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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 
 

Η ελεύθερη κυκλοφορία των κεφαλαίων περιγράφεται στα άρθρα 40 έως 45 της 

συµφωνίας για την ελεύθερη κυκλοφορία των κεφαλαίων εντός της ΕΕ. Αποτελεί µία 

από τις θεµελιώδεις ελευθερίες που στηρίζουν την εσωτερική αγορά της κοινότητας 

(ελεύθερη κυκλοφορία προσώπων, αγαθών, υπηρεσιών και κεφαλαίων). 

Για τους πολίτες, αυτό σηµαίνει ότι µπορούν να κάνουν οικονοµικές και τραπεζικές 

συναλλαγές στο εξωτερικό, όπως το άνοιγµα τραπεζικών λογαριασµών σε ξένες 

χώρες, να αγοράζουν µετοχές από αλλοδαπές εταιρείες, να επενδύουν όπου υπάρχει η 

καλύτερη απόδοση ακόµη και να αγοράζουν ακίνητα σε άλλες χώρες. Για τις 

εταιρείες, αυτό σηµαίνει κυρίως ότι κάθε µια είναι σε θέση να επενδύσει και να 

κατέχει ποσοστό από ευρωπαϊκές εταιρείες και να συµµετέχει ενεργά στη διοίκησή 

τους. Ωστόσο υπάρχουν ορισµένες εξαιρέσεις στην ελεύθερη κυκλοφορία κεφαλαίων. 

Αυτά συνδέονται κυρίως µε τη φορολογία και τις εκτιµήσεις δηµόσιας πολιτικής. 

Το 2015, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή εξέδωσε σχέδιο δράσης για την ένωση των 

κεφαλαιαγορών για την οικοδόµηση µιας πραγµατικής ενιαίας αγοράς κεφαλαίων 

στην ΕΕ µέχρι το 2019. Σύµφωνα µε αυτό το σχέδιο δράσης η Ευρωπαϊκή Επιτροπή 

άρχισε να εξετάζει αναλυτικά τους διάφορους εθνικούς περιορισµούς στην ελεύθερη 

κυκλοφορία των κεφαλαίων προκειµένου να βρει τους βέλτιστους τρόπους για την 

εξάλειψη αυτών των περιορισµών. 

 

 

 

 

 

 

Λέξεις Κλειδιά: κεφάλαιο, κυκλοφορία, ΕΕ, χρήµα, ελευθερία, περιορισµοί 
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1.1 Από την τελωνειακή στην νομισματική ένωση 

Η τελωνειακή ένωση της Ευρωπαϊκής Ένωσης είναι µια συµµαχία που συγκροτείται 

από τα µέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης που ασκούν δύο βασικά καθήκοντα για τα µέλη 

της: Εξασφαλίζει την ελεύθερη κυκλοφορία των εµπορευµάτων στο εσωτερικό της 

επικράτειας, ανεξάρτητα από το αν τα εµπορεύµατα αυτά παράγονται εντός της 

ένωσης ή εισάγονται και εφαρµόζει τυποποιηµένους δασµολογικούς συντελεστές για 

εµπορεύµατα που εισάγονται εκτός της ένωσης. Η τελωνειακή ένωση της ΕΕ 

επιβάλλει επίσης ένα περιεκτικό σύστηµα κανονισµών για τις εισαγωγές και τις 

εξαγωγές της περιοχής1. 

Η τελωνειακή ένωση διοικείται από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή, τα καθήκοντα της 

τελωνειακής ένωσης της ΕΕ υλοποιούνται από τα εθνικά τελωνεία όλων των κρατών 

µελών. Οι υπάλληλοι των τελωνείων της ΕΕ χειρίζονται την εφοδιαστική ενός 

τεράστιου όγκου εισαγόµενων εµπορευµάτων στην ΕΕ. Τα τελωνεία της ΕΕ είναι 

επίσης υπεύθυνα για την επιβολή κανόνων που αποσκοπούν στη µεγιστοποίηση της 

ασφάλειας στο πλαίσιο της ένωσης. Αυτοί οι κανόνες εστιάζονται στους ακόλουθους 

τοµείς: 

1. Προστασία της υγείας και της ασφάλειας στην περιοχή µέσω κανονισµών που 

διέπουν την εισαγωγή δυνητικά επικίνδυνων εµπορευµάτων, όπως µολυσµένα 

τρόφιµα ή ελαττωµατικά ηλεκτρικά προϊόντα. 

2. Εξασφάλιση ότι οι εξαγωγές τεχνολογίας που θα µπορούσαν να χρησιµοποιηθούν 

στην κατασκευή όπλων είναι για νόµιµους σκοπούς. 

3. Προστασία του περιβάλλοντος µέσω της πρόληψης του λαθρεµπορίου 

απειλούµενων ή προστατευόµενων φυτών, ζώων ή απαγορευµένων προϊόντων 

4. Συνεργασία µε αξιωµατούχους των αρχών επιβολής του νόµου για την 

καταπολέµηση της παράνοµης δραστηριότητας, όπως τα ναρκωτικά ή η εµπορία 

όπλων, η νοµιµοποίηση εσόδων από παράνοµες δραστηριότητες, η φοροδιαφυγή και 

η εµπορία παραποιηµένων αγαθών. 

                                                           
1
Παπαδήµος Λ. (2000), «Από τη δραχµή στο ευρώ», Οικονοµικό ∆ελτίο της Τράπεζας της 

Ελλάδας 
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1.2  Η συνθήκη του Μάαστριχτ 
 

Η Συνθήκη του Μάαστριχτ, γνωστή επίσηµα ως Συνθήκη για την Ευρωπαϊκή Ένωση, 

είναι η διεθνής συµφωνία που είναι υπεύθυνη για τη δηµιουργία της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης. 

Η Συνθήκη του Μάαστριχτ εγκρίθηκε από τους αρχηγούς κυβερνήσεων των κρατών 

που απαρτίζουν την Ευρωπαϊκή Κοινότητα τον ∆εκέµβριο του 1991. Η συνθήκη 

απαιτούσε από τους ψηφοφόρους σε κάθε χώρα να εγκρίνουν την Ευρωπαϊκή Ένωση, 

η οποία αποδείχτηκε θετικό θέµα σε πολλούς τοµείς. Η συµφωνία έληξε µε τη 

δηµιουργία της Ευρωπαϊκής Ένωσης και έκτοτε τροποποιήθηκε από άλλες συνθήκες. 

Η Συνθήκη του Μάαστριχτ υπεγράφη στις 7 Φεβρουαρίου 1992 από τους ηγέτες των 

12 κρατών µελών (Βέλγιο, Ιταλία, Λουξεµβούργο, Γαλλία, Κάτω Χώρες, ∆υτική 

Γερµανία, ∆ανία, Ιρλανδία, Ηνωµένο Βασίλειο, Ελλάδα, Πορτογαλία και Ισπανία). Η 

συνθήκη τέθηκε σε ισχύ την 1η Νοεµβρίου 19932. 

Η Συνθήκη του Μάαστριχτ είχε µερικές σηµαντικές επιπτώσεις. Το ένα ήταν η 

ιθαγένεια. Η συνθήκη, κατά τη διαµόρφωση της Ευρωπαϊκής Ένωσης, χορήγησε την 

ιθαγένεια της ΕΕ σε κάθε άτοµο µε ιθαγένεια κράτους µέλους. Παρείχε τη 

δυνατότητα στους πολίτες να διεξάγουν τοπικές εκλογές και εκλογές για το 

Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο στη χώρα της ΕΕ στην οποία ζούσαν, ανεξαρτήτως 

εθνικότητας. 

∆ηµιούργησε επίσης µια κοινή οικονοµική και νοµισµατική ένωση µε κεντρικό 

τραπεζικό σύστηµα και κοινό νόµισµα (ευρώ). Η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα 

(ΕΚΤ) είχε έναν κύριο στόχο: τη διατήρηση της σταθερότητας των τιµών. βασικά, να 

διασφαλίσει την αξία του ευρώ. ∆ηµιούργησε επίσης ένα χάρτη πορείας για την 

εισαγωγή και την εφαρµογή του ευρώ. Αυτό ξεκίνησε µε την ελεύθερη κυκλοφορία 

κεφαλαίων µεταξύ των κρατών µελών, η οποία στη συνέχεια αποφοίτησε σε µια 

ενισχυµένη συνεργασία µεταξύ των εθνικών κεντρικών τραπεζών και στην αυξηµένη 

ευθυγράµµιση της οικονοµικής πολιτικής µεταξύ των κρατών µελών. Το τελευταίο 

βήµα ήταν η εισαγωγή του ίδιου του ευρώ, µαζί µε την εφαρµογή µιας µοναδικής 

                                                           
2 Γιωγγαράς Γ., (2014), Εισαγωγή στην τελωνειακή νοµοθεσία της ΕΕ, εκδόσεις 

Bookstars 
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νοµισµατικής πολιτικής που προέρχεται από την ΕΚΤ. Εισήγαγε επίσης τα κριτήρια 

που πρέπει να πληρούν οι χώρες προκειµένου να ενταχθούν στο ευρώ. Αυτό ήταν ένα 

µέτρο για να διασφαλιστεί ότι οι χώρες που θα προσχωρήσουν στο ευρώ θα ήταν 

σταθερές στον πληθωρισµό, στα επίπεδα του δηµόσιου χρέους, στα επιτόκια και στις 

συναλλαγµατικές ισοτιµίες3. 

Ένας βασικός στόχος ήταν η ευρύτερη συνεργασία πολιτικής και ο συντονισµός 

γενικότερα. Το περιβάλλον, η αστυνόµευση και η κοινωνική πολιτική ήταν µόνο 

µερικοί από τους τοµείς στους οποίους οι χώρες είχαν ως στόχο την ενίσχυση της 

συνεργασίας και του συντονισµού. 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2ο: Η ΝΟΜΙΣΜΑΤΙΚΗ ΕΝΩΣΗ ΚΑΙ ΠΩΣ ΑΥΤΗ 

ΩΦΕΛΗΣΕ ΤΗΝ ΕΛΕΥΘΕΡΗ ΔΙΑΚΙΝΗΣΗ ΤΩΝ 

ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

2.1 Άμεσα οφέλη από την εξάλειψη του κόστους συναλλαγών 

 

Η εξάλειψη του κόστους ανταλλαγής ενός νοµίσµατος µε ένα άλλο είναι σίγουρα το 

πλέον ορατό όφελος που προκύπτει από µια νοµισµατική ένωση. Όλοι γνωρίζουµε 

αυτό το κόστος κάθε φορά που ανταλλάσσουµε ένα νόµισµα µε κάποιο άλλο. Το 

                                                           
3
Χριστοδουλίδης Θ. – Στεφάνου Κ., (2006), Η συνθήκη του Μάαστριχτ, εκδόσεις Σιδέρης 
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κόστος αυτό εξαλείφεται όταν οι χώρες στρέφονται προς ένα κοινό ευρωπαϊκό 

νόµισµα. 

Πόσο µεγάλα είναι τα οφέλη αυτά από την εξάλειψη του κόστους συναλλαγών; 

Πρέπει να τονιστεί εδώ ότι τα οφέλη αυτά που προκύπτουν έχουν κάποιο αντίστοιχο 

κόστος σε κάποιο άλλο χώρο. Εντοπίζεται κυρίως στον τραπεζικό τοµέα. 

Το κόστος συναλλαγών κατά την ανταλλαγή χρήµατος είναι µια µη αντισταθµιζόµενη 

απώλεια. Είναι όµως ένας φόρος τον οποίο καταβάλλει ο καταναλωτής χωρίς να 

παίρνει κάτι ως αντάλλαγµα. Ωστόσο, οι τράπεζες θα αντιµετωπίσουν πρόβληµα κατά 

τη µεταβατική περίοδο. Θα πρέπει να αναζητήσουν άλλες κερδοφόρες 

δραστηριότητες. Όταν συµβεί αυτό θα ωφεληθεί η κοινωνία. Οι εργαζόµενοι στις 

τράπεζες που πριν απασχολούνταν στην ανταλλαγή νοµισµάτων θα είναι ελεύθεροι 

να επιτελέσουν πιο χρήσιµα καθήκοντα για την κοινωνία4. 

Εδώ πρέπει να τονιστούν ακόµη δύο σηµεία. Πρώτο, το πλήρες φάσµα των οφελών 

από την εξάλειψη του κόστους συναλλαγών µπορεί να προκύψει µόνο όταν τα εθνικά 

νοµίσµατα αντικατασταθούν από ένα κοινό νόµισµα. Όσο καιρό συνεχίζουν να 

υπάρχουν τα εθνικά νοµίσµατα, ακόµη και όταν η συναλλαγµατική τους ισοτιµία 

είναι αµετάκλητα σταθερή οι κάτοικοι κάθε χώρας θα χρησιµοποιούν το εγχώριο 

νόµισµα. 

∆εύτερο, για όσο καιρό τα συστήµατα πληρωµών συνεχίσουν να µην είναι πλήρως 

ενοποιηµένα, οι τραπεζικές µεταβιβαστικές πληρωµές µεταξύ χωρών  -  µελών της 

Ευρωζώνης θα παραµείνουν πιο δαπανηρές οι µεταβιβαστικές πληρωµές µέσα στην 

ίδια χώρα. Αυτό συµβαίνει σήµερα στη ζώνη του ευρώ. 

 Ο λόγος είναι ότι παρ’ όλο που τα εθνικά συστήµατα πληρωµών είναι τώρα 

συνδεδεµένα µε το σύστηµα Targetαυτά τα εθνικά συστήµατα υπάρχουν ακλόνητα 

στη θέση τους. Με αποτέλεσµα, οι µεταβιβαστικές πληρωµές από τράπεζες µιας 

χώρας προς τράπεζες κάποιας άλλης ακολουθούν  διαφορετική και πιο δαπανηρή οδό 

από ότι οι τραπεζικές µεταβιβαστικές πληρωµές µέσα στην ίδια χώρα5. 

                                                           
4
Μούσης Ν. (2008), Ευρωπαϊκή Ένωση δίκαιο, οικονοµία, πολιτική, εκδόσεις Παπαζήση 

5
Μούσης Ν. (2008), Ευρωπαϊκή Ένωση δίκαιο, οικονοµία, πολιτική, εκδόσεις Παπαζήση 
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2.3 Οφέλη ευημερίας λόγω μικρότερης αβεβαιότητας για τη 

συναλλαγματική ισοτιμία και οι τιμές της αγοράς 

 

Υπάρχει ένας άλλος τοµέας όπου µπορεί κανείς να αναµένει πιο ουσιαστικά οφέλη 

από µια µείωση του κινδύνου σχετικά µε τη συναλλαγµατική ισοτιµία. Η 

αβεβαιότητα για τη συναλλαγµατική ισοτιµία δηµιουργεί αβεβαιότητα για τις 

µελλοντικές τιµές των αγαθών και των υπηρεσιών. Οι οικονοµικοί φορείς στηρίζουν 

τις αποφάσεις τους σχετικά µε την παραγωγή, τις επενδύσεις και την κατανάλωση 

στις πληροφορίες που τους παρέχει το σύστηµα τιµών. Αν οι τιµές αυτές γίνουν 

περισσότερο αβέβαιες, η ποιότητα των αποφάσεων αυτών θα µειωθεί. 

Τις γενικές αυτές δηλώσεις µπορούµε να τις κάνουµε πιο συγκεκριµένες µε τη 

βοήθεια ενός παραδείγµατος. Ας υποθέσουµε ότι µια επιχείρηση αποφασίζει να 

επενδύσει σε µια ξένη χώρα. Την απόφαση της τη στηρίζει σε πολλές µεταβλητές. 

Μια από αυτές είναι η προσδοκώµενη µελλοντική συναλλαγµατική ισοτιµία. Μετά 

την πραγµατοποίηση της επένδυσης, αποδείχτηκε ότι η συναλλαγµατική ισοτιµία, µε 

βάση την οποία έλαβε τη συγκεκριµένη απόφαση, ήταν λανθασµένη και ότι αυτό το 

σφάλµα πρόβλεψης καθιστά την όλη επένδυση µη επικερδή οπότε η επιχείρηση 

αποφασίζει να σταµατήσει τη δραστηριότητα της στο εξωτερικό. Τέτοια σφάλµατα 

έχουν κάποιο κόστος. Επίσης, τέτοιου είδους λάθη µπορεί κανείς να αναµένει ότι θα 

είναι πιο συχνά όταν αυξάνεται η αβεβαιότητα για τη µελλοντική συναλλαγµατική 

ισοτιµία. Υπό αυτή την έννοια το σύστηµα τιµών που δίνει σήµατα στα άτοµα να 

παράγουν ή να επενδύουν γίνεται λιγότερο αξιόπιστο ως µηχανισµός κατανοµής των 

πόρων. 

Εδώ πρέπει να τονιστεί ότι η αβεβαιότητα για τη συναλλαγµατική ισοτιµία που 

εξετάζεται έχει σχέση µε την πραγµατική συναλλαγµατική ισοτιµία. ∆ηλαδή η 

αβεβαιότητα προκύπτει επειδή οι µεταβολές στη συναλλαγµατική ισοτιµία δεν 

αντικατοπτρίζουν τις µεταβολές των τιµών6. 

Μια µείωση της αβεβαιότητας για την πραγµατική συναλλαγµατική ισοτιµία που 

οφείλεται για παράδειγµα, στην καθιέρωση ενός κοινού νοµίσµατος, µπορεί να 

µειώσει αυτό το κόστος προσαρµογής. 

                                                           
6
Θεοδωρόπουλος Σ. (2006), Εξελίξεις και Προοπτικές της Ευρωπαϊκής Οικονοµικής 
Ολοκλήρωσης, Εκδόσεις Σταµούλη 
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 Αυτό έχει αποτέλεσµα το σύστηµα τιµών να γίνεται ο καλύτερος οδηγός λήψης 

ορθών οικονοµικών αποφάσεων. Αυτά τα οφέλη σε αποτελεσµατικότητα είναι 

δύσκολο να ποσοτικοποιηθούν. Αυτό όµως δεν σηµαίνει ότι είναι λιγότερο 

σηµαντικά. Η σπουδαιότητα τους γίνεται όλο και πιο ορατή όταν δούµε τι συµβαίνει 

σε χώρες µε υπερπληθωρισµό. Παρατηρούµε ότι στις χώρες αυτές λαµβάνονται 

πολλές λανθασµένες παραγωγικές και επενδυτικές αποφάσεις. Πολύ συχνά 

παρατηρούµε ότι η απότοµη άνοδος της παραγωγής και των επενδύσεων πολλές 

φορές συµβαίνει σε λάθος τοµείς ή σε λάθος κατηγορίες προϊόντων. Έπειτα από λίγο, 

οι παραγωγικές και επενδυτικές αυτές δραστηριότητες πρέπει να εγκαταλειφθούν. 

Κατά τη διαδικασία όµως αυτή γίνεται σπατάλη τεράστιων ποσοτήτων πόρων7. 

Υπάρχει κι ένας δεύτερος λόγος για τον οποίο η µεγαλύτερη αβεβαιότητα τιµών και 

συναλλαγµατικής ισοτιµίας µπορεί να µειώσει την ποσότητα πληροφοριών που 

παρέχει ο µηχανισµός των τιµών. Μια αύξηση του κινδύνου που οφείλεται στην 

αβεβαιότητα για την τιµή, θα αυξήσει κατά κανόνα το πραγµατικό επιτόκιο. Αυτό 

προκύπτει από το γεγονός ότι όταν η προσδοκώµενη απόδοση των επενδυτικών 

προγραµµάτων γίνεται περισσότερο αβέβαιη οι επενδυτές που αποστρέφονται τον 

κίνδυνο θα απαιτήσουν ένα ασφάλιστρο κινδύνου που θα τους αποζηµιώσει για τον 

αυξηµένο κίνδυνο των προγραµµάτων αυτών. Επίσης, σε ένα πιο επικίνδυνο 

οικονοµικό περιβάλλον, οι οικονοµικοί φορείς θα αυξήσουν το προεξοφλητικό 

επιτόκιο µε το οποίο προεξοφλούν τις µελλοντικές αποδόσεις. Συνεπώς, η 

αβεβαιότητα για τη συναλλαγµατική ισοτιµία που οδηγεί σε αυτό το είδος αυξηµένου 

συστηµικού κινδύνου αυξάνει επίσης το πραγµατικό επιτόκιο. Ωστόσο, τα υψηλότερα 

επιτόκια οδηγούν σε αυξηµένα προβλήµατα κατά την επιλογή επενδυτικών 

προγραµµάτων σύµφωνα µε το κριτήριο της αποδοτικότητας. Τα προβλήµατα αυτά 

έχουν και κάποια σχέση µε τον ηθικό κίνδυνο και τη δυσµενή επιλογή8. 

Το πρόβληµα του ηθικού κινδύνου ανακύπτει επειδή µια αύξηση στη 

συναλλαγµατική ισοτιµία µεταβάλλει τα κίνητρα του δανειζόµενου. Ο δανειζόµενος 

θα θεωρήσει έτσι πιο συµφέρον για αυτόν να αυξήσει την επικινδυνότητα των 

επενδυτικών του προγραµµάτων. 

                                                           
7
Θεοδωρόπουλος Σ. (2006), Εξελίξεις και Προοπτικές της Ευρωπαϊκής Οικονοµικής 
Ολοκλήρωσης, Εκδόσεις Σταµούλη 
 
8
Θεοδωρόπουλος Σ. (2006), Εξελίξεις και Προοπτικές της Ευρωπαϊκής Οικονοµικής 
Ολοκλήρωσης, Εκδόσεις Σταµούλη 
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 Αυτό προκύπτει από την ασυµµετρία ανάµεσα στα προσδοκώµενα κέρδη και στις 

προσδοκώµενες ζηµιές. Αν το επενδυτικό πρόγραµµα είναι επιτυχές, τα επιπλέον 

κέρδη καταλήγουν στον δανειζόµενο. Αν το επενδυτικό πρόγραµµα έχει άσχηµη 

κατάληξη και αν ο δανειζόµενος χρεοκοπήσει η ζηµιά του περιορίζεται στο µερίδιο 

περιουσίας που έχει στο πρόγραµµα. Με ένα υψηλότερο επιτόκιο, αυτό το πρόβληµα 

ηθικού κινδύνου γίνεται πιο έντονο. Η ασυµµετρία αυτή προσφέρει στο δανειζόµενο 

το κίνητρο να επιλέξει πιο επικίνδυνα επενδυτικά προγράµµατα. Συνεπώς τα 

επενδυτικά προγράµµατα γίνονται πιο επικίνδυνα όταν αυξάνεται το πραγµατικό 

επιτόκιο. Ωστόσο οι δανειστές θα επιχειρήσουν να υπερασπιστούν τον εαυτό τους 

ζητώντας ένα ασφάλιστρο κινδύνου γεγονός που µε τη σειρά του εντείνει το 

πρόβληµα. Κατά κανόνα το πρόβληµα του ηθικού κινδύνου µπορεί να οδηγήσει το 

δανειστή να καθιερώσει ανώτατο όριο πίστωσης ως ένα µέσο µείωσης του κινδύνου 

του. 

Το πρόβληµα της δυσµενούς επιλογής οδηγεί σε ένα παρόµοιο αποτέλεσµα. Όταν 

αυξάνεται το επιτόκιο οι προµηθευτές επενδυτικών προγραµµάτων χαµηλού κινδύνου 

θα τείνουν να αποχωρήσουν από την πιστωτική αγορά. Θα θεωρούν ότι είναι 

λιγότερο ελκυστικό να δανειστούν µε υψηλότερο επιτόκιο για επενδυτικά 

προγράµµατα µη υψηλού κινδύνου. Συνεπώς κατά µέσο όρο η επικινδυνότητα των 

επενδυτικών προγραµµάτων θα αυξηθεί όταν αυξάνεται το επιτόκιο9. 

Τα δύο αυτά φαινόµενα, του ηθικού κινδύνου και της δυσµενούς επιλογής, οδηγούν 

στην επιλογή πιο επικίνδυνων επενδυτικών προγραµµάτων. Συνεπώς, ο συστηµικός 

κίνδυνος αυξάνεται. Η εξάλειψη αυτού του κινδύνου µε τη στροφή προς ένα κοινό 

νόµισµα µειώνει το πλήθος των επικίνδυνων προγραµµάτων που επιλέγει η αγορά. 

Κλείνοντας την παράγραφο αυτή αξίζει να επισηµανθεί ότι η επιλογή του κοινού 

νοµίσµατος εξαλείφει το συναλλαγµατικό κίνδυνο και οδηγεί σε µια πιο 

αποτελεσµατική λειτουργία του µηχανισµού των τιµών. Παρ’ όλο που η επίδραση 

αυτή δεν είναι εύκολο να µετρηθεί είναι πιθανό να αποτελέσει ένα σηµαντικό όφελος 

από την καθιέρωση ενός νοµίσµατος στην Ευρώπη. 

2.3 Τα πλεονεκτήματα ενός διεθνούς νομίσματος 

Όταν κάποιες χώρες σχηµατίσουν µια νοµισµατική ένωση, το καινούργιο νόµισµα 

που προκύπτει από την ένωση αυτή είναι πιθανό να µετράει περισσότερο στις 

                                                           
9
Αλεξάκης Π. (2000), Ευρωπαϊκή Οικονοµική και Νοµισµατική Ένωση, εκδόσεις Σάκκουλας 
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διεθνείς νοµισµατικές σχέσεις από ότι το σύνολο των επιµέρους νοµισµάτων πριν την 

ένωση. Ως αποτέλεσµα, το καινούργιο νόµισµα είναι πιθανό να χρησιµοποιείται όλο 

και περισσότερο έξω από την ένωση. Αυτό δηµιουργεί επιπλέον πλεονέκτηµα από τη 

νοµισµατική ένωση. Στην ενότητα αυτή θα αναλυθεί ο χαρακτήρας αυτών των 

πλεονεκτηµάτων. 

Τα πλεονεκτήµατα από την ύπαρξη ενός µόνο νοµίσµατος, το οποίο θα 

χρησιµοποιείται ως µονάδα υπολογισµού και ως µέσο συναλλαγής στον υπόλοιπο 

κόσµο είναι σηµαντικά. ∆ιακρίνουµε δύο πηγές πλεονεκτηµάτων. 

Πρώτο, όταν ένα νόµισµα χρησιµοποιείται διεθνώς ο εκδότης του νοµίσµατος 

αποκοµίζει επιπρόσθετα έσοδα. Έτσι καθώς το ευρώ έχει αναδειχθεί ως παγκόσµιο 

νόµισµα όπως και το δολάριο, οι πολίτες των χωρών – µελών της ευρωζώνης 

απολαµβάνουν τα πλεονεκτήµατα αυτά10. 

∆εν πρέπει να υπερτονιστούν όµως τα πλεονεκτήµατα αυτά. Για παράδειγµα, τα 

συνολικά κέρδη της Federal Reserve (Fed) ανέρχονται σε ένα ύψος µικρότερο του 1% 

του ΑΕΠ των ΗΠΑ. Συνεπώς, τα επιπλέον έσοδα από την ύπαρξη ενός διεθνούς 

νοµίσµατος παραµένουν σχετικά µικρά. 

Μια δεύτερη πηγή πλεονεκτηµάτων είναι πιθανότατα µεγαλύτερη αλλά και πιο 

δύσκολο να ποσοτικοποιηθεί. Όταν ένα νόµισµα γίνει διεθνές, το γεγονός αυτό θα 

τονώσει τη δραστηριότητα στις εγχώριες χρηµατοοικονοµικές αγορές. Οι ξένοι 

κάτοικοι θα θέλουν να επενδύσουν σε περιουσιακά στοιχεία και να δανείζονται σε 

αυτό το νόµισµα. Το αποτέλεσµα θα είναι οι εγχώριες τράπεζες να προσελκύσουν 

πελατεία, όπως άλλωστε και η αγορά οµολόγων και τα χρηµατιστήρια. Αυτό µε τη 

σειρά του δηµιουργεί τεχνογνωσία και θέσεις εργασίας. Συνεπώς από τη στιγµή που 

το ευρώ έγινε διεθνές νόµισµα όπως και το δολάριο δηµιούργησε νέες ευκαιρίες για 

τα χρηµατοοικονοµικά ιδρύµατα στις χώρες – µέλη της ζώνης του ευρώ. 

Στο σηµείο αυτό πρέπει επίσης να τονιστεί ότι µερικές χώρες όπως η Μ. Βρετανία 

κατόρθωσαν να προσελκύσουν οικονοµικές δραστηριότητες από τις υπόλοιπες χώρες 

του κόσµου χωρίς την υποστήριξη ενός τοπικού νοµίσµατος που να είναι πραγµατικά 

διεθνές νόµισµα. Το Λονδίνο είναι σήµερα σηµαντικό κέντρο διεθνούς οικονοµικής 

δραστηριότητας παρά το γεγονός ότι η στερλίνα δεν παίζει πλέον σηµαντικό ρόλο 

στην παγκόσµια οικονοµία. Συνεπώς, η ύπαρξη ενός διεθνούς νοµίσµατος δεν 

                                                           
10
Αλεξάκης Π. (2000), Ευρωπαϊκή Οικονοµική και Νοµισµατική Ένωση, εκδόσεις  

Σάκκουλας 
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αποτελεί αναγκαία συνθήκη για να δηµιουργηθεί οικονοµική δραστηριότητα που να 

ενδιαφέρει τον υπόλοιπο κόσµο11. 

Κλείνοντας την ενότητα αυτή των θετικών αποτελεσµάτων που µπορεί µια 

νοµισµατική ένωση να προσφέρει στα κράτη – µέλη αξίζει να αναφερθεί ότι τα οφέλη 

µιας νοµισµατικής ένωσης σχετίζονται άµεσα µε το βαθµό ανοίγµατος της οικονοµίας 

των χωρών που την απαρτίζουν. Έτσι λοιπόν τα οφέλη ευηµερίας από µια 

νοµισµατική ένωση είναι πιθανό να αυξάνονται όσο πιο εξωστρεφής είναι µια χώρα. 

Η εξάλειψη εποµένως του κόστους συναλλαγών θα έχει µεγαλύτερη βαρύτητα σε 

χώρες όπου οι επιχειρήσεις και οι καταναλωτές αγοράζουν και πωλούν µεγάλο 

ποσοστό αγαθών και υπηρεσιών σε ξένες χώρες. Οµοίως, οι καταναλωτές και οι 

επιχειρήσεις στις χώρες αυτές υπόκεινται σε πιθανά σφάλµατα αποφάσεων, επειδή 

αντιµετωπίζουν µεγάλες ξένες αγορές µε διαφορετικά νοµίσµατα. Η εξάλειψη αυτών 

των κινδύνων θα οδηγήσει σε µεγαλύτερο όφελος ευηµερίας στις µικρές και στις 

ανοιχτές οικονοµίες, παρά στις µεγάλες και σχετικά κλειστές χώρες. 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3ο: ΝΟΜΟΘΕΣΙΑ ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΗΝ 

ΕΛΕΥΘΕΡΗ ΚΥΚΛΟΦΟΡΙΑ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ ΣΤΗΝ Ε.Ε 

3.1 Ορισμοί και διευκρινίσεις 
 

Η ελεύθερη κυκλοφορία κεφαλαίων αποτελεί ένα από τα βασικά στοιχεία της ενιαίας 

αγοράς της ΕΕ και κατοχυρώνεται στη Συνθήκη του Μάαστριχτ. Με την έναρξη 

ισχύος της Συνθήκης το 1994, απαγορεύτηκαν όλοι οι περιορισµοί στις κινήσεις 

κεφαλαίων και στις διασυνοριακές πληρωµές. 

Ο στόχος της ελευθέρωσης είναι να καταστεί δυνατή η δηµιουργία ολοκληρωµένων, 

ανοικτών και αποτελεσµατικών ευρωπαϊκών χρηµατοπιστωτικών αγορών. Για τους 

ευρωπαίους πολίτες, η ελεύθερη κυκλοφορία κεφαλαίων σηµαίνει τη δυνατότητα 

                                                           
11
Αλεξάκης Π. (2000), Ευρωπαϊκή Οικονοµική και Νοµισµατική Ένωση, εκδόσεις 

Σάκκουλας 
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εκτέλεσης πολλών συναλλαγών, όπως για παράδειγµα: το άνοιγµα τραπεζικών 

λογαριασµών στο εξωτερικό,  την αγορά µετοχών σε ξένες εταιρείες επενδύοντας 

όπου η υπάρχει η καλύτερη απόδοση και η αγορά ακινήτων σε άλλη χώρα12. 

Όµως υπήρχε µια βασική έλλειψη νοµοθεσίας καθώς η συνθήκη για τη λειτουργία 

της ΕΕ δεν ορίζει τον όρο «κινήσεις κεφαλαίων». Για το λόγο αυτό το ευρωπαϊκό 

δικαστήριο έκρινε ότι οι ορισµοί της ονοµατολογίας που επισυνάπτεται στην οδηγία 

88/361 της τότε ΕΟΚ µπορούν να χρησιµοποιηθούν για τον ορισµό του όρου αυτού. 

Σύµφωνα µε αυτούς τους ορισµούς, περιλαµβάνονται οι διασυνοριακές κινήσεις 

κεφαλαίων και ειδικότερα: 

1. Οι άµεσες ξένες επενδύσεις 

2. Οι επενδύσεις σε ακίνητα ή αγορές 

3. Οι επενδύσεις σε τίτλους (π.χ. σε µετοχές, οµόλογα, λογαριασµούς, 

αµοιβαία κεφάλαια) 

4. Η χορήγηση δανείων και πιστώσεων και 

5. Άλλες πράξεις µε χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, συµπεριλαµβανοµένων 

των πράξεων προσωπικών κεφαλαίων όπως τα κληροδοτήµατα, οι παροχές 

κτλ 

 

 3.2 Το νομικό πλαίσιο 
 

Το νοµικό πλαίσιο για την ελεύθερη κυκλοφορία των κεφαλαίων περιλαµβάνει: τις 

διατάξεις της συνθήκης, τα πρωτόκολλα και τις δηλώσεις, µεταβατικά µέτρα που 

έχουν χορηγηθεί µε τις πράξεις προσχώρησης στις νέες χώρες µέλη 

Ειδικότερα το άρθρο 6313 της Συνθήκης για τη λειτουργία της ΕΕ απαγορεύει όλους 

τους περιορισµούς στην κίνηση κεφαλαίων και τις πληρωµές όχι µόνο εντός της ΕΕ, 

αλλά και µεταξύ χωρών της ΕΕ και χωρών εκτός της ΕΕ. Ωστόσο, άλλες διατάξεις 

της συνθήκης προβλέπουν ορισµένες εξαιρέσεις από την αρχή της ελεύθερης 

κυκλοφορίας κεφαλαίων, ιδίως για την πρόληψη προβληµάτων που σχετίζονται µε τη 
                                                           
12
Γιωγγαράς Γ., (2014), Εισαγωγή στην τελωνειακή νοµοθεσία της ΕΕ, εκδόσεις Bookstars 

13
Συνθήκη για τη λειτουργία της ΕΕ, άρθρο 63 
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φορολογία, την προληπτική εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων, τη δηµόσια 

τάξη και την ασφάλεια. 

Επίσης το άρθρο 6414 της συνθήκης  επιτρέπει στα κράτη µέλη να εφαρµόζουν τους 

περιορισµούς που υπήρχαν πριν από µια συγκεκριµένη ηµεροµηνία σε τρίτες χώρες  

και σε ορισµένες κατηγορίες κινήσεων κεφαλαίων και παρέχει τη βάση για την 

εισαγωγή των περιορισµών αυτών αλλά υπό πολύ συγκεκριµένες συνθήκες. 

Το άρθρο 65, παράγραφος 1, της συνθήκης  επιτρέπει διαφορετική φορολογική 

µεταχείριση των µη κατοίκων της Ένωσης  και των ξένων επενδύσεων, αλλά µε την 

επιφύλαξη ότι αυτό δεν πρέπει να αποτελεί µέσο αυθαίρετων διακρίσεων ή πάσης 

φύσεως περιορισµού. 

Το άρθρο 6515 , παράγραφος 1β, της συνθήκης επιτρέπει στα κράτη µέλη να 

λαµβάνουν όλα τα απαιτούµενα µέτρα για την πρόληψη των παραβιάσεων του νόµου 

σύµφωνα µε τις εθνικές νοµοθετικές και κανονιστικές διατάξεις , ιδίως στον τοµέα 

της φορολογίας και της προληπτικής εποπτείας των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων ή 

να καθορίσουν διαδικασίες δήλωσης για διοικητικούς ή στατιστικούς σκοπούς (π.χ. 

ελέγχους µετρητών στα σύνορα) ή να λάβουν µέτρα που δικαιολογούνται για λόγους 

δηµόσιας τάξης ή δηµόσιας ασφάλειας. Ωστόσο, τα µέτρα αυτά δεν πρέπει να 

αποτελούν αυθαίρετο µέσο διάκριση ή διακριτικό περιορισµό κατά την έννοια του 

άρθρου 65 παράγραφος 3 της συνθήκης. 

3.3 Ιστορική αναδρομή σχετικά με την εξέλιξη και τη 

δημιουργία της ελεύθερης αγοράς κεφαλαίων 
 

Τα πρώτα κοινοτικά µέτρα είχαν περιορισµένο πεδίο εφαρµογής. Η Συνθήκη της 

Ρώµης (1957) απαιτούσε την κατάργηση των περιορισµών µόνο στο βαθµό που είναι 

απαραίτητο για τη λειτουργία της κοινής αγοράς. Η «πρώτη οδηγία κεφαλαίου» από 

το 1960, που τροποποιήθηκε το 1962, έθεσε σε ισχύ ορισµένους τύπους εµπορικών 

και ιδιωτικών κινήσεων κεφαλαίων, όπως αγορές ακινήτων, βραχυπρόθεσµες ή 

µεσοπρόθεσµες πιστώσεις για εµπορικές συναλλαγές και αγορές κινητών αξιών 

διαπραγµατεύονται στο χρηµατιστήριο. Ορισµένα κράτη µέλη προχώρησαν 

περισσότερο µε την εισαγωγή µονοµερών εθνικών µέτρων, καταργώντας έτσι 

                                                           
14
Συνθήκη για τη λειτουργία της ΕΕ, άρθρο 64 

15
Συνθήκη για τη λειτουργία της ΕΕ, άρθρο 65 



17 

ουσιαστικά όλους τους περιορισµούς στις κινήσεις κεφαλαίων (π.χ. Γερµανία, 

Ηνωµένο Βασίλειο και χώρες της BENELUX). Μια άλλη οδηγία σχετικά µε τις 

διεθνείς ροές κεφαλαίων ακολούθησε το 197216. 

Μόλις ξεκίνησε η ενιαία αγορά την 1η Ιανουαρίου 1993, η απελευθέρωση, η οποία 

ξεκίνησε το 1960, συνεχίστηκε. Οι τροποποιήσεις της «Πρώτης Οδηγίας για τα 

Κεφάλαια» το 1985 και το 1986 επέφεραν περαιτέρω ελευθέρωση σε τοµείς όπως ο 

µακροπρόθεσµος δανεισµός για εµπορικές συναλλαγές και οι αγορές κινητών αξιών 

που δεν διαπραγµατεύονταν στο χρηµατιστήριο. 

Στο πλαίσιο της ολοκλήρωσης της ενιαίας αγοράς, της εγκαθίδρυσης της ΟΝΕ και 

της προβλεπόµενης εισαγωγής του ευρώ, οι κινήσεις κεφαλαίων απελευθερώθηκαν 

πλήρως µε µια οδηγία του Συµβουλίου το 1988, η οποία καταργούσε όλους τους 

εναποµένοντες περιορισµούς στις κινήσεις κεφαλαίων µεταξύ των κατοίκων των 

κρατών µελών, 1η Ιουλίου 1990. 

Το 1994, η Συνθήκη του Μάαστριχτ εισήγαγε την ελεύθερη κυκλοφορία των 

κεφαλαίων ως ελευθερία της Συνθήκης. Σήµερα, το άρθρο 63 της συνθήκης όπως 

είδαµε απαγορεύει όλους τους περιορισµούς στην κυκλοφορία κεφαλαίων και 

πληρωµών µεταξύ κρατών µελών, καθώς και µεταξύ κρατών µελών και τρίτων 

χωρών. Το ∆ικαστήριο της Ευρωπαϊκής Ένωσης είναι επιφορτισµένο µε την ερµηνεία 

των διατάξεων που αφορούν την ελεύθερη κυκλοφορία των κεφαλαίων και υπάρχει 

εκτεταµένη νοµολογία στον τοµέα αυτό. Στις περιπτώσεις που τα κράτη µέλη 

περιορίζουν αδικαιολόγητα την ελεύθερη κυκλοφορία κεφαλαίων, εφαρµόζεται η 

συνήθης διαδικασία επί παραβάσει που προβλέπεται στα άρθρα 258-260 της 

συνθήκης. 

Οι εξαιρέσεις περιορίζονται σε µεγάλο βαθµό στις κινήσεις κεφαλαίων που 

συνδέονται µε τρίτες χώρες σύµφωνα µε το άρθρο 64. Εκτός από τη δυνατότητα των 

κρατών µελών να διατηρούν περιορισµούς στις άµεσες επενδύσεις και άλλες 

συναλλαγές που υπήρχαν σε δεδοµένη ηµεροµηνία, το Συµβούλιο µπορεί επίσης, 

µετά από διαβούλευση µε το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο, να εγκρίνει οµόφωνα µέτρα τα 

οποία αποτελούν ένα βήµα προς τα πίσω στην ελευθέρωση των κινήσεων κεφαλαίων 

µε τρίτες χώρες. Επιπλέον, το Συµβούλιο και το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο µπορούν να 

θεσπίσουν νοµοθετικά µέτρα που αφορούν την άµεση επένδυση, την εγκατάσταση, 
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την παροχή χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών ή την εισαγωγή κινητών αξιών στις 

κεφαλαιαγορές. Το άρθρο 6617 της συνθήκης καλύπτει έκτακτα µέτρα έναντι τρίτων 

χωρών, τα οποία περιορίζονται σε περίοδο έξι µηνών18. 

Οι µόνοι δικαιολογηµένοι περιορισµοί στην κίνηση κεφαλαίων εν γένει, 

συµπεριλαµβανοµένων των κινήσεων εντός της ΕΕ, καθορίζονται στο άρθρο 65 της 

συνθήκης. Αυτά περιλαµβάνουν: 

1. Μέτρα για την αποφυγή παραβιάσεων του εθνικού δικαίου, ιδίως για τη φορολογία 

και την προληπτική εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών 

2. ∆ιαδικασίες για τη δήλωση κίνησης κεφαλαίων για διοικητικούς ή στατιστικούς 

σκοπούς και 

3. Μέτρα που δικαιολογούνται από λόγους δηµόσιας τάξης ή δηµόσιας ασφάλειας. 

Η τελευταία επικαλείται κατά τη διάρκεια της κρίσης στη ζώνη του ευρώ, όταν η 

Κύπρος (2013) και η Ελλάδα (2015) αναγκάστηκαν να εισαγάγουν ελέγχους 

κεφαλαίου για να αποτρέψουν µια ανεξέλεγκτη εκροή κεφαλαίων. 

Το άρθρο 14419 της συνθήκης επιτρέπει, στο πλαίσιο των προγραµµάτων βοήθειας για 

το ισοζύγιο πληρωµών, µέτρα προστατευτικού ισοζυγίου πληρωµών, όταν οι 

δυσκολίες θέτουν σε κίνδυνο τη λειτουργία της εσωτερικής αγοράς ή όταν συµβαίνει 

ξαφνική κρίση. Αυτή η ρήτρα διασφάλισης διατίθεται µόνο στα κράτη µέλη εκτός της 

ζώνης του ευρώ. 

Επίσης το άρθρο 63 παράγραφος 2 της συνθήκης ορίζει ότι «απαγορεύονται όλοι οι 

περιορισµοί στις πληρωµές µεταξύ κρατών µελών και µεταξύ κρατών µελών και 

τρίτων χωρών». Στο πλαίσιο αυτό το 2001, εγκρίθηκε ένας κανονισµός που 

εναρµονίζει το κόστος των εγχώριων και των διασυνοριακών πληρωµών εντός της 

ζώνης του ευρώ. Ο κανονισµός αυτός καταργήθηκε και αντικαταστάθηκε το 2009. 

Η οδηγία για τις υπηρεσίες πληρωµών παρείχε τη νοµική βάση για τη θέσπιση ενός 

συνόλου κανόνων που εφαρµόζονται σε όλες τις υπηρεσίες πληρωµών στην ΕΕ ώστε 

να καταστούν οι διασυνοριακές πληρωµές τόσο εύκολες, αποτελεσµατικές και 

ασφαλείς όσο οι εθνικές πληρωµές και να προωθηθεί η αποτελεσµατικότητα και 
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µείωση του κόστους µέσω του µεγαλύτερου ανταγωνισµού µε το άνοιγµα των 

αγορών πληρωµών σε νεοεισερχόµενους. Ο κανονισµός παρείχε το αναγκαίο πλαίσιο 

για µια πρωτοβουλία της ευρωπαϊκής βιοµηχανίας τραπεζών και πληρωµών, που 

ονοµάζεται «Ενιαίος Χώρος Πληρωµών σε Ευρώ» (SEPA). Τα µέσα του SEPA ήταν 

διαθέσιµα, αλλά δεν χρησιµοποιήθηκαν πολύ µέχρι το τέλος του 2010. Κατά 

συνέπεια, το 2012 εγκρίθηκε ένας κανονισµός, ο οποίος θέτει τέλος σε ολόκληρη την 

ΕΕ για τη µετάβαση των παλαιών εθνικών µεταφορών πιστώσεων και άµεσων 

χρεώσεων στον SEPA όργανα. Το 2015, οι νοµοθέτες ενέκριναν την αναθεωρηµένη 

οδηγία για τις υπηρεσίες πληρωµών η οποία κατάργησε την ισχύουσα οδηγία. 

Αυξάνει τη διαφάνεια και την προστασία των καταναλωτών και προσαρµόζει τους 

κανόνες ώστε να καλύπτονται οι καινοτόµες υπηρεσίες πληρωµών, 

συµπεριλαµβανοµένων των πληρωµών µέσω διαδικτύου και κινητής τηλεφωνίας. 

Ακόµη, τα άρθρα 75 20  και 215 21  της συνθήκης προβλέπουν τη δυνατότητα 

οικονοµικών κυρώσεων είτε για την πρόληψη και την καταπολέµηση της 

τροµοκρατίας είτε για τη λήψη αποφάσεων στο πλαίσιο της κοινής εξωτερικής 

πολιτικής και της ασφάλειας. 

Τέλος, παρά την πρόοδο που σηµειώθηκε στην απελευθέρωση των ροών κεφαλαίων 

στην ΕΕ, οι κεφαλαιαγορές παρέµειναν σε µεγάλο βαθµό κατακερµατισµένες. 

Βασιζόµενη στο επενδυτικό σχέδιο για την Ευρώπη, η Επιτροπή ξεκίνησε, τον 

Σεπτέµβριο του 2015, την πρωτοβουλία της µε τίτλο «Ένωση κεφαλαιαγορών». Αυτό 

περιλαµβάνει µια σειρά µέτρων που αποσκοπούν στη δηµιουργία µιας πραγµατικά 

ολοκληρωµένης ενιαίας αγοράς κεφαλαίων έως το 2020. Μια ενδιάµεση αναθεώρηση 

του σχεδίου δράσης της Ένωσης για τις κεφαλαιαγορές δηµοσιεύθηκε τον Ιούνιο του 

2017. Επιπλέον, η Επιτροπή και τα κράτη µέλη εργάζονται για την εξάλειψη 

εµποδίων στις διασυνοριακές επενδύσεις που εµπίπτουν στις εθνικές αρµοδιότητες. Η 

οµάδα εµπειρογνωµόνων για τα εµπόδια στην ελεύθερη κυκλοφορία κεφαλαίων 

δηµιουργήθηκε για να εξετάσει το ζήτηµα αυτό. Τον Μάρτιο του 2017, µε την 

παρακολούθηση των εργασιών της οµάδας εµπειρογνωµόνων, η Επιτροπή 

δηµοσίευσε µια έκθεση που περιγράφει την κατάσταση στα κράτη µέλη. Τον Μάρτιο 

του 2019, η Επιτροπή δηµοσίευσε ανακοίνωση µε τίτλο «Ένωση των 
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κεφαλαιαγορών: πρόοδος στην οικοδόµηση µιας ενιαίας αγοράς κεφαλαίων για µια 

ισχυρή οικονοµική και νοµισµατική ένωση»22. 

Η Επιτροπή εργάζεται επίσης για την κατάργηση των υφιστάµενων διµερών 

επενδυτικών συνθηκών εντός της ΕΕ, πολλές από τις οποίες υπήρχαν πριν από τους 

τελευταίους γύρους της διεύρυνσης της ΕΕ. Αυτές οι συµφωνίες µεταξύ κρατών 

µελών θεωρούνται από την Επιτροπή ως εµπόδιο στην ενιαία αγορά, καθώς και οι 

δύο συγκρούονται και αλληλεπικαλύπτονται µε το νοµοθετικό πλαίσιο της ΕΕ. 

 

 

 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4ο: ΧΡΗΜΑ, ΚΑΤΗΓΟΡΙΕΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ ΟΙ 

ΟΠΟΙΕΣ ΚΙΝΟΥΝΤΑΙ ΕΛΕΥΘΕΡΑ ΣΤΗΝ Ε.Ε KAI 

ΠΑΡΑΟΙΚΟΝΟΜΙΑ 

4.1 Η έννοια του χρήματος 
 

Ως χρήµα καλείται κάθε αγαθό το οποίο χρησιµεύει για την ανταλλαγή όλων των 

άλλων αγαθών και τη µέτρηση της αξίας τους. Χρήµα δηλαδή είναι οτιδήποτε η 

κοινωνία αποδέχεται ως γενικό µέσο ανταλλαγής και κοινό µέτρο σύγκρισης της 

ανταλλακτικής αξίας των αγαθών. Με τη χρησιµοποίηση του χρήµατος η ανταλλαγή 

χωρίζεται σε δύο πράξεις: 

Σε µια αγορά και µια πώληση και έτσι διευκολύνεται σε µεγάλο βαθµό η ανταλλαγή. 

Στην αρχή ως χρήµα οι λαοί χρησιµοποίησαν διάφορα είδη, ζώα, δέρµατα, σιτάρι, 

σίδερο, λάδι κ.ά. Ορίζονταν δηλαδή ότι το ζώο A µπορούσε να ανταλλαγεί µε X 

ποσότητα λαδιού ή Ψ ποσότητα σιταριού. Αυτή δηλαδή ήταν η ανταλλακτική αξία 

δύο αγαθών: X ποσότητα λαδιού ή Ψ ποσότητα σιταριού µε το ζώο A. 
                                                           
22
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Αργότερα χρησιµοποιήθηκαν τα µέταλλα κυρίως ο χρυσός και το ασήµι. Oι λόγοι της 

χρησιµοποίησής τους ήταν23: 

1. H µεγάλη αξία τους σε µικρό όγκο µε αποτέλεσµα να µεταφέρονται και να 

φυλάσσονται εύκολα. 

2. H περιορισµένη ποσότητα στη φύση. 

3. H δυσκολία αλλοίωσης (δηλαδή νόθευσής τους). 

4. H αντοχή και η διατήρηση στο χρόνο 

5. H διαίρεσή τους σε µικρά κοµµάτια, χωρίς να χάνουν την αξία τους. 

 

 

 

4.2 Οι λειτουργίες του χρήματος 
 

Το χρήµα, ανεξαρτήτως µορφής, επιτελεί τρεις διαφορετικές λειτουργίες. Είναι ένα 

µέσο συναλλαγής - ένα µέσο πληρωµής µε αξία την οποία όλοι εµπιστεύονται. Είναι 

επίσης µια λογιστική µονάδα που επιτρέπει τον καθορισµό της τιµής των αγαθών και 

των υπηρεσιών. Τέλος, είναι ένα µέσο αποθήκευσης αξίας. Μόνο ένα µέρος των 

µετρητών σε ευρώ βρίσκεται στην ουσία σε κυκλοφορία, δηλαδή χρησιµοποιείται για 

την επεξεργασία πληρωµών. Για παράδειγµα, πολλά από τα τραπεζογραµµάτια των 

50 ευρώ σε κυκλοφορία χρησιµοποιούνται για αποθησαυρισµό. 

Οι κεντρικές τράπεζες συνήθως καθορίζουν και παρακολουθούν διάφορα 

νοµισµατικά µεγέθη. Οι εξελίξεις στα µεγέθη αυτά φανερώνουν χρήσιµες 

πληροφορίες σχετικά µε το χρήµα και τις τιµές. ∆ιάφορα νοµισµατικά µεγέθη είναι 

απαραίτητα διότι ένας µεγάλος αριθµός διαφορετικών χρηµατοοικονοµικών 

περιουσιακών στοιχείων χαρακτηρίζονται από υποκαταστασιµότητα και η φύση και 

τα χαρακτηριστικά των χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών στοιχείων, των 

συναλλαγών και των µέσων πληρωµής αλλάζουν µε την πάροδο του χρόνου. Το 

Ευρωσύστηµα έχει καθορίσει ένα στενό (M1), ένα «ενδιάµεσο» (M2) και ένα ευρύ 
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(M3) νοµισµατικό µέγεθος, τα οποία χρησιµοποιούνται στη νοµισµατική ανάλυση της 

ΕΚΤ. Ως µέρος της στρατηγικής της για τη νοµισµατική πολιτική, η ΕΚΤ µελετά τις 

εξελίξεις στα εν λόγω µεγέθη, σε συνδυασµό µε πληθώρα άλλων πληροφοριών και 

αναλύσεων24. 

4.3 Ρευστά διαθέσιμα (μετρητά) 
 

Τα µετρητά είναι επίσης γνωστά ως χρήµατα, σε φυσική µορφή. Τα µετρητά, σε 

εταιρικό περιβάλλον, συνήθως περιλαµβάνουν τραπεζικούς λογαριασµούς και 

εµπορεύσιµους τίτλους, όπως κρατικά οµόλογα και αποδοχές του τραπεζίτη.  Αν και 

τα µετρητά συνήθως αναφέρονται σε χρήµατα, ο όρος µπορεί να χρησιµοποιηθεί και 

για να υποδείξει χρήµατα σε τραπεζικούς λογαριασµούς, επιταγές ή οποιαδήποτε 

άλλη µορφή νοµίσµατος που είναι εύκολα προσβάσιµη και µπορεί γρήγορα να 

µετατραπεί σε φυσικά µετρητά25. 

Τα ρευστά διαθέσιµα στη φυσική τους µορφή είναι η πιο απλή, ευρύτερα αποδεκτή 

και αξιόπιστη µέθοδος πληρωµής, για αυτό πολλές επιχειρήσεις δέχονται µόνο 

µετρητά. Οι έλεγχοι µπορούν να συµβούν και οι πιστωτικές κάρτες µπορούν να 

απορριφθούν, αλλά τα χρήµατα σε µετρητά δεν απαιτούν επιπλέον επεξεργασία. 

Ωστόσο, είναι λιγότερο συνηθισµένο για τους ανθρώπους να µεταφέρουν µετρητά 

µαζί τους, λόγω της αυξανόµενης αξιοπιστίας και ευκολίας της ηλεκτρονικής 

τραπεζικής και των συστηµάτων πληρωµών. 

Στον τοµέα της χρηµατοδότησης και των τραπεζικών εργασιών, τα µετρητά δείχνουν 

τα κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία της εταιρείας ή οποιαδήποτε περιουσιακά 

στοιχεία που µπορούν να µετατραπούν σε µετρητά εντός ενός έτους. Οι ταµειακές 

ροές µιας επιχείρησης δείχνουν το καθαρό ποσό µετρητών που έχει µια επιχείρηση, 

αφού έχει συντελεστεί τόσο σε εισερχόµενα όσο και σε εξερχόµενα µετρητά και 

περιουσιακά στοιχεία, και µπορεί να αποτελέσει έναν καλό πόρο για πιθανούς 

επενδυτές. Η κατάσταση ταµειακών ροών µιας εταιρείας παρουσιάζει όλα τα 

εισερχόµενα µετρητά, όπως το καθαρό εισόδηµα, και τα εξερχόµενα µετρητά που 

χρησιµοποιούνται για την κάλυψη εξόδων όπως εξοπλισµός και επενδύσεις. 
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4.4 Τραπεζικές καταθέσεις , τραπεζικά δάνεια 
 

Οι τραπεζικές καταθέσεις αποτελούνται από χρήµατα που τοποθετούνται σε 

τραπεζικά ιδρύµατα για φύλαξη. Οι καταθέσεις αυτές κατατίθενται σε λογαριασµούς 

καταθέσεων, όπως λογαριασµούς ταµιευτηρίου, λογαριασµούς ελέγχου και 

λογαριασµούς της αγοράς χρήµατος. Ο κάτοχος του λογαριασµού έχει το δικαίωµα να 

αποσύρει τα κατατεθειµένα κεφάλαια, όπως ορίζεται στους όρους και τις 

προϋποθέσεις που διέπουν τη συµφωνία λογαριασµού26. 

Η ίδια η κατάθεση είναι µια οφειλή που οφείλεται από την τράπεζα στον καταθέτη. 

Οι τραπεζικές καταθέσεις αναφέρονται σε αυτήν την υποχρέωση και όχι στα 

πραγµατικά κεφάλαια που έχουν κατατεθεί. Όταν κάποιος ανοίγει έναν τραπεζικό 

λογαριασµό και κάνει µια κατάθεση σε µετρητά, παραδίδει τον νόµιµο τίτλο στα 

µετρητά και γίνεται ένα περιουσιακό στοιχείο της τράπεζας. Με τη σειρά του, ο 

λογαριασµός αποτελεί υποχρέωση προς την τράπεζα. 

Ένας τρεχούµενος λογαριασµός, που ονοµάζεται επίσης λογαριασµός καταθέσεων 

ζήτησης, είναι ένας βασικός λογαριασµός ελέγχου. Οι καταναλωτές καταθέτουν 

χρήµατα και τα κατατεθειµένα χρήµατα µπορούν να αποσύρονται, όπως επιθυµεί ο 

κάτοχος του λογαριασµού, κατόπιν αιτήµατος. Αυτοί οι λογαριασµοί επιτρέπουν 

συχνά στον κάτοχο του λογαριασµού να αποσύρει τα χρήµατα χρησιµοποιώντας 

τραπεζικές κάρτες, επιταγές ή συµπληρωµατικά φύλλα ανάληψης. Σε ορισµένες 

περιπτώσεις, οι τράπεζες χρεώνουν µηνιαίες χρεώσεις για τους τρεχούµενους 

λογαριασµούς, αλλά µπορούν να παραιτηθούν από το τέλος εάν ο κάτοχος 

λογαριασµού πληροί άλλες απαιτήσεις, όπως η δηµιουργία άµεσης κατάθεσης ή η 

πραγµατοποίηση ορισµένου αριθµού µηνιαίων µεταφορών σε λογαριασµό 

ταµιευτηρίου. 

Οι λογαριασµοί αποταµίευσης προσφέρουν στους κατόχους λογαριασµών τόκους από 

τις καταθέσεις τους. Ωστόσο, σε ορισµένες περιπτώσεις, οι κάτοχοι λογαριασµού 

ενδέχεται να υποστούν µηνιαία αµοιβή εάν δεν διατηρήσουν ένα καθορισµένο 

υπόλοιπο ή έναν ορισµένο αριθµό καταθέσεων. Παρόλο που οι λογαριασµοί 

ταµιευτηρίου δεν συνδέονται µε χαρτονοµίσµατα ή κάρτες όπως οι τρέχοντες 

λογαριασµοί, τα χρήµατά τους είναι σχετικά εύκολο για τους κατόχους λογαριασµών 

να έχουν πρόσβαση. 
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Αντίθετα, ένας λογαριασµός της αγοράς χρήµατος προσφέρει ελαφρώς υψηλότερα 

επιτόκια από έναν λογαριασµό ταµιευτηρίου, αλλά οι κάτοχοι λογαριασµού 

αντιµετωπίζουν περισσότερους περιορισµούς όσον αφορά τον αριθµό ελέγχων ή 

µεταβιβάσεων που µπορούν να πραγµατοποιήσουν από λογαριασµούς της αγοράς 

χρήµατος. 

Επίσης, ένα τραπεζικό δάνειο είναι χρήµατα, ακίνητα ή άλλα υλικά αγαθά που 

παρέχονται σε άλλο µέρος σε αντάλλαγµα για µελλοντική εξόφληση της αξίας του 

δανείου ή του ποσού του κεφαλαίου µαζί µε τόκους ή χρηµατοοικονοµικά έξοδα. Ένα 

δάνειο µπορεί να είναι για ένα συγκεκριµένο, εφάπαξ ποσό ή µπορεί να είναι 

διαθέσιµο ως πιστωτική γραµµή ανοικτού τύπου µέχρι ένα καθορισµένο όριο ή 

ανώτατο όριο27. 

Τα δάνεια εκδίδονται από τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. Τα δάνεια επιτρέπουν την 

αύξηση της συνολικής προσφοράς χρήµατος σε µια οικονοµία και ανοίγουν τον 

ανταγωνισµό µέσω δανεισµού σε νέες επιχειρήσεις. Τα δάνεια βοηθούν επίσης τις 

υπάρχουσες επιχειρήσεις να επεκτείνουν τις δραστηριότητές Οι τόκοι και οι αµοιβές 

από δάνεια αποτελούν κύρια πηγή εσόδων για πολλές τράπεζες, καθώς και 

ορισµένους λιανοπωλητές µέσω της χρήσης πιστωτικών διευκολύνσεων και 

πιστωτικών καρτών. Μπορούν επίσης να λάβουν τη µορφή οµολογιών και 

πιστοποιητικών κατάθεσης. Συχνά αναλύεται ο δείκτης χρέους / εισοδήµατος ενός 

ατόµου για να διαπιστωθεί αν µπορεί να επιστραφεί ένα δάνειο. 

Οι όροι δανείου συµφωνούνται από κάθε συµβαλλόµενο µέρος στη συναλλαγή πριν 

από τη µετατροπή χρηµάτων ή περιουσιακών στοιχείων σε εκταµίευση. Αν ο 

δανειστής απαιτεί εξασφάλιση, η απαίτηση αυτή θα περιγραφεί στα έγγραφα δανείου. 

Τα περισσότερα δάνεια έχουν επίσης διατάξεις σχετικά µε το µέγιστο ποσό τόκων, 

καθώς και άλλες συµφωνίες, όπως το χρονικό διάστηµα πριν από την εξόφληση. 

 

4.5 Ομόλογα 
 

Ένα οµόλογο είναι ένα µέσο σταθερού εισοδήµατος που αντιπροσωπεύει ένα δάνειο 

που πραγµατοποιείται από έναν επενδυτή σε έναν δανειολήπτη. Ένας δεσµός θα 
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µπορούσε να θεωρηθεί ως µια σύµβαση µεταξύ του δανειστή και του δανειολήπτη 

που περιλαµβάνει τις λεπτοµέρειες του δανείου και των πληρωµών του. Τα οµόλογα 

χρησιµοποιούνται από εταιρείες, δήµους, κράτη και κυρίαρχες κυβερνήσεις για τη 

χρηµατοδότηση έργων και επιχειρήσεων. Οι κάτοχοι των οµολόγων είναι χρεώστες ή 

πιστωτές του εκδότη. Τα στοιχεία των οµολογιών περιλαµβάνουν την ηµεροµηνία 

λήξης κατά την οποία ο κύριος του δανείου πρέπει να καταβληθεί στον κάτοχο των 

οµολογιών και συνήθως περιλαµβάνει τους όρους για µεταβλητούς ή σταθερούς 

τόκους που καταβάλλει ο δανειολήπτης28. 

Οι κυβερνήσεις (σε όλα τα επίπεδα) και οι εταιρείες χρησιµοποιούν συνήθως 

οµόλογα για να δανειστούν χρήµατα. Οµοίως, οι επιχειρήσεις συχνά δανείζονται για 

να αναπτύξουν τις δραστηριότητές τους, να αγοράσουν ακίνητα και εξοπλισµό, να 

πραγµατοποιήσουν κερδοφόρα έργα, να πραγµατοποιήσουν έρευνα και ανάπτυξη ή 

να προσλάβουν εργαζόµενους. Το πρόβληµα που αντιµετωπίζουν οι µεγάλοι 

οργανισµοί είναι ότι συνήθως χρειάζονται πολύ περισσότερα χρήµατα από όσα 

µπορεί να προσφέρει η µέση τράπεζα. Τα οµόλογα παρέχουν µια λύση επιτρέποντας 

σε πολλούς µεµονωµένους επενδυτές να αναλάβουν το ρόλο του δανειστή. Πράγµατι, 

οι αγορές δηµόσιου χρέους επιτρέπουν σε χιλιάδες επενδυτές να δανείζουν το καθένα 

από τα κεφάλαια που απαιτούνται. Επιπλέον, οι αγορές επιτρέπουν στους δανειστές 

να πωλούν τα οµόλογα τους σε άλλους επενδυτές ή να αγοράζουν οµόλογα από άλλα 

άτοµα πολύ καιρό µετά την αύξηση του κεφαλαίου από τον αρχικό οργανισµό 

έκδοσης. 

Τα οµόλογα συνήθως αναφέρονται ως τίτλοι σταθερού εισοδήµατος και είναι µία από 

τις τρεις κατηγορίες περιουσιακών στοιχείων που συνήθως γνωρίζουν οι µεµονωµένοι 

επενδυτές, µαζί µε τις µετοχές και τα µετρητά 

Πολλά εταιρικά και κρατικά οµόλογα διαπραγµατεύονται δηµόσια. Άλλα 

διαπραγµατεύονται µόνο εξωχρηµατιστηριακά ή ιδιωτικά µεταξύ του δανειολήπτη 

και του δανειστή. 

Όταν οι εταιρείες ή άλλες οντότητες πρέπει να συγκεντρώσουν χρήµατα για τη 

χρηµατοδότηση νέων έργων, τη διατήρηση των υφιστάµενων δραστηριοτήτων ή την 

αναχρηµατοδότηση των υφιστάµενων χρεών, µπορούν να εκδίδουν οµολογίες 

απευθείας στους επενδυτές. Ο δανειολήπτης (εκδότης) εκδίδει ένα οµολογιακό δάνειο 
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που περιλαµβάνει τους όρους του δανείου, τις πληρωµές τόκων που θα γίνουν και τον 

χρόνο µε τον οποίο θα πρέπει να επιστραφούν τα δανειακά κεφάλαια (κύριος τίτλος). 

Η πληρωµή τόκων (το κουπόνι) είναι µέρος της απόδοσης που κερδίζουν οι 

οµολογιούχοι για τη χρηµατοδότηση των δανείων τους προς τον εκδότη. Το επιτόκιο 

που καθορίζει την πληρωµή ονοµάζεται το επιτόκιο κουπονιού. 

Η αρχική τιµή των περισσότερων οµολόγων καθορίζεται συνήθως στην ονοµαστική 

αξία. Η πραγµατική τιµή αγοράς ενός οµολόγου εξαρτάται από διάφορους 

παράγοντες: την πιστωτική ποιότητα του εκδότη, το χρονικό διάστηµα µέχρι τη λήξη 

του και το επιτόκιο του κουπονιού σε σύγκριση µε το περιβάλλον γενικού επιτοκίου 

εκείνη την εποχή29. 

Τα περισσότερα οµόλογα µπορούν να πωληθούν από τον αρχικό κάτοχο οµολογιών 

σε άλλους επενδυτές µετά την έκδοσή τους. Με άλλα λόγια, ένας επενδυτής 

οµολόγων δεν χρειάζεται να κατέχει οµολογιακό δάνειο µέχρι τη λήξη του. Είναι 

επίσης κοινό το γεγονός ότι τα οµόλογα επαναγοράζονται από τον δανειολήπτη εάν 

µειωθούν τα επιτόκια ή εάν έχει βελτιωθεί η πίστωση του δανειολήπτη και µπορεί να 

εκδώσει νέα οµόλογα µε χαµηλότερο κόστος. 

Τα περισσότερα οµόλογα έχουν ορισµένα κοινά βασικά χαρακτηριστικά, όπως: 

 

1. Ονοµαστική αξία. Είναι το χρηµατικό ποσό που το οµόλογο θα αξίζει 

στη λήξη. είναι επίσης το ποσό αναφοράς που χρησιµοποιεί ο εκδότης των 

οµολόγων για τον υπολογισµό των τόκων. 

2. Το επιτόκιο τοκοµεριδίου. Είναι το επιτόκιο που ο εκδότης του 

οµολόγου θα πληρώσει στην ονοµαστική αξία του οµολόγου, εκφρασµένο ως 

ποσοστό. 

3. Οι ηµεροµηνίες των κουπονιών είναι οι ηµεροµηνίες κατά τις οποίες ο 

εκδότης των οµολόγων θα καταβάλει τόκους. Οι πληρωµές µπορούν να 

γίνονται σε οποιοδήποτε διάστηµα, αλλά το πρότυπο είναι οι εξαµηνιαίες 

πληρωµές. 
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4. Η ηµεροµηνία λήξης είναι η ηµεροµηνία κατά την οποία το 

οµολογιακό δάνειο θα ωριµάσει και ο εκδότης οµολογιών θα πληρώσει στον 

κάτοχο των οµολόγων την ονοµαστική αξία του οµολόγου. 

5. Η τιµή έκδοσης είναι η τιµή στην οποία ο εκδότης οµολόγων αρχικά 

πωλεί τα οµόλογα. 

 

 4.6 Μετοχές 
 

Οι µετοχές είναι µερίδια συµµετοχής σε µια εταιρεία ή σε ένα χρηµατοοικονοµικό 

περιουσιακό στοιχείο που εξασφαλίζουν την ισότιµη κατανοµή των τυχόν κερδών, 

εφόσον υπάρχουν, µε τη µορφή µερισµάτων. Οι δύο κύριοι τύποι µετοχών είναι 

κοινές µετοχές και προνοµιούχες µετοχές. Εδώ και αρκετά χρόνια οι χειρόγραφες 

µετοχές έχουν αντικατασταθεί από την ηλεκτρονική καταγραφή, καθώς οι µετοχές 

αµοιβαίων κεφαλαίων καταγράφονται ηλεκτρονικά. Κατά την ίδρυση µιας εταιρείας, 

οι ιδιοκτήτες µπορούν να επιλέξουν να εκδίδουν κοινό απόθεµα ή προνοµιούχο 

απόθεµα. Οι περισσότερες εταιρείες εκδίδουν κοινό απόθεµα. Το απόθεµα µπορεί να 

ωφελήσει τους µετόχους µέσω ανατίµησης και µερισµάτων, καθιστώντας τα κοινά 

αποθέµατα πιο επικίνδυνα από τα προνοµιούχα αποθέµατα. Το κοινό απόθεµα 

περιλαµβάνει επίσης δικαιώµατα ψήφου, δίνοντας στους µετόχους µεγαλύτερο έλεγχο 

της επιχείρησης. Επιπλέον, ορισµένα κοινά αποθέµατα διαθέτουν δικαιώµατα 

προτίµησης, εξασφαλίζοντας ότι οι µέτοχοι µπορούν να αγοράζουν νέες µετοχές και 

να διατηρούν το ποσοστό συµµετοχής τους όταν η εταιρεία εκδίδει νέο απόθεµα30. 

Αντίθετα, το προνοµιούχο µετοχικό κεφάλαιο δεν προσφέρει συνήθως εκτίµηση αξίας 

ή δικαιωµάτων ψήφου στην εταιρεία. Ωστόσο, το απόθεµα έχει συνήθως καθορίσει 

κριτήρια πληρωµής ένα µέρισµα που καταβάλλεται τακτικά, καθιστώντας το απόθεµα 

λιγότερο επικίνδυνο από το κοινό απόθεµα. Επίσης, το προνοµιούχο απόθεµα µπορεί 

συχνά να εξαργυρωθεί σε µια πιο ευεργετική τιµή από το κοινό απόθεµα. Επειδή το 

προνοµιούχο µετοχικό κεφάλαιο έχει προτεραιότητα έναντι του κοινού µετοχικού 

κεφαλαίου, οι προνοµιούχοι µέτοχοι λαµβάνουν πληρωµή πριν από τους κοινούς 

µετόχους. 
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Οι εγκεκριµένες µετοχές περιλαµβάνουν τον αριθµό µετοχών που µπορεί να εκδώσει 

το διοικητικό συµβούλιο µιας εταιρείας. Οι εκδοµένες µετοχές περιλαµβάνουν τον 

αριθµό των µετοχών που δίνονται στους µετόχους και υπολογίζονται για σκοπούς 

ιδιοκτησίας. Επειδή η κυριότητα των µετόχων επηρεάζεται από τον αριθµό των 

εγκεκριµένων µετοχών, οι µέτοχοι µπορούν να περιορίσουν αυτόν τον αριθµό όπως 

κρίνουν κατάλληλο. Όταν οι µέτοχοι επιθυµούν να αυξήσουν τον αριθµό των 

εγκεκριµένων µετοχών, πραγµατοποιούν µια συνάντηση για να συζητήσουν το θέµα 

και να συνάψουν συµφωνία. Όταν οι µέτοχοι συµφωνούν να αυξήσουν τον αριθµό 

των εγκεκριµένων µετοχών, υποβάλλεται επίσηµη αίτηση στο κράτος µε την 

κατάθεση άρθρων τροποποίησης31. 

Αυτό που οι µέτοχοι κατέχουν είναι οι µετοχές που εκδίδει η εταιρεία. Οι µέτοχοι δεν 

µπορούν να κάνουν ότι θέλουν µε µια εταιρεία ή τα περιουσιακά της στοιχεία.  Η 

κατοχή µετοχών δίνει το δικαίωµα ψήφου στις συνεδριάσεις µετόχων, τη λήψη 

µερισµάτων (τα κέρδη της εταιρείας) εάν και πότε διανέµονται και δίνει το δικαίωµα 

στον µέτοχο να πουλήσει τις µετοχές του σε κάποιον άλλο. 

Η σηµασία της ιδιότητας του µετόχου είναι ότι δικαιούται ένα µέρος των κερδών της 

εταιρείας, το οποίο είναι το θεµέλιο της αξίας του αποθέµατος. Έτσι όσο 

περισσότερες µετοχές κάποιος κατέχει τόσο µεγαλύτερο είναι το µέρος των κερδών 

που λαµβάνει από αυτές. 

4.7 Το πλαστικό χρήμα 
 

Ως «πλαστικό χρήµα» εννοούνται οι συναλλαγές µε µαγνητικά µέσα (χρεωστικές και 

πιστωτικές κάρτες) και γενικότερα όλα τα είδη των ηλεκτρονικών συναλλαγών 

δηλαδή όλοι οι τύποι συναλλαγών πέρα από µετρητά και επιταγές. Είναι γεγονός πως 

σήµερα εξαιτίας της µεγάλης ανάπτυξης του διαδικτύου και των ηλεκτρονικών 

συναλλαγών οι συναλλαγές µε πλαστικό χρήµα έχουν γίνει εξαιρετικά δηµοφιλείς32. 

Για παράδειγµα, σήµερα σηµαντική εξέλιξη παρουσιάζει το διαδικτυακό ηλεκτρονικό 

εµπόριο. Το ηλεκτρονικό εµπόριο έχει δύο τρόπους δραστηριότητας: καθαρό ή ολικό 

και το µερικό. Στο καθαρό ή ολικό γίνονται µέσω διαδικτύου και η παραγγελία και η 

πληρωµή και η παράδοση. Το µερικό διαφέρει στην παράδοση γιατί δεν γίνεται από 

                                                           
31
Στεφάνου Κ., (2019), Χρηµατοοικονοµική λογιστική, εκδόσεις University studio press 

32Dornbusch R., Fischer S., (2008), Μακροοικονοµική, εκδόσεις Κριτική 
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το διαδίκτυο αλλά µε φυσικό τρόπο. Το ηλεκτρονικό εµπόριο έχει αναφερθεί ως µια 

από τις µεγαλύτερες εξελίξεις των τελευταίων χρόνων αφού έχει δηµιουργήσει µια 

επανάσταση στον τρόπο πώλησης αρκετών αγαθών και υπηρεσιών. 

Πλεονεκτήµατα από το ηλεκτρονικό εµπόριο έχουν οι επιχειρήσεις-οργανισµοί γιατί 

µειώνονται τα έξοδα για τον επιχειρηµατία αφού δεν έχει τα ίδια έξοδα που θα είχε σε 

µία παραδοσιακή επιχείρηση οπότε µπορεί να έχει χαµηλότερες τιµές µε αποτέλεσµα 

περισσότερα κέρδη. Πολλές παραδοσιακές επιχειρήσεις δηµιουργούν και ιστοσελίδα 

µε την επιχείρησή τους αφού τα οφέλη είναι πολλά και κυρίως σε αυτή τη περίοδο 

που υπάρχει κρίση. Ακόµη πλεονεκτήµατα έχει ο καταναλωτής αφού µπορεί εύκολα 

και γρήγορα να βρει αυτό που θέλει, να κάνει συναλλαγές και να ανταλλάξει απόψεις 

πάνω σε αυτά που τον ενδιαφέρουν. Άτοµα µε ειδικές ανάγκες που δεν έχουν την 

δυνατότητα και εξυπηρετούνται καθηµερινά για τις δουλείες τους είναι µια πολύ 

µεγάλη διευκόλυνση. Επίσης πλεονεκτήµατα έχει η κοινωνία αφού µέσω του 

ηλεκτρονικού εµπορίου µειώνεται η έκδοση φυλλαδίων µε αποτέλεσµα να 

αποφεύγεται η ρύπανση του περιβάλλοντος33. 

Μέσω του ηλεκτρονικού εµπορίου έχουµε αλλαγές. Βελτιώνεται το άµεσο 

Μάρκετινγκ, µεταµορφώνονται οι επιχειρήσεις-οργανισµοί και επαναπροσδιορίζονται 

οι επιχειρήσεις. Προσφέρει τη δυνατότητα στον καταναλωτή να βρει εύκολα και 

γρήγορα προϊόντα σε συµφέρουσες τιµές και τα συγκρίνει χωρίς να καταναλώσει 

πολύ χρόνο. Οι χρήστες που αγόρασαν από το ∆ιαδίκτυο το 2011 ήταν 4% επί του 

συνόλου του λιανικού εµπορίου ενώ οι χρήστες του διαδικτύου ήταν 2 

δισεκατοµµύρια. 

Το Ηλεκτρονικό Εµπόριο διαφέρει από το Ηλεκτρονικό Επιχειρείν αν και πολλοί 

είναι αυτοί που τα συγχέουν. Όταν λέµε Ηλεκτρονικό Εµπόριο εννοούµε τη 

συναλλαγή χρηµάτων και αγαθών µεταξύ δύο ή περισσοτέρων µερών. Ενώ το 

Ηλεκτρονικό Επιχειρείν είναι µια ευρύτερη έννοια, γιατί περιέχει και άλλες έννοιες 

και δραστηριότητες όπως οι προµήθειες, προσέλκυση επενδυτών, εύρεση 

προσωπικού κ.α.. 

Οι εφαρµογές του ηλεκτρονικού εµπορίου είναι: 

• Ανταλλαγή πληροφοριών / Προβολή 

                                                           
33
Λεόντιος Μ. & Γαβανά Α.,(2005),  Εισαγωγή στους Η/Υ,  εκδόσεις Γκιούρδας 
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• Παραγγελία 

• Παράδοση προϊόντος 

• Πληρωµή 

• Ηλεκτρονική ανταλλαγή παραστατικών 

• Εξυπηρέτηση πελατών µετά την πώληση 

Όµως στο πυρήνα του η έννοια «πλαστικό χρήµα» σχετίζεται κυρίως µε τις κάρτες 

πραγµατοποίησης ηλεκτρονικών συναλλαγών. Οι κάρτες διακρίνονται κυρίως σε: 

1. Χρεωστική κάρτα, είναι µια κάρτα που εκδίδεται από τράπεζες ή άλλα 

χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα και η οποία επιτρέπει στους πελάτες τους να έχουν 

ηλεκτρονική πρόσβαση στους τραπεζικούς λογαριασµούς τους για να τραβήξουν 

χρήµατα ή να πληρώσουν για αγαθά και υπηρεσίες. Έτσι εξαλείφεται η ανάγκη των 

πελατών των τραπεζών να πάνε σε ένα φυσικό κατάστηµα για να τραβήξουν µετρητά 

από το λογαριασµό τους, καθώς αυτό µπορούν να το κάνουν πλέον µέσω ATM ή 

χρησιµοποιώντας την χρεωστική κάρτα σε διάφορα εµπορικά σηµεία. Η χρεωστική 

κάρτα, ως µέσο πληρωµής, καταργεί επίσης την ανάγκη ύπαρξης µετρητών ή 

επιταγών και καρτών ανάληψης µετρητών, καθώς χρησιµοποιώντας την, τα κεφάλαια 

µεταφέρονται άµεσα από το λογαριασµό της τράπεζας του πελάτη στον εκάστοτε 

επιχειρηµατικό34. 

2. Πιστωτική κάρτα, είναι ένα µέσο πληρωµής το οποίο παρέχει στον κάτοχο της τη 

δυνατότητα να δανειστεί κεφάλαια τα οποία καλείται να αποπληρώσει αργότερα µε 

κάποιο τόκο. Ο εκδότης της κάρτας είναι συνήθως κάποιο χρηµατοπιστωτικό ίδρυµα 

και χρησιµοποιείται για βραχυπρόθεσµη χρηµατοδότηση, ενώ  δίνει την δυνατότητα 

στον κάτοχο να συνεχίζει να δανείζεται µέχρι ένα συγκεκριµένο πιστωτικό όριο κάθε 

µήνα. 

Ο κάτοχος της πιστωτικής κάρτας πρέπει να αποπληρώσει το χρέος του στον πάροχο 

(πιστωτή) µέσα σε κάποιο ορισµένο χρονικό διάστηµα, το οποίο µπορεί να 

κυµαίνεται από 1 έως 30 µέρες. Αν δεν το αποπληρώσει, του επιβάλλονται τόκοι 

υπερηµερίας. 

                                                           
34Dornbusch R., Fischer S., (2008), Μακροοικονοµική, εκδόσεις Κριτική 
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Τέλος, ένα ακόµη παράδειγµα της χρήσης του «πλαστικού χρήµατος» είναι η χρήση 

του Internet Banking. Τα τελευταία χρόνια έχουν γίνει πολλές αλλαγές στον τρόπο µε 

τον οποίο οι άνθρωποι επικοινωνούν µε τις τράπεζες 35 . Οι τράπεζες υπήρξαν 

πρωτοπόρες στην χρήση Ηλεκτρονικών Υπολογιστών και χρησιµοποιούν τα πλέον 

εξελιγµένα συστήµατα πληροφορικής για τις διεργασίες και λειτουργίες τους. Έτσι 

έχουν τη δυνατότητα να παρέχουν στους πελάτες τη δυνατότητα ηλεκτρονικών 

τραπεζικών υπηρεσιών µε αρκετή ευκολία. Η χρήση των ηλεκτρονικών τραπεζικών 

υπηρεσιών είναι ένα δυναµικό και πρωτοπόρο εργαλείο, αλλά και πλεονέκτηµα, για 

τις τράπεζες και τους πελάτες αφού αποφεύγεται η χρήση χαρτιών και προσωπικής 

επικοινωνίας µε τους υπαλλήλους της τράπεζας, που είναι και χρονοβόρα και µε 

αρκετό κόστος, δίνοντας στον πελάτη την ευχέρεια της διαχείρισης του λογαριασµού 

του κατά βούληση, όποια στιγµή το θελήσει. Αυτό γίνεται µέσα από µια ιστοσελίδα 

και ονοµάζεται internet banking. «Με τον όρο λοιπόν internet banking εννοούµε τη 

χρήση του διαδικτύου για τη διενέργεια, από φυσικά πρόσωπα και επιχειρήσεις, 

τραπεζικών συναλλαγών και λοιπών τραπεζικών υπηρεσιών». Οι υπηρεσίες µπορεί να 

αφορούν στην ενηµέρωση για το υπόλοιπο ή την κίνηση λογαριασµών (καταθετικών, 

χορηγητικών ή επενδυτικών) που τηρούνται σε µια τράπεζα ή στη διενέργεια 

τραπεζικών συν και χρηµατιστηριακών συναλλαγών µέσω του διαδικτύου. Ακόµη 

µπορεί να γίνει πληρωµή δόσεων χορηγητικών λογαριασµών, πληρωµή λογαριασµών 

οργανισµών κοινής ωφελείας (∆ΕΗ, ΟΤΕ, κ.α.), πληρωµή λογαριασµών κινητής 

τηλεφωνίας, πληρωµή εργοδοτικών εισφορών του ΙΚΑ, πληρωµή ασφαλίστρων σε 

ασφαλιστικές εταιρείες, ενηµέρωση για επενδυτικούς λογαριασµούς, χαρτοφυλάκια  

µετοχών ή υπόλοιπα και κινήσεις τοποθετήσεων σε αµοιβαία κεφάλαια, αίτηµα για τη 

χορήγηση ή την ακύρωση της χορήγησης µπλοκ επιταγών, πληρωµή των δόσεων των 

πιστωτικών καρτών εκδόσεως της κάθε τράπεζας, πληροφόρηση για τις τιµές 

συναλλάγµατος, τιµές Αµοιβαίων Κεφαλαίων, καθώς και τις τιµές κλεισίµατος του 

Χρηµατιστηρίου Αξιών Αθηνών. Η ενηµέρωση µπορεί να εµφανιστεί στην οθόνη του 

ηλεκτρονικού υπολογιστή του χρήστη των υπηρεσιών  internet banking ή να 

εκτυπωθεί36. 

 4.8 Γενική επισκόπηση της παραοικονομίας 
 

                                                           
35
Αγγελόπουλος Π, (2010), Τράπεζες και χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, εκδόσεις Σταµούλη 

36
Αγγελόπουλος Π, (2010), Τράπεζες και χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, εκδόσεις Σταµούλη 
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Οι αρνητικές επιπτώσεις της παραοικονοµίας στην αξιοπιστία των επίσηµων 

στατιστικών στοιχείων και στην αποτελεσµατικότητα της δηµοσιονοµικής και 

νοµισµατικής πολιτικής καθιστούν αναγκαίο τον προσδιορισµό της έκτασής της. 

Η ύπαρξη της παραοικονοµίας οδηγεί σε ένα φαύλο κύκλο αναποτελεσµατικότητας 

της φορολογικής πολιτικής. 

 

 

 ΜΕΙΩΣΗ  Α.Ε.Π. ΚΑΤΑ 2,8% 

 

 

  

ΑΥΞΗΣΗ                                          ΣΥΝΕΧΗΣ ΑΥΞΗΣΗ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΩΝ 

 ΠΑΡΑΟΙΚΟΟΜΙΑΣ  1,3%     ΣΥΝΤΕΛΕΣΤΩΝ ΓΙΑ  ΕΠΙΤΕΥΞΗ ΤΟΥ ΣΤΟΧΟΥ 
 

Πηγή :Τράπεζα της Ελλάδος  Μακροχρόνιες επιδράσεις της αύξησης τω φορολογικών εσόδων µε 

παραοικονοµία. 

4.8.1 Κίνητρα παραοικονομίας   
 

• Ο περιορισµένος  βαθµός  δυσκολίας και χαµηλός  κίνδυνος ανίχνευσης 

• Το ύψος των κυρώσεων οικονοµικών  και ποινικών 

• Η δυσκολία συµµόρφωσης µε το φορολογικό και κανονιστικό πλαίσιο.   

• Η φορολογική και ηθική κουλτούρα.( η δυσαρέσκεια προς τη δικαιοσύνη και 

τη ανταποδοτικότητα του συστήµατος µπορεί  να είναι καθοριστική  ) 

Υπάρχει δυσκολία εντοπισµού της παραοικονοµίας  λόγω  συνεχούς µεταβολής σε 

νέα  δεδοµένα , αυτό όµως αυξάνει την  πρόκληση   για τη ανίχνευση και πρόληψη 

δραστηριοτήτων που αναπτύσσονται  στη σκιώδη οικονοµία . Τέτοιες  

δραστηριότητες είναι οι εξής: 

• η µεγέθυνση της οικονοµίας του διαµοιρασµού ( sharing ecoomy) 

• η αύξηση διασυνοριακών συναλλαγών και µέσω διαδικτύου (iternet based) 
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• χρήση της τεχνολογίας για τη δηµιουργία ψευδών στοιχείων. 

 

 

 4.8.2 Λύσεις για τη αντιμετώπιση της παραοικονομίας 
 

Υπάρχουν λύσεις για τη αντιµετώπιση της παραοικονοµίας αρκεί να ξεκινήσουµε από 

τη σωστή βάση ορισµένες  από αυτές είναι οι παρακάτω : 

• µείωση τω συντελεστών φορολογίας. 

• ανταποδοτικότητα του φορολογικού συστήµατος. 

• εκτεταµένη χρήση του πλαστικού χρήµατος 

• ηλεκτρονική τιµολόγηση. 

• υποχρεωτική χρήση  P.OS σε όλα τα επαγγέλµατα. 

• κατώτατο όριο πληρωµών µε µετρητά από καταναλωτές. 

• φορολογικά κίνητρα για επιχειρήσεις και καταναλωτές.   

• κατάρτιση και εκπαίδευση τω υπάλληλων της φορολογικής διοίκησης και 

καταπολέµηση διαφθοράς. 

• αλλαγή φορολογικής παιδείας και κουλτούρας 

 4.9 Τα αδήλωτα κεφάλαια στην Ελλάδα του 2019 
 

Είναι γεγονός ότι τα αδήλωτα κεφάλαια τα οποία συνήθως προέρχονται από 

δραστηριότητες της παραοικονοµίας ήταν ανέκαθεν µια µεγάλη πηγή φορολογικών 

εσόδων που δεν µπορούσαν να εισπραχθούν και µια «µαύρη τρύπα» στο κρατικό 

προϋπολογισµό. Ήδη από το 2014 ένας από τους βασικούς στόχους της ΑΑ∆Ε είναι η 

αποκάλυψη αυτών αδήλωτων κεφαλαίων και µάλιστα όχι τόσο πολύ µε τιµωρητική 

διάθεση προς τους παραβάτες του νόµου αλλά µε διάθεση να εισπραχθούν όσα το 

δυνατόν περισσότερα χρήµατα και να νοµιµοποιηθούν έστω και τώρα αδήλωτα 

κεφάλαια προκειµένου να τονωθεί η ρευστότητα στην οικονοµία. 
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Στο πλαίσιο αυτό η Ανεξάρτητη Αρχή ∆ηµοσίων Εσόδων και η ηγεσία του 

υπουργείου Οικονοµικών διαπιστώνοντας την επιτυχία της ρύθµισης για την 

οικειοθελή αποκάλυψη εισοδηµάτων, η οποία έφερε στα δηµόσια ταµεία πρόσθετα 

φορολογικά έσοδα ύψους 711 εκατ. ευρώ το 2018, ενσωµάτωσαν στο 

πολυνοµοσχέδιο µια παραλλαγή της που οδηγεί σε χαµηλότερες κυρώσεις όσους 

αποκαλύψουν αδήλωτα εισοδήµατα37. 

Η συγκεκριµένη διάταξη του πολυνοµοσχεδίου δίνει τη δυνατότητα στους 

φορολογούµενους να υποβάλλουν εκπρόθεσµες αρχικές ή τροποποιητικές 

φορολογικές δηλώσεις, ακόµη και µετά την έναρξη φορολογικού ελέγχου και µέχρι 

την κοινοποίηση πράξης προσωρινού ή οριστικού διορθωτικού προσδιορισµού του 

φόρου, ώστε να γλιτώσουν από τα βαριά πρόστιµα που επισύρουν οι διαπιστούµενες 

κατά τους ελέγχους παραβάσεις της µη υποβολής αρχικών δηλώσεων ή της υποβολής 

ανακριβών δηλώσεων. 

Ειδικότερα, προβλέπεται ότι σε κάθε περίπτωση υποβολής εκπρόθεσµης αρχικής ή 

τροποποιητικής φορολογικής δήλωσης από τον φορολογούµενο µετά την έναρξη 

φορολογικού ελέγχου και την κοινοποίηση προς αυτόν πρόσκλησης παροχής 

πληροφοριών από τους ελεγκτές, εφόσον από τη δήλωση αυτή προκύψει επιπλέον 

ποσό φόρου για καταβολή και το ποσό αυτό εξοφληθεί εφάπαξ, µέσα σε 30 µέρες από 

την υποβολή της δήλωσης, ο φορολογούµενος θα απαλλάσσεται, κατ' αρχήν, από το 

διαδικαστικό πρόστιµο (100 - 500 ευρώ) που προβλέπει ο Κώδικας Φορολογικών 

∆ιαδικασιών. 

Ακόµη, θα πληρώνει ως πρόστιµο µόνο ένα ποσό µεταξύ του 6% και του 30% της 

προκύπτουσας πρόσθετης διαφοράς φόρου και όχι το 10%-50% επί της διαφοράς 

αυτής που προβλέπει ο Κώδικας Φορολογικών ∆ιαδικασιών. Πιο απλά το τελικό 

πρόστιµο θα είναι µειωµένο κατά 40%. 

Η ρύθµιση θα έχει εφαρµογή και σε υποθέσεις που εκκρεµούν ενώπιον της 

∆ιεύθυνσης Επίλυσης ∆ιαφορών ή των τακτικών διοικητικών δικαστηρίων ή του 

Συµβουλίου της Επικρατείας κατόπιν άσκησης ενδικοφανούς ή δικαστικής 

προσφυγής ή τακτικού ενδίκου µέσου ή αίτησης αναίρεσης. Ως εκκρεµείς υποθέσεις 

νοούνται επίσης εκείνες οποίες έχουν συζητηθεί και δεν έχει εκδοθεί αµετάκλητη 

                                                           
37www.aade.gr   
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απόφαση του δικαστηρίου ή έχει εκδοθεί µη αµετάκλητη απόφαση, αλλά δεν έχει 

κοινοποιηθεί στον φορολογούµενο38. 

Μπορεί τα οικονοµικά αποτελέσµατα να είναι περίπου πενιχρά, αλλά τα στατιστικά 

στοιχεία για τα αποτελέσµατα του προγράµµατος εθελούσιας αποκάλυψης 

εισοδηµάτων που ξεκίνησε τον Οκτώβριο του 2016 και µετά από τρεις παρατάσεις 

πήρε µορφή µόνιµης ρύθµισης µε το πρόσφατο πολυνοµοσχέδιο, έχουν και µια άλλη 

ανάγνωση: 

460.120 αιτήσεις (οι 136.624 µε µοναδικά ΑΦΜ) υποβλήθηκαν στο πρόγραµµα 

αποκάλυψης "µαύρου χρήµατος", δείγµα πως µπορεί η εισπρακτική επιτυχία - κατά 

πολλούς- να είναι συζητήσιµη πλην η "εµπορικότητα" του µέτρου είναι µεγάλη αφού 

έπεισε τόσες χιλιάδες φορολογούµενους να οµολογήσουν "φοροδιαφυγή" ή 

"φοροαποφυγή". Μάλιστα σε βάθος χρόνου είναι πιθανόν αυτό να αποτελέσει τη 

βάση δηµιουργίας µιας ευρύτερης φορολογικής συνείδησης. 

Αξιοσηµείωτο είναι επίσης πως από τον Οκτώβριο του 2016 µέχρι τον Νοέµβριο του 

2017 τα συνολικά αδήλωτα εισοδήµατα που δηλώθηκαν αγγίζουν τα 10 δισ. ευρώ 

(9,5 δισ. ευρώ) και από αυτά προέκυψαν φόροι και πρόστιµα 711 εκατ. ευρώ. 

Στα ταµεία µπήκαν 220 εκατ. ευρώ. Οι αιτήσεις (κάποιες είναι των ιδίων για 

περισσότερες της µιας χρήσης οικονοµικού έτους) είναι τροποποιητικές ή 

εκπρόθεσµες αρχικών δηλώσεων και το πρόγραµµα έληξε στις 25 ∆εκεµβρίου 2018. 

Όµως µε το πολυνοµοσχέδιο ήδη έχει πάρει µόνιµη µορφή, αφού  δίνει τη δυνατότητα 

στους φορολογούµενους να υποβάλλουν τροποποιητικές ή διορθωτικές δηλώσεις 

καταβάλλοντας αυτοτελή φόρο και όχι πρόστιµα. 

Τέλος, στη προσπάθεια καταπολέµησης της φοροδιαφυγής και της µείωσης των 

αδήλωτων εισοδηµάτων στην τελική ευθεία βρίσκεται η επεξεργασία των διατάξεων 

του νοµοσχεδίου για την ενίσχυση των ηλεκτρονικών πληρωµών στην αγορά ως µέσο 

για τον περιορισµό των αδήλωτων εισοδηµάτων και γενικά τον περιορισµό 

της φοροδιαφυγής. 

Στην ηγεσία του υπουργείου Οικονοµικών έχουν υποβληθεί εισηγήσεις για δραστικές 

παρεµβάσεις προς την κατεύθυνση της ενίσχυσης των ηλεκτρονικών πληρωµών 

καθώς από την εµπειρία των τελευταίων δυο ετών προκύπτει ότι αποτελούν ένα πολύ 

αποτελεσµατικό τρόπο για την αύξηση του αποδιδόµενου ΦΠΑ και την αποκάλυψη 

αδήλωτων εισοδηµάτων. 
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Τόσο στο υπουργείο Οικονοµικών όσο και επισήµως στην Τράπεζα της Ελλάδος 

υποστηρίζουν ότι η σύνδεση της παροχής του αφορολόγητου ορίου στους µισθωτούς 

και συνταξιούχους µε την υποχρεωτική χρήση πλαστικού χρήµατος είχε σαν 

αποτέλεσµα να αυξηθούν τα φορολογικά έσοδα, τα οποία µάλιστα χαρακτηρίζονται 

ως µη παραµετρικά και µπορούν να διατεθούν κατά τη βούληση της κυβέρνησης, 

δηλαδή χωρίς την έγκριση των θεσµών. 

Τρία µέτρα θεωρούνται δεδοµένα προς την κατεύθυνση την ενίσχυσης των 

ηλεκτρονικών πληρωµών στην αγορά: 

1. Η αύξηση του ελάχιστου απαιτούµενου ποσοστού του εισοδήµατος µισθωτών 

συνταξιούχων που θα πρέπει να δαπανηθεί µε πιστωτική ή χρεωστική κάρτα 

προκειµένου να χορηγηθεί η έκπτωση φόρου που οδηγεί στο αφορολόγητο όριο. 

Σήµερα ένας µισθωτός ή συνταξιούχος θα πρέπει εφόσον έχει εισόδηµα έως 10.000 

ευρώ να δαπανήσει το 10% του εισοδήµατός του µε πλαστικό χρήµα, για εισόδηµα 

από 10.001 έως 20.000 ευρώ θα πρέπει να δαπανήσει το 15% και για εισόδηµα πάνω 

από 20.000 ευρώ θα πρέπει να δαπανήσει το 20%. Τα ποσοστά αυτά ισχύουν 

προοδευτικά, δηλαδή ανά κλιµάκιο. Το βασικό σενάριο που έχει πέσει στο τραπέζι 

προβλέπει ότι για εισόδηµα έως 10.000 το ποσοστό θα αυξηθεί στο 15%, για 

εισόδηµα από 10.001 έως 20.000 θα αυξηθεί στο 20% και για εισόδηµα πάνω από 

20.000 θα αυξηθεί στο 25%. Ωστόσο, υπάρχει και εισήγηση για µεγαλύτερη αύξηση 

µε ποσοστά 20%, 25% και 30% αντίστοιχα. Αυτό που σηµειώνουν πηγές του 

υπουργείου Οικονοµικών είναι ότι τα σηµερινά ποσοστά είναι πολύ χαµηλά και οι 

φορολογούµενοι πραγµατοποιούν τις σχετικές δαπάνες µε κάρτα µέσα στους πρώτους 

δυο ή τρεις µήνες του έτους 

2. Η µείωση του ελάχιστου ορίου αξίας συναλλαγής µεταξύ επιχειρήσεων και 

καταναλωτών πάνω από το οποίο είναι υποχρεωτική η πληρωµή µε πλαστικό χρήµα. 

Σήµερα το όριο είναι 500 ευρώ και θεωρείται δεδοµένο ότι θα µειωθεί στα 300 ευρώ. 

Υπάρχουν όµως και εισηγήσεις για µεγαλύτερη µείωση, δηλαδή ακόµη και στα 200 

ευρώ 

3. Η έκδοση νέας υπουργικής απόφασης για την υποχρεωτική εγκατάσταση 

συσκευών ηλεκτρονικών χρεώσεων POS και στους υπόλοιπους κλάδους οι οποίοι 

σήµερα εξαιρούνται. Πάντως στους κλάδους αυτούς δεν περιλαµβάνονται τα 
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περίπτερα και τα ταξί που για διαφορετικούς λόγους ο κάθε κλάδους θα υποχρεωθούν 

σε µεταγενέστερο χρόνο να εγκαταστήσουν POS39. 

Τα µέτρα αυτά αναµένονται να οριστικοποιηθούν έως το τέλος Φεβρουαρίου 2020 

και αναµένεται να µειώσουν ακόµη περισσότερα τα φαινόµενα φοροδιαφυγής και 

παραοικονοµίας. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5ο: Ο ΓΕΝΙΚΟΣ ΚΑΝΟΝΙΣΜΟΣ ΠΡΟΣΤΑΣΙΑΣ 

ΠΡΟΣΩΠΙΚΩΝ ΔΕΔΟΜΕΝΩΝ (GDPR) ΚΑΙ H ΕΠΙΔΡΑΣΗ 

ΤΟΥ ΣΤΙΣ ΚΙΝΗΣΕΙΣ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 

5.1 Οι αρχές του GDPR 
 

Στο άρθρο 5 του κανονισµού 679 / 2016 περιγράφονται οι βασικές αρχές  στις οποίες 

οφείλουν να σέβονται οι επιχειρήσεις κατά την επεξεργασία των προσωπικών 

δεδοµένων. 

Οι πιο σηµαντικές από αυτές τις αρχές του GDPR είναι οι εξής40: 
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• Η επεξεργασία των προσωπικών δεδοµένων πρέπει να γίνεται µε 

νόµιµη, δίκαιη και διαφανή µέθοδο. 

• Τα προσωπικά δεδοµένα πρέπει να συλλέγονται για συγκεκριµένους, 

σαφείς και νόµιµους σκοπούς και να µην γίνεται επεξεργασία που δεν είναι 

συµβατή µε αυτούς τους σκοπούς. 

• Η επεξεργασία των προσωπικών δεδοµένων πρέπει να είναι επαρκής, 

σχετική και περιορισµένη για τους σκοπούς για τους οποίους συµβαίνει 

• Τα προσωπικά δεδοµένα πρέπει να διατηρούνται σε µορφή που 

επιτρέπει την αναγνώριση των υποκειµένων των δεδοµένων µόνο για όσο 

χρόνο χρειάζεται 

• Τα προσωπικά δεδοµένα πρέπει να υποβάλλονται σε επεξεργασία µε 

τρόπο που να εξασφαλίζεται και να προστατεύεται η µη εξουσιοδοτηµένη ή 

παράνοµη µεταποίηση αυτών 

• Ο ελεγκτής είναι υπεύθυνος για την απόδειξη της συµµόρφωσης των 

δεδοµένων µε τον κανονισµό. 

• Η νοµιµότητα, η δικαιοσύνη και η διαφάνεια πρέπει να ισχύουν στο 

έπακρο και η επιχείρηση πρέπει να ορίσει ένα άτοµο ως υπεύθυνο για τις 

µεθόδους επεξεργασίας δεδοµένων. Επιπλέον, οι επιχειρήσεις οφείλουν να 

ενηµερώσουν για το είδος των δεδοµένων που υποβάλλονται σε 

επεξεργασία41. 

 5.2 Τα δικαιώματα των πολιτών- επενδυτών με το GDPR 
 

Παρακάτω παρουσιάζονται τα σηµαντικότερα δικαιώµατα που αποκτούν οι πολίτες – 

επενδυτές της ΕΕ µε την εφαρµογή του κανονισµού για το GDPR. 

1. Το δικαίωµα ενηµέρωσης 

                                                                                                                                                                      
40
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Η επιχείρηση που διατηρεί προσωπικά στοιχεία πρέπει να δώσει πληροφορίες σε 

κάθε άτοµα σχετικά µε42: 

• Τα στοιχεία επικοινωνίας της εταιρείας 

• Το σκοπό που η εταιρεία διατηρεί προσωπικά στοιχεία 

• Εάν τα προσωπικά δεδοµένα παραχωρούνται σε τρίτους και ποιοι είναι 

αυτοί 

• Εάν διαβιβάζονται ή πρόκειται να διαβιβαστούν  προσωπικά δεδοµένα 

σε τρίτες χώρες και άλλα παρόµοια ζητήµατα 

2. Το δικαίωµα πρόσβασης 

Ένα άτοµο έχει το δικαίωµα πρόσβασης στις προσωπικές του πληροφορίες γεγονός 

που σηµαίνει ότι ο ελεγκτής µητρώου οφείλει να ειδοποιήσει το φυσικό πρόσωπο εάν 

κάποιο άλλο άτοµο ζητήσει να έχει πρόσβαση σε αυτά τα προσωπικά δεδοµένα. 

3. Το δικαίωµα διόρθωσης των σφαλµάτων 

Ο κανονισµός GDPR παρέχει στα φυσικά πρόσωπα το δικαίωµα να απαιτούν 

διόρθωση για λανθασµένες πληροφορίες που περιέχονται στη βάση δεδοµένων 

κάποιας επιχείρησης. 

4. Το δικαίωµα της διαγραφής των δεδοµένων 

Ένα άτοµο έχει το δικαίωµα να ζητήσει διαγραφή των  προσωπικών πληροφοριών 

που αυτό είχε δώσει.  Επιπλέον, ένα άτοµο έχει επίσης το δικαίωµα να ακυρώσει τη 

συγκατάθεση που είχε δώσει για την επεξεργασία των δεδοµένων. 

5. Το δικαίωµα µεταφοράς των δεδοµένων 

Το δικαίωµα στη φορητότητα δεδοµένων είναι επίσης µια νέα απαίτηση του GDPR. 

Ένα άτοµο έχει εποµένως δικαίωµα να πάρει όλες τις προσωπικές του πληροφορίες 

και στη συνέχεια να µεταφέρει αυτά τα δεδοµένα σε άλλη επιχείρηση43. 

6. Το δικαίωµα ενηµέρωσης για παραβιάσεις των δεδοµένων 

                                                           
42
Κοτσαλής Λ., Μενουδάκος Κ., (2018), Γενικός κανονισµός για την προστασία των 

προσωπικών δεδοµένων (GDPR), εκδόσεις Νοµική βιβλιοθήκη 
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Μία ευθύνη για τις επιχειρήσεις είναι η ενηµέρωση των εγγεγραµµένων προσώπων 

για παραβιάσεις στα δεδοµένα και για τα δεδοµένα τα οποία έχουν διαρρεύσει. Το 

δικαίωµα είναι σε ισχύ αν η παραβίαση προκαλεί µεγάλους κινδύνους για τα 

δικαιώµατα και την ελευθερία του ατόµου. Οι προαναφερθέντες κίνδυνοι είναι για 

παράδειγµα: κλοπές ταυτότητας, απάτες πιστωτικών καρτών ή άλλες εγκληµατικές 

δραστηριότητες. Η κοινοποίηση δεν είναι υποχρεωτική εάν οι πληροφορίες που 

διαχέονται µε προσωπική ταυτότητα έχουν διαρρεύσει όµως τα κρυπτογραφηµένα 

κλειδιά δεν διαρρεύσαν. Μια επιχείρηση µπορεί να χρησιµοποιήσει τα µέσα 

κοινωνικής δικτύωσης για την ενηµέρωση σχετικά µε την παραβίαση δεδοµένων για 

την πληρέστερη ενηµέρωση των πολιτών. 

 5.3 Οι προκλήσεις σχετικά με το GDPR και οι καινοτομίες του 

κανονισμού 

5.3.1 Η ασφάλεια των προσωπικών δεδομένων 
 

Το άρθρο 33 του κανονισµού σχετικά µε το GDPR ορίζει ότι «Σε περίπτωση 

παραβίασης των προσωπικών δεδοµένων, ο υπεύθυνος επεξεργασίας χωρίς 

αδικαιολόγητη καθυστέρηση και, εφόσον είναι εφικτό, το αργότερο εντός 72 ωρών 

από την ηµεροµηνία αυτή υποχρεούται να γνωστοποιήσει το γεγονός, να 

κοινοποιήσει την παραβίαση των προσωπικών δεδοµένων στην εποπτική αρχή 

σύµφωνα µε το άρθρο 55, εκτός εάν είναι πιθανό η παραβίαση προσωπικών 

δεδοµένων να θέσει σε κίνδυνο τα δικαιώµατα και τις ελευθερίες των φυσικών 

προσώπων. Στη περίπτωση αυτή η κοινοποίηση προς την εποπτική αρχή δεν γίνεται 

εντός 72 ωρών και θα πρέπει να συνοδεύεται από τους λόγους της καθυστέρησης44». 

5.3.2 Το δικαίωμα της διαγραφής δεδομένων 
 

Επίσης σύµφωνα µε το άρθρο 17 του GDPR « το άτοµο  που έχει συναινέσει στη 

παραχώρηση προσωπικών δεδοµένων έχει το δικαίωµα να ζητήσει από την 

επιχείρηση τη διαγραφή των προσωπικών δεδοµένων που τον αφορούν χωρίς 

αδικαιολόγητη καθυστέρηση και ο ελεγκτής έχει την υποχρέωση να διαγράψει τα 

προσωπικά δεδοµένα. Το άρθρο 17 περιγράφει τα δικαιώµατα του ατόµου να ζητήσει 
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τη διαγραφή δεδοµένων και οι εταιρείες πρέπει να τηρούν αυτό το αίτηµα. Οι 

εταιρείες πρέπει να έχουν ένα µηχανισµό και διαδικασίες και να βεβαιώνουν το άτοµο  

ότι τα αφαιρεθέντα δεδοµένα δεν θα επανέλθουν στο µέλλον. 

5.4 Η νομοθεσία σχετικά με το GDPR (Νόμος 4624 / 2019) 
 

Ο νόµος αυτός είναι ουσιαστικά η ενσωµάτωση στην εθνική νοµοθεσία της Οδηγίας 

(ΕΕ) 2016/680 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου της 27ης 

Απριλίου 2016 για την προστασία των φυσικών προσώπων έναντι της επεξεργασίας 

δεδοµένων προσωπικού χαρακτήρα από αρµόδιες αρχές για τους σκοπούς της 

πρόληψης, διερεύνησης, ανίχνευσης ή δίωξης ποινικών αδικηµάτων ή της εκτέλεσης 

ποινικών κυρώσεων και για την ελεύθερη κυκλοφορία των δεδοµένων αυτών και την 

κατάργηση της απόφασης - πλαίσιο 2008/977/∆ΕΥ του Συµβουλίου. 

Βασικοί ορισµοί του νόµου αυτού είναι οι εξής45: 

1. ∆εδοµένα προσωπικού χαρακτήρα: κάθε πληροφορία που αφορά ταυτοποιηµένο ή 

ταυτοποιήσιµο φυσικό πρόσωπο, το ταυτοποιήσιµο φυσικό πρόσωπο είναι εκείνο του 

οποίου η ταυτότητα µπορεί να εξακριβωθεί, άµεσα ή έµµεσα, ιδίως µέσω αναφοράς 

σε αναγνωριστικό στοιχείο ταυτότητας, όπως όνοµα, σε αριθµό ταυτότητας, σε 

δεδοµένα θέσης, σε επιγραµµικό αναγνωριστικό ταυτότητας ή σε έναν ή 

περισσότερους παράγοντες που προσιδιάζουν στη σωµατική, φυσιολογική, γενετική, 

ψυχολογική, οικονοµική, πολιτιστική ή κοινωνική ταυτότητα του εν λόγω φυσικού 

προσώπου. 

2. Επεξεργασία: κάθε πράξη ή σειρά πράξεων που πραγµατοποιείται µε ή χωρίς τη 

χρήση αυτοµατοποιηµένων µέσων, σε δεδοµένα προσωπικού χαρακτήρα ή σε σύνολα 

δεδοµένων προσωπικού χαρακτήρα, όπως η συλλογή, η καταχώριση, η οργάνωση, η 

διάρθρωση, η αποθήκευση, η προσαρµογή ή η µεταβολή, η ανάκτηση, η αναζήτηση 

πληροφοριών, η χρήση, η κοινολόγηση µε διαβίβαση, η διάδοση ή κάθε άλλη µορφή 

διάθεσης, η συσχέτιση ή ο συνδυασµός, ο περιορισµός, η διαγραφή ή η καταστροφή. 

3. Υπεύθυνος επεξεργασίας : το φυσικό ή νοµικό πρόσωπο, η δηµόσια αρχή, η 

υπηρεσία ή άλλος φορέας που, µόνα ή από κοινού µε άλλα, καθορίζουν τους σκοπούς 

και τον τρόπο της επεξεργασίας δεδοµένων προσωπικού χαρακτήρα· όταν οι σκοποί 
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και ο τρόπος της επεξεργασίας αυτής καθορίζονται από το δίκαιο της Ένωσης ή το 

δίκαιο κράτους µέλους, ο υπεύθυνος επεξεργασίας ή τα ειδικά κριτήρια για τον 

διορισµό του µπορούν να προβλέπονται από το δίκαιο της Ένωσης ή το δίκαιο 

κράτους µέλους. 

4. Εκτελών την επεξεργασία: το φυσικό ή νοµικό πρόσωπο, η δηµόσια αρχή, η 

υπηρεσία ή άλλος φορέας που επεξεργάζεται δεδοµένα προσωπικού χαρακτήρα για 

λογαριασµό του υπευθύνου της επεξεργασίας 

5. Παραβίαση δεδοµένων προσωπικού χαρακτήρα: η παραβίαση της ασφάλειας που 

οδηγεί σε τυχαία ή παράνοµη καταστροφή, απώλεια, µεταβολή, άνευ άδειας 

κοινολόγηση ή πρόσβαση δεδοµένων προσωπικού χαρακτήρα που διαβιβάστηκαν, 

αποθηκεύτηκαν ή υποβλήθηκαν κατ' άλλο τρόπο σε επεξεργασία46
 

6. Εποπτική αρχή: ανεξάρτητη δηµόσια αρχή που συγκροτείται από κράτος µέλος 

επιφορτισµένη µε την παρακολούθηση της εφαρµογής του παρόντος κανονισµού, µε 

σκοπό την προστασία των θεµελιωδών δικαιωµάτων και ελευθεριών των φυσικών 

προσώπων έναντι της επεξεργασίας που τα αφορούν και τη διευκόλυνση της 

ελεύθερης κυκλοφορίας δεδοµένων προσωπικού χαρακτήρα στην Ένωση 

7. Υπεύθυνος Προστασίας δεδοµένων: Πρόκειται για τον άνθρωπο εκείνον ο οποίος 

θα ενηµερώνει τους χρήστες των οποίων τα δεδοµένα επεξεργάζεται η εταιρεία αλλά 

και θα είναι εκείνος ο οποίος έρχεται σε επικοινωνία µε την Εποπτική Αρχή. 

8. Φορέας Παρακολούθησης: Με την επιφύλαξη των καθηκόντων και των 

αρµοδιοτήτων της αρµόδιας εποπτικής αρχής σύµφωνα µε τα άρθρα 57 και 58, η 

παρακολούθηση της συµµόρφωσης µε κώδικα δεοντολογίας δυνάµει του άρθρου 40 

µπορεί να διεξάγεται από φορέα που διαθέτει το ενδεδειγµένο επίπεδο 

εµπειρογνωµοσύνης σε σχέση µε το αντικείµενο του κώδικα και είναι διαπιστευµένος 

για τον σκοπό αυτόν από την αρµόδια εποπτική αρχή. 

Τέλος, σε περίπτωση που η εποπτική αρχή αντιληφθεί µετά από καταγγελία την µη 

συµµόρφωση κάποια επιχείρησης σε σχέση µε την κείµενη νοµοθεσία επιβάλλει 

ποινές οι οποίες ανάλογα µε τη σοβαρότητα της παράβασης. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 

Η ελεύθερη κυκλοφορία κεφαλαίων είναι µία από τις τέσσερις θεµελιώδεις 

ελευθερίες της ΕΕ και της ενιαίας αγοράς. Η απελευθέρωση των ροών κεφαλαίου 

προχώρησε σταδιακά. Από τη Συνθήκη του Μάαστριχτ (1994), οι περιορισµοί στις 

κινήσεις κεφαλαίων καταργήθηκαν όπως επίσης και οι πληρωµές τόσο µεταξύ των 

κρατών µελών όσο και µε τρίτες χώρες. 

Η ελεύθερη κυκλοφορία κεφαλαίων στηρίζει την ενιαία αγορά και συµπληρώνει τις 

άλλες τρεις ελευθερίες. Συµβάλλει επίσης στην οικονοµική ανάπτυξη από το 2007 

επιτρέποντας την αποτελεσµατική επένδυση κεφαλαίων και προωθώντας τη χρήση 

του ευρώ ως ένα διεθνές νόµισµα, συµβάλλοντας έτσι στον ρόλο της ΕΕ ως 

παγκόσµιου παράγοντα. Η ελευθερία κίνησης κεφαλαίων ήταν µια από τις  

απαραίτητες διαδικασίες για την ανάπτυξη της Οικονοµικής και Νοµισµατικής 

Ένωσης (ΟΝΕ) και την εισαγωγή του ευρώ ως κοινό νόµισµα. 
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Όπως είδαµε και στην ανάλυση του θέµατος η ελεύθερη κυκλοφορία κεφαλαίων 

κατέχει αποφασιστική θέση για τη δηµιουργία µιας ανοικτής, ολοκληρωµένης, 

ανταγωνιστικής και αποτελεσµατικής δοµής χρηµατοπιστωτικών αγορών και 

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών σε όλη την Ευρώπη, µε την άρση των περιορισµών 

στην κίνηση κεφαλαίων τόσο εντός της ΕΕ όσο και µεταξύ κρατών µελών και τρίτων 

χωρών. 

Τέλος σχετικά µε τις κινήσεις κεφαλαίων οι πράξεις που ορίζονται ως κινήσεις 

κεφαλαίων έχουν ως εξής: 

• Άµεσες επενδύσεις 

• Επενδύσεις σε ακίνητα 

• Πράξεις επί τίτλων που διαπραγµατεύονται στις κεφαλαιαγορές 

• Πράξεις επί τίτλων και άλλων µέσων που διαπραγµατεύονται στην 

αγορά χρήµατος 

• Λειτουργίες σε τρέχοντες λογαριασµούς και λογαριασµούς 

καταθέσεων µε χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα 

• Πιστώσεις που σχετίζονται µε τις εµπορικές συναλλαγές ή µε την 

παροχή υπηρεσιών 

• Χρηµατοπιστωτικά δάνεια και πιστώσεις 

• Εγγυήσεις και άλλες εγγυήσεις 

• Μεταφορές στην εκτέλεση των ασφαλιστηρίων συµβολαίων 

• Κινήσεις προσωπικού κεφαλαίου 

• Φυσική εισαγωγή και εξαγωγή χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών 

στοιχείων 

• Άλλες κινήσεις κεφαλαίων 
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