé01a NG eTanpeiog

[TBavn dnpovpyio povomwAiov, amotélecpo
[TBavn onpovpyio KapTér
TOV EEAYOPDOV

1.5 H onuaocia Tov Ecotepikov EAEyyov oty eTonpikn dwoxkvfépvion

AmO Vv emoyn, KO ag, T GvOiong g moMTIKAC emotAuNg To 18° audva, fTov Kowvd
HLOTIKO OTL Ol pévatlep TOV ETOPELDY OEV EVEPYOVV TAVTOTE GUUPOVO LLE TO CLUPEPOVTO.
tov petoyov (Henderson, 1986). Ewdwkd og mepuntdoeilg mov £xovv avardfel moAd avEnpéveg
approdtdtteg eivar mBavd otr amogdoelg mov AapPdavovv va Pacifovior 6 TPOCOTIKE
EAOTNPLO KO VO VTTOSEIKVOOVTOL A0 TN AOYIKT] TOL 1010V KEPOOLS. AVTOC TV EVOG QO TOVG

AOYOLG Y100 TOVG OTOI0VG KATESTN avaykaio 1 VTapEN EVOOETUPIKAOV «yaivopidvy. Evag
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ONUOVTIKOG TOPAYOVTOG TPOKELEVOL 01 aPYES TNG ETAPIKTG OKVBEPYNONG VO EPAPLOCTOVV
KOTA TPOMO OMOTEAECUATIKO €lval 1M VTOPEN Kol AELTOVPYID EMTLYNUEVOL ECMOTEPIKOV
eLEYYOV.

Yopeova pe to EIEE (2012), o¢ «Ecwtepikdc Eheyyoo» voeiton pio aveEaptntn,
OVTIKELLEVIKY], OGPOANG Kol GUUBOVAEVLTIKY dPOCTNPLOTNTA TOV GTOYEVEL 0TN Pedtimon g
alog Kou NG Aeltovpyiog TOL OPYOVIGHOU GTOV Omoio Agrtovpyel kor tov Ponbd,
YPTCLOTOUDVTOG EMGTNUOVIKEG HeBOOOVS, VO EMTVYEL TOVG AVTIKEYEVIKOVG GKOTOVG TOV.
[Mopdiinio pe tov 1010 TOV Opyavicpd, OU®MG, M EKTANPMOOT TOV TOPATOVEO OTO TOV
E0MTEPIKO EAEYYO GUVTEAEL KOl GTN O1OGPAAMOT) TOV GUUPEPOVIWOV TOV UETOY®V TOV.

H onpocio tov ecmtepikov eAéyyov, o omoiog BepeMadveTar vopodeTikd ot YOPOL LOG
pe 1o vopo 3016/2002, katéotn peydAn Mom mpwv dvo odekoeties. To Mdawo tov 1991
ocvotOnke oto Hvopévo Baoiieo m emrpony| Cadbury, mpoxeiévov vo peAETNOEL TV
EPOPLOYN TOV GLGTHHOTOC ETUIPIKNG OLOKLPEPVIONG OTIS TOMIKES ETOUPEIEC. AVAUEGH OTIG
VIOYPEDGELS TOVS, cuyKatarEyovtav 1 0éomion Emrponng Ecmtepucod EAéyyov, n onoia Ha
Aertovpyovoe aveapTnTa omd TV ovOTAT) J10ikNoT. ZOpQva Le Tov kddwo «Bédtiotov
[Tpaxtikdv» g Emtponr|g, 6ceg etapeieg 01€0etav ecwtepikd EAeyyo, cuvendyovtay 0Tt Oa

elyav Kot vynAOTEPN ATOd0O0T).

1.6 Mop@ég kKol cueTnaTe ALOIKNTIKOV Zopfoviiov

Méoca 610 SlopopPMBEY OLGUEVES OIKOVOUIKO TAOIGLO TNG EMOYNG WOG, Ol €TOpEieg
OOV TV KPOTOV Tpoomdincay kot Tpootadovv va emPldcovy, divoviag —avamOpeLKTa-
onuocioe oTnv €TOUPIKN TOVG OlaKvBEpvnon, aeov ot cwotoi 1 AdBog yepiopol icwmg
kaBopicovv ) Procdmrd Toug. Ommg Ba yivel avTiAnmtd Kot 6T GUVEXELX, LEYAAO HEPOG -
{owg 10 peyodvtepo- G €vBHVNG Yy T SwkvPEpvnon TV emyepnoewv enopiletol o
dtotkN ko Tovg cvpPovito. Kar 6mmg woyvet yia kabe etanpeia, £tot kot yuo tig Tpdmeles dev
elvar kaBorlov gvkoro va Ppebel n «ovvtayn g emTLYiog» 00OV APOPd 6T cvvbheon Tov
dtotknTKoH cupPovAiov TngG.

2opupwvo pe toug Heidrick ko Struggles (2011) tpia efvan ta mo dwadedopéva, o B.

Apepcn| kot A. Evponn, oynpato:
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A) MovieTiké A.X., 10 0moio cuvavtatol Kupimg o€ oyYMKES, AUEPIKOVIKEG, 1GTTOVIKEG
KoL TIG EAAMNVIKEG Tpameleg,

B) Avadwkdé AX, mov epopudletor ce dVTIKOELPOTAIKES YOPeS Onmwg N [eppavia, M
EABetia ko OAlavdia,

I') Mkto AX, 1o omoio £xel mapatnpndei oto Bédyo.

To wovietiké poviéio yopoakmmpileton amd v vmoapén evog pdévo cvpfoviiov mov
nepAaUPAvel TOGO Ta EKTEAEGTIKA, OGO Kot TO U1 eKTEAECTIKA LEAT. Ot appoddTég ovton
oV AZ exteivovTal 6€ OAO TO PACHA OPUGTNPLOTNTOS TG ETALPEING Kot OAa ToL LEAT, TO OTTOln
exAéyovtol KaBe ypovo amd TOLg UETOXOVG Kot £pyAlovtal Yo TNV EKTANP®OY TV 61V
okommv. Ot Emtponéc AX pnopei va gtvar, avaroya, eite vmoypemtikés eite GUVIGTONEVES.

To dvadiko poviélo amoteheiton amd dVo cLUPOVALN, Eva ETOTTIKO Kol VO EKTEAECTIKO
pE SlokpLTég Aettovpyieg Kot pOAOLS: TO TPMTO Vo EMPAENEL TOV TPOTO e TOV OTOT0 SloKel
v gtarpeia 10 dgvtepPo. Ta péAn tov emontikov AX, ta omoio EKAEYOVTOL OO TOVG HETOYOVG
dgv umopel va givar Tavtdypova Kot PEAT Tov gktedecTikod A, to omoia ekAgyovtal and 1o
emontikd AX. Or Emutponéc AX givor cuvietdpeveg, aAAG Oyl KOT™ 0vVAyKT VITOYXPEDTIKEG.

Té\og, 10 pikto ovarnua TpoPAémnel Ty Vapén TOCO £VOC U EKTEAEGTIKOD GLpovAioL,
000 KOl €VOG EKTEAEGTIKOV, TO OMOi0l OU®G AETOLPYOVV EEYMPIOTA KOl GLVEPYOVTOL GE
EexwploTég oLVESPLACELS. XULVOETIKOG Kpikog Tmv 000 &ivor opopéva otedéyn mov
GUUUETEXOLV Kol 6TO. dVO GLUPOLALY, OTtmg gival ot keparés: o TIpdedpoc kot o AtcvBivav
Xoupovrog.

Mia ocOvroun meprypagn tov TPV HOVIEA®V O pmopovce Vo GLUVOYISTEL GTO

TAPOKATO TPITAO Gy

Movietiko AX Avadiko A%

2 . 2 Enrortiké Zoppodrio

Ao Tiké Xvppoviio s -

) g a p
- Mny _AEv0OVeOVY E| T - Mn extedectikog mpdedpog

@ _ ; ;.

EKTEAEOTIKOG  TOUPOVAOC % % g Mn exteleotikol d1otknTikoi cOpPovAOL
TPOEOPOG -Alowntikol =} s o
- Mn >oupoviot £ © @

Q = . .
EKTENEGTICOL = % 2 Extelestiké Zoppovio
Srokntikot = 3 B
66“321);‘01 3 x4 -Atevfdvev TopBovrog

EJ td -Awwntikoi Xopfoviot
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TIpoedpog ko

AtevBovev Zoppovrog
Mn ekTeleoTIKO ExteheoTind
Xvppovio Xvppodio
- Mn ekteleotikol -Atowm kot
StoknTiKol ToppovioL
cvpfoviot

Eexmplotd Tpoypapa & GUVEIPLACELG
Mepid oTEAEXN CVUUETEXOVV Kot 6TaL 000 AX

Mixto AX

Amd ™ otiypn], Aowtov, mov 1o AX £xel 61TT0 pOAO, TOGO EMONTIKO (LEC® TMOV GYETIKAOV
EMTPONMV), OGO KOl EKTEAECTIKO — kaBodnyNTiKd Yia Tovg pdvatlep kot tov AtevBdvovra
2Opupoviro, 1 «deatn» popen mov umopet vo AaPet, eaptdrol amd ToV TopAdyovTa GTOV 0Toio
dtveton peyaivtepn Papvnta. Av avtdg gival 1 eronteia, i6mg ivatl TPOTIHOTEPO TO dVASIKO
GUGTNUM, TO OTOI0 £)EL O SLOKPITOVG POAOVS KOl TPOCPEPETAL KOADTEPA Yo EAEYYO. ATO
™V GAAN, av onpavtikdtepn Bewpeitan 1 «dpdomy», T0 To AUeco Kot V0D HOVIOTIKO HOVTELO

TPOKPIVETOL MG EMKPATEGTEPO.

1.7 Erapwki] Kowvoviki) Ev@ovn — pia cvuvagiig évvora

Mia évvolo GUVOQNG HE OLTH TNG ETALPIKNG SloKLPEPYNONG, TOV AVATTOGGETOL OTIG
ovyypoves emyelpnoels, stvor avt) g Etapucg Kowovikrg EvBovme. H EKE, 6mwmg
avapépetor oe peAétn tov EBvikod kot Kamodiotpiaxot Ilavemotnuiov Abnvav (2007),
aQopd oT10 «AOYyO» MOV OQeilel Vo OMGEL M €KACTOTE €MyelpnoN MPOG TO GUVOAO T®V
EVOLLPEPOUEVOV  HEPDV, €ite TpoOKeltal Yoo TN Owoiknor, Tovg HETOYOLS OAAL Kol
0TO10VONTOTE GAAO GULUUETEXEL OTIS OMOPACELS KOt TN Agttovpyio NG, m.). ot epyalopevol.
ZNuovtikd Kivntpo yio v epaproyn «BEATIGTOV TPaKTIKOV» avapoptkd otnv EKE, 0nmg
elvat: o) n «da Biov» exkmaidevon, B) ot ioeg evkapieg otV gpyacia, y) N ac@AAE Kot
VYIEWVY OTO YMPO epYaciog kat d) ot apolBég Twv epyalopéveov o¢ KivnTpo yio TV amdooon
TOVG, amotérece M PEATiON TNG KOWMOVIKNG KOTAGTAONG KOl TNG OVTOYOVIGTIKOTNTOS TOV
emyepnoewv. H epapuoyn tov mopondve cvvemdystal, yio mopdaderypo, OTL KAmOl0g
epyalopevog umopel va mpodyetor ko vo apeifetor Pdoet TG amddooNS TOL Kot aveSapTNTOG
TOV OpNOKELTIKOV, TOMTIKOV, QLAETIKOV @povnudtov tov. Ola to moapamdve Ppickovv

eQOpUOYN o€ pia dlevpuvpévn ayopd, OOV Ol EMLXEPNGELS OEV AEITOVPYOVV aveEApTNTO KoL

16



avennpéacto and to o1ebvn dpdpeva. AviBETOe, 1 oTPATNYIKY TOL AKOAOLOOVV, aKOUO Kot
n 10w n dmapén tovg emmpedletor Kabopiotikd omd To diktva (TEAATOV, TPOUNBELT®V,
EMEVOLTMV) LE T OTTOT0 GLVEPYALOVTAL.

Oocov agopd otov EAhadwo ydpo, n évvola g EKE, av kot dadidetar gvpvtepa pe
Bpadeic pvBuovg, Ppioketar axodun oe oyeTk®g mpduo otadw. Katdmv épevvag mov
npaypatonomOnke amd v PriceWaterhouseCoopers e 77 emyelpnoels 10 KoOAOKaipt Tov
2004, oe emoyn oniadn mov n EAAGSa Bpickovtav -BempnTikd TOLVAX(IGTOV- GTO OKOVOULKO
amoyelo g, 7 otig 10 e€npav m onpacia g EKE kot evidmicay wg kbpla eumodio yio. tnv
EQOPUOYT TNG ATO TIG EMYEPNOELS OLOKOAMES 6TN 6TOY00EGTI, TNV ATOLGIN ETLYEPNUOTIKNG
KOLATOVPOS Kot PBacikod emyelpnuatikod mAdvov. Ze oyetikn épevva (2001) tov [Mavreiov
[Tavemompuiov, Tov EAAnvikov Awtoov yw v EKE (0pvOnke to 2000 amd dekatpeig
emyepnoels kot toug E.B.E.A, X.B.B.E, Z.E.B. kot k0plog okondg tov givor n mpoddnon g
évvolag g Ertapumc Kowvavikng EvBbvng 6to gupd kotvd Ko Tig EAANVIKES EMYEPT|OELS)
kot g etowpeiog Research International avadeiyOnke ot ot 'EAAnveg moliteg Ko
KATovoA®TEG Oev eivar eE0IKEWMUEVOL [LE TOV OPO KOt GLVINOMG TOV GLYYEOLV LE TNV ETAUPIKN
ouavBponio Kot yopnylo.

2T0ovV TOUEN TOV YPNUOTOTIOTOTIK®OV Wpvpdtov, 1 évwown g EKE Eepedyel tav
OTEVOV TOTIK®V opiwv. Aevog dlopaivetal 6Tovg 6TOY0LG KaBeEVOHS 0md avTd Kot ToV TPOTO
Le Tov omoio avtol emOKETOL v mTeLYOoLV (Unyovicpol opydvmong Kot dtakvBEépynong,
KOOWKEG OeOVTOAOYIOG KAT) KOU OPETEPOV GTOV TPOMO HE TOV Omoio oyeddlovror Kot
TPOGPEPOVTOL TO TPOTOVTA TOVS (OAVELOKA, ETEVOLTIKA KAT) TPOG TOLG KatovolwTtés. OAleg ot
ev EALGOL Tpdmeleg €xovv viobethoet kot epapudlovy, oe piKpOTEPO N pEYaAvTEPO PBabuod,

npoypappota EKE.
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s Kepaioro 2

H grapun) owoxkvpépvnon oty EALGOQ

H évvoia g gtaupiknc dwaxvPépynong éptace kKabvotepnuéva oty EALGSa, 1000 do0v
apopd 610 BecKd NG TAAIG10, OGO KoL, TEPLIGGOTEPO, GTNV EPAPLOYN TNG OO TIG EAANVIKES

EMLYEPTNOELG.

2.1 Ta mpoTo prijpota

KaBoprotikry copforn v v gioaywyn g €TOPIKNG SoKLPEPYNONG OTN YOPU HOG
elye n Emupom Kepoiowayopds. Amotélecpo tov mpotofovMav ng, pdAlota, Mtov 1
onuovpyia Ewdwng Emtponng yio v ev EAAGOL eTonpkn dtakvBépvnon (1999). H Emrponn
eVOOUATOoE o GEpd KavOVeV Kot «BEATIOTOV TPOKTIKOVY, PBAloviag Tig €AANVIKEG
EMYEPNOEL UmPOooTd otnv gvbdvn vo 11 vwobeticovv pe 1t oepd TOvg KOl Vo
TPOCAPUOCTOVV, KAT  aLTOV TOV TPOTO, T O£doUEVa TNG TAYKOGULIOG OyOpds Kol TOL
avtaymviopov. Ot Kavoves avtol, ot omoiot vioBétnoav oe peydio Babud Tig apyEs eToupikng
dwkvBépvnong mov e&édwoe o OOZA (1999), elyav apyikd TPOOIPETIKO YOPAKTIPO KO
QTOGKOTOVGAV: 01) GTN] GCMOOTH EVIUEPWOOT] TOV UETOYMV KOl TOV JIKUOUAT®V / DVTOYPEDCEDY
TOVG, 6TOV KOBOOPIoUO TOL POAOL TOV AX, AAAG KO Y) TOV EKTEAECTIKMV KO 1] LEADV.

Onwg ko n emrponny Cadbury, étor ko 1 Ewwr Emitponn kdvel edwn pveia oty
avaykn vropéng aveEdptnng, katd to duvatd, emtponng Ecmtepucod EAéyyov, og opydvov
evnuépmong tov AX.

Avdloyeg mpoomdfeleg evioyvong TG onuociog G ETOPIKNG  dtakvPépvnong
emyeipnoe n Emupom Kepohowoyopde to 2000 pe v €kdoon tov  Kavoviouov
Xounepipopds Eonypévov Etoupiov kot éva ypovo petd o XEB oe cuvepyoasio pe v
‘Evoon  Ewonypévov oto XAA etopsudv  ekoldovrog Kodka Apyodv  Etaipikng
Awkofépynong. Oleg ot mopamdve KNoE AEToVpynoay ¢ mPOAyyeEAOG TOL VEOL
vopobBetikov mhatciov mov ynoeiotke 1o 2002 kot £dmoe YAPOKTNPO VOUOL GE OC0 HEYPL

TOTE QUPNVOVTOV OTN SOKPLTIKY gVYEPELa KABe emyeipnong.
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2.2 NopoOetiko miaioro

Oepého v apyov etapikng olakvPépvnone otv EAAGSa, Onwg &v avtiotouyio
ovpPaivetl ko oV TAEOVOTNTA TOV Y0PV, Bempeitar o vopog tepi Avovipmv Etapeidv (N.
2190/1920). Zto vopo 2190/1920 dmwg owtdg 16Y0EL KATOMV TPOTOTOGEMY, dopODcEDY
Kol CUUTANPOCEDY Tov (pe Tovg vopovg 3604/2007, 3873/2010, 3884/2010) opilovran,
petalh GAA®V, 01 AETTOUEPELES YO TNV KATAPTION TOL AZX TV £TAPE®V, TG Ontelag, TV
OPUOSIOTHTOV KOl TV EVBVVOV TV HeAdV Tov (Gp. 18-24), evid eEacparileTot -mpv amd T
Ievikn Zvvédevon- TANPOPOPNOT Kol EVIUEPWOOT] TOV UETOYMV MG TPOS TO SIKOUMUATE TOVG
KaBdg Kol ©¢ TPog T BELaT TS NUEPNoLOG dtdTagnc.

O vopog, O0pmG, aVTOS TOL TPUYUATIKA £KOVE AOYO GOPMG KOl GUYKEKPLUEVOS Y10 TN
SLKLBEPYIOT TOV ETAPELDV KO 1GYVEL PHEXPL Ko onpepa ivatl o vopog 3016/2002 «yo tnv
etapikn dakvPépvnon, Bépuata preboroyiov kot GAAes SOTAEEIC). XTOV TOUEN TG ETOLPIKNG
OlKLBEPYNONG OVAPEPETOL TO TPADTO -AO TO TEGGEPO- KEPAANIL TOL VOLOV, TO OmOi0
amoptiletor amd 11 dpbpa. Xe avtd meprypapovton 0 BEpata oyeTkd e ™ dtoiknon Kot
Aertovpyio TOV EI0NYUEVOV GE EAANVIKY] XPNUOATIGTNPLOKT OYyOPE OVOVOL®V ETOPEUDY TOV
ocvvoyilovtar ce 000 Pooikéc katnyopies: o) o€ Oépata TOV APOPOVV GTO OLOIKNTIKO
cuopPodio kot B) oe Bépata mov APOPOLV GTOV ECMOTEPIKO KOVOVIGUO Kot EAEYYXO, EVO
tifevror Ko avévtoayteg, Aowtég owatdéelc. H omovdatdtnta Ttov GLYKEKPUEVOL VOOV
£yKertal Kupilwg 610 OTL TPOCPEPE GTOV OPYUVAOTIKO EKGVYYPOVIGUO, EVAD £KOVE TO 1010 KO Y10
10 Oeopkd pog mhaiclo, mpodyovtag T Sla@dveln 6T S10iKNoN TOV EICYUEVOV ETOLPEIDV

Kot avoykalovtag ta pEAN Tov AX va Aoyod0To0V GTOVG LETOYOVS TMV ETOLPELDV.

A. Avoinuio Zoufodlio

>ta dpbpa 2-5 Tov vopov Tpocdtopiletar og kabnKov TV peAdV tov AX piog etaipeiog
N emdlowén ™ avénong g owovoutlkng ¢ aflag Kot 1 TPOAcTIoN TOV ETALPKOV
GLUPEPOVTOG, ATOYOPEHOVTIOS TNV EMSIMEN OTOOVINTOTE TPOCHOTIKOD GULUPEPOVIOS TOV
avtiBaivel og avto. Emiong, mpodyetal n amdivtn dwupdvela og enimedo AX.

To dwotknTkd ovuPovio omaptiletor amd eKTEAESTIKA (AEITOLPYIKA) KOOMG KO N
EKTEAESTIKA (TpOaymyoLg TV eToupik®v {nmudtomv) péin. To televtaio, mpéner va gival
apluntikd teprocoTepa Tov 1/3 ToV GLVOAOL TV HEADY Kot VO TEPIAAUPAVOVYV TOVANYIGTOV
dvo avegapmta péAn. Koplog polog Twv Un EKTEAESTIKOV HEA®V, OT®G opilel kot m

Emitpony Owovopkov g Bouing tov Kowomtawv g Ayyiiag (2009), apov &xovv
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KOTOVONGEL TPAOTO TAPMG TO ETLYEPNUATIKO LOVTELO TNG EMLXEIPNONG, Elval Vo Lmopovv va
0¢covv TIg oTpaTNYIKEG Kol v KaBopicovy Tig ToMTIKEG KEIVES, TPOKELUEVOL Vo GVUPEALOVY
oV avénomn g vrepaiog g emyeipnong Kot T EMITEVEN TOV GTOHY®V TNG.

Ta aveEdpmrta péAn pe ) oepd tTovg: o) dev mpémet va glivar pétoyor Kot ) dev
EMTPEMETOL VO €YoV oyéomn eEaptong (my. mpounbevtng M mEAATNG NG ETOPELNG,
oevbuvtig 1 TPOEdPOG NG, OLYYEVNG EKTEAESTIKOL MEAOVLG KAT) pe TV eToupeia 1
ouvoedepéva e avtv tpocona. H aveEaptoio Tov HeAdV auT®V TPOKTIKE ek@paletal [
™ SLVVaTOHTNTA TOV £XOVLV VO, VIOPAAALOVY GTY| YEVIKT] GLUVEAELOT NG etanpeiog EexwploTéc,
amd o pEAN Tov AX, ekBéoeilg. Téhog, 66OV apopd oTig AUOPBEG TV LN EKTEAEGTIKAOV UEADV
yiveton mopamopunn) ota opiiopeva oto N. 2190/1920 kot TIc GLUVAPTA LLE TNV EKTANPMCT| TOV

KaONKOVI®V TOVS Kot TO YPOVO TOL APLEPMOVOVV Y1a TIG CLVESPLAGELS ToV AX.

B. Eowtepikog kovoviouog kol e6mTeEPIKOS EAEYYOG

>t apBpa 6-8, 0 VOUOG eloaydyel 6TO EAANVIKS dikalo dVO GNUAVTIKEG EVVOLEG:
A@evog, kabiotd tpoimdBeon yia v voPoAr —KIOANG- aitnong eloy®YNS Hog etonpeiog o
ypnuatiotnplakn oyopd v vmoapén Ecwtepuod Kavoviopod Aegttovpyiag. Xto vopo
kaBopiletar 10 eAdyoto mepleydpevo tov Kavoviopov avtod mov, petald dAAwv,
npobmobétel v Vmopén TovAdyloTOV TPV VvInpecwdv: 1) Eowtepikod EAEyyov, ii)
E&ummpémong petdyov Kot iii) etopikav avaxowvocewv. H gtapeia givor vroypeopévn va
kaBopilet 0,11 0POPA GTIC VAINPESGIEG TOL TNV GLVATOTEAOVV, TIG APUOSIOTNTEG TOV LEADY TOV
AX, t1c dadkacieg mpOSANYNMG, agloAdynong Kot TopaKoAOVONoNG TV GUVOALAY®DV TMV
OELOVVTIKMOV GTEAEYDV TNG KOl OGOV TPOCHTWV GYETILOVTOL GTEVA LE VTNV, TIG dodKaoieg
TPoavVayyYEMOG Kot ONILOGLOTOINOTG CNUOVTIKOV GUVOAAAYDV peA®V Tov AX mov oyetilovtat
LE TNV €TOPELD KO TOVG KAVOVEG IOV SIEMOVV TIG GYECELS LETAED CUVOEUEVAOV ETALPELDV.

Aopetépov, tovileton M vroypémon VIAPENG AVEEAPTNTOV E£GMTEPIKOD EAEYYOL, TA
oteA&YM TOL omoiov opilovtar amd to AX Kot EnonTEVOVTIOL A0 £Va MG TPiaL U1 EKTEAECTIKA
HEAT TOV. ATOTUTMVETOL GOPAOS OTL TO EPYO TOV ECAOTEPIKOL EAEYYOL OEV TOPAKOAVETOL KO’
0lovONTote TPOTO amd TN Stoiknon G eTarpelag, eV PE TN GEPA TOV AVTOC OQEiAel va.
napokolovBel 0Tt Tnpeitor 0 €0MTEPIKOC KOVOVIGUOS AEITOVPYING, TO KOTAGTOTIKO 1TNg
etoupeiag ko 1 vopobeoia. O ecmTEPIKOC EAeYYOG evnuepdVEL TO AX Y10 TOL OTOTEAEGLLOTOL
TOV EAEYY®V KOl ava@Epel MOAVEG GLYKPOVGEIS GULUEEPOVI®MV OVAUEGOH GTO HEAN TOV
teAeVTOiOL Kot NG 1d10¢ TG eTopeiag. XTI approddTNTES TG VINPESiag ivor Kol N Tapoyn

OTOKElMV TOL UTOPEL VOL ATOTIGOVV 01 EMOTTIKEG apYEGS, apoV TponynOel Eykpion tov AZ.
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[Mveton avtiAnmtog, katd cvvéneila, 6Tl 0 vOUOG PpicKel, GTO TPOGMTO TOL ECMOTEPIKOV
eréyyov, pior Avorm «aveEaptnTng EMOMTEINC) TOV ETAPEIOV Kol o SwkAgida yioo v

QITOTPOTT — ATOKAALYT] POLVOUEVOV ECOTEPIKNG OTATNG.

I, Aowrés kou petofotirég oaracels

Yy tehevtaio evotnta tov vopov 3016/2002 mov cvvoyileton og tpia dpbpa (9-11)
TEPLYPAPETAL O POAOS TOVL SLOIKNTIKOD GLUUPOVAIOVL og mepinT®on AENGNS TOV UETOYKOD
Kepaiaiov g etoupeiag, ot kvpmoelg mov emPdiier n Emrponn Kepolowayopds oe
nepinT®on mov 10 AX dev TNPNGEL TIC VIOYPEDGELS TOL VOLOL OVTOV Ko, TEAOC, EMICTILOAVEL
™V OVOOPOUIKOTNTA TNG 10YVOG TV JTAe®v Tov VOUOL Yoo TIG €talpeiec mov glyav

eyypael 6to XpnUaTioTiplo TPo TOL VOLOV.
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s Kepaioro 3

Etapun] dwoxvfépvnon kot tponelikog Topéag

Eidape otig mponyodueveg evotnteg TV €vvola TG £TOUPIKNG doKLBEPYNONG Kot Tmg
avt €xel ewoayfel otV EAANVIKY OWOVOUIKY| Tpaypotikotnta. Evtovtolg, n popen kot m
onpacio g dev etvar N B Yoo GAOVG TOVG KAGOOVS TV emyelproemy. Idwitepn pveia
TPENEL va. YIVEL YLoL TOV TPOTO TTOL €PUPUOLOVTOL Ol KAVOVEG TNG ETOIPIKNG dloKLBEPYNONG
ooV Tpaneliko Topéa, T060 debvarg 6o kot oe eEMANVIKO eninedo. Ot Adyol o¢ mpog avtod Ha

yivouv avTiAnmtol apécms TopaKaTo.

3.1 Avakpion Tov TPpomelIKov TOPNER 0O TO. AAAG, EIOT ETLYEIPNCEOV

Koatapynv, oe oxéon pe m yevikotepn cultnon mov £yl Yivel yOpw amd TNV ETOLPIKY|
dwkvBépvnon, n epaproyn g otov Tpanelikd xdpo e&ehiynke meptocoOTEPO AMd TIG APYES
g TEPAGUEVNG deKaeTiog Kot evtenBev, dnAadn pe pia pukpr| kabvuotépnon oe oy€omn Ue Tovg
dAlovg KAGOovS dpactnprotnT®v. H onpacio g propel va xopaktnplotel cov 1dtaitepn Kot
{owg omovdaldtePn Ge OYEoM HE TG ETOUPElEC TOV  OpaoTnplomolovvTal oAAoD. g
VIEPOUCTIGTIKY YPOUUT] TNG GATOYNG QTG Kol LE avapopl e cuunepdopota tov Arun &

Turner (2004) propovv va mapatefovv, v cuvtopia, To akolovda:

A) H modd avénuévn, o€ oyxéon pe T TepacUEveg dekoeTies, Béon twv tpane(®v 6To
YPTLUATOOIKOVOUKO GUGTNUO TOV OVOTTUGCOUEVOV KOl OVOTTVYUEVOV owkovouldv. [a
TAPASELY D, GE KPIGIUOVG TOUEIG e GUECO OVTIKTLUTO GTO. TMEPICCOTEPH VOIKOKVPLL OTMG
glval n ayopd xatoikiog, £xetl yiver petdfaon amnd éva Kabeotmdg EEOPANCNG LEGH TANPOTEDV
YPOUUOTIOV, GTNV ATOTANP®UY EVIOK®OV d0GEMV daVEI®V TTOL Yopnyohvtal HéEc® Tpamélng,
ONA. 0TO GTEYOOTIKG OdvELL.

B) Z11g vd avantuén xdpeg, OOV 01 YPNUATOTUCTOTIKEG AYOPES OEV EYOLV YIVEL OKOUN
eVpwoteg, ot Tphmeleg eivan ot PBacikéc myég ypNUATOdOTNONG TOV VEOV (Y. LEC® NG

TOPOYNG EMLYEPTUOTIKOV OOVEI®MV) EUTOPIKOV KOl HETOTOMTIK®OV EMYEPNCEDV. AVTO
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onpoaivel 6tt N VIaPEN M Ol GOOTHG dtaKkLPEPYNONG TV Tpameldv Bo &xel EUUECO —TANV
BéParo- avtikTumo Kot oTIg €TAPEIEG TOV SOVEIOOOTOVVTOL OO OVLTEG KOl Ol OTTOIEC GE UEYOAO
Babud cvoyetiCouv v eumuepia M okOUO Kol TNV TAPOLGIO TOVG HE TNV TOPEin TV
OOVEIGTMV TOVG.

I') O tpameleg elvarl 0 «UeYEAOG KOLUTOPACH TWV OIKOVOULDV TOYKOGUIMG, 0pOoV HECH
OV €vOG N TOV GAAOL Tpomelikov Tpoidvtog (.y. Aoyaplacpol Tapevtnpiov, wcbodosiog,
oyemg, mpobesokoi Aoyaplacpol kKAT.), kel yivovial ot KataBEcELS TV TEPLOVGLOV WIOTAOV
Kot emyepnoemv. And avtég, Aoumdv, avapévetot vo avtAnfovv kepdrato oe GuVONKES OV
amoTovLVTal PeLoTd Stafécipa Kot yio va suuPet avtd Ba Tpénel TpOTIcTOS Vo VITAPYOLV!

A) Adym, axpifac, TV mapamdve ot tphmeleg  €yovv  TOAD  mEPIGCOTEPQ
«evdlpepopevo pnépn» am’ otL ot gtopeieg dAlov KAadwv. Tovto onuaiver 6t mépav ond
TOVG LETOYOVG, avnovyia yio TNV mopeio piag tpdmelog xovv Kot o1 TEAATEG TNG —uKpOTEPT M
peyodvtepn e€aptdrol amd ) 0éon tov kabéva (amotapevuéva / eTEVOVUEVI KEPAANLD) CE

aLTNV.

3.2 Kivovuvol, emontteio Kol eTopiki] owokvfpépvnon

H onehevBépmon tov okovopidv kot KT EMEKTOCT KOl TOV YPTLOTOTICTOTIKOV
GLOTNUATOV OO TO 6TEVOTEPA Opla. TOV TaPEABOVTOG, £dmoay 6TOVG TPATESITES TNV EVYEPEL
VO KIvOOVTOL TTLO0 EDKOAN KOl VL AEITOVPYOVV TIG Tpamelés Toug e peyaivtepn svedéia. ['a to
AOY0 awtd, eKTOC amd TIG TpoavapepBeiceg OeTIKES EMOPACELS, APEVOS 1| SLOKLBEPVINOT TOVG
€yve mo OVGKOAT KOl OTTOLTNTIKY], AQETEPOV KATESTN avaykoaio 1 Béomon piog oepdg and
EMOTTIKOVG KAVOVES Y10 TOV TTEPLOPICUO TOV QPOIVOUEVOV avAANYNS LTEPPOAKOV KIVOHVOYV,
7oV val pev Ba pmopodoav vo 0dNyNcovV 6€ VIEPUTOSOGELS, OAAG e TNV 10100 ELKOATL Kot
ot yxpeoxomio. ['evikodtepa, evtdOniov ot Tpocmdbeleg oyvp®ONG amévovtt 6TV TOavoT T
HETAO0ONS TOV KIvOHVOL GTO GUVOLO TOV GLGTNUATOG ATd £vOEYOUEVN Tpamelikn Kpio).

Méoa oe avtd 10 véo mAaiclo, yivetar avtiAnmtd mwg M Vmopln GOOTNG ETOPIKNG
SloKLBEPYNONG OTA YPNUATOTICTOTIKA 13pOpata Aapupdverl pia véa didotaon, kabmg Tuyov
amovcio TG pmopel va Asrtovpynoet anoostabeporomtikd yio v Kowveovia. Ot Tapdyoveg
oV GLUPEAALOVY BTNV AVENOT TG EMKLVOLVOTNTAG, OGOV aPopd 6T dtoiknon Kot Asttovpyio

TV Tpanel®v, sivar apKeTol.
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"Evog and avtovg sivar  dmapln 0eopikav emevovtav, Onwg onpeincay ot Laeven &
Levine (2009) kot Ellul & Yerramilli (2010), dnAadr| opyoviGU®Y TOV £XOVV GUYKEVIPOUEVA
ket pe v TpoOBeom va Ta EMEVOVGOVY G eMyEPNOELS (T.). Tpamelec, etapeieg
apoBaiov keporaimv, aceaiotikég etarpeieg, hedge funds KAm) kot £xovv ¢ avtikeipevo
Opdion, ®¢ EOIKEVUEVOL ETEVOVTES, Y10l AOYOPLOGHO TPIT®V.

H odwyeipion, ek pépovg tov tpameldv, cdvletwv Ko gvpeiag ykapog mpoidvimv
KATtéoTnNoe OVUGKOAN TN YVOON TOVG €K HEPOVG TOV EMEVOLTIKOD KOOV, ONLUOVPYDOVTOG
QUVOLEVO «AGOUNETPNS TANPOPOPNONS». Me TOV Opo VT, Vogital «1n TANPOoPOHPNOT OV
vrdpyel oto Eva LEPOS, aArd dev etvan e&icov yvmotn oto tepo» (Kettel, 2011:36). Ta pépn
KOl 01 GYEGELG OTIG OTOIES QUPOPA 1] ACVLUUETPT TANPOPOPN oM Uropel va eivar Eexwplotd kdbe
Qopa: merdteg — Tpdmela — ENONTIKO OpyOvo, 1O10KTNTNG Tpamelag — O1EVOBVVTEC — EMOTTIKO
Opyavo, daveloTEG — devBLVTEG — EMONTIKG Opyovo. TNV eAANVIKY vopoBeoia, ot apyés yuo
v mpootacia g Kepaiaayopds oe Oépata yepaydynons e ayopis Kot QOVOUEVOV
KEPOOOKOTIOG amd ATOWO KATEYOVTO TPOVOULOKT TANPOPOpNoN EKPPAlovTal d1o TOL VOOV
3340/2005, evoOUOTOVOVTOG TN GYETIKN gupomoiky vopobecia (oonyia 2003/6/EK —
28/1/2003).

Y& GUVEYELD TOV TOPATAVE®, HLEYOIAO umdd1o Tov kKANONKe va Eemepdoet 1) d1oiknon twv
tpomeldV elvar OTL 01 SPAGTNPLOTNTES TV OPYOVIGU®V oT®V S1eupivOnKav mépo ToAd péca
omv terevtaio dekaetia, kKaIGTOVING TIC O a6aPeic Kol 0V0Koro vo. gleyyBovv. [
napadetypa, stvor eEoupetikd dVokoAo va pmopel vo yivel €Aeyyog amd OMOLOVONTOTE
eumiekopevo pe v Tpdmelo 1 OLOETEPO TOPATNPNTH] OTNV TOWOTNTO TOV OUVEIK®DV
ocuuPdoemy oL LVIOYPAPOVTAL 1| GTNV TOWOTNTA TOV KOTUTEDEVTOV KEQaAaimy, dnAad av
TPOEPYOVTOL OO VOULLEG 1] TAPAVOUES OPUGTNPLOTNTEG.

EmumAéov, coppwva pe tov Levine (2004), o tpdneleg pmopodv va avamposappuolovv
TOV KiVOUVO TOV TEPLEYETOL OTO TEPLOVGLOKA TOVS oToLElo He HeYOADTEPN TaXDTNTA KO
€VKOALD o€ oYéon He pio Kown EMEIPNON, «LOCKAPEHOVTOCY, EMTL TaPAdELYLATL, TPOPALATO

ATOTANPOUNG SaveimVv Piog ETOPELNG [LE TNV EMEKTACT] TOTMONG GE QLTH.

— Mnmopei ouws n vmopln amoteAeouotikng emomteiog, ot WAOLGLO. THG TPATECIKNG

o10kvfEPVNONS Vo, fonBnael oTov TEPIOPIGUO TV KIVODVDV,

H Ynopén enonteiog onpaivel avtopato 6Tt vapyet pio aveEaptnt —amd ToVg KovOveg
™G ayopdc- €otion Tov Opa avemnpéaoto kot akpifodikato kot ackel €Aeyyo 1060 GTOV

010K, 0G0 KOt 6T J101KNoTN TV TPATEL®V, TPOG OPEAOG TOV EVOLUPEPOLEVOV LEPDV KO
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TOL ONUOGIOL GLUPEPOVTOG. ZVUTANPOUOTIKA TPOG LTV TNV KotevBuven Agttovpyohv kot
TOL KPOTIKG ETOTTTIKA OpYyavaL, TO 0010 VITAPYOLY TOGO GE LAKPOOIKOVOKO (EV YEVEL Y10 TOV
tponeliko Topéa), 660 Kot o€ HKpookovouko (Yo kdbe tpanelo Eeymprotd) eninedo.

[Topd, Opmc, To emMONTIKO TAMIGIO OV VILAPYEL GTOV TPATELIKO TOUEN, €AV 1) ETOLPIKT
dwokvBépvnon dev givar cmotd dounuévn, tote dev Ba givarl €dkoAo va amotpomel 1 ANym
vEPPOMKAOV KIVOOVOV 0mtd TOVG 1O0KTNTEG TOV TPATEL®V, YPNOCOTOIOVTS, PBEPara, Ta
yprata tov katabetdv! Ex tov otdymv e eTouptkng dtakvEpynong tvat va dnpiovpynOet
T0 KOTAAANAO TAaic10, TO omoio va glvan o B€om va TPOSTATEYEL TOVG ENEVOVTEG amd TNV
vrepPolikn £kBeomn otov Kivouvo. Q¢ Pacikd «epyaieion ypNGIULOTOLOOVTOL:

o) 1 Vapén Tov «davelSTH TELELTAING TPOGPLYNGSYH, POAO TOV cLVNB®G dradpapatilovy
Kevrpwég Tpamelec. Avtéc, TpooeEpovy davela og Tpamneleg mov aviipetonilovv SVoKOMEC,
KvdUVOUG 1 €ivol KOVTA 6TV Katdppevuon kot

B) To cvomua eyyimong kotabécewv (Ciancanelli & Gonzales, 2000). Xtnv EALGSa, Yo
10 okomd avtd Asrtovpyel 1o TEKE, mov avaiappdver v katafoAn amolnpiowong ctovg
Katafétec M TOLg EMEVOLTEG, €AV €va MOTOTIKO 1dpupa advvatel vo EKTANPOCEL TNV
VIOYPEMON QVTH. LTNV TEPINTOOT TV KOTaOEGE®V, TO avdTaTo Tocd avd dpvua opileTon
otig 100.000€ [dp. 9 map. 2(a) Tov v. 3746/2009] Kol 6TV TEPIMTOOT TOV EMEVOVGEMV TO
Op1o KaAOYemG TV TeEAaT®V avépyetat otig 30.000€ (ap. 10 map.la tov v.3746/2009).

3.3 Emurponn Baoiigiog kot Tpamelikn) eTopikn owokvfépvnon

Inuaivovto pOAO oTn SLOUOPPMOOCT apYdV ETOPIKNG OlakvPépvnong oto tpomelikod
yopo dwdpapdrtice n Emrponn tg Baotleloag yio v Tpomelikn Emomteio. Ztdyog tng
Emtpomnc, n omoia cuostdOnie 10 1975 amd Toug dIOIKNTES KEVIPIKMY TPATELDV OEKA YOPAOV,
elvar n koAVTEPN KoTavonom kot Bedtioon g tpanelikng enonteing e TaykOGHo KAIpLoKo,
HEG® TNG AVTOAAOYNG TANPOEOPLDYV, TOGO GE EMIMEOO EUTMEPLOV OGO KOl EQPUPLOCTIKMOV
TEXVIKOV.

To ®efpovdpio tov 2006, n Emtpomn e&édwae keipevo (BIS - Basel Committee on
Banking Supervision, 2006), yw v evioyvon TG ETOPIKNG OKLPEPYNONG GTOVG
Tponellkovug opyoavicovs. Ze ovtd datutddnke pntd ot 1) ot moMtkég mov Bétel Ko
epapuoler 1o AX pioag tpdmelag, 2) 0 €AeYY0C GUUUOPP®ONG TG KAl 3) M TPOGTAGIO TMV

katafetdv  etvor  mopdyovieg ONUOVTIKOL TPOKEWEVOL Vvo  vmdpyer opOn  eTaupikm
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dwkvBépvnon, edikd oe meprodove Kkpiong. [Ma 10 okomd avtd, GhAwote, €0goe G
anoapaitmreg mpobmobéoelg v Vmapln KATOAANA®Y KOl OTOTEAEGUOTIKOV VOUK®V,

KOVOVIGTIK®V - BECUIKOV DTOSOUMV Kol TEGGAPWOV E0DV EMIPAEYNG:

- Ecotepikn| emonteio (amd to Atoikntiko 1) to Emontikd Zopoviio)
- Apeon enonteio GUYKEKPIUEVOV TPOTECIKMV dPAGTNPLOTHTAOV
- Enonteio amd evolopepdpeva Kot «un AEITOLPYIKA» HéEPT Kot

- Yropén cvotpdtov dtoyelptong Kivouvev, KOVOVIGTIKNAG CULUOPPMOOTNG Kot EAEYYOL.

Ev ovveyela, meprypdoovioar oktd Pocikég apyéc ocmoTtng €TOPIKNG OakvBEpvnong, Omwg
ténkav and v Emitponn:

1. Katopynyv, divetan Eppacn ot cofapodtnta tov pOAOL TV HEADV Tov AX Kol 6TV
eCAIPETIKY KOTAPTION KOl KOTOVONOMN 1TNG Omovdaiag —yw TV emyeipnon- 6éong mov
KATEYOLV, KAHMG Kol TO TOLOTIKA YOPOKTNPLOTIKA TOV TPETEL VO, EXOVV.

2. Emmdéov polog tov AZ, wg copa, givar vo gykpivel kot va emPAEREL TOVGS
GTPATNYIKOVG GTOYOLS, 01 omoiot o mpémetl va VTOAOYILoVV TOL GLUEEPOVTO TMOV LETOXWOV KO
Katafetov, ®g Ko Tig eToupikég atleg g tpdmelag. apdiinia, mpénel va eEacpaiicel 6Tt
dgv dnuovpyovvrol cuvinkeg mov vroPaduilovy v ToOWOTNTA TG ETAPIKNG dtaKLPBEPVNONG,
Omwg elval M amo@LYN GUYKPOVONG GULUEEPOVIMV, T AEMTOUEPELNKY] TOPAKOAOVONON
TEPMTMOCEDV OUVEIGHOD TOV TPOCMOTIKOV Kot TG 010iknong g tpdmelog amd avtiv Kot
TPOVOLLLOKY] LETAXEIPLON GLYKEKPIUEVOV OVIOTITMV.

3. To AX givar vrevBovo v ) oo oproBéton v evbuvav kabevog Eexwplotd
péca 6Tov Tpamelkd OpYOVIGHO KO WOHTEPA Y10 TIG OIKES TOVG OAAG Kat TV dtevfuvtdv Tov
Kkatoloppdvouv onuavtikég Béceic. Avtr yivetan eite pio tpdmelo dpactnplomoteiton pdvn
g oto tpanelikd mepiPdAlov piag ydpag, eite etvar pérog opiiov.

4. To AX Ba mpémer va e£ac@alicel OTL TO AVAOTEPO GTEAEYN £XOVV TO KOTAAANAQ
€POOIL MOTE VO EMONTELOLV TO. OEVOVLVTIKA OTEAEYT KOl VO OTOTPETOLV OLGAPECTEG
KATOOTAGELS OTMG T.Y. Olkpltikn petoyeipton vroAdniwv. Ewodystar, €tol, n apyn «four
eyes principle», dnAadn N Ay ATOPACEDV 0QOV TPOTA EXOVV EUTAAKEL TOVAAYIGTOV VO
TPOGOTAL.

5. AbEnon g amoTEAECUATIKOTNTAG HECH TNG 6MOTNG aSl0moinong ToV E6MTEPIKOD
Kot eEMTEPIKOD EAEYYOL €K HEPOVS TOL AX KOl TOV AVAOTEPOV GTEAEXDV. € ALTA T TANIGLN

EVTOOOETOL KOt 1 VTLAPEN OMOTEAEGLOTIKTG KOVOVIGTIKNG CUUUOPP®GNGC, 1| ool va gyyvdTol
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OTL M TPpAmelo GUUUOPPDOVETAL [E TIG EMICNUES OPYES ETAPIKNG SAKLPEPYNONG, TIG TOATIKES
KOl TOLG VPIGTAPEVOVS KAVOVIGHOVG.

6. H moltikn| toov apopodv mpénet vo GUVADEL LE T GTPATNYIKY, TOVG GTOYOVG KOt TNV
KovAtovpa g tpanelag. EmonuaiveTat 6g ko 1 oyxéon apoPng — anddoons, Kpovovtag Tov
KOS®MVA TOL KIvOOVoL OTL evOgyOpevn advvapio dNUIoVPYiag HIGBOAOYIKGOV KIVATP®V Y10 TV
avatepn dtoiknon g tpaneloc, pmopel va amofet €1¢ Pdpog ¢ terevtaiog kabmg Kol TV
HETOY®V TNG.

7. ToviCetar, 0Tt M Tpdmela mpémel va KuPepvdrtor pe amdlvn dapdvela, KabdS o
OLPOPETIKN TEPIMT®ON Ol PéTOYOl Kot To. evdlopepopueva pépn dev Ba eivar oe Béon va
Kpivouv TG KavOTNTEG KOl TNV amoteAespatikdtnTo ™G dtoiknong. Opiopéva onuavtikd
ototyelo mov mpémer va datiBevior 6To VPO KOWO, PECH TMEPLOIKADV OVAPOPDOV Kol
onpoctevcemv, gtvat: 1 dopur| Tov AX Ko TG avAOTEPNS S10IKNOMG, TO W0KTNGL0KO KOOEGTMG,
1 OPYOVOTIKY SOUT KO 01 apYES Kol TOMTIKEG dtakvPEPVNOTG.

8. Téhog, Ba mpémetl vo VILAPYEL YVDOOT TNG AEITOVPYIKNG dOUNG TNG TPAmelaS, EVVODVTAG
O0tL 10 AX ko1 m avotepn dwoiknon Ba mpémel va £(0ovV VIOWYT TOVS OTL AELTOVPYDOVTOG 1
tpanelo. € PO CUYKEKPIUEVT] YEOYPAPIKY] TEPIPEPEID 1| VIOOETMOVTOG TOAVTAOKES OOUEC,
UTopEl Vo KIVOUVEDEL OC TTPOG T U1 CLUUOPPMOOTN TNG GE OITEPOVG, TOTIKA, VOLOLS Kot

KOVOVIGLOVG,.

To xeipevo g Emrponng, v cuveyeia, d0TumdveL TO pOAO TOV EXOTTMOV TPOKEUEVO
VoL VTTAPYEL LoYLPT ETAUPIKT dtoKLPEPVIION MG EENG:

i) Tlapoyn ewWwng kabodynong oe «kabe tpdmelo, oavaroyo pe To dloitepo
YOPOAKTNPIOTIKA TNG, Kol EEAGPAAIOT TNG VTAPENS TPOANTTIKAV LETPOV

ii) ' Epgaon oty mpoctacio Tov katafetdv, mépa omd aut TovV LETOY®V

iii) KaBopiopdg av ot moAtikég kot to pétpo dtakvPEpynong mov ANednkav and Tig
TpAmelec NTOV AMOTEAECLOTIKA KOl EQAPUOGTNKAV GOOTA

iv) A&loAOYNON TOV E0MTEPIKAOV UNYOVIGU®V EAEYY®V OV dlabétel kdbe Tpdmela

v) A&wloynom g yevikotepng Ooung ¢ tpamelog Kot av  ovT  Agttovpyet
QTOTEAECLLATIKG Kot

vi) Y7ode1En toov TpofANUaTov Tov EVIOTIcay, KOTd T1 SIEVEPYELD TOV EAEYYOV TOVG.

Tov Oxt®Bpro tov 2010, n Emrponn e€édwoe véo keipevo (BIS - Basel Committee on
Banking Supervision, 2010), Tpokelplévou va eVioyDGEL KOl ETKOLPOTOGEL TO TPOTNYOVUEVO

COUOMOVO, PE TIG VEOTEPEG EMTAYEG KOL OVTIOPAOVTAG GTNV TPOGPATN OWKOVOULKY| kpior. To
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TPiopHo KATO amd T0 0moio ekdOONKE TO GUYKEKPIUEVO KEIHEVO TV 1) VIoBETNON KaADTEPNG
TPOANTTIKTG TOAITIKNG TV TPATEC®OV KOl 1] OVTILETMIGN TOV GLGTNKOV KIvOHVOL TOL MTaV
mBovd va dmuovpynBel oto ypnuatomoteTiKd cvomua. Ot véeg Apyég g Emrpomig,

yopiloviat 6g 6 KOpleg VLOEVOTNTEG:

1. Avtég mov apopodv Ti¢ TpaxTikeS Kot Ti¢ EvHHVeES Tov A.X.

To AX empoptiletor pe mApn €vBOVN Y TV £YKPIOT KOl EPAPLOYN TOV TOMTIKADV,
YEVIKOTEPOV GTPATNYIKOV Kot KvOHVov Tov avoAiapfavel 1 tpanelo, TOV ETOPIKOV a&UDV
Kot dtokvPEpvnong kabmg kot g eniPAeync ToV avaTepOV oTeEre)DV. AtveTan Eppacn oty
EKTOIOEVOT KO TNV ENAPKELN TOV UEAD®Y TOL KOONDS Kot 6TV VTOPEN KOATOAANA®V TPAKTIK®OV
dwkvBépvnong, ot omoieg avabewmpovvtal TakTiKd pe okond ) Peitioon tovc. Edv pio

tpanela etvon péAog opidov, To AX g unTpikng etopeiog v TANPN Kot yeVIKN €vOHVI).

2. Avtég mov ayetilovia ue ta. avaTepa OlevBovTiKa. oteleyn

Ta avotepa oteAéyn, vtd TV KaBodynon Tov AZ, mpénet va eQoprolovy TG TOMTIKES,
TN GTPOTNYIKY Kol VO Taipvouy Tov emBuunto Kivouvo oTig epyacieg Toug. Avtd sivorl Kupimg
vrevBovva yro TV kadnuepv, e0pvOun Asttovpyio g Tpdmelos Kot Yo va. To EmTHOVY aVTd

Oa Tpémel va Srabétovv avaroyn eumelpio Kot TpocOVTO.

3. Tig oyetikég pue ) dLayeipion KIvodvoo Kol TOUS ECWOTEPIKODS EAEYYODS

Exppdletanr m  avaykodtro Omopéng OmOTEAEGUATIKAOV KOl  ETUKOLPOTOUNUEVOV
CLOTNUATOV €0MOTEPIKOD €AEYYOL Kot Owayeipiong kwdvvov. Ot kivdvvol mpémer va
avayvopilovtal Kot vo TopakolovBovvtal, T060 GE aTopkd, 0G0 Kol G€ GUVOMKO €mimedo
emyeipnong, €1ol wote va glval €@kt M dpeomn avietonion tove. ['a 10 okomd oo,
Kpiveton omoapaitnn 1n ovveyng evMUEP®ON Kol emiKowvovio OAwv péca otov Tpomeliko
opyaviopd kot 1 a&lomoinon amd T d1oiknon OA®V TV SaBECIUOV EPpYOLElDY, ECOTEPIKOV 1)

eEOTEPIKDV.

4. Tigc apopodvieg ti6 opo1fés

Atveton 1d1aitepn Tpocoyn 610 poOAo mov £yl T0 AX 6T0 GYEOOUO, TN AELToLPYio KOt
adtdrelntn a&loAdynon evog amodotikod cvuatiuatog apolBav. Tétolov, 1o onoio Oa mpémet
va gtvol dounpévo méve ot PAcn GLoYETIONG TNG AUOPNS VOGS oTeléyoug / epyalopevou pe

TOV Kivouvo otov omoio ekBETEL TOV OpYOVIGUO.
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5. Tig oyeniréc ue v dmapln oOVOeTmV i «AOLAPAVDOVY ETOIPIKES OOUDYV,
KabioT®vTag vrevduvn T S1oiknon amd ™ pio TAEVPA Yo cOoTH Kabodynon kot omd
v GAAN Yo TN YVAOON TOV KIVOUVEOV Kol To EAAEUNO SlopAvELNG oTo omoio pmopel vo

00N YNoeL 1 eumAoKT ™G Tpamelag o€ TOAOTAOKES OOUEG KOt TEAOG

6. Tn yvwotomoinon ko ) o10pavela,
o€ OAOVG: TOVG UETOYOVG, TA EVOLOPEPOUEVA LEPT, GE OGOVG OPAGTIPLOTOOVVTAL GTHV

ayopd, Tovg KoTaOETES, TO VPV KOWO.

Oocov apopd 6T0 PO TOV ETOTTIKMOV 0pYAvV®V, TO VEO Keipevo g Bactieiag tovilel
onuacio TV avagop®v and ToVG ECOTEPIKOVS, OALA KUPIMG TOVG EMTEPIKOVS EAEYKTEG GE
Oépato ToMTIKOV gtanpikng dtokvBépvnong. [lapdiinia, ot emdmTTEG AmOITOVV, TALOV, OO TIG
tpamneleg vo 510pHdGoVV SAmIGTOUEVES AdLVAUIES, v ToVI(gTol 1] cVuvEpYacia — avtodiayn

ATOYEMV / EUTEIPLAOV UE TAPOUOLES EXOTTIKES OPYES OO AAAEG YEMYPUPIKEG TEPIPEPELEG.

3.4 Etapiki) Avoxvpépvnon kor EAAnvikéc tpameleg

Méca 610 €upOTEPO TAMIGIO AEITOVPYIOG TOV EMYEPNOEWV KOl EWOIKE TV TpameldV,
1060 01 €AMVIKEG OGO Kol Ol OAAOSOMEC TOL  JPAUCTNPLOTOlOVVTOL oty  EAAGS«,
TPOCOPUOCUEVES OTNV €AANVIKY vopobesio Kot oTlG «PEATIOTEG TPOAKTIKESH TOL EYOLV
eMKPATNGEL dEBVMDG, £YovV VIOBETGEL KOt EPAPIOLOVY GUCTHHATO ETALPIKNG dLOKVBEPYNONG.
[Mapakdte cvvoyilovion Pacikd onueion TOV apy®V OTIG TECCEPLS UEYOADTEPEG EAANVIKEG
tpaneleg, OM®MG OVTEG TPOKLATOLY OO TO WEPIOO TOVG otV EAMNVIKN ayopd Pdoet
evepyntikov (2010, oynua 1 — o, 64): EBvikn Tpdanela EAAGS0g, Eurobank, Alpha Bank',
Tpanela epardg kot Aypotikn| tpanelo, kobmg Kot tov dvo peydiov Komplakov, Marfin

Egnatia Bank kot Tpanelo Kdmpov.

v EOvikn Tpanela

Ytov Kadwka Etopikng AwaxvfBépvnong g EBvikng tpdmelog (E6vikn Tpamela tng
EXM\Gdoc, 2011), opifovior apyéc yioo v kaAn Aettovpyia tov A.X. TPOGOPUOGUEVES OTIG

' E&etdleton pepovapévae 6To KEQAAo 5 Thg Tapodeng epyaciog
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BédtioTeg O1ebveic mPaKTIKEG Kot TO EAANVIKO KOVOVIGTIKO Kot VOUIKO TAaio10. ¢ GKOTOS TOV
AY xoBopiletor ) peytotomoinon g poakpornpdlecung atiog g tpdmelog Kol N TPOAcTIon
TOV ETAPIKOY CLUPEPOVTOG KOl LECH Y10 TV EMITEVEN AVTOV elvan 1 ¥ApaEN GTPATNYIKNG, N
emontein TG dtoiknong kot o EAeyx0s. A@ov eneEnyovvtotl Ta KaBNKovTo Kol Ol aproddTNTES
tov AX, oploBeteitan 10 péyebog ko m ovvheon tov (9-16 péAn, tovAdyiotov ta 2/3 pun
EKTEALECTIKA, TOLAGYIOTOV TO LGA aveaptnrta). ¢ eAdy16Tog aplBoc cuvedplacemy Tov AX
opifovtat ot 8, evd pia eopd to ypdvo mpaypatomoleiton €131k cuvedpiaom 6mov culinreital
1 GTPATNYIKN TOL OpiAov.

Bonfntikég oto épyo tov AX emutponég mov Aertovpyolvv eivail: Emitpony EA&yyov,
Emitponn Etoupikng AtakvBépvnong kot Yroyneottov, Exttponr] AvOpaomivov Avvapikov

kot Apopaov, Emrponn Awayeipiong Kivovvov kot Emtponn tpatnywkng pe etowa Onteio.

v Eurobank

[Mapopotor pe e EBvicng epepaviCovtar va givar ot otdyot ko tov AX g Eurobank,
onwg dwpaiveton otov, avtioctoyyo ™ ETE, KEA (EFG Eurobank, 2011). To 16aueiég
Zvppovio g tpanelog mephapPdvet 5 ekteAeoTIKA Kot 4 aveEApTNTO UN EKTEAECTIKA HEAN,
EVOD €YEL Kal €vav U1 EKTEAEGTIKO EKTPOCMOMTO TOV EAANVIKOL Anpociov, cOUG®VO UE TIG
emtayéc tov N. 3723/2008 (épbpo 1). To AX, to omoio cvvépyetor Kabe tpipumvo &xet
avafécel KOmoleg amd TG apLodtOTNTEG ToL o€ pia oepd and emrponés, onwe: Kivdvvov,
EMéyyov, Avatatov Zteheydv kot AvtapoBaov. Ocov agopd oty televtaio, avtn oivel
gUpootn ot AOYIKN AmOeLYNG TOL OVENUEVOL KIVOUVOL Kol Ol OmOQAcES NG &ival

GUVOPTOUEVES LE TNV LaKPOTPOOEGUN OO0 TV GTEAEY®V NG TPamelaC.

v Tpanela Mewporde

opeova pe tov Ecotepikd Kavoviopd Etapikng AtakvBépvnong kot Agttovpylag g
Tpanelog [Meporwg (2011), n omoia £xel Wpvbel to 1916, w¢ avotato dpyavo g Tpdmelog
Kot vevhvvo Yo TV avadElln TV peAwv tov AX opiletor n I'evikn Zuvédevon TV HETOYWV.
Ot vroypedoelg Kot ot appoddtnteg tov AX eival amdivto evbvypappcpéva pe to 6co
opiovtar otov N. 3016. Ocov agopd otnv Vmapén emrpomndv, yivetar O1dkpion GTIg
emrponég Atotkntikod XvpfovAiiov mov givar: n Emitponny EAEyyov, n Emtponn Awayeipiong
Kwdovov, Apopov kot A&orldoynong Mdavatluevt, Ztpoatnykold Zyedlacpov Kot TEAOG
Awdoymg kot avarinpwong Melov AX.

Amd exel kar mépa 10 AL €xel avabéost ) owyeiplon eEedkevpévov Bepdtov og

EMMALOV EKTEAEOTIKEG Kol OOKNTIKES emtpomés. Ot omovdodtepes omd avtéc elvar 1
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Extedeotikry Emtporm tov Oupidov (Eykpicewv kot Zrpoamnywng/Zyedwopotd IT) ot ot
Emitponéc Awayeipiong Evepynrikov-ITabntikov, Avartuéng Awavikng Tpamelikng, Aamavov
[Ipovmoroyicpov, EKE, Awyeipiong Kpicewv, Zyedacpod Avdmntuéng E&mtepikod Kot
[TpoPoirg / Aweruong. O eocmtepkdg ‘Eleyyog ackeiton oamokieiotikd amd ™ [evikn

AtevBuvon Ecwtepikod EAEyyov Opidov kot gtvor 0101knTikd oveEApTnTN.

v Aypotikn Tparelo

H Aypotwn tpdmela, debtepn o€ diktvo kataotnudtomv maveAladwkd petd v ETE,
dtotnpet akdun Evrovn TNV EMPPOT T0L ANUOGIOL 6T AELTOVPYIN TNG, OTMG AVTOVAKAATOL
kot and tov «Kodka Etapikng Ataxvpépvnong & Ecmtepikd Kavoviopd Agttovpyiag» tng
(2011). H d10iknon g ackeitoar and 1o AX mov amotereitor amd 9-15 péhn, eKTEAESTIKA, 1N
EKTEAESTIKA Kot oveEApTNTA U EKTEAESTIKA. ¢ EAAYIGTOC 0plOUOG GLVEIPLAGE®V £XEL
optotel N pia eopd to unva evioc, ektdc £5pag 1 kot pe tAedidokeyn. To AX g ATE €yet
oLGTNOEL 000 EW0IKE GVUPOLALN: 0) T®V XOPNYNOEWDYV, TO AVMOTATO dNANIT TLGTOOOTIKO
opyavo kot B) tov KaBvotepriioewv mov acyolreitar pe épata kabvotepnoemv — EUTAOKOV
TV tehatdv ¢ tpanelag. [apdrinia, £xovv cvotabel kot vofondntiéc oty
eELINPETNOT TOV ETUPIKDY GUUPEPOVTOV EMTPOTEG SLOKNTIKOD LpPovAiov: EAéyyov,
Awyeiprong Kwwdovav, Aayeipiong Evepynrikod — [abntikov, Amocfécemv emc@olmv
amortoewv, IIAnpopoplakod cvuotipatog, Apopav kot Erevovtikn emrpony|. 1o
opyaveTko koppdtt ™ dapbpwong e ATE, vdpyovv tpeig facikoi muAdveg: o) 10
GUOTNLO ECOTEPIKOV EAEYYOL, TOV TEPIAAUPAVEL TIG O1EVOVVGEIS ECMTEPIKNG EMBE®PNONG,
duyelptong Kivovvev Kot TV vTodlevBVVOT KAVOVIGTIKNG GUUUOPO®ANG, B) N vanpesio
eEummpémong petdywv Tov cuotTabnke dvvaypel g 5/204/14.11.2000 amdépaong g
Emutpomng Kepaiarayopdg kot evbovetan yio m coppdpewon g tpanelag g lonyrUévng
etopiog 6To XpnUaTioTHPLo Kot TV TANPOPOPNoN TOV HETOY®V Kol Y) 1 dadtKacio
TPOSANYNG Kat aEL0AGYNONG TV S1ELOVVTIKAOV GTEAEXDV.

Oocov apopad otig 000 peyareg Kumplokég tpdmeles [Le ONUOVTIKN TOPOLGIN GTNV
EALGO0, £xouv mpocaprOGEL TNV ETOPIKT] TOVG StoKVBEPYNOT e BACT TOL KOTPLOKA Ko

EMOOIKA TPOTLTAL.

v Marfin Egnatia Bank

Amotélecpa cvyymvevong tov loviiov 2007 tpuodv tpaneldv (Marfin Bank, Eyvartia,
Adikn Tpanelo) ko tAéov vrokatactua g Cyprus Popular Bank Co Ltd otnv EALGS, 1

Marfin Egnatia Bank dtouceitor amd to Atotkntikd g Zoppodio. Avtd, chppuva pe Tov
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KEK g amoteleiton amd 5 g 15 péin tpietovg Onteiog (13 onuepa) kot kavovilel yo ta
Oépata mov aPopoHv TOGO GTNV EGMTEPLKT], OGO KOl TNV £EMTEPIKN Agttovpyia TG Tpdmelag.
Tn Aertovpyia Tov AZ, 0TS KL GTIG TEPIMTAOGELS TOV AAL®V TponeldV, GLVETIKOVPEL N
VrapEn KOPL®V EMTPOTAOV, 0TS TG Atayeipiong Kivdvvov, tov EAéyyov, Awayeipiong
Evepynrikov — [Tantikod, g Edikng Xvvroviotikng Enttponrg [IAnpopopikng kabag kot
pla ogpd emmAéov emrponav, 6nwc | Extedeotikn, [lictodotnoewmv, ApotBov Kot
[Tpociqyewv kot [IpdPreync Asttovpyikdv Kivovvev. Emmiéov, | tpdmela diver Bapvnta
o€ £v0, OAOKANPOUEVO GUGTILO ECOTEPIKOV EAEYXOV LE OMAOTEPO GKOTO TN SOCPAAGT TOV

TEPLOVOLOKAOV GToLElmV NG etatpeiog Kot Tov tedatdv e (Marfin Eyvatia Tpanela, 2011).

v Tpanela Kdnpov

"Exet vioBetroet Tov Kddwka etaupikng dtaxvfépvnong tov Xpnuatiotnpiov ASuov
Kompov, aAld tapdAinia epappolet Tig dtatdéelg Tov EAdnvikod vopov 3016/2002, dvtog
glonyUéVN Kot 6T0 EAANVIKO ypnuatiotiplo. And v Emowa ExOeon mepl Etoupikrg
AwxvBépvnong (2010) mpokdmtel 41t tar péEAN TO0L AX givon paxpdpia Kot o€ TPELS
TEPMTOGELS EEMEPVOVV TO AVAOTATO OP1o LEYIGTNG ONteiog TV evvéa T@V. Q¢ EAAYIOTN
TOGOTNTO GUVESPLACEWMV EYEL OPIOTEL 1) L POPA TO UV XTa. TAaiclo WiTtep®V EVBVVOV
oL £xovv avardpet emttponég Tov Atokntikov Zvpuoviiov Exovv cvotBel pio oepd omd
avtéc. Agondlovoa Béon €xer n Emrponn) EAEyyov mov aglodhoyel Tig otkovopkég
KATOOTAGELS TNG TPATECOS Kot KPIVEL TNV TOLOTNTA TOV ECMTEPIKOV EAEYYOV. ATO eKel Kat
HETA, ONUAVTIKEG AelTovpYie EMTEAOVVY O1 EMTpOTES Apomv, Aloptopdv ko Etapikng
AwokvBépvnong kot Atayeiprong Kivdovav. Emiong, yio tov kaAbtepo €Aeyyo kat Aettovpyia
TOV €PYACIOV EMTEPLKOD, EY0oVV £YKUOWOPLOEL TEPLPEPELaKE GLUPOVALN OTIS YDPES OVTEG

(Hvopévo Baoiiero, Ovkpavia, Povpavia, Pocia), mov avaeépovior 6to AX.

3.5 Ecotepkog Eleyyoc kon eMAnViIkES Tpameleg

Onwg yiveton ovtiinmtd kot ond TNV TOpamive evotnto, T0 GUGTNUN EC6OTEPIKOV
eAEYYOL €xel YivEL AVATOGTOGTO TUNHO GTN O101KNGN Kol TOV EAAMVIKOV Tporel®v. Apykd, M
£Vvolo TOV E0MTEPIKOL €AEYYOVL oTIS Tpameleg €onyOn pe TV TOTE TPOTOTOPLOKY], OAAYL
mAéov katapynbeica IIATE 2438/6.8.1998, n onoia mpocéyyile yio mpdtn @opd Tig Pacikég

apyES Asrtovpyilog Kot To KPUTNPLe 0E0AOYNONG OV EMPEME VO £YOLV TOL XZVGTHUOTO
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Ecwtepikod EAEyyov. Ot paydaieg e€eAilelg 6To d1€0VEG Kal £YYDPLO GYETIKO PLOGTIKO Kot
KOVOVIGTIKO TAA{G10 Ta XpoVia Tov akolovOncav, odnyncav ot véa ITATE (2577/9.3.2006)
mov Pprke epapupoy] o€ Oho To MOTOTIKA Wpvpoata pe €opo v EAAGda kot To
VIOKATAGTNUATO TOVG GTO €EMTEPIKO, OMMG KOL OTA YPNUOTOTIGTOTIKG 1WOPOUATO TOV
Aertovpyohv o yopa Ko emortevovian and v TtE. Xdpewva pe avtny, yivetar Adyog yio
Emyepnowoky Ztpatnyikny ekdotov 1dpouatog ko XEE mpooappoocpévn ota dwitepa
YopokINPoTikd Kabevog amd avtd. Kabopilovior miaicia kot meplopiool 6Ty opyoveTikn
doun tov tpamel®mv Kot divetan wWiaitepn Epeaocn: o) o Bépata TPocOTIKOD, doy®PIGHOD
KaOnkoéVIOV Kot chykpovong coppepdvtav, B) oe BEpota GUVOALAY®OVY e TPOCOTO £YOVTQ
wwitepn oxéon pe 1o III ko y) otig vmoypewoelg twv I, dote o1 meAdteg TOUVG VO
Aoppévouv Tic KATAAANAEG LN PEGIES.

H drap&n Emrponnc EAEyyov tov AZ, OGOV TNPOLVTOL GLYKEKPLUEVES TPOVTOOEGEL,
AapPavel TAEOV VTOYPEMTIKO YOPOKTNPO KOl OmOTEAEiTOL OO TOVAQYIGTOV TPioL Un
ekteleoTikd péAN. Kdart avtictoyyo ocvpPaiver ko pe v vmoapEn Emtponrg Awayeipiong
Kwdovov. Ocov agopd otnv vmopén vanpeslokdv LovadmV, EMGTUAIVETAL | VTOYPEMTIKN
Aertovpyia:

1. Movadag Ecotepikiis EmBedpnong, pe appoddtreg TposavaTtoMGUEVES GTN
Olevépyela eEAEYY@V yYLoL TNV €E00PAAIOT TNG EMAPKELNG KO OMOTEAEGLATIKOTNTOG TOL XEE, ¢
eMNESO TOTOTIKOL WOPVULATOG 1| OpiAov

2. Movdoac Awyeipiong Kivovvov (aArd kot Emtponng Aayeipiong Kivovvov av n
TOALTAOKOTNTA TOV 1OPVUOTOS TNV EMITACGEL), MGTE va Ppiokovior Lo EAeyyo OAeg Ot
HOPPEG KIVOUVAOV Kot TEAOG, 1 VIO TPoUTOOECELS VITOYPEMTIKY AEtTOVPYiaL

3. Movdoag Kavoviotikig Zvppépemong, n omoia opeilel va dtatnpel 0 MOTOTIKO
{OpLLO CUUHOPPOUEVO MG TPOG TO 1oYLOV KAVOVICTIKO Kol puBuiotikd mhaicto. Idwaitepn
pvela yivetar, dg, TNV TPOANYN KOl KOTOGTOAN VOULOTOINONG €600MV OO £YKANUATIKESG
dOpaCTNPLOTNTESG Kol YPNUATOdTNON TNG TPOHOKPpATiaG, 1 onoio OepeAdveTol VOLOBETIKE e

70 N. 3691/5.8.2008.
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s Kepaioo 4

Kpion ko1 Xpnpotoniototiko Xvotnpo

4.1 O avtikTvmog ¢ Kpiong otnv E.E.

H maykdopa okovopio cuykloviotnke, icmg oo TpdTN Qopa GE TETOL EVTAOT] LETA TO
Kkpay tov 1929, and v kpion mov ekdnAmOnke kvpimg to 2008 kot axorovdnOnke and v
amoctofeponoinon TV ayopdv. Onwg Mrav @uvokd, amd v kpion oev  Euswvav
avennpéacteg ol xopes ™ Evpmlmdvng kot g evpitepng Evoong, ot onoieg dAheg Aydtepo,
dAlec TEPLOCOTEPO PLOSAV VPEST] KOl TPLYHOVS GTO OIKOVOULIKO TOVS OTKOJIOUTLLAL.

2Oppova pe otatioTikd mov aviAndnkav and v Evponaikn Xtoatiotikny Ymanpeoio
(Eurostat) kot £govv va kvouv pe Toug TAEOV TPOCPAUTOVG JEIKTEG TOV APOPOVV GE Pactkd
owovopkd peyén tov yopov g E.E. (tdéco ¢ Evpwldvng mov amoteieiton amd: Bédyto,
I'epuavia, Ecbovia, Iplavdio, EAAGOa, Iomavia, ToAlia, Itaria, Kdmpoc, AovEepfodpyo,
Mdaita, OAlavdia, Avotpia, [Toproyaria, XAoPevia, XAoPaxia kot Dhavdio, 66O kot TNg
evpVtepng Evoong tov 27, dniadn copuminpopotikd kot tov: Boviyapia, Togyio, Ovyyapia,
Aovia, Aetovia, ABovavia, [Holwvia, Povpavia, Zoondio kot Hvopévov Baociieiov) xon
mopatiBevtal 6To TOPAPTNUA TN TAPOVCAS EPYACING, OLAMIGTMOVOVUE OTL TEPQ OO OPIGUEVL
véa pédn g Evpwlovne (kvplog tov mpodmv «AvatoAlkod pmiok»), m EAAGSa, n
[Toptoyorio ko1 n Ilomavio mapovsiocov -oe yevikés ypoppéc- To HEYOAVTEPO OMUAdLO
Veong, 1060 ¢ mPog Tovg Ogikteg avepyiog (mivaxeg 2-3), 66o tov AEIL v televtaia
nevtoetia (mivakag 1), Tov ehdeippotog o¢ mocootd tov AEIL (mivakag 5), aAld ko oTIg
TIWEG TV Katototov mobov (mivakog 6). Avtifeta, ot yopeg g kevipikng Evpanng
(Teppovia, 'oaArio, OAlavdia, Bélyo) ko g Zkavowafiog (Zoundia, Aavia, oe enimedo

E.E.) paivetor va avieneépyovior KaATEPQ TN SVGYEPT] OLKOVOLUKT) GLYKLPTO.

4.2 XpnUoTomoTOTIKY] KPicT Kol ETAIPIKT dtakvBEpvnon

H évvown g etanptknig StakvPépynong yivetor onUovTIKOTEPT o€ €MOYES Kpiong Kot

actdBelag. Avtd ocvpPaivel S0t 0 PabUdg aMOTELEGUATIKOTNTAG TV JOIKNGEWV lval Gg
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0éon va kpiver v O ™ Procdmra TOV emyepnoewv. Avtibeta, 6e NMUEPESG «IOYLUDV
ayeAddmvy, Omov To TocooTd emituyiog elval mo avEnuéva AdY® TG YEVIKOTEPNG
OWKOVOUKNG  GLYKVLPlag Kot NG ouotO00&nNG mepppéovcas atudcOOPAS 1 ETOLPIKN
dtoKkvBEpvnon evdeyouEVmS va NV etvat 1060 kaBoploTiky.

[Ma va yivouv ta mapamdve mo amtd pe ™ (PN o evog mopadeiypatog, 0o Adyaue 0tL av,
oép’ eumelv, o€ éva otkovoutkd TepPAALOV dev TPOPAETETAL LEPLVA VIO TV TPOGTAGIO TMV
LETOY®V —KATL TOV OPEIAEL VO KAVEL 1| €TOUPIKY|] StaKLPEPYNON-, TOTE LE TNV TOPOLUIKPT
avaotdtomon oty ayopd Ba evtafodv ta govopeve KepdOoKOTiag. AVTA e TN GEPE TOVG
TPOKAAOVV  amo&lmon TV  ETUPE®V Kol €V YEVEL 1TNG oOlKovouiog otnv  omoia
dpaCTNPLOTOLOVVTOL XVVETMG, Uio otkovouio, YopIg mapKn GLGTALATE JKVPEPYNONG Kot
emonteiog, mov umopet vo avamtuyBel pe vYNAOVS PLOUOVG Kot POVOLEVIKA VAL EVTUEPTCEL,
elvar moAd evdimtn og pio Kpiom kot propel E0KOAN VoL KOTAPPEVGEL.

g épevva mov mpaypatoromonke oyeTikd pe v «Actatikn Kpion» and tovg Johnson,
Boone, Breach kot Friedman (1999) e&aybnkav ypfciuo COUTEPACUATO VIO TIC OEPYOCIES
nov eEgAiooovtal og owovopkd Tapaypéves emoyéc. Katapynv, Aéyovrag «Acwotikn Kpion»
EVVOOUE TN ONUOVTIKN] VROT{UNGN OTH GUVOAAOYUOTIKY] 100TIH{0L KOl 7TOOCT OTIG
YPNUOTIOTNPLOKEG OYOPES TOAADV AVAOVOUEVOV OIKOVOULDV GE YDpeg NG Aciag tn dieTia
1997-98, n omola emnpéace Ko GAAEG avTioToryeg o€ maykoouia khMpaxka (m.y. Bpalidia). H
Kpion avty amoddbnke oe dAPopovg AGYOVLS, OMMOC O OKOTAAANAES LOKPOOIKOVOLKEG
TOMTIKEG, OTIg mEoelg mov doknoe 10 ANT yia avénon tov emrokiov kot to KAEloo
Tpamel®V, OKOUN KOl GE «POVOKESH OTIC TIHEG TOV KEPUAOI®V KAT® amd TV KAAvy”n TV
KUPBEPVNOEWDV KO LE TNV TOPATAAVIOT TOV ETEVOVTMV.

Onwg kot va £yl mvimg, paivetal 0Tt aduvapieg mov mTapatnpndnkay 6cov apopd e
VOUKOVG Bealohg Yo TNV €Tonpikn dtakvPépvnon enEdpacay apvnTikd tpog v kotevduvon
MG EMOEIVOONG TNG KATAGTAGNS KOl TNG KOTAPPELOTG TOV YPNUATICTNPIOV. AloyelptoTikd
mpofAquata eivar og B€omn vo LEWOGOLY TNV EUTIGTOGVUVI] TOV OYOP®OV KOl TO ETEVOLTIKO
EVOLOPEPOV OE YMPES UE OGOLVOUO VOUIKE GULOTHUOTH, EVE KOl TEPMTMOGES OMOL Ol
HIKpouETOYol dgv  yaipovv mpootaciog, UmOopel Vo avayKAGOuV TOVG EMEVOVLTEC V.
AVOTPOGOPUOGOVV (TPOG TO KATM) TO TOGA TMV EMEVOVGEMY TOVG LE ATOTEAEGLO TNV TTMOOT)

™G a0 TV TEPLOVGIAKMOV GTOLYEI®V KO TNV KOTAPPEVGT TNG CLVOAANYLOTIKNG IGOTIHING.
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4.3 H kpion tov 2007-08: mapodeiynoto «KaKs» ETUIPKNS oOtoKvpEPYNONg

®0Odavovpe otov Avyovosto tov 2007, omdte TomOBETOVVTAL YPOVIKA TO TPMOTO TOAD
EUEOV onuddlo TG HEYEANG XpNUOTOTIOTOTIKYG Kpione. Apetnpia ¢ Bewpovvror or HITA
KOl YEVEGLOVPYOG autial 1| AVEL TPOTYOLUEVOL KATAPPELST] TNG QYOPAS AKIVITOV. TNV apyn
ntav N ypeokomia piog and Tig peyarvtepeg etopeiec twv HITA otov topén tov 61eY00TIKOV
davelodotnoemv, g «American Home Mortgage» otig 6 Avyovotov 2007 Kot 6t cuvExelo
€VaL VIOULVO GTNV TOyKOG U0, OlKOVOia: aueceg «evéaeloy 95 kot 61 dig € and v EKT otig
tpanelec TG evpwl®dyNg Tpokeévoy va eEopaivviel  ToTOTIKN Kpion oto evumdOnka
davela vYMAoL Kvovvov. Alha 47,7 01 € 060nkav and v EKT ywa ™ otabeponoinomn tov
APNLOTAYOPDOV Kot TaPOUOIEG evépyeleg Eyvay amd v Opocmovorakn Tparela tov HITA
kot omd Kevrpwés tpamelec otig HITA wor v lamwvio pe otdoyo v emovoa@opd g
pevotdTToc Tov elxe amoiecsfel oto tpamelikd cvotua (Soros 2008). H «oteyaotikn
QOVGKO» TOV TPONAOE Amd TV TPOEOAOTNON He PONVO ypnua (xoumAd emtoxia Savelspov)
66V NOEAAV VO 0yOPAGOLV GTEYT «ECKACE» KOl CLUTAPESLPE Kol AAAOVG KAAOOVGS, OGS O
TOUENG TOV TOTOTIKOV KAPTOV KOl TG 0yopas ovtokiviTev. H moATikn Tov davelspon, og
yiyavtag pe yodAva moda, 660 edkora peyéBuve To YPNUATOTICTOTIKO GVGTNHA, GAAO TOGO
€0KoA TPOKAAESE TO BB KAOVIGHO TOV.

Méoa ce autéc TIg ovvOnKeg, UmMAKE —ylo. pio akOpN @Opd- ©TO MKPOGKOTO 1
tpomelikny etopikn StakvPépynon. Mia and Tig amopdcelc mov kKAnnkav va Adpovv ot
KEQOAEG TOAADV peyGAwV Tpomelmv elvar 1 «oebvomoinon» tovg. Amoym mov Ppioket
OPKETOVS VITOGTNPIKTESG Etvat OTL 01 TpAmeles e LEYOADTEPT O10LPOPOTOINGT|, TOGO S TPOGS TO.
TPOIOVTO TOL TPOGPEPOLV, OGO KO TIG YEMYPUPIKES TEPLOYES OV eKTEvOoVTaL, PpioKovTol o€
guvoikotepn Béon amd TIg Mo £EEOIKEVIEVEG KOl ATOUOVOUEVES. AESOUEVOD OTL OKOUTN Kol
yYeVIKeLUEVN va glvon 1 kpiom, cuvnBmg dev emmpedalovtol e&icov ydpeg, m.y. mov Ppickovron
o€ JPOPETIKEG NTEIPOVE, TO YEYOVOS aTO Umopel va dDoeL Eva «paddpt cotnpiacy e pio
oebvn tpamela. AvtiBeta, av pia tpdmelo dpactnplomoteitot oe pio pdvo owovopio, vor Lev
umopel vo yvopiost peydn avamtoén kot KEPON €POCOV M YMPO. LT CVOTTOCCETOL KoL
avOiler owovopkd, aArd pio Katdotaon Padiac kpiong kot Deeong Ba elval KATOSIKAGTIKY|
v v €vpLoun Aettovpyia tg. Tpavd mapdderypa «ocotprog dieBvonoinoneg» eivan n Banco
Santader, n omoio Topd TIG PEYOAAEG OMMOAELES TOL YVOPIGE GTIS 0yopes TS Iomaviag Kot Tov
Meydrov Baoiieiov, petpiace ) (nud AOym ¢ en€KTOoNS TOV dpOaCTNPOTATOV TG OTIG

YOPES TS AATIVIKNG AUEPTKNG.
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Inuavtikn €vbovn yia v enitaon g Kpiong Oewpeitor Ot KoTELXE M TOMTIKY TOV
apoBov kat Tov tpdchetwv apoPonv (bonus) mov axorovdndnke. Kot avtod, yoti 1000 og
TEPLOOOVS OKOVOUIKA ovONpdv 0G0 kot otnv mepiodo amd v évapén g kpiong Ko
evtevBev, ot apolPéc avtég NTav ot 1d1eg. Kat av otnv mpdtn mepintmon, vanpye Aoy Kot ot
amolaféc amoteloboaV amdppola Kot TUAUO omd To LIEPOYKO KEPON TV Tpomeldv, 01N
dgvTeEPN TEPIMT®MON TOL T TEAELTAlN EKAEITOVY amodidovtav €1¢ Pdpog g Tpdmelag, TV
LETOY®V NG, AKOWO KO TV OTADY QOPOAOYOVUEVOV, GE TEPIMTMOGELS OIACMOONG WOIOTIKMV 1
KPOTIK®OV Tponel®v.

XopaktploTikd Topdoelypo yioo 10 teAevTaio oviAovue omd tv EAAGSa, Omov
TPOoKEWEVOD va, evioyvBel 11 Béon Tov Tpareldv katd ™ ddpKel TG Kpiong, Kot pdAioTo
TP ovT AAPEL OPOUATIKEG SOCTAGELS YO TN YOPO, TPOSEEPONKE Omd TO KPATOS, HECW
ynowong tov N. 3723/2008, «mtakéto d1domone» VYoug 28 01g evp®d. Avtd apopovce GTNV
«EVIoYLOM NG PELGTOTNTOG TNG OIKOVOUIOG Yol TNV OVIYETOTION TOV EMIATOCEDV TNG
O1eBvo¢ ¥PNUOTOTICTOTIKNAG KPIGNC» Kol avaADOVTaV GE: S O1C EVPM GE PETPNTA, 8 J1C EVPD
oe opdroya tov EAAnvikod Anpociov kot 15 81 gupd og ddveld TOL UTOPOVCHV VO
cuVayoLV ot Tpameleg e Tpitovg, pe TV £yyumon mtavtote Tov EAAnvikod Anpociov.

Tnv tpietia 2007-2009, omdTe Kou M kKpiom NTav EUEAVIG GE HEYOADTEPO EVPOG YWPDV
TOYKOGUMG, apKeTECG NTav Ol TPATECEC Y@P®V TOL «VTIKoV moATicpovy (HITA, Evpmnn)
mov MpBav OVIETOTES HE TO QACUO TNG YPEOKOTIOG Kol cOONKOV YApN O KPOTIKEG
«evéoelg» Kepaiaiov, ostypo 0Tt 1 TPtk TOVG dlakvLPEPYNON oe Kamowo Pobud Emacye.
‘Epevva, pdiicto, tov Choudhry (2011) katédei&e 6Tt moAAEG TpAmelec TOV AVIIUETOTIGOV
TPOPANO 6€ AT TNV Kpion, 610V AVETAPKELD GTOV TOUEN TNG OLOIKNOTG TOVG,.

>t Meydin Bpetavia givor yopakmmpiotikd to mapadeiypato g Northern Rock Ple
kot ™G Royal Bank of Scotland. Xwnv mepintwon g Northern Rock Ple, n tpanela
eatveTal Tmg «wTEPEPT TV duvatotTeV TS». H peydin emboupio tov dtotkobvtwv g yio
avénon tov pepdiov ayopds kKol M emEKTOoN TG Opdong e mEpov S Pdong Tov
Katafécemv Kol 6e AAAEC ayopég OT®G Y. M ayopd TitAomoinong, femwpovvion ta aitia g
KATOGTPOPNG, Oedopévng kol ¢ kpng katabetikng Paong me. Q¢ agopun otddnke n
duadoom enuav otn dteTpamelikn oyopd Yo TNV TodTNTA TOL SAVELRKOD APTOPLANKIOV TNG
tpamnelag o 2007. AkolovOnoe 1 katdppevon ¢ Northern Rock kot 1 kpatikomoinon tng
and ™ Bpetaviky KvBépvnon.

Yy nepintwon g navioyvpng Royal Bank of Scotland, n «wtdon» mponibe xupimg
amd TV akolovBovpevn AavBoopévn etaipikn dtakvPépvnon, Kabdg TANPMOCE TNV EULOVT|

TV dokoHvtwv g otnv e€ayopd, to 2007, tng ABN Amro Bank. Tlapd to yeyovog 6t
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OLKOVOUIKY] cuyKvpia, pe TV Evapén g kpiong, dev evvoovoe pio 1060 mapdtoiun kivnon
Kol OTL giyov dyvootel €ykaipmg KOmowo onuddlo yuoo TNV EREPYOUEVT] KOATAGTOCT], Ol
amopdoelg tov AevBovovia XZvpPovrov ¢ Fred Goodwin ko tov 18ughovg AX v
00N YNGAV, TEMKADC, GTNV KPOUTIKOTOINOT).

Yyetikd pe v eAPetikn UBS AG, AavOoaopéveg amopdoelg o€ eminedo €Tapikng
dwkvBépvnong €bscav v tpdmelo oe dOokoAn Oéon. Omwg katoyplenke Kot oTOV
niektpovikd Tomo (EEnpéc, 2009) n tpdnela katéypaye (nuiég 18 dic dorapiwv kot ya vo
avtene&éADel avaykdotnke vo tpofel o abénon petoykov keparaiov 32 dig doAapimv, e
ouppeToYN ToL EAPETIKOD Anpociov. Kvpio aitio yio m peyolvtepn kpion otnv 16Topic TOV
eAPeTikol  KOAOGGOL NTOV Ol UEYOAEC OAMMOAEES OmO TIC OWYPAPES YPEDV KOl 0o
havBacuéveg emevouTikég emAoyEg (CNpiég AOYm ™S kpiong oty ayopd OTEYACTIKAOV doveiwv
ot HITA) vYyovug dve tov 50 d1g dorapiov. Tavtdypova, mpokenévon vo unv g acknel
mowikn dlwén amd TIc Apepikavikég ApyEg €MEWN GLVEPYNOE GTNV OTOPLYN (POPOAOYiNG
mAovclov Apepikbvov toMtov, 1 UBS avaykdomke va katafdiier mpoctywo 780 exar.
dorapiwv.

Téhog, ot OSwPomtn mepintwon g enevovtikng apepwkavikng tpdmelog Lehman
Brothers, n dwitepn mpocomikdétnTa Tov AtevBvuvovta XvpPfoviov g Dick Fuld kot o
OVTIKTLTTOG OV €le 0TN O101KNOTN TNG 0ONYNGE GTNV TTAYELST| TG TO XemTEUPPN Tov 2008.
Katé tovg McDonald, Robinson kot Sorkin, attia thg mtdong frav n advvapio toco tov Fuld,
660 kot tov Joe Gregory, mpoédpov G tpameloc, Vo KATOVONGOLV TOLG KIVOUVOLG TTOL
éxpuPe 1o véo emevouTikd tpamelikd mepiaiiov and T dekaetio Tov 90 Kot HETA.

Onwg amoppéel amd o TOPATAVE TOPAOETYLLOTO, 1| EGPOAUEVT] KOl AVETOPKNG ETALPIKN
dwkvBépvnon otov Tpamelikd Ydpo €xel cLUPAAAEL OTn OMpIOVPYiN KATOGTPOPIKMV

amoteleopdrov. [apdyovieg 6mmg:

- Avemapkeig yvooelg kot eunelpio og eninedo pehov AX
- Advvopio KaTAPTIONG KOl EPAPUOYNG EXAPKDOV CLGTNUATOV KO GTPATNYIKAOV GYETIKA LE TN
dwyeipron Kvdvveov

- Emevovtiéc amopdoels [ie cuykévipmon o€ éva Tpoidv Kot advvapio dtapopomoinong,

0€ GLVOVAGUO LE KATUOTAGELS OUKOVOUIKNG DPEGNS KO KPiomg, Lropohv vo amoovv potpaiot

v N Agrtovpyio EVOG YPNUOTOTIGTMOTIKOD OPYOUVIGHLOD.
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4.4 AMotKNTIKO Xopfovio - AvalnT@OvTeg TOVS «HLOYIKOVS aptOpovo»

[ToAAol B avapotiodvtor av pmopet va Ppebel pia «ovvtayn» mov 6tov akolovbeitar,
vo vhpyel N KaADTEPN dvvaTh £Tanpikn dtakvPEpvnon pe OAa to OeTikd amoteAEoUATO Yo
Vv graipeio Kot Tovg HETOYOVS TNS. Emikevipmdvovtag v mpocsoyn Hog oty kopwvida kabe
etopeiog, 10 O10KNTIKO TS GLUPOVALO, propovv va avalntnBodv moAAég petafintég mov
evogyopéveg va emnpedlovy v emidocn] TOL Kol KAt €mEKTOON NG emyeipnone. o
wapadetypa pia tpoékinon sivar vo Bpebel o katdAiniog apBudg peddv tov AX. dote va
umopel va Oewpnbel dproto mocoTiKd.

2NV ETHCL0. OVOPOPA Yo, TNV €VPOTAIKN etalpikn dtokvPépynon tov Heidrick kot
Struggles (2011), pelet@viag v katdotaon OTIC evpomaikés eropeieg (oTIC omoieg
CLUTEPIAQUPAVOVTAL PLGIKA KOl YPNUOTOTICTOTIKA WOPOUOT), JOPAVIKE OTL O HEGOG OPOG
ATOU®V OV GTEAEXDVOLY Ta AX GTIG EVPOTATKES EMLYEPNOELS avépyeTan ota 12,1 (oy. 8).

Kowtdlovtag: a) toug mpoavapepBivieg TOTOVG CLGTNUATOV KOl B) TOLG HEGOVS OPOVG
peAdv AX kot dedopévng g Kpiong mov «YTOTNGEN TIG EMXEPNOELS Kol TIS Tpaneleg OAmV,
oxeddV, TV YOpdV NG Eupdnng odnyovpocte 6to GLUTEPAGHO OTL Ol TOPOUTAV® OVO
TapAyovteg Oev MoV KaboploTikol Yoo TNV AmOTPOTN TNG KPIiong Kol aveEaptnToOg Heyedav
dev éhewyav ta mpofAnpata. o mapdostypa n I'eppavia, mov dev avipetdmos 1660 coPapd
wpofAnpate 6TV otkovopio e, €xel 10 peyadlvtepo apiud pedov AX (17,1), adhd kot n
[Toptoyoiia eni mapadeiypott mov Evimoe kot vidmbel peydAovg Tptypovg, iye kot vt oplipno
peAdv 15,2, modd mave omd tov péco 6po. To «elnvikd» detypo mov AdPape Kot apopd o€
ototyelo amd T eAMnvikég ko ev EALGOL dpactmpromomuéveg tpdmelec: E6vikn Tpdmela,
Eurobank, Alpha Bank, TpdneCa Ileipawng, Aypotikn Tpdanela, Marfin Egnatia Bank ot
Tpanelo Kompov, édwoe éva péso 6po 14,9 pehdv oe AX (o). 3). Avtd mov pmopodpe vo
TopatnpoovE ivar 0Tt o1 Mecoyelokég ympes Telvouv va €(0VV, G YEVIKEG YPOUUEG,
pHeyoAOTEPY, ovppetoyy oto AX TV €TPEIOV TOLg amd OTL ot Popeleg kot Om ot
ZxavowvaPikéc yopes. Zoppava pe tov David Walker (2009: 144) «o 1deatdc apOudg perov
AY mpémer v avépyetow ota 8-12», kabmg oe mepimtwon mepatépw  adENoNg Tov
dNUoVPYOLVTOL KIVOUVOL MG TPOG T SLUTHPNOT| OMOTEAEGLATIKMY SLOTPOCOTIKDOV GYECEWDV,
NV OopEN KIVATPOV KOl TV OVIILETOTION NG dNpiovpyiog moAdmlokmv decpmv. Ilavimg,
Kpivovtog amd T TOPaTIvVE GTATICTIKE, LAAAOV GNUOVTIKOTEPT Kot omtd TA TOGOTIKA LEYED,

glval n ootk ddotoon TV amoedcemv mov Aapfdvovv to AX, ot omoieg mpémer va
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Baciloviol oOTIC CLYKEKPIUEVES OVAYKEC KOl EMOUMEELS TNG EKACTOTE ETOIPEIOG KOl VL
AapBavouy vroy” TIS WaitePEG CLVONKES TNG CLYOPAS.

Yvykpivovtog Kot GAAO 6TOTIOTIKA Tov oyetilovTal pe tn 6vvBeon kot Asttovpyia TV
Aroumntikov Zvppoviiov oe EALGda kot Evponn, mpokdntovv ta akdiovba amoteléopara:

Oocov apopd 61N oVLVHEST TOV SIOIKNTIKGOV GUUPOVAIWDYV, TPOKOLTOLY T EENG:

A) Xmv EAAGda, 0nwg kot Katd péco 6po oto cvvoro g Evpodnng, n Onteia tov AX
avépyetar oxedov ota 3 £t (o). 1), pe ) dvvarotnta va pmopel va avavemBel kot ta péAN va,
wapopeivouy yro moAd mepiocdtepa ypdvia. Av pmopei va eaybel kbmoa mapoatpnon, sivat
0Tl Ol OKOVOWOPIKEG YDPEG TPOTHOLV VO OVOVEDVOLV HE HEYOADTEPT GLYVOTNTO TO
oupPovAd Toug o’ 0TL 1 vediowrn Evponn (o). 7).

B) Xta d10ikntikd cupfoviia Tov EAANVIKOV Tpamel®Vv Ta LEAN TOLG gival KATA KOPLO
AOyo ynyev (oy. 9, oto delypa Twv 600 KumploKk®V Tpamel®dv ot eAAnvokdmplot Aoyilovtot
¢ un oArodomd péAn). Etvar yapoktnpiotikd 0t poiig 1o 5,73% tov peddv givol aAiodamd
(xavévag oe ETE, Alpha Bank, ATE kot Tpdnela Kompov, 6% oe Eurobank, 11% og
Tpamela [Mepardg ko 23,1% ot Marfin Egnatia Bank), kofict®vtag 10 1060610 awtd T0
yopunAotepo otnv Evpdnn, evd and kovtd akoiovBobv kot ot lomavia, I'eppavia ko Itoria
pe 10%, 11% ko 12% oavtictoyya. Xtov avtimoda, EAPetol kot OAlavdol £xovv aArodamd
oxed6v o ol pEAN tov AX (53% kot 47%). Ta otatiotikd avtd dsiyvouv pio tdon Tov
YOPOV TG Popetag Kot kevepikng Evpdnng va £yovv éva mo dieBvorompévo AX.

I') AvtiBétog pe v mapondve kotnyopia, otnv EALGSa (o). 5) sivar apketd peydro 1o
TOGOGTO TV EKTEAECTIKOV HEADV (26,6%), Omwg eivar kot oe [loptoyario (35%) woun
Hvopévo Baciiero (30%). Avtibeta, og ydpeg mov emkpatel 10 dvadikd cvatnua oto AX 10
TOGOGTO TV EKTEAECTIKOV HeADV glvar mOAD pkpdtepo (o). 11), ot11g meprocOTEPES
nepmtooels pikpodtepo tov 10% (Avotpia 1%, Ieppavia 5%, Orlovdia 5%, Aavia 3%,
duavdia 7%, NopPnyio 10%). To detypa ovtod, evoeyopévmg va vTodetkviel eLUESHOS OTL TO
OVadIKO GUOTNUO EMPEPEL KOADTEPO AMOTEAECUATO SloakLPBEPYNONG amd TO LOVIGTIKO,
AapPavovtag voyn OTL 01 YOPES UE TOAANL EKTEAESTIKA UEAN OVTILETOMILOVY CMUOVTIKA
npofAnpata, gite otn yevikdtepn owovoutkny tovg opactnpiotra (EALGSa, Tloptoyaiia),
elte og mpog ta eppoviopeva elieippota (Hvopévo Baoilelo). Avtd icwg opeiletor ota
peyoADTEPO TEPOMPLOL EAEYYOVL TTOV EMTPETEL TO SLASIKO GE GYEGN UE TO HOVICTIKO GUGTI L.

A) Téhog, 660V apopd oTa OVEEAPTNTA LEAT TV GLUBOVAI®Y, TOPATNPOVUE OTL 1| YDPO
pag (oy. 6), pe Pdon 1o AneBEv detypa, Kveitor yapmAdtepa amd Tovg HEGOVS OPOLS KO
napopown pe [Hoptroyoaria kot Iomavia (nepimov 30%). Ta peyoddtepa mtocootd aveEdpntov

peAdv oe AX evromilovpe og ydpeg pe dvadikd cvotyuata (m.y. Phavdio 72%, Oriavdia
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75%), yopic avtd Opmc va glvar o kavovog, agov tovtoypova, N I'eppavia Exet poig 21% -
onAadn To YOUNAOTEPO TOGOGTO-, EVAD VYNAG TOGOOTA £YOLV KOl YMPES UE LOVIOTIKO
cvomua, onwg o Hvopévo Bacikewo (61%) ko m Itaiio pe 48% (ox. 10). Edo, ta
GUUTEPAGLOTO EIVOL OVAUIKTO KOl SUCEPUNVELTA, OLPOV OEV LIAPYOVV GUPElS TAGEIS OVTE i
YE@YPOUPIKA, 0VTE LLE OTKOVOUIKE KPLTHP10.

Apketd peydiog eival ko o aplBuog tov, Bondntikdv cto AX entpondV OV EXOVV
kabepmoel o1 tpdmeleg oty EALGda (o). 4) oe oyéon pe TG avriotolyeg etarpeieg oty
Evponm (oy. 12). Dvowkd, eivoar mAéov mapadektd Tl 0 pOAOSC TOV EMTPOTAOV GTN doiknom
plog etoupeiag eivar eEopetikng onuaciog, TOG0 G€ TOUEIG GTPATNYIKNG, 000 GE EAEYYOL Kot
apopav. Eivor yopaxktnpiotikd Ott oto 98% TV €TOpE®dV OE TAVELPOTATKO EMITEDO
Aertovpyel Emtpony| EAéyyov, m omoio mpémer v Agttovpyel pe tpoOmO TETO0 OGTE VO
doKkpalet, pe HeydAn coyxvotnta, Katd téco 0 opyavicrdg etvol cOUP®VOG Kot paprolet v
moMTikny mov €xel yoapoyOel. Emiong, 91% tov emyeipnoeov ypnoywonoovy Emtponi
Apopov (Heidrick and Struggles, 2011: 18) . Xtig ev EAAGOL tpameles, pe éva péco 6po 5,1
EMTPOTOV ava {dpupa, eaiveror Tmg yivetor peyaldTepT ¥pNoT Kol avadeon aprodloTnT®OV
oe emrponég AX évavit 3 mov gival 0 upoTOIKOS HEGOg 0pog, kKaBmg an’ 0Tt Paivetal ot

EVPOTOIKEG ETAPELEG TPOTILOVY AyOTEPEG Kot 6€ otafepn) Pdon.

4.5 IIpotaoeig - mOBavig Mol

Yopeova pe toug Ciancanelli & Reyes (1999), Ciancanelli & Scher (1999), Prowse
(1994), 6nwc mapatiBetor otovg Ciancanelli & Gonzales (2000), eivar Kowvd amodektd OTL
KdOe yopo Exel SOUOPEOOCEL GLOTNUOTO ETAPIKNG OloKLBEPYNONG TETOW, 7OV Eivan
TPOGOUPUOCUEVE GTNV 1oTOpin, TNV OKOVOUioL KOl TNV €V YEVEL KOLATOUpa TNG. Agv givan
duvatd va vrdpyel £vag 10eatdg TOmog mov Bo Ppel medio epappoyng oTic etopeieg OAwV,
aveEapETmc, TOV KpaTdV. ATOde1En ™ TPog avTd givarl Kot 1 VIOBETNON Kol EQPUPLOYT —LE
TOPOALAYEC- GUYKEKPIUEVAOV HOVTEA®V 0td KO otkovopio EexmploTd.

Ewwotepa, 6cov apopd otov tpomelikd y®PO, €ivorl YopaKTNPIoTIKO To A0y, TOL
Visentini (1997), ocOpeova pe to omoia tor €10n €TOPKOV SAKLPEPVIGEDY TOL £YOLV
naponpnOel oe tpomelikd 1OpOUATO 1GOPPOTOVV AVAUESH GTO GERACUO TOV GLUPEPOVTIMV
TOV 1010KTNTOV 00 TN pio Kol 6T0 ONUOCI0 GUUPEPOV GYETIKA LE TN YEVIKOTEPT] 1GOPPOTio

TOV GLOGTHLOTOG OTTO TNV GAAN.
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Oumg, Tpokeévon anTa To. LOVTEAN Vo, EIVOIL KOl OTOTEAEGLOTIKA KO VO SLOTNPOVV TIG
EMYEPNOELG G Eva KAAO €MIMESO J10IKNONG, TPETEL VO, EMTVYXAVOVV GE VO, EAAYIOTO GTOYMV
Kot va TANpovv opiopéves mpovmobécels. [lpoomabmvtag va cuvoyicovpe avtég Tig GLVONKEG,

TPOKLITOVV T AKOAOLO:

i) Ze pio owovopio mov givol avOTTUGGOUEVT], OT®G NTAV UEXPL TPOTIVOG 1| EAANVIKY),
TPOKEWEVOD v ovOicel EVOEYETOL VO KOVEL «EKTTMOOES» G  OLPOPOVS TOUEIC.
Xopakmplotikdg eivor avtdc TG TPOANTTIKNG emonteiog, apol éva oeytd Becuikd mhaiclo
umopet vo kabvotepnoel Tovg pLORoLg avarTLENG TPOPAALOVTOG TOAVTOIKIAG «EUTOOION.
‘Eva yalopd mraiclo, av kol mpocwptvé pumopel vo gaivetal mwg aipel Kamoleg SVOKOMEG,
LOKPOTTPODESLLOL EVOEYETOL VO OONYNGEL OE KATAGTAGES OO AVTEC OV PLOVEL | GVYYXPOVN
EALGda, dnhadr] otkovopkng 0Oeong, TOAD LVYNAD®Y TOCOGTAOV OvePYIOG Kol TOVTOXPOVNG
TTOGCNG OVOUACTIKMOV KOl TPUYHATIKOV HGODV.

[Ma va un ovpPel avtd, Aowtdv, to. ETOTTIKE OPYOvVH TPETEL VO EIVOL TTO KATOPTIGUEVA,
MOOTE VO, UTOPoVV Vo ACKOVV OMOTEAEGUOTIKY] EMOMTEIN MG TPOG TNV THPNOTN VOU®OV Kol
KOVOVIGUMV Kol avemnpéoota and moMtikég okompotntes. [Hopdderypa yoo m yopo pog
glvor m Ymapén tov Emrtpomnc v v KotamoAiéunon tov EemAdpatog Xpruotog kot
Xpnuatoddmong g Tpopokpatiag, n oroio —ov Kot TP aveEapTnTn- Yo apKETO SLAGTN O
vdyoviov 610 Ymovpyeio Okovopk®v, yeyovog mov v kabiotovoe aféfoin og mpog v
AMOTEAECUATIKOTNTO TNG GTOV ay®dvVa Yo, TV KotamoAéunon g Kpatikng oagbopdc. H
Omapén evog oTIfopod KOvOVIoTIKOD Kol VOUIKOD TAOLGIoOL givor adnpitn, oAld dev Oa

UTOPEGEL VO OTOOMGEL OV OV €QPUPUOLETOL UE OTOTEAEGLOTIKOTNTO Kot SLopAvELo.

ii) Xe cvuvdptnon pe to TEPATAVEO KOl OO TN GTIYUN OV £VOS OO TOVG GTOYOVS TNG
eTopkng SwkvBépvnong etvar n g&ummpétnon TV JAVEIOANTTOV Kol TV TPOTElIKOV
EMOTTIKOV Apy®v, avtd mov Oa mpémel va cuuPel eivor n peimon tov kvovvov. IMa v
emitevén avtod Tov GTOYXOV, Wiaitepn evousOnoia mpénel va d00el 610 PpOAO, TOGO TOL AZ,
600 kot tov Ecotepucod EAéyyov. H avantuén epyoireiov kot pebddwv eviomiopov kot
HETPNONS TOV KIVODVOV, GLVIEIVOLV GTNV KAADTEPT KATAVONOT TNG TPOYUATIKOTNTOS KoL TN
MY TOV KOADTEPOV SLVUTAOV HETPMOV Y10 TV AVIILETOTIGN Tov. BEPata, 10 kaAvtepo pétpo
v TV emitevén otabepotnTog eivol 1 amo@uyn avaAnyng Kivddvev, oAAd arnd T GTIypr| Tov
KdtL T€T010 dgv givan €QKTO, A NG KePSOOpPiag mov emdudKOLY ot Tpameleg (OmmG
dAlmote KGO emyelpnon 610 KAMITAMOTIKO GUGTNUA), TPEMEL VO, VITAPYEL COGTY| EKTIUNOM

oV Aapovopévon emmESOL KIvovvou.
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iii) 'Evag dAlog mapdyovtag mov mpémetl va dopBmbel givar n moltikny apopov TtV
perdv tov AX. EWwd ce mepintddcelg mov ot apolBég avtés (Kot To Hmdvous) TpoEpovToL
dueco amd To YPNUATO TOV OPOAOYOLUEVDV (Kpatikés Tpdmelec) eivar axdun mo avénuévo
T0 «dNUoco aicOnuay yo eEopOBoLoYIKOTOINGT] TOVG Kol HEYAADTEPO EAEYYO Kot Slapaveln
OYETIKA pe avtovc. Mia Abon Ba rav va vadpyetl Evag alompenng peOog Yo T «KEQPAAESH
tov tponeldv, o omoiog Oa evioyvovtav pe kdmolw TPokaBopPIGUEVE UTOVOLS OTOMIKNG
enidoong kKot —kvpimg- enitevéng otdywv g etarpeiag. H taxtikn avty mbavotato Oo
oeerovoe v e&EMEN g etarpeiag kot Ba €dve kivnTpa ota otedéyn. Avtifeta, ot TOAD

vynrol eboi GuVHOOE 0OMNYOVV GE GLUTEPLPOPES Ad1OPOPTaG KOl GUVTIPNONC.

iv) Ilpénel va vrapyel coQ®g TPOGOVATOMGUEVT] GTOYELON TV GLUPOVAMI®Y TOV
tpomeldv ot Inpovpyia piog T€T010G GTPATNYIKNG KOl GEPAS TOATIKMV TOV VA, AmofAETOVY
o™ otabepd pakporpobeoun avénon g adiag kot peyédvvon g tpdnelag (Dermine, 2011).
Kdatt téroo Ba €xelt og dueon ovvémeld vo enweeinfovv avaioyo Kot ot HETOYOl, Kot
tavtdypova. Bo avtiteBel oto Kuvnyl Tov ePruepov kEPdovc. To ocvuPoviio mpémer va
eEaopaAilel 0TL N emyyeipnon eivor oTeEAeYOUEVN KATAAANAD, OOTE VO £XEL KO TIC OVAAOYES

EMOOGELS.

v) Téhog, axpBag emedn pia gv yéver mpoPAnpatiky) okovopia ivar o gvdAwt o€
KAMOWVIGHOUS, TPEMEL VAL VITAPYOVY UEYUADTEPEG KEPOUANLOKES OMOLTNOELS 0d TAELPAG TOV
Tpanel®V, £T61 AGTE VO LEYOAMOEL 1| €EAGOAMOT Kot TO 0icONo ACQAAELNS TOV 0yOpdV Kol

TV ETEVOLTOV.
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s Kepaiowo 5

Merétn mepintoong

Eoappoyn tov Apyav e Etaipikng Alekvpépvnonc oty Alpha
Bank

5.1 Ewoayoyikd — Iotopiki) Avadpoun

Evdwapépov mapovcialel va eEetdoovpe og molo Pabud kot pe moto tpdmo ot ApyEc g
Etapucng  AwokvBépvnong €xovv  epapupootel oty Alpha Bank. H emioyn tov
GLYKEKPLUEVOL YPNUATOTIGTOTIKOD WOPVUATOS GE GYECT KE GAAN TOL OPUGTNPLOTOLOVVTOL
010 eAMMVIKO Tpomelikd cvoTa £ytve AOY® TNG CMUOVTIKNG KOl HakKpOYpovns, £0T® Kot
péoa omd peteEedielg, mopovsiag Tov 6Tov KAAS0, GALL Kol 1| GNUEPIVY, 1OYLPT TOPOVCIa
TOVL.

Qg £é10¢ 1dpvong g Alpha Bank, otnv apywm g popon, avaeépetat to 1879, ondte
Kot dnuovpyndnke o —epmiexodpevog pe tpamelikég dpactprottec- Epumopikog Oikog 1.O.
Kootoémoviov. 'Emeita omd pio oepd oyYnUOTICUOV 7OV TPOEKLYAV om0  TOIKIAOLG
npoceTaplopovg kot ovyywvevoels (Tpanelo Koiopov to 1918, Tpaneloa EAANvViKTg
Eumopwmg Ilictemg 1o 1924, Tpanelo Eumopikng Ilictewg to 1947, Tpanela Ilictemg 10
1972, Alpha Tpanela Tiotewg o 1994), n Alpha Bank éhafe v tpéyovca ovopasio g to
2000. T'w va. cvpPel avto, énpene €va xpovo mpw (1999), n Alpha Tpdanela [lictemg va
eEayopacel 10 51% tov petoyov g lovikng Tpanelog. H ouyydvevon twv 600 tpanelmv
npOe éva ypovo petd.

XMuepa, M Alpha Bank 61w00éter pia gvpvtatn moapovcios oTn YOPA HOS, EVO
dpaotnpronoteitol kol 6to eEmtepkd, £yovrog mapovosia oe Povpavia, XepPia, Boviyapia,
Yxoma, AAPavia, Kompo kot Ovkpavia, pe to SIKTVO KOTAGTNUATOV VO, OVEPYETOL GYEOOV
ot 900 (450 omv EAAGOa). H tpdmela, n omoia &dpevel ommv Anva (Ztadiov 40),
katoloppdver v tpitn Béom avdpecso ce oVTEG OV OPAGTNPLOTOOVVTAL GTNV EAANVIKN
emkpatewn (ticow amd v EBvikr Tpdanela g EALGSog ko v EFG Eurobank) Bdoet tov

EVEPYNTIKOV NG, KaTEYovTag Toc0ootd 11,2% (Tpdmela g EAAGS0c, 2010).
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5.2 OpyavoTiki oopn

2Komdg TG neAETng antg elvat va egtdoovpe katd moco 1 Alpha Bank evoopotaovet
OTLG OOOTKAGIES KOt T AELTOVPYI TNG TO 1GYVOV VOpoBeTIKO mAaicto Kot Tig BEATIOTEG
TPOUKTIKEG TTOL OPOPOVYV GTIV ETAUPIKN SLoKLBEPVNOT Kol £IOALLE GE TPOTYOVEVA KEQPAA LN
NG TAPOVOTG EPYAGLAGC.

[Ma v kaAvtepn tekunpimon g pekétng Ba avatpeovpe otov Kadwa Etonpikng
AwokvBépvnong (Alpha Bank, 2011) mov €yet dnpociedoet 1 id1a 1 etaipeio Ko Tov 0moio
AVOVEDVEL Kt EMKALPOTOLEL 0TV 01 GVVONKES TO EMPAAAOVY. e LTOV HIOETAL AVOAVTIKTY
TEPLYPAPT| G€ O,TL APOPA T1 GVOTOCT), AELTOVPYIO KOt TOVG KAVOVES IOV SEMOVY TO ALOTKNTIKO
Xopupovio g tpdmelog. AAA®GTE GTNV KApOld TNG £VVOLOG «ETOLPIKN dtakvBEpvnon»
Bpioketon to AX k60 etapeiog, o kEVTIPO Yo TN XApan KaOe amdpaong kot otpatnyikng. H
onpacio Tov, KTog amd TV EAANVIKN vopobesio emonpaivetot kot and v Emitponr) tng
BootAgiog, 1 omoia emkevIpdveL TO pOAO TOL GTNV £YKPICT] TOV TOATIKADV, TOV GTPOUTNYIKOV
OTOY®V Kot TNV 0ptobEnon evBuvav 180img TV SIKMV TOLG KOl TMV GNUOVTIKMOV GTEAEYMY TOV

0PYOVIGLOV.

5.3 AvowknTiko Xopufoviro

To AX ¢ Alpha Bank, 10 onoio ekAéyeton amd ™ [evikny Zuvédevon ToV HETOY®V pE
HLGTIKN yneoeopia kot givor emavekAEE0, amaptiletal amd 13 dtopa, Guv TOV EKTPOCOTO
Tov eAMAnvikod Anpociov (Bacet tov N. 3723/2008 — pn exteheotiKO HENOC). ATMOTEPOG
oKOTOG TV HEA®V TOV TiBETOL 1| TPOAGTIGT TOL ETUPIKOD GUUPEPOVTOC, TMV GLUPEPOVIWOV
TOV LETOY®V KOl TNG OKOVOLKNG BEong g tpaneloc. Amd Ta LéAN avTd:

e 1o 8 hoyilovtol o¢ U EKTEAESTIKA
Xe avtd cvumeprapBdveror o Aviumpdedpog tov A.X., Tpia (Gvv éva Tov ANHociov) TaKTIKA
HEAN Ko Técoepal aveEApTNTO U EKTEAECTIKA KOl

® T 5 OC EKTEAECTIKA,
ocoumeptrappavopévev tov IIpoédpov, Tov AtgvBHivovtog ZvpPovAov Kot TPUDY EVIETAAUEVOV

SLUPBOVAMVY KO YEVIKOV dtevbuvTdv.
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H Onreio tov peddv tov AX givan tetpaetig ko n apoPn toug opileton otnv Taxtikn 'evikn
2UVEAELOT TOV LETOY®V.

Avoopwcd oy opduntikn cbvleon tov AX g Alpha Bank, diamotdvovpe 611 0
TOGOGTO TOV PN EKTEAECTIKOV UEADV €L TOL GLVOALOL T®V HEA®V ovépyeton 6To 61,5% (M
64,3% av vroAoyicovpe ota PEAN Kol TOV €KTPOSOTO TOL Anpociov), aplOuoc oyeddv
dumhdotog amd tov TpoPremopevo og eldyioto oto N. 3016 (1/3 1 33,3% enl Tov cuvorov).
Ta ave&apmta péAn avépyoviar oto 4, emiong LrEPKAALTTOVIOG T TPOPAEmOUEVAL
(tovAdyotov 2). Katd cuvénein, avtd mov dwomotdvovpe ivorl 6t 1o Atotkntikd Xvpufoviio
¢ Alpha Bank, Bdcet apiBucdv, pmopel va yopaktmpiotel ave£dptnto, KoTtdoTaoy OV
Bewpeitan OeTikn Yo TNV TPOAGTIGN TWV GLUPEPOVIMOV TOV LETOY®V, TS VTTapéng dtopdvelag
KO TNG ATOQLYNG QOVOUEVMV O10TTOINCNG TEPLOVGING OO TOL LLEAT).

Ocov apopd 6TIC aplodtdTNTES TOV HEADV TOL AX, Ol omtoieg TpEmeEL var
npocdtopilovtar Bdoet kot Tov dp. 6, Tap. 2B tov vopov 3016/02, vapyel caeng didkpion
kot avaBeon. E€atpeticd onpavtikdc givatl o porog tov Ipoédpov, o omoiog givat
EKTEAECTIKOG KOl GUUUETEXEL AMOPAGIGTIKA GTOV KOOOPIGUO TNG TOALTIKNG KOl GTPATNYIKNG
oAOKANpov Tov opidov. TTpoxeévou va dtucpariletor n aveEaptnoio tov AZ, tov [Ipdedpo
OVATANPOVEL, GE TEPIMTOGOT Amovciog 1] KOAOHATOG, aveEAptnTo Un eKTEAESTIKO HEAOC. Béom
— KAed1 givar kot avt Tov AtevBivovtog ZopfodAov (ekterecTikdg), KaBDS cuvtovilet,
emPAEneL Kot evOHVETAL Y1 T GOOTN Asttovpyia g Tpdmelag kot v avafaduon mg. Ev
cuveyela, Kot To VTOAOITO EKTEAECTIKA LEAT 0@EiAovY va gvepyohV TPog TNV KatevBuvon g
CMOTNG KOl OAOKANPOUEVNG TAPOVGIAoTG 6TO AX OMOAOYIGTIKOV KOTAGTAGE®Y TOV TOUEN

€vOHYNG TOVG KO TV OTKOVOLUK®V TPOOTTIKMV OV £XEL AVTOG.

5.4 AveEaptnTo N1 EKTELECTIKG PEAN

Ta aveEdpmra pun extereotikd péAN opiCovrat amd ) I'evikn cuvédevorn. ZoppeTéyovv
o Emutponég tou AX ko £xovv @g KOpia aprodtoTnTa TNV eEAGOAMOT TS GLUHOPPDOTG TOV
AY pe T1g apyég ™G opOng eTauptkng dtaxvfEpvnonc.

Ocov apopd otV Tpocapoy Tov Kovovicuav e Alpha Bank pe 1o veiotapevo
vopobBetikd mAaicto, dtamotdvoupe 6tt To apBpo 4 tov N. 3016 nepi «aveEdpnTov un
EKTELECTIKMV HEA®V TOL AX» koAdmTeTaL 0o TNV TTapaypaeo 1.1. Ttov Kaodwa Etopikng

AwokvBépvnong (XvBeon kot Onteia AY) dtucearilovtog og peydro Pabud mv aveapnoio
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tovg. EmmAéov, paiiota, o KEK 0€tel kon pia celpd mpocHetv TpoakTik®dy mov
GUYKEKPIULEVOTOLOVV TN BEGN TV U1 EKTEAECTIKMV Ko OVEEAPTNTAOV LEA®V, BETOVTOG
TAPAAANAL aVoTNPEG TPOVTOBETELS Yo TV avadelEn tove. [To cuykekpéva:

- To pn extereotikd HEAN ATOTEAOVV TNV TAEOYN QIO AVALESH GTA HEAT TOL AZ

- ' 0 dropiopd aveEaptntov pELOLG 0 VTOYN P0G EAEYXETOL Omd AX ®G TTPOG TIG
npovmobécelg aveaptnoiag, 6mwg avtég opilovian otov N. 3016 ko otov KEK. Ocov agpopd
610 TeLevTaio, 0 VITOYN PG Ba Tpémet: o) va unv €xel AaPet and v tpanelo amolnpioon
(TANMV ™G aoPNS Tov G HEAOLG) Yo va £T0G TPtV TO dloplopd, B) va un oyetiletan pe
Kavévay TpOTo e eTaipio TOv AoKNoE EAeYY0 otV TpAmela Yo Tpic YpoVIa TPV TO SLOPIGUO,
v) va unv eAEyyeL pe kavévay Tpomo Tave omd 10 10% Tov SIKUOUATOY YOOV TNG EToPEiag
N v EKTPOSMTEL OTUAVTIKO PETOYO o€ vt 1| Buyatpikn ¢ kot d) va unv givar oto AZ yo

neplocotepa and 12 ypovia.

5.5 Emutpomég

AxorovBovrag Tig d1ebveig PEATIOTES TPOKTIKEG GTNV KoTteLHLVGN TNG LVIoBETNONG TNV
AoV £0pLOUNG AetToVPYIOG TOV OPYOVIGLOV KOl TNG SIEVKOAVVGTG TOL £pYov ToL AZ, 1)
Alpha Bank &ye1 cuomoet kot Aettovpyet, vo v enonteio Tov AL, pio oelpd and emMTPONES.
[Two ovykekpéva, avtég okomevovy otny e&€tacn Bepdtov mov Btel to AX ko akorloHOmg
GTNV TOPOYN TANPOPOPLAOV Kot TNV VIOPOAN TpoTtdcewv. Alakpivovtol og:

A) emponés Arokntikod Zoufoviiov (tpeig) Kot
B) emitponéc Aroiknoewc (tpeig)

A) Ot emrponég Aokntikod Xvpoviiov, souemva kot pe tov KEK g tpdmrelog £govv v

axoiovdn cuvheon:

Ovopoacio Emtponng YOPUETEYOVTES
Mn Extedeotid péhog (mpoedpog), 600 un EKTEAEGTIKA,
1. | Eieyktuci) Emtpom TOVAGYLOTOV €VOL AveEAPTNTO UT| EKTEAECTIKO (LLEAT)).

H o0vBeon eyxpiveton amd ) yevikn GUVELELGOT TOV HETOYMV.

Envepomii Aloggipiong Eva ekteleotikd kat 600 un ektedeotikd péEAN (to éva opileton

2. . TPOEOPOG Kot To AAA 6V0 HEAN).
Kuwvatvov H 60vBeon opileton amd to AT
3. Emzponn) Amodoyarv Mn Extedeoticd péhog (mpoedpog), 600 un eKTEAESTIKA (LEAN).

AlOIKN6EMG
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B) Ot emtponég Aloiknoems, o1 0moieg —€KTOG TV AAA®V- AGYOAOVVTOL LE TTLO TPEXOVTO KoL

TPOKTIKE OEpoTa TG Tpamelos Kol 6TIC 0Toieg oNUavTIKO pOAo mailel 0 TPAEdPOC, AALA

Kuplotepa 0 AtevBivev Zoppovioc, £xovv g eENg:

Ovopocio Emtponig | Zoppetéyovreg YUVEOPLAGELS
Exteheotich HposSpog, (mpdedpog ],Emtponng), FSVl,KOI ’ Tf)ukaxl,cxtov

1. . ArevBuvtég, I'poppatéoc AX ko Ztehéyn / péin pio popd v

Emtponn , , ; . , .
SL0IKNGEMV ETOPLOV OUIAOV KOTd TEPiMTOON gfdopada
AtevBOvev Zoppovrog (mtpdedpog Emrponnc),
I'evicol Arevbuvréc,, Evietaipévor Ievikoi TovAdyiotov

2. | Zvppovro Epyacidv | AcvBuviéc, Chief Information Officer, ['pappoatéog | pio popd tnv

A xo Ztehéym / péAn S101KNGE®V ETAUPLDOV OLIAOD gfdopada
KOTd mEPinTOON
AtevBdvev Zopupovrog (tpdedpog Emtponnc),
Emtpom I'evikoi AtevBuvtég,, Evietaipévor I'evikol .
, . . . . TovAdyiotov
Awyeipiong ArevBuvtég, Chief Information Officer, AlevBvvtég , .

3. . \ . . , pia opa to
Evepyntiko0 - AevBivoewv Financial Markets, Awoyeipiong vaL
HaOntikov Kwdvvev, Enyelpnoiokod Zyedacpod & Hn

Aoyotikov Bepdtov Kot OIKoVOUTKOV LEAETOV

H Alpha Bank, avagopikd ot ypnoiponoinon enttponmv AX, akoAovdel apketd
«OOUYTN» YPOUUT, KAODS £xel TO pikpdTEPO apBd emtpom®dV (3) HETOED TV HEYOAVTEP®V
tponeldv Tov dpactnplomolovvtal otnv EALGda. Oa Aéyape 0Tt paAlov akolovBel
eupoaikd tpdtuma, 1650 ¢ Tpog o vovuepo (Heidrick & Struggles, 2011) wopapilovtog
TOV EVPOTAIKO HEGO OPO, OGO KOl G TPOG TO £100¢, KAODS £yl VoBETHOEL TIG dVO
«Onpoeiréotepecy, oty Evponn, emrponég (Heidrick & Struggles, 2011): o) tnv
TpoeCapyovca OAMV KOl AVATEPO EKTEAESTIKO Opyavo g tpaneloc, v Edeyrtikn (98% twv

. , T0SO0vY , . . o).
SVPOTOIKOV eTaPLOV) Kot ) TV Amod VILAPYEL 670 91% TOV EVPOTOIKDOV ETOPELDV

5.6 oAtk Aporfov

OZpoto Tov ArToVToL TNG YEVIKOTEPNC TOAMTIKNG apotBav g etoupeiog puOuiCovran
Kat yopdocoviat amd v approding cvotadeica Enttponn Anodoydv Arownoewc. Kot av yuo
T1G apoPég Tov TpocwmikoV N Emrponn) andd opilet 11g KatevBuvinpieg ypappés, ciyovpa
drodpapatifel To cLYKEKPIUEVO KO KABOPIoTIKO pOAO GYETIKA LE TIC OUOIPES TOV HEADY TNG
Extedeotikng Emtponng, evd yvopodotel yio Tic oamolnadoelg Tov pek®dv tov AX Kot Tov

Emutpondv tov. Ta pédn tov AX Aapfavovv apopn énwc opiletar amd ) [N'evikn Zuvélevon.
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ZHeTIKA PE TNV OO TV un ekTeAesTIKOV peAdv Tov AX, 0 KEK ¢ Alpha Bank
evBuypoppileron pe Ta oplopeva oto apbpo 5 tov N. 3016 kot ™ cvvaptd pe to YPOHVO OV

APLEPMVOLV Y10l TIG GLVEIPLAGELS Kot T KB KOVTa TOV £Y0VV avaAdPet.

5.7 Ec®TEPIKOS KAVOVIGHOG KUl E6MTEPIKOS ELEYYOG

INa neprocoTepn e€e1dikevon oe OEUOTO TPOKTIKOV KoL 0Py DV ETOUPIKNG
dtakvBépvnong KotaptileTor amd 0 AX e6mMTEPIKOG KAVOVIGUOS AgtTovpyiag, dtadkacio
cLupevn Kot pe to appo 6 tov N. 3016/2002. Avtog Aappdvet £ykpion and v Extedeotikn|
Emupomn. H Alpha Bank, oto mAaicia Tipnong tov mapamdve vopov, vroypeovTal Kot EYet
npoPet, petald dAhov, oe ekmdvNoTn Kot SNUOGLOTOINGT) 0PYUVOYPAUUIATOC, BAGEL TOL oToioV
yivovtal cageic TOG0 01 LVINPESiEg Kot Ta AVTIKEILEVE TOVG, 0G0 Kot av oyeTiovTon petald
TOVG 1 Ke TNV avatepn owoiknon. To opyavdypappa, 6mwg avtd 1oydel tov 5/2012 (Alpha
Bank, 2012) éxet wg akoAovOwmg:
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e outo dokpivetar, peta&h dAAmv, n pio ek TOV TPLOV Kot AAYIGTO TPOPAETOUEVT,
amd tov vopo, vnpecio, Tov Ecotepicod EAEyyov. T tig dAheg 600 onueid@voovpe 6Tt av Kot
dgv avapépovtal €T’ aKPPOG GTO OPYOUVOYPOULLLLL, OPEVOS CYETIKA LLE TNV VIINPECIQ
E&vanpémong Metoywv Aettovpyel o€ eminedo opidov 1 etoupeio “Alpha Finance” mov
OPUGTIPLOTOIEITOL GTOV TOUEN AYOPUTMOANGIOG LETOYDV, OEIMV KoL TAPOYDYMV KOl APETEPOV
oxeTKd pe avt TV Etaipikdv Avaxotvocewv, kKato amd ) Atavikn Tparelum (Retail
banking) Aettovpyei n «Etoupikn Enkowvevioy.

Me 1o méumto kepdaiao Tov KEK, n Alpha Bank opiletl tnv Omapén opyavouévov
ocvotiuatog Ecotepikod EAEyyov. Avagopikd oto 6YETIKMOG TPOPAETOUEVA OO T
vopobeaia, £xel cvotabel e1dkn «Avatepn» Atgvbuvon, n Atevbuvon Ecwtepicod EAEyyov.
Avt avaeépetor otnv Edeyktucn Enttponn tov AZ kot 610 AtevBovovta Zopfovro. v
ovGio ONAAOT AVOPEPETOL OE [0l EMTPOTN TOL OTAPTICETOL QO TPioL T EKTEAESTIKA LEAT,
dto@aiifovtog TpoToV TIvA TNV aveaptnaoio Tov.

O Ecwtepucog Edeyyoc mpaypatonotel pio ceipd eAEyy@Vv, TPOCUPUOGUEVES GTIG TUYOV
EMIKOPOTOUGELS TOV KOVOVIGTIKOD TAGTOV KO TIG YeVIKOTEPES OUKOVOLIKEG e€eriEets. Ot
€leyyotl avtol yivovtan pe tpyunviaio evnuépwon g EAeyktikng Emtponng, n onoia
a&lohoyel —o€ GVVOVAGUO Kot pe Ta TopiopaTa eEOTEPIK®V —ave&apTnToV and TV tpanelo-
ELEYKTAOV KOl ALV ETOTTIKOV APpYADV TO GOGTNUA ECOTEPIKOD EAEYYOV KABE £TOC.

["a Tov o oAokAnpopévo Ereyyo Kot T Helwon Tov Kivouvev amd Ty kadnuepvn
Aertovpyio TG oL dlaTpéyel | Tpamela, AELTOVPYOVV EMIGNG O ATAPOITNTES, COLPOVA LLE TO
ITATE 2577/9.3.2006, AtevBvvoerg:

- Kavoviotikng Zoppdpomong: A&oroyel kot dtoyelpiletar Toug Kivduvoug Tov pmopel va
avTILETOTICEL 1 TPATECA OV TO KAVOVICTIKO TNG TAiG10 deVv gival evBuypopLicEVO LE TO
woyvov Kot avagépetor otnv Edeyktikn Emtpon tov AZ (aveEdptntn Aevbovon)

- Awygiprong Kivovvav: Me Bdomn v apyr Tov «amodektod Kivdhvouy Exel avaidfet tnv
€€160pPOTNON AVAUESH GTNV TPOGEAELGT| KEPaAAiwV / ahENon KEPSDV Kot TOV
avoAapBovopevo kivouvo mov TpokLNTTEL A ALTY| TN OpacTNPOTNTO. ZTO TAAICLL TG
AebBvvong avtig vapyet kKo | Emtponn Awyeipiong Agttovpyucod Kivdvvov. Kat ot 600
avapépovtal otnv Emtpony| Awayeipiong Kivdovov.

Ocov agpopd pe ta cuotioTe EAEYYXOL oV Agttovpyovv otnv Alpha Bank,
onuetdvovue 0T, cvpewva kot pe v Emponr g Baciieiog (BIS - Basel Committee on
Banking Supervision, 2010), vrépyet ohokANpOUEVO ddoTHUO EGWTEPIKOD EAEYYOD, 1| EXAPKELLL

KOl ATOTEAEGULATIKOTNTA TOV 0toiov a&lodoyeitan and v Edeyktikn Emtpony). Eniong,
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Aertovpyel Ko adothua diayeipions kKivovvwy, pe ™ pépyuva g Emtponng Awyeipiong

Kwddvev kot kabdg Kot KOVOVIGTIKNIG CUUHOPO®ONG

5.8 O porog TV peTd OV

2V tpoomdBeld TG va LIBETNTEL TOVS KAVOVEG Kot TG apyég Tov eE€dwae 0 OOXA
(1999) oyetikd pe T COGTH EVNUEPOOT TOV UETOY®V KL TOV SIKAOUATOV / VTOYPEDTEDV
tovG, M Alpha Bank éye1 cvunepilafet otov Kddwa Etarpikrg AtaxvBEpvnong oyetikn
gVOTNTO TOL 0POPE 6TO avAdTaTo dpyovo TS tpdmelag, T ['evikn Zvvédevon TV peTOYWOV,
TIG APUOSIOTNTEG KOl TOV TPOTO LLE TOV OTTO10 GLVEPYETAL, ATOPUGilel, Agttovpyet.
Boaown Apyn ™g tpanelag etvon 1 iom petayeipion OAwv TV HETOY®V, EVTOG Kot EKTOG
EALGO0¢ kot 1 eE0GQAAIGN SLOQAVELNG GTNV EMKOWVMVIN OVAIEGH GE VTN KOl TOVG LETOYOVS
™G. Ymoypéwon g eivar va dtoc@arilel 6t ot pétoyol g elvar evipepot pe OAES TIC
ATOPOLTNTEG TANPOPOPIEC MGTE VOL UTOPOVV VOL CKOVV OTPOCKOTTO TO. SIKOLMUATO TOVG OGOV

aPOPA TNV TOPOVGI Kol GLUUETOYT| TOVG O6TIS [evikég Zvveledoelc.

52



s Kepaioro 6

YyumepdopoTo

A6 ) dekaetia Tov 90 ota wo avertuyuéva kpdtn kot amd to 2000 oty EAAGSa, 1
£€vvola NG ETPIKNG O10KLPEPYNONGC, OOV aPYIKA EKOVE TNV EQPAVIOT] TNG O¢ pia TpdTaom
YL TNV KOADTEPT O101KN O™ TOV EMLYEPNCEDV, KOTEANEE va emMPALEL TNV Tapovsia TG LECH
NG EVOOUATOONS TOV ApY®V TNG 6TO VOLOBETIKO TAAIG10 0A0EVH KOl TEPICTOTEPDV YDPDV.

O Baokdtepog 6TOYOG TNG ETUPIKNG dlaKLPBEPYNONG, OGS avadelydnke eumelpikd,
glval va eVioy0GEL TEPIGGATEPO TOVG EAEYKTIKOVS UNYOVIGLOVG TTOV OVOTTUGGOVTOL LEGO TNV
EMLYEIPN O, TPOGPEPOVTAG GE OLOL TOL EVOLAPEPOLLEVA LEPT], KO KUPIMG GTOVG UETOHYOVG, EvaL
OTAO Y10 TNV AVTILETAOTLIOT TNG dtapBopdc Kot Kakod1oiknong Kot avEAvovtog —mopaAAnia-
v o&io TG, TNV EUMIGTOGVVI TOV ETEVOLTIKOL KOWVOL Kat TG ayopds. H onuacio tng
TPk G dtakvPEpynong roArlaniactdleTon 0Tav 0 Vo e€étact KAGOOG gival o Tpamelkos 1
-0KOUO EVPVTEPO- O YPNUATOTOTOTIKOG. AVTO AMOJEIKVIETOL AV AVOAOYIOTEL KOVEIG OTL T
Babid oucovopukn kpion tov 2008 ftav koTd BAOT ¥PNUOTOTICTMOTIKN Kot £V cLVEELQ
peTado0nKe 6e OAOVS GYEDOV TOVS TOLEIS TNG OIKOVOUIKNG OpacTNPLOTNTOG.

[Ipoorabdvtag va SomeT®GOVIE KOTAPYNV KATA TOGO 01 KOAVOVEG ETOPIKTG
dtakvPépvnong eivar amapaitntot, ev cuveyeia av epappoloviot amd Tig tpaneleg otV
EXLGda kan v veorowmnn Evponn kot ev téAet av avtr| euBdveton 1 Oa pmopovoe va
AmOTPEYEL T SUGKOAT OIKOVOULKY GLYKLPia TG TeEAEVTAlOG TETPAETIOG, TPOPKALE GE
ypNoa copmepdaspata. Ovimg n EA kKAn0nke vo 100papoticel cmoTtikd poro yio o
YPNUOTOTIOTOTIKA 13pvpata. OcovV apopd GTOV EVPOTATKO YDPO, AVTO OV £YIVE TAVTOTE e
emtvyio, apov dev NTaV Ayec 01 TEPUTTAOGCELS TPATECDY OV —AOY® PTM®YOV UAVUTCUEVT, KOt
avAANYNG avENIEVOVY KIVOOVEOV- 00N yNONKaY 0vG1acTIKG 6TV Kataotpoor|. Kdtt mov Oa
UTopoVGE VO, ATOTPOTEL PLE O KA EQapLoyYn TV apy®Vv T EA.

2mv EALGSa, ot tphmeleg detyvouv va eivan TAEov 6€ peydrlo Babd COUHOPPOUEVES
pe to oAokANpopévo Beopikd mAaiclo mov Bepeddnke amd to v. 3016/2002 ko Tig
petémetta tpocOnieg Tov. Eviovtolg, pésa otn yevikdtepn otkovoutkn dvorpayio, Kot wapd
TNV THPNOT TOV OPYDV ETAPIKNG SaKVPEPYNONG, Ol EAANVIKES Tpameleg opeilovy Gg PeYAAo
Babuod ™ cwtnpio Tovg YAPMN GTNV KPOATIKY KOl KOWVOTIKY| Evicyvorn. AKOun Kt €161 OU®GS, TO

YEYOVOGS Kat LOVO OTL Tapd TN porydaio VPEGLOKY KATAGTAGT TNG YOPOS dev Exouv onuelwbel
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TTOYeVoELS TpATECDV, LOAALOV TPOGUETPATOL GE Eva onueio Ko MG delyol KAANG ETOPIKNG
dtakvBépvnong.

Amotéhece TpOKANON N Tpocmdbela €DPECTG TG KAADTEPNS POPLLOVAOS GYNUATIGHLOD
ETOPIKNG SLOKLBEPYNOTG KAt E101KA TOV AZ, ¢ TPoe&apyoVTog mapdyovta yio Tov Kabopiopd
™G. AELOAOYDVTOG ONLULOVTIKA OIKOVOULKE peyEln, 0mmg: o) to EAAelupo / mhedvacua, B) M
nocooTtiaio petafoir) tov AEII mpo, katd 11 01dpKeLn Kot LETE TO YPOVIKO EMIKEVTPO TNG
Kpiong ka1 y) Ta mocootd avepyiag o eninedo E.E., emiyeipndnke o GuGYETIGLOG TOVG LE TOV
TPOTO dOUNONG Kot Agttovpyiag Tov AX tev enyeipioewv / Tpaneldv.

Oocov agopd 611 chvBeom tov AZ, paiveTon va ivorl To amodoTikd £va YN0 LLE
UIKPO TOGOOTO EKTEAECTIKMV HEADV Kot SLodIKO HovTélo AZ, T0 0moio uvoel TNV KoADTEPT
0pYAVOGOT TOV EAEYKTIKAOV Unyovicpov. Av Bélovpe va avalntioovpe tov KaAdtepo aplipod
LEADV TTOL QVTO TPETEL VAL EXEL, TOTE TO, AMOTELECULATO EIval GLYKEYLUEVA, 0POV 1} OOl
opadonoinon pmopel va yivel Baciletal mepIoGOTEPO GE YEWYPAPIKA KPLTHpLo. (OnAadT ot
Meooyelaxéc ydpeg paivetatl va akoAovfodv Tapopota tpdtuma, Kabdg Kot o1 ZkavotvaPikég
avapeTa&d toug). Téhog, avagopikd otn Asttovpyia TV AOKNTIKOV ZvpuBoviiny,
KaBop1oTIKNG ONUAGIOG TOPEYOVTOS Yo TNV OLAAOTEPT AgtTovpYia TV TpAmel®V KOl TOV
KOAVTEPO EAEYYO TOVG, amoterel 1 Vtapén fondntikdv oe avtd Emitpondv.

Avaykootnta, aALG O)l TavAKELD. OEGHIKN VTTOYPEWOGT), AALGL KO EVOL TPOYLLOTIKO
«EPYOAELD» TTPOKEEVOD O1 EMYEIPNGELS VO AVATTOGGOVTOL LE VYELQ, SLAPAVELD Kot GEBAGLO
o€ 000VG oyetilovtan pe avTtég. AvTn elvon 1 eTanpiky| dtakvPEPvnomn Kot o pOAOG oL Kaheitan
va €xet, 1) €101kd Yo ToAvdaidalovg Kot KafopioTikovs 0pyovicHoDs OTTmG ot
YPNLOTOTICTMTIKOL KOt 11) E01KA GE TAPOUYUEVES TTEPLOOOVE OTMOS QLTI TOL JLAVOOLLLE, Oal
elvar kaiprog. Pavtalel wg amapaitnTn 1 CLVEYNS EVAPLOVIOT] Kol avoOEDPNOT TOV apYDOV
ETOPIKNG SLoKLBEPYNOTG COLPMVO LLE TIG cLVOTKES TTOL Ba dnovpyNBoVV GTO AUECO
LEALOV, OTLOTE KOt TO VITAPYOV CVGTILO EVOEXETAL VO «OOKLUAGTED AKOUN TEPIGGATEPO, KL
Bempeitar og a&log depebhivnong o TpoOmog e Tov omoio Ba Tov V1I0BETNGEL TO GVVOLD TV

EMYEPNCEDV TNV TTEPI0O0 QVTY).
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I'hwooapro

CG = Corporate Governance

OOZA = Opyaviopog Owovopkng Zuvepyoasiog Kot Avantuéng
HITA = Hvopéveg [ToAteieg g Apepkng

AY = Avorkntikd Zopovito

EIEE = EAMnviko Ivatitovto Ecmtepikav Eleyktomv
EKE = Etoupikn Kowawvikn EvBovn

E.B.E.A. = Epumopw6 kot Bropunyovikd EmpeAntpro Adnvov
2.B.B.E. = X0vdeopog Brounyaviov Bopeiov EALGS0G
2.E.B. = X0vdeopog Emyeipnoewv kot Blropnyoviov
XAA = Xpnuatiotpro Auwv Abnvov

TEKE = Tapeio Eyyimong Kataféoewv kot Enevovcewmv
Y. = mapadelypatog xapn

ap. = apBpo

Top. = ToPAypOPOg

EK = Evponaiké KowvofovAio

N. = Nopog

ANT = AweBvég Nopiopoatiko Tapeio

Exart. = exatoppdpo

ETE = EBvwn| Tpdmela EALGSOG

KEA = Kddwog Etapunc AwakvBépvnong

ATE = Aypotikn Tpanelo EALGSOC

IT = Information and Technology

ITATE =TIpaén Atownt Tpomélng EALGSOC

T1E = Tpdanela g EALGSOG

2EE = Xvomuo Ecotepucod EAEyyov

I = ITictetikd Tépoua

EKT = Evponaikn Kevrpikn Tpanela

M/A = Mn AwBéoipa

o). = OYNHa

MIG = Marfin Investment Group

BIS = Bank for International Settlements

KEK = Kddwag Etopunc AwakvBépvnong
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* 2roug op1Buois twv uelav twv AX dev vmwoloyilovior o1 EkTPOTWTOL (A0 EVaS OTIS TPOTECES:
ETE - Aveoptnro un Exteleotixo uélog, Eurobank - My Exteleotiko Mélog, Alpha Bank - My
exteleotino pélog, lleipaiawg - My Exteleotikd MéLog, Aypotikn - My Exteleotind MéLog) mov
&yet O¢oer 1o EAnviko Anuooto, ovvduer tov N. 3723/2008 (6pbpo 1), ota whaioio g

KPOTIKNG EVIGYDONGS TWV TANYEVTWY a0 TV KPIoH TPATECDV.
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