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ΠΕΡΙΛΗΦΗ 

 

Σηελ δηπισκαηηθή απηή εξγαζία γίλεηαη κηα επηζθόπεζε ηεο θξαηηθήο επνπηείαο ησλ 

αζθαιηζηηθώλ επηρεηξήζεσλ ζε Επξσπατθό επίπεδν θαη ζπγθεθξηκέλα ηνπ ππάξρνληνο 

λνκνζεηηθνύ θαζεζηώηνο θεξεγγπόηεηαο ησλ αζθαιηζηηθώλ εηαηξεηώλ, Solvency I. 

Εμεηάδνληαη ηα πιενλεθηήκαηα θαη ηα κεηνλεθηήκαηα ηνπ Solvency I θαη νη ιόγνη πνπ 

νδήγεζαλ ζην λέν Επξσπατθό θαζεζηώο θεξεγγπόηεηαο ησλ αζθαιηζηηθώλ θαη 

αληαζθαιηζηηθώλ επηρεηξήζεσλ, Solvency II. Σηε ζπλέρεηα γίλεηαη αλαιπηηθή παξνπζίαζε 

ηνπ λένπ λνκνζεηηθνύ πιαηζίνπ θαη ζπγθεθξηκέλα εθαξκνγή ζε εηαηξεία γεληθώλ 

αζθαιίζεσλ. Η εξγαζία θαηαιήγεη ζηα απνηειέζκαηα πνπ αλακέλεηαη λα επηθέξεη ε 

εθαξκνγή ηνπ Solvency II ζε εηαηξεία γεληθώλ αζθαιίζεσλ.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 



 

 

ABSTRACT 

 

In this dissertation is presented an overview of state oversight of insurance companies at 

European level and in particular the existing legal regime solvency of insurance companies, 

Solvency I. It then examines the advantages and disadvantages of the Solvency I and the 

reasons for the new European solvency regime for insurance and reinsurance companies, 

Solvency II. Moreover, is presented in details the new legislative framework in property – 

casualty insurance company and the risk exposure by individual insurance companies. The 

paper concludes with the results expected in the implementation of Solvency II in a property- 

casualty insurance company. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Ι Ο 1 

 
Δηζαγσγή 

 

1.   Δπνπηεία ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα  

 

Καηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ εηψλ, ν ρξεκαηνπηζησηηθφο ηνκέαο ραξαθηεξίδεηαη απφ κηα 

ζπλερή δηαηνκεαθή θαη δηαζπλνξηαθή ζηαζεξνπνίεζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ 

(πνπ εθηείλνληαη ζε ηξάπεδεο, θηλεηέο αμίεο, θαη αζθαιηζηηθά ηδξχκαηα) απφ ηνλ αζαθή 

δηαρσξηζκφ ησλ αληίζηνηρσλ πξντφλησλ θαη κέζσλ ηνπο. Ζ ζπλερηδφκελε απηή ελνπνίεζε 

ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ λέσλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

νκίισλ έρεη νδεγήζεη ζε κηα ζχγρπζε ησλ δηαθξίζεσλ κεηαμχ ησλ ηνκέσλ απηψλ θαη ησλ 

εζληθψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ. ΢ην πιαίζην απηψλ ησλ αιιαγψλ, έρεη θαηαζηεί 

βαζηθή πξφθιεζε θαη θεληξηθφ ζεκείν ηεο πξνζνρήο γηα ηνπο θνξείο ράξαμεο πνιηηηθήο, ηηο 

ξπζκηζηηθέο αξρέο θαη ηνπο ζπκκεηέρνληεο ζηελ αγνξά, ε δεκηνπξγία ίζσλ φξσλ 

αληαγσληζκνχ γηα ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο ππεξεζίεο. Μηα πιεζψξα κέηξσλ έρνπλ ήδε 

δξνκνινγεζεί απφ πνιιέο ρψξεο θαη νξγαληζκνχο ζε φιν ηνλ θφζκν κε ηελ πξφζεζε λα 

πξνζθέξνπλ πςειφηεξα επίπεδα αληαγσληζκνχ, δηαθάλεηαο, ίζεο πξφζβαζεο θαη 

κεγαιχηεξεο νηθνλνκηθήο ζηαζεξφηεηαο. Σν πην αμηνζεκείσην παξάδεηγκα είλαη ε 

δεκηνπξγία ηεο εληαίαο επξσπατθήο αγνξάο ζηνλ ηνκέα ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ 

κε ηελ δπλαηφηεηα λα πξνζθέξεη ηηο ίδηεο ξπζκίζεηο ζε νιφθιεξε ηελ ΔΔ. Γηα ην ζθνπφ απηφ, 

ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή έρεη δξνκνινγήζεη κηα πνιηηηθή γηα ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο 

ππεξεζίεο, ε νπνία πξνθαλψο εζηηάδεη ζε κηα νινθιεξσκέλε, αλνηρηή, ρσξίο απνθιεηζκνχο 

θαη αληαγσληζηηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή αγνξά.  
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Δπνπηηθέο πξνθιήζεηο ζε επξσπατθό επίπεδν 

 

Σν Πξφγξακκα Γξάζεο Υξεκαηνπηζησηηθψλ Τπεξεζηψλ 1999-2005 έζεζε ηα ζεκέιηα γηα κηα 

ηζρπξή ρξεκαηνπηζησηηθή αγνξά ζηελ ΔΔ κε ηε ζέζπηζε ελφο κεγάινπ ελαξκνληζκέλνπ 

ζπλφινπ δεκνζηνλνκηθψλ θαλνληζκψλ. Σν 2001, ην πξφγξακκα απηφ ζπκπιεξψζεθε κε ην 

πιαίζην Lamfalussy γηα λα εμαζθαιίζεη έλα πην ζπλεπέο θαη απνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα 

θαλνληζηηθψλ ξπζκίζεσλ ζηνπο ηνκείο ησλ νηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ (ηξάπεδεο, αζθαιηζηηθέο 

εηαηξείεο θαη επελδπηηθέο ππεξεζίεο). Ζ ζεζκηθή δνκή ηνπ πιαηζίνπ Lamfalussy ζπλίζηαηαη 

ζε ηέζζεξα επίπεδα πνπ εθηείλνληαη απφ ηελ αλάπηπμε ηνπ γεληθνχ πιαηζίνπ θαλφλσλ ηεο 

νδεγίαο, ηα ηερληθά κέηξα εθαξκνγήο, ηηο θαηεπζπληήξηεο γξακκέο θαη ηηο βέιηηζηεο 

πξαθηηθέο γηα ηελ εθαξκνγή ηεο λνκνζεζίαο. Μέζσ ηεο παξέκβαζεο ησλ ξπζκηζηηθψλ θαη 

επνπηηθψλ επηηξνπψλ ζε ζπγθεθξηκέλεο θάζεηο, έρεη εηζαρζεί κηα πνιχ δηαθνξεηηθή 

πξνζέγγηζε γηα ηελ έγθξηζε ηεο επξσπατθήο λνκνζεζίαο πεξηιακβάλνληαο ηελ Δπξσπατθή 

Δπηηξνπή ζε φια ηα επίπεδα, κε παξάιιειε ελίζρπζε ηεο δηαβνχιεπζεο ηεο αγνξάο. ΋πσο 

αλαθέξεηαη ζηελ έθζεζε γηα ηελ ρξεκαηνπηζησηηθή επνπηεία πνπ εθδίδεηαη απφ ηελ Δπηηξνπή 

Υξεκαηννηθνλνκηθψλ Τπεξεζηψλ, νη πξφζθαηεο πξνθιήζεηο γηα ηε βειηίσζε ησλ επνπηηθψλ 

ξπζκίζεσλ ηεο ΔΔ πεξηιακβάλνπλ: 

 

(1) ελίζρπζε ηεο επνπηηθήο ζχγθιηζεο θαη ζπλεξγαζίαο  

(2) ελίζρπζε ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ηνπ θφζηνπο ηνπ ζπζηήκαηνο ηεο  ΔΔ 

(3) βειηίσζε ηεο δηαζπλνξηαθήο επνπηείαο 

 

Ηδηαίηεξα, νη ηξεηο επηηξνπέο πνπ απνηεινχληαη απφ ηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο επνπηηθέο αξρέο 

ηεο ΔΔ (γλσζηέο θαη σο Δπηηξνπέο 3
νπ

 επηπέδνπ) έρνπλ αλαιάβεη θεληξηθφ ξφιν ζηελ 

αληηκεηψπηζε απηψλ ησλ πξνθιήζεσλ. Καηαξηίδνληαο θαηεπζπληήξηεο γξακκέο γηα ηηο 

δηνηθεηηθέο ξπζκίζεηο πνπ πξέπεη λα πηνζεηεζνχλ ζε εζληθφ επίπεδν, έρνπλ πξνσζήζεη κηα 

ζπλεθηηθή κεηαθνξά ηνπ πξψηνπ θαη ηνπ δεχηεξνπ επηπέδνπ λνκνζεζίαο ζε εζληθφ δίθαην. 

Παξά ηε ζεκαληηθή πξφνδν πνπ έρεη ζεκεησζεί ηα ηειεπηαία ρξφληα φζνλ αθνξά ηελ 

επίηεπμε πςειφηεξνπ επηπέδνπ επνπηηθήο ζχγθιηζεο, έρνπλ πξνθχςεη δηάθνξεο αλεζπρίεο 

γηα ηελ πεξαηηέξσ αλάπηπμε ηνπ επνπηηθνχ πιαηζίνπ ζε ζρέζε κε ηηο ηξέρνπζεο εμειίμεηο ηεο 

αγνξάο. Καζψο ε δηαζπλνξηαθή ελζσκάησζε ησλ ηξαπεδψλ θεξδίδεη έδαθνο ζηελ Δπξψπε, νη 
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αιιειεμαξηήζεηο κεηαμχ ησλ δηαθφξσλ ρσξψλ απμάλνληαη ζεκαληηθά. Ζ δπλακηθή ησλ 

''δεπηεξνγελψλ απνηειεζκάησλ'', φπνπ έλα πξφβιεκα ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα κηαο ρψξαο 

είλαη πηζαλφ λα επεξεάζεη πνιινχο ζπκκεηέρνληεο ζε άιιεο ρψξεο ή λα πξνθαιέζεη βιάβε 

ηνπ ζπζηήκαηνο, απνηειεί κηα πξαγκαηηθή απεηιή. Ωο εθ ηνχηνπ, ε παξαθνινχζεζε ησλ 

δηαζπλνξηαθψλ θηλδχλσλ ζεσξείηαη έλα θξίζηκν ζέκα, ελψ νη πξαθηηθέο ιεπηνκέξεηεο ηεο 

επνπηείαο θαη δηαρείξηζεο ησλ θξίζεσλ είλαη πεξίπινθα ζε κεγάιν βαζκφ. ΢ε αληίζεζε κε ηηο 

εμειίμεηο απηέο, νη ξπζκίζεηο νηθνλνκηθήο ζηαζεξφηεηαο ζηελ Δπξψπε έρνπλ παξακείλεη 

ζηαζεξνί ζε εζληθφ επίπεδν. Οη Δπξσπατθέο Δπνπηηθέο Αξρέο αλεζπρνχλ θαηά θχξην ιφγν 

γηα ηελ νξζή ιεηηνπξγία ησλ εζληθψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ ηνπο κε ηελ επξσπατθή 

δηάζηαζε λα ιακβάλεηαη ππφςε κφλν κε ηε κνξθή  ηεο εληζρπκέλεο ζπλεξγαζίαο. Δλψ απηφ 

ην ζεζκηθφ πιαίζην ήηαλ απνδεθηφ ζην παξειζφλ, είλαη πιένλ αλεπαξθέο γηα λα ζπιιάβεη 

πιήξσο ηνπο δπλακηθνχο θηλδχλνπο ηεο επξσπατθήο δηαζπλνξηαθήο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

ελνπνίεζεο. Με ηελ παξνπζία ηεο πνιιαπιήο δηθαηνδνζίαο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ, έρνπλ εθηνμεπζεί νη αλεζπρίεο γηα ηε δηαζπλνξηαθή νηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα. 

Ωζηφζν, νη ηξέρνπζεο επνπηηθέο ξπζκίζεηο βαζίδνληαη ζε δίθηπα ησλ εζληθψλ επνπηηθψλ 

αξρψλ θαη ζηε ρξήζε κλεκνλίσλ ζπλεξγαζίαο, πνπ είλαη κηα εληειψο κε δεζκεπηηθή 

πξνζέγγηζε γηα ηελ ζπλεξγαζία θαη κπνξεί λα κελ αληαπνθξίλεηαη ζε κηα κεγάιε θξίζε πνπ 

ζα πξνθιεζεί απφ ηελ απνηπρία ησλ αγνξψλ. Δίλαη ζαθέο φηη νη πξφζθαηεο θξίζεηο ζηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο δελ έρνπλ δείμεη κφλν ηελ εκθάληζε λέσλ θηλδχλσλ πνπ 

πξνθχπηνπλ απφ ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηλνηνκία θαη ηελ παγθφζκηα ελζσκάησζε αιιά 

επίζεο ηελ αδπλακία ησλ εζληθψλ δνκψλ γηα λα ηνπο θξαηήζεη ζε απφζηαζε. Δπηπιένλ, παξά 

ην ζρεδηαζκφ θαη ηελ παξάδνζε ησλ ζπγθιηλνπζψλ επνπηηθψλ πνιηηηθψλ θαη πξαθηηθψλ, ην 

πθηζηάκελν πξνιεπηηθφ πιαίζην γηα ηελ επνπηεία ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο δελ 

παξέρεη ίζνπο φξνπο αληαγσληζκνχ γηα ηα Δπξσπατθά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. ΢ε 

πνιιέο ρψξεο, ε πηνζέηεζε ησλ πξνιεπηηθψλ πνιηηηθψλ έρεη επεξεαζηεί απφ ηα εζληθά 

ζπκθέξνληα κε απνηέιεζκα λα έρνπκε έλα δηαθνξεηηθφ θαη φρη ελαξκνληζκέλν ζχλνιν 

βέιηηζησλ πξαθηηθψλ πξνιεπηηθήο. Δηο βάξνο ηεο πνιιαπιήο δηθαηνδνζίαο ησλ ηδξπκάησλ, ε 

ελνπνηεκέλε ρξεκαηνπηζησηηθή επνπηεία δελ έρεη θαηαζηεί κηα εθζπγρξνληζκέλε, ζπλεπήο 

θαη ζπλεθηηθή δηαδηθαζία. 

Μηα ζεηξά ππνζέζεσλ έρεη πξνηαζεί γηα ηελ πεξαηηέξσ βειηίσζε ηεο Δπξσπατθήο επνπηηθήο 

δνκήο. ΢ην έλα άθξν βξίζθεηαη ε δεκηνπξγία ελφο λένπ επξσπατθνχ επνπηηθνχ νξγάλνπ πνπ 

ζα ζπκπιεξψλεη ηηο ππάξρνπζεο εζληθέο επνπηηθέο δνκέο ελψ ζα πεξηνξίδεη ηαπηφρξνλα ηηο 
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άκεζεο δξαζηεξηφηεηεο ζηηο επηρεηξήζεηο πνιιαπιήο δηθαηνδνζίαο. Σν άιιν άθξν 

νπζηαζηηθά πξνβιέπεη ηε βειηίσζε ηεο ππάξρνπζαο θαηάζηαζεο, εληζρχνληαο ηνλ ξφιν ηεο 

Δπηηξνπήο 3
νπ

 επηπέδνπ. Μεηαμχ απηψλ ησλ άθξσλ, ζπδεηήζεθαλ κηα ζεηξά απφ 

ελαιιαθηηθέο ιχζεηο, φπσο ε δεκηνπξγία ελφο πξσηνπνξηαθνχ επνπηηθνχ ζπζηήκαηνο ή ελφο 

μερσξηζηνχ ππνρξεσηηθνχ θαζεζηψηνο κφλν γηα ηα φξγαλα πνιιαπιήο δηθαηνδνζίαο. 

Γεδνκέλνπ ησλ λνκηθψλ θαη πνιηηηθψλ πξνυπνζέζεσλ, ε δεκηνπξγία ελφο νινθιεξσκέλνπ 

παλεπξσπατθνχ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ επνπηηθνχ ζπζηήκαηνο ελδέρεηαη λα είλαη ε πην 

πξνθιεηηθή ελαιιαθηηθή ιχζε γηα πινπνίεζε. Έρεη ππνζηεξηρζεί φηη ε επίζεκε ιχζε γηα ηελ 

νξγάλσζε ηεο δηαζπλνξηαθήο επνπηείαο ζα πξέπεη λα δηαηππσζεί θαιχηεξα κε βάζε ηελ 

πξαθηηθή εκπεηξία. Οπζηαζηηθά απηφ ζπλεπάγεηαη κηα πξνζέγγηζε βήκα-βήκα, πνπ ζα 

βαζίδεηαη ζηηο ππάξρνπζεο ζεζκηθέο ξπζκίζεηο γηα ηε ηζρχνπζα επνπηηθή ζπλεξγαζία. Με 

απηή ηελ πξννπηηθή, έλα πξψην βήκα ζα είλαη ε πην πιήξεο αμηνπνίεζε ησλ δπλαηνηήησλ ηεο 

δηαδηθαζίαο Lamfalussy ζηελ ελίζρπζε κηαο επξσπατθήο επνπηηθήο λννηξνπίαο θαη 

πξαθηηθήο. Απηφ ζα κπνξνχζε λα γίλεη κε ηελ ελίζρπζε ηνπ ξφινπ ηεο Δπηηξνπήο 3
νπ

 

επηπέδνπ θαη ηε ζπγθέληξσζε επαξθνχο πνιηηηθήο θαη ηερληθήο ππνζηήξημεο γηα ηε 

δηαδηθαζία επνπηηθήο ζχγθιηζεο. Σν επφκελν βήκα ζα ζπλεπάγεηαη ηε κεηάβαζε πξνο κηα 

ηδέα πξσηνπνξηαθήο επνπηείαο πνπ ζα πξνζθέξεη έλα εληαίν ζεκείν επαθήο γηα ηελ 

πξνιεπηηθή επνπηεία ησλ επηρεηξήζεσλ πνιιαπιήο δηθαηνδνζίαο, ελψ ζα ιεηηνπξγεί απφ έλα 

ζψκα επνπηψλ. Σέινο, ην πξσηνπνξηαθφ ζχζηεκα επνπηείαο ζα κπνξνχζε λα εμειηρζεί ζε 

έλα παλεπξσπατθφ επνπηηθφ φξγαλν σο έλα ζηξψκα επνπηείαο πέξαλ ησλ εζληθψλ επνπηηθψλ 

αξρψλ, κε ζαθή εληνιή φζνλ αθνξά ηα κεγάια δηαζπλνξηαθά ηδξχκαηα. 

 

Δπνπηηθέο πξνθιήζεηο ζε εζληθό επίπεδν 

 

΢ε φιν ηνλ θφζκν, νη θπβεξλήζεηο έρνπλ αλαζεσξήζεη ηηο ζεζκηθέο δνκέο ησλ 

δεκνζηνλνκηθψλ θαλνληζκψλ ή εμεηάδνπλ ην ελδερφκελν νπζηαζηηθψλ αιιαγψλ επεηδή νη 

πθηζηάκελεο δνκέο έρνπλ θαηαζηεί αθαηάιιειεο. Μηα θιαζηθή ππφζεζε είλαη φηη γηα λα είλαη 

απνηειεζκαηηθή ε δνκή ηνπ ξπζκηζηηθνχ ζπζηήκαηνο πξέπεη λα αληηθαηνπηξίδεη ηε δνκή ησλ 

αγνξψλ. Καηά έλα κεγάιν κέξνο ζε απάληεζε ηεο ελζσκάησζεο ησλ αγνξψλ, έλαο 

απμαλφκελνο αξηζκφο ρσξψλ δείρλνπλ κηα ηάζε πξνο ηελ ελζσκάησζε ησλ επνπηηθψλ 

εμνπζηψλ θαη έρνπλ ζεζπίζεη κηα εληαία επνπηηθή αξρή. Δπηπιένλ, έρνπλ αλαπηπρζεί δηάθνξα 
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ελαιιαθηηθά κνληέια ηεο νινθιεξσκέλεο ρξεκαηνπηζησηηθήο επνπηείαο θαζηζηψληαο ην 

επνπηηθφ ηνπίν ιηγφηεξν νκνηφκνξθν απφ φ, ηη ζην παξειζφλ. ΢ηελ πεξίπησζε ηεο πιήξνπο 

ελνπνηεκέλεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο επνπηείαο, γηα παξάδεηγκα, έλαο εληαίνο θνξέαο είλαη 

ππεχζπλνο γηα ηελ πξνιεπηηθή επνπηεία ηνπ ζπλφινπ ησλ επηρεηξήζεσλ θαη γηα ηε 

ζπκπεξηθνξά ησλ ξπζκίζεσλ θαη ηεο επνπηείαο. Γεληθά, δελ ππάξρεη ηζρπξφ επηρείξεκα γηα 

νπνηαδήπνηε ζπγθεθξηκέλε επνπηηθή δνκή αιιά κφλν πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα ησλ 

δηαθνξεηηθψλ δνκψλ αλάινγα κε ηηο ζπλζήθεο ζε κηα δεδνκέλε δηθαηνδνζία.  

 

Πιενλεθηήκαηα ηεο  ελνπνηεκέλεο επνπηείαο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ: 

 

 Ζ άλνδνο ησλ δηαθνξνπνηεκέλσλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νκίισλ 

 

Ζ άλνδνο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νκίισλ έζεζε ην δήηεκα ηεο απνδνηηθήο θαη 

απνηειεζκαηηθήο επνπηείαο ηνπο. Γεδνκέλνπ φηη νη ρξεκαηνπηζησηηθνί φκηινη εηεξνγελψλ 

δξαζηεξηνηήησλ θαιχπηνπλ έλα θάζκα ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ, ε επνπηεία 

ζπλήζσο είλαη θαηαθεξκαηηζκέλε ζε δηάθνξεο εμεηδηθεπκέλεο ξπζκηζηηθέο αξρέο. Απηή ε 

θαηαθεξκαηηζκέλε επνπηεία έρεη εγείξεη αλεζπρίεο γηα ηελ ηθαλφηεηα ησλ επνπηηθψλ αξρψλ 

λα ιάβνπλ κηα νινθιεξσκέλε άπνςε θαη λα αμηνινγήζνπλ ηνλ ζπλνιηθφ θίλδπλν πνπ 

αλαιακβάλεη ν φκηινο. Ζ χπαξμε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νκίισλ έρεη επίζεο απμήζεη ηε 

ζεκαζία ηεο χπαξμεο ελφο θαλνληζηηθνχ θαη επνπηηθνχ πιαηζίνπ πνπ ζα είλαη ζπλεπέο θαη 

ρσξίο θελά. Δηδηθφηεξα, νη επνπηηθέο αξρέο ζα πξέπεη λα είλαη ζε ζέζε λα αληαπνθξηζνχλ ζε 

κηα ζπζπεηξσκέλε θιίκαθα ζε πεξίπησζε πνπ ζπκβνχλ ζνβαξά πξνβιήκαηα ζε νπνηνδήπνηε 

κέξνο ηνπ νκίινπ.  

Οη πξφζθαηεο εμειίμεηο ηνπνζεηνχλ αξθεηέο απαηηήζεηο ζηα δηάθνξα ρξεκαηννηθνλνκηθά 

επνπηηθά φξγαλα πνπ δελ είλαη ζπλήζσο θαιά θαζηεξσκέλεο.  Πξώηνλ, ηα επνπηηθά φξγαλα 

πξέπεη λα δηαζέηνπλ έλα απνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα αληαιιαγήο πιεξνθνξηψλ κεηαμχ ηνπο γηα 

θάζε ίδξπκα. Γεύηεξνλ, ζα πξέπεη λα αλαπηχμνπλ κηα ζηελή ζρέζε ζπλεξγαζίαο θαη λα 

εμαζθαιίζνπλ φηη ηα ξπζκηζηηθά θελά εληνπίδνληαη θαη ηαθηνπνηνχληαη. Τξίηνλ, ζα πξέπεη λα 

πξνβιεθζεί κηα ζαθήο ζπκθσλία γηα θάζε ηνκέα δει. έλαο επηβιέπσλ ζα παίξλεη ην 

πξνβάδηζκα ηφζν γηα ηε δεκηνπξγία ηεο ζπλνιηθήο εθηίκεζεο ηνπ θηλδχλνπ φζν θαη γηα ηε 

δηακφξθσζε ελφο θαλνληζηηθνχ πιαζίνπ ζε πεξίπησζε πνπ αλαθχπηνπλ πξνβιήκαηα. Αλ θαη 
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ηα ζέκαηα πνπ αλαθέξνληαη αλσηέξσ ζα κπνξνχζαλ λα επηιπζνχλ κε ηε ζηελή ζπλεξγαζία 

ησλ ηνκεαθψλ επνπηηθψλ αξρψλ, κηα νινθιεξσκέλε επνπηηθή αξρή είλαη πηζαλφ λα είλαη ζε 

πνιχ θαιχηεξε ζέζε γηα ηελ αληηκεηψπηζή ηνπο.  

 

 Αληαγσληζηηθή νπδεηεξφηεηα 

 

Απφ ηελ άπνςε ηεο αληαγσληζηηθήο νπδεηεξφηεηαο, κηα νινθιεξσκέλε επνπηηθή αξρή 

κπνξεί λα είλαη ζε θαιχηεξε ζέζε λα δηαζθαιίζεη φηη παξφκνηα ρξεκαηνπηζησηηθά πξντφληα, 

ιακβάλνπλ ζπγθξίζηκε ξπζκηζηηθή αληηκεηψπηζε. Καζψο ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ζπζηήκαηα 

έρνπλ εμειηρζεί θαη σξηκάζεη, νη δηαθνξέο κεηαμχ ησλ ζεζκηθψλ νξγάλσλ θαη ησλ πξντφλησλ 

ηνπο έρνπλ γίλεη φιν θαη πεξηζζφηεξν δπζδηάθξηηεο. Μέζα απφ ηηο ξπζκηζηηθέο δηαθνξέο 

νξηζκέλνη θνξείο παξνρήο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ ζα κπνξνχζαλ λα απνθηήζνπλ 

έλα άδηθν πιενλέθηεκα, ελψ άιινη ζα πξνζπαζνχζαλ λα ζπκκεηάζρνπλ ζε ξπζκηζηηθφ 

αξκπηηξάδ. ΢ηελ ηειεπηαία πεξίπησζε, νη φκηινη ζα ηνπνζεηνχζαλ ζπγθεθξηκέλα πξτφληα εθ 

κέξνπο ησλ νκίισλ, φπνπ ε επίβιεςε ή ην θφζηνο είλαη ρακειφηεξν. Μπνξεί επίζεο λα 

νδεγήζεη ηηο επηρεηξήζεηο λα θαζηεξψζνπλ ηε δεκηνπξγία ή ηνλ επαλαζρεδηαζκφ ησλ 

νηθνλνκηθψλ νξγαληζκψλ γηα ηελ ειαρηζηνπνίεζε ηεο επνπηείαο.  Δάλ νη πξνζπάζεηεο ηνπ 

ξπζκηζηηθνχ αξκπηηξάδ δηαδνζνχλ, απηφ ζα κπνξνχζε λα νδεγήζεη ζε αλζπγηεηλέο κνξθέο 

αληαγσληζκνχ κεηαμχ ησλ ηνκεαθψλ επνπηηθψλ αξρψλ, πξνθεηκέλνπ λα πξνζθέξνπλ ην πην 

ειθπζηηθφ επνπηηθφ θαζεζηψο. ΢αθψο, απηέο νη πξαθηηθέο έξρνληαη ζε αληίζεζε κε ηηο 

ηξέρνπζεο ηάζεηο λα ελαξκνληζηεί ε επνπηεία ζε φινπο ηνπο ηνκείο. 

 

 Ρπζκηζηηθή επειημία 

 

Μηα νινθιεξσκέλε πξνζέγγηζε ζηελ επνπηεία κπνξεί λα επηηξέςεη ηελ εμέιημε ησλ 

θαλνληζηηθψλ ξπζκίζεσλ πνπ είλαη πην επέιηθηεο απφ φ, ηη κπνξεί λα επηηεπρζεί κε 

μερσξηζηνχο εηδηθνχο νξγαληζκνχο. Έλαο εληαίνο νξγαληζκφο κπνξεί λα πεξηνξίζεη θαη λα 

ειέγμεη θαιχηεξα ηα ιεηηνπξγηθά πξνβιήκαηα ή ηηο ακθηβνιίεο σο πξνο ηελ αξκνδηφηεηα γηα 

ηελ αληηκεηψπηζε ελφο ζπγθεθξηκέλνπ ζέκαηνο. Μηα νινθιεξσκέλε πξνζέγγηζε ζηελ 

επνπηεία κπνξεί λα πξνζθέξεη έλαλ θαιχηεξν ηξφπν γηα πην απνηειεζκαηηθή πξνεηνηκαζία 
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θαη αληαπφθξηζε ζηελ εκθάληζε λέσλ πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ. Απηφ κπνξεί λα είλαη 

ζεκαληηθφ, γηα ηελ νηθνλνκηθή θαηλνηνκία ζηηο βηνκεραληθέο ρψξεο, ε νπνία δελ θαιχπηεηαη 

απφ ηελ πθηζηάκελε λνκνζεζία, θαζψο θαη γηα ηηο ζπλερηδφκελεο δηαξζξσηηθέο αιιαγέο ησλ 

νηθνλνκηθψλ ζπζηεκάησλ ζηηο αλαπηπζζφκελεο νηθνλνκίεο. ΢ην πιαίζην ηεο ηαρείαο αιιαγήο 

ηεο βηνκεραλίαο, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο αλάπηπμεο ησλ κε ηξαπεδηθψλ ελδηάκεζσλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ νξγαληζκψλ, έλα ζσζηά ζπγθξνηεκέλν νινθιεξσκέλν επνπηηθφ 

ζχζηεκα κπνξεί λα σθειεζεί απφ ην πεδίν εθαξκνγήο θαη ηελ ηθαλφηεηά ηνπ λα 

αληαπνθξίλεηαη γξήγνξα ζηηο αιιαγέο κε ηελ επέθηαζε ηεο ξπζκηζηηθήο ηνπ επειημίαο.  

 

 Οηθνλνκίεο θιίκαθαο 

 

Οη νηθνλνκίεο θιίκαθαο ζα πξέπεη λα νδεγήζνπλ ζε κεγαιχηεξε απνδνηηθφηεηα ησλ 

ιεηηνπξγηψλ ελφο νινθιεξσκέλνπ επνπηηθνχ ζπζηήκαηνο. Ζ εμνηθνλφκεζε θφζηνπο κπνξεί 

λα επηηεπρζεί ζηε βάζε ησλ θνηλψλ ππνδνκψλ, ηεο δηαρείξηζεο θαη ησλ ππνζηεξηθηηθψλ 

ζπζηεκάησλ. Οη μερσξηζηνί επνπηηθνί νξγαληζκνί γεληθά έρνπλ νδεγήζεη ζηελ επηθάιπςε 

ησλ ππνδνκψλ ζηήξημεο, φπσο ε ζπιινγή δεδνκέλσλ θαη ε δηνίθεζε ηνπ πξνζσπηθνχ. Ζ 

επνπηηθή νινθιήξσζε ελδέρεηαη λα ζέζεη ηηο βάζεηο γηα έλα πην απνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα 

ππνβνιήο εθζέζεσλ ρξεζηκνπνηψληαο κηα πην ελνπνηεκέλε πξνζέγγηζε φζνλ αθνξά ηε 

ζπιινγή δεδνκέλσλ θαη απνθεχγνληαο ηελ πεξηηηή επαλάιεςε ηεο έξεπλαο. Απηφ ζα 

κπνξνχζε λα νδεγήζεη ζε ζεκαληηθή εμνηθνλφκεζε θφζηνπο γηα ηηο ξπζκηδφκελεο 

επηρεηξήζεηο θαη θπξίσο ηνπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο νκίινπο. Ζ νινθιήξσζε, επίζεο, κπνξεί 

λα θάλεη δπλαηή ηελ απφθηεζε ηερλνινγηψλ, νη νπνίεο θαζίζηαληαη απνδνηηθέο κφλνλ πέξαλ 

κηαο νξηζκέλεο θιίκαθαο εξγαζηψλ θαη κεγαιχηεξεο εμεηδίθεπζεο ηνπ πξνζσπηθνχ. 

 

 Αλάπηπμε ησλ επνπηηθψλ πφξσλ 

 

Μηα κεγάιε ξπζκηζηηθή αξρή ζα πξέπεη λα είλαη ζε ζέζε λα πξνζειθχζεη, δηαηεξήζεη θαη λα 

αλαπηχμεη έλα ζψκα απφ εμεηδηθεπκέλν επαγγεικαηηθφ πξνζσπηθφ. Δπηπιένλ, ζα πξέπεη λα 

είλαη ζε θαιχηεξε ζέζε λα αλαπηχμεη κηα ζπλεπή πνιηηηθή αλζξσπίλσλ πφξσλ, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλεο κηαο ζηξαηεγηθήο δηαρείξηζεο επαγγεικαηηθήο ζηαδηνδξνκίαο γηα ην 
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πξνζσπηθφ ηεο. Δπηπιένλ, ε επνπηηθή νινθιήξσζε θαζηζηά επθνιφηεξν γηα ηηο επνπηηθέο 

αξρέο λα κνηξάδνληαη εμεηδηθεπκέλεο γλψζεηο ζε επνπηεπφκελνπο ηνκείο. Πξψηνλ, ζα 

κπνξνχζε λα ελζαξξχλεη ηελ αληαιιαγή εκπεηξνγλσκφλσλ κεηαμχ ησλ ηνκέσλ γηα ηελ 

ππνζηήξημε δηάθνξσλ επνπηηθψλ ηνπο θαζεθφλησλ. Γεχηεξνλ, ε βειηίσζε ηεο 

απνηειεζκαηηθφηεηαο ζα κπνξνχζε λα πξνθχςεη απφ ηνλ ζπληνληζκφ ησλ επνπηηθψλ 

εξγαζηψλ γηα ζέκαηα ακνηβαίνπ ελδηαθέξνληνο.  

 

 Τπεπζπλφηεηα ηνπ θαλνληζκνχ 

 

Έλα ηειεπηαίν επηρείξεκα γηα ηελ ελζσκάησζε ηεο επνπηείαο είλαη φηη κπνξεί λα βειηηψζεη 

ηελ ππεπζπλφηεηα. Με ηε δεκηνπξγία ελφο εληαίνπ ξπζκηζηηθνχ νξγαληζκνχ, θαζίζηαηαη 

ζαθέο γηα ηε βηνκεραλία, ην θνηλφ θαη ηα άιια ελδηαθεξφκελα κέξε πνηνί ζα πξέπεη λα 

ινγνδνηήζνπλ γηα ηηο ξπζκηζηηθέο ελέξγεηεο θαη ηελ απφδνζε ηνπο, γηα ην θφζηνο ηεο 

ξχζκηζεο, γηα ηηο πεηζαξρηθέο πνιηηηθέο θαη γηα ηηο ξπζκηζηηθέο απνηπρίεο. Μηα 

νινθιεξσκέλε επνπηεία θαζίζηαηαη επίζεο ππφινγε γηα ζηφρνπο ηνπ θαηαζηαηηθνχ ηεο 

θαηαξγψληαο ηε δπλαηφηεηα κεηαθνξάο ηεο επζχλεο ζε άιιε επνπηηθή αξρή, εθφζνλ ζπκβεί 

επνπηηθή απνηπρία. Ωζηφζν, νη ζηφρνη ηεο νινθιεξσκέλεο επνπηείαο πξέπεη λα θαζνξίδνληαη 

κε ζαθήλεηα εθ ησλ πξνηέξσλ. 

 

Μεηνλεθηήκαηα  ηεο ελνπνηεκέλεο επνπηείαο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ 

 

Τπάξρνπλ επίζεο νξηζκέλα επηρεηξήκαηα θαηά ηεο εληαίαο επνπηηθήο δνκήο. Πξψηνλ, νη 

δηάθνξεο επνπηηθέο ιεηηνπξγίεο κπνξεί λα νδεγήζνπλ ζε αζαθείο ή ζε δηαθνξεηηθνχο 

ζηφρνπο γηα ηνπο νινθιεξσκέλνπο ξπζκηζηηθνχο νξγαληζκνχο. Γεχηεξνλ, νη νηθνλνκίεο 

θάζκαηνο ζα είλαη δχζθνιν λα επηηεπρζνχλ φζν νη ηξαπεδηθέο, αζθαιηζηηθέο θαη θηλεηέο 

αμίεο εμαθνινπζνχλ λα ππφθεηληαη ζε δηαθνξεηηθνχο θαλνληζκνχο. Σξίηνλ, ε νινθιεξσκέλε 

επνπηεία κπνξεί επίζεο λα ππνθέξεη απφ κεηνλεθηήκαηα ησλ νηθνλνκηψλ θιίκαθαο. 

Σέηαξηνλ, έλα νινθιεξσκέλν επνπηηθφ ζχζηεκα κπνξεί λα παξαηείλεη ηνπο εζηθνχο 

θηλδχλνπο ζε νιφθιεξν ηνλ ηνκέα ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ. Σέινο, ε ίδηα ε 

δηαδηθαζία νινθιήξσζεο κπνξεί λα είλαη θαθψο δηαρεηξηδφκελε ή λα γίλεη πνιηηηθνπνηεκέλε. 
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 Αζαθείο ή απνθιίλνληεο ζηφρνη  

 

Ωο απνηέιεζκα ηεο πνηθηινκνξθίαο ησλ ζηφρσλ ηεο, πνπ θπκαίλνληαη απφ ηε θχιαμε έλαληη 

ηνπ ζπζηεκηθνχ θηλδχλνπ γηα ηελ πξνζηαζία ησλ θαηαλαισηψλ ζε ζπγθεθξηκέλνπο ηνκείο, 

κηα εληαία ξπζκηζηηθή αξρή κπνξεί λα κελ έρεη ζαθή εηθφλα ησλ ζηφρσλ θαη ηνπ ζθεπηηθνχ 

γηα ηε ξχζκηζε. Οη λφκηκνη ζηφρνη κπνξεί λα είλαη θαζνξηζκέλνη κε ζαθήλεηα θαη λα κελ 

θνηλνπνηνχληαη ζε φια ηα ελδηαθεξφκελα κέξε, κε ζπλέπεηα ηε κείσζε ηεο ινγνδνζίαο ηνπ 

επφπηε. Δπηπιένλ, ζε νξηζκέλεο πεξηπηψζεηο, κπνξεί λα πξνθχςεη κηα ζχγθξνπζε κεηαμχ ησλ 

δηαθφξσλ ζηφρσλ ηεο εληαίαο ξπζκηζηηθήο αξρήο κε απνηέιεζκα λα ιεθζνχλ αθαηάιιειεο 

δξάζεηο.  

 

 Μεηνλεθηήκαηα ζηηο νηθνλνκίεο θιίκαθαο 

 

΋ηαλ ε νινθιεξσκέλε επνπηεία γίλεηαη κηα πνιχ κεγάιε δηνξγάλσζε, κπνξεί λα γίλεη πην 

γξαθεηνθξαηηθή θαη αλειαζηηθή ζε ζρέζε κε κηθξφηεξεο ηνκεαθέο επνπηηθέο αξρέο. 

Δηδηθφηεξα, απηφ κπνξεί λα ζπκβαίλεη φηαλ νη εξγαζίεο γίλνληαη κε κεγάιν εχξνο ψζηε νη 

δηαρεηξηζηέο λα κελ είλαη ζε ζέζε λα θαηαλνήζνπλ φιν ην θάζκα ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο 

επηρείξεζεο. Μηα κεγαιχηεξε θαη πην γξαθεηνθξαηηθή νξγάλσζε κπνξεί λα νδεγήζεη ζε 

κεηνλεθηήκαηα ησλ νηθνλνκηψλ θιίκαθαο. Ωζηφζν, απηφ ην δήηεκα είλαη πηζαλφ λα αθνξά 

κάιινλ ζπγθεθξηκέλα κηα ρψξα θαζψο ε νινθιεξσκέλε επνπηηθή αξρή κηαο κηθξήο ρψξαο 

ελδέρεηαη λα είλαη αθφκε κηθξφηεξε απφ ηηο ηνκεαθέο επνπηηθέο αξρέο ζηηο κεγάιεο ρψξεο, νη 

νπνίεο ζπρλά θαίλεηαη λα ιεηηνπξγνχλ απνηειεζκαηηθά. 

 

 Πεξηνξηζκέλεο ζπλέξγεηεο 

 

Οη ζπλέξγεηεο ηεο επνπηηθήο νινθιήξσζεο είλαη πηζαλφ λα είλαη κηθξέο, φηαλ δελ ππάξρνπλ 

ζεκαληηθέο νξγαλσηηθέο θαη ξπζκηζηηθέο αιιαγέο. Έρεη ππνζηεξηρζεί φηη νη πνιηηηζκνί, ε 

εζηίαζε θαη νη δεμηφηεηεο ησλ δηαθφξσλ επνπηηθψλ αξρψλ δηαθέξνπλ ζεκαληηθά. ΢πρλά 

απηέο νη ιαλζάλνπζεο δηαθνξέο ηνπ χθνπο θαη ηνπ πνιηηηζκνχ παξακέλνπλ εληφο ηνπ εληαίνπ 
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νξγαληζκνχ θαη απνηεινχλ κηα κεγάιε πξφθιεζε γηα ηε δηαρείξηζε ζηελ πξνζπάζεηά ηνπο λα 

δεκηνπξγήζνπλ κηα εληαία θνπιηνχξα νξγαληζκνχ. 

 

 Ζζηθφο θίλδπλνο 

  

Σν επηρείξεκα ηνπ εζηθνχ θηλδχλνπ βαζίδεηαη ζηελ παξαδνρή φηη ην θνηλφ ζα ηείλεη λα 

ζεσξεί φηη φινη νη πηζησηέο ησλ ζεζκηθψλ νξγάλσλ ππφ ηελ επνπηεία ελφο ζπγθεθξηκέλνπ 

επφπηε, ζα ηπγράλνπλ ίζεο πξνζηαζίαο. Γηα παξάδεηγκα, νη πηζησηέο ησλ άιισλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ κπνξεί λα αλακέλνπλ ηελ ίδηα πξνζηαζία φπσο νη θαηαζέηεο 

ζηηο ηξάπεδεο, ελψ θάηη ηέηνην κπνξεί λα κελ είλαη θαηάιιειν. Μηα ζαθήο ζηξαηεγηθή 

επηθνηλσλίαο απφ ηελ νινθιεξσκέλε επνπηηθή αξρή ζα κπνξνχζε λα ακβιχλεη απηφ ην 

πξφβιεκα ελ κέξεη. Ωζηφζν, θαίλεηαη αλαγθαίν γηα ηηο επνπηηθέο αξρέο λα εληζρχζνπλ ηε 

ζέζε ηνπο, ιεηηνπξγψληαο αθξηβψο ζχκθσλα κε ηνπο πξναλαγγειζέληεο θαλφλεο ζε 

ζπγθεθξηκέλεο πεξηπηψζεηο νηθνλνκηθψλ απνηπρηψλ. 

 

 Απξφβιεπην ηεο δηαδηθαζίαο νινθιήξσζεο 

 

Ο απξφβιεπηνο ραξαθηήξαο ηεο ίδηαο ηεο δηαδηθαζίαο νινθιήξσζεο κπνξεί λα ελέρεη 

ζεκαληηθνχο θηλδχλνπο. Ο πξψηνο θίλδπλνο είλαη φηη νξηζκέλνη ηζρπξνί παξάγνληεο ζηελ 

θπβέξλεζε ζα ρξεζηκνπνηήζνπλ ην γεγνλφο φηη ε επνπηηθή δνκή είλαη αλνηθηή γηα ζπδήηεζε 

ψζηε λα σζήζνπλ ηε δεκηνπξγία κηαο ελνπνηεκέλεο επνπηείαο. Με ηελ πξννπηηθή απηή, ε 

πξφηαζε γηα ηελ έληαμε ζα ζεσξεζεί σο κηα επθαηξία λα απμήζνπλ ηελ επηξξνή ηνπο ζηελ 

θπβέξλεζε αθνχ ζα αλαιακβάλνπλ ζεκαληηθέο πξφζζεηεο εμνπζίεο. Ο δεχηεξνο θίλδπλνο 

είλαη ζεκαληηθά δεηήκαηα πνπ δηεπζεηήζεθαλ λα ηνπνζεηεζνχλ εθ λένπ θαη ηειηθά λα 

απνδπλακψζνπλ ην λνκνζεηηθφ απνηέιεζκα ππνζηεξίδνληαο ηελ νινθιεξσκέλε επνπηεία. 

Έλαο ηξφπνο λα ειαρηζηνπνηεζεί ην πηζαλφ απηφ πξφβιεκα είλαη ζε πξψηε θάζε ε 

δεκηνπξγία ελφο εληαίνπ νξγαληζκνχ κε ηε κεηαθνξά ησλ αξκνδηνηήησλ απφ ηνπο 

πθηζηάκελνπο θαλνληζηηθνχο θνξείο ζε απηφ αθήλνληαο ηελ ηνκεαθή λνκνζεζία αλέπαθε ζε 

κεγάιν βαζκφ. Ο ηξίηνο θίλδπλνο είλαη ε ελδερφκελε κείσζε ηεο ξπζκηζηηθήο ηθαλφηεηαο 

κέζα απφ ηελ απψιεηα ηνπ βαζηθνχ πξνζσπηθνχ. Πνιιά πνιχηηκα κέιε ηεο λέαο νξγάλσζεο 

κπνξεί λα δνπλ ηελ ελζσκάησζε σο κηα ζηηγκή γηα λα ειέγμνπλ ηελ αγνξά εξγαζίαο ή λα 
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ζπληαμηνδνηεζνχλ. Απηφ έρεη θαηαζηεί έλα ζνβαξφ πξφβιεκα ζε αξθεηέο ρψξεο φπνπ ην 

πξνζσπηθφ κε ην πςειφηεξν δπλακηθφ είλαη πνιχ πηζαλφ λα θχγεη. Ο ηέηαξηνο θίλδπλνο 

ζρεηίδεηαη κε ηηο δπζθνιίεο ηεο ίδηαο ηεο δηαδηθαζίαο αιιαγήο. Ζ πξφθιεζε γηα ηε δηαρείξηζε 

ηεο έληαμεο ησλ δηαθφξσλ ξπζκηζηηθψλ νξγαληζκψλ δελ ζα πξέπεη λα ππνηηκάηαη. Έλα 

δηεμνδηθφ ζρέδην δηαρείξηζεο ηεο αιιαγήο πξέπεη λα αλαπηπρζεί ζηελ έλαξμε ηεο δηαδηθαζίαο 

αιιαγήο.  

Με ιίγα ιφγηα, ε δεκηνπξγία κηαο εληαίαο επνπηηθήο αξρήο κπνξεί λα πξνζθέξεη ζεκαληηθά 

νθέιε ζηνλ νξγαληζκφ θαη εθηέιεζε ησλ ζρεηηθψλ επνπηηθψλ εξγαζηψλ. Ζ πξνιεπηηθή 

επνπηεία ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νκίισλ, γηα παξάδεηγκα, ζα κπνξνχζε λα επσθειεζεί απφ 

ηελ δηάζεζε ησλ ιεπηνκεξψλ πιεξνθνξηψλ ζρεηηθά κε ηηο δηάθνξεο δξαζηεξηφηεηεο θαη ηνπο 

θηλδχλνπο ζηνπο νκίινπο εηεξνγελψλ δξαζηεξηνηήησλ, σο ζχλνιφ ηεο. Ωζηφζν, κηα εληαία 

επνπηηθή δνκή κπνξεί λα ππνζηεί θαη θάπνηα ζεκαληηθά κεηνλεθηήκαηα. Γηα παξάδεηγκα, ζε 

θαηαζηάζεηο θξίζεο, ζα κπνξνχζε λα ππάξμεη έληαζε κεηαμχ ησλ απμεκέλσλ απαηηήζεσλ 

δηαθάλεηαο πνπ θζάλνπλ απφ ηε ξχζκηζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ θαη ηνλ αληίθηππν 

ησλ κέηξσλ απηψλ απφ άπνςε πξνιεπηηθήο επνπηείαο, πνπ απαηηνχλ θαηάιιειε δηαηηεζία.  

 

Παγθόζκηεο επνπηηθέο πξνθιήζεηο 

 

Καηά ηε δηάξθεηα ησλ ηειεπηαίσλ 2 εηψλ, ζπζηεκηθά ζέκαηα ζηελ αγνξά έρνπλ δείμεη φηη ην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα έρεη γίλεη φιν θαη πεξηζζφηεξν αιιειέλδεην θαη επάισην. Έλα 

πξφβιεκα ή αδπλακία ζε έλα ηνκέα ή ρψξα κπνξεί εχθνια λα κεηαδνζεί ζηηο 

ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο ζε νιφθιεξν ηνλ θφζκν απαηηψληαο ηελ αλάιεςε δξάζεο πνπ 

πξέπεη λα ιεθζεί ζε παγθφζκην επίπεδν. Τπφ απηφ ην πξίζκα, νη δηεζλείο επνπηηθνί 

νξγαληζκνί έρνπλ απαληήζεη άκεζα κε κηα ζεηξά δξάζεσλ. Έλα ζεκαληηθφ κέξνο ησλ 

παγθφζκησλ ξπζκηζηηθψλ εξγαζηψλ έρνπλ ιεθζεί απφ ην Φφξνπκ Υξεκαηνπηζησηηθήο 

΢ηαζεξφηεηαο (FSF) αλαιχνληαο ηα αίηηα ηεο θξίζεο ηνπ 2008 θαη θάλνληαο ζπζηάζεηο γηα 

δξάζε. Οη θνξείο θαζνξηζκνχ πξνηχπσλ θαη ξχζκηζεο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα έρνπλ 

ζπκβάιεη ελεξγά ζην έξγν απηφ θαη ζε ζρεηηθέο δηαηνκεαθέο εξγαζίεο πνπ δηεμάγνληαη απφ ην 

Κνηλφ Φφξνπκ. Ωο εγεηηθφο δηεζλήο θνξέαο γηα ηελ επνπηεία ησλ αζθαιεηψλ, ε IAIS έρεη 

νξηνζεηήζεη κηα ζεηξά απφ δξαζηεξηφηεηεο σο ηνκείο πςειήο πξνηεξαηφηεηαο γηα ηελ 

ελίζρπζε ηεο επνπηείαο ησλ δηεζλψλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ νκίισλ. 
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 Γηαζπλνξηαθή θαη δηαηνκεαθή ζπλεξγαζία 

 

Ζ απμαλφκελε ελνπνίεζε ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ θαη ν απμαλφκελνο αξηζκφο ησλ 

αζθαιηζηψλ θαη αληαζθαιηζηψλ πνπ δξαζηεξηνπνηείηαη δηεζλψο έρεη θαηαζηήζεη ηελ αλάγθε 

γηα ακνηβαία ζπλεξγαζία θαη ηελ αληαιιαγή πιεξνθνξηψλ πην επείγνπζα. Γηα ην ζθνπφ απηφ, 

ην 2007, ε IAIS ελέθξηλε έλα πνιπκεξέο Μλεκφλην ΢πκθσλίαο γηα ηε δηεπθφιπλζε ηεο 

δηαζπλνξηαθήο επηθνηλσλίαο θαη ηελ αληαιιαγή πιεξνθνξηψλ κεηαμχ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ, 

φηαλ πξνθχπηνπλ δηαζπλνξηαθά δεηήκαηα. Αλ θαη απηφ απνηέιεζε έλα ζεκαληηθφ βήκα πξνο 

ηε δηεχξπλζε ησλ επαθψλ θαη ηεο εκπηζηνζχλεο κεηαμχ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ, ρξεηάδεηαη 

πεξηζζφηεξε δνπιεηά ζηνλ ηνκέα ηεο ακνηβαίαο αλαγλψξηζεο ησλ επνπηηθψλ ζπζηεκάησλ. 

Έλα απνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα ακνηβαίαο αλαγλψξηζεο ζα νδεγνχζε ζε κεγαιχηεξε 

εμάξηεζε απφ ηηο εγρψξηεο ή θηινμελνχκελεο επνπηηθέο αξρέο, ην νπνίν κε ηε ζεηξά ηνπ ζα 

κείσλε ηελ αιιειεπηθάιπςε ησλ πξνζπαζεηψλ. Ηδηαίηεξα ζηνλ ηνκέα ησλ αληαζθαιίζεσλ, 

ιφγσ ηνπ δηεζλνχο ραξαθηήξα ηνπ, ε πξφνδνο ζα απνθνκίζεη ηα κεγαιχηεξα νθέιε. Ζ 

ζχζηαζε ηνπ δηεζλνχο ζψκαηνο επνπηψλ γηα θάζε έλα απφ ηα κεγαιχηεξα παγθφζκηα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ζα πξέπεη επίζεο λα νδεγήζεη ζε ρξήζηκε πξφνδν, φπσο ε 

αλάπηπμε ησλ βέιηηζησλ πξαθηηθψλ. Θα πξέπεη επίζεο λα επηηαρχλεη ηελ επνπηηθή ηθαλφηεηα 

αληαπφθξηζεο ζε θαηαζηάζεηο θξίζεο. Κάπνηνο ζα κπνξνχζε, σζηφζν, λα αλαξσηεζεί αλ 

απνθιεηζηηθά θαη κφλν ε δηεπθφιπλζε ηεο αληαιιαγήο πιεξνθνξηψλ ή ε ζπλεξγαζία κεηαμχ 

ησλ επνπηηθψλ αξρψλ, θαη αθφκε νη ζπκθσλίεο κεηαμχ ησλ αξρψλ ζρεηηθά κε ηελ θαηαλνκή 

ησλ βαξψλ ζε πεξίπησζε πνπ θάηη πάεη ζηξαβά, αξθνχλ γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ ζπλεπεηψλ 

ηεο απνηπρίαο ζε έλα πνιπεζληθφ πεξηβάιινλ φπνπ ε ειεχζεξε θπθινθνξία ησλ ππεξεζηψλ 

θαη εγθαηάζηαζεο, ζεσξείηαη κηα ηζρπξή πξνψζεζε ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο. Δλψ έλαο 

κεραληζκφο θαηαλνκήο ησλ βαξψλ κπνξεί λα ζπλεηζθέξεη ζηελ βέιηηζηε ζηξαηεγηθή 

επίιπζεο θξίζεσλ, ζα κπνξνχζε επίζεο λα απμήζεη ην βαζκφ ζηνλ νπνίν ν εζηθφο θίλδπλνο 

είλαη παξψλ ζην ζχζηεκα, ην νπνίν απαηηεί κηα ζαθή ζπδήηεζε ζε δηεζλέο επίπεδν. ΢ε θάζε 

πεξίπησζε, ε ζηελή ζπλεξγαζία κεηαμχ ησλ ξπζκηζηηθψλ αξρψλ είλαη απαξαίηεηε ζε θάζε 

επφπηε θαη ζηε βηνκεραλία ζην ζχλνιν ηεο. 
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  Δπνπηεία βαζηζκέλε ζε αξρέο  

 

Πξνθεηκέλνπ λα αληηκεησπίζεη έλα παγθνζκηνπνηεκέλν πεξηβάιινλ, ε IAIS έρεη αλαιάβεη 

ηεο αξκνδηφηεηεο θαη έρεη, σο παγθφζκηνο ξπζκηζηήο-πξφηππν, επηηξέςεη ηελ εμέιημε απφ κηα 

παξαδνζηαθή πξνζέγγηζε ζηνπο θαλφλεο επνπηείαο, ζε κηα πξνζέγγηζε βαζηζκέλε ζε αξρέο. 

Δλψ νξηζκέλεο ρψξεο είλαη ηδηαίηεξα εμνηθεησκέλεο κε ηελ πξνζέγγηζε ηεο επνπηείαο 

βαζηζκέλε ζε αξρέο, γηα πνιιέο άιιεο ζε φιν ηνλ θφζκν, ζπλεπάγεηαη κηα λέα πξνζέγγηζε 

γηα ηελ επνπηεία. Αξθεηέο πξνζπάζεηεο έρνπλ αλαιεθζεί γηα λα εθπαηδεχζνπλ θαη λα πείζνπλ 

ηα κέιε ηεο IAIS γηα ηε λέα πξνζέγγηζε ζηελ επνπηηθή δξάζε. Ζ ξχζκηζε πνπ  βαζίδεηαη ζε 

αξρέο παξνπζηάδεη πνιιέο πξνθιήζεηο γηα ηηο αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο θαη ηηο επνπηηθέο 

αξρέο. Γηα ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο, ζπλεπάγεηαη κηα κεηαηφπηζε ηνπ ελδηαθέξνληνο, απφ 

ηε δηαρείξηζε κηαο λφκηκεο δηαδηθαζίαο κε ιεπηνκεξείο θαλφλεο πξνο ηε δηαρείξηζε ηεο 

παξάδνζεο θαζνξηζκέλσλ απνηειεζκάησλ κε ιηγφηεξεο βεβαηφηεηεο γηα ην πνηεο δηαδηθαζίεο 

πξέπεη λα ηζρχνπλ. Ωο απνηέιεζκα, έρεη δηαηεζεί κεγαιχηεξε επζχλε ζηελ εθηειεζηηθή 

δηνίθεζε, ε νπνία νθείιεη λα δηαζθαιίζεη φηη νη δηαδηθαζίεο θαη νη έιεγρνη είλαη θαηάιιεια 

εξγαιεία γηα ηηο δξαζηεξηφηεηεο πνπ αλαιακβάλνληαη θαη φηη νη πιεξνχληαη ζπγθεθξηκέλα 

ξπζκηζηηθά απνηειέζκαηα. ΢ηελ αληηκεηψπηζε απηψλ ησλ πξνθιήζεσλ, ηα απνηειέζκαηα 

πξέπεη λα παξαθνινπζνχληαη πξνζεθηηθά θαη νη δηαδηθαζίεο απαηηνχλ φιν θαη πεξηζζφηεξν 

ηελ άζθεζε ηεο επαγγεικαηηθήο θξίζεο, κέζσ νξγαλσηηθψλ ιεηηνπξγηψλ φπσο ε δηαρείξηζε 

θηλδχλσλ, ν εζσηεξηθφο έιεγρνο θαη ε ζπκκφξθσζε. Γηα ηηο επνπηηθέο αξρέο, κηα πξνζέγγηζε 

βαζηζκέλε ζε αξρέο ζπλεπάγεηαη αιιαγή ζηελ έθηαζε θαη ηνλ ηχπν ησλ επνπηηθψλ εξγαζηψλ 

πνπ έρνπλ αλαιεθζεί. Αληί απιψο λα γίλεη έιεγρνο ηήξεζεο ησλ θαλφλσλ, νη επνπηηθέο αξρέο 

πξέπεη λα θξίλνπλ αμηνινγψληαο ηηο νξγαλσζηαθέο δηαδηθαζίεο θαη ειέγρνπο ζε ζρέζε κε ην 

κέγεζνο θαη ηελ πνιππινθφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ. Σν επνπηηθφ πξνζσπηθφ ρξεηάδεηαη λα 

θαηαλνεί ηα πνιχπινθα δεηήκαηα θαη λα είλαη ελήκεξν γηα ηηο ζπλερψο κεηαβαιιφκελεο 

αγνξέο θαη ηε ζπλερή εμέιημε. ΢ε πνιιέο πεξηπηψζεηο, απηφ απαηηεί ηε δηεχξπλζε ηνπ 

εξγαηηθνχ δπλακηθνχ θαη ηελ πεξαηηέξσ δηεχξπλζε ησλ γλψζεσλ, δεμηνηήησλ θαη ηθαλνηήησλ 

πνπ ηζρχνπλ.  
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 Έλα θνηλφ ζεκείν αλαθνξάο γηα ηηο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο 

 

Οη επνπηηθέο πξαθηηθέο ζηνλ θιάδν ησλ αζθαιίζεσλ εμειίζζνληαη πξνο ηελ θαηεχζπλζε ηεο 

αμηνιφγεζεο ηεο θεξεγγπφηεηαο κε βάζε ηνλ θίλδπλν. Δηδηθφηεξα, ππάξρεη κηα ζηξνθή πξνο 

ηε δεκηνπξγία πιαηζίσλ αμηνιφγεζεο ηεο θεξεγγπφηεηαο κε βάζε ηνλ θίλδπλν ζε επίπεδν 

ρψξαο. Έλα ζεκαληηθφ δίδαγκα ηεο πξφζθαηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο απνηειεί ε 

αλάγθε ησλ επνπηηθψλ αξρψλ λα εμειίζζνληαη ζε έλα παγθφζκηα απνδεθηφ θαη εθαξκφζηκν 

ζχλνιν απαηηήζεσλ θεξεγγπφηεηαο. Οπζηαζηηθά, απηφ έξρεηαη θάησ απφ ηνλ εμνξζνινγηζκφ 

ησλ ζρεηηθψλ επνπηηθψλ ιεηηνπξγηψλ ζε δηαζπλνξηαθφ θαη ζε δηαηνκεαθφ επίπεδν γηα λα 

επηηξέςεη ηελ νκαιή θαη γξήγνξε επνπηηθή δξάζε ζε θαηαζηάζεηο θξίζεο.  

 

΢πκπεξάζκαηα 

 

΢ε έλαλ ηέιεην θφζκν, νη θαλνληζκνί πξέπεη λα είλαη ηζνδχλακνη ζε φιεο ηηο δηθαηνδνζίεο, 

ζπλεπείο θαη ζπγθξίζηκνη ζε φινπο ηνπο ηνκείο, λα εθαξκφδνληαη κε νκνηφκνξθν ηξφπν απφ 

δηαθνξεηηθνχο θνξείο θαη λα επηβάιινληαη δίθαηα θαη αληηθεηκεληθά. ΢ηελ πξαγκαηηθφηεηα, νη 

θαλνληζηηθέο θαη επνπηηθέο ξπζκίζεηο δηαθέξνπλ ζεκαληηθά κεηαμχ ησλ δηθαηνδνζηψλ θαη 

ησλ πεξηθεξεηψλ, νη νπνίεο πεξηπιέθνπλ ζνβαξά ηε δηαρείξηζε ησλ δηαζπλνξηαθψλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ. Έρεη αλαγλσξηζηεί φηη ε έιιεηςε ίζσλ φξσλ αληαγσληζκνχ 

κεηαμχ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ παξάγεη πεξηζζφηεξν θφζηνο γηα ηηο επηρεηξήζεηο, 

ηνπο ρξήζηεο θαη ηηο ξπζκηζηηθέο αξρέο ηνπο ελψ επηθέξεη κηθξφ φθεινο. ΢ε απάληεζε ζε 

απηφ ην ζεκαληηθφ πξφβιεκα, κηα ζεηξά ξπζκηζηηθψλ θαη επνπηηθψλ πξσηνβνπιηψλ έρνπλ 

αλαιεθζεί ζε δηάθνξα εζληθά θαη δηεζλή επίπεδα. ΢ε επξσπατθφ επίπεδν, έρεη  ζεζπηζηεί έλα 

πιαίζην γηα ηε ζπλεξγαζία ησλ επνπηηθψλ αξρψλ, πνπ βαζίδεηαη ζε κηα θνηλή λνκνζεηηθή 

δηαδηθαζία ππφ ηε κνξθή ησλ Δπξσπατθψλ Οηθνλνκηθψλ Κνηλνηηθψλ νδεγηψλ θαη 

θαλνληζκψλ γηα ηελ πεξαηηέξσ αμηνπνίεζε. Αλ θαη ε Δπηηξνπή 3
νπ

 επηπέδνπ έρεη ζεκεηψζεη 

πξαγκαηηθή πξφνδν πξνο ηελ επίηεπμε επνπηηθήο ζχγθιηζεο, ρξεηάδεηαη πεξαηηέξσ 

πξνζπάζεηα γηα λα απμεζεί ε ζπλεξγαζία ησλ επνπηηθψλ αξρψλ. Καηά έλα κεγάιν κέξνο ζε 

απάληεζε ηεο ελνπνίεζεο ζηηο αγνξέο, πνιιέο ρψξεο έρνπλ πηνζεηήζεη κηα εληαία επνπηηθή 

δνκή σο έλα λέν ηξφπν γηα ηελ επνπηεία ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηνκέσλ ηνπο. Πεξηπηψζεηο 

ησλ κεκνλσκέλσλ ρσξψλ έρνπλ πξνηείλεη κηα ζεηξά απφ πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα 
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φζνλ αθνξά ηελ νινθιεξσκέλε επνπηεία. ΢ε γεληθέο γξακκέο, ε ζηξνθή πξνο ηελ 

νινθιεξσκέλε επνπηεία θαίλεηαη λα ππφζρεηαη ειπηδνθφξα απνηειέζκαηα. Ζ αλάιπζε 

κεηαμχ ησλ ρσξψλ έδεημε φηη ηα νθέιε ηεο ελνπνηεκέλεο επνπηείαο, κπνξνχλ λα 

αληηζηαζκίζνπλ ην θφζηνο γηα ηηο νηθνλνκίεο κε κηθξφ ή ζρεηηθά κηθξφ γεσγξαθηθά  

ζπγθεληξσκέλν ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα, φπσο ην Ζλσκέλν Βαζίιεην κε ην Λνλδίλν, ε 

Ηαπσλία κε ην Σφθην θαη ην Βέιγην κε ηηο Βξπμέιιεο. Ζ ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε ζηελ αγνξά 

έρεη δείμεη ηελ εκθάληζε ελφο αξηζκνχ επνπηηθψλ πξνθιήζεσλ ζε παγθφζκην επίπεδν. Δπί 

ηνπ παξφληνο, ηηο επνπηηθέο ξπζκίζεηο δελ απνζθνπνχλ ζηελ πξφιεςε ή ηελ αληηκεηψπηζε κε 

απνηειεζκαηηθφ θαη απνδνηηθφ ηξφπν ησλ δηαζπλνξηαθψλ εμσηεξηθψλ επηδξάζεσλ πνπ 

κπνξεί λα επηθέξνπλ νη νηθνλνκηθέο θξίζεηο. Μηα ζαθήο εζηίαζε ζηα ξπζκηζηηθά 

απνηειέζκαηα θαη ηηο απαηηνχκελεο επνπηηθέο πξαθηηθέο κπνξεί λα νδεγήζεη ζηελ πεξαηηέξσ 

αλάπηπμε γηα πην ζπγθιίλνπζα επνπηηθή  πξνζέγγηζε θαη έλα  εμνξζνινγηζκέλν επνπηηθφ 

ηνπίν. 

 

1.2 Κξαηηθή επνπηεία αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ  

  

Ζ αζθάιηζε απνηειεί έλαο απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο ηνκείο ηεο νηθνλνκίαο αθνχ 

ζπλεηζθέξεη ζηελ νηθνλνκηθή αλάπηπμε θαη επεκεξία.  

Αζθείηαη απφ ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο θαη ε βαζηθή ηεο ιεηηνπξγία είλαη ε πξνζηαζία ησλ 

αζθαιηζκέλσλ απφ κηα ζεηξά θηλδχλσλ πνπ κπνξνχλ λα έξζνπλ αληηκέησπνη. Ωο αληάιιαγκα 

νη αζθαιηζκέλνη θαηαβάινπλ ην αζθάιηζηξν γηα λα αγνξάζνπλ ηελ πξνζηαζία πνπ 

πξνζθέξνπλ νη παξαπάλσ εηαηξείεο, ψζηε κε ηε ζεηξά ηνπο νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο λα 

κπνξνχλ λα αληαπεμέιζνπλ ζηηο απνδεκηψζεηο φηαλ επέιζνπλ νη αζθαιηζηηθέο δεκηέο.  Δίλαη 

γλσζηφ φηη ε αζθάιηζε πξνζθέξεη θαη θάπνηα άιια ζεκαληηθά νθέιε ζηελ θνηλσλία πέξα 

απφ ηε βαζηθή ηεο ιεηηνπξγία. Έηζη ινηπφλ θαίλεηαη λα ζπληειεί ζηελ βειηίσζε ησλ 

παξαγσγηθψλ πφξσλ ηεο νηθνλνκίαο αθνχ κεηψλεη ηνπο αληηθεηκεληθνχο θηλδχλνπο ησλ 

αηφκσλ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ. Δπνκέλσο, κεηψλεη ηελ αλάγθε ηνπο γηα απνηακίεπζε θαη θαηά 

ζπλέπεηα ζπκβάιεη ζηελ θνηλσληθή ζηαζεξφηεηα. Δπηπιένλ, ε αζθάιηζε θαη θπξίσο νη 

νξγαληζκνί κέζα απφ ηνπο νπνίνπο απηή παξέρεηαη, δει. νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο 

απνηεινχλ έλαλ απφ ηνπο θνξπθαίνπο ζεζκηθνχο επελδπηέο ζε φιεο ηηο ζχγρξνλεο νηθνλνκίεο 

θαη ζπγθεθξηκέλα νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζηελ Δπξψπε παξάγνπλ έζνδα απφ αζθάιηζηξα 
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€ 1.100 δηζεθαηνκκχξηα, απαζρνινχλ έλα εθαηνκκχξην αλζξψπνπο θαη επελδχνπλ ζηελ 

νηθνλνκία € 6 .900 δηο.   

 Ωο θξαηηθή επνπηεία λνείηαη ε επηβνιή θαλφλσλ νξγάλσζεο θαη ιεηηνπξγίαο επί ησλ 

αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη ν δηαξθήο έιεγρνο ηεο ηήξεζήο ηνπο. Ζ επνπηεία ηεο 

αζθαιηζηηθήο βηνκεραλίαο ππφθεηηαη ζηε γεληθφηεξε επνπηεία ηνπ ρξεκαηνηθνλνκηθνχ 

ηνκέα. Οη επνπηηθέο αξρέο ησλ θξαηψλ κειψλ ειέγρνπλ ηελ ηήξεζε ησλ θαλφλσλ πνπ 

ζεζπίδεη ε πνιηηεία γηα ηελ ιεηηνπξγία ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ, φρη κφλν θαηά ηε 

ρνξήγεζε ηεο άδεηαο ιεηηνπξγίαο αιιά θαη αξγφηεξα ψζηε λα δηαθπιάζζνληαη ηα 

ζπκθέξνληα ησλ αζθαιηζκέλσλ αλά πάζα ζηηγκή.  

Ζ θξαηηθή επνπηεία επηβάιιεηαη ζε φιεο ηηο αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο, δειαδή ηφζν ζηηο 

ειιεληθέο, φζν θαη ζηηο αιινδαπέο. Έλαο βαζηθφο ιφγνο άζθεζεο ηεο θξαηηθήο επνπηείαο 

είλαη ε εμαζθάιηζε θαη δηαηήξεζε ηεο θεξεγγπφηεηαο ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο θαη θαηά 

ζπλέπεηα ε πξνζηαζία ησλ ζπκθεξφλησλ ησλ αζθαιηζκέλσλ. ΢πλεπψο, σο θεξεγγπόηεηα 

νξίδεηαη ε ηθαλφηεηα ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ λα αληαπεμέιζνπλ άκεζα ζηηο νηθνλνκηθέο 

ππνρξεψζεηο ηνπο έλαληη ησλ αζθαιηζκέλσλ ηνπο φηαλ απηέο πξνθχςνπλ. Γηα λα 

ραξαθηεξίδνληαη σο θεξέγγπεο νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζα πξέπεη λα δηαζέηνπλ επαξθή 

πεξηνπζία. Απηφ ζεκαίλεη πσο δελ αξθεί ε χπαξμε ελφο εληαίνπ ειάρηζηνπ χςνπο θεθαιαίνπ 

γηα φιεο ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο αιιά απαηηείηαη ε χπαξμε θεθαιαίσλ αλάινγσλ κε ηα 

είδε θαη ην κέγεζνο ησλ αζθαιίζεσλ πνπ ζπλάπηνληαη. Πξνυπφζεζε ηεο ιεηηνπξγίαο ηνπο 

είλαη θαηαξρήλ ε χπαξμε ελφο ζηαζεξνχ θεθαιαίνπ, ην χςνο ηνπ νπνίνπ πνηθίιιεη αλάινγα 

κε ηνπο θιάδνπο πνπ αζθεί. ΢πγρξφλσο φκσο ζα πξέπεη λα δηαηεξεί θαη άιια θεθάιαηα -

απνζέκαηα αλάινγα κε ην χςνο ησλ θηλδχλσλ πνπ αλαιακβάλεη ζε θάζε θιάδν αζθάιηζεο.  

Γελ ρξεηάδεηαη φκσο απηά λα επαξθνχλ πνζνηηθά γηα φινπο ηνπο θηλδχλνπο πνπ αλαιακβάλεη 

ε αζθαιηζηηθή εηαηξεία αιιά γηα φζνπο απφ απηνχο αλακέλεηαη ζε εηήζηα βάζε λα 

πξαγκαηνπνηεζνχλ. Απηά απνηεινχλ ηα ηερληθά απνζέκαηα δειαδή ην πνζφ πνπ πξέπεη λα 

ζέηεη θαηά κέξνο ε αζθαιηζηηθή επηρείξεζε γηα ηηο αζθαιίζεηο πνπ ζπλάπηεη ζηελ Διιάδα 

θαη ην εμσηεξηθφ θαη λα ηα δηαηεξεί επελδεδπκέλα ζχκθσλα κε ηνλ πξνβιεπφκελν ηξφπν γηα 

λα κπνξεί λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο ππνρξεψζεηο ηεο απφ ηηο αζθαιίζεηο απηέο. 

Ζ κέζνδνο θαη ν ηξφπνο ππνινγηζκνχ ησλ απνζεκάησλ απηψλ θαζνξίδνληαη θάζε θνξά κε 

απνθάζεηο ηεο επνπηηθήο αξρήο. Δπηπιένλ, πνιχ ζεκαληηθή είλαη ε επέλδπζε θαη ε 

αμηνπνίεζε ησλ ηερληθψλ απνζεκάησλ ψζηε λα εμαζθαιίδεηαη ε δηαηήξεζε ηεο αμίαο ηνπο, ε 

απφδνζε ηνπο θαη ε άκεζε ξεπζηνπνίεζε ηνπο αλ ρξεηαζηεί. 
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Δλδέρεηαη φκσο ζε έλα νηθνλνκηθφ έηνο λα πξαγκαηνπνηεζνχλ πεξηζζφηεξνη απφ ηνπο 

αλακελφκελνπο θηλδχλνπο θαζψο ε αζθαιηζηηθή επηρείξεζε δηαζέηεη θαη δηθνχο ηεο 

θηλδχλνπο. Γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ πεξηπηψζεσλ απηψλ απαηηείηαη θάζε αζθαιηζηηθή 

επηρείξεζε λα δηαζέηεη έλα ζπκπιεξσκαηηθφ πεξηνπζηαθφ ζχλνιν θεθαιαίσλ επηπιένλ ησλ 

επαξθψλ ηερληθψλ απνζεκάησλ ηεο γηα ηελ αληηκεηψπηζε αθφκε θαη ησλ κε αλακελφκελσλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θηλδχλσλ ηεο. 

Σν θεθάιαην απηφ απνηειεί ην πεξηζώξην θεξεγγπόηεηαο ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο, ην χςνο 

ηνπ νπνίνπ πξέπεη λα αληηζηνηρεί ζην ζπλνιηθφ φγθν εξγαζηψλ ηεο επηρείξεζεο γη’ απηφ θαη 

ζχκθσλα κε ην λφκν πξέπεη λ’ απαξηίδεηαη απφ πεξηνπζία ηεο επηρείξεζεο ειεχζεξε απφ 

ππνρξεψζεηο. Σν ειάρηζην χςνο ηνπ πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο θαζνξίδεηαη απφ ην λφκν 

μερσξηζηά γηα επηρεηξήζεηο αζθαιίζεσλ δεκηάο ή δσήο. Σν χςνο ηνπ ελδέρεηαη λα 

απμνκεησζεί θαηά ηελ ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο. Ζ ππεξβνιηθή κείσζε ηνπ φκσο ζέηεη ζε 

θίλδπλν ην ζθνπφ ηνπ, γη’ απηφ θαη ειέγρεηαη ζηελ  αξρή ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο θαη 

θάζε ρξφλν απφ ηελ πνιηηεία.  ΢πκπεξαζκαηηθά, ε επνπηεία ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ έρεη 

ζαλ ζηφρν ηελ δηαηήξεζε θαη ηελ ελίζρπζε ηεο νηθνλνκηθήο ηνπο δχλακεο θαη επνκέλσο ε 

θεξεγγπφηεηα είλαη ζεκαληηθή γηα δπν ιφγνπο: 

 

 Γηα λα εμαζθαιηζηεί ε νηθνλνκηθή δχλακε ηεο εηαηξείαο, ψζηε νη αζθαιηζκέλνη θαη νη 

δηθαηνχρνη απφ αζθαιηζηηθέο απαηηήζεηο λα πξνζηαηεπηνχλ απφ ην ελδερφκελν 

αθεξεγγπφηεηαο ηεο εηαηξείαο. 

 Γηα λα απνθεπρζεί ην ελδερφκελν νηθνλνκηθήο αλαζθάιεηαο θαη δπζηπρίαο ησλ 

αζθαιηζκέλσλ ζε πεξίπησζε πνπ νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο απνδεηρζνχλ αθεξέγγπεο 

θαη αλίθαλεο λα πιεξψζνπλ ηηο απνδεκηψζεηο απφ αζθαιηζηηθή πεξίπησζε.  

 

 Έλαο άιινο βαζηθφο ιφγνο πνπ ππαγνξεχεη ηελ θξαηηθή επνπηεία είλαη ε αλεπαξθήο γλψζε 

ησλ θαηαλαισηψλ. Σα αζθαιηζηήξηα ζπκβφιαηα απνηεινχλ λνκηθά θείκελα κε ζχλζεηνπο θαη 

εμεηδηθεπκέλνπο φξνπο θαη ζπλεπψο δελ γίλνληαη θαηαλνεηά ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηνπο 

αζθαιηζκέλνπο. Βέβαηα ζχκθσλα κε ηελ ηειεπηαία ειιεληθή λνκνζεζία πνπ απνηειεί 

ελαξκφληζε πξνο ηελ αληίζηνηρε θνηλνηηθή, αλ θαη νη φξνη ησλ αζθαιηζηεξίσλ δελ 

πξνεγθξίλνληαη, ε λνκνζεζία πνπ ππάξρεη γηα ηελ αζθαιηζηηθή ζχκβαζε ζέηεη κηα ζεηξά απφ 

θαλφλεο, πνπ δηαζθαιίδνπλ ηελ θαιή δηαηχπσζε ηνπ αζθαιηζηεξίνπ, ηε δηαθάλεηα θαη ηελ 
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ζσζηή ελεκέξσζε ηνπ αζθαιηδνκέλνπ. Δπηπιένλ, ε επνπηεία απαηηείηαη θαη γηα λα 

εμαζθαιίζεη ινγηθά αζθάιηζηξα, δειαδή αζθάιηζηξα πνπ δελ είλαη νχηε ππεξβνιηθά πςειά 

νχηε ππεξβνιηθά ρακειά. ΢ε πνιιέο ρψξεο αλά ηνλ θφζκν θαη ζηελ Διιάδα κέρξη πξφζθαηα, 

ηα αζθάιηζηξα γηα πνιινχο θιάδνπο αζθάιηζεο ηεινχζαλ ππφ ηελ έγθξηζε ηεο επνπηηθήο 

αξρήο. Ήδε, κεηά ηελ ελαξκφληζε ηεο Διιεληθήο Ννκνζεζίαο πξνο ηελ αληίζηνηρε ηεο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο, έρεη θαηαξγεζεί ν πξνιεπηηθφο έιεγρνο αζθαιίζηξσλ, σο πξνυπφζεζε 

γηα ηελ έλαξμε δηάζεζεο ησλ πξντφλησλ. Παξ’ φια απηά ε επνπηηθή αξρή νθείιεη λα 

εμαζθαιίδεη ζηε αγνξά ζπλζήθεο πγηνχο αληαγσληζκνχ, ν νπνίνο κε ηε ζεηξά ηνπ ζα 

ιεηηνπξγήζεη βγάδνληαο εθηφο αγνξάο ηηο εηαηξείεο πνπ ζα ρξεζηκνπνηνχλ ππεξβνιηθά πςειά 

θαη αδηθαηνιφγεηα αζθάιηζηξα θαζψο επίζεο θαη λα εληνπίζεη ηηο εηαηξείεο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ αδηθαηνιφγεηα ρακειά αζθάιηζηξα, πξνθεηκέλνπ λα πξνζειθχζνπλ πειαηεία 

θαη λα απμήζνπλ ηελ ξεπζηφηεηά ηνπο. Έηζη νη εηαηξείεο πνπ θάλνπλ ζπζηεκαηηθή 

ππνηηκνιφγεζε ησλ αζθαιίζηξσλ ηνπο δελ κπνξνχλ λα δεκηνπξγήζνπλ επαξθή ηερληθά 

απνζέκαηα ζέηνληαο ζε θίλδπλν ηελ θεξεγγπφηεηά ηνπο, δειαδή δξνπλ ελάληηα ζηνλ πγηή 

αληαγσληζκφ θαη ηα ζπκθέξνληα ησλ αζθαιηζκέλσλ ηνπο. Έλαο άιινο ζηφρνο ηεο επνπηείαο 

είλαη λα δηεπθνιπλζεί ε πξφζβαζε ζηελ αζθάιηζε φισλ ησλ αηφκσλ πνπ ηελ επηζπκνχλ αθνχ 

ζπρλά νη αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο είλαη απξφζπκεο λα παξέρνπλ θάπνηα αζθαιηζηηθή 

θάιπςε, είηε ιφγσ ηεο απμεκέλεο πηζαλφηεηαο δεκηψλ είηε ιφγσ ησλ απμεκέλσλ ηηκνινγίσλ. 

΢πλεπψο, ε επνπηηθή αξρή έρεη ρξένο λα ιακβάλεη κέηξα γηα λα θαηαζηήζεη φζν ην δπλαηφ 

επθνιφηεξε γηα ην θνηλφ ηελ εχξεζε αζθαιηζηηθήο θάιπςεο.  

 

1.3 Πεξηνρέο ηεο αζθαιηζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο πνπ ρξήδνπλ 

θξαηηθήο επνπηείαο  

 

Δπνκέλσο, κηα ηφζν ζεκαληηθή δξαζηεξηφηεηα φπσο ε αζθάιηζε δελ ζα κπνξνχζε λα 

αζθείηαη ρσξίο θξαηηθή κέξηκλα θαη επνπηεία ηφζν γηα ηελ δηαζθάιηζε ησλ ζπκθεξφλησλ 

ησλ αζθαιηζκέλσλ θαη ησλ δηθαηνχρσλ ηεο αζθάιηζεο φζν θαη γεληθφηεξα γηα ηελ νκαιή 

ιεηηνπξγία ηεο νηθνλνκίαο. ΢πλεπψο, ε πνιηηεία ζέηεη ππφ έιεγρν ηηο αζθαιηζηηθέο 

επηρεηξήζεηο θαη πξνζδηνξίδεη ηνπο θαλφλεο πνπ ζα πξέπεη λα δηέπνπλ ηελ πεξηνπζία ηνπο θαη 

ηελ δηαρείξηζε ηνπο, κε ζθνπφ ηελ πξνιεπηηθή πξνζηαζία ησλ αζθαιηζκέλσλ, ηφζν θαηά ην 

ζηάδην ηεο αζθαιηζηηθήο πξνζδνθίαο ηνπο, φζν θαη θαηά ηελ πξαγκαηνπνίεζε ησλ θηλδχλσλ.  
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Οη επνπηηθέο αξρέο ησλ θξαηψλ κειψλ ειέγρνπλ ηελ ηήξεζε ησλ θαλφλσλ απηψλ, φρη κφλν 

θαηά ηε ρνξήγεζε ηεο άδεηαο ιεηηνπξγίαο αιιά θαη αξγφηεξα ψζηε λα δηαθπιάζζνληαη ηα 

ζπκθέξνληα ησλ αζθαιηζκέλσλ αλά πάζα ζηηγκή θαη λα κπνξνχλ λα αληαπνθξηζνχλ ζηηο 

ππνρξεψζεηο ηνπο ζε πεξίπησζε πνπ ζα πξέπεη λα πξνβνχλ ζε αζθαιηζηηθέο απνδεκηψζεηο. 

΢χκθσλα κε ηελ ηζρχνπζα λνκνζεηηθή ξχζκηζε, Solvency I, πνπ είλαη ζε ηζρχ απφ ην 2004 ε 

θξαηηθή επνπηεία ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ επηθεληξψλεηαη ζηελ ρνξήγεζε άδεηαο 

ιεηηνπξγίαο ηνπο, ζηε ρξεκαηννηθνλνκηθή επνπηεία θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ιεηηνπξγίαο θαζψο 

θαη ζηελ πξνζηαζία ηνπ θαηαλαισηή.  

 

Υνξήγεζε άδεηαο ιεηηνπξγίαο 

 

Ζ άζθεζε ηεο ηδησηηθήο αζθάιηζεο ζηελ Διιάδα γίλεηαη απφ επηρεηξήζεηο νξηζκέλσλ ηχπσλ 

πνπ θαηά θαλφλα έρνπλ ιάβεη ειιεληθή θξαηηθή άδεηα. Οη αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο δελ 

αξθεί δειαδή λα έρνπλ κφλν ηε πξνβιεπφκελε λνκηθή κνξθή, αιιά ζα πξέπεη λα έρνπλ ιάβεη 

θαη άδεηα ιεηηνπξγίαο απφ ην ειιεληθφ θξάηνο. Ζ ρνξήγεζε ηεο άδεηαο ζε κηα αζθαιηζηηθή 

επηρείξεζε έρεη ηελ έλλνηα φηη ε επηρείξεζε απηή αλαγλσξίδεηαη απφ ηελ πνιηηεία θαη ζε 

θάζε πεξίπησζε φηη ε αδεηνχρνο επηρείξεζε κπνξεί λα αλαιακβάλεη επαγγεικαηηθά 

αζθαιηζηηθνχο θηλδχλνπο ζηελ Διιάδα. ΢πγρξφλσο ε ειιεληθή άδεηα ηζρχεη γηα ην ζχλνιν 

ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο θαη ηνπ ΔΟΥ (Δπξσπατθφο Οηθνλνκηθφο Υψξνο), φπνπ ε ελ ιφγσ 

επηρείξεζε κπνξεί επίζεο λα αλαιακβάλεη επαγγεικαηηθά θηλδχλνπο. Ζ ρνξεγνχκελε άδεηα 

πξνζδίδεη ζπγρξφλσο εγθπξφηεηα ζηηο αζθαιίζεηο πνπ ζπλάπηεη ε αζθαιηζηηθή επηρείξεζε 

αθνχ ρσξίο άδεηα νη αζθαιίζεηο απηέο είλαη απνιχησο άθπξεο.  

Ζ δηάξθεηα ηζρχνο ηεο άδεηαο νξηνζεηεί ρξνληθά ην δηθαίσκα άζθεζεο αζθαιίζεσλ θαη ηελ 

εγθπξφηεηα ηεο ζχλαςήο ηνπο. Ζ έθηαζε ηεο άδεηαο είλαη πάληνηε πεξηνξηζκέλε θαη κπνξεί 

λα αθνξά έλα θιάδν αζθάιηζεο, γηα φινπο ή γηα νξηζκέλνπο απφ ηνπο θηλδχλνπο πνπ 

ππάγνληαη ζ’ απηφλ, είηε λα αθνξά πεξηζζφηεξνπο θιάδνπο αζθαιίζεσλ. Γηα ην ζθνπφ 

πεξηνξηζκνχ ηνπ πεξηερνκέλνπ ηεο άδεηαο ρσξίο πεξηζψξην ακθηζβεηήζεσλ ν λφκνο ρψξηζε 

ηηο ηδησηηθέο αζθαιίζεηο ζε εηδηθφηεξεο νκάδεο – θιάδνπο αζθάιηζεο - πξνζδηνξίδνληαο 

ζπγρξφλσο ηα είδε αζθαιίζεσλ πνπ εληάζζεη ζε θάζε θιάδν. Ζ δηνηθεηηθή απηή ηαμηλφκεζε 

ησλ ηδησηηθψλ αζθαιίζεσλ δελ ππαγνξεχεηαη απφ ηελ επηζηήκε, είλαη φκσο ρξήζηκε, ηφζν 
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γηα ηε ρνξήγεζε ηεο άδεηαο ιεηηνπξγίαο φζν θαη γηα ηελ κεηέπεηηα ιεηηνπξγία ηεο 

αζθαιηζηηθήο επηρείξεζεο. 

Μηα αζθαιηζηηθή επηρείξεζε κπνξεί λα ιάβεη άδεηα γηα έλαλ ή πεξηζζφηεξνπο θιάδνπο 

αζθάιηζεο πνπ ζα αθνξά αζθαιίζεηο δεκηάο είηε αζθαιίζεηο δσήο, φρη φκσο θαη γηα ηηο δπν 

θαηεγνξίεο αζθαιίζεσλ. Ο ρσξηζκφο ησλ δχν απηψλ θαηεγνξηψλ θαη ε απαγφξεπζε 

ηαπηφρξνλεο άζθεζεο θαη ησλ δπν απφ κηα αζθαιηζηηθή επηρείξεζε επηβάιιεηαη απφ ην λφκν 

γηα ελίζρπζε ηεο θεξεγγπφηεηαο ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ.  

Ζ άδεηα εθδίδεηαη πάληνηε απφ ηνλ Τπνπξγφ Δκπνξίνπ θαη ηζρχεη απφ ηελ δεκνζίεπζή ηεο 

ζηελ Δθεκεξίδα ηεο Κπβεξλήζεσο. Ζ ρνξήγεζε ηεο άδεηαο γίλεηαη γεληθά κεηά απφ αίηεζε 

ηεο ελδηαθεξφκελεο επηρείξεζεο αθνχ ππνβιεζεί αίηεζε ζπλνδεπφκελε απφ ηα 

δηθαηνινγεηηθά πνπ πηζηνπνηνχλ ηε ζπλδξνκή ησλ πξνυπνζέζεσλ πνπ νξίδεη ν λφκνο. Σα 

πξφζσπα πνπ ζπκκεηέρνπλ ζε αζθαιηζηηθή επηρείξεζε ειέγρνληαη θαη απηά ζρνιαζηηθά 

ψζηε λα πιεξνχλ ηηο πξνβιεπφκελεο πξνυπνζέζεηο ηνπ λφκνπ, ηφζν απφ πνηληθήο πιεπξάο 

φζν θαη απφ απφςεσο θεξεγγπφηεηαο. Δλδεηθηηθά αλαθέξεηαη φηη γηα ειιεληθή αζθαιηζηηθή 

επηρείξεζε απαηηείηαη λα ππνβιεζεί ην θαηαζηαηηθφ ηεο γηα λα δηαπηζησζεί ε ζχλλνκε 

ίδξπζή ηεο, ε νξγάλσζε θαη νη ζθνπνί ηεο. Δπηπιένλ, απαηηνχληαη νξηζκέλα ζηνηρεία πνπ 

απνδεηθλχνπλ ηελ θεξεγγπφηεηά ηεο, φπσο ε θαηαβνιή ηνπ κεηνρηθνχ ηεο θεθαιαίνπ, 

απνδεηθηηθά γηα ηελ ηνπνζέηεζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ ηεο θαηά ηξφπν πνπ λα 

εγγπψληαη φηη ζα ηθαλνπνηεζνχλ νη αζθαιηζκέλνη απφ απηά. Σέινο, ηα ζηνηρεία πνπ 

θαλεξψλνπλ ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν ζα ιεηηνπξγήζεη ε επηρείξεζε γηα λ’ αληηκεησπίζεη ηνπο 

αζθαιηζηηθνχο θηλδχλνπο πνπ ζα αλαιάβεη. Θα πξέπεη λα ηνλίζνπκε φηη απαηηείηαη λα 

ππνβιεζεί ην πξφγξακκα ηεο κειινληηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηεο κε εθείλα ηα ζηνηρεία πνπ 

θαλεξψλνπλ ηελ επαξθή πξνεηνηκαζία ηεο. Αλάκεζα ζ’ απηά ζα πξέπεη λα πεξηιακβάλνληαη 

θαη νη φξνη ησλ αζθαιηζηεξίσλ ζπκβνιαίσλ πνπ ζα ρξεζηκνπνηνχληαη, γηα λα ειεγρζνχλ. Ζ 

επνπηηθή αξρή ειέγρεη ην πξφγξακκα δξαζηεξηφηεηαο κέζα ζε ηξεηο κήλεο αιιά θαη ηηο 

επφκελεο ρξνληέο ζε πεξίπησζε πνπ ην πφξγξακκα δξαζηεξηφηεηαο αθνξά πάλσ απφ κηα 

ρξνληά.  

 

Υξεκαηννηθνλνκηθή επνπηεία θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ιεηηνπξγίαο 

 

Ζ ρξεκαηννηθνλνκηθή επνπηεία θαηά ηε δηάξθεηα ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο 

πεξηιακβάλεη ηελ εμαθξίβσζε γηα ην ζχλνιν ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο, ηελ θαηάζηαζε ηεο 
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θεξεγγπφηεηαο ηεο, ηνπ ζρεκαηηζκνχ ησλ ηερληθψλ θαη καζεκαηηθψλ απνζεκάησλ ηεο θαζψο 

θαη ηελ θάιπςε ηνπο κε ηα αληίζηνηρα ζηνηρεία ηνπ Δλεξγεηηθνχ. 

 

Πξνζηαζία ηνπ θαηαλαισηή 

 

Ζ αζθαιηζηηθή λνκνζεζία έρεη πξνζπαζήζεη λα δεκηνπξγήζεη ζπλζήθεο πγηνχο 

αληαγσληζκνχ θαη πξνζηαζίαο ηνπ θαηαλαισηή απαγνξεχνληαο ηελ δηαθξηηηθή κεηαρείξηζε 

ησλ αζθαιηζκέλσλ. Ζ επνπηηθή αξρή έρεη ην δηθαίσκα λα επηβάιεη πξφζηηκα ή αθφκα θαη ηελ 

πξνζσξηλή αλάθιεζε ηεο άδεηαο ιεηηνπξγίαο ζε αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο πνπ δελ ηεξνχλ ηηο 

ζπλζήθεο πγηνχο αληαγσληζκνχ. Δπηπιένλ, ε επνπηηθή αξρή έρεη θξνληίζεη ψζηε λα ππάξρεη 

ηκήκα ππνδνρήο παξαπφλσλ ησλ θαηαλαισηψλ ζηα νπνία πξνζπαζεί λα δψζεη απαληήζεηο. 

Σέινο, ε πξνζηαζία ηνπ θαηαλαισηή θαίλεηαη ηδηαίηεξα ζηελ πξνζπάζεηα γηα θαηαλνεηά 

αζθαιηζηήξηα ζπκβφιαηα φπνπ κπνξνχλ εχθνια λα εληνπηζηνχλ ηα δηθαηψκαηα θαη νη 

ππνρξεψζεηο ησλ αζθαιηζκέλσλ. 

 

1.4   Γηαθνξεηηθνί ηξφπνη επνπηείαο  

 

Οη δχν θχξηεο κέζνδνη επνπηείαο ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ είλαη ε λνκνζεζία θαη ε 

επνπηηθή αξρή.  

 

Ννκνζεζία 

 

Ζ Διιεληθή Ννκνζεζία, κεηά ηελ ελαξκφληζή ηεο κε ηελ αληίζηνηρε ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο έρεη αιιάμεη πξνζαλαηνιηζκφ. Έηζη ελψ παιαηφηεξα ε έκθαζε δηλφηαλ ζηελ 

πξνέγθξηζε ηηκνινγίσλ θαη φξσλ, ηψξα δίλεηαη κεγαιχηεξε ζεκαζία ζηελ εμαζθάιηζε ηεο 

θεξεγγπφηεηαο ηεο εηαηξείαο θαζψο θαη ζηε δηαζθάιηζε φξσλ πγηνχο αληαγσληζκνχ. 

Σν βαζηθφ λνκνζέηεκα είλαη ην Ν.Γ. 400/70 «πεξί ηδησηηθήο επηρεηξήζεσο αζθαιίζεσο», ην 

νπνίν ηζρχεη ζήκεξα θσδηθνπνηεκέλν, κεηά απφ κηα ζεηξά λφκνπο θαη Πξνεδξηθά Γηαηάγκαηα 

πνπ κεηέβαιαλ, ζπκπιήξσζαλ ή αληηθαηέζηεζαλ ηηο πεξηζζφηεξεο απφ ηηο αξρηθέο δηαηάμεηο 
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ηνπ, ηφζν γηα ιφγνπο εζσηεξηθήο λνκνζεζίαο φζν θαη γηα ιφγνπο πξνζαξκνγήο ζην 

Δπξσπατθφ Γίθαην. 

Δπηπιένλ, ηελ αζθαιηζηηθή λνκνζεζία ζπκπιεξψλνπλ ν λφκνο 2496/97 γηα ηελ 

«αζθαιηζηηθή ζχκβαζε», ν λφκνο 2190 «πεξί αλσλχκσλ εηαηξεηψλ», λνκνζεηήκαηα γηα ηελ 

πξνζηαζία ησλ θαηαλαισηψλ θαη δηάθνξνη θνξνινγηθνί λφκνη πνπ άπηνληαη ηεο θνξνινγίαο 

αζθαιίζηξσλ θαη απνδεκηψζεσλ αιιά θαη ηεο ίδηαο ηεο αζθαιηζηηθήο επηρείξεζεο.  

 

Δπνπηηθή Αξρή 

 

Ζ πξψηε πξνζπάζεηα λα ζεζπηζζεί λνκνζεηηθά θξαηηθή επνπηεία επί ηεο ιεηηνπξγίαο ησλ 

αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ έγηλε ην 1909, κε ην Νφκν ΓΤ΢Γ/22.12.1909, ζχκθσλα κε ηνλ 

νπνίν φκσο επηηξεπφηαλ ε ιεηηνπξγία κφλν ειιεληθψλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Οη 

αιινδαπέο αζθαιηζηηθέο εηαηξίεο επηηξέπνληαη γηα πξψηε θνξά κε κεηαγελέζηεξν λφκν πνπ 

απνζθνπνχζε ζηελ πεξαηηέξσ ελίζρπζε ηεο ζέζεο ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Σν 1917 

ςεθίζζεθε ν Νφκνο 1023/1917 "Πεξί ηδησηηθήο επηρεηξήζεσο αζθάιηζεο", νη δηαηάμεηο ηνπ 

νπνίνπ ήηαλ έλα ζεκαληηθφ βήκα, θαζψο γηα πξψηε θνξά ξπζκίδνληαλ θαλφλεο θαη αξρέο γηα 

ηελ ίδξπζε θαη ηελ ιεηηνπξγία ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ. 

Καηά ην έηνο 1926 νη αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ηίζεληαη ππφ ηελ επνπηεία ηνπ Τπνπξγείνπ 

Δκπνξίνπ θαη κέρξη ην 1976 ν έιεγρνο επί ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη ε 

αλαινγηζηηθή ππεξεζία αζθνχληαλ απφ ηελ Γηεχζπλζε Πίζηεσο θαη Αζθαιίζεσο ηνπ 

Τπνπξγείνπ Δκπνξίνπ. Σν 1976 δεκηνπξγήζεθε μερσξηζηή Γηεχζπλζε ζην Τπνπξγείν 

Δκπνξίνπ κε ηελ νλνκαζία Γηεχζπλζε Αζθαιηζηηθψλ Δπηρεηξήζεσλ θαη Αλαινγηζηηθήο, ε 

νπνία κέρξη ζήκεξα ππάγεηαη ζηελ Γεληθή Γξακκαηεία Δκπνξίνπ ηνπ Τπνπξγείνπ 

Αλάπηπμεο. 

Σν 2004 κε ην λφκν 3229/2004 ζπζηήζεθε ε «Δπηηξνπή Δπνπηείαο Ηδησηηθήο Αζθάιηζεο» 

(ΔΠ.Δ.Η.Α) λνκηθφ πξφζσπν δεκνζίνπ δηθαίνπ, ην νπνίν επνπηεπφηαλ απφ ηνλ Τπνπξγφ 

Οηθνλνκίαο θαη Οηθνλνκηθψλ θαη αζθνχζε πιένλ ηελ επνπηεία ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. 

Ζ Δ.Π.Δ.Η.Α. ζπζηήζεθε γηα ηελ θάιπςε ησλ επηηαθηηθψλ αλαγθψλ αλαδηάξζξσζεο ηεο 

επνπηείαο ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ, ζε ζπκκφξθσζε θαη πξνζαξκνγή κε ηηο 

αληίζηνηρεο ξπζκίζεηο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο. Ωο απηνηειήο επνπηηθή αξρή θξίζεθε φηη 

κπνξεί λα εμνπιηζζεί κε πεξηζζφηεξε επειημία θαη ιεηηνπξγηθφηεηα ζπγθξηηηθά κε ηε 
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δεκφζηα δηνίθεζε, ππνθαζηζηψληαο σο επί ην πιείζηνλ ζηηο αξκνδηφηεηεο ηεο, ηειηθά, ηελ 

Γηεχζπλζε Αζθαιηζηηθψλ Δπηρεηξήζεσλ θαη Αλαινγηζηηθήο ηνπ Τπνπξγείνπ Αλάπηπμεο. 

΢θνπφο ηεο Δπηηξνπήο ήηαλ ε επνπηεία ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ κε έδξα ηελ Διιάδα 

θαη ησλ ππνθαηαζηεκάησλ ηνπο ζην εμσηεξηθφ, θαζψο θαη ησλ αιινδαπψλ αζθαιηζηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηελ Διιάδα, είηε ππφ θαζεζηψο εγθαηάζηαζεο είηε 

ππφ θαζεζηψο ειεχζεξεο παξνρήο ππεξεζηψλ θαη ηδίσο ν έιεγρνο ηεο ηήξεζεο ησλ δηαηάμεσλ 

πεξί πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο, ηερληθψλ απνζεκάησλ θαη ε γεληθφηεξε αμηνιφγεζε ηεο 

νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο, ησλ ζπζηεκάησλ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ θαη δηαρείξηζεο θηλδχλσλ 

θαη ησλ πξννπηηθψλ βησζηκφηεηαο ησλ επνπηεπφκελσλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ. Απφ ηελ 

01/12/2010 θαηαξγείηαη ε Δ.Π.Δ.Η.Α. θαη ε επνπηεία ηνπ αζθαιηζηηθνχ θιάδνπ αζθείηαη 

πιένλ απφ ηελ Σξάπεδα ηεο Διιάδνο. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Ι Ο 2 

 

Solvency I 

 

2 Τπάξρνλ λνκνζεηηθφ θαζεζηψο επνπηείαο ησλ αζθαιηζηηθψλ 

εηαηξεηψλ  

 

Σν πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο απνηειεί ηελ πνζφηεηα ηνπ ξπζκηδφκελνπ θεθαιαίνπ πνπ είλαη 

ππνρξεσκέλεο λα δηαηεξνχλ νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο γηα ηνπο απξφβιεπηνπο θηλδχλνπο πνπ 

κπνξνχλ λα ζπκβνχλ. Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο είλαη ζε ηζρχ απφ ην 1970 

θαη ζχκθσλα κε ηηο αζθαιηζηηθέο νδεγίεο ηξίηεο γεληάο πνπ πηνζεηήζεθαλ ην 1990, 

αλαγλσξίζηεθε ην γεγνλφο φηη νη θαλφλεο θεξεγγπφηεηαο ζα πξέπεη λα αλαζεσξεζνχλ. Οη 

νδεγίεο απαηηνχζαλ απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή ηελ αλαζεψξεζε ησλ θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ θεξεγγπφηεηαο θαη έηζη αθνινπζψληαο απηήλ ηελ απαίηεζε ην Δπξσπατθφ 

΢πκβνχιην θαη ην Κνηλνβνχιην εμέδσζαλ ην Φεβξνπάξην ηνπ 2002 κηα πεξηνξηζκέλε 

κεηαξξχζκηζε, γλσζηή σο Solvency I. 

 Ζ νδεγία Solvency I, απνηειεί ην ζεκεξηλφ θαζεζηψο γηα ηε θεξεγγπφηεηα ησλ 

αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ, ε νπνία ηέζεθε ζε πιήξε εθαξκνγή ζηα ηέιε ηνπ 2004.  

Βαζηθή πξνυπφζεζε ηνπ Solvency I είλαη φηη νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζα πξέπεη λα 

δηαηεξνχλ πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ ηζνχληαη κε ην κεγαιχηεξν πνζφ κεηαμχ ηνπ πεξηζσξίνπ 

θεξεγγπφηεηαο θαη ηνπ εγγπεηηθνχ ηνπο θεθαιαίνπ. Ζ δηαθνξά κε ηελ πξνεγνχκελε 

λνκνζεζία ηνπ 1970 θαη ζπγθεθξηκέλα γηα ηελ Διιάδα ην Ν.Γ. 400/1970 είλαη φηη αχμεζε ην 
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ειάρηζην εγγπεηηθφ θεθάιαην θαη ηα φξηα αζθαιίζηξσλ θαη δεκηψλ ζηνλ ηχπν ππνινγηζκνχ 

ηνπ πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο. 

΢χκθσλα κε ην Solvency I, ην απαηηνχκελν πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο ππνινγίδεηαη είηε επί 

ηε βάζε ησλ αζθαιίζηξσλ είηε επί ηε βάζε ησλ δεκηώλ. 

 

2.1 Τπνινγηζκφο πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο 

 

Γηα ηηο αζθαιίζεηο θαηά δεκηώλ, ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο νξίδεηαη σο ην πςειφηεξν 

πνζφ κεηαμχ ηνπ πξψηνπ απνηειέζκαηνο, ηνπ δεχηεξνπ απνηειέζκαηνο θαη ηνπ απφιπηνπ 

ειαρίζηνπ εγγπεηηθνχ θεθαιαίνπ, 

 

 φπνπ, 

 

Πξώην Απνηέιεζκα ή Γείθηεο Αζθαιίζηξσλ: Απνηειεί ην άζξνηζκα ησλ αζθαιίζηξσλ ή ησλ 

αιιειαζθαιηζηηθψλ εηζθνξψλ απφ δξαζηεξηφηεηεο πξσηαζθάιηζεο θαη ην πνζφ ησλ 

αληαζθαιηζηηθψλ εθρσξήζεσλ πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ θαηά ηελ ηειεπηαία νηθνλνκηθή 

ρξήζε. Απφ ην άζξνηζκα απηφ αθαηξείηαη ην ζχλνιν ησλ αζθαιίζηξσλ ή ησλ 

αιιειαζθαιηζηηθψλ εηζθνξψλ πνπ αθπξψζεθαλ θαηά ηελ ηειεπηαία ρξήζε θαζψο επίζεο θαη 

ην πνζνζηφ ησλ θφξσλ, ηειψλ θαη εηζθνξψλ πνπ αληηζηνηρνχλ ζηα αλσηέξσ αζθάιηζηξα, 

δει. έρνπκε 

 ΣΥΝΟΛΟ Ι = (1) + (2) – (3), φπνπ 

(1) Αζθάιηζηξα απφ πξσηαζθαιίζεηο ή αιιειαζθαιηζηηθέο εηζθνξέο 

(2) Αληαζθαιηζηηθέο εθρσξήζεηο πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ θαηά ηελ ηειεπηαία 

νηθνλνκηθή ρξήζε 

(3) ΢χλνιν αζθαιίζηξσλ ή αιιειαζθαιηζηηθψλ εηζθνξψλ πνπ αθπξψζεθαλ θαη ην 

πνζνζηφ ησλ θφξσλ, ηειψλ θαη εηζθνξψλ πνπ αληηζηνηρνχλ ζηα αλσηέξσ αζθάιηζηξα 

 

Σν πνζφ πνπ πξνθχπηεη απφ ην ΢χλνιν Η πνιιαπιαζηάδεηαη κε πνζνζηφ 18% γηα ηα πξψηα 50 

εθ. € ελψ ην ππεξβάιινλ πνζφ πνιιαπιαζηάδεηαη κε 16% θαη αζξνίδνληαη. Δπνκέλσο,  

΢ύλνιν (α) = πνζφ αζθαιίζηξσλ κέρξη  50.000.000 € * 0,18 + πνζφ αζθαιίζηξσλ άλσ ησλ 

50.000.000 € *0,16 

΢ύλνιν (β) = ν ιφγνο κεηαμχ ηνπ πνζνχ ηδίαο θξάηεζεο ησλ δεκηψλ (απνδεκηψζεσλ) θαη ηνπ 

ζπλφινπ ησλ αθαζάξηζησλ δεκηψλ (απνδεκηψζεσλ) ηεο ηειεπηαίαο ρξήζεο, δει: 
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φπνπ:  

ΠΑΥ =Πιεξσζείζεο απνδεκηψζεηο ρξήζεο πξσηαζθαιίζεσλ & αλαιήςεσλ 

ΔΕΣΥ = Δθθξεκείο δεκηέο ηέινπο ρξήζεο                 »  »                » 

ΔΕΑΥ = Δθθξεκείο δεκηέο αξρήο ρξήζεο                 »  »                » 

 

Πξώην Απνηέιεζκα = (α) * (β)  

 

Γεύηεξν Απνηέιεζκα ή Γείθηεο Απνδεκηώζεσλ: Απνηειεί ην άζξνηζκα: 

 (i) ηνπ πνζνχ ησλ αζθαιηζηηθψλ απνδεκηώζεσλ πνπ θαηαβιήζεθαλ γηα πξσηαζθαιίζεηο 

θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 3 ηειεπηαίσλ νηθνλνκηθψλ ρξήζεσλ (ή ησλ 7* ηειεπηαίσλ ρξήζεσλ), 

(ii) ηνπ πνζνχ ησλ απνδεκηψζεσλ πνπ θαηαβιήζεθαλ απηή ηελ πεξίνδν ιφγσ απνδνρήο 

αληαζθαιίζεσλ ρσξίο αθαίξεζε ησλ εθρσξήζεσλ θαη 

 (iii) ηνπ πνζνχ ησλ πξνβιέςεσλ πνπ έγηλαλ ζην ηέινο ηεο ηειεπηαίαο ρξήζεο γηα ηηο 

εθθξεκείο απνδεκηψζεηο.  Απφ ην άζξνηζκα απηφ αθαηξείηαη: 

(iv) ην πνζφ ησλ απαηηήζεσλ θαηά ηξίησλ πνπ εηζπξάρζεθαλ θαζ΄ππνθαηάζηαζε ηεο 

επηρείξεζεο ζηα δηαθαηψκαηα ησλ αζθαιηζκέλσλ θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 3 ηειεπηαίσλ 

ρξήζεσλ (ή ησλ 7 ρξήζεσλ) θαη  

(v) ην πνζφ ησλ πξνβιέςεσλ γηα εθθξεκείο δεκηέο πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ θαηά ηελ έλαξμε 

ηεο πξνεγνχκελεο θαη ηεο ηειεπηαίαο ρξήζεο γηα πξσηαζθαιίζεηο θαη γηα απνδνρέο 

αληαζθαιίζεσλ.  

 

(*) γηα επηρεηξήζεηο πνπ αζθνχλ νπζηαζηηθά έλα ή πεξηζζφηεξνπο απφ ηνπο θηλδχλνπο  

ζχειιαο, ραιαδηνχ ή παγεηνχ θαη πηζηψζεσλ 

΢ύλνιν (α) = (i) + (ii) +(iii) - (iv) - (v) 

Σν πνζφ πνπ πξνθχπηεη απφ ηνλ Δηήζην Μέζν ΋ξν πνιιαπιαζηάδεηαη κε πνζνζηφ 26% γηα 

ηα πξψηα 35εθ.€  ελψ ην ππεξβάιινλ πνιιαπιαζηάδεηαη κε 23% θαη αζξνίδνληαη, δει. 

΢χλνιν (β) =  {πνζφ κέρξη 35εθ. € * 0,26 + πνζφ άλσ ησλ 35εθ. € * 0,23} 
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, φπνπ  

 

(γ) = ιφγνο κεηαμχ ηνπ πνζνχ ηδίαο θξάηεζεο ησλ δεκηψλ (απνδεκηψζεσλ) θαη ηνπ ζπλφινπ 

ησλ αθαζάξηζησλ δεκηψλ (απνδεκηψζεσλ) 

Γεύηεξν Απνηέιεζκα = (β) * (γ) 

΢πκπεξαζκαηηθά, ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο γηα ηηο αζθαιίζεηο θαηά δεκηψλ ζα είλαη ην 

κεγαιχηεξν πνζφ απφ ην Πξψην Απνηέιεζκα, ην Γεχηεξν Απνηέιεζκα θαη ηνπ πνζνχ ηνπ 

Απφιπηνπ Διάρηζηνπ Δγγπεηηθνχ Κεθαιαίνπ. 

 

2.2 Πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα ηνπ Solvency I 

 

Πιενλεθηήκαηα ηνπ Solvency I  

 

 Απιφο ηχπνο ππνινγηζκνχ 

 Οη πεξηνξηζκνί ηνπ είλαη γλσζηνί ελψ έλα πην πεξίπινθν ζχζηεκα ζα έδηλε ηελ 

ςεπδαίζζεζε ηε αζθάιεηαο 

 Ζ αζθαιηζηηθή βηνκεραλία επηβίσζε αξθεηά θαιά απφ ηε θξίζε ηνπ 2008-2009 κε ην 

Solvoncy I 

 Απαηηεί πςειέο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θαηαζηξνθηθφ θίλδπλν  

 

Μεηνλεθηήκαηα  ηνπ Solvency I 

 

 Γελ ιακβάλεηαη επαξθψο ππφςε ε θχζε ησλ θηλδχλσλ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ. 

 Γελ είλαη ινγηθφ ην γεγνλφο φηη κηα αχμεζε ησλ αζθαιίζηξσλ ζα πξέπεη λα απμήζεη     

ηελ αλάγθε γηα θεθαιαηαθή απαίηεζε, ζηελ πεξίπησζε πνπ ν ππνινγηζκφο 

πξαγκαηνπνηείηαη επί ηε βάζεη ησλ αζθαιίζηξσλ. 

 Γελ ιακβάλεηαη επαξθψο ππφςε ε αληαζθάιηζε. 

 Οη επελδχζεηο ηνπ ραξηνθπιαθίνπ αγλννχληαη παξφιν πνπ απνηεινχλ πνιχ    

ζεκαληηθφ παξάγνληα γηα ηνλ θίλδπλν ρξενθνπίαο. 

 Αγλννχληαη νη αιιειεμαξηήζεηο κεηαμχ ησλ θηλδχλσλ ηνπ ραξηνθπιαθίνπ γεγνλφο 

πνπ ζα κείσλε ηελ θεθαιαηαθή απαίηεζε. 
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 Κάπνηεο Δπξσπατθέο ρψξεο έρνπλ πην απζηεξνχο θαλφλεο απφ ην Solvency I  

επνκέλσο δελ ππάξρεη έλα θνηλφ Δπξσπατθφ πξφηππν.  

 Γελ ιακβάλεηαη ππφςε ε ηδηνθηεζία ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο, αλ γηα παξάδεηγκα 

αλήθεη ζε κεηξηθή εηαηξεία ή είλαη αλεμάξηεηε. 

 

Γεληθφηεξνη ιφγνη πνπ νδήγεζαλ ζηελ κεηαξξχζκηζε ηνπ ππάξρνληνο πιαηζίνπ 

θεξεγγπφηεηαο: 

 

 Σν ππάξρνλ πιαίζην είλαη 30 εηψλ θαη απνηειεί κηα ζεηξά απφ θνηλνηηθέο νδεγίεο πνπ 

ηέζεθαλ ζε εθαξκνγή απφ ην 1973 θαη εθεμήο 

 Οη απαηηήζεηο ηεο εληαίαο αγνξάο θαη ε πνιππινθφηεηα ησλ ζχγρξνλσλ αζθαιηζηηθψλ 

αγνξψλ νδήγεζαλ ζηελ αλάγθε αληηθαηάζηαζεο ηνπ ζεζκηθνχ πιαηζίνπ 

 Ζ έθδειε αλάγθε ηεο ελζσκάησζεο θαη άιισλ θηλδχλσλ ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ 

πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο 

 ΢εκαληηθέο δηαθνξέο ζηηο κεζφδνπο απνηίκεζεο ησλ ζηνηρείσλ ηνπ Δλεξγεηηθνχ, ηνπ 

Παζεηηθνχ, ζηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ θαη ζηνλ ππνινγηζκφ 

ησλ ηερληθψλ απνζεκάησλ 

 

Ο ππνινγηζκφο ηνπ πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο ζχκθσλα κε ην λνκνζεηηθφ πιαίζην Solvency 

I είλαη ζρεηηθά απιφο θαη απνηειεί δηαηαζζεηηθά απνδεθηφ κέηξν γηα ηελ θεθαιαηαθή 

επάξθεηα. Ωζηφζν έρεη αξθεηέο αδπλακίεο θαη ε πην ζνβαξή είλαη φηη παξέρεη ειάρηζηε 

πιεξνθφξηζε ζρεηηθά κε ηνλ ζπλνιηθφ θίλδπλν πνπ έρεη αλαιάβεη ε αζθαιηζηηθή εηαηξεία. 

Δπνκέλσο, κηα αζθαιηζηηθή εηαηξεία κε κηα θηινζνθία λα αλαιακβάλεη κεγάινπο θηλδχλνπο, 

κε κεγάιε δηαθχκαλζε ζην ραξηνθπιάθην ηεο θαη κε ζπλεηή επελδπηηθή πνιηηηθή κπνξεί λα 

έρεη ην ίδην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο κε κηα εηαηξεία πνπ εκπιέθεηαη ζε ηνπηθέο 

δξαζηεξηφηεηεο θαη επελδχεη ζε θξαηηθά νκφινγα. 

Δπίζεο, ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο πνπ ππνινγίδεηαη ζχκθσλα κε ην Solvency I έρεη κηθξή 

πξνβιεπηηθή αμία θαη απηή είλαη ε θχξηα αδπλακία ηνπ. Γη’ απηφ πξνηηκάηαη κηα κέζνδνο/ 

πξνζέγγηζε βαζηζκέλε ζηνλ θίλδπλν γηα ηελ εθηίκεζε ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαη απφ ην 

Ματν ηνπ 2001 ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή μεθίλεζε ηηο δηαδηθαζίεο γηα ηελ αλάπηπμή ηεο. Ωο 

κέξνο ηεο δηαδηθαζίαο έλαξμεο ησλ εξγαζηψλ γηα ην Solvency II, ζπζηάζεθε ην “London 

Working Group” ην 2001 απνηεινχκελν απφ ηα 15 θξάηε κέιε ηελ πεξίνδν απηή, ζε κηα 
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πξνζπάζεηα λα ηαμηλνκήζνπλ ηα δηάθνξα είδε θηλδχλνπ πνπ έζεηαλ ζε θίλδπλν ηελ 

θεξεγγπφηεηα ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Δμεηάζηεθαλ 21 εηαηξείεο, νη νπνίεο είραλ 

μεπεξάζεη ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο είηε ήηαλ πνιχ θνληά γηα λα ζπκβεί απηφ. Ζ αλάιπζε 

απηψλ ησλ πεξηπηψζεσλ ππέδεημε φηη ε βαζηθή αηηία πνπ ζπλέβαηλε απηφ ήηαλ ε πνηφηεηα ηεο 

δηαρείξηζεο. Γει. ηα βαζηθά ζεκεία πνπ νδεγνχζαλ ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ψζηε λα κελ 

κπνξνχλ λα ζρεκαηίδνπλ ην απαηηνχκελν πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο ήηαλ ε ηερληθή 

αζπκβαηφηεηα, κηα ππεξβνιηθή ηάζε ζηελ αλάιεςε κεγάινπ φγθνπ θηλδχλσλ θαη κηα 

έιιεηςε αθεξαηφηεηαο ή αδπλακίαο ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ λα αληηδξάζνπλ 

αλάινγα ζε ηνπηθέο ζπλζήθεο ιφγσ πεξηνξηζκψλ απφ ηηο κεηξηθέο εηαηξείεο. Ζ πνηφηεηα 

βέβαηα ηεο δηνίθεζεο δελ κπνξεί λα κεηξεζεί άκεζα αιιά κπνξνχλ λα εθηηκεζνχλ κε ζελάξηα 

ηα απνηειέζκαηα ησλ αηηίσλ πνπ νδήγεζαλ ζηελ αδπλακία ησλ εηαηξεηψλ ζηελ θάιπςε ηνπ 

πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο. Γηα παξάδεηγκα ν βαζκφο ηεο δηαρεηξηζηηθήο επάξθεηαο 

αληαλαθιάηαη ζηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ δηαδηθαζηψλ ηεο εηαηξείαο θαζψο θαη ζηελ 

νηθνλνκηθή αληαπφθξηζε ζε εμσηεξηθέο απεηιέο φπσο ν ζθιεξφο αληαγσληζκφο ηεο αγνξάο, 

θαηαζηξνθέο θαη γεληθέο θνηλσληθέο θαη νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο. Οη θαηεπζπληήξηεο 

γξακκέο αλάιεςεο ηνπ θηλδχλνπ, ε επελδπηηθή πνιηηηθή θαη νη απνθάζεηο ζρεηηθά κε ηελ 

αληαζθάιηζε ππνδεηθλχνπλ ηε θηινζνθία ηεο δηνίθεζεο ζρεηηθά κε ηελ αλάιεςε ησλ 

θηλδχλσλ.    

 

2.3 Κξηηηθέο πάλσ ζηνπο θαλφλεο Φεξεγγπφηεηαο Η 

 

Οη πξνζπάζεηεο γηα κεηαξξχζκηζε ηνπ Δπξσπατθνχ ζπζηήκαηνο θεξεγγπφηεηαο 

εκπλεχζηεθαλ απφ ηελ Βαζηιεία ΗΗ θαη ηε κεηαξξχζκηζε ησλ απαηηήζεσλ θεξεγγπφηεηαο γηα 

ηηο ηξάπεδεο. Έηζη δεκηνπξγήζεθε κηα παξφκνηα αλάγθε γηα εθζπγρξνληζκφ ηεο 

αζθαιηζηηθήο βηνκεραλίαο, ηεο νπνίαο νη θαλφλεο θεξεγγπφηεηαο δελ είραλ αιιάμεη γηα 

αξθεηέο δεθαεηίεο ζηελ Δπξψπε. Απηέο νη κεηαξξπζκίζεηο βέβαηα έρνπλ δερζεί έλα κεγάιν 

αξηζκφ θξηηηθψλ, ηξεηο εθ ησλ νπνίσλ έρνπλ αθνπζηεί θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ζπδεηήζεσλ ηεο 

νδεγίαο Φεξεγγπφηεηαο Η θαζψο θαη ηα ηειεπηαία ρξφληα πξηλ ηελ ςήθηζε ηεο νδεγίαο 

Φεξεγγπφηεηαο ΗΗ.  Λέγεηαη, ινηπφλ φηη νη θαλφλεο έρνπλ έιιεηςε αξκνλίαο, βαζίδνληαη ζε 

κηα ππεξβνιηθά απιντθή πξνζέγγηζε φζνλ αθνξά ηελ έλλνηα ηνπ θηλδχλνπ θαη θάλνπλ κε 

απνηειεζκαηηθέο δηαθξίζεηο φζνλ αθνξά ηελ εθηίκεζε ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ησλ 

αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ. 



31 

 

 

Έιιεηςε αξκνλίαο 

Γνζέληνο ηεο εηεξνγέλεηαο ησλ θαλφλσλ πνπ εθαξκφδνληαη απφ ηε κία ρψξα ζηελ άιιε, ε 

επηζπκία γηα ελαξκφληζε κε ηηο νδεγίεο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο έκνηαδε κε απαηειφ ζηφρν 

θαη ζπγθεθξηκέλα φζνλ αθνξά ηελ ελαξκφληζε ηνπ ηξφπνπ κε ηνλ νπνίν ππνινγίδεηαη ην 

πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο. Δίλαη πξνθαλέο φηη ελψ νη ηξφπνη ππνινγηζκνχ ησλ απνζεκαηηθψλ 

δηαθέξνπλ νπζηαζηηθά απφ ηε κία ρψξα ζηελ άιιε θαη θαζψο νδεγνχλ ζε επίπεδα «ζπλεηψλ» 

απνζεκάησλ πνπ είλαη νπζησδψο δηαθνξεηηθά, ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο πνπ ππνινγίδεηαη 

ζηελ βάζε απηψλ ησλ απνζεκάησλ δηαθέξεη θαηά πνιχ απφ ηε κηα ρψξα ζηελ άιιε γηα έλα 

παλνκνηφηππν θίλδπλν. ΋ζνλ αθνξά ηνπο θαλφλεο πνπ αθνξνχλ ηελ θαηαιιειφηεηα ησλ 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηα πξάγκαηα είλαη ρεηξφηεξα αθνχ φηη ζεσξείηαη ζπλέπεηα ζηε 

κηα ρψξα ζηελ άιιε είλαη κε-ζπλέπεηα, φπσο γίλεηαη θαη κε ηα παξάγσγα γηα λα 

αληηζηαζκίζνπλ ηνλ θίλδπλν ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ. ΢πλεπψο, απηή ε θαηάζηαζε 

ηηκσξείηαη δηπιά αθνχ γηα θάπνην ιφγν ελζαξξχλεη ηηο εηαηξείεο λα πηνζεηνχλ κηα κε-

νινθιεξσκέλε πξνζέγγηζε ζηνλ θίλδπλν θαζψο θαη φηη νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζηε 

Δπξψπε δελ βαδίδνπλ κε ίζνπο φξνπο.  

 

Τπεξβνιηθά απιντθή πξνζέγγηζε ζρεηηθά κε ηελ έλλνηα ηνπ θηλδχλνπ 

Ζ πξνζέγγηζε ηνπ θηλδχλνπ πνπ ελζσκαηψλεηαη ζηνπο πξφζθαηνπο θαλφλεο θεξεγγπφηεηαο 

είλαη κάιινλ πνιχ επηπφιαηα ζπγθξηηηθά κε πξνζεγγίζεηο πνπ έρνπλ αλαπηπρζεί ζε άιια 

κέξε ηνπ θφζκνπ θαη θπξίσο ζηηο ΖΠΑ κε ην RBC ή απφ ηνπο νίθνπο πηζηνιεπηηθήο 

ηθαλφηεηαο, ησλ νπνίσλ ηα κνληέια γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

αλέπηπμαλ ην κνληέιν RBC ή ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα κε ηελ Βαζηιεία ΗΗ. Δμεηάδνληαο ην απφ 

απηή ηελ πιεπξά, ε Δπξσπατθή πξνιεπηηθή πξνζέγγηζε θαίλεηαη λα έρεη κείλεη πίζσ. Παξ’ 

φια απηά θαη αληηζηαζκίδνληαο ηνλ επηπφιαην θαη γη’ απηφ ην ιφγν πεξίπνπ απαξαίηεην 

ραξαθηήξα ζε θάπνην βαζκφ, ε Δπξσπατθή πξνζέγγηζε δελ είλαη ηφζν απαηηεηηθή φζνλ 

αθνξά ην θεθάιαην. Τπνινγίδεηαη λα πεξηιακβάλεη θαηά κέζν φξν έλα επηπιένλ πεξηζψξην 

αζθάιεηαο. 

 

Γηαθξίζεηο ζηελ εθηίκεζε ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ησλ επηρεηξήζεσλ 

Ζ ππεξβνιηθά απιντθή θχζε ησλ Δπξσπατθψλ θαλφλσλ απνηπγράλεη επίζεο λα θάλεη ιεπηέο 

δηαθξίζεηο γηα ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ ησλ νπνίσλ 
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εθηηκάηαη ε θαηάζηαζε ηεο θεξεγγπφηεηάο ηνπο. Απφ ηελ κηθξννηθνλνκηθή πιεπξά ησλ 

επηρεηξήζεσλ, απηφ ζεκαίλεη φηη νη εηαηξείεο πνπ βξίζθνληαη ζε θαιή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε 

ηηκσξνχληαη κε πνηλέο ζπγθξηηηθά κε εθείλεο πνπ αληηκεησπίδνπλ θάπνην πξφβιεκα. Απφ ηελ 

καθξννηθνλνκηθή πιεπξά ηνπ θξάηνπο σο ξπζκηζηή, απηφ ζεκαίλεη φηη ηα θεθάιαηα ησλ 

κεηφρσλ δελ είλαη θαιψο θαηαλεκεκέλα κέζα ζηελ βηνκεραλία θαη φηη ην θεθάιαην δελ 

δηνρεηεχεηαη εθεί φπνπ νη θίλδπλνη είλαη κεγαιχηεξνη. Με άιια ιφγηα, νη θαλφλεο 

θεξεγγπφηεηαο δελ επηηξέπνπλ ζηελ Δπξσπατθή αγνξά λα ηνπνζεηεζεί ζηε ζπλνξηαθή 

απνδνηηθφηεηα. Με έλα δηαθνξεηηθφ ζχλνιν θαλφλσλ, ε αγνξά ζα κπνξνχζε λα γίλεη αθφκα 

πην αζθαιήο γηα ηελ ίδηα ζπλνιηθή πνζφηεηα θεθαιαίνπ πνπ επελδχεηαη ζηελ βηνκεραλία. Ζ 

εκπεηξία ζην εμσηεξηθφ θαζψο θαη απηή ησλ νίθσλ πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο, πξνηείλεη φηη 

απηφο ν ζηφρνο ζα κπνξνχζε λα επηηεπρζεί ρσξίο λα πξνζηεζεί άζθνπε πεξηπινθφηεηα ζηνπο 

ηχπνπο ππνινγηζκνχ γηα ηηο κηθξέο θαη ηηο κεζαίεο αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο. 

 

2.4 Μεηάβαζε ζε Solvency II 

 

Σν 2006 ε δηαδηθαζία γηα ηελ κεηαξξχζκηζε ηεο θεξεγγπφηεηαο ησλ Δπξσπατθψλ 

Αζθαιηζηηθψλ Δηαηξεηψλ είρε εηζέιζεη ζε κηα ελεξγή θάζε. Ζ Δπξσπατθή Δπηηξνπή ζρεδίαδε 

έλα πιαίζην γηα λα θαηεπζχλεη ηε δηαδηθαζία, ην νπνίν ηξνπνπνηήζεθε ην θαινθαίξη ηνπ 

2005. Μπνξεί βέβαηα λα ήηαλ πεξίεξγν ην γεγνλφο φηη άξρηδε λα επηρεηξείηαη ε δηαδηθαζία 

κεηαξξχζκηζεο ησλ Δπξσπατθψλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ θάησ απφ ην Solvency II φηαλ 

ε πξνεγνχκελε κεηαξξχζκηζε έρεη κφιηο εθαξκνζηεί (2004). Γηα λα θαηαιάβνπκε απηή ηελ 

απφθαζε αξθεί λα αλαινγηζηνχκε ηηο ζπλζήθεο θάησ απφ ηηο νπνίεο νξηζηηθνπνηήζεθε ε 

νδεγία Solvency I. Δίλαη γεγνλφο φηη θαζψο ε ζπδήηεζε άξρηζε λα εθηείλεηαη πέξαλ ηεο 

πξνζεζκίαο πνπ είρε ηεζεί αξρηθά, ε επηηξνπή απνθάζηζε λα πεξηνξίζεη ην Solvency I ζε κηα 

απιή άζθεζε επηθαλεηαθήο δηφξζσζεο θαη λα ζέζεη έλα πξφγξακκα ρσξίο πεξηνξηζκνχο γηα 

λα ζπδεηήζεη ηηο αξρέο κηαο θαηλνχξγηαο δνκήο γηα ηελ θεξεγγπφηεηα ησλ αζθαιηζηηθψλ 

εηαηξεηψλ. Δπνκέλσο, ην Solvency II απνηειεί ηε δεχηεξε θάζε κηαο κεηαξξχζκηζεο πνπ 

μεθίλεζε κε ην Solvency I.  

 

 

 

 



33 

 

Η ζεκαζία κηαο αλνηθηήο δηαδηθαζίαο κεηαξξύζκηζεο 

 

Ζ δηαδηθαζία κεηαξξχζκηζεο πνπ εγθαηληάζηεθε απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή ήηαλ κηα 

αλνηθηή δηαδηθαζία αθνχ δελ ήηαλ πιένλ δπλαηφλ κηα δξαζηεξηφηεηα ηεο αγνξάο φπσο ε 

αζθάιηζε λα κεηαξξπζκηζηεί πίζσ απφ θιεηζηέο πφξηεο φπσο ζπλέβαηλε ζην παξειζφλ.  

 

Η αζθαιηζηηθή κεηαξξύζκηζε δελ ζα κπνξνύζε πιένλ λα επηβιεζεί από ην εμσηεξηθό 

 

Ζ αζθαιηζηηθή αγνξά γίλεηαη θαζεκεξηλά φιν θαη πην πεξίπινθε. ΢’ απηήλ ηελ απμαλφκελε 

πνιππινθφηεηα έξρεηαη λα πξνζηεζεί θαη ε πνιχ γξήγνξε αλάπηπμε ηεο. Γη’ απηνχο ηνπο 

ιφγνπο νη δεκφζηεο αξρέο θαη νη ξπζκηζηέο πνπ επνπηεχνπλ ηελ βηνκεραλία, ζεσξνχλ αξθεηά 

δχζθνιν λα ζπιιάβνπλ ηηο απμαλφκελεο ιεπηέο δηαθξίζεηο ηεο αζθαιηζηηθήο βηνκεραλίαο. 

Γηα λα παξαζέζνπκε έλα παξάδεηγκα αο αλαθαιέζνπκε ηελ απξνζπκία ησλ ξπζκηζηψλ, αλ φρη 

ηελ ζαθή αληίζεζή ηνπο, γηα ηελ ρξήζε ησλ παξάγσγσλ πξντφλησλ γηα ηελ αληηζηάζκηζε ησλ 

θηλδχλσλ ησλ παγίσλ ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ, κέρξη ηελ θξίζε ηνπ 2002, φηαλ ε 

νηθνλνκηθή θνηλφηεηα αλαθάιπςε πξνο κεγάιε ηεο έθπιεμε φηη ηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ 

ελφο κεγάινπ αξηζκνχ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ δελ ήηαλ πξνζηαηεπκέλα θαη ν θχξηνο ιφγνο 

ήηαλ φηη νη δεκφζηεο αξρέο ήηαλ πξνζθνιιεκέλεο ζηελ ηδηφξξπζκε ηδέα φηη νη αζθαιηζηέο δελ 

είραλ ηελ θαηάιιειε εηδίθεπζε λα ρεηξίδνληαη ηέηνηνπ είδνπο εξγαιεία. Αλ ε αγνξά θαη νη 

ξπζκηζηηθέο θαη επνπηηθέο αξρέο δελ θαηαιήμνπλ ζε έλα είδνο νκνθσλίαο, είλαη δχζθνιν λα 

θαληαζηνχκε απνηειεζκαηηθή κεηαξξχζκηζε θεξεγγπφηεηαο. Απηή ε νκνθσλία είλαη αθφκα 

κεγαιχηεξεο δσηηθήο ζεκαζίαο ζήκεξα ζηελ πξφζζεηε αμία πνπ κπνξνχλ λα θέξνπλ νη 

δεκφζηεο αξρέο ζηηο ιεηηνπξγίεο ηεο αζθαιηζηηθήο αγνξάο. ΋ζν νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο 

είλαη νηθνλνκηθά πγηείο, ην νπνίν αιεζεχεη γηα ηελ ζπληξηπηηθή πιεηνςεθία ηνπο ζήκεξα, ηα 

ζπκθέξνληα ησλ ηξηψλ πην ζεκαληηθψλ ελδηαθεξνκέλσλ κεξψλ (δηνίθεζε, κέηνρνη θαη 

αζθαιηδφκελνη) ζπγθιίλνπλ ηέιεηα. Βέβαηα είλαη δχζθνιν λα θαληαζηνχκε έλα πην απνδνηηθφ 

κεραληζκφ απφ ηελ ίδηα ηελ αγνξά γηα ηελ ζχγθιηζε απηψλ ησλ ζπκθεξφλησλ θαη ηελ 

ηθαλνπνίεζε ησλ ελδηαθεξφλησλ ησλ αζθαιηζκέλσλ. ΢χκθσλα κε ηελ πεξίζηαζε θάζε 

επηπφιαηε παξέκβαζε εθ κέξνπο ησλ επνπηψλ ηεο βηνκεραλίαο - αθφκε θαη ε πην 

θαινπξναίξεηε- ζα κπνξνχζε κφλν λα ζέζεη ζε θίλδπλν ηελ νηθνλνκηθή δχλακε ησλ ππφ 

ζπδήηεζε αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ θαη λα κεηξήζεη δπζκελψο γηα ηα ζπκθέξνληα ησλ 

αζθαιηδνκέλσλ. Σν αληίζεην ζπκβαίλεη φηαλ νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο δελ είλαη νηθνλνκηθά 
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πγηείο θαη ηφηε ε πξνζηαηεπηηθή δξάζε απφ κέξνπο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ είλαη απαξαίηεηε. 

Με άιια ιφγηα, ε αγνξά θαη νη επνπηηθέο αξρέο είλαη απνιχησο δηθαηνινγεκέλεο φηαλ 

πξφθεηηαη γηα ηελ πξνζηαζία ησλ ζπκθεξφλησλ ησλ αζθαιηζκέλσλ θαη κφλν φηαλ επηηεπρζεί 

ζπλεξγαζία θαη νκνθσλία ζα πξνέθππηαλ θαηλνχξγηνη θαη απνηειεζκαηηθφηεξνη  θαλφλεο 

θεξεγγπφηεηαο. Ζ ηάζε πξνο πην πνιχπινθνπο επηρεηξεκαηηθνχο νξγαληζκνχο, κε ηελ 

εκθάληζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ νκίισλ, θαζψο θαη νη πην απαηηεηηθέο αγνξέο νδήγεζαλ 

ηηο παξαδνζηαθέο κεζφδνπο επνπηείαο λα θαίλνληαη ηειείσο απαξραηνκέλεο, θπξίσο κε ηνλ 

πνιιαπιαζηαζκφ ησλ αλαθαιχςεσλ ζην ζρεδηαζκφ ησλ επελδπηηθψλ πξντφλησλ θαη ηεο 

αζθαιηζηηθήο θάιπςεο, γηα λα κελ αλαθέξνπκε ηε κεγάιε πξφνδν πνπ έρνπλ γίλεη ζηελ 

νηθνλνκηθή αλάιπζε θαη θπξίσο ηελ αλάπηπμε ησλ εζσηεξηθψλ κνληέισλ, ηα νπνία θαη 

επηηξέπνπλ κηα πην απαηηεηηθή πξνζέγγηζε ζηελ θεξεγγπφηεηα. 

 

 Οη ζπκκεηέρνληεο  ζηελ δηαδηθαζία ηεο Φεξεγγπόηεηαο ΙΙ  

 

΢χκθσλα κε ηελ Δπξσπατθή θνηλφηεηα φινη νη ζπκκεηέρνληεο ζ΄ απηήλ ηελ κεηαξξχζκηζε 

έπξεπε λα είλαη ηθαλνί λα πξνζθέξνπλ ηελ ζπλεηζθνξά ηνπο γηα λα εμαζθαιίζνπλ φηη δελ ζα 

ππάξρεη ηίπνηα ζεκαληηθφ πνπ λα παξαβιέπεηαη. ΢πλεπψο, νη ζπλεηζθνξέο ήηαλ πνηθίιεο. 

Μέζσ ησλ βηνκεραληθψλ νξγαληζκψλ θαη ζπγθεθξηκέλα ηνπ CEA, νη επαγγεικαηίεο ηεο 

αζθάιηζεο έρνπλ ζπλεηζθέξεη ηε γλψζε ηνπο αθνχ σο εηδηθνί γλσξίδνπλ ηηο αγνξέο, ηηο 

ιεηηνπξγίεο ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ, ηελ κέηξεζε ηνπ θηλδχλνπ θαζψο θαη ηηο ηερληθέο 

δηαρείξηζήο ηνπ. Ζ ζπλεηζθνξά ηνπο ήηαλ πάξα πνιχ ζεκαληηθή αθνχ είλαη ηα 

ελδηαθεξφκελα κέξε ησλ νπνίσλ ηα ζπκθέξνληα ζπγθιίλνπλ άκεζα κε ηα ζπκθέξνληα ησλ 

αζθαιηζκέλσλ. Παξαπιεχξσο κε ηνπο επαγγεικαηίεο ηεο αζθάιηζεο, βξίζθνπκε εηδηθνχο 

επαγγεικαηίεο φπσο νη αλαινγηζηέο νη νπνίνη παίδνπλ έλαλ θεληξηθφ ξφιν ζηελ εμέιημε ησλ 

ηερληθψλ δηαρείξηζεο θηλδχλνπ ησλ εηαηξεηψλ θαη ησλ νπνίσλ ε ζπλεηζθνξά δηακέζνπ ηνπ 

IAA (Γηεζλή Αλαινγηζηηθνχ Οξγαληζκνχ) θαη ηνπ CRO Forum, ήηαλ ζεκειηψδεο ζηα 

πεξηζζφηεξα ηερληθά ζέκαηα.  

Οη επφπηεο ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ απνηεινχλ κηα άιιε πεγή αζθαιηζηηθήο εκπεηξίαο, 

νη νπνίνη πξνζθέξνπλ ηε ζνθία ηνπο έρνληαο έξζεη ζπρλά αληηκέησπνη κε αζθαιηζηηθέο 

εηαηξείεο πνπ αληηκεηψπηδαλ νηθνλνκηθέο δπζθνιίεο. Δπηπιένλ, είλαη εηδηθνί ζην λα 

πξνζηαηεχνπλ ηα ζπκθέξνληα ησλ αζθαιηζκέλσλ φηαλ απηφ ρξεηαζηεί. Ο δηεζλήο 

νξγαληζκφο επνπηψλ ηεο αζθάιηζεο (IAIS), κέζσ ησλ νδεγηψλ θαη ησλ αξρψλ ηνπ, είρε 
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ζεκαληηθή επίδξαζε ζην πεξηερφκελν ηεο κεηεξξχζκηζεο, ζχκθσλα κε ηνλ θαζνξηζκέλν 

ζηφρν ηεο επηηξνπήο ζην πιαίζην ηεο Φεξεγγπφηεηαο ΗΗ. Παξ΄φια απηά επεηδή ε ζρεηηθή 

έιιεηςε εκπεηξίαο δελ ηνπ έρεη επηηξέςεη λα έρεη έλα ξφιν αλάινγν κε εθείλν ηεο επηηξνπήο 

γηα ηε Βαζηιεία ΗΗ, ν IAIS έπξεπε λα αλαιάβεη έλα ζπκβνπιεπηηθφ ξφιν ζηνπο Δπξσπαίνπο 

ξπζκηζηέο θαη επφπηεο. Παξαπιεχξσο κε ηνπο ξπζκηζηέο θαη επφπηεο αζθαιίζεσλ, δεηείηαη 

επίζεο απφ ηνπο νξγαληζκνχο πξνζηαζίαο θαηαλαισηή λα παξέρνπλ δεδνκέλα σο πξνζηάηεο 

ησλ ζπκθεξφλησλ ησλ αζθαιηζκέλσλ. Ο ζηνρφο ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο ήηαλ λα 

θαηαξηίζεη έλα πξνζρέδην ηεο Οδεγίαο κέρξη ηηο αξρέο ηνπ 2007. Απηφ ην πξνζρέδην ζα 

έπξεπε λα ππνβιεζεί ζην EIOPC, ζηνπο επαγγεικαηίεο ηεο αζθάιηζεο θαζψο θαη ζηνπο 

εηδηθνχο. Μφλν κεηά ηελ ζπκπιήξσζε φισλ απηψλ ησλ βεκάησλ ζα έπξεπε λα ππνβιεζεί ην 

ζρέδην ζην ΢πκβνχιην θαη Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην, σο κέξνο κηαο δηαδηθαζίαο ζπλαπφθαζεο 

φπνπ ε απνδνρή απαηηνχζε ηελ ζπγθαηάζεζε ηεο Δπηηξνπήο, ηνπ ΢πκβνπιίνπ θαη ηεο 

Βνπιήο. ΢ηηο 10/7/2007 ε Δπηηξνπή ησλ Δπξσπατθψλ Κνηλνηήησλ πξνηείλεη ηελ νδεγία 

Φεξεγγπφηεηα ΗΗ γηα ηελ άζθεζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ αζθάιηζεο θαη αληαζθάιηζεο. 

 

Ζ ινγηθή πίζσ απφ ηελ κεηαξξχζκηζε 

 

 Οη ηξεηο ππιώλεο γηα ηελ θεξεγγπόηεηα ησλ Δπξσπατθώλ αζθαιηζηηθώλ εηαηξεηώλ. 

 

΢ηηο Δπξσπατθέο νδεγίεο πάλσ ζην ζέκα απηφ, πνπ έρνπλ πάξεη ηε κνξθή εγρψξηνπ λφκνπ, ε 

θεξεγγπφηεηα κηαο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο ζα βαζίδεηαη ζε 3 ππιψλεο πνπ απφ θνηλνχ 

θαιχπηνπλ ηνλ ηζνινγηζκφ κηαο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο: 

 

a) Δπάξθεηα ησλ απνζεκαηηθψλ 

b) Πνηφηεηα ησλ ζηνηρείσλ ηνπ Δλεξγεηηθνχ 

c) Διάρηζην απαηηνχκελν πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο 

 

 

 

Δπάξθεηα απνζεκαηηθψλ 

Σα απνζεκαηηθά πνπ αληηπξνζσπεχνπλ ηελ αμία ησλ ππνρξεψζεσλ πξνο ηνπο αζθαιηζκέλνπο 

πνπ εγγπψληαη νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο, πξέπεη λα είλαη επαξθή. Γηα λα είλαη επαξθή ζα 
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πξέπεη λα είλαη αξθεηά έηζη ψζηε λα απνδεκηψλνπλ ηηο αζθαιηδφκελεο δεκηέο φηαλ ζπκβνχλ. 

Σα απνζεκαηηθά ζα πξέπεη επίζεο λα είλαη πξνιεπηηθά, δει. δελ ζα πξέπεη λα θαιχπηνπλ 

κφλν ηηο θαηαζηάζεηο πνπ αληηκεησπίδνπλ νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο θαηά κέζν φξν αιιά θαη 

ηηο απνθιίζεηο απφ απηέο ηηο θαηαζηάζεηο, φπνηε ππάξρεη έλαο ζεκαληηθφο βαζκφο 

πηζαλφηεηαο λα ζπκβνχλ. Κάζε ρψξα έρεη αλαπηχμεη έλα ζπγθεθξηκέλν ζχλνιν θαλφλσλ γηα 

ηνλ θαζνξηζκφ ηεο επάξθεηαο ησλ απνζεκαηηθψλ ή απηνί θαζνξίδνληαη απφ έλαλ αλεμάξηεην 

αλαινγηζηή. 

 

Πνηφηεηα ζηνηρείσλ Δλεξγεηηθνχ 

Σα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ ζηα νπνία νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο επελδχνπλ ηα αζθάιηζηξα 

ησλ αζθαιηζκέλσλ ηνπο ζα πξέπεη λα πιεξνχλ ζπγθεθξηκέλα πνηνηηθά θξηηήξηα. Σα ζηνηρεία 

ινηπφλ απηά ζα πξέπεη λα είλαη ξεπζηνπνηήζηκα, δειαδή ζα πξέπεη λα είλαη δηαζέζηκα λα 

ξεπζηνπνηεζνχλ φηαλ ρξεηζηεί λα απνδεκηψζνπλ ηπρφλ απαηηήζεηο ησλ αζθαιηζκέλσλ ηνπο. 

Δπηπιένλ, ζα πξέπεη νη απνδφζεηο ηνπο λα θαιχπηνπλ ην αλακελφκελν θφζηνο απαδεκηψζεσλ. 

Γη’ απηφ ην ζθνπφ ζα πξέπεη λα επελδχνληαη ζε δηαθνξεηηθά ζηνηρεία κε δηαθνξεηηθφ 

θίλδπλν/απφδνζε (πάγηα, κεηνρέο, αθίλεηε πεξηνπζία, παξάγσγα) θαζψο επίζεο λα είλαη θαη 

δηαζθνξπηζκέλα ζε δηαθεξεηηθά κέξε κε δηαθνξεηηθφ πξνθίι πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. Αλάινγα 

κε ηελ θάζε ρψξα, ε πνηφηεηα ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ είηε θαζνξίδεηαη κέζα απφ 

πιαίζην ζπγθεθξηκέλσλ θαλφλσλ (πίλαθαο / θαηάινγνο κε θαηάιιεια θαη επηηξεπηά ζηνηρεία 

ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη θαζνξηζκέλν πνζνζηηαίν φξην) είηε κε δηαθξηηηθφ ξπζκηζηηθφ έιεγρν.  

 

Απαηηνχκελν πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο        

Σν απαηηνχκελν πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο γηα ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο αληηζηνηρεί ζην 

ειάρηζην απαηηνχκελν θεθάιαην πνπ ζεσξείηαη απαξαίηεην γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ 

απξφβιεπησλ θηλδχλσλ. Οη αζθαιηζηηθέο νδεγίεο θαζνξίδνπλ ηνλ φξν κε κεγάιε αθξίβεηα, 

σο έλα πνζνζηφ ηνπ θεθαιαίνπ θηλδχλνπ, ησλ απνζεκάησλ ή ησλ αζθαιίζηξσλ, μερσξηζηά 

απφ ηελ αληαζθάιηζε.  
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2.5 Οη θχξηνη πξνζαλαηνιηζκνί ηνπ Solvency II 

 

Οη αξρηθνί πξνζαλαηνιηζκνί, νη νπνίνη, αλ θαη δελ είραλ νκφθσλε έγθξηζε, απέθηεζαλ 

αξγφηεξα πιήξε νκνθσλία κεηαμχ ησλ αθαδεκατθψλ θαη ησλ κειψλ ηεο Δπξσπατθήο 

Αζθαιηζηηθήο Βηνκεραλίαο θαζψο θαη αλάκεζα ζε πνιινχο αζθαιηζηηθνχο επφπηεο.  

 

Η κεηαξξύζκηζε ζα πξέπεη λα πξνζαλαηνιηζηεί ζε κηα ινγηθή αληαιιαγή κεηαμύ 

αζθάιεηαο θαη ζπλεηήο ρξήζεο ηνπ θεθαιαίνπ.  

 

Σν θεθάιαην απνηειεί έλα ζπάλην αγαζφ ην νπνίν φινη νη ηνκείο ηεο νηθνλνκίαο ςάρλνπλ λα 

ην πξνζειθχζνπλ θαη λα ην δηαηεξήζνπλ. Σν θεθάιαην πνπ επελδχεηαη ζηελ αζθαιηζηηθή 

βηνκεραλία δελ ζα επελδπζεί πνπζελά αιινχ κέζα ζηελ νηθνλνκία, γεγνλφο πνπ ηζρχεη γηα 

φινπο γεληθά ηνπο νηθνλνκηθά ξπζκηδφκελνπο ηνκείο. ΢πλεπψο ην επίπεδν ηνπ θεθαιαίνπ, ην 

νπνίν νη αξκφδηνη γηα ηελ ράξαμε πνιηηηθήο απνθαζίδνπλ φηη είλαη απαξαίηεην γηα ηελ 

αζθαιηζηηθή βηνκεραλία, ζην βαζκφ πνπ ζα αθηλεηνπνηεζεί ζ΄απηφ ηνλ ηνκέα εηο βάξνο ησλ 

άιισλ ηνκέσλ, δελ είλαη απιφ κηθξννηθνλνκηθφ δήηεκα. Δίλαη πξψηα απ΄ φια κηα 

καθξννηθνλνκηθή απφθαζε απφ ηνπο αξκφδηνπο ηεο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο κε επίδξαζε ζηελ 

αχμεζε θαη ηελ αλάπηπμε. Δπηπιένλ, επεηδή ην θεθάιαην απνηειεί έλα ζπάλην πφξν είλαη 

δαπαλεξφ θαη απαηηεί ηελ πιεξσκή ελφο αζθαιίζηξνπ θηλδχλνπ πάλσ απφ ηελ αθίλδπλε 

απφδνζε. ΢αλ απνηέιεζκα ηεο πξφζθαηεο νηθνλνκηθήο αλαηαξαρήο, απηφ ην αζθάιηζηξν 

θηλδχλνπ έρεη απμεζεί απφηνκα ζε φιεο ηηο αγνξέο. ΢ηνλ αζθαιηζηηθφ ηνκέα, ην αζθάιηζηξν 

θηλδχλνπ έρεη παξαζπξζεί αλνδηθά απφ ηηο αξρέο ηνπ 1990 εμαηηίαο ηεο απμαλφκελεο 

αληίιεςεο φηη νη αζθαιίζεηο δσήο θαζψο θαη νη γεληθέο αζθαιίζεηο είλαη αζηαζείο 

βηνκεραλίεο, πεξηζζφηεξν απφ ην κέζν φξν ζε θάζε πεξίπησζε. Οη λένη απηνί θαλφλεο ζα 

πξέπεη επίζεο λα ιακβάλνπλ ππφςε ηηο πξφζθαηεο εμειίμεηο, νη νπνίεο έρνπλ νδεγήζεη ζε πην 

πεξίπινθεο νξγαλσζηαθέο δνκέο γηα ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο θαζψο νη ηειεπηαίεο έρνπλ 

αλαζπληαρζεί ζε κεγαιχηεξα επίπεδα επζχλεο, ζε λέα πξφηππα αγνξάο θαη ζε πςειφηεξα 

θφζηε θεθαιαίνπ. Απηφ κε ηε ζεηξά πξνυπνζέηεη: 

 Να επηηεπρζεί ηζνξξνπία κεηαμχ αζθάιεηαο θαη νηθνλνκίαο, πξφθεηηαη δει. γηα ηελ 

πεξίπησζε φπνπ ην ηξέρνλ επίπεδν θεθαιαίνπ ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο απνδείρζεθε 

επαξθέο θαη επέηξεςε ζηελ βηνκεραλία λα επηδήζεη ην πιήγκα ηνπ 2000 ρσξίο κεγάιεο 

ρξεσθνπίεο. 
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 Δθζπγρξνληζκφ ηνπ ζπζηήκαηνο επνπηείαο, ην νπνίν ζα πξέπεη λα δίλεη έλα πην δηαθεθξηκέλν 

ξφιν ζηελ εμσηεξηθή επνπηεία ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ ζε ζχγθξηζε κε ηνλ παξαδνζηαθφ 

έιεγρν ησλ επηρεηξήζεσλ. 

 Δθαξκνγή κηαο απνηειεζκαηηθήο ζε θφζηνο κεζφδνπ γηα λα θαζνξηζηνχλ λένη θαλφλεο πνπ 

ζα βνεζήζνπλ ηελ απνθπγή δέζκεπζεο κεγάινπ θεθαιαίνπ ζηελ αζθάιηζε κε ηφζν κεγάιν 

θφζηνο. 

 Αλάπηπμε κηαο ζπλνιηθήο πξνζέγγηζεο ζηνλ θίλδπλν γηα λα επηβιεζνχλ απαηηήζεηο 

θεξεγγπφηεηαο πνπ θάλνπλ δηαθξίζεηο πνπ βαζίδνληαη ζηελ πξαγκαηηθφηεηα. 

 

Σν πεξηζώξην θεξεγγπόηεηαο πξέπεη λα εμππεξεηεί ηελ απνξξόθηζε ησλ δεκηώλ παξά 

λα απνηειεί έλα ζθιεξό κέηξν 

 

Ζ εηαηξηθή νηθνλνκηθή ζεσξία καο δηδάζθεη φηη γεληθά ν ζθνπφο ησλ κεηνρηθψλ θεθαιαίσλ 

είλαη λα επηηξέπεη ζηηο επηρεηξήζεηο λα απνξξνθνχλ ηηο κε αλακελφκελεο δεκηέο πνπ δελ 

κπνξνχλ γεληθά λα ελζσκαησζνχλ ζηνλ ππνινγηζκφ ησλ απαηηνχκελσλ ηερληθψλ 

πξνβιέςεσλ. Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο έρνπλ κηα νηθνλνκηθή ινγηθή εάλ 

πξνζπαζνχλ λα εμαζθαιίζνπλ φηη νη εηαηξείεο έρνπλ έλα απνηειεζκαηηθφ καμηιάξη γη΄ απηφ 

ην ζθνπφ, ππφ ηνλ φξν φηη γίλνληαη ζηαζεξέο επαλαδηαηππψζεηο γηα λα εμαζθαιίζνπλ κηα πην 

ζπλεηή κέηξεζε γη΄απηφ ην θεθάιαην. Θα πξέπεη επνκέλσο λα είλαη δπλαηφλ γηα ηηο 

αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο λα ρξεζηκνπνηήζνπλ ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο γηα ηελ 

απνξξφθεζε ησλ πξαγκαηηθψλ κε – αλακελφκελσλ δεκηψλ θαη λα ππεξληθήζεη ηηο δπζθνιίεο 

πνπ είλαη ηειείσο απξφβιεπηεο. ΢αλ θπζηθή απφξνηα, νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο 

θεξεγγπφηεηαο δελ πξέπεη λα απνηεινχλ έλα απαξάβαην θαηψθιη. Δπηπιένλ, ζα πξέπεη λα 

δίλεηαη ζηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο έλα ινγηθφ ρξνληθφ πιαίζην – νχηε πνιχ κηθξφ νχηε πνιχ 

κεγάιν- λα μαλαρηίδνπλ ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο ηνπο εάλ έρνπλ μεπεξάζεη ην θαηψθιη 

απφ απξφβιεπηα γεγνλφηα. Δπηπιένλ, απηφ πξνυπνζέηεη φηη εμειηζζφκαζηε πξνο κηα πην 

επξχηεξε αληίιεςε ηνπ ζπλεηνχ θεθαιαίνπ, ην νπνίν θαζνξίδεηαη κε κηα ζπγθεθξηκέλε 

ιεηηνπξγία, δει. ηελ ηθαλφηεηά ηνπ λα απνξξνθά απξφβιεπηα γεγνλφηα γεληθά θαη δεκηέο 

εηδηθφηεξα. Απηφ ην δηαθνξνπνηεί μεθάζαξα απφ ην ζπλεζηζκέλν θεθάιαην, ην νπνίν 

πξννξίδεηαη λα δηαξζψζεη ηελ δχλακε ηεο ιήςεο απνθάζεσλ ζηηο αλψλπκεο εηαηξείεο. 
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Η επνπηεία ζα πξέπεη λα ξπζκηζηεί αλαιόγσο ζηε βάζε ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο 

ησλ αζθαιηζηηθώλ επηρεηξήζεσλ θαη ζπγθεθξηκέλα ζηε βάζε ηνπ επηπέδνπ ηνπ 

πεξηζσξίνπ θεξεγγπόηεηάο ηνπο 

 

Μηα απφ ηηο κεγαιχηεξεο θξηηηθέο ζηνπο ησξηλνχο θαλφλεο επνπηείαο είλαη φηη ζε θακία 

πεξίπησζε δελ ιακβάλνπλ ππφςε ην ζπλνιηθφ πξνθίι θηλδχλνπ ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ 

αθνχ ην απαηηνχκελν πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο είλαη ην ίδην γηα φιεο αλεμάξηεηα απφ ηελ 

πξαγκαηηθή θχζε ησλ θηλδχλσλ πνπ αληηκεησπίδεη ε θάζε κηα μερσξηζηά. Ζ δηαθξηηθή 

εμνπζία ησλ επνπηψλ εηζβάιεη ηφζν ζηηο πγηείο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο φζν θαη ζε απηέο πνπ 

αληηκεησπίδνπλ θάπνηα νηθνλνκηθή δπζθνιία. Οκνινγνπκέλσο, βέβαηεο θιηκαθσηέο 

αληηδξάζεηο έρνπλ παξνπζηαζηεί πξφζθαηα κε ηελ εθαξκνγή ηεο Δπξσπατθήο νδεγίαο 

Solvency I. ΋ηαλ νη επνπηηθέο αξρέο ζεσξνχλ φηη απεηινχληαη ηα ζπκθέξνληα ησλ 

αζθαιηζκέλσλ, κπνξεί λα δεηήζνπλ λα ζρεδηαζηεί έλα πξφγξακκα νηθνλνκηθήο αλάθακςεο 

θαη ζ΄απηήλ ηελ βάζε κπνξεί λα απμήζνπλ ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο. Αιιά ζαθψο είλαη 

απαξαίηεην λα πάκε παξαπέξα απφ ηελ πξνζπάζεηα λα ξπζκίζνπκε ηηο εμνπζίεο πνπ 

αλαηίζεληαη ζηηο επνπηηθέο αξρέο ζηελ πξαγκαηηθή θαηάζηαζε ησλ επηρεηξήζεσλ. Βέβαηα 

απηή ε θαηάζηαζε είλαη απνιχησο νπζηαζηηθή γηα ηελ πξνζηαζία ησλ ζπκθεξφλησλ ησλ 

αζθαιηζκέλσλ, πνπ είλαη θαηά θχξην ιφγν, ν πην ζεκαληηθφο ζηφρνο ηεο επνπηείαο. Ο ξφινο 

ησλ επνπηηθψλ αξρψλ είλαη λα αληηπξνζσπεχνπλ ηα ζπκθέξνληα ησλ αζθαιηζκέλσλ. 

Δμεηαδφκελε απφ απηήλ ηελ πξννπηηθή, νη πξνλνεηηθνί θαλφλεο θαζψο θαη ε πξνιεπηηθή 

επνπηεία ηεο αζθαιηζηηθήο βηνκεραλίαο κπνξεί λα ζεσξεζνχλ ζαλ κεραληζκνί γηα ηελ 

κεγηζηνπνίεζε ησλ εμνπζηψλ ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Ζ πξνιεπηηθή επνπηεία ζα πξέπεη 

παξ’ φια απηά λα θάλεη κηα πξνζπάζεηα λα παξεκβαίλεη φζν ιηγφηεξν γίλεηαη ζηελ δηνίθεζε 

ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ πνπ είλαη νηθνλνκηθά πγηείο, πνπ είλαη νη πεξηζζφηεξεο εθ απηψλ 

ζήκεξα. ΢ηηο νηθνλνκηθά πγηείο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ηα ζπκθέξνληα ηεο δηνίθεζεο θαη ησλ 

κεηφρσλ ζπγθιίλνπλ κε απηά ησλ αζθαιηζκέλσλ αθήλνληαο κηθξφ πεξηζψξην ζηηο επνπηηθέο 

αξρέο. Κάζε είδνπο παξέκβαζεο εθ κέξνπο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ κπνξεί λα γίλεη κε 

απνηειεζκαηηθή θαη πάλσ απ΄ φια αληηπαξαγσγηθή, εηο βάξνο ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο 

θαη ησλ αζθαιηζκέλσλ. Γελ ππάξρεη θακία νηθνλνκηθή, ζεσξεηηθή ή εκπεηξηθή βάζε γηα 

ζπζηεκαηηθή παξέκβαζε ηέηνηνπ ηχπνπ. Δπεηδή ην επίπεδν ηνπ πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο 

ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ είλαη αλακθίβνια ν θαιχηεξνο δείθηεο ηεο ηθαλφηεηάο ηνπο γηα 

επηβίσζε, ε επνπηεία ζα πξέπεη λα ηαηξηάδεη ζε απηφ ην επίπεδν. Απηή ε αλαινγηθφηεηα 
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κπνξεί λα παξνπζηαζηεί κε δηάθνξνπο ηξφπνπο, κε κηα κηθξή ή κεγάιε δφζε δηαθξηηηθήο 

εμνπζίαο θαη ζρεηηθήο επνπηηθήο δχλακεο. Ζ ζπδήηεζε θαίλεηαη λα εζηηάδεη πξαγκαηηθά ζε 

έλα δηπιφ θαηψθιη θεξεγγπφηεηαο κε ηελ έλλνηα φηη ην άλσ θαηψθιη ζα εμππεξεηεί σο έλαο 

ζηφρνο πνπ πξέπεη λα επηηεπρζεί κέζα ζε έλα ινγηθφ ρξνληθφ πιαίζην ελψ ην θάησ θαηψθιη 

ζα απνηειεί έλα απφιπην ειάρηζην. Κάησ απφ απηφ ην θαηψθιη, ν επφπηεο ζα είλαη πιήξσο 

εμνπζηνδνηεκέλνο λα δηαζθαιίδεη φηη ηα ζπκθέξνληα ησλ αζθαιηζκέλσλ πξνζηαηεχνληαη. 

Αληηζηξφθσο, επηπξνζζέησο απφ ην άλσ θαηψθιη, νη επνπηηθέο εμνπζίεο ζα κεηψλνληαη, έηζη 

ψζηε ε αγνξά λα ιεηηνπξγεί άξηζηα θαη λα απνθεχγεηε ε παξέκβαζε ζηε θπζηθή δηαδηθαζία 

ηεο ζχγθιηζεο ησλ ζπκθεξφλησλ ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ θαη ησλ αζθαιηζκέλσλ ηνπο. 

 

Ο λένο ηύπνο ππνινγηζκνύ ζα πξέπεη λα ιακβάλεη ππόςε ηνπο θπξηόηεξνπο θηλδύλνπο  

 

Βαζηδφκελνο απνθιεηζηηθά ζηα αζθάιηζηξα θαη ηηο απνδεκηψζεηο, ν ππάξρνλ ηχπνο 

ππνινγηζκνχ γηα ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο ζεσξείηαη ππεξβνιηθά απιντθφο δεδνκέλνπ φηη 

ιακβάλεη ππφςε ηνπ κφλν ηνλ θίλδπλν underwriting. Οκνινγνπκέλσο, θάπνηεο άιιεο πιεπξέο 

ηνπ θηλδχλνπ κπνξεί λα ιακβάλνληαη ππφςε απφ θάπνηνπο εηδηθνχο κεραληζκνχο ησλ νπνίσλ 

ε ζηαζεξφηεηα παξακέλεη λα απνδεηρζεί, άιιεο θαηεγνξίεο θηλδχλνπ αγλννχληαη ηειείσο ελψ 

άιιεο ππνινγίδνληαη δχν θνξέο αληί γηα κηα. Καηά πεξίεξγν ηξφπν, ε δηαθνξνπνίεζε θαη ε 

ζπλέλσζε – πνπ είλαη δχν απφ ηνπο θεληξηθνχο ππιψλεο ηεο αζθαιηζηηθήο πξαθηηθήο – δελ 

έρνπλ θαλέλα απνιχησο ιφγν ζηελ πξνιεπηηθή δνκή ηεο αζθάιηζεο. ΢αλ απνηέιεζκα απηήο 

ηεο παξάιεηςεο, νη θαλφλεο ηεο Φεξεγγπφηεηαο Η δελ θάλνπλ πξαγκαηηθή δηάθξηζε κεηαμχ 

ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ ζχκθσλα κε ηελ πξαγκαηηθή εθζεζή ηνπο ζηνλ θίλδπλν. Έλαο 

γεληθφο βαζκφο νκνθσλίαο έρεη επηηεπρζεί κεηαμχ ηεο αζθαιηζηηθήο βηνκεραλίαο θαη ησλ 

επνπηηθψλ αξρψλ, ζρεηηθά κε ηελ ηδέα φηη ν κειινληηθφο ηχπνο ππνινγηζκνχ ηνπ 

απαηηνχκελνπ πεξηζσξίνπ θεξεγγπφηεηαο δελ ζα πξέπεη πιένλ λ΄ απνηειεί έλα ζπλνιηθφ 

πνζφ φπσο ζήκεξα. Αληίζεηα, ζα πξέπεη λα βαζίδεηαη ζηνλ θίλδπλν δει. ζα πξέπεη λα 

ιακβάλεη ζπζηεκαηηθά ππφςε ηνπο θπξηφηεξνπο θηλδχλνπο πνπ αληηκεησπίδνπλ γεληθφηεξα νη 

ππφ ζπδήηεζε αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο θαη ζπγθεθξηκέλα ηνλ θίλδπλν underwriting, ηνλ 

επηηνθηαθφ θίλδπλν, ηνλ θίλδπλν αγνξάο θαη ηνλ θίλδπλν αλαληηζηνηρίαο Δλεξγεηηθνχ – 

Παζεηηθνχ. Απηφ ζα επηηξέςεη ηελ ρξήζε ελφο ηχπνπ πνπ ζα είλαη ηθαλφο λα δηαθξίλεη ηηο 

δηαθνξέο θαη λα επηηπγράλεη έλα θαιχηεξν ηαίξηαζκα κεηαμχ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

θαη ηεο πξαγκαηηθήο δηάζηαζεο ησλ θηλδχλσλ. Δπηπιένλ, ζα νξίδεη κηα αληηθεηκεληθή βάζε 
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γηα λα αληηζηνηρεί ηελ επνπηεία κηαο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο ζχκθσλα κε ηελ πξαγκαηηθή 

έθζεζή ηεο ζηνλ θίλδπλν. Ζ ζπζία ηεο απιφηεηαο ζα αληηζηαζκηζηεί απφ ηελ βέιηηζηε 

θαηαλνκή ηνπ θεθαιαίνπ αλάκεζα ζηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο. Σαπηφρξνλα, είλαη ζεκαληηθφ 

λα δηαζθαιηζηεί φηη ιηγφηεξε απιντθφηεηα δελ θάλεη ηνλ ηχπν ππνινγηζκνχ δχζθνιν λα 

επηηεπρζεί. Κάπνηνη επφπηεο παξακέλνπλ απξφζπκνη ζην λα ελζσκαησζεί ε δηαθνξνπνίεζε 

θαη ε ζπλέλσζε ζηελ εθηίκεζε ηεο θεξεγγπφηεηαο, παξά ηνλ νπζηαζηηθφ ηνπο ξφιν ζηελ 

έθζεζε ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο ζηνλ θίλδπλν. Ήηαλ ζεκαληηθφ λα είλαη ηδηαίηεξα 

πξνζεθηηθνί ζηελ επηλφεζε ηνπ επίζεκνπ ηχπνπ πνπ ζα ρξεζηκνπνηεζεί πηζαλψο απφ ηηο 

πεξηζζφηεξεο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο. Απηφ απαηηνχζε ηελ ρξήζε ηερληθήο εξγαζίαο πνπ είρε 

ζπζζσξεπζεί ηα ηειεπηαία ρξφληα θαη ήηαλ εκπλεπζκέλε ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηα εξγαιεία 

κνληεινπνίεζεο πνπ αλαπηχρζεθαλ πξφζθαηα γηα ην ζθνπφ ηεο απνκφλσζεο θάπνησλ 

παξακέηξσλ πνπ παίδνπλ απνθαζηζηηθφ ξφιν ζηελ εθηίκεζε ηνπ ζπλνιηθνχ πξνθίι θηλδχλνπ 

ηεο επηρείξεζεο θαη ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ βέιηηζηνπ επηπέδνπ ηνπ νηθνλνκηθνχ θεθαιαίνπ. 

΢ε θακία πεξίπησζε, απηή ε δηαδηθαζία δελ ζα μεθηλνχζε απφ ηελ αθεηεξία. Οη ηχπνη 

ππνινγηζκνχ πνπ ιακβάλνπλ ππφςε ηνπο θπξηφηεξνπο θηλδχλνπο πνπ αληηκεησπίδνπλ νη 

αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ήδε ρξεζηκνπνηνχληαλ ζε πνιιέο ρψξεο θαη απφ θάπνηνπο νίθνπο 

πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο. Ζ πξσηαξρηθή ηνπο αδπλακία ήηαλ φηη δελ ιάκβαλαλ θαζφινπ 

ππφςε ηνλ θίλδπλν αλαληηζηνηρίαο Δλεξγεηηθνχ–Παζεηηθνχ θαζψο θαη ηνλ θίλδπλν 

δηαθνξνπνίεζεο. Ζ πξφζθαηε εκπεηξία κε ηα εζσηεξηθά κνληέια ζα πξέπεη παξ΄φια απηά λα 

καο βνεζήζεη λα βειηηψζνπκε ηνπο ππάξρνληεο ηχπνπο πνπ βαζίδνληαη ζηνλ θίλδπλν απφ ηηο 

δχν απηέο απφςεηο, θπζηθά, ρσξίο λα κεηψλνπκε ηελ ηθαλφηεηα δηαρείξηζεο ησλ ηχπσλ. 

 

Η κεηαξξύζκηζε ζα πξέπεη λα αλαγλσξίζεη ηελ λνκηκόηεηα ηεο ρξήζεο εζσηεξηθώλ 

κνληέισλ ζηνλ ππνινγηζκό ησλ θεθαιαηαθώλ απαηηήζεσλ  

 

Σα εζσηεξηθά κνληέια, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ απηψλ πνπ παξνπζηάδνπλ έλα ζεκαληηθφ 

βαζκφ δηακφξθσζεο, παξέρνπλ ηε δπλαηφηεηα ζηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο λα απνθηήζνπλ 

κηα πην νινθιεξσκέλε θαη θαηαλνεηή εηθφλα ησλ θηλδχλσλ ηνπο. Σα εζσηεξηθά κνληέια 

παξέρνπλ ζηνπο ρξήζηεο ηνπο κεγαιχηεξε γλψζε θαη ηθαλφηεηα λα δηαρεηξηζηνχλ ηνπο 

θηλδχλνπο ηνπο απφ θάζε άιιν εξγαιείν θαη ζπγθεθξηκέλα απφ θάζε είδνο επίζεκνπ ηχπνπ. 

Δίλαη, επνκέλσο, θπζηθφ λα αλαξσηεζνχκε εάλ νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ 

απηά ηα κνληέια ζα ηα ρξεζηκνπνηήζνπλ γηα λα ππνινγίζνπλ ηηο ζπλεηέο απαηηήζεηο 
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θεξεγγπφηεηαο ηνπο – ππφ ηνλ φξν φηη απηά ηα ππνδείγκαηα έρνπλ έλα αλεμάξηεηα 

θαζνξηζκέλν επίπεδν πνηφηεηαο θαη φηη αγλσξίδνληαη απφ ηελ δηνίθεζε ηεο αζθαιηζηηθήο 

εηαηξείαο σο έλα ζχλζεην εξγαιείν δηαρείξηζεο θηλδχλνπ. Δπηπιένλ, ηα εζσηεξηθά κνληέια 

κπνξνχλ λα αλαβαζκίδνληαη κε ηελ πάξνδν ηνπ ρξφλνπ. Αληηζηξφθσο, είλαη θαλεξφ φηη φπσο 

κε φια ηα πνζνηηθά κνληέια, πεξηέρνπλ έλα βαζκφ αβεβαηφηεηαο (risk model) θαη φηη νη 

αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο δελ βξίζθνληαη ζε κηα ηζφηηκε θαηάζηαζε φηαλ έρνπλ ηε δπλαηφηεηα 

λα ηα ρξεζηκνπνηνχλ. Σν ζέκα ηεο εκπεηξηθήο επηθχξσζεο απηψλ ησλ κνληέισλ είλαη επίζεο 

πνιχ θξίζηκν θαη πηζαλψο πνιχ πην πεξίπινθν απφ ηελ πεξίπησζε ηεο ηξαπεδηθήο 

βηνκεραλίαο εμαηηίαο ηεο πνιπδηάζηαηεο θχζεο ησλ θηλδχλσλ ζηνπο νπνίνπο είλαη 

εθηεζεηκέλεο νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο. Ο νηθνλνκηθφο θίλδπλνο απνηειεί κηα κφλν δηάζηαζε 

ηνπ θηλδχλνπ γηα ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο θαη δελ είλαη ν πην αβέβαηνο. Δπνκέλσο, ζα 

πξέπεη λα επηλνεζνχλ ηερληθά πξφηππα γηα λα θαηαζηήζνπλ έγθπξα απηά ηα κνληέια θαη ζα 

πξέπεη λα πηνζεηεζνχλ απφ ηελ αζθαιηζηηθή επνπηεία. Δπηπιένλ, ζα είλαη απαξαίηεην λα 

αλαπηπρζνχλ κνληέια / πξφηππα ηα νπνία εηδηθεχνληαη πέξαλ απφ ηνπο ηερληθνχο φξνπο θάησ 

απφ ηνπο νπνίνπο νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζα επηηξέπεηαη λα ρξεζηκνπνηνχλ απηά ηα 

κνληέια: 

 Ση ξφιν ζα έρνπλ απηά ηα κνληέια γεληθά ζηελ εηαηξηθή δηνίθεζε θαη πην 

ζπγθεθξηκέλα ηη ξφιν ζα έρνπλ ζηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε 

 ΢ε πνην βαζκφ ζα πξέπεη λα επηηξέπεηαη ηα απνηειέζκαηα ηνπ εζσηεξηθνχ κνληέινπ 

λα ιεηηνπξγνχλ σο ππνθαηάζηαην απηψλ ησλ απνηειεζκάησλ πνπ παξάγνληαη κε ηνλ 

ηχπν ππνινγηζκνχ  

 Με άιια ιφγηα, θάησ απφ πνηέο πεξηπηψζεηο ζα πξέπεη λα απαηηνχκε ηελ επηζηξνθή 

ζηνλ ηχπν ππνινγηζκνχ  

 

Αθφκε θαη αλ έρεη επηηεπρζεί κηα ζρεηηθή νκνθσλία κεηαμχ ησλ αθαδεκατθψλ, ησλ 

ξπζκηζηψλ θαη ησλ επνπηψλ ζ΄απηφ ην ζεκείν, αιεζεχεη επίζεο ην γεγνλφο φηη θάπνηνη απφ 

απηνχο αθφκε αηζζάλνληαη φηη θαλέλα εζσηεξηθφ κνληέιν δελ είλαη ηειείσο ιεηηνπξγηθφ 

κέρξη ζήκεξα θαη φηη ν θίλδπλνο απφ ην κνληέιν είλαη αξθεηά κεγάινο γηα λα κεησζεί ην 

απαηηνχκελν θεθάιαην θεξεγγπφηεηαο. Σν πξψην επηρείξεκα είλαη θαζαξά αβάζηκν, 

θξίλνληαο απφ φ, ηη είλαη δηαζέζηκν ζήκεξα ζηελ αγνξά. ΋ζνλ αθνξά ην δεχηεξν επηρείξεκα, 

είλαη ακθηζβεηίζηκν ζην βαζκφ πνπ ν θίλδπλνο ηνπ κνληέινπ ππάξρεη θαη ζηνπο ηχπνπο 

ππνινγηζκνχ (θάζε ηχπνο ππνινγηζκνχ θάλεη ζησπεξή αλαθνξά ζε έλα ππεξαπινπζηεπκέλν 
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κνληέιν) θαη θάλνπλ επηπιένλ πάληα ιηγφηεξεο δηαθξίζεηο απφ ηα εζσηεξηθά κνληέια (έλα 

δεδνκέλν επίπεδν θεθαιαίνπ αληηζηνηρεί ζε φιεο ηηο πεξηπηψζεηο ζε έλα πςειφηεξν επίπεδν 

θηλδχλνπ γηα ηελ αγνξά). ΋ηη είλαη ζίγνπξν απφ ηελ άιιε πιεπξά είλαη φηη νη φξνη θάησ απφ 

ηνπο νπνίνπο επηθπξψλνληαη ηα εζσηεξηθά κνληέια ζα πξέπεη λα κειεηψληαη πξνζεθηηθά απφ 

φινπο ηνπο εηδηθνχο, ην νπνίν πξνυπνζέηεη κηα ζπδήηεζε ζε βάζνο αλάκεζα ζηνπο 

επαγγεικαηίεο ηεο αζθάιηζεο, ζηνπο νπνίνπο ζπκπεξηιακβάλνληαη νη αλαινγηζηέο, νη 

ξπζκηζηέο θαη νη επφπηεο.  

 

2.6 ΢χλνςε 

 

΢ήκεξα θηλνχκαζηε ζε θαζεζηψο Φεξεγγπφηεηαο Η (Solvency I) θαη είλαη θαλεξφ φηη νη 

ηζρχνληεο θαλφλεο θεξεγγπφηεηαο είλαη παξσρεκέλνη, δελ είλαη επαίζζεηνη ζηνπο θηλδχλνπο 

θαη αθήλνπλ κεγάιν πεξηζψξην ζηα θξάηε κέιε γηα απνθιίζεηο ζε εζληθφ επίπεδν. Δπηπιένλ, 

δελ αληηκεησπίδνπλ ζσζηά ην δήηεκα ηεο επνπηείαο ησλ αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη 

έρνπλ μεπεξαζηεί απφ ηηο εμειίμεηο ζηε βηνκεραλία θαζψο θαη απφ ηηο δηεζλείο θαη ηηο 

δηαθιαδηθέο εμειίμεηο. Απηφο είλαη ν ιφγνο γηα ηνλ νπνίν πξνηείλεηε ην λέν θαζεζηψο 

θεξεγγπφηεηαο, ην νπνίν αληηθαηνπηξίδεη πιήξσο φιεο ηηο πιένλ πξφζθαηεο εμειίμεηο ζηελ 

πξνιεπηηθή επνπηεία θαη ηε δηαρείξηζε θηλδχλσλ θαη παξέρεη παξάιιεια ηε δπλαηφηεηα γηα 

κειινληηθέο πξνζαξκνγέο. Δπηπιένλ, απαξαίηεηε πξνυπφζεζε γηα ηελ πξνζηαζία ησλ 

αληηζπκβαιινκέλσλ είλαη λα ππφθεηληαη νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο 

ζε απνηειεζκαηηθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο πνπ λα ζπλεπάγνληαη ηελ απνηειεζκαηηθή 

θαηαλνκή ηνπ θεθαιαίνπ ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε. Δλφςεη ησλ εμειίμεσλ ηεο αγνξάο, ην 

ηζρχνλ θαζεζηψο δελ είλαη πιένλ θαηάιιειν θαη ζπλεπψο είλαη απαξαίηεην λα ζεζπηζηεί έλα 

λέν ξπζκηζηηθφ πιαίζην. 

΢χκθσλα κε ηηο πιένλ πξφζθαηεο εμειίμεηο φζνλ αθνξά ηε δηαρείξηζε θηλδχλνπ ζην πιαίζην 

ηεο Γηεζλνχο Έλσζεο Αζθαιηζηηθψλ Δπνπηψλ, ηνπ ΢πκβνπιίνπ γηα ηα Γηεζλή Πξφηππα 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο Πιεξνθφξεζεο θαη ηεο Γηεζλνχο Αλαινγηζηηθήο Έλσζεο, θαζψο θαη 

κε ηηο πξφζθαηεο εμειίμεηο ζε άιινπο ρξεκαηνπηζησηηθνχο ηνκείο, ζα πξέπεη λα πηνζεηεζεί 

κηα πξνζέγγηζε βαζηζκέλε ζηνλ θίλδπλν, ε νπνία ζα παξέρεη θίλεηξα γηα ηελ θαηάιιειε 

κέηξεζε θαη δηαρείξηζε ησλ θηλδχλσλ απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο 

επηρεηξήζεηο. Θα πξέπεη λα απμεζεί ε ελαξκφληζε θαη λα ζεζπηζηνχλ εηδηθνί θαλφλεο γηα ηελ 
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απνηίκεζε ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ησλ ππνρξεψζεσλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ηερληθψλ 

πξνβιέςεσλ. 

 Σν Solvency II αλακέλεηαη λα επηθέξεη αθφκε κεγαιχηεξε πξνζηαζία ησλ 

αληηζπκβαιινκέλσλ. Θα επηβάιεη ζηα θξάηε κέιε λα κεξηκλήζνπλ γηα ηελ χπαξμε αξρψλ 

επνπηείαο νη νπνίεο ζα πξέπεη λα δηαζέηνπλ ηα κέζα γηα ηελ επίηεπμε ησλ ζηφρσλ ηνπο 

ζχκθσλα κε απηήλ ηελ νδεγία. ΢ε απηά πεξηιακβάλνληαη φινη νη απαηηνχκελνη πφξνη, φπσο 

νη νηθνλνκηθνί θαη νη αλζξψπηλνη πφξνη. Οη αξκφδηεο αξρέο ησλ θξαηψλ κειψλ ζα πξέπεη 

ζπλεπψο λα δηαζέηνπλ φια ηα κέζα επνπηείαο πνπ είλαη αλαγθαία γηα λα εμαζθαιίδεηαη ε 

νκαιή άζθεζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ 

ζην ζχλνιν ηεο Κνηλφηεηαο, ππφ θαζεζηψο είηε ειεχζεξεο εγθαηάζηαζεο είηε ειεχζεξεο 

παξνρήο ππεξεζηψλ. Πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιηζηεί ε απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο επνπηείαο, 

φιεο νη ελέξγεηεο ησλ αξκφδησλ αξρψλ πξέπεη λα είλαη αλάινγεο κε ηε θχζε θαη ηελ 

πνιππινθφηεηα ησλ θηλδχλσλ πνπ είλαη ζχκθπηνη κε ηηο αζθαιηζηηθέο ή αληαζθαιηζηηθέο 

επηρεηξήζεηο, αλεμάξηεηα απφ ηε ζεκαζία ηεο ζπγθεθξηκέλεο επηρείξεζεο γηα ηε ζπλνιηθή 

ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα ηεο αγνξάο. 

Σέινο, ην λέν θαζεζηψο θεξεγγπφηεηαο δελ ζα πξέπεη λα είλαη ππεξβνιηθά επαρζέο γηα ηηο 

κηθξνκεζαίεο αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο. Έλα απφ ηα κέζα επίηεπμεο απηνχ ηνπ ζηφρνπ είλαη 

ε ζσζηή εθαξκνγή ηεο αξρήο ηεο αλαινγηθφηεηαο. Ζ αξρή απηή ζα πξέπεη λα εθαξκφδεηαη 

ηφζν ζηηο απαηηήζεηο γηα ηηο αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο φζν θαη ζηελ 

άζθεζε ησλ επνπηηθψλ εμνπζηψλ. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Ι Ο 3 

 

Solvency II 

 

3 Σν λέν λνκνζεηηθφ θαζεζηψο επνπηείαο ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη 

αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ 

 

Σν Solvency II (Φεξεγγπφηεηα ΗΗ) απνηειεί ην λέν λνκνζεηηθφ θαζεζηψο ιεηηνπξγίαο ησλ 

αζθαιηζηηθψλ θαη αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ ζε Δπξσπατθφ επίπεδν. Δίλαη κηα νδεγία 

ηνπ Δπξσπατθνχ Κνηλνβνπιίνπ θαη ηνπ ΢πκβνπιίνπ ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο ζρεηηθά κε ηελ 

άζθεζε δξαζηεξηνηήησλ αζθάιηζεο θαη αληαζθάιηζεο, ε νπνία ςεθίζηεθε ζηηο 25/11/2009 

θαη ζα ηεζεί ζε πιήξε εθαξκνγή ζηηο 31/10/2012. Ήδε, βέβαηα νη αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο εηαηξείεο έρνπλ αξρίζεη λα πξνεηνηκάδνληαη θαη λα θηλνχληαη πξνο απηήλ 

ηελ θαηεχζπλζε αθνχ ζηηο 31/10/2012 ζα πξέπεη λα έρνπλ ελαξκνληζηεί πιήξσο κε ην λέν 

θαζεζηψο ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο.  

Σν λέν λνκνζεηηθφ πιαίζην γηα ηελ άζθεζε δξαζηεξηνηήησλ απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζε νιφθιεξε ηελ εζσηεξηθή αγνξά θαηαξγεί ηηο 

ζεκαληηθφηεξεο δηαθνξέο κεηαμχ ησλ δηθαίσλ ησλ θξαηψλ κειψλ φζνλ αθνξά ηνπο θαλφλεο 

ζηνπο νπνίνπο ππφθεηληαη νη ελ ιφγσ επηρεηξήζεηο. Έηζη δηεπθνιχλεηαη ε θάιπςε θηλδχλσλ 

θαη ππνρξεψζεσλ απφ αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο πνπ έρνπλ ηελ έδξα 

ηνπο ζηελ θνηλφηεηα. Γεδνκέλνπ φηη ε παξνχζα νδεγία απνηειεί νπζηψδεο κέζν γηα ηελ 

εγθαζίδξπζε ηεο εζσηεξηθήο αγνξάο, ηέζεθε ζε ηζρχ ε ρνξήγεζε ηεο εληαίαο άδεηαο 

ιεηηνπξγίαο κε ηζρχ ζε φιε ηελ θνηλφηεηα θαη εθαξκνγή ηεο επνπηείαο ζην θξάηνο κέινο 

θαηαγσγήο. 

Σν Solvency II πξφθεηηαη λα αληηθαηαζηήζεη πιήξσο ην ππάξρνλ λνκνζεηηθφ πιαίζην 

Solvency I πηνζεηφληαο κηα πξνζέγγηζε βαζηζκέλε ζηνλ θίλδπλν γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ 

θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ θεξεξγγπφηεηαο, ε νπνία θξίλεηαη πιένλ απαξαίηεηε γηα ηελ νξζή 
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ιεηηνπξγία ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ θαη ηελ πξνζηαζία ησλ θαηαλαισηψλ κέζα ζην 

ζχγρξνλν, πνιχπινθν θαη ζπλερψο εμειηζζφκελν ρξεκαηνπνηθνλνκηθφ ζχζηεκα. ΢χκθσλα 

ινηπφλ κε ηε λέα Δπξσπατθή νδεγία, ε θεξεγγπφηεηα ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ ζα 

βαζίδεηαη ζε ηξείο (3) ππιψλεο.  

 

Ππιώλαο Ι : Πνζνηηθέο Απαηηήζεηο Φεξεγγπόηεηαο 

 

Ο Ππιψλαο Η πεξηιακβάλεη θαλφλεο ζρεηηθά κε ηα εμήο: 

 Απνηίκεζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ Δλεξγεηηθνχ θαη ηνπ Παζεηηθνχ 

 Σερληθέο Πξνβιέςεηο 

 Ίδηα Κεθάιαηα 

 Κεθαιαηαθέο Απαηηήζεηο Φεξεγγπφηεηαο 

 Δπελδχζεηο 

 

Αλαιπηηθά ηζρχνπλ ηα εμήο: 

 

Απνηίκεζε ζηνηρείσλ Δλεξγεηηθνύ θαη Παζεηηθνύ 

 

Ζ απνηίκεζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ Δλεξγεηηθνχ θαη ηνπ Παζεηηθνχ ζα γίλεηαη πιένλ ζε κηα 

ελνπνηεκέλε βάζε δει. ηα παξαπάλσ ζηνηρεία ζα απνηηκνχληαη κε ηνλ ίδην ηξφπν αλεμάξηεηα 

απφ ην ινγηζηηθφ ζχζηεκα πνπ εθαξκφδεη ε θάζε ρψξα. Σα ζηνηρεία ηνπ Δλεξγεηηθνχ ζα 

πξέπεη λα απνηηκνχληαη ζην πνζφ γηα ην νπνίν κπνξνχλ λα αληαιιαγνχλ θαη ηα ζηνηρεία ηνπ 

Παζεηηθνχ ζην πνζφ γηα ην νπνίν κπνξνχλ λα κεηαβηβαζηνχλ ή λα δηαθαλνληζηνχλ, κεηαμχ 

θαιψο πιεξνθνξεκέλσλ αηφκσλ, πξφζπκσλ λα ζπλαιιαρζνχλ κε ίζνπο φξνπο. Δπηπιένλ, 

θαηά ηελ απνηίκεζε ησλ ζηνηρεηψλ ηνπ Παζεηηθνχ δελ ζα πξέπεη λα γίλεηαη θακία 

πξνζαξκνγή πξνθεηκέλνπ λα ιακβάλεηαη ππφςε ε πηζηνιεπηηθή δηαβάζκηζε ηεο θάζε 

αζθαιηζηηθήο ή αληαζθαιηζηηθήο επηρείξηζεο. 

 

Σερληθέο Πξνβιέςεηο     

 

Ο ζρεκαηηζκφο ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ αληηζηνηρεί ζηηο ππνρξεψζεηο ησλ αζθαιηζηηθψλ 

θαη αληαζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ έλαληη ησλ αζθαιηζκέλσλ ηνπο. Σν λέν λνκνζεηηθφ πιαίζην 
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νξίδεη φηη ε αμία ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ ζα πξέπεη λα αληηζηνηρεί ζηελ ηξέρνπζα αμία 

ξεπζηνπνίεζεο ηνπο δει. ζην ηξέρνλ πνζφ πνπ ζα έπξεπε λα θαηαβάιεη κηα αζθαιηζηηθή ή 

αληαζθαιηζηηθή επηρείξεζε εάλ κεηαβίβαδε ηηο ππνρξεψζεηο ηεο ζε θάπνηα άιιε επηρείξεζε 

αζθάιηζεο ή αληαζθάιηζεο. Ο ππνινγηζκφο ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ ζα πξέπεη λα είλαη 

ζπλεπήο κε ηηο πιεξνθνξίεο πνπ παξέρνπλ νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο θαη ηα γεληθά 

δηαζέζηκα δεδνκέλα γηα ηελ αλάιεςε αζθαιηζηηθψλ θηλδχλσλ. Δπηπιένλ, ζα πξέπεη λα 

ππνινγίδνληαη κε ζπλεηό, αμηόπηζην θαη αληηθεηκεληθό ηξφπν. 

 Ζ αμία ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ ηζνχηαη κε ην άζξνηζκα ηεο βέιηηζηεο εθηίκεζεο θαη ελφο 

πεξηζσξίνπ θηλδχλνπ.  

 

 Ζ βέιηηζηε εθηίκεζε απνηειεί ηελ αλακελφκελε παξνχζα αμία ησλ κειινληηθψλ 

ηακεηαθψλ ξνψλ κε ηε ρξήζε ηεο θακπχιεο ηνπ επηηνθίνπ ρσξίο θίλδπλν. Ο ππνινγηζκφο 

ηεο ζα πξαγκαηνπνηείηαη κε ηε ρξήζε θαηάιιεισλ θαη εθαξκφζηκσλ αλαινγηζηηθψλ θαη 

ζηαηηζηηθψλ κεζφδσλ θαη ζα βαζίδεηαη ζε ελεκεξσκέλεο θαη αμηφπηζηεο πιεξνθνξίεο θαη 

ξεαιηζηηθέο παξαδνρέο.  

 Σν πεξηζώξην θηλδύλνπ αληηζηνηρεί ζην επηπξφζζεην πνζφ πέξαλ ηεο βέιηηζηεο 

εθηίκεζεο, ην νπνίν αλακέλεηαη λα ρξεηαζηνχλ νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο 

επηρεηξήζεηο πξνθεηκέλνπ λα αλαιάβνπλ θαη λα ηθαλνπνηήζνπλ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο ππνρξεψζεηο ηνπο. Τπνινγίδεηαη κε ηνλ θαζνξηζκφ ηνπ θφζηνπο 

παξνρήο ηνπ πνζνχ ησλ επηιέμηκσλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ είλαη αλαγθαία γηα ηελ ζηήξημε 

ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη αληαζθαιηζηηθψλ ππνρξεψζεσλ θαζφιε ηε δηάξθεηά ηνπο. Σν 

επηηφθην ηνπ θφζηνπο θεθαιαίνπ ζα πξέπεη λα είλαη ίδην γηα φιεο ηηο αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο θαη ζα πξέπεη λα αλαζεσξείηαη πεξηνδηθά.  

Ζ απνηίκεζε ηεο βέιηηζηεο εθηίκεζεο θαη ηνπ πεξηζσξίνπ θηλδχλνπ ζα πξέπεη λα 

πξαγκαηνπνηείηαη μερσξηζηά απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη ηηο αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο. 

Καηά ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςσλ ζα πξέπεη λα ιακβάλνληαη επηπξφζζεηα 

ππφςε φιεο νη δαπάλεο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ εμππεξέηεζε ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη 

αληαζθαιηζηηθψλ ππνρξεψζεσλ, ν πιεζσξηζκφο θαζψο θαη φιεο νη πιεξσκέο πξνο ηνπο 

αληηζπκβαιιφκελνπο ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ θαη ησλ κειινληηθψλ πξναηξεηηθψλ έθηαθησλ 

παξνρψλ. Δπηπιένλ, νη ππνρξεψζεηο ησλ εηαηξεηψλ ζα πξέπεη λα νκαδνπνηνχληαη ζε 

νκνγελείο νκάδεο θηλδχλνπ θαη θαηά θαηεγνξία δξαζηεξηνηήησλ. Σα θξάηε κέιε κεξηκλνχλ 

ψζηε λα εμαζθαιίδεηαη ε πνηφηεηα (θαηαιιειφηεηα – πιεξφηεηα – αθξίβεηα) ησλ δεδνκέλσλ 
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πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζηνλ ππνινγηζκφ ησλ 

ηερληθψλ πξνβιέςεσλ. ΢ηελ πεξίπησζε πνπ ππάξρνπλ αλεπαξθή ζηνηρεία θαηάιιειεο 

πνηφηεηαο, πξνθεηκέλνπ λα εθαξκφζνπλ αμηφπηζηε αλαινγηζηηθή κέζνδν ζην ζχλνιν ησλ 

ππνρξεψζεσλ ηνπο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηνχληαη θαηάιιειεο πξνζεγγίζεηο γηα ηνλ 

ππνινγηζκφ ηεο βέιηηζηεο εθηίκεζεο. Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα 

πξέπεη λα δηαζέηνπλ δηεξγαζίεο θαη δηαδηθαζίεο πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιίδνπλ φηη νη 

βέιηηζηεο εθηηκήζεηο θαη νη παξαδνρέο ζηηο νπνίεο βαζίδεηαη ν ππνινγηζκφο ηνπο, 

ζπγθξίλνληαη ηαθηηθά κε βάζε ηα εκπεηξηθά δεδνκέλα. Αλ ππάξρεη ζπζηεκαηηθή απφθιηζε 

κεηαμχ ηεο εκπεηξηθήο παξαηήξεζεο θαη ηνπ ππνινγηζκνχ ηεο βέιηηζηεο θηίκεζεο γίλεηαη 

πξνζαξκνγή ησλ αλαινγηζηηθψλ κεζφδσλ ή ησλ παξνδνρψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη.  

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζα πξέπεη λα απνδεηθλχνπλ αλά πάζα ζηηγκή 

ζηηο επνπηηθέο αξρέο ηελ θαηαιιειφηεηα ηνπ επηπέδνπ ησλ ηερληθψλ ηνπο πξνβιέςεσλ, ηελ 

εθαξκνζηκφηεηα θαη ηελ ζπλάθεηα ησλ κεζφδσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη θαζψο θαη ηελ 

επάξθεηα ησλ ζηαηηζηηθψλ δεδνκέλσλ. Οη επνπηηθέο αξρέο κπνξνχλ λα δεηνχλ ηελ αχμεζε 

ηνπ πνζνχ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ αλ θξίλνπλ φηη απηφ δελ ζπλάδεη κε ηηο γεληθέο 

δηαηάμεηο ηεο λέαο νδεγίαο.  Γηα ην ζθνπφ απηφ ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή ζεζπίδεη εθηειεζηηθά 

κέηξα γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ ζρεηηθά κε ηα παξαθάησ: 

 

 Σηο αλαινγηζηηθέο θαη ζηαηηζηηθέο κεζφδνπο  

 Σελ θακπχιε ησλ επηηνθίσλ άλεπ θηλδχλνπ 

 Σηο πεξηπηψζεηο φπνπ νη ηερληθέο πξνβιέςεηο ππνινγίδνληαη σο ζχλνιν θαη ηηο 

κεζφδνπο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζ΄απηήλ ηελ πεξίπησζε ή φηαλ ππνινγίδνληαη σο 

άζξνηζκα ηεο βέιηηζηεο εθηίκεζεο θαη ελφο πεξηζσξίνπ θηλδχλνπ 

 Γηα ηηο κεζφδνπο θαη ηηο παξαδνρέο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ 

πεξηζσξίνπ θηλδχλνπ, ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηνπ πνζνχ ησλ επηιέμηκσλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ πνπ είλαη αλαγθαία γηα ηελ ππνζηήξημε ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη 

αληαζθαιηζηηθψλ ππνρξεψζεσλ θαζψο θαη γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηνπ επηηνθίνπ ηνπ 

θφζηνπο θεθαιαίνπ 

 Γηα ηα είδε ησλ δξαζηεξηνηήησλ βάζεη ησλ νπνίσλ πξέπεη λα νκαδνπνηνχληαη νη 

αζθαιηζηηθέο ή αληαζθαιηζηηθέο ππνρξεψζεηο 
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 Γηα ηα πξφηππα πνπ ζα πξέπεη λα ηεξνχληαη ζε ζρέζε κε ηελ εμαζθάιηζε ηεο 

θαηαιιειφηεηαο, πιεξφηεηαο θαη αθξίβεηαο ησλ δεδνκέλσλ θαη ηηο εηδηθέο 

πεξηζηάζεηο ζηηο νπνίεο ζα ήηαλ ελδεδεηγκέλν λα ρξεζηκνπνηνχληαη πξνζεγγίζεηο.  

 Γηα ηηο κεζφδνπο πνπ ζα πξέπεη λα ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηεο 

πξνζαξκνγήο ιφγσ αζέηεζεο ηνπ αληηζπκβαιιφκελνπ.  

 Γηα ηηο απινπνηεκέλεο κεζφδνπο θαη ηερληθέο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη πξνθεηκέλνπ λα 

εμαζθαιηζζεί φηη νη αλαινγηζηηθέο θαη ζηαηηζηηθέο κέζνδνη πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη 

είλαη αλαινγηθέο σο πξνο ηε θχζε, ηελ θιίκαθα θαη ηελ πνιππινθφηεηα ησλ θηλδχλσλ 

πνπ αλαιακβάλνληαη απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη ηηο αλαζθαιηζηηθέο εηαηξείεο. 

 

Ίδηα Κεθάιαηα (Ι.Κ.) 

 

Αθνινπζψληαο ηελ πξνζέγγηζε ηνπ ζπλνιηθνχ ηζνινγηζκνχ ηα ίδηα θεθάιαηα νξίδνληαη 

επξέσο σο ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κείνλ ηηο ππνρξεψζεηο δει. σο ην θεθάιαην πνπ δίλαηαη 

λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα λα απνξξνθήζεη ηηο δεκηέο φηαλ πξνθχςνπλ. Οπζηαζηηθά ηα ίδηα 

θεθάιαηα ρξεζηκνπνηνχληαη σο πξφζζεην επίπεδν αζθαιείαο γηα δεκηέο πνπ ζα πξνθχςνπλ 

πέξαλ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ  θαη ινηπψλ ππνρξεψζεσλ ζπκβάιινληαο ζηελ πξνζηαζία 

ησλ αζθαιηζκέλσλ ζε κεγαιχηξν βαζκφ. 

Σα ίδηα θεθάιαηα αληηζηνηρνχλ ζην άζξνηζκα ησλ βαζηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη ησλ 

ζπκπιεξσκαηηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ. 

Σα βαζηθά ίδηα θεθάιαηα, ηα νπνία απνηεινχληαη απφ ζηνηρεία ηνπ ηζνινγηζκνχ, 

απαξηίδνληαη απφ ηα νηθνλνκηθά ίδηα θεθάιαηα (Δλεξγεηηθφ – Παζεηηθφ >0) θαη ηηο 

ππνρξεψζεηο κεησκέλεο εμαζθάιηζεο. 

Σα ζπκπιεξσκαηηθά ίδηα θεθάιαηα, ηα νπνία απνηεινχληαη απφ ζηνηρεία εθηφο ηζνινγηζκνχ, 

απνηεινχλ ηηο δεζκεχζεηο πνπ έρνπλ ιεθζεί απφ ηξίηνπο θαη αλακέλεηαη λα θαηαβιεζνχλ. 

Απνηεινχληαη απφ ην κε θαηαβεβιεκέλν κεηνρηθφ θεθάιαην, ηηο πηζησηηθέο επηζηνιέο θαη ηηο 

εγγπήζεηο θαζψο θαη απφ άιιεο λνκηθέο δεζκεχζεηο πνπ έρνπλ ιεθζεί απφ αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο.  

Ζ Δπξσπατθή Δπηηξνπή ζεζπίδεη εθηειεζηηθά κέηξα γηα ηελ έγθξηζε ησλ ζπκπιεξσκαηηθψλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ. Σν πνζφ πνπ απνδίδεηαη ζε θάζε ζηνηρείν ζπκπιεξσκαηηθψλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ αληηθαηνπηξίδεη ηελ απνξξνθεηηθφηεηα δεκηάο ηνπ ζηνηρείνπ απηνχ θαη βαζίδεηαη 

ζε ζπλεηέο θαη ξεαιηζηηθέο παξαδνρέο.  
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Σα ίδηα θεθάιαηα ηαμηλνκνχληαη ζε 3 θαηεγνξίεο αλάινγα κε ηελ δπλαηφηεηά ηνπο λα 

απνξξνθήζνπλ δεκηέο θαη ζην βαζκφ πνπ πιεξνχλ ηα παξαθάησ πέληε (5) βαζηθά θξηηήξηα: 

 

 Δμαζθάιηζε 

 Γηαξθήο δηαζεζηκφηεηα 

 Μνληκφηεηα 

 Γηάξθεηα 

 Απνπζία δαπαλψλ εμππεξέηεζεο 

 

 

 

 

Ποιόηηηα Είδος 

Βαζικά Ίδια Κεθάλαια Σσμπληρωμαηικά Ίδια Κεθάλαια 

Υψηλή Tier 1 Tier 2 

Μέζη Tier 2 Tier 3 

Χαμηλή Tier 3  

 

΢χκθσλα κε ηνλ παξαπάλσ πίλαθα ηα ζηνηρεία ησλ βαζηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ 

ηαμηλνκνχληαη ζηελ θαηεγνξία Tier 1 είλαη πςειήο πνηφηεηαο θαη ηθαλνπνηνχλ φια ηα 

παξαπάλσ θξηηήξηα.  

Ζ Δπηηξνπή ζεζπίδεη επηπιένλ εθηειεζηηθά κέηξα γηα ηνλ θαηάινγν ησλ ζηνηρείσλ ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ πνπ πιεξνχλ ηα 5 παξαπάλσ βαζηθά θξηηήξηα, ν νπνίνο πεξηιακβάλεη γηα θάζε 

ζηνηρείν ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ αθξηβή πεξηγξαθή ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ πνπ θαζφξηζαλ ηελ 

ηαμηλφκηζή ηνπ. Δπηπιένλ, ηα κέηξα απηά επεθηείλνληαη ζηηο κεζφδνπο πνπ ζα πξέπεη λα 

ρξεζηκνπνηνχληαη απφ ηηο επνπηηθέο αξρέο φηαλ εγθξίλνπλ ηελ αμηνιφγεζε θαη ηαμηλφκηζε 

ησλ ζηνηρείσλ ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηα νπνία δελ θαιχπηνληαη απφ ηνλ παξαπάλσ θαηάινγν. 

Σν πνζφ ησλ επηιέμηκσλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαζνξίδεηαη εθαξκφδνληαο φξηα ηα νπνία 

δηαζθαιίδνπλ ηελ ζπλνιηθή πνηφηεηα ησλ θεθαιαίσλ. ΋ζνλ αθνξά ηε ζπκκφξθσζε πξνο ηηο 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο (SCR), ηνπιάρηζηνλ ην 1/3 ησλ επηιέμηκσλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ ζα πξέπεη λα είλαη Tier 1 θαη φρη πάλσ απφ ην 1/3 Tier 3. ΢ρεηηθά κε ηε 

ζπκκφξθσζε  πξνο ηηο ειάρηζηεο θαθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο (MCR) 

ηνπιάρηζηνλ ην 50% ησλ επηιέμηκσλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ζα πξέπεη λα είλαη Tier 1 ελψ ηα 

ζπκπιεξσκαηηθά ίδηα θεθάιαηα θαζψο θαη ηα θεθάιαηα Tier 3 δελ είλαη επηιέμηκα.  



51 

 

Κεθαιαηαθέο Απαηηήζεηο Φεξεγγπόηεηαο (Solvency Capital Requirement) 

 

Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο αληηζηνηρνχλ ζηελ αμία ζε θίλδπλν (Value at 

Risk)  ησλ βαζηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ αζθαιηζηηθψλ ή αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ κε 

επίπεδν εκπηζηνζχλεο 99,5% γηα κηα πεξίνδν ελφο έηνπο θαη ππνινγίδνληαη βάζεη ηνπ 

ηεθκεξίνπ φηη ε επηρείξεζε αζθεί ηηο δξαζηεξηφηεηέο ηεο ζε ζπλερή βάζε. 

 Σα θξάηε κέιε απαηηνχλ απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο λα 

δηαζέηνπλ επηιέμηκα ίδηα θεθάιαηα γηα ηελ θάιπςε ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

θεξεγγπφηεηαο. Σν SCR ζα πξέπεη λα δηακνξθψλεηαη κε ηέηνην ηξφπν ψζηε λα εμαζθαιίδεηαη 

φηη ιακβάλνληαη ππφςε φινη νη πνζνηηθνπνίεζηκνη θίλδπλνη ζηνπο νπνίνπο είλαη εθηεζεηκέλε 

ε αζθαιηζηηθή ή αληαζθαιηζηηθή επηρείξεζε. Θα θαιχπηνληαη ππάξρνπζεο δξαζηεξηφηεηεο, 

φπνπ νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο ζα θαιχπηνπλ κφλν ηηο κε αλακελφκελεο 

δεκηέο αιιά θαη λέεο δξαζηεξηφηεηεο πνπ αλακέλεηαη λα θαηαρσξεζνχλ εληφο ηνπ έηνπο. 

Δπηπιένλ, θαηά ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ SCR, ζα πξέπεη λα ιακβάλεηαη ππφςε ε θαζαξή 

επίπησζε φισλ ησλ ηερληθψλ γηα ηε κείσζε ησλ θηλδχλσλ πνπ εθαξκφδεη ε θάζε εηαηξεία, 

ππφ ηελ πξνυπφζεζε φηη ν πηζησηηθφο θίλδπλνο θαη νη άιινη θίλδπλνη πνπ απνξξένπλ απφ ηελ 

ρξήζε ηέηνηνπ είδνπο ηερληθψλ αληηθαηνπηξίδνληαη θαηάιιεια ζηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο 

θεξεγγπφηεηαο. Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο ζα πξέπεη λα ππνινγίδνληαη 

ηνπιάρηζηνλ κηα θνξά εηεζίσο θαη ην απνηέιεζκα απηφ λα αλαθέξεηαη ζηηο αληίζηνηρεο 

επνπηηθέο αξρέο. Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα 

εμαζθαιίδνπλ φηη δηαζέηνπλ επηιέμηκα ίδηα θεθάιαηα πνπ θαιχπηνπλ ηηο παξαπάλσ 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θαη λα παξαθνινπζνχλ ζε εηήζηα βάζε ην πνζφ ησλ επηιέμηκσλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ θεξεγγπφηεηαο. ΢ε πεξίπησζε πνπ ην 

πξνθίι θηλδχλνπ ησλ εηαηξεηψλ απηψλ απνθιίλεη ζεκαληηθά απφ ηηο παξαδνρέο ζηηο νπνίεο 

έρεη βαζηζηεί ν ππνινγηζκφο ηνπ SCR, ε επηρείξηζε ζα πξέπεη λα ππνινγίδεη εθ λένπ ην 

θεθάιαην απηφ θαη λα ην γλσζηνπνηεί ζηηο επνπηηθέο αξρέο. Με ηε ζεηξά ηνπο νη επνπηηθέο 

αξρέο, αλ δηαπηζηψζνπλ φηη ππάξρνπλ ζηνηρεία πνπ λα δειψλνπλ δηαθνξνπνίεζε ζην πξνθίι 

θηλδχλνπ ηεο αζθαιηζηηθήο ή αληαζθαιηζηηθήο επηρείξηζεο απφ ηνλ ηειεπηαίν ππνινγηζκφ 

ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ θεξεγπφηεηαο, ζα κπνξνχλ λα απαηηνχλ απφ ηηο εηαηξείεο 

απηέο λα ππνινγίδνπλ εθ λένπ ην πνζφ απηφ.   

Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο ππνινγίδνληαη είηε κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν 

είηε κε ηε ρξήζε εζσηεξηθνύ ππνδείγκαηνο.          
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Τπνινγηζκόο ηνπ SCR κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν 

 

SCR = BSCR + SCRop 

 

Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο πνπ ππνινγίδνληαη ζχκθσλα κε ηελ 

ηππνπνηεκέλε κέζνδν απνηεινχλ ην άζξνηζκα ησλ βαζηθώλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

θεξεγγπφηεηαο (BSCR) θαη ηεο θεθαιαηαθήο απαίηεζεο γηα ηνλ ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν 

(SCRop). 

Οη βαζηθέο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο ππνινγίδνληαη ζχκθσλα κε ηνλ 

παξαθάησ ηχπν: 

 

𝐵𝑎𝑠𝑖𝑐 𝑆𝐶𝑅 =   𝐶𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑗 × 𝑆𝐶𝑅𝑖 × 𝑆𝐶𝑅𝑗

𝑖,𝑗

 

φπνπ,  𝑆𝐶𝑅𝑖  αληηζηνηρεί ζηελ ελφηεηα θηλδχλνπ i θαη 𝑆𝐶𝑅𝑗  αλαθέξεηαη ζηελ ελφηεηα θηλδχλνπ 

j, θαη ην i, j ζεκαίλεη φηη ην άζξνηζκα πξέπεη λα θαιχπηεη φινπο ηνπο δπλαηνχο ζπλδπαζκνχο 

ησλ i θαη j 

 

΢ηνλ ππνινγηζκφ ηα 𝑆𝐶𝑅𝑖  θαη 𝑆𝐶𝑅𝑗  αληηθαζίζηαληαη απφ ηα εμήο: 

 

𝑆𝐶𝑅𝜁𝜂𝜇𝜄 ώ𝜈  : αληηπξνζσπεχεη ηελ ελφηεηα «αλαιακβαλφκελνο θίλδπλνο ζηνλ θιάδν δεκηψλ» 

𝑆𝐶𝑅𝜁𝜔ή𝜎:   αληηπξνζσπεχεη ηελ ελφηεηα «αλαιακβαλφκελνο θίλδπλνο ζηνλ θιάδν δσήο» 

𝑆𝐶𝑅𝜐𝛾𝜀 ί𝛼𝜎 : αληηπξνζσπεχεη ηελ ελφηεηα «θίλδπλνο αζθαιηζηηθήο θάιπςεο πγείαο» 

𝑆𝐶𝑅𝛼𝛾𝜊𝜌 ά𝜎: αληηπξνζσπεχεη ηελ ελφηεηα «θίλδπλνο αγνξάο» 

𝑆𝐶𝑅𝛼𝜃 έ𝜏𝜂𝜍𝜂𝜎 : αληηπξνζσπεχεη ηελ ελφηεηα «θίλδπλνο αζέηεζεο αληηζπκβαιιφκελνπ» 

 

Ο παξάγνληαο 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑗  αληηζηνηρεί ζην ζηνηρείν πνπ αλαθέξεηαη ζηε γξακκή i θαη ζηε ζηήιε j 

ηνπ αθφινπζνπ πίλαθα ζπζρέηηζεο: 
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i               j Αγοράς Αθέηηζης Ζωής Υγείας Ζημιές 

Αγοράς 1 0,25 0,25 0,25 0,25 

Αθέηηζης 0,25 1 0,25 0,25 0,5 

Ζωής 0,25 0,25 1 0,25 0 

Υγείας 0,25 0,25 0,25 1 0 

Ζημιές 0,25 0,5 0 0 1 

 

 

Οη βαζηθέο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο πεξηιακβάλνπλ ηνπο εμήο θηλδχλνπο: 

 

 Αζθαιηζηηθνχο 

 Αγνξάο 

 Αζέηεζεο αληηζπκβαιιφκελνπ 

 

Κάζε κία απφ ηηο παξαπάλσ ελφηεηεο θηλδχλνπ δηακνξθψλεηαη κε ηε ρξήζε ελφο κέηξνπ 

δπλεηηθήο δεκηάο ή αμίαο ζε θίλδπλν (Value at Risk) κε επίπεδν εκπηζηνζχλεο 99,5% γηα κηα 

πεξίνδν ελφο έηνπο. Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη θαηά ην ζρεδηαζκφ θάζε ελφηεηαο θηλδχλνπ 

ιακβάλνληαη ππφςε ηα απνηειέζκαηα δηαθνξνπνίεζεο. ΋ζνλ αθνξά ηνπο θαηαζηξνθηθνχο 

θηλδχλνπο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηνχληαη γεσγξαθηθέο πξνδηαγξαθέο γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ 

αλαιακβαλφκελσλ αζθαιηζηηθψλ θηλδχλσλ. 

Βαζηθή αξρή απνηειεί ην γεγνλφο φηη κεηά απφ έγθξηζε ησλ επνπηηθψλ αξρψλ, νη 

αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο κπνξνχλ ζην πιαίζην ζρεδηαζκνχ ηεο 

ηππνπνηεκέλεο κεζφδνπ, λα αληηθαζηζηνχλ κηα ππννκάδα απφ ηηο παξακέηξνπο ηεο 

ηππνπνηεκέλεο κεζφδνπ κε εηδηθέο παξακέηξνπο γηα ηελ θάζε αζθαιηζηηθή εηαηξεία θαηά ηνλ 

ππνινγηζκφ ησλ αζθαιηζηηθώλ θηλδχλσλ. Οη παξάκεηξνη απηνί ζα πξέπεη λα δηακνξθψλνληαη 

ζχκθσλα κε ηα εζσηεξηθά δεδνκέλα ηεο ελδηαθεξφκελεο επηρείξεζεο θαη νη επνπηηθέο αξρέο 

ζα πξέπεη λα εμαθξηβψλνπλ ηελ πιεξφηεηα, αθξίβεηα θαη θαηαιιειφηεηα ησλ 

ρξεζηκνπνηνχκελσλ δεδνκέλσλ. 

Ζ ελφηεηα « αλαιακβαλφκελνο θίλδπλνο ζηνλ θιάδν δεκηψλ » αληηθαηξνπηίδεη ηνλ θίλδπλν ν 

νπνίνο απνξξέεη απφ αζθαιηζηηθέο ππνρξεψζεηο ζηελ αζθάιηζε δεκηψλ, ζε ζρέζε κε ηνπο 

θηλδχλνπο πνπ θαιχπηνληαη θαη ηηο δηεξγαζίεο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη θαηά ηελ άζθεζε ηεο ελ 

ιφγσ δξαζηεξηφηεηαο. Θα πξέπεη λα ιακβάλεηαη ππφςε ε αβεβαηφηεηα ζηα απνηειέζκαηα 

ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ ζε ζρέζε κε ηηο πθηζηάκελεο 
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ππνρξεψζεηο ηνπο, θαζψο θαη ε αβεβαηφηεηα ζρεηηθά κε ηελ θαηαρψξεζε ησλ λέσλ εξγαζηψλ 

ηνπο εληφο ηνπ έηνπο. 

Ζ ελφηεηα «αλαιακβαλφκελνο θίλδπλνο ζηνλ θιάδν δεκηψλ» ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

 

𝑆𝐶𝑅𝑛𝑜𝑛 −𝑙𝑖𝑓𝑒 =   𝐶𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑗 × 𝑆𝐶𝑅𝑖 × 𝑆𝐶𝑅𝑗

𝑖,𝑗

 

φπνπ, 

 

𝑆𝐶𝑅𝑖  : αληηζηνηρεί ζηελ ππνελφηεηα θηλδχλνπ i θαη 𝑆𝐶𝑅𝑗  αλαθέξεηαη ζηελ ππνελφηεηα 

θηλδχλνπ j, θαη ην «i, j» ζεκαίλεη φηη ην άζξνηζκα πξέπεη λα θαιχπηεη φινπο ηνπο δπλαηνχο 

ζπλδπαζκνχο ησλ i θαη j. 

 

𝑆𝐶𝑅𝛼𝜍𝜑 ά𝜆𝜄𝜍𝜏𝜌𝜊  𝜅𝛼𝜄  𝛼𝜋𝜊𝜃𝜀𝜇𝛼𝜏𝜄𝜅 ό 𝜁𝜂𝜇𝜄 ώ𝜈  : αληηπξνζσπεχεη ηελ ελφηεηα « θίλδπλνο αζθαιίζηξνπ θαη 

ηερληθώλ πξνβιέςεσλ » θαη απνηειεί ηνλ θίλδπλν δεκηάο ή δπζκελνχο κεηαβνιήο ζηελ αμία 

ησλ αζθαιηζηηθψλ ππνρξεψζεσλ πνπ πξνθχπηεη απφ δηαθπκάλζεηο ζην ζπγρξνληζκφ, ζηε 

ζπρλφηεηα θαη ζηε ζνβαξφηεηα ησλ αζθαιηζηηθψλ θηλδχλσλ θαη ζην ζπγρξνληζκφ θαη ζην 

πνζφ δηαθαλνληζκνχ ηνπ πνζνχ ησλ απνδεκηψζεσλ. 

𝑆𝐶𝑅𝜅𝛼𝜏𝛼𝜍𝜏𝜌𝜊𝜑 ώ𝜈  : αληηζηνηρεί ζηελ ελφηεηα « θίλδπλνο θαηαζηξνθώλ ζηνλ θιάδν δεκηώλ » θαη 

πξφθεηηαη γηα ηνλ θίλδπλν δεκηάο ή δπζκελνχο κεηαβνιήο ζηελ αμία ησλ αζθαιηζηηθψλ 

ππνρξεψζεσλ πνπ απνξξέεη απφ ζεκαληηθή αβεβαηφηεηα ζηηο παξαδνρέο ηηκνιφγεζεο θαη 

δεκηνπξγίαο ηερληθψλ πξνβιέςεσλ ιφγσ αθξαίσλ ή έθηαθησλ γεγνλφησλ. 

 

Ζ ελφηεηα γηα ηνλ θίλδπλν αγνξάο αληηθαηνπηξίδεη ηνλ θίλδπλν πνπ απνξξέεη απφ ην επίπεδν 

ή ηε κεηαβιεηφηεηα ησλ ηηκψλ ηεο αγνξάο ζηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ηνπ παζεηηθνχ 

ηεο επηρείξεζεο. Αληηθαηνπηξίδεη ηελ δνκηθή αλαληηζηνηρία κεηαμχ ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ηνπ 

παζεηηθνχ θαη θπξίσο ζε ζρέζε κε ηε δηάξθεηά ηνπο.  

 

Ζ ελφηεηα ηνπ θηλδχλνπ αγνξάο ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

 

𝑆𝐶𝑅𝑚𝑘𝑡 =   𝐶𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑗 × 𝑆𝐶𝑅𝑖 × 𝑆𝐶𝑅𝑗

𝑖,𝑗
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φπνπ, 𝑆𝐶𝑅𝑖  αληηζηνηρεί ζηελ ππνελφηεηα θηλδχλνπ i θαη 𝑆𝐶𝑅𝑗  αλαθέξεηαη ζηελ ππνελφηεηα 

θηλδχλνπ j. ΢ηνλ ππνινγηζκφ ηα 𝑆𝐶𝑅𝑖  θαη 𝑆𝐶𝑅𝑗  αληηθαζίζηαληαη απφ ηα εμήο: 

 

𝑆𝐶𝑅𝜀𝜋𝜄𝜏𝜊𝜅 ί𝜊𝜐  : αλαθέξεηαη ζηελ ππνελφηεηα « θίλδπλνο επηηνθίνπ » φπνπ,  

«θίλδπλνο επηηνθίνπ»: ν θίλδπλνο πνπ ζρεηίδεηαη κε ηελ επαηζζεζία ζηηο αμίεο ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ηνπ παζεηηθνχ θαη ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ κέζσλ ζε αιιαγέο ζηελ θακπχιε 

ησλ επηηνθίσλ ή ζηε κεηαβιεηφηεηα ησλ επηηνθίσλ. 

 

𝑆𝐶𝑅𝜇𝜀𝜏𝜊𝜒 ώ𝜈 : αλαθέξεηαη ζηελ ππνελφηεηα « θίλδπλνο κεηνρψλ » φπνπ, 

«θίλδπλνο κεηνρώλ»: ν θίλδπλνο πνπ ζρεηίδεηαη κε ηελ επαηζζεζία ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 

ηζνινγηζκνχ ζε αιιαγέο ζην επίπεδν ή ζηε κεηαβιεηφηεηα ησλ αγνξαίσλ ηηκψλ ησλ 

κεηνρψλ. 

 

𝑆𝐶𝑅𝛼𝜅𝜄𝜈 ή𝜏𝜔𝜈 : αλαθέξεηαη ζηελ ππνελφηεηα « θίλδπλνο αθηλήησλ » φπνπ, 

«θίλδπλνο αθηλήησλ»: ν θίλδπλνο πνπ ζρεηίδεηαη κε ηελ επαηζζεζία ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 

ηζνινγηζκνχ ζε κεηαβνιέο ζην επίπεδν ησλ αγνξαίσλ ηηκψλ ησλ αθηλήησλ. 

 

𝑆𝐶𝑅𝜋𝜄𝜍𝜏𝜔𝜏𝜄𝜅 ώ𝜈 𝜋𝜀𝜌𝜄𝜃𝜔𝜌 ί𝜔𝜈 : αλαθέξεηαη ζηελ ππνελφηεηα «θίλδπλνο πηζησηηθψλ πεξηζσξίσλ» 

φπνπ, 

«θίλδπλνο πηζησηηθώλ πεξηζσξίσλ»: ν θίλδπλνο πνπ ζρεηίδεηαη κε ηελ επαηζζεζία ησλ 

ζηνηρείσλ ηνπ ηζνινγηζκνχ ζε κεηαβνιέο ζην επίπεδν ησλ πηζησηηθψλ πεξηζσξίσλ. 

 

𝑆𝐶𝑅𝜍𝜐𝛾𝜅 έ𝜈𝜏𝜌𝜔𝜍𝜂𝜎 : αλαθέξεηαη ζηελ ππνελφηεηα « θίλδπλνο ζπγθέληξσζεο » φπνπ, 

«θίλδπλνο ζπγθέληξσζεο»: ν θίλδπλνο πνπ αληηκεησπίδεη κηα αζθαιηζηηθή ή αληαζθαιηζηηθή 

επηρείξεζε ιφγσ κηαο δηαθνξνπνίεζεο ζην ραξηνθπιάθην ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ, 

είηε κεγάιεο έθζεζεο ζε θίλδπλν αζέηεζεο απφ έλα κφλν εθδφηε ή απφ νκάδα ζπλδεδεκέλσλ 

εθδνηψλ. 

 

𝑆𝐶𝑅𝜍𝜐𝜈𝛼𝜆𝜆 ά𝛾𝜇𝛼𝜏𝜊𝜎 : αλαθέξεηαη ζηελ ππνελφηεηα « θίλδπλνο ζπλαιιάγκαηνο » φπνπ, 

«θίλδπλνο ζπλαιιάγκαηνο»: ν θίλδπλνο πνπ ζρεηίδεηαη κε ηελ επαηζζεζία ησλ ζηνηρείσλ ηνπ 

ηζνινγηζκνχ ζε κεηαβνιέο ησλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ. 
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Ζ ελφηεηα θίλδπλνο αζέηεζεο αληηζπκβαιινκέλνπ αληηθαηνπηξίδεη πηζαλέο δεκηέο ιφγσ κε 

αλακελφκελεο αζέηεζεο ή επηδείλσζεο ζηελ πηζησηηθή ζέζε ησλ αληηζπκβαιιφκελσλ ησλ 

αζθαιηζηηθψλ θαη αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ εληφο ηνπ έηνπο. Θα πξέπεη λα 

θαιχπηνληαη ζπκβάζεηο κείσζεο ηνπ θηλδχλνπ φπσο ζπκθσλίεο αληαζθάιηζεο, ηηηινπνηήζεηο 

θαη παξάγσγα, θαζψο θαη απαηηήζεηο απφ δηακεζνιαβεηέο. 

 

  Κεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ιεηηνπξγηθνχο θηλδχλνπο ( SCR op.) 

 

΋ζνλ αθνξά πξάμεηο αζθάιηζεο θαη αληαζθάιηζεο πνπ αθνξνχλ ηηο αζθαιίζεηο δεκηψλ, ν 

ππνινγηζκφο ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ γηα ιεηηνπξγηθνχο θηλδχλνπο ιακβάλεη ππφςε 

ηνλ φγθν ησλ πξάμεσλ απηψλ ζε φξνπο δεδνπιεπκέλσλ αζθαιίζηξσλ θαη ηερληθψλ 

πξνβιέςεσλ, πνπ ζρεκαηίδνληαη ζε ζρέζε κε ηηο αζθαιηζηηθέο απηέο ππνρξεψζεηο. ΢’ απηή 

ηελ πεξίπησζε δελ ζα πξέπεη λα ππεξβαίλνπλ ην 30% ησλ βαζηθψλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

θεξεγγπφηεηαο. 

Γεδνκέλνπ φηη ζα ήηαλ δπζαλάινγν λα απαηηεζεί απ’ φιεο ηηο αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο λα ρξεζηκνπνηνχλ ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν ππνινγηζκνχ, 

παξέρεηαη ε δπλαηφηεηα ελφο πην απινπνηεκέλνπ ππνινγηζκνχ γηα θάπνηεο εηδηθέο ελφηεηεο 

θηλδχλνπ. 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ δελ ελδείθλπηαη ν ππνινγηζκφο ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

θεξεγγπφηεηαο ζχκθσλα κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν, επεηδή ην πξνθίι θηλδχλνπ ηεο 

αζθαιηζηηθήο ή αληαζθαιηζηηθήο επηρείξεζεο απνθιίλεη ζεκαληηθά απφ ηηο παξαδνρέο ζηηο 

νπνίεο βαζίδεηαη ν ππνινγηζκφο κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν, νη επνπηηθέο αξρέο κπνξνχλ λα 

δεηνχλ ηελ αληηθαηάζηαζε θάπνησλ παξακέηξσλ, κε εηδηθέο γηα ηελ ζπγθεθξηκέλε 

επηρείξεζε γηα ηνλ ππνινγηζκφ θάπνησλ ελνηήησλ θηλδχλνπ. 

 

Τπνινγηζκόο ηνπ SCR κε ηε ρξήζε εζσηεξηθνύ ππνδείγκαηνο 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηνχλ κεξηθφ ή 

πιήξεο εζσηεξηθφ κνληέιν / ππφδεηγκα γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ SCR, κεηά απφ έγθξηζε ησλ 

επνπηηθψλ αξρψλ. Σα κεξηθά εζσηεξηθά ππνδείγκαηα κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηνλ 

ππνινγηζκφ κηαο ή πεξηζζφηεξσλ ελνηήησλ θηλδχλνπ ή αθφκα θαη γηα ην ζχλνιν ησλ 

δξαζηεξηνηήησλ ησλ αζθαιηζηηθψλ ή αληαζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Οη επνπηηθέο αξρέο ζα 
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απνθαζίδνπλ γηα ηελ έγθξηζε ηνπ εζσηεξηθνχ ππνδείγκαηνο πνπ θαηαβάιιεη ε θάζε 

επηρείξεζε εληφο έμη κελψλ απφ ηελ παξαιαβή ηεο αίηεζεο. Έγθξηζε ζα δίλεηαη κφλν αλ νη ελ 

ιφγσ εηαηξείεο δηαζέηνπλ ηζρπξφ ζχζηεκα δηαρείξηζεο θηλδχλνπ. Έηζη, νη επνπηηθέο αξρέο ζα 

πξέπεη λα βεβαηψλνληαη γηα ηα ζπζηήκαηα δηαρείξηζεο θηλδχλνπ ηεο αζθαιηζηηθή ή 

αληαζθαιηζηηθήο επηρείξεζεο πξηλ απφ ηελ παξνρή ηεο έγθξηζή ηνπο, ελψ ζε δηαθνξεηηθή 

πεξίπησζε ζα πξέπεη λα αηηηνινγνχλ ηελ απφξξηςε ηεο αίηεζεο. Οη επνπηηθέο αξρέο δχλαηαη 

λα απαηηνχλ ηελ εθηίκεζε ηνπ SCR, ζχκθσλα κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν αλεμάξηεηα απφ 

ηελ έγθξηζε, γηα ηελ ρξήζε εζσηεξηθνχ ππνδείγκαηνο. Σν εζσηεξηθφ ππφδεηγκα κπνξεί λα 

ηξνπνπνηεζεί κεηά απφ έγθξηζε ηεο επνπηηθήο αξρήο. 

Βαζηθή αξρή γηα ηελ αίηεζε γηα ρξήζε ηνπ εζσηεξηθνχ ππνδείγκαηνο απνηειεί ε 

πξνεγνχκελε έγθξηζε απφ ηα δηνηθεηηθά ή δηαρεηξηζηηθά φξγαλα ησλ αζθαιηζηηθψλ ή 

αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ. Σα δηνηθεηηθά ζηειέρε ησλ εηαηξεηψλ είλαη ππεχζπλα γηα ηελ 

δεκηνπξγία ζπζηεκάησλ πνπ εμαζθαιίδνπλ ηε ζσζηή ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ 

ππνδείγκαηνο ζε ζπλερή βάζε. 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα ηθαλνπνηνχλ ηα παξαθάησ 

θξηηήξηα αλαθνξηθά κε ηε ρξήζε ησλ εζσηεξηθψλ κνληέισλ. 

 

 Έιεγρνο – δνθηκή ρξήζεο 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα απνδεηθλχνπλ φηη ην 

εζσηεξηθφ ππφδεηγκα ρξεζηκνπνηείηαη επξέσο θαη παίδεη πνιχ ζεκαληηθφ ξφιν ζην ζχζηεκα 

δηαρείξηζεο θηλδχλνπ ηεο επηρείξεζεο θαη θαηά ζπλέπεηα ζηηο δηαδηθαζίεο ιήςεο απνθάζεσλ. 

Θα πξέπεη λα απνδεηθλχεηαη αθφκα ε ζπνπδαηφηεηά ηνπ ζηε δηαδηθαζία εθηίκεζεο θαη 

δηάζεζεο ηνπ νηθνλνκηθνχ θεθαιαίνπ θαη ηνπ θεθαιαίνπ θεξεγγπφηεηαο. Σα δηνηθεηηθά 

φξγαλα έρνπλ ηελ απνθιεηζηηθή επζχλε γηα ηελ εμαζθάιηζε ηεο ζπλερνχο θαηαιιειφηεηαο 

ηνπ ζρεδηαζκνχ θαη ιεηηνπξγίαο ηνπ εζσηεξηθνχ ππνδείγκαηνο θαη φηη απηφ ζπλερίδεη λα 

αληηθαηνπηξίδεη θαηάιιεια ην πξνθίι θηλδχλνπ ηεο αληίζηνηρεο αζθαιηζηηθήο ή 

αληαζθαιηζηηθήο επηρείξεζεο. 
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 Σηαηηζηηθά πξόηππα πνηόηεηαο 

 

Σν εζσηεξηθφ ππφδεηγκα θαη ηδηαίηεξα νη κέζνδνη πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ ππνινγηζκφ 

ηεο πξφβιεςεο ηεο θαηαλνκήο πηζαλφηεηαο ζα πξέπεη λα βαζίδνληαη ζε θαηάιιειεο 

αλαινγηζηηθέο θαη ζηαηηζηηθέο ηερληθέο θαη λα είλαη ζπκβαηέο κε ηηο κεζφδνπο πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ. Οη κέζνδνη πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηεο παξαπάλσ πξφβιεςεο βαζίδνληαη ζε ηξέρνπζεο 

θαη αμηφπηζηεο πιεξνθνξίεο, θαζψο θαη ζε ξεαιηζηηθέο παξαδνρέο, νη νπνίεο ζα πξέπεη λα 

αηηηνινγνχληαη ζηηο επνπηηθέο αξρέο ζε πεξίπησζε πνπ ην δεηήζνπλ. Οη αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα επηθαηξνπνηνχλ ηα ζχλνια δεδνκέλσλ πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηεο πξνβιεπφκελεο θαηαλνκήο πηζαλφηεηαο ηνπιάρηζηνλ 

κηα θνξά εηεζίσο. Γελ ππνδεηθλχεηαη θακία κέζνδνο ππνινγηζκνχ ηεο πξνβιεπφκελεο 

θαηαλνκήο πηζαλφηεηαο. Αλεμάξηεηα φκσο απφ ηελ επηιερζείζα κέζνδν ππνινγηζκνχ, ην 

εζσηεξηθφ ππφδεηγκα ζα πξέπεη λα θαιχπηεη φινπο ηνπο ζεκαληηθνχο θηλδχλνπο ζηνπο 

νπνίνπο εθηίζεληαη νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο θαη επηπιένλ ζα πξέπεη 

λα είλαη επαξθήο ε ηθαλφηεηά ηνπ λα ηαμηλνκεί ηνπο θηλδχλνπο θαη λα δηαδξακαηίδεη 

ζεκαληηθφ ξφιν ζην ζχζηεκα δηαρείξηζεο θηλδχλνπ ηεο θάζε εηαηξείαο. Δπηπιένλ, αλαθνξηθά 

κε ηα απνηειέζκαηα δηαθνξνπνίεζεο ζα πξέπεη λα ιακβάλνληαη ππφςε νη πθηζηάκελεο 

εμαξηήζεηο εληφο ησλ θαηεγνξηψλ θηλδχλνπ, θαζψο θαη κεηαμχ ησλ θαηεγνξηψλ απηψλ. 

Σέινο, ζα πξέπεη λα ιακβάλεηαη πιήξσο ππφςε ην απνηέιεζκα ησλ ηερληθψλ κείσζεο ηνπ 

θηλδχλνπ, ζην βαζκφ πνπ ν πηζησηηθφο θίλδπλνο θαη νη άιινη θίλδπλνη πνπ απνξξένπλ απφ ηε 

ρξήζε ησλ ηερληθψλ κείσζεο ηνπ θηλδχλνπ αληηθαηνπηξίδνληαη θαηάιιεια ζην εζσηεξηθφ 

ππφδεηγκα θαη λα εθηηκνχληαη κε αθξίβεηα φινη νη ηδηαίηεξνη θίλδπλνη πνπ ζπλδένληαη κε ηηο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο εγγπήζεηο, θαζψο θαη νη θίλδπλνη πνπ ζπλδένληαη κε ηα ζπκβαηηθά 

δηθαηψκαηα επηινγήο ηνπ αληηζπκβαιινκέλνπ. 

 

 Πξόηππα δηακόξθσζεο 

 

Ο ππνινγηζκφο ηνπ SCR κε ηε ρξήζε ηνπ εζσηεξηθνχ ππνδείγκαηνο κπνξεί λα βαζίδεηαη ζε 

δηαθνξεηηθή ρξνληθή πεξίνδν απφ απηήλ πνπ ρξεζηκνπνηεί ε ηππνπνηεκέλε κέζνδνο, εθφζνλ 

παξέρεηαη ε θαηάιιειε πξνζηαζία ζηνπο αληηζπκβαιιφκελνπο θαη ζηνπο δηθαηνχρνπο ησλ 

αζθαιηζηηθψλ θαη αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ. ΋πνπ είλαη δπλαηφλ, νη αζθαιηζηηθέο θαη 
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αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ιακβάλνπλ ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο 

θαηεπζείαλ απφ ηελ εθηίκεζε θαηαλνκήο πηζαλφηεηαο πνπ παξάγεη ην εθάζηνηε εζσηεξηθφ 

ππφδεηγκα. Αλ απηφ δελ είλαη εθηθηφ, επηηξέπεηαη ε ρξήζε πξνζέγγηζεο ζηε δηαδηθαζία 

ππνινγηζκνχ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ θεξεγγπφηεηαο. Σέινο, πξνθεηκέλνπ λα ειεγρζεί 

ε απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ εζσηεξηθνχ ππνδείγκαηνο θαη γηα λα εμαθξηβσζεί φηη νη 

πξνδηαγξαθέο ηνπ είλαη ζχκθσλεο κε ηηο γεληθά απνδεθηέο πξαθηηθέο ηεο αγνξάο, νη 

επνπηηθέο αξρέο κπνξνχλ λα απαηηνχλ απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο 

επηρεηξήζεηο λα εθαξκφδνπλ ην εζσηεξηθφ ηνπο ππφδεηγκα ζε θαηάιιεια ραξηνθπιάθηα 

αλαθνξάο θαη λα ρξεζηκνπνηήζνπλ παξαδνρέο βαζηδφκελεο ζε εμσηεξηθά, παξά ζε εζσηεξηθά 

δεδνκέλα. 

 

 Πξόηππα επηθύξσζεο 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα δηαζέηνπλ ηαθηηθφ θχθιν 

επηθχξσζεο ηνπ ππνδείγκαηνο, ν νπνίνο πεξηιακβάλεη ηελ παξαθνινχζεζε ησλ επηδφζεσλ 

ηνπ, ηελ επαλεμέηαζε ηεο ζπλερνχο θαηαιιειφηεηαο ησλ πξνδηαγξαθψλ ηνπ θαη ηε ζχγθξηζε 

ησλ απνηειεζκάησλ ηνπ κε ηα εκπεηξηθά απνηειέζκαηα. Ζ δηαδηθαζία επηθχξσζεο ηνπ 

εζσηεξηθνχ ππνδείγκαηνο πεξηιακβάλεη κηα απνηειεζκαηηθή ζηαηηζηηθή δηαδηθαζία, ε νπνία 

επηηξέπεη ζηηο αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο λα απνδεηθλχνπλ ζηηο 

επνπηηθέο αξρέο ηελ θαηαιιειφηεηα ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ πνπ ππνινγίζηεθαλ κ’ 

απηφ ηνλ ηξφπν. Οη ζηαηηζηηθέο κέζνδνη πνπ εθαξκφδνληαη ρξεζηκεχνπλ φρη κφλν γηα λα 

εμαθξηβσζεί ε θαηαιιειφηεηα ηεο εθηίκεζεο ηεο θαηαλνκήο πηζαλφηεηαο ζε ζχγθξηζε κε ηηο 

πξαγκαηνπνηεζήζεο δεκηέο, αιιά επίζεο θαη φια ηα ζεκαληηθά λέα δεδνκέλα θαη 

πιεξνθνξίεο. Ζ δηαδηθαζία επηθχξσζεο πεξηιακβάλεη ηελ αλάιπζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ 

ππνδείγκαηνο θαη θπξίσο ηε δνθηκή ηεο επαηζζεζίαο ησλ απνηειεζκάησλ ηνπ ζε κεηαβνιέο 

νπζηαζηηθψλ βαζηθψλ παξαδνρψλ. Πεξηιακβάλεη επηπιένλ αμηνιφγεζε ηεο αθξίβεηαο, 

πιεξφηεηαο θαη θαηαιιειφηεηαο ησλ ζηνηρείσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη.  

 

 Πξόηππα ηεθκεξίσζεο 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα ηεθκεξηψλνπλ ην ζρεδηαζκφ 

θαη ηα ιεηηνπξγηθά ραξαθηεξηζηηθά ηνπ εζσηεξηθνχ ηνπο ππνδείγκαηνο. Ζ ηεθκεξίσζε ζα 
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παξέρεη ιεπηνκεξή πεξηγξαθή ηεο ζεσξίαο, ησλ παξαδνρψλ θαη ηεο καζεκαηηθήο θαη 

εκπεηξηθήο βάζεο ζηηο νπνίεο ζηεξίδεηαη ην ππφδεηγκα. Θα πξέπεη λα αλαθέξεηαη θάζε 

πεξίπησζε ζηελ νπνία ην εζσηεξηθφ ππφδεηγκα δελ ιεηηνπξγεί απνηειεζκαηηθά θαη λα 

ηεθκεξηψλνληαη νη ζεκαληηθέο αιιαγέο. 

 

Διάρηζηεο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπόηεηαο (Minimum Capital Requirement) 

 

Οη ειάρηζηεο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο απνηεινχλ ηελ αμία ζε θίλδπλν (VaR) 

ησλ βαζηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ κηαο αζθαιηζηηθήο ή αληαζθαιηζηηθήο επηρείξεζεο ζε 

δηάζηεκα εκπηζηνζχλεο 85% γηα πεξίνδν ελφο έηνπο. Σν MCR απνηειεί ην πνζφ ησλ 

επηιέμηκσλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θάησ απφ ην νπνίν νη αζθαιηζκέλνη εθηίζεληαη ζε κε απνδεθηφ 

επίπεδν θηλδχλνπ, αλ νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο επηηξεπφηαλ λα 

ζπλερίζνπλ ηηο δξαζηεξηφηεηέο ηνπο. Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ζα ρξεζηκνπνηεζεί ζαθήο θαη 

απιή κέζνδνο ππνινγηζκνχ, ψζηε λα δηαζθαιίδεηαη ε δπλαηφηεηα ειέγρνπ ηνπ ππνινγηζκνχ. 

Θα ππνινγίδεηαη ζε ηξηκεληαία ηνπιάρηζηνλ βάζε θαη ζα αλαθέξεηαη ζηηο επνπηηθέο αξρέο. 

Σν απφιπην θαηψηαην φξην γηα ηηο αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο αζθαιίζεσλ δεκηψλ νξίδεηαη ζε 

2.200.000 €. Δθφζνλ νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζπκκνξθψλνληαη κε 

ην απαηηνχκελν πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο εψο ηηο 31/10/2012, αιιά δελ δηαζέηνπλ επαξθή 

επηιέμηκα βαζηθά ηδία θεθάιαηα γηα λα θαιχςνπλ ηηο ειάρηζηεο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο 

θεξεγγπφηεηαο ζα πξέπεη λα ζπκκνξθψλνληαη κέρξη ηηο 31/10/2013, δηαθνξεηηθά ζα 

πξνθαιείηαη ε ηειηθή επνπηηθή παξέκβαζε θαη ζα αλαθαιείηαη ε άδεηα ιεηηνπξγίαο ηνπο. 

 

Δπελδύζεηο 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα επελδχνπλ φια ηα πεξηνπζηαθά ηνπο 

ζηνηρεία ζχκθσλα κε ηελ αξρή ηνπ «ζπλεηνχ επελδπηή». Απηφ πξαθηηθά ζεκαίλεη φηη ζα 

επελδχνπλ κφλν ζε ζηνηρεία θαη ρξεκαηννηθνλνκηθά κέζα, νη θίλδπλνη ησλ νπνίσλ κπνξνχλ 

λα αλαγλσξίδνληαη, λα κεηξνχληαη, λα παξαθνινπζνχληαη, λα δηαρεηξίδνληαη, ειέγρνληαη θαη 

αλαθέξνληαη θαη λα ιακβάλνληαη θαηάιιεια ππφςε ζηελ αμηνιφγεζε ησλ ζπλνιηθψλ 

αλαγθψλ θεξεγγπφηεηαο. Γελ ππάξρνπλ πξνθαζνξηζκέλεο θαηεγνξίεο επελδχζεσλ θαη νχηε 

ρξεηάδεηαη πξνεγνχκελε επνπηηθή έγθξηζε. Δπηπιένλ, φια ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη 

θπξίσο εθείλα πνπ θαιχπηνπλ ην MCR θαη ην SCR ζα πξέπεη λα επελδχνληαη κε ηξφπν πνπ 
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λα εγγπάηαη ηελ αζθάιεηα, πνηφηεηα, ξεπζηφηεηα θαη θεξδνθνξία ηνπ ζπλνιηθνχ 

ραξηνθπιαθίνπ. Σα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ πξννξίδνληαη γηα ηελ θάιπςε ησλ ηερληθψλ 

πξνβιέςεσλ επελδχνληαη θαηάιιεια ζχκθσλα κε ηε θχζε θαη ηε δηάξθεηα ησλ 

αζθαιηζηηθψλ θαη αληαζθαιηζηηθψλ ππνρξεψζεσλ. Γεληθφηεξα, φιεο νη επελδχζεηο γίλνληαη 

κε γλψκνλα ην ζπκθέξνλ ησλ αζθαιηζκέλσλ. Σέινο, ζα πξέπεη λα ιακβάλνληαη ππφςε νη 

θίλδπλνη ξεπζηφηεηαο θαη ζπγθέληξσζεο ησλ επελδχζεσλ. 

 

Ππιώλαο II : Πνηνηηθέο απαηηήζεηο θεξεγγπόηεηαο 

 

Ο  Ππιψλαο II ηνπ λνκνζεηηθνχ πιαηζίνπ Solvency II απνηειείηαη απφ ηηο πνηνηηθέο 

απαηηήζεηο θαη ηνπο θαλφλεο πνπ ηζρχνπλ γηα ηελ επνπηεία ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη 

αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ. Οξίδεηαη ζε δχν ελφηεηεο, εθ ησλ νπνίσλ ε κία 

πεξηιακβάλεη ηηο επνπηηθέο αξρέο θαη ηνπο γεληθνχο θαλφλεο επνπηείαο θαη ε άιιε ην 

ζχζηεκα δηαθπβέξλεζεο. 

 

Δπνπηηθέο αξρέο θαη γεληθνί θαλφλεο επνπηείαο 

 

Γεληθνί θαλφλεο επνπηείαο 

 

Ο βαζηθφο ζθνπφο ηεο επνπηείαο ζα είλαη ε πξνζηαζία ησλ αληηζπκβαιιφκελσλ θαη ησλ 

δηθαηνχρσλ απφ αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο ππνρξεψζεηο. Σα θξάηε κέιε ζα πξέπεη 

λα δηαζθαιίζνπλ φηη νη επνπηηθέο αξρέο δηαζέηνπλ ηα αλαγθαία κέζα, εκπεηξνγλσκνζχλε θαη 

ηθαλφηεηα γηα ηελ εθπιήξσζε ηνπ ζθνπνχ απηνχ. Σα θξάηε κέιε δηαζθαιίδνπλ επίζεο φηη νη 

αξρέο επνπηείαο, θαηά ηελ άζθεζε ησλ γεληθψλ θαζεθφλησλ ηνπο, εμεηάδνπλ πξνζεθηηθά ηνλ 

ελδερφκελν αληίθηππν ησλ απνθάζεψλ ηνπο ζηελ ζηαζεξφηεηα ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

ζπζηεκάησλ ζηελ Δ.Δ., ηδίσο ζε θαηαζηάζεηο έθηαθηεο αλάγθεο, ιακβάλνληαο ππφςε ηηο 

πιεξνθνξίεο πνπ δηαζέηνπλ ηε ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή ζηηγκή. 

Ζ επνπηεία ζα βαζίδεηαη ζε κηα πξνβιεπηηθή πξνζέγγηζε, ζα επηθεληξψλεηαη ζηνπο θηλδχλνπο 

θαη ζα παξέρεη ηε δπλαηφηεηα χπαξμεο ελφο ζπζηήκαηνο πνπ ζα αληαλαθιά ην πξαγκαηηθφ 

πξνθίι θηλδχλνπ ησλ εηαηξεηψλ αζθάιηζεο θαη αληαζθάιηζεο. Θα πεξηιακβάλεη ηελ 

εμαθξίβσζε, επί ζπλερνχο βάζεσο, ηεο νξζήο ιεηηνπξγίαο ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη 
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αληαζθαιηζηηθψλ δξαζηεξηνηήησλ θαη ηε ζπκκφξθσζε ησλ επηρεηξήζεσλ πξνο ηηο δηαηάμεηο 

ηεο παξνχζαο νδεγίαο. 

Ζ επνπηεία ζα πξαγκαηνπνηείηαη κε θαηάιιειν ζπλδπαζκφ επηηφπησλ θαη εμ απνζηάζεσο 

ειέγρσλ. Τπάξρεη ηδηαίηεξε κέξηκλα νχησο ψζηε λα δηαζθαιηζηεί φηη ην λέν θαζεζηψο δελ ζα 

είλαη ππεξβνιηθά επηβαξπληηθφ γηα ηηο κηθξέο θαη κεζαίεο αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο 

εηαηξείεο. Ωο εθ ηνχηνπ, δίλεηαη ηδηαίηεξε ζεκαζία ζηελ αξρή ηεο αλαινγηθφηεηαο, ε νπνία 

ηζρχεη γηα φιεο ηηο απαηηήζεηο ηεο ζπγθεθξηκέλεο νδεγίαο θαη αξκφδεη ζηελ εθαξκνγή ησλ 

πνζνηηθψλ θαη πνηνηηθψλ απαηηήζεσλ ηνπ θαζεζηψηνο θεξεγγπφηεηαο θαη ησλ θαλφλσλ 

επνπηείαο. 

 

Γηαθάλεηα θαη ππεπζπλφηεηα 

 

Οη επνπηηθέο αξρέο πξέπεη λα εθηεινχλ ηα θαζήθνληά ηνπο κε δηαθάλεηα θαη ππεπζπλφηεηα, 

κε δένπζα πξνζνρή γηα ηελ πξνζηαζία ησλ εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ θαη ζα πξέπεη λα 

παξέρνπλ δηαθαλείο δηαδηθαζίεο ζρεηηθά κε ην δηνξηζκφ θαη ηελ απνκάθξπλζε ησλ κειψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ή ηνπ θνξέα δηαρείξηζεο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ. 

Σα θξάηε κέιε εμαζθαιίδνπλ ηε δεκνζηνπνίεζε ησλ θεηκέλσλ ησλ λνκνζεηηθψλ, 

θαλνληζηηθψλ θαη δηνηθεηηθψλ δηαηάμεσλ, θαζψο θαη ησλ γεληθψλ νδεγηψλ ζηνλ ηνκέα ησλ 

αζθαιηζηηθψλ θαλνληζηηθψλ ξπζκίζεσλ ησλ γεληθψλ θξηηεξίσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη θαηά 

ηε δηαδηθαζία επνπηηθήο εμέηαζεο, ησλ ζπγθεληξσηηθψλ ζηαηηζηηθψλ δεδνκέλσλ πνπ 

αθνξνχλ ηηο βαζηθέο πηπρέο ηεο εθαξκνγήο ηνπ πξνιεπηηθνχ πιαηζίνπ, ηνπ ηξφπνπ 

εθαξκνγήο ησλ ελαιιαθηηθψλ ιχζεσλ πνπ πξνβιέπνληαη ζηελ παξνχζα νδεγία θαη ησλ 

ζηφρσλ ηεο επνπηείαο, θαζψο θαη ησλ βαζηθψλ ιεηηνπξγηψλ θαη δξαζηεξηνηήησλ ηεο. 

Οη παξαπάλσ πιεξνθνξίεο δεκνζηνπνηνχληαη κε θνηλφ κνξθφηππν, δηαηίζεληαη 

ζπγθεληξσκέλεο ζε κηα εληαία ειεθηξνληθή δηεχζπλζε ζε θάζε θξάηνο κέινο θαη 

επηθαηξνπνηνχληαη ηαθηηθά. Σέινο, νη πιεξνθνξίεο απηέο ζα πξέπεη λα επαξθνχλ γηα ηηο 

ζπγθξίζεηο πνπ πξαγκαηνπνηνχλ νη επνπηηθέο αξρέο κεηαμχ ησλ επνπηηθψλ πξνζεγγίζεσλ. 

 

Γεληθέο επνπηηθέο εμνπζίεο 

 

Οη επνπηηθέο αξρέο δηαζέηνπλ ηελ εμνπζία λα ιακβάλνπλ πξνιεπηηθά θαη επαλνξζσηηθά 

κέηξα πξνθεηκέλνπ λα δηαζθαιίδνπλ ηελ ζπκκφξθσζε ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη 
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αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ πξνο ηηο λνκνζεηηθέο, θαλνληζηηθέο θαη δηνηθεηηθέο δηαηάμεηο 

κε ηηο νπνίεο ζα πξέπεη απηέο λα ζπκκνξθψλνληαη ζε θάζε θξάηνο κέινο. Δπηπιένλ, 

δηαζέηνπλ ηελ εμνπζία λα ιακβάλνπλ θάζε αλαγθαίν κέηξν, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ 

ελδερνκέλσο θαη κέηξσλ νηθνλνκηθήο ή δηνηθεηηθήο θχζεσο, έλαληη ησλ αζθαιηζηηθψλ ή 

αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ, θαζψο θαη φιεο ηηο αλαγθαίεο πιεξνθνξίεο γηα ηελ άζθεζε 

ηεο επνπηείαο. Πέξαλ ηνπ ππνινγηζκνχ ηνπ SCR θαη φηαλ ελδείθλπηαη , νη επνπηηθέο αξρέο 

δηαζέηνπλ ηελ εμνπζία λα δηακνξθψλνπλ θαη ηα απαηηνχκελα πνζνηηθά εξγαιεία ζην πιαίζην 

ηεο δηαδηθαζίαο επνπηηθήο εμέηαζεο, πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγνχλ ηελ ηθαλφηεηα ησλ 

αζθαιηζηηθψλ ή αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ λα αληηκεησπίζνπλ πηζαλά γεγνλφηα ή 

κειινληηθέο κεηαβνιέο ζηηο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο, πνπ ζα κπνξνχζαλ λα έρνπλ δπζκελείο 

επηπηψζεηο ζηε ζπλνιηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή ηνπο θαηάζηαζε. 

 

Γηαδηθαζία επνπηηθήο αμηνιφγεζεο 

 

Ζ δηαδηθαζία επνπηηθήο αμηνιφγεζεο έρεη σο ζθνπφ ηνλ εληνπηζκφ επηρεηξήζεσλ κε 

ρξεκαηννηθνλνκηθά, νξγαλσζηαθά θαη ινηπά ραξαθηεξηζηηθά, ηα νπνία παξάγνπλ πξνθίι 

πςεινχ θηλδχλνπ. 

Γηα ην ζθνπφ απηφ, ηα θξάηε κέιε εμαζθαιίδνπλ φηη νη επνπηηθέο αξρέο εμεηάδνπλ θαη 

αμηνινγνχλ ηηο ζηξαηεγηθέο, δηεξγαζίεο θαη δηαδηθαζίεο πιεξνθφξεζεο πνπ έρνπλ θαζηεξσζεί 

απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο πξνθεηκέλνπ λα ζπκκνξθσζνχλ κε 

ηε λέα νδεγία. Ζ ελ ιφγσ εμέηαζε θαη αμηνιφγεζε πεξηιακβάλεη ηε ζπκκφξθσζε πξνο ηηο 

απαηηήζεηο πνπ αθνξνχλ ην ζχζηεκα δηαθπβέξλεζεο, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο απνηίκεζεο 

ηνπ ηδίνπ θηλδχλνπ θαη ηεο θεξεγγπφηεηαο, ηηο ηερληθέο πξνβιέςεηο, ηηο θεθαιαηαθέο 

απαηηήζεηο, ηνπο επελδπηηθνχο θαλφλεο, ηελ πνηφηεηα θαη ηελ πνζφηεηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ 

θαη ηε ζπλερή ζπκκφξθσζε πξνο ηηο απαηηήζεηο γηα πιήξε θαη κεξηθά εζσηεξηθά 

ππνδείγκαηα ζε πεξίπησζε πνπ απηά ρξεζηκνπνηνχληαη απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο.  

Οη επνπηηθέο αξρέο ζα πξέπεη λα δηαζέηνπλ θαηάιιεια εξγαιεία γηα ηελ δηαξθή 

παξαθνινχζεζε επηδεηλνχκελσλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ θαη ηνλ ηξφπν επαλφξζσζεο 

απηψλ. Δπίζεο, ζα γίλεηαη αμηνιφγεζε ηεο επάξθεηαο ησλ κεζφδσλ θαη ησλ πξαθηηθψλ ηηο 

νπνίεο εθαξκφδνπλ νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο πξνθεηκέλνπ λα 

επηζεκάλνπλ πηζαλέο κειινληηθέο κεηαβνιέο ζηηο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο, πνπ ζα κπνξνχζαλ 
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λα έρνπλ δπζκελείο επηπηψζεηο ζηε ζπλνιηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή ηνπο θαηάζηαζε. Σέινο, νη 

επνπηηθέο αξρέο θαζνξίδνπλ ηελ πεξηνδηθή εθαξκνγή θαη ην αληηθείκελν ησλ παξαπάλσ 

εμεηάζεσλ αμηνιφγεζεο, ζχκθσλα κε ηε θχζε, ηε θιίκαθα θαη ηελ πνιππινθφηεηα ησλ 

δξαζηεξηνηήησλ ηεο θάζε επηρείξεζεο. 

 

Πξφζζεηε θεθαιαηαθή απαίηεζε 

 

Μεηά ηελ δηαδηθαζία επνπηηθήο αμηνιφγεζεο θαη αθνχ ε επνπηηθή αξρή θάζε θξάηνπο κέινπο 

θαηαιήγεη ζην ζπκπέξαζκα φηη ην πξνθίι θηλδχλνπ ηεο αζθαιηζηηθήο ή αληαζθαιηζηηθήο 

επηρείξεζεο απνθιίλεη ζεκαληηθά απφ ηηο παξαδνρέο ζηηο νπνίεο βαζίδεηαη ν ππνινγηζκφο ηνπ 

SCR, κπνξνχλ κε αηηηνινγεκέλε απφθαζε λα επηβάιινπλ πξφζζεηε θεθαιαηαθή απαίηεζε. Ζ 

θεθαιαηαθή πξνζαχμεζε πξέπεη λα είλαη αλάινγε πξνο ηνπο ζεκαληηθνχο θηλδχλνπο πνπ δελ 

ιακβάλνληαη επαξθψο ππφςε θαη πξνθαινχλ ηε ιήςε απφθαζεο γηα ηνλ θαζνξηζκφ ηεο 

πξνζαχμεζεο. Ζ πξφζζεηε θεθαιαηαθή απαίηεζε ζα πξέπεη λα επαλεμεηάδεηαη ηνπιάρηζηνλ 

κία θνξά εηεζίσο θαη λα αίξεηαη φηαλ ε επηρείξεζε απνθαηαζηήζεη ηηο ειιείςεηο πνπ 

νδήγεζαλ ζηελ επηβνιή ηεο. 

 

Δπνπηεία ησλ αξκνδηνηήησλ θαη ησλ δξαζηεξηνηήησλ κε εμσηεξηθή αλάζεζε 

 

΋ζνλ αθνξά ηηο δξαζηεξηφηεηεο πνπ αλαηίζεληαη εμσηεξηθά απφ ηηο αζθαιηζηηθέο θαη 

αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο εηζάγνληαη επνπηηθέο αξκνδηφηεηεο θαη έιεγρνη πνπ 

δηαθαιίδνπλ φηη πιεξνχληαη φιεο νη πξνυπνζέζεηο ζρεηηθά κε ηελ ζπλεξγαζία ησλ επνπηηθψλ 

αξρψλ ηνπ παξνρνχ ππεξεζηψλ θαη ησλ επνπηηθψλ αξρψλ ηεο ελ ιφγσ επηρείξεζεο. 

 

΢χζηεκα δηαθπβέξλεζεο 

 

Γεληθέο Απαηηήζεηο δηαθπβέξλεζεο 

 

Σν λέν λνκνζεηηθφ θαζεζηψο απαηηεί απ’ φιεο ηηο αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο 

επηρεηξήζεηο λα δηαζέηνπλ απνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα δηαθπβέξλεζεο πνπ ζα εγγπάηαη ηελ 

νξζή θαη ζπλεηή δηαρείξηζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο. Σν ζχζηεκα απηφ ζα πεξηιακβάλεη 

ηνπιάρηζηνλ κηα θαηάιιειε δηαθαλή νξγαλσηηθή δνκή, κε ζαθή θαηαλνκή θαη νξζφ 
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δηαρσξηζκφ δξαζηεξηνηήησλ, θαζψο θαη έλαλ απνηειεζκαηηθφ κεραληζκφ δηαζθάιηζεο θαη 

κεηάδνζεο πιεξνθνξηψλ. Σν ζχζηεκα δηαθπβέξλεζεο ζα ππφθεηηαη ζε ηαθηηθή εζσηεξηθή 

αλαζθφπεζε θαη ζα είλαη αλάινγν πξνο ηε θχζε ησλ θηλδχλσλ πνπ αλαιακβάλεη ε θάζε 

αζθαιηζηηθή θαη αληαζθαιηζηηθή εηαηξεία. Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο 

επηρεηξήζεηο ζα δηαζέηνπλ γξαπηψο ηεθκεξησκέλεο πνιηηηθέο, νη νπνίεο ζα επαλεμεηάδνληαη 

ηνπιάρηζηνλ ζε εηήζηα βάζε θαη θαηφπηλ έγθξηζεο ησλ δηνηθεηηθψλ νξγάλσλ ηνπο, ζρεηηθά κε 

ηε δηαρείξηζε ηνπ θηλδχλνπ, ηνλ εζσηεξηθφ έιεγρν, ηνλ εζσηεξηθφ ινγηζηηθφ έιεγρν θαη ηελ 

εμσηεξηθή αλάζεζε. Οη παξαπάλσ πνιηηηθέο ζα πξέπεη λα πξνζαξκφδνληαη ζε θάζε 

ζεκαληηθή αιιαγή ηνπ εθάζηνηε ζπζηήκαηνο. Οη επηρεηξήζεηο ζα εθαξκφδνπλ θαηάιιεια θαη 

αλαινγηθά ζπζηήκαηα, κέζα θαη δηαδηθαζίεο πξνθεηκέλνπ λα δηαζθαιίδνπλ ηελ ζπλέρεηα θαη 

ηελ θαλνληθφηεηα ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο αλάπηπμεο ζρεδίσλ 

έθηαθηεο αλάγθεο. Οη επνπηηθέο αξρέο ζα δηαζέηνπλ θαηάιιεια κέζα, κεζφδνπο θαη εμνπζίεο 

γηα ηελ επαιήζεπζε ηνπ ζπζηήκαηνο δηαθπβέξλεζεο ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη 

αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ, θαζψο θαη γηα λα αμηνινγνχλ αλαδπφκελνπο θηλδχλνπο πνπ 

ζα επηζεκαίλνληαη απφ ηηο επηρεηξήζεηο απηέο, νη νπνίνη ελδέρεηαη λα επεξεάζνπλ ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή ηνπο επξσζηία. Δπηπιένλ, νη επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα ηθαλνπνηνχλ ηηο 

απαηηήζεηο ηθαλφηεηαο θαη ήζνπο γηα ηα πξφζσπα, ηα νπνία νπζηαζηηθά ηηο δηνηθνχλ ή 

αζθνχλ άιια βαζηθά θαζήθνληα θαη ελεκεξψλνπλ ηηο επνπηηθέο αξρέο γηα ηπρφλ 

αληηθαηαζηάζεηο ζηα παξαπάλσ πξφζσπα, επεηδή ζηακάηεζαλ λα πιεξνχλ ηηο πξνεγνχκελεο 

απαηηήζεηο. 

 

Γηαρείξηζε θηλδχλσλ 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα δηαζέηνπλ απνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα 

δηαρείξηζεο θηλδχλσλ, ην νπνίν ζα πεξηιακβάλεη ηηο ζηξαηεγηθέο δηαδηθαζίεο πνπ απαηηνχληαη 

γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ, ηε κέηξεζε, ηελ παξαθνινχζεζε, δηαρείξηζε θαη αλαθνξά ζε ζπλερή 

βάζε ησλ θηλδχλσλ, ζε αηνκηθφ θαη ζε ζπλνιηθφ επίπεδν, ζηνπο νπνίνπο είλαη ή ζα κπνξνχζε 

λα είλαη εθηεζεηκέλεο, θαζψο θαη ηηο αιιειεμαξηήζεηο ηνπο. Σν ζχζηεκα δηαρείξηζεο 

θηλδχλσλ ζα είλαη απνηειεζκαηηθφ θαη ζα ελζσκαηψλεηαη θαηάιιεια ζηελ νξγαλσηηθή δνκή 

θαη ζηε δηαδηθαζία ιήςεο απνθάζεσλ ησλ επηρεηξήζεσλ ιακβάλνληαο ππφςε ηα πξφζσπα 

πνπ ηηο δηνηθνχλ ή έρνπλ άιιεο βαζηθέο δξαζηεξηφηεηεο. Καιχπηεη ηνπο θηλδχλνπο πνπ 

ιακβάλνληαη ππφςε ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ SCR, θαζψο θαη εθείλνπο πνπ δελ ιακβάλνληαη 
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ππφςε. Οη γξαπηψο ηεθκεξησκέλεο πνιηηηθέο θαιχπηνπλ ηνπιάρηζηνλ ηελ αλάιεςε ηνπ 

αζθαιηζηηθνχ θηλδχλνπ θαη ηνλ ζρεκαηηζκφ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ, ηελ δηαρείξηζε ηνπ 

Δλεξγεηηθνχ / Παζεηηθνχ, ηηο επελδχζεηο, ηελ δηαρείξηζε ησλ θηλδχλσλ ξεπζηφηεηαο θαη 

ζπγθέληξσζεο, ηε δηαρείξηζε ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ, θαζψο θαη ηελ αληαζθάιηζε θαη 

άιιεο ηερληθέο κείσζεο ηνπ θηλδχλνπ. Γηα ηνπο ρξήζηεο ησλ εζσηεξηθψλ ππνδεηγκάησλ ζα 

κνληεινπνηείηαη ν θίλδπλνο θαη ε ιεηηνπξγία δηαρείξηζεο ηνπ θηλδχλνπ ζα θαιχπηεη ηνλ 

ζρεδηαζκφ θαη ηελ εθαξκνγή ηνπ, ηε δνθηκή θαη επηθχξσζή ηνπ, ηελ ηεθκεξίσζε θαη ηηο 

κεηαγελέζηεξεο ηξνπνπνηήζεηο ηνπ, ηελ αλάιπζε ησλ επηδφζεψλ ηνπ θαη ηε ζχληαμε 

ζπλνπηηθψλ εθζέζεσλ θαη ηέινο ηελ ελεκέξσζε ησλ δηνηθεηηθψλ αξρψλ ζρεηηθά κε ηελ 

επίδνζή ηνπ θαη επηζήκαλζεο ησλ πεδίσλ πνπ ρξεηάδνληαη βειηίσζε. 

 

Δθηίκεζε ηδίνπ θηλδχλνπ θαη θεξεγγπφηεηαο 

 

΢ην πιαίζην ηνπ ζπζηήκαηνο δηαρείξηζεο ηνπ θηλδχλνπ θάζε αζθαιηζηηθή θαη 

αληαζθαιηζηηθή επηρείξεζε ζα δηεμάγεη ηε δηθή ηεο εζσηεξηθή εθηίκεζε θηλδχλνπ θαη 

θεξεγγπφηεηαο. Ζ εθηίκεζε απηή ιεηηνπξγεί σο δηαδηθαζία εζσηεξηθήο αμηνιφγεζεο, 

απνηειεί αλαπφζπαζην κέξνο ηεο επηρεηξεζηαθήο ζηξαηεγηθήο θαη είλαη ελζσκαησκέλε ζηηο 

ζηξαηεγηθέο απνθάζεηο ηεο επηρείξεζεο. Ζ απνηίκεζε ηδίνπ θηλδχλνπ θαη θεξεγγπφηεηαο ηεο 

θάζε επηρείξεζεο δελ είλαη θεθαιαηαθή απαίηεζε θαη δελ εμππεξεηεί ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ 

SCR. Ζ εθηίκεζε απηή πεξηιακβάλεη πεξηνδηθή αμηνιφγεζε ησλ ζπλνιηθψλ θεθαιαηαθψλ 

αλαγθψλ θεξεγγπφηεηαο, ηε ζπκκφξθσζε ζε ζπλερή βάζε κε ην SCR, ην MCR θαη ηηο 

ηερληθέο πξνβιέςεηο θαη ηνλ εληνπηζκφ ηνπ βαζκνχ απφθιηζεο ηνπ πξνθίι θηλδχλνπ απφ ηηο 

παξαδνρέο ζηηο νπνίεο βαζίδεηαη ν ππνινγηζκφο ηνπ SCR. 

 

Δζσηεξηθφο έιεγρνο 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα δηαζέηνπλ απνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. Σν ζχζηεκα απηφ ζα πεξηιακβάλεη δηαρεηξηζηηθέο θαη ινγηζηηθέο 

δηαδηθαζίεο, πιαίζην εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, δηαδηθαζίεο δεκνζηνπνίεζεο ζ’ φια ηα επίπεδα ηεο 

επηρείξεζεο θαη ιεηηνπξγία ζπκκφξθσζεο. Ζ ιεηηνπξγία ηεο ζπκκφξθσζεο πεξηιακβάλεη ηελ 

παξνρή ζπκβνπιψλ ζηηο δηνηθεηηθέο αξρέο ζρεηηθά κε ηελ ζπκκφξθσζε κε ηνπο λφκνπο, ηνπο 

θαλνληζκνχο θαη ηηο ινηπέο επνπηηθέο νδεγίεο. Πεξηιακβάλεη επηπιένλ εθηίκεζε ηνπ πηζαλνχ 
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αληίθηππνπ ηπρφλ αιιαγψλ ζην λνκηθφ πεξηβάιινλ, ζηηο πξάμεηο ηεο νηθείαο επηρείξεζεο θαη 

ηνλ πξνζδηνξηζκφ θαη ηελ εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ ζπκκφξθσζεο. 

 

Δζσηεξηθφο ινγηζηηθφο έιεγρνο 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο εηαηξείεο δηαζέηνπλ νπζηαζηηθή ιεηηνπξγία εζσηεξηθνχ 

ινγηζηηθνχ ειέγρνπ, ε νπνία είλαη αληηθεηκεληθή θαη αλεμάξηεηε απφ ηηο επηρεηξεκαηηθέο 

ιεηηνπξγίεο. Ζ ιεηηνπξγία εζσηεξηθνχ ινγηζηηθνχ ειέγρνπ πεξηιακβάλεη αμηνιφγεζε ηεο 

επάξθεηαο θαη απνηειεζκαηηθφηεηαο ηνπ ζπζηήκαηνο εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, δειαδή εμεηάδεη 

ηε ζπκκφξθσζε κε ηηο εζσηεξηθέο ζηξαηεγηθέο θαη δηαδηθαζίεο.  

 

Αλαινγηζηηθή ιεηηνπξγία 

 

Ζ αλαινγηζηηθή ιεηηνπξγία εθηειείηαη απφ άηνκα πνπ δηαζέηνπλ γλψζε αλαινγηζηηθψλ θαη 

νηθνλνκηθψλ καζεκαηηθψλ αλάινγε πξνο ηνπο θηλδχλνπο πνπ αληηκεησπίδνπλ νη 

αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο. Καηά ηελ εθηέιεζε ηεο παξαπάλσ 

ιεηηνπξγίαο γίλεηαη ζπληνληζκφο, παξέρεηαη εμαζθάιηζε ηεο θαηαιιειφηεηαο ησλ κεζφδσλ 

θαη ησλ παξαδνρψλ θαη αμηνιφγεζε ηεο επάξθεηαο θαη πνηφηεηαο ησλ ζηνηρείσλ πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ. Δπηπιένλ, ππάξρεη 

ζπκβνιή ζηελ απνηειεζκαηηθή εθαξκνγή ηνπ ζπζηήκαηνο δηαρείξηζεο ηνπ θηλδχλνπ ζε 

ζρέζε κε ηελ κνληεινπνίεζε ηνπ, ζηελ νπνία ζηεξίδεηαη ν ππνινγηζκφο ηνπ SCR. 

 

Δμσηεξηθή αλάζεζε 

 

΢ε πεξίπησζε πνπ νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο αλαζέηνπλ εμσηεξηθά 

επηρεηξεζηαθέο ιεηηνπξγίεο ή άιινπ είδνπο αζθαιηζηηθέο ή αληαζθαιηζηηθέο δξαζηεξηφηεηεο, 

νη εηαηξείεο απηέο ζα πξέπεη λα ελεκεξψλνπλ εγθαίξσο ηηο επνπηηθέο αξρέο θαη ζα 

εμαθνινπζνχλ λα έρνπλ ηελ πιήξε επζχλε εθπιήξσζεο φισλ ησλ ππνρξεψζεσλ ηνπ λένπ 

θαζεζηψηνο θεξεγγπφηεηαο. 
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Ππιώλαο III : Γεκνζηνπνίεζε θαη επνπηηθή αλαθνξά 

 

Γεκνζηνπνίεζε 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα δεκνζηνπνηνχλ ζην επξχ 

θνηλφ, ζε εηήζηα βάζε, έθζεζε γηα ηελ θεξεγγπφηεηα θαη ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή ηνπο 

θαηάζηαζε. Ζ έθζεζε ζα δεκνζηεχεηαη κφλν κεηά απφ έγθξηζε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

ηεο θάζε επηρείξεζεο. Οη εηαηξείεο ζα πξέπεη λα δηαζέηνπλ θαηάιιεια ζπζηήκαηα θαη δνκέο, 

θαζψο θαη γξαπηψο ηεθκεξησκέλε πνιηηηθή πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιίδνπλ ηελ δηαξθή 

θαηαιιειφηεηα πιεξνθνξηψλ πνπ ζα δεκνζηνπνηνχλ. Ζ έθζεζε ζα πεξηιακβάλεη ηηο 

αθφινπζεο πιεξνθνξίεο: 

 

 Πεξηγξαθή ηεο δξαζηεξηφηεηαο θαη ησλ επηδφζεσλ ηεο επηρείξεζεο, ηνπ ζπζηήκαηνο 

δηαθπβέξλεζεο θαη εθηίκεζε ηεο θαηαιιειφηεηάο ηνπ γηα ην πξνθίι θηλδχλνπ ηεο 

επηρείξεζεο. 

 Πεξηγξαθή ρσξηζηά γηα θάζε θαηεγνξία θηλδχλνπ, ηεο έθζεζεο ζηνλ θίλδπλν, ηεο 

ζπγθέληξσζεο θηλδχλσλ, ηεο κείσζεο ηνπ θηλδχλνπ θαη ηεο επαηζζεζίαο ζηνλ 

θίλδπλν. 

 Πεξηγξαθή μερσξηζηά γηα ηα ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηηο ηερληθέο πξνβιέςεηο θαη 

ηηο ινηπέο ππνρξεψζεηο, ησλ βάζεσλ θαη ησλ κεζφδσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ 

απνηίκεζή ηνπο. 

 Πεξηγξαθή ηεο δηαρείξηζεο ησλ θεθαιαίσλ θαη ζπγθεθξηκέλα ηεο δηάξζξσζεο θαη ηνπ 

χςνπο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, θαζψο θαη ηεο πνηφηεηάο ηνπο, ηνπ πνζνχ ηνπ SCR θαη 

ηνπ MCR. 

 Πιεξνθνξίεο πνπ επηηξέπνπλ ηελ θαηαλφεζε ησλ θπξηφηεξσλ δηαθνξψλ κεηαμχ ησλ 

παξαδνρψλ ζηηο νπνίεο βαζίδεηαη ε ηππνπνηεκέλε κέζνδνο θαη εθείλσλ ηνπ 

εζσηεξηθνχ ππνδείγκαηνο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε απφ ηελ επηρείξεζε γηα ηνλ 

ππνινγηζκφ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ θεξεγγπφηεηαο. 

 Σνπ πνζνχ ηπρφλ κε ζπκκφξθσζεο κε ην MCR ή ζεκαληηθήο απφθιηζεο κε ην SCR 

θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ αλαθνξάο, αθφκα θαη αλ ζηε ζπλέρεηα επηιχζεθαλ ηα 

πξνβιήκαηα, κε επεμήγεζε ηεο πξνέιεπζεο θαη ησλ επηπηψζεσλ, θαζψο θαη ησλ 

ελδερφκελσλ ιεθζέλησλ κέηξσλ απνθαηάζηαζεο. 
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Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο επηηξέπεηαη λα κελ δεκνζηεχνπλ 

πιεξνθνξίεο, εάλ κε ηε δεκνζηνπνίεζε ησλ πιεξνθνξηψλ απηψλ νη αληαγσληζηέο ηεο 

επηρείξεζεο απνθηνχλ ζεκαληηθφ αδηθαηνιφγεην πιενλέθηεκα ή εάλ πξνβιέπνληαη 

ππνρξεψζεηο πξνο ηνπο αληηζπκβαιιφκελνπο γηα ηελ ηήξεζε απνξξήηνπ ή 

εκπηζηεπηηθφηεηαο. ΢ε πεξίπησζε ζνβαξψλ εμειίμεσλ ζρεηηθά κε ηε κε ζπκκφξθσζε κε ην 

MCR ή ην SCR, πνπ επεξεάδνπλ ζεκαληηθά ηε ζπλάθεηα ησλ πιεξνθνξηψλ πνπ 

δεκνζηνπνηνχληαη, ζα πξέπεη λα δεκνζηεχνληαη νη θαηάιιειεο πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε ηε 

θχζε θαη ηα απνηειέζκαηα ησλ εμειίμεσλ απηψλ. ΋ηαλ δειαδή ζε κηα επηρείξεζε 

παξαηεξείηαη κε ζπκκφξθσζε κε ην MCR θαη νη επνπηηθέο αξρέο ζεσξνχλ φηη ε επηρείξεζε 

δελ ζα είλαη ζε ζέζε λα ππνβάιεη εθαξκφζηκν βξαρππξφζεζκν νηθνλνκηθά ζρέδην, είηε δελ 

ιακβάλνπλ ηέηνηνπ είδνπο ζρέδην εληφο δχν κελψλ απφ ηελ εκεξνκελία πνπ παξαηεξήζεθε ε 

κε ζπκκφξθσζε, ζα απαηηνχλ απφ ηελ ελ ιφγσ επηρείξεζε λα δεκνζηνπνηεί άκεζα ην 

κέγεζνο ηεο κε ζπκκφξθσζεο καδί κε επεμήγεζε ηεο πξνέιεπζεο ησλ ζπλεπεηψλ, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ηπρφλ ιεθζέλησλ δηνξζσηηθψλ κέηξσλ. Δάλ, παξά ην βξαρππξφζεζκν 

νηθνλνκηθφ ζρέδην, πνπ είρε αξρηθά ζεσξεζεί εθαξκφζηκν, δελ επηιπζεί ην πξφβιεκα ηεο κε 

ζπκκφξθσζεο κε ην MCR ηξείο κήλεο κεηά ηε ζηηγκή πνπ παξαηεξήζεθε, ζα πξέπεη ην 

γεγνλφο απηφ λα δεκνζηνπνηείηαη ζην ηέινο ηεο πεξηφδνπ απηήο καδί κε επεμήγεζε ηεο 

πξνέιεπζεο θαη ησλ επηπηψζεσλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ηπρφλ δηνξζσηηθψλ κέηξσλ πνπ 

έρνπλ ιεθζεί, θαζψο θαη πεξαηηέξσ κέηξσλ πνπ έρνπλ πξνγξακκαηηζηεί. Αληίζηνηρα, φηαλ 

παξαηεξείηαη κε ζπκκφξθσζε κε ην SCR θαη νη επνπηηθέο αξρέο δελ ιακβάλνπλ εθαξκφζηκν 

ζρέδην αλάθακςεο εληφο δχν κελψλ απφ ηελ εκεξνκελία πνπ παξαηεξήζεθε ε κε 

ζπκκφξθσζε, απαηηνχλ απφ ηελ νηθεία επηρείξεζε λα δεκνζηνπνηήζεη άκεζα ην πνζφ ηεο κε 

ζπκκφξθσζεο, καδί κε ηελ επεμήγεζε ηεο πξνέιεπζεο θαη ησλ ζπλεπεηψλ, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ηπρφλ ιεθζέλησλ δηνξζσηηθψλ κέηξσλ. Δάλ παξά ην ζρέδην 

αλάθακςεο πνπ είρε αξρηθά ζεσξεζεί εθαξκφζηκν, δελ επηιπζεί ην πξφβιεκα ηεο κε 

ζπκκφξθσζεο κε ην SCR έμη κήλεο κεηά ηε ζηηγκή πνπ παξαηεξήζεθε, ην γεγνλφο απηφ ζα 

πξέπεη λα δεκνζηνπνηείηαη ζην ηέινο ηεο πεξηφδνπ απηήο, καδί κε ηελ επεμήγεζε ηεο 

πξνέιεπζεο θαη ησλ επηπηψζεσλ, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ηπρφλ ιεθζέλησλ δηνξζσηηθψλ 

κέηξσλ, θαζψο θαη πεξαηηέξσ δηνξζσηηθψλ κέηξσλ πνπ έρνπλ πξνγξακκαηηζηεί. 

Σέινο, νη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα δεκνζηνπνηνχλ ζε 

εθνχζηα βάζε νπνηαδήπνηε πιεξνθνξία ή επεμήγεζε, πνπ ζπλδέεηαη κε ηε θεξεγγπφηεηα θαη 

ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή ηνπο θαηάζηαζε. 
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Δπνπηηθή αλαθνξά 

 

Οη αζθαιηζηηθέο θαη αληαζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα ππνβάιινπλ ζηηο επνπηηθέο 

αξρέο φιε ηελ αλαγθαία πιεξνθφξεζε ψζηε λα κπνξεί λα αμηνινγείηαη ε θαηάζηαζε ηεο 

επηρείξεζεο θαη λα ιακβάλνληαη νη θαηάιιειεο απνθάζεηο. Οη επνπηηθέο αξρέο ζα 

απνθαζίδνπλ γηα ηε θχζε, ην ζθνπφ θαη ηε κνξθή ηεο πιεξνθφξεζεο. Θα κπνξνχλ λα 

ιακβάλνπλ πιεξνθνξίεο γηα φια ηα ζπκβφιαηα θαη λα απαηηνχλ πιεξνθνξίεο απφ 

εμσηεξηθνχο εηδήκνλεο. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη επνπηηθέο αξρέο ζα παξέρνπλ ζε εηήζηα 

βάζε πιεξνθνξίεο ζηελ Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ Αζθαιίζεσλ θαη 

Δπαγγεικαηηθψλ ΢πληάμεσλ (CEIOPS) ζρεηηθά κε ηελ κέζε πξφζζεηε θεθαιαηαθή 

απαίηεζε, πνπ ππνινγίδεηαη σο πνζνζηφ ηνπ SCR, αλά επηρείξεζε θαη ηελ θαηαλνκή ησλ 

πξφζζεησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ πνπ επηβιήζεθαλ απφ ηελ επνπηηθή αξρή θαηα ηε 

δηάξθεηα ηνπ πξνεγνχκελνπ ρξφλνπ, θαζψο θαη ην πνζφ ησλ πξφζζεησλ θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ θαηά πεξίπησζε. Ζ CEIOPS ζα πξέπεη λα δεκνζηεχεη ζε εηήζηα βάζε 

πιεξνθνξίεο γηα ηελ ζπλνιηθή θαηαλνκή ησλ πξφζζεησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ, σο 

πνζνζηφ ηνπ SCR, γηα ην ζχλνιν ησλ θξαηψλ κειψλ, θαζψο θαη γηα θάζε θξάηνο κέινο 

ρσξηζηά. Μαδί κε ηηο παξαπάλσ πιεξνθνξίεο, ε CEIOPS, ζα παξέρεη ζην Δπξσπατθφ 

Κνηλνβνχιην, ην ΢πκβνχιην θαη ηελ Δπηηξνπή έθζεζε ζηελ νπνία πεξηγξάθεηαη ν βαζκφο 

επνπηηθήο ζχγθιηζεο κεηαμχ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ ζηα δηάθνξα θξάηε κέιε, φζνλ αθνξά ηε 

ρξήζε πξφζζεησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ. 
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Κ Δ Φ Α Λ Α Ι Ο 4 

 

Δθαξκνγή Solvency II ζε εηαηξεία γεληθψλ αζθαιίζεσλ  

 

΢χκθσλα κε ηελ πθηζηάκελε λνκνζεζία, Solvency I, ην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο 

ππνινγίδεηαη κε ηνλ ίδην ηξφπν γηα φιεο ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο αλεμαξηήησο ηνπ πξνθίι 

θηλδχλνπ ηνπο γη’ απηφ θαη έρεη ραξαθηεξηζηεί σο ε εχθνιε ιχζε. Σν Solvency II ζέηεη λένπο 

θαλφλεο ζηελ εληαία αζθαιηζηηθή αγνξά. Με ηελ έλαξμε ηεο ηζρχνο ηνπ λένπ λνκνζεηηθνχ 

θαζεζηψηνο, ε θεξεγγπφηεηα ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ ζα βαζίδεηαη ζε 3 Ππιψλεο.  

 

4 Ππιψλαο Η – Δθαξκνγή ζε εηαηξεία γεληθψλ αζθαιίζεσλ  

 

Ο Ππιψλαο Η πεξηιακβάλεη ηελ πηνζέηεζε ηνπ ειαρίζηνπ θεθαιαίνπ θεξεγγπφηεηαο (MCR), 

θάησ ηνπ νπνίνπ ζα νδεγνχκαζηε ζε επνπηηθή παξέκβαζε θαη πηζαλή αλάθιεζε ηεο άδεηαο 

ιεηηνπξγίαο θαη ηνπ θεθαιαίνπ θεξεγγπφηεηαο (SCR) πνπ απνηειεί ην επηζπκεηφ θεθάιαην 

πνπ ζα πξέπεη λα θαηέρεη κηα αζθαιηζηηθή εηαηξεία. Σν SCR θαη ην MCR ππνινγίδνληα 

ζχκθσλα κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν (standard approach) ηεο νδεγίαο Solvency II ή κε ηε 

ρξήζε εζσηεξηθψλ κνληέισλ δηαρείξηζεο θηλδχλσλ πνπ ζα αλαπηχζζεη ε ίδηα ε αζθαιηζηηθή 

εηαηξεία θαη ζα ηείζεληαη ζε εθαξκνγή κεηά απφ έγθξηζε ηεο επνπηηθήο αξρήο. 

 

4.1 Τπνινγηζκφο SCR κε ηελ κέζνδν ηεο ηππηθήο πξνζέγγηζεο  

 

Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο αληηζηνηρνχλ ζην Value at Risk ησλ βαζηθψλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ αζθαιηζηηθψλ ή αληαζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ κε επίπεδν εκπηζηνζχλεο 

99,5% γηα κηα πεξίνδν ελφο έηνπο θαη ππνινγίδνληαη βάζεη ηνπ ηεθκεξίνπ φηη ε επηρείξεζε 

αζθεί ηηο δξαζηεξηφηεηέο ηεο ζε ζπλερή βάζε. Οη θίλδπλνη ζηνπο νπνίνπο ζα πξέπεη λα δνζεί 

ηδηαίηεξε πξνζνρή είλαη εθείλνη πνπ απαηηνχλ ηε δέζκεπζε κεγαιχηεξνπ θεθαιαίνπ απφ ηηο 
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αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζε ζρέζε κε ηε ζπρλφηεηα θαη ην χςνο ησλ αλακελφκελσλ 

απνδεκηψζεσλ. 

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ απαηηνχκελνπ θεθαιαίνπ θεξεγγπφηεηαο (SCR) ζα ιακβάλνληαη 

πιένλ ππφςε φινη νη πνζνηηθνπνηήζηκνη θίλδπλνη ζηνπο νπνίνπο είλαη εθηεζεηκέλε ε 

αζθαιηζηηθή επηρείξεζε θαζψο θαη νη θαζαξέο επηπηψζεηο ησλ ηερληθψλ κεηξηαζκνχ ηνπ 

θηλδχλνπ.           

Οη θίλδπλνη ζηνπο νπνίνπο είλαη εθηεζεηκέλε κηα αζθαιηζηηθή εηαηξεία γεληθψλ αζθαιίζεσλ 

είλαη νη εμήο: 

 

 Κίνδσνος Επιηοκίων (interest rate risk), ν νπνίνο πξνέξρεηαη απφ ηηο κεηαβνιέο ζηε 

δηαρξνληθή δνκή ησλ επηηνθίσλ ζηα (θξαηηθά-εηαηξηθά) νκφινγα πνπ έρεη επελδχζεη ε 

επηρείξεζε. 

 Κίνδσνων Μεηοτών (equity risk), ν νπνίνο πξνθχπηεη απφ ηελ κεηαβνιή ζην επίπεδν 

ή  ζηε κεηαβιεηφηεηα ησλ ηηκψλ ησλ κεηνρψλ. 

 Κίνδσνος Ακινήηων (property risk), πνπ πξνθχπηεη απφ ηελ κεηαβνιή ησλ ηηκψλ ησλ 

αθηλήησλ πνπ θαηέρεη ε επηρείξεζε. 

 Κίνδσνος Διαθοράς Spread (spread risk), αληαλαθιά ηελ κεηαβνιή ηεο αμίαο ιφγσ 

κεηαβνιψλ ηεο θακπχιεο απνδφζεσλ ζε ζρέζε κε ηα αθίλδπλα επηηφθηα ησλ 

εηαηξηθψλ νκνιφγσλ. 

 Κίνδσνος Σσγκένηρωζης (concentration risk), είλαη ν θίλδπλνο πνπ απνξξέεη απφ ηε 

ζπγθέληξσζε κεγάινπ κέξνπο ησλ δηαζεζίκσλ πξνο επέλδπζε θεθαιαίσλ ζε κηθξφ 

αξηζκφ ρξεκαηνπηζησηηθψλ κέζσλ.   

 Κίνδσνος Αζθαλίζηρων & Αποθεμαηικών (non-life premium & reserve risk), 

αληαλαθιά ηνλ θίλδπλν ηα αζθάιηζηξα λα κελ επαξθνχλ γηα λα θαιχςνπλ ηα έμνδα 

θαη ηηο ππνρξεψζεηο ηεο επηρείξεζεο. 

 Καηαζηροθικός Κίνδσνος (non-life catastrophe risk), πεγάδεη απφ αθξαία ή έθηαθηα 

γεγνλφηα, ησλ νπνίσλ ν θίλδπλνο δελ ιακβάλεηαη επαξθψο ππφςε απφ ηνλ θίλδπλν 

αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκαηηθψλ.  

 

Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο (SCR) θαιχπηνπλ ηνπο παξαπάλσ θηλδχλνπο, 

φπνπ ν θίλδπλνο αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκαηηθψλ θαζψο θαη ν θαηαζηξνθηθφο θίλδπλνο 



73 

 

απνηεινχλ ηνλ αλαιακβαλφκελν θίλδπλν ζηνλ θιάδν δεκηψλ ελψ φινη νη ππφινηπνη θίλδπλνη 

απαξηίδνπλ ηνλ θίλδπλν αγνξάο (επηηνθίσλ, κεηνρψλ, αθηλήησλ, δηαθνξάο θαη 

ζπγθέληξσζεο). 

 

Γειαδή, 

 

   SCR = SCR𝑁𝐿 + SCRMKT    

φπνπ, 

 

SCR𝑁𝐿 : Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ αλαιακβαλόκελν θίλδπλν ζηνλ θιάδν 

γεληθώλ αζθαιίζεσλ 

 

𝑁𝐿: Ο αζθαιηζηηθφο θίλδπλνο αζθαιίζεσλ θαηά δεκηψλ θαη αθνξά ηνλ ζρεηηθφ αζθαιηζηηθφ 

θίλδπλν πνπ απνξξέεη απφ ηα αζθαιηζηήξηα ζπκβφιαηα θαη ζρεηίδεηαη κε ηελ αβεβαηφηεηα 

ησλ ηερληθψλ απνηειεζκάησλ ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. 

Πεξηιακβάλεη ηελ αβεβαηφηεηα απφ: 

 

 Σν χςνο θαη ην ρξφλν δηαθαλνληζκνχ ησλ πθηζηάκελσλ δεκηψλ 

 Σνλ φγθν ησλ εξγαζηψλ θαη ηα αζθάιηζηξα πνπ ζα εγγξαθνχλ 

 Σν χςνο ησλ αζθαιίζηξσλ ηα νπνία θξίλνληαη σο αλαγθαία γηα ηελ θάιπςε ησλ 

ππνρξεψζεσλ απφ πθηζηάκελεο εξγαζίεο 

 

SCRMKT: Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θίλδπλν αγνξάο 

 

Ο αζθαιηζηηθφο θίλδπλνο δεκηψλ πεξηιακβάλεη ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκαηηθψλ 

θαζψο θαη ηνλ θαηαζηξνθηθφ θίλδπλν. 

 

΢χκθσλα κε ηελ ηππηθή πξνζέγγηζε, ν αζθαιηζηηθφο θίλδπλνο ησλ εμφδσλ ππνινγίδεηαη σο 

εμήο : 

 

SCR𝑁𝐿 =   𝐶𝑜𝑟𝑟𝑁𝐿𝑟×𝑐 × 𝑁𝐿𝑟 × 𝑁𝐿𝑐

𝑟×𝑐

 



74 

 

φπνπ, 

SCR𝑁𝐿 : Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ αζθαιηζηηθφ θίλδπλν δεκηψλ 

SCR𝑝𝑟  : Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ   

SCR𝐶𝐴𝑇  : Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θαηαζηξνθηθφ θίλδπλν 

 

𝐶𝑜𝑟𝑟𝑁𝐿𝑟×𝑐  : ηα θειηά ηνπ πίλαθα ζπζρέηηζεο 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑁𝐿 

𝑁𝐿𝑟 , 𝑁𝐿𝑐: νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηελ θάζε ππνελφηεηα αζθαιηζηηθνχ θηλδχλνπ 

δεκηψλ, ζχκθσλα κε ηηο γξακκέο θαη ηηο ζηήιεο ηνπ πίλαθα ζπζρέηηζεο 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑁𝐿, φπνπ ν 

πίλαθαο ζπζρέηηζεο νξίδεηαη σο εμήο : 

 

CorrNL NLpr NLCAT 

NLpr 1  

NLCAT 0 1 

 

θαη NLpr : ν θίλδπλνο αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ  

 

Ο θίλδπλνο αζθαιίζηξσλ αληαλαθιά ηνλ θίλδπλν ηα αζθάιηζηξα λα κελ επαξθνχλ γηα λα 

θαιχςνπλ ηα έμνδα θαη ηηο απνδεκηψζεηο. Ο θίλδπλνο αζθαιίζηξσλ πθίζηαηαη θαηά ηε 

ζηηγκή ηεο έθδνζεο ηνπ αζθαιηζηήξηνπ ζπκβνιαίνπ, πξηλ ζπκβνχλ αζθαιηζηηθέο 

πεξηπηψζεηο. Δπίζεο, πξνθχπηεη εμαηηίαο ηεο αβεβαηφηεηαο πξηλ ηελ έθδνζε ησλ 

αζθαιηζηεξίσλ ζπκβνιαίσλ ζηε δηάξθεηα ηνπ ρξνληθνχ νξίδνληα ππνινγηζκνχ. Ζ αλσηέξσ 

αβεβαηφηεηα πεξηιακβάλεη ην χςνο ησλ αζθαιίζηξσλ πνπ ζα ρξεσζνχλ, ηνπο αθξηβείο φξνπο 

ησλ ζπκβνιαίσλ, θαζψο θαη ηελ αθξηβή ζχλζεζε θαη ηνλ φγθν ησλ λέσλ εξγαζηψλ. 

Ο θίλδπλνο αζθαιίζηξσλ ζρεηίδεηαη κε αζθαιηζηήξηα ζπκβφιαηα πνπ ζα εθδνζνχλ 

(ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ θαη ησλ αλαλεψζεσλ) θαηά ηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ, θαζψο θαη κε 

ηνπο κε ιήμαληεο θηλδχλνπο ησλ πθηζηάκελσλ ζπκβνιαίσλ. Ο θίλδπλνο ησλ απνζεκάησλ 

πεγάδεη απφ δχν πεγέο: α) ην απφιπην χςνο ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ γηα ηηο απνδεκηψζεηο 

λα κελ έρεη εθηηκεζεί ζσζηά θαη β) απφ ηε κεηαβιεηφηεηα πεξί ηεο κέζεο ηηκήο, ιφγσ ηεο 

ζηνραζηηθήο θχζεο ησλ κειινληηθψλ απνδεκηψζεσλ. 
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Γεσγξαθηθή δηαθνξνπνίεζε 

 

Πξνθεηκέλνπ λα ιεθζεί ππφςε ε γεσγξαθηθή δηαθνξνπνίεζε, νη επηρεηξήζεηο θαινχληαη λα 

ππνινγίζνπλ έλα δείθηε πνπ βαζίδεηαη ζηελ γεσγξαθηθή ζέζε ησλ θηλδχλσλ πνπ ζρεηίδνληαη 

κε ηα αζθάιηζηξα θαη ηα απνζέκαηά ηνπο. Σα αζθάιηζηξα θαη νη ηερληθέο πξνβιέςεηο πξέπεη 

λα θαηαλεκεζνχλ κεηαμχ ησλ γεσγξαθηθψλ πεξηνρψλ. Δάλ κηα επηρείξεζε έρεη πεξηζζφηεξεο 

απφ ην 95% ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηεο ζηνλ θιάδν γεληθψλ αζθαιίζεσλ (αζθάιηζηξα θαη 

απνζέκαηα) ζηελ ίδηα γεσγξαθηθή πεξηνρή, ηφηε δελ ζα επσθειεζεί απφ ηε γεσγξαθηθή 

δηαθνξνπνίεζε. Θα πξέπεη λα εθαξκφδεηαη έλα ζπλνιηθφ επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο 5%, πνπ 

ζα επηηξέπεη θάζε γεσγξαθηθή δηαθνξνπνίεζε. Ζ γεσγξαθηθή δηαθνξνπνίεζε δελ 

επηηξέπεηαη γηα ηνπο θιάδνπο πηζηψζεσλ θαη εγγπήζεσλ, θαζψο θαη γηα ηνλ θιάδν Λνηπέο 

Αζθαιίζεηο. 

 

Δπνκέλσο, ε θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ ζα δίλεηαη 

απφ ηνλ εμήο ηχπν : 

 

NLpr = ξ(ζ) V 

φπνπ,  

V: ε έθζεζε ζηνλ θίλδπλν 

ζ: ε ηππηθή απφθιηζε 

ξ(ζ): ζπλάξηεζε ηεο ηππηθήο απφθιηζεο,  

 

φπνπ,  

𝜌 𝜍 =
𝑒
𝛮0,995 × log  𝜍2+1 

  𝜍2+1 
− 1   θαη 

 

Ν0,995: ην 99,5% πνζνζηεκφξην ηεο ηππηθήο θαλνληθήο θαηαλνκήο 

 

Ζ ζπλάξηεζε ξ(ζ) ππνζέηεη φηη ν θίλδπλνο αθνινπζεί lognormal θαηαλνκή θαη φηη νη 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο είλαη ζπλεπείο κε ην 99,5% ηνπ VaR. Γηα απινπνίεζε ηνπ ηχπνπ 

έρνπκε  𝜌 𝜍 ≃ 3𝜍 . 
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Ζ έθζεζε ζηνλ θίλδπλν V θαη ε ηππηθή απφθιηζε ζ γηα ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη 

απνζεκάησλ ζε φιν ην ραξηνθπιάθην γεληθψλ αζθαιίζεσλ θαζνξίδνληαη ζε ηξία βήκαηα σο 

εμήο : 

 

1
ν
 βήκα: θαζνξίδνληαη νη ηππηθέο απνθιίζεηο ζ θαη νη εθζέζεηο ζηνλ θίλδπλν V γηα ηνλ 

θίλδπλν ησλ αζθαιίζηξσλ θαη ησλ απνζεκάησλ. 

2
ν
 βήκα: θαζνξίδεηαη ε γεσγξαθηθή δηαθνξνπνίεζε γηα θάζε θιάδν αζθάιηζεο μερσξηζηά 

3
ν
 βήκα: ζπγθεληξψλνληαη φιεο νη ηππηθέο απνθιίζεηο ζ θαη φιεο νη εθζέζεηο ζηνλ θίλδπλν γηα 

ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ θαη ζρεκαηίδεηαη έλα ζπλνιηθφ V θαη έλα 

ζπλνιηθφ ζ. 

Αλαιπηηθά ζα έρνπκε: 

 

Βήκα 1
ν
 : Έθζεζε ζηνλ θίλδπλν θαη ηππηθέο απνθιίζεηο γηα θάζε θιάδν αζθάιηζεο 

 

 𝑉 𝑝𝑟𝑒𝑚, 𝑗, 𝑙𝑜𝑏  : ε έθζεζε ζηνλ θίλδπλν ζηε γεσγξαθηθή πεξηνρή j 

γηα ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ 

 𝑉 𝑟𝑒𝑠, 𝑗, 𝑙𝑜𝑏  : ε έθζεζε ζηνλ θίλδπλν ζηε γεσγξαθηθή πεξηνρή j γηα 

ηνλ θίλδπλν απνζεκάησλ 

 𝜍 𝑝𝑟𝑒𝑚, 𝑙𝑜𝑏  : ε ηππηθή απφθιηζε γηα ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ 

 𝜍 𝑟𝑒𝑠, 𝑙𝑜𝑏  : ε ηππηθή απφθιηζε γηα ηνλ θίλδπλν απνζεκάησλ 

 𝑉 𝑟𝑒𝑠, 𝑗, 𝑙𝑜𝑏 = 𝑃𝐶𝑂𝑗 ,𝑙𝑜𝑏  : απνηειεί ηελ έθζεζε ζηνλ θίλδπλν απνζεκάησλ ζηε 

γεσγξαθηθή πεξηνρή j γηα θάζε θιάδν αζθάιηζεο (LOB) 

 

φπνπ, 

 𝑃𝐶𝑂𝑗 ,𝑙𝑜𝑏  : ε βέιηηζηε εθηίκεζε γηα ηηο εθθξεκείο απνδεκηψζεηο ζηελ γεσγξαθηθή πεξηνρή j 

γηα θάζε θιάδν αζθάιηζεο, ελψ ε  

𝑉 𝑝𝑟𝑒𝑚, 𝑗, 𝑙𝑜𝑏 = 𝑚𝑎𝑥 𝑃𝑗 ,𝑙𝑜𝑏
𝑡,𝑤𝑟𝑖𝑡𝑡𝑒𝑛 , 𝑃𝑗 ,𝑙𝑜𝑏

𝑡,𝑒𝑎𝑟𝑛𝑒𝑑 , 1,05 × 𝑃𝑗 ,𝑙𝑜𝑏
𝑡−1,𝑤𝑟𝑖𝑡𝑡𝑒𝑛    

κεηξάεη ηελ έθζεζε ζηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ ζε θάζε θιάδν αζθάιηζεο θαη 

 𝑃𝑗 ,𝑙𝑜𝑏
𝑡,𝑤𝑟𝑖𝑡𝑡𝑒𝑛   : ε εθηίκεζε γηα ηα θαζαξά εγγεγξακκέλα αζθάιηζηξα ζηελ 

γεσγξαθηθή πεξηνρή j ζε θάζε επηκέξνπο θιάδν αζθάιηζεο θαηά ηελ 

πξνζερή πεξίνδν 
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 𝑃𝑗 ,𝑙𝑜𝑏
𝑡,𝑒𝑎𝑟𝑛𝑒𝑑    : ε εθηίκεζε ησλ θαζαξψλ δεδνπιεπκέλσλ αζθαιίζηξσλ ζηε 

γεσγξαθηθή πεξηνρή j  θαη ζε θάζε επηκέξνπο θιάδν αζθάιηζεο θαηά ηελ 

πξνζερή πεξίνδν 

 𝑃𝑗 ,𝑙𝑜𝑏
𝑡−1,𝑤𝑟𝑖𝑡𝑡𝑒𝑛 : ηα θαζαξά εγγεγξακκέλα αζθάιηζηξα ζηελ γεσγξαθηθή 

πεξηνρή j  ζε θάζε επηκέξνπο θιάδν αζθάιηζεο θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 

πξνεγνχκελνπ έηνπο 

 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ ε αζθαιηζηηθή εηαηξεία έρεη δεζκεπηεί πξνο ηηο επνπηηθέο αξρέο φηη ζα 

πεξηνξίζεη ηα εγγεγξακκέλα αζθάιηζηξα ηεο πεξηφδνπ, έηζη ψζηε ην χςνο ησλ πξαγκαηηθψλ 

αζθαιίζηξσλ ηεο πεξηφδνπ αλαθνξάο λα κελ ππεξβαίλεη ηνλ εθηηκψκελν φγθν ηνπ, ηφηε ε 

έθζεζε ζηνλ θίλδπλν θαζνξίδεηαη κφλν ζε ζρέζε κε ηνλ εθηηκψκελν φγθν αζθαιίζηξσλ. Γει. 

έρνπκε:  

 

𝑉 𝑝𝑟𝑒𝑚, 𝑗, 𝑙𝑜𝑏 = 𝑚𝑎𝑥 𝑃𝑗 ,𝑙𝑜𝑏
𝑡,𝑤𝑟𝑖𝑡𝑡𝑒𝑛 , 𝑃𝑗 ,𝑙𝑜𝑏

𝑡,𝑒𝑎𝑟𝑛𝑒𝑑   

Ζ ηππηθή απφθιηζε γηα ηνλ θίλδπλν απνζεκάησλ μερσξηζηά γηα θάζε θιάδν αζθάιηζεο 

θαζνξίδεηαη απφ ηνλ παξαθάησ πίλαθα: 

 

 

 

Κιάδνη 

Αζθάιηζεο 

(LOB) 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

ζ(res,lob) 12% 7% 10% 10% 15% 15% 10% 10% 10% 15% 20% 20% 

 

 

 

 

θαη νη θιάδνη αζθάιηζεο έρνπλ σο εμήο: 
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Κιάδνη 

Αζθάιηζεο 

(LOB)  

1 Απηνθηλήησλ, Αζηηθή Δπζχλε 

2 Απηνθηλήησλ, Άιιεο Καιχςεηο 

3 Θαιάζζησλ & Αεξνπνξηθψλ Μεηαθνξψλ 

4 Ππξφο 

5 Γεληθή Αζηηθή Δπζχλε 

6 Πηζηψζεσλ & Δγγπήζεσλ 

7 Ννκηθήο Πξνζηαζίαο 

8 Βνήζεηαο 

9 Λνηπνί Κιάδνη 

10 Με Αλαινγηθή Αληαζθάιηζε - Αθηλήησλ  

11 Με Αλαινγηθή Αληαζθάιηζε - Αηπρεκάησλ 

12 Με Αλαινγηθή Αληαζθάιηζε - Θαιάζζησλ & 

Αεξνπνξηθψλ Μεηαθνξψλ 

 

 

Ζ ηππηθή απφθιηζε γηα ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ γηα ηνπο επηκέξνπο θιάδνπο αζθάιηζεο 

πξνθχπηεη σο έλα κείγκα αμηνπηζηίαο κηαο εηδηθήο εθηίκεζεο ηεο επηρείξεζεο θαη κηαο 

επξχηεξεο εθηίκεζεο ηεο αγνξάο, ζχκθσλα κε ηνλ παξαθάησ ηχπν: 

 

𝜍 𝑝𝑟𝑒𝑚, 𝑙𝑜𝑏 =  𝐶𝑙𝑜𝑏 × 𝜍 𝑈,𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  
2 +  1 − 𝐶𝑙𝑜𝑏  × 𝜍 𝑀,𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  

2  

φπνπ, 

 

 𝐶𝑙𝑜𝑏  : ν παξάγνληαο αμηνπηζηίαο γηα θάζε θιάδν αζθάιηζεο 

 𝜍 𝑈,𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏   : ε εηδηθή εθηίκεζε ηεο επηρείξεζεο γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε ηνπ 

θηλδχλνπ αζθαιίζηξσλ 



79 

 

 𝜍 𝑀,𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏   : ε επξχηεξε εθηίκεζε ηεο αγνξάο γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε ηνπ θηλδχλνπ  

αζθαιίζηξσλ 

Ζ επξχηεξε εθηίκεζε ηεο αγνξάο γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε ηνπ θηλδχλνπ αζθαιίζηξσλ γηα 

θάζε επηκέξνπο θιάδν αζθάιηζεο θαζνξίδεηαη απφ ηνλ παξαθάησ πίλαθα: 

 

Κιάδνη 

Αζθάιηζεο 

(LOB) 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

ζ(M,prem,lob) 9% 9% 12,5% 10% 12,5% 15% 10% 10% 10% 15% 15% 15% 

 

θαη ν παξάγνληαο αμηνπηζηίαο θαζνξίδεηαη απφ ηνλ παξαθάησ πίλαθα: 

 

𝐶𝑙𝑜𝑏    

Μ
έγ

ηζ
ηε

 

ηη
κ

ή
 𝑛

𝑙𝑜
𝑏

  1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 

15 0 0 0 0 0 0 0,64 0,67 0,69 0,71 0,73 0,75 0,76 0,78 0,79 

10 0 0 0 0 0,64 0,69 0,72 0,74 0,76 0,79 - - - - - 

5 0 0 0,64 0,72 0,79 - - - - - - - - - - 

 

Ζ εθηίκεζε ηεο θάζε επηρείξεζεο γηα ηελ ηππηθή απφθιηζε ηνπ θηλδχλνπ αζθαιίζηξσλ 

πξνζδηνξίδεηαη ζηε βάζε ηεο δηαθχκαλζεο ηνπ ηζηνξηθνχ δείθηε δεκηψλ σο εμήο: 

 

 𝜍 𝑈,𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  =  
1

 𝑛 𝑙𝑜𝑏 −1 ×𝑉 𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  
×  𝑃𝑙𝑜𝑏

𝑦,𝑒
×  𝐿𝑅𝑙𝑜𝑏

𝑦,𝑒
− 𝜇𝑙𝑜𝑏 )2 𝑦    

 𝑛𝑙𝑜𝑏  : ν αξηζκφο ηζηνξηθψλ εηψλ (κε κέγηζην 5 ή 10 ή 15 ζχκθσλα κε θάζε θιάδν). 

Γελ ιακβάλνληαη ππφςε ηα πξψηα 3 ρξφληα κεηά ηελ έλαξμε ιεηηνπξγίαο ησλ θιάδσλ 

αζθάιηζεο. 

 𝐿𝑅𝑙𝑜𝑏
𝑦

 : νη θαζαξνί δείθηεο απνδεκηψζεσλ ζε θάζε επηκέξνπο θιάδν θαη γηα ηα έηε 

𝑦 = 𝑡 − 1, 𝑡 − 2, … , 𝑡 − 𝑛  

 𝜇𝑙𝑜𝑏  : ε εθηίκεζε ηεο επηκέξνπο επηρείξεζεο γηα ηελ αλακελφκελε ηηκή ηνπ δείθηε 

δεκηψλ ζε θάζε επηκέξνπο θιάδν αζθάιηζεο, πνπ θαζνξίδεηαη σο ν ζηαζκηζκέλνο 

κέζνο φξνο ησλ αζθαιίζηξσλ ησλ ηζηνξηθψλ δεηθηψλ απνδεκηψζεσλ. Άξα, 

 

 𝜇𝑙𝑜𝑏 =
 𝑃𝑙𝑜𝑏

𝑦 ,𝑒
×𝐿𝑅𝑙𝑜𝑏

𝑦
𝑦

 𝑃𝑙𝑜𝑏
𝑦 ,𝑒

𝑦
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Ζ ηππηθή απφθιηζε γηα ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ ζε θάζε επηκέξνπο θιάδν 

αζθάιηζεο νξίδεηαη αζξνίδνληαο ηηο ηππηθέο απνθιίζεηο γηα ηηο δχν ππνελφηεηεο θηλδχλνπ κε 

ζπληειεζηή ζπζρέηηζεο α=0,5 σο εμήο : 

 

𝜍𝑙𝑜𝑏 =
 𝜍 𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  𝑉 𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  

2 + 2𝛼𝜍 𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  𝜍 𝑟𝑒𝑠 ,𝑙𝑜𝑏  𝑉 𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  𝑉 𝑟𝑒𝑠 ,𝑙𝑜𝑏  +  𝜍 𝑟𝑒𝑠 ,𝑙𝑜𝑏  𝑉 𝑟𝑒𝑠 ,𝑙𝑜𝑏   
2

𝑉 𝑝𝑟𝑒𝑚 ,𝑙𝑜𝑏  + 𝑉 𝑟𝑒𝑠 ,𝑙𝑜𝑏  
 

 

 Ο δείθηεο απνδεκηψζεσλ :  

 𝐿𝑅𝑙𝑜𝑏
𝑦

: Απνηειεί ην ιφγν ησλ πξαγκαηνπνηεκέλσλ απαηηήζεσλ ην έηνο y ζε έλα θιάδν 

αζθάιηζεο πξνο ηα δεδνπιεπκέλα αζθάιηζηξα ζην ηέινο ηνπ έηνπο y. Σα δεδνπιεπκέλα 

αζθάιηζηξα δελ πξέπεη λα πεξηιακβάλνπλ πξνζαξκνγέο ηνπ πξνεγνχκελνπ έηνπο θαη νη 

παξαγκαηνπνηεκέλεο απαηηήζεηο πξέπεη λα αθαηξνχληαη απφ ην απνηέιεζκα, δει. πξέπεη λα 

είλαη ην ζχλνιν γηα ηηο δεκηέο πνπ έρνπλ ζπκβεί ζην έηνο y απφ ηηο πξαγκαηνπνηεκέλεο 

απνδεκηψζεηο θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο θαη ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ πνπ ζρεκαηίδνληαη 

ζην ηέινο ηνπ έηνπο. 

Ζ κέγηζηε ηηκή ηνπ  𝑛𝑙𝑜𝑏  είλαη ζπγθεθξηκέλε αλάινγα κε ηνλ θιάδν αζθάιηζεο θαη δίλεηαη 

απφ ηνλ παξαθάησ πίλαθα: 

 

Κιάδνο 

Αζθάιηζεο 
Maximum nlob 

2, 4, 7, 8, 10 5 

3, 9, 12 10 

1, 5, 6, 11 15 

 

 

Δθηφο απφ ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ, ν αλαιακβαλφκελνο θίλδπλνο ζηνλ 

θιάδν δεκηψλ NL πεξηιακβάλεη θαη ηνλ θαηαζηξνθηθφ θίλδπλν. 

Ο θίλδπλνο θαηαζηξνθψλ πεγάδεη απφ αθξαία ή έθηαθηα γεγνλφηα ησλ νπνίσλ ν θίλδπλνο 

δελ ιακβάλεηαη επαξθψο ππφςε απφ ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ. 

Πξνθεηκέλνπ λα απνθεπρζεί ε δηπιή κέηξεζε, ε βαζκνλφκηζε ησλ ζελαξίσλ θαη ησλ δεκηψλ 
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ηεο αγνξάο ζα πξέπεη λα θαηαζηήζεη γλσζηά ηα ηκήκαηα ησλ θηλδχλσλ θαηαζηξνθήο πνπ δελ 

θαιχπηνληαη απφ ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ. 

 

Ζ ηππηθή πξνζέγγηζε ππνινγίδεη ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ηνπ θηλδχλνπ θαηαζηξνθήο σο 

εμήο:  

 

𝑁𝐿𝐶𝐴𝑇  =        













2

12,10,4,3
101044

2

121233

2

t
tt PcPcPcPcPc  

 

 

φπνπ, αλάινγα κε ηνλ επηκέξνπο θιάδν ν παξάγνληαο Ct  ππνινγίδεηαη απφ ηνλ παξαθάησ 

πίλαθα: 

 

 

 

Κιάδνη Αζθάιηζεο t 
Παξάγνληαο  

ct 

1. Απηνθηλήησλ, Αζηηθή Δπζχλε 0.15 

2. Απηνθηλήησλ, Άιιεο Καιχςεηο 0.075 

3. Θαιάζζησλ & Αεξνπνξηθψλ Μεηαθνξψλ 0.50 

4. Ππξφο 0.75 

5. Γεληθή Αζηηθή Δπζχλε 0.15 

6. Πηζηψζεσλ & Δγγπήζεσλ 0.60 

7. Ννκηθήο Πξνζηαζίαο 0.02 

8. Βνήζεηαο 0.02 

9. Λνηπνί Κιάδνη 0.25 

10. Με Αλαινγηθή Αληαζθάιηζε - Αθηλήησλ 1.50 

11. Με Αλαινγηθή Αληαζθάιηζε - 

Αηπρεκάησλ 
0.50 

12. Με Αλαινγηθή Αληαζθάιηζε - 

Θαιάζζησλ & Αεξνπνξηθψλ Μεηαθνξψλ 
1.50 
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Τπνινγηζκόο θεθαιαηαθώλ απαηηήζεσλ γηα ηνλ θίλδπλν αγνξάο ( SCRmkt) 

 

Κίνδσνος αγοράς 

 Δίλαη ν θίλδπλνο απψιεηαο ή δπζκελνχο κεηαβνιήο ζηε ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε, πνπ 

απνξξέεη άκεζα ή έκκεζα, απφ ηηο δηαθπκάλζεηο ζην επίπεδν θαη ζηε κεηαβιεηφηεηα ησλ 

αγνξαίσλ ηηκψλ ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ησλ ππνρξεψζεσλ θαη ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ 

κέζσλ. 

Ζ έθζεζε ζηνλ θίλδπλν αγνξάο κεηξάηαη απφ ηελ επίδξαζε ησλ κεηαβνιψλ ηνπ επηπέδνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ κεηαβνιψλ φπσο νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ, ηα επηηφθηα, νη ηηκέο ησλ 

αθηλήησλ θαη νη ηηκέο ηνπ ζπλαιιάγκαηνο. 

 

Ο θίλδπλνο αγνξάο πεξηιακβάλεη ηνπο εμήο θηλδχλνπο:  

 

 Κίλδπλν επηηνθίσλ (interest rate risk) 

 Κίλδπλν κεηνρψλ (equity risk) 

 Κίλδπλν αθηλήησλ (property risk) 

 Κίλδπλν δηαθνξάο (spread risk) 

 Κίλδπλν ζπγθέληξσζεο (concentration risk) 

 Κίλδπλν ζπλαιιάγκαηνο (currency risk) 

 

΢χκθσλα κε ηελ ηππηθή πξνζέγγηζε, νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θίλδπλν αγνξάο 

ππνινγίδνληαη σο εμήο: 

 

 

φπνπ, CorrMkt r,c  ν πίλαθαο ζπζρέηηζεο πνπ αθνινπζεί: 

 

 

 
rxc

crc,rmkt MktMktCorrMktSCR
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CorrMkt Mktint Mkteq Mktprop Mktsp Mktconc Mktfx 

Mktint 1      

Mkteq 0 
1     

Mktprop 0.5 0.75 1    

Mktsp 0.25 0.25 0.25 1   

Mktconc 0 0 0 0 1  

Mktfx 0.25 0.25 0.25 0.25 0 1 

 

θαη Mktr, Mktc: Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θάζε θίλδπλν αγνξάο ζχκθσλα κε ηηο 

γξακκέο θαη ηηο ζηήιεο ηνπ πίλαθα ζπζρέηηζεο. 

 

Κίλδπλνο Δπηηνθίσλ 

Ο θίλδπλνο πνπ πθίζηαηαη ζε φια ηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία θαη ηηο ππνρξεψζεηο ησλ νπνίσλ ε 

αμία είλαη επαίζζεηε ζε κεηαβνιέο ηεο δηαρξνληθήο δνκήο ησλ επηηνθίσλ ή ηεο 

κεηαβιεηφηεηαο ησλ επηηνθίσλ. ΢ηα πεξηνπζηθά ζηνηρεία πνπ είλαη επαίζζεηα ζηηο κεηαβνιέο 

ησλ επηηνθίσλ αλήθνπλ νη επελδχζεηο ζηαζεξνχ εηζνδήκαηνο, νη αζθαιηζηηθέο ππνρξεψζεηο, 

ηα αμηφγξαθα ρξεκαηνδφηεζεο (δάλεηα) θαζψο θαη ηα παξάγσγα πξντφληα επηηνθίσλ. 

Δπηπιένλ, νη ρξεκαηηθέο ξνέο ππνρξεψζεσλ είλαη επαίζζεηεο ζηελ αιιαγή ησλ επηηνθίσλ κε 

ηα νπνία απηέο πξνεμνθινχληαη. 

Ζ ηππηθή πξνζέγγηζε ππνινγίδεη ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ηνπ θηλδχλνπ ησλ επηηνθίσλ σο 

απνηέιεζκα ελφο πξνθαζνξηζκέλνπ ζελαξίνπ ζχκθσλα κε ηνπο παξαθάησ ηχπνπο: 

 

Mktint
Up

 = ΓNAV|upwardshock    θαη  Mktint
Down

 = ΓNAV|downwardshock 

 φπνπ, 

𝑀𝑘𝑡𝑖𝑛𝑡 = max  𝑀𝑘𝑡𝑖𝑛𝑡
𝑢𝑝 , 𝑀𝑘𝑡𝑖𝑛𝑡

𝐷𝑜𝑤𝑛    
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 φπνπ,  ΓNAV|upwardshock  , ΓNAV|downwardshock  νη κεηαβνιέο ζηελ θαζαξή αμία ησλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ησλ ππνρξεψζεσλ ιφγσ επαλεθηίκεζεο ηεο αμίαο φισλ ησλ 

επηηνθίσλ πνπ είλαη επαίζζεηα ζηε δηαρξνληθή δνκή ησλ επηηνθίσλ. 

Δπίζεο, φηαλ κηα επηρείξεζε είλαη εθηεζεηκέλε ζηηο κεηαβνιέο ησλ επηηνθίσλ ζε πεξηζζφηεξα 

απφ έλα λνκίζκαηα, ε θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ επηηνθηαθφ θίλδπλν ζα πξέπεη λα 

ππνινγηζηεί κε βάζε ηελ ίδηα ζρεηηθή κεηαβνιή ζε φιεο ηηο ζρεηηθέο θακπχιεο απνδφζεσλ.  

Ζ δηαρξνληθή δνκή ησλ επηηνθίσλ πξνέξρεηαη πνιιαπιαζηάδνληαο ηελ ηξέρνπζα θακπχιε 

επηηνθίσλ κε (1+ s
up

) θαη (1+ s
down

), φπνπ νη αλνδηθέο θαη νη θαζνδηθέο ηάζεηο, s
up

(t) θαη 

s
down

(t) αληίζηνηρα, γηα κεκνλσκέλεο δηάξθεηεο / ιεθηφηεηεο θαζνξίδνληαη ζχκθσλα κε ηα 

παξαθάησ: 

 

 

Γηάξθεηα  t (έηε) 1 2 3 4 5 6 7 

Μεηαβνιέο  s
up

(t) 0.94 0.77 0.69 0.62 0.56 0.52 0.49 

Μεηαβνιέο  s
down

(t) -0.51 -0.47 -0.44 -0.42 -0.40 -0.38 -0.37 

 

 

Γηάξθεηα  t ( έηε) 8 9 10 11 12 13 14 

Μεηαβνιέο  s
up

(t) 0.46 0.44 0.42 0.42 0.42 0.42 0.42 

Μεηαβνιέο  s
down

(t) -0.35 -0.34 -0.34 -0.34 -0.34 -0.34 -0.34 

 

Γηάξθεηα  t ( έηε) 15 16 17 18 19 20+ 

Μεηαβνιέο  s
up

(t) 0.42 0.41 0.40 0.39 0.38 0.37 

Μεηαβνιέο  s
down

(t) -0.34 -0.33 -0.33 -0.32 -0.31 -0.31 

 

 

Γηα παξάδεηγκα ην 10εηέο επηηφθην R1(10) ζην ζελάξν αλνδηθήο ηάζεο (upward stress) 

ππνινγίδεηαη σο εμήο: R1(10)=R0(10)(1+0,42), φπνπ 

 R0(10): ην δεθαεηέο επηηφθην ζχκθσλα κε ηελ ηξέρνπζα δνκή επηηνθίσλ 

Γηα απινπνίεζε κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζνχλ νη παξαθάησ ηηκέο γηα φιεο ηηο δηάξθεηεο / 

ιεθηφηεηεο: 
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Downward shock = -40% θαη Upward shock= 55% 

 

 

Κίλδπλνο Μεηνρώλ  

Ο θίλδπλνο κεηνρψλ πξνθχπηεη απφ ηελ κεηαβνιή ζην επίπεδν ή ζηε κεηαβιεηφηεηα ησλ 

ηηκψλ ησλ κεηνρψλ. Ζ έθζεζε ζηνλ θίλδπλν κεηνρψλ αλαθέξεηαη ζε φια ηα ζηνηρεία ηνπ 

ελεξγεηηθνχ θαη ησλ ππνρξεψζεσλ πνπ είλαη επαίζζεηα ζηηο παξαπάλσ κεηαβνιέο. Γηα ηνλ 

θίλδπλν κεηνρψλ κπνξεί λα γίλεη δηάθξηζε κεηαμχ ζπζηεκαηηθνχ θαη κε ζπζηεκαηηθνχ 

θηλδχλνπ. Ο ζπζηεκαηηθφο θίλδπλνο αθνξά ηελ επαηζζεζία ησλ απνδφζεσλ ησλ κεηνρψλ σο 

πξνο ηηο κεηαβνιέο ησλ ραξηνθπιαθίσλ ηεο αγνξάο θαη δελ δχλαηαη λα κεησζεί κε ηε 

δηαζπνξά ησλ επελδχζεσλ ελψ ν κε ζπζηεκαηηθφο θίλδπλνο πξνθχπηεη απφ αλεπαξθή 

δηαζπνξά ησλ επελδχζεσλ.  

Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ θηλδχλνπ ησλ κεηνρψλ γίλνληαη νη εμήο παξαδνρέο: 

 

 Λακβάλεηαη ππφςε κφλν ν ζπζηεκαηηθφο θίλδπλνο 

 Υξεζηκνπνηνχληαη δείθηεο γηα ηελ πξνζέγγηζε ηνπ θηλδχλνπ κε ηελ παξαδνρή φηη φιεο 

νη κεηνρέο κπνξνχλ λα θαηαλεκεζνχλ ζε έλα δείθηε 

 Γίλεηαη ε παξαδνρή φηη ην βήηα (β) ησλ κεηνρψλ σο πξνο ηνπο δείθηεο πνπ έρνπλ 

θαηαλεκεζεί ηζνχηαη κε ηε κνλάδα (1). 

 

Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ γηα ηνλ θίλδπλν ησλ κεηνρψλ, ζεσξνχκε 

ηνπο εμήο 2 δείθηεο: 

 

No. ΓΔΗΚΣΖ΢ 

1 Global 

2 Other 

 

φπνπ,  ν δείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ "Global" πεξηιακβάλεη ηα θεθάιαηα πνπ απαξηζκνχληαη 

ζηηο ρψξεο ηνπ ΔΟΥ θαη ηνπ ΟΟ΢Α, θαη ν δείθηεο ηδίσλ θεθαιαίσλ "Other" πεξηιακβάλεη ηα 

θεθάιαηα πνπ αλαθέξνληαη κφλν ζηηο αλαδπφκελεο αγνξέο.  

΢ε πξψηε θάζε θαζνξίδεηαη κηα θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα θάζε δείθηε i, σο απνηέιεζκα ελφο 

πξνθαζνξηζκέλνπ ζελαξίνπ γηα ην δείθηε i σο εμήο:   
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 ;0ΔNAV iieq, shockequityMkt max
 

΋πνπ,  equity shocki : πξνδηαγεγγξακκέλε πηψζε ηεο αμίαο ηνπ δείθηε i 

Mkteq, i  : θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν κεηνρψλ ζε ζρέζε κε ην δείθηε i 
 

Καη  ηα ζελάξηα ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ γηα ηνπο αηνκηθνχο δείθηεο θαζνξίδνληαη σο εμήο: 

 

 

 Υψξεο ΔΟΥ & ΟΟ΢Α 
Υψξεο εθηφο ΔΟΥ & 

ΟΟ΢Α 

Equity shocki 32% 45% 

 

 

΢ε δεχηεξε θάζε, νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θίλδπλν ησλ κεηνρψλ πξνέξρεηαη απφ 

ηνλ ζπλδπαζκφ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ γηα ηνπο αηνκηθνχο δείθηεο ρξεζηκνπνηψληαο 

έλα πίλαθα ζπζρέηηζεο σο εμήο:    

 

 

 

 

φπνπ, 

CorrIndex: ηα θειηά ηνπ πίλαθα ζπζρέηηζεο  

Mktr, Mktc: Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θίλδπλν κεηνρψλ γηα θάζε επηκέξνπο δείθηε 

ζχκθσλα κε ηηο γξακκέο θαη ηηο ζηήιεο ηνπ πίλαθα ζπζρέηηζεο θαη ν πίλαθαο ζπζρέηηζεο 

θαζνξίδεηαη σο εμήο: 

 

CorrIndex 
Υψξεο ΔΟΥ & 

ΟΟ΢Α 

Υψξεο εθηφο 

ΔΟΥ & ΟΟ΢Α 

Υψξεο ΔΟΥ & 

ΟΟ΢Α 
1  

Υψξεο εθηφο 

ΔΟΥ & ΟΟ΢Α 
0.75 1 

 
rxc cr

rxc
eq MktMktCorrIndexMkt
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Οη ππνινγηζκνί γηα ηνλ θίλδπλν ησλ κεηνρψλ ζα πξέπεη λα δηεμάγνληαη ππφ ηελ πξνυπφζεζε 

φηη νη ππνζέζεηο επί ησλ κειινληηθψλ επηηνθίσλ (φπσο πξνθχπηεη απφ ηελ απνηίκεζε ησλ 

κειινληηθψλ έθηαθησλ παξνρψλ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ) παξακέλνπλ σο έρνπλ, πξηλ θαη 

κεηά ηε κεηαβνιή ζηελ ηηκή ησλ κεηνρψλ. 

 

Κίλδπλνο Αθηλήησλ 

Ο θίλδπλνο πνπ πξνθχπηεη απφ ηε κεηαβνιή ζην επίπεδν ή ζηε κεηαβιεηφηεηα ησλ ηηκψλ ησλ 

αθηλήησλ. 

Ζ θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν αθηλήησλ θαζνξίδεηαη σο ην απνηέιεζκα ελφο 

πξνθαζνξηζκέλνπ ζελαξίνπ φπνπ ε πηψζε ζηηο ηηκέο ησλ αθηλήησλ είλαη ε άκεζε επίδξαζε 

ζηελ θαζαξή αμία ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη παζεηηθνχ πνπ αλακέλεηαη ζηελ πεξίπησζε πηψζεο 

20% ζηνπο πξαγκαηηθνχο δείθηεο αλαθνξάο ησλ αθηλήησλ, ιακβάλνληαο ππφςε ηελ αηνκηθή 

άκεζε θαη έκκεζε έθζεζε ζε ηηκέο ησλ αθηλήησλ φισλ ησλ ζπκκεηερφλησλ. Ζ πηψζε ησλ 

ηηκψλ ησλ αθηλήησλ ιακβάλεη ππφςε ηελ εηδηθή πνιηηηθή επελδχζεσλ, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ξπζκίζεσλ αληηζηάζκηζεο  

 

θαη δίλεηαη απφ ηνλ παξαθάησ ηχπν: 

 

shock  property ΔNAVM prop kt , 

φπνπ,  

Mktprop : θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν αθηλήησλ  

NAV: θαζαξή αμία ηνπ Δλεξγεηηθνχ κείνλ ηηο Τπνρξεψζεηο 

 

 

Κίνδσνος Σσναλλάγμαηος 

 Πξνθχπηεη απφ ηε κεηαβνιή ζην επίπεδν ή ζηε κεηαβιεηφηεηα ησλ ηηκψλ ζπλαιιάγκαηνο. 

Ζ θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν ζπλαιιάγκαηνο θαζνξίδεηαη σο ην απνηέιεζκα δχν 

πξνθαζνξηζκέλσλ ζελαξίσλ: 

 

upwardshock fx NAV MktUp 

Fx
   
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θαη 

  

  

 

φπνπ, νη κεηαβνιέο ζηηο αλνδηθέο θαη θαζνδηθέο ηηκέο ζπλαιιάγκαηνο είλαη αληίζηνηρα ε 

άκεζε επίδξαζε πνπ αλακέλεηαη επί ηεο θαζαξήο αμίαο ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ηνπ παζεηηθνχ, 

ζε πεξίπησζε αιιαγήο ηνπ 20%, ζηελ άλνδν θαη ηελ πηψζε, αληηζηνίρσο, ηεο αμίαο φισλ ησλ 

άιισλ λνκηζκάησλ έλαληη ηνπ ηνπηθνχ λνκίζκαηνο ζην νπνίν ε επηρείξεζε θαηαξηίδεη ηνπο 

ηνπηθνχο ινγαξηαζκνχο ηεο, ιακβάλνληαο ππφςε φιεο ηηο επηκέξνπο ζέζεηο ηνπ 

ζπκκεηέρνληνο λνκίζκαηνο θαη ηεο επελδπηηθήο ηνπ πνιηηηθήο. 

 

Δπνκέλσο, νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ θίλδπλν ζπλαιιάγκαηνο δίλεηαη απφ ηνλ ηχπν: 

 

Mktfx= max (Mktfx
up

, Mktfx
Down

) 

φπνπ,  

Mktfx: νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ ζπλαιιαγκαηηθφ θίλδπλν 

Mktfx
up

: νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ ζπλαιιαγκαηηθφ θίλδπλν κεηά απφ κηα αλνδηθή 

ηάζε 

Mktfx
down

: νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα ηνλ ζπλαιιαγκαηηθφ θίλδπλν κεηά απφ κηα 

θαζνδηθή ηάζε θαη 

NAV: θαζαξή αμία ηνπ Δλεξγεηηθνχ κείνλ ηηο Τπνρξεψζεηο 

 

Κίνδσνος διαθοράς Spread 

Ο θίλδπλνο δηαθνξάο είλαη ην ηκήκα ηνπ θηλδχλνπ πνπ πξνέξρεηαη απφ ηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά κέζα ησλ νπoίσλ ε αμία είλαη επαίζζεηε ζε κεηαβνιέο ηνπ credit spread, 

σο ππεξβάιινλ ησλ αθίλδπλσλ επηηνθίσλ. Αληαλαθιά ηελ κεηαβνιή ηεο αμίαο ιφγσ 

κεηαβνιψλ ηεο θακπχιεο απνδφζεσλ ζε ζρέζε κε ηα αθίλδπλα επηηφθηα.  

Γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ θεξεγγπφηεηαο γηα ηνλ θίλδπλν 

δηαθνξάο spread νη εηαηξείεο ζα πξέπεη λα αλαιάβνπλ ηηο πην επαρζείο (ζπλνιηθά) απφ κηα 

αχμεζε ή κείσζε ησλ πηζησηηθψλ πεξηζσξίσλ. Γελ απαηηείηαη λα αλαιακβάλνπλ 

δηαθνξεηηθέο θαηεπζχλζεηο ζηα πηζησηηθά πεξηζψξηα θαηά ηνλ θαζνξηζκφ ησλ δηαθφξσλ 

downwardshock fx NAV 
Fx

   MktDown 
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ζηνηρείσλ ηεο ππνελφηεηαο ηνπ θηλδχλνπ δηαθνξάο. Ωζηφζν, ε ελφηεηα γηα ηνλ θίλδπλν 

δηαθνξάο δελ πεξηιακβάλεη άκεζα ηνλ θίλδπλν αζέηεζεο θαη εμάπισζεο, αιιά κφλν έκκεζα 

κέζσ ησλ κεηαβνιψλ ησλ credit spreads. Σα θξαηηθά νκφινγα εμαηξνχληαη απφ ηνπο 

παξαπάλσ ππνινγηζκνχο.  

Ζ θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν spread ππνινγίδεηαη ζχκθσλα κε ηνλ παξαθάησ 

ηχπν: 

cdstructbonds

spspspsp MktMktMktMkt   

φπνπ,  

Mktsp
bonds 

: ε θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν δηαθνξάο ησλ νκνιφγσλ (εθηφο θξαηηθψλ 

νκνιφγσλ) 

Mktsp
struct 

: ε θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν δηαθνξάο ησλ δνκεκέλσλ πηζησηηθψλ 

πξντφλησλ 

Mktsp
cd

: ε θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηα πηζησηηθά παξάγσγα 

 

΢ηηο πεξηπηψζεηο φπνπ δελ ππάξρεη άκεζα δηαζέζηκε αγνξαία αμία γηα ηελ έθζεζε ζηνλ 

πηζησηηθφ θίλδπλν i, ζα κπνξνχζαλ λα πηνζεηεζνχλ ελαιιαθηηθέο πξνζεγγίζεηο ζχκθσλα κε 

ζρεηηθέο πιεξνθνξίεο γηα ηελ αγνξά, γηα λα θαζνξηζηεί ε έθζεζε ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν i. 

΢ηελ πεξίπησζε φπνπ δηάθνξεο δηαβαζκίζεηο είλαη δηαζέζηκεο γηα κηα δεδνκέλε έθζεζε ζηνλ 

πηζησηηθφ θίλδπλν, ζα πξέπεη λα εθαξκφδεηαη γεληθά ε δεχηεξε θαιχηεξε δηαβάζκηζε.  

 

Ζ θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν δηαθνξάο ησλ νκνιφγσλ νξίδεηαη σο εμήο:  

 

  ulLiab  
i iiisp )F(ratingdurmMVMkt  , 

φπνπ,  

MVi: ε έθζεζε ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν i, φπσο θαζνξίδεηαη ζε ζρέζε κε ηηο ηηκέο ηεο αγνξάο  

ratingi: ε εμσηεξηθή δηαβάζκηζε ηεο έθζεζεο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν i 

duri: ε ηξνπνπνηεκέλε δηάξθεηα ηεο έθζεζεο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν i 

m(duri): ζπλάξηεζε ηεο δηάξθεηαο ζηελ έθζεζε ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν  

F(ratingi): ζπλάξηεζε ηεο θαηεγνξίαο ηεο δηαβάζκηζεο ηεο έθζεζεο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν 

πνπ είλαη βαζκνλνκεκέλε λα δίλεη κεηαβνιέο πνπ είλαη ζπλεπήο κε ην VaR 99,5% θαη  
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Liabul : Αλαθέξεηαη ζηελ κεηαβνιή ηεο ππνρξέσζεο ζπκβνιαίσλ UL ιφγσ κείσζεο ηεο 

αμίαο ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ απνηίκεζε ησλ 

ππνρξεψζεσλ θαηά πνζφ ίζν κε  m(duri) F(ratingi).  

Ζ θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν δηαθνξάο ησλ δνκεκέλσλ πηζησηηθψλ πξντφλησλ 

θαζνξίδεηαη σο εμήο: 

 

    
i iisp ratingGMVMkt i

struct
durn  

 

φπνπ,  

n(duri): ζπλάξηεζε ηεο δηάξθεηαο ζηελ έθζεζε ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν 

G(ratingi): ζπλάξηεζε ηεο θαηεγνξίαο δηαβάζκηζεο ηεο έθζεζεο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν πνπ 

είλαη βαζκνλνκεκέλε λα δίλεη κεηαβνιέο πνπ είλαη ζπλεπήο κε ην VaR 99,5%. 

 

Οη ζπλαξηήζεηο F & G θαζνξίδνληαη σο εμήο:  

 

 

 

Ratingi F(Ratingi) G(Ratingi) 

AAA 0.25% 2.13% 

AA 0.25% 2.55% 

A 1.03% 2.91% 

BBB 1.25% 4.11% 

BB 3.39% 8.42% 

B 5.60% 13.35% 

CCC or lower 11.20% 29.71% 

Unrated 2.00% 100.00% 

 

 

Ζ ζπλάξηεζε m θαζνξίδεηαη σο εμήο:  
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 

  

  

  

  































otherwise1;durmax

unrated lower,or  CCCratingif1;4;durminmax

Bratingif1;6;durminmax

BBratingif1;8;durminmax

durm

i

ii

ii

ii

i  

 

Ζ ζπλάξηεζε n θαζνξίδεηαη σο εμήο: 

 

 

 

  

  

  

  

































otherwise        1;durmax

unratedif                          1

loweror  CCCratingif1;5.2;durminmax

Bratingif   1;4;durminmax

BBratingif   1;5;durminmax

durn

i

ii

ii

ii

i  

 

 

Ζ θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηα πηζησηηθά παξάγσγα, Mktsp
cd

 , νξίδεηαη σο ε κέγηζηε 

επηβάξπλζε απφ ηα αθφινπζα 2 ζελάξηα:  

 

1. Γηεχξπλζε ησλ πηζησηηθψλ πεξηζσξίσλ (spreads) θαηά 300% 

2. Πεξηνξηζκφο ησλ πηζησηηθψλ πεξηζσξίσλ (spreads) θαηά 75% 

 

Κίλδπλνο ΢πγθέληξσζεο 

 

Ο θίλδπλνο ζπγθέληξσζεο απνηειεί έλαλ επηπξφζζεην θίλδπλν γηα ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο 

ιφγσ:  

 Σεο επηπξφζζεηεο κεηαβιεηφηεηαο πνπ ελππάξρεη ζηα ραξηνθπιάθηα πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ κε κεγάιε ζπγθέληξσζε θαη  

 Σνπ επηπξφζζεηνπ θηλδχλνπ ησλ κεξηθψλ ή νιηθψλ κφληκσλ δεκηψλ ιφγσ αζέηεζεο 

ησλ ππνρξεψζεσλ απφ έλαλ εθδφηε (αληηζπκβαιιφκελν) 
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Γηα ιφγνπο απιφηεηαο θαη ζπλέπεηαο, ν νξηζκφο ηνπ θηλδχλνπ ζπγθέληξσζεο πεξηνξίδεηαη 

ζηνλ θίλδπλν ζπγθέληξσζεο ζε έλαλ εθδφηε θαη δελ ζπκπεξηιακβάλεη άιια είδε 

ζπγθέληξσζεο φπσο γεσγξαθηθέο πεξηνρέο θαη επηρεηξεκαηηθνχο θιάδνπο.   

Δπηπιένλ, ηα θξαηηθά νκφινγα εμαηξνχληαη απφ απηήλ ηελ ελφηεηα θηλδχλνπ. Ζ ελ ιφγσ 

απαιιαγή αθνξά δάλεηα απφ ηελ εζληθή θπβέξλεζε ή εγγπεκέλα απφ ηελ εζληθή θπβέξλεζε, 

ελφο θξάηνπο ηνπ ΟΟ΢Α ή ηνπ ΔΟΥ πνπ έρνπλ εθδνζεί ζην λφκηζκα ηεο θπβέξλεζεο. Οη 

3κελεο ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο χςνπο κέρξη 3 εθ. € ζε ηξάπεδα δηαβαζκηζκέλε κε ειάρηζην 

δείθηε πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο AA εμαηξνχληαη επίζεο απφ ηελ εθαξκνγή απηήο ηεο 

ελφηεηαο. 

Ο ππνινγηζκφο ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ γηα ηνλ θίλδπλν ζπγθέληξσζεο γίλεηαη ζε ηξία 

ζηάδηα:  

(α) ππεξβάιινπζα έθζεζε 

 (β) θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν ζπγθέληξσζεο αλά «φλνκα» 

 (γ) Άζξνηζε  

 

Τπεξβάιινπζα έθζεζε 

Ζ ππεξβάιινπζα έθζεζε ππνινγίδεηαη απφ ηνλ παξαθάησ ηχπν:  

 , 

φπνπ, 

Ei: Καζαξή έθζεζε ζηνλ θίλδπλν αζέηεζεο ηνπ αληηζπκβαιιφκελνπ i 

Assetsxl: πνζφ ησλ ζπλνιηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ εθηφο απφ εθείλα ζηα νπνία ν 

αζθαιηδφκελνο θέξεη ηνλ επελδπηηθφ θίλδπλν 

ratingi: εμσηεξηθή αμηνιφγεζε ηνπ αληηζπκβαιινκέλνπ i θαη  

 

 

 

 

 

 

 









 CT
Assets

E
XS

xl

i
i ;0max
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Σν φξην ζπγθέληξσζεο CT, αλάινγα κε ηε δηαβάζκηζε ηνπ αληηζπκβαιινκέλνπ i, νξίδεηαη σο 

εμήο: 

 

ratingi CT 

AA-AAA 5% 

A 5% 

BBB 3% 

BB or lower 3% 

 

Κεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν ζπγθέληξσζεο αλά «φλνκα» 

Ζ θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν ζπγθέληξσζεο αλά φλνκα, δει. αλά εηαηξεία πνπ 

έρεη επελδχζεη ε αζθαιηζηηθή εηαηξεία, ππνινγίδεηαη απφ ηνλ ηχπν:   

 

Conci= Assetsxl XSi gi + ΓLiabul   

  φπνπ, 

XSi εθθξάδεηαη ζε ζρέζε κε ηε κνλάδα θαη ε παξάκεηξνο g, εμαξηάηαη απφ ηελ πηζηνιεπηηθή 

ηθαλφηεηα ηνπ αληηζπκβαιινκέλνπ θαη θαζνξίδεηαη σο εμήο: 

 

ratingi Credit Quality Step gi 

AAA 
1 0.15 

AA 

A 2 0.18 

BBB 3 0.30 

BB or lower, unrated 4 – 6, - 0.73 

 

θαη, 
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Liabul : αλαθέξεηαη ζε κεηαβνιή ηεο ππνρξέσζεο ζπκβνιαίσλ UL ιφγσ κείσζεο ηεο αμίαο 

ησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ απνηίκεζε ησλ ππνρξεψζεσλ 

θαηά πνζνζηφ ίζν κε XSi *gi. 

Γηα ηα "νλφκαηα" πνπ κπνξεί λα βξεζνχλ κφλν ζηα πεξηνπζηαθά ζηνηρεία πνπ 

ρξεζηκνπνηνχληαη σο αλαθνξά ζηελ απνηίκεζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ παζεηηθνχ, ε θεθαιαηαθή 

απαίηεζε γηα ηνλ θίλδπλν ζπγθέληξσζεο αλά «φλνκα» ππνινγίδεηαη σο εμήο:  

Conci = Liabul,i 

 

Άζξνηζε 

Οη ζπλνιηθέο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο γηα ηνλ θίλδπλν ζπγθέληξσζεο 

ππνινγίδεηαη ππνζέηνληαο αλεμαξηεζία κεηαμχ ησλ απαηηήζεσλ αλά φλνκα : 

 

 

 

4.2 Τπνινγηζκφο SCR κε ηε ρξήζε εζσηεξηθνχ κνληέινπ 

  

Καηά ε δηάξθεηα ησλ ζπδεηήζεσλ πξηλ αιιά θαη κεηά απφ ηελ ςήθηζε ηνπ λνκνζεηηθνχ 

πιαηζίνπ Solvency II, ε Δπηηξνπή CEIOPS έρεη εθδφζεη πνζνηηθέο κειέηεο επηπηψζεσλ (QIS) 

πξνθεηκέλνπ λα εληνπηζηνχλ θαη λα βειηησζνχλ πηζαλά πξνβιήκαηα πνπ αληηκεησπίδνπλ νη 

αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζηελ πξνζπάζεηά ηνπο λα ελαξκνληζηνχλ κε ηελ λέα νδεγία.   

΋ζνλ αθνξά ηελ έθδνζε ηεο 4
εο

 πνζνηηθήο κειέηεο επηπηψζεσλ (QIS4), ζχκθσλα κε ηελ 

νπνία πξαγκαηνπνηνχλαηη θαη νη παξαπάλσ ππνινγηζκνί ηεο ηππνπνηεκέλεο κεζφδνπ, νη 

ζηφρνη γηα ηα εζσηεξηθά κνληέια ήηαλ αξρηθά ε ζπιινγή αμηφπηζησλ θαη ζπγθξίζηκσλ 

δεδνκέλσλ απφ κεξηθά ή πιήξε εζσηεξηθά κνληέια πνπ ρξεζηκνπνηνχληαλ απφ ηηο 

αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο πξνθεηκέλνπ λα εθηηκνχλ ηηο θεθαιαηαθέο ηνπο αλάγθεο.      

 

Solvency II θαη εζσηεξηθά κνληέια 

 

Σν λέν λνκνζεηηθφ θαζεζηψο απαηηεί θαηάιιειε δηαρείξηζε ησλ θηλδχλσλ εθ κέξνπο ησλ 

αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Μπνξνχκε λα δηαθξίλνπκε 2 ππνθαηεγνξίεο ηεο δηαρείξηζεο 

θηλδχλσλ  


i

iconc ConcMkt 2
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1. Τε βαζηθή, δει. ηη πξέπεη λα θάλεη ε αζθαιηζηηθή εηαηξεία θαη  

2. Τελ ππνζηεξηθηηθή, δει. πψο λα ην θάλεη 

 

Ζ βαζηθή δηαδηθαζία ηεο δηαρείξηζεο θηλδχλσλ έρεη σο εμήο : 

 

1. Αλαγλψξηζε ησλ πξαγκαηηθψλ ή δπλαηψλ παξαγφλησλ θηλδχλνπ, ηεο ζρέζεο ηνπο θαη 

ηεο επίδξαζήο ηνπο ζηηο κεηαβιεηέο ηεο εηαηξείαο κε απνηέιεζκα λα θαηαξηηζηεί έλαο 

ράξηεο θηλδχλσλ. 

2. Μέηξεζε ησλ παξαγφλησλ θηλδχλνπ θαη ηεο ζρέζεο ηνπο θαζψο θαη ησλ κεηαβιεηψλ 

πνπ επεξεάδνπλ. 

3. Δθαξκνγή αλάιπζεο επαηζζεζίαο ζχκθσλα κε ηελ επίδξαζε ζηηο πην ζεκαληηθέο 

κεηαβιεηέο κε απνηέιεζκα ην δηαρσξηζκφ ησλ ζεκαληηθψλ παξαγφλησλ θηλδχλνπ θαη 

ηελ εθηίκεζε ηνπ πξνθίι θηλδχλνπ ηεο εηαηξείαο.  

4. Αλαγλψξηζε ελαιιαθηηθψλ κεηξηαζκνχ ησλ θηλδχλσλ θαη εθηίκεζε ησλ δηάθνξσλ 

ελαιιαθηηθψλ απφ ηελ άπνςε ηεο έθζεζεο ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο ζηνλ θίλδπλν 

θαη θαηάιιειε εθαξκνγή ηνπο.  

5. Έιεγρνο ηνπ ζπλνιηθνχ πξνθίι θηλδχλνπ ηεο επηρείξεζεο επαλαιακβάλνληαο ηα 

βαζηθά βήκαηα ηεο δηαδηθαζίαο. 

 

Ζ ππνζηεξηθηηθή δηαδηθαζία ηεο δηαρείξηζεο θηλδχλσλ αληαλαθιά φιεο ηηο δηνηθεηηθέο 

δξαζηεξηφηεηεο θαη πεξηιακβάλεη ηεθκεξίσζε ηεο ίδηαο ηεο δηαδηθαζίαο. Σα εζσηεξηθά 

κνληέια παίδνπλ ζεκαληηθφ ξφιν ζ΄απηήλ ηε δηαδηθαζία αθνχ θαιχπηνπλ ηνπο παξάγνληεο 

θηλδχλνπ, ηηο αιιειεμαξηήζεηο κεηαμχ ησλ θηλδχλσλ θαη γεληθά ηε ζπλνιηθή έθζεζε ζηνλ 

θίλδπλν ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο. Δπηπιένλ, βνεζνχλ ζηε κεηάδνζε ησλ απνηειεζκάησλ 

γη΄απηφ θαη πξέπεη λα ζρεδηάδνληαη έηζη ψζηε λα απμάλνπλ ηνλ ινγηζηηθφ έιεγρν θαη λα 

δηεπθνιχλνπλ ηηο δηαδηθαζίεο επηθχξσζεο.  

Σα εζσηεξηθά κνληέια ζρεηίδνληαη άκεζα κε ην Solvency II, αθνχ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηνλ 

θαζνξηζκφ ηνπ SCR δει. ηνπ νηθνλνκηθνχ θεθαιαίνπ πνπ απαηηείηαη ζηε βάζε ηνπ ηδηαίηεξνπ 

πξνθίι θηλδχλνπ ηεο θάζε εηαηξείαο θαη ηεο ζπγθεθξηκέλεο ηζρχνπζαο δηαρείξηζεο θηλδχλσλ. 

Σέινο, ηα εζσηεξηθά κνληέια κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηνλ θαζνξηζκφ νξηζκέλσλ 

παξακέηξσλ ηεο ηππηθήο πξνζέγγηζεο. Σέηνηα παξαδείγκαηα απνηεινχλ νη αιιειεμαξηήζεηο 
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κεηαμχ δηαθνξεηηθψλ θιάδσλ ή ε επίδξαζε ηεο αληαζθάιηζεο ζε εηαηξεία γεληθψλ 

αζθαιίζεσλ.   

 

Απαηηήζεηο γηα ηα εζσηεξηθά κνληέια θηλδχλνπ  

 

Οη απαηηήζεηο ζηηο νπνίεο ζα πξέπεη λα ππφθεηληαη ηα εζσηεξηθά κνληέια θηλδχλνπ κπνξνχλ 

λα ρσξηζηνχλ ζε δχν ππνθαηεγνξίεο: 1
νλ

) γεληθέο ή πνηνηηθέο απαηηήζεηο θαη 2
νλ

) πην ηερληθέο 

απαηηήζεηο ζρεηηθά κε ηηο ζπγθεθξηκέλεο πξνδηαγξαθέο ηνπ κνληέινπ. 

 

 

 

Γεληθέο απαηηήζεηο – πνηνηηθέο 

 

Αξρηθά, έλα εζσηεξηθφ κνληέιν θηλδχλνπ πξέπεη λα ελζσκαηψλεηαη ζηηο δηαδηθαζίεο ηεο 

δηαρείξηζεο θηλδχλνπ, νη νπνίεο πξέπεη λα είλαη θαιά θαζνξηζκέλεο θαη επαξθείο. Ζ θαιχηεξε 

πεξίπησζε ζα ήηαλ αλ ε ιήςε απνθάζεσλ κπνξνχζε λα ζηεξηρζεί ζηε βάζε ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ κνληέινπ θηλδχλνπ. Απηφ ζα εμαζθάιηδε φηη ε πιεξνθνξία πνπ πξνέξρεηαη 

απφ ην κνληέιν είλαη έγθπξε θαη επαξθήο θαη φηη ζπλεπψο ζα κπνξνχζε λα ρξεζηκνπνηεζεί 

θαη γηα ηνπο ζθνπνχο ηεο επνπηείαο. Μηα αζθαιηζηηθή εηαηξεία ζα κπνξνχζε λα 

ρξεζηκνπνηήζεη ηα απνηειέζκαηα ελφο εζσηεξηθνχ κνληέινπ γηα ηελ πιεξνθφξεζε ησλ 

εμσηεξηθψλ θηλδχλσλ ηεο, γεγνλφο πνπ απνηειεί αθφκα κηα έλδεημε γηα ηνλ νινθιεξσκέλν 

ραξαθηήξα πνπ απαηηείηαη. Δπηπιένλ, έλα εζσηεξηθφ κνληέιν απαηηεί ηεθκεξίσζε ησλ 

δηαδηθαζηψλ, ησλ δεδνκέλσλ, ησλ αιγνξίζκσλ θαη ησλ απνηειεζκάησλ πνπ παξάγεη. Μηα 

αλαγθαία πξνυπφζεζε είλαη φηη ην πιαίζην ηνπ κνληέινπ θαζψο θαη νη δηαδηθαζίεο θαη νη 

εθαξκνγέο ηνπ πξέπεη λα είλαη θαηαλνεηά θαη ε εηαηξεία ζα πξέπεη λα εθπαηδεχζεη θαη λα 

ελεκεξψζεη φια ηα ζρεηηθά ελδηαθεξφκελα κέιε. ΋ιεο απηέο νη πηπρέο απμάλνπλ ηελ 

αληίιεςε ηνπ θηλδχλνπ θαη ηελ επζπγξάκκηζε ησλ επηρεηξεκαηηθψλ ιεηηνπξγηψλ κε ηελ 

εηαηξηθή δηαρείξηζε θηλδχλνπ. Γεύηεξνλ, έλα εζσηεξηθφ κνληέιν θηλδχλνπ ζα πξέπεη λα 

εθαξκφδεη κηα ζπλεπή κεζνδνινγηθή πξνζέγγηζε ζε φινπο ηνπο θιάδνπο, φιεο ηηο 

επηρεηξεκαηηθέο ιεηηνπξγίεο θαη φιεο ηηο θαηεγνξίεο θηλδχλνπ, θαη ζα πξέπεη λα επηηξέπεη 

θάπνηα ζπγθεθξηκέλα ραξαθηεξηζηηθά. Ζ ζπλεπήο πξνζέγγηζε θαιχπηεη εηδηθέο πηπρέο φπσο 

ν ρξνληθφο νξίδνληαο θαη ηα κέηξα θηλδχλνπ. Τξίηνλ, έλα εζσηεξηθφ κνληέιν θηλδχλνπ 



97 

 

ρξεηάδεηαη αξρηθή έγθξηζε απφ ηηο επνπηηθέο αξρέο. Θα πξέπεη λα ζρεκαηηζηεί κηα ζηεζεξή 

θαη αιεζνθαλήο δηαδηθαζία εηζαγσγήο δεδνκέλσλ πνπ ζα ζπκβάιεη ζηε δηαθάλεηα. Δπηπιένλ, 

ζα πξέπεη λα εθηεινχληαη ηαθηηθνί έιεγρνη γηα λα απνδεηθλχνπλ ηελ εγθπξφηεηα ηνπ 

κνληέινπ. Θα πξέπεη λα δηεπθξηληζηεί φηη ε έγθξηζε ηνπ κνληέινπ δελ ππνδεηθλχεη φηη νη 

επνπηηθέο αξρέο ρξεηάδεηαη λα μαλαθηηάμνπλ ην κνληέιν ζε πιήξε θιίκαθα αιιά λα απαηηνχλ 

απφ ηηο ίδηεο ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο λα απνδεηθλχνπλ κε ηε ρξήζε ηνπο ηελ επάξθεηα ηνπ 

θαη κεηά λα επηθεληξψλνληαη ζηελ εγθπξφηεηα ησλ δηαδηθαζηψλ ειέγρνπ ηεο δηαρείξηζεο 

θηλδχλνπ ηεο εηαηξείαο.   

 

 

 

Απαηηήζεηο ζχκθσλα κε έλα ζπγθεθξηκέλν κνληέιν 

 

Απηέο νη απαηηήζεηο θαίλεηαη λα έρνπλ επηηχρεη κηα πην ψξηκε θαηάζηαζε απφ ηηο γεληθέο 

απαηηήζεηο γηα ηα εζσηεξηθά κνληέια θηλδχλνπ. Θα πξέπεη λα ηνλίζνπκε 4 ζεκεία: α) πνηέο 

θαηεγνξίεο θηλδχλσλ ζα πξέπεη λα θαηεγνξηνπνηεζνχλ; β) πνηέο απαηηήζεηο ππάξρνπλ φζνλ 

αθνξά ηελ δηαθνξνπνίεζε; γ) πνηεο δξαζηεξηφηεηεο ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο ζα πξέπεη λα 

θαιπθζνχλ; δ) πνηα κέηξα θηλδχλνπ θαη ρξνληθνί νξίδνληεο ζα πξέπεη λα εθαξκνζηνχλ; 

Αξρηθά, έλα εζσηεξηθφ κνληέιν θηλδχλνπ ζα πξέπεη λα θαιχπηεη ηηο εμήο θαηεγνξίεο 

θηλδχλσλ: αλαιακβαλφκελν θίλδπλν ζηνλ θιάδν δεκηψλ, θίλδπλν αγνξάο θαη πηζησηηθφ 

θίλδπλν. Γεύηεξνλ, θαηά ηε ζπγθέληξσζε ησλ θηλδχλσλ ζε εηαηξηθφ επίπεδν, είλαη βαζηθφ ην 

δήηεκα ησλ εμαξηήζεσλ ηνπ θηλδχλνπ. Απφ ηερληθήο άπνςεο, ζα πξέπεη λα ιεθζεί ππφςε 

πηζαλή ζπγθέληξσζε θηλδχλσλ θαζψο θαη ηπρφλ δηαθνξνπνηήζεηο. ΢΄απηφ ην πιαίζην ε 

αληαζθάιηζε κπνξεί λα έρεη κηα ζεκαληηθή επίδξαζε ζην πξνθίι θηλδχλνπ ηεο εηαηξείαο 

γεληθψλ αζθαιίζεσλ. Τξίηνλ, ε κέζνδνο ηεο ηππηθήο πξνζέγγηζεο θαζψο θαη ηα εζσηεξηθά 

κνληέια αθνινπζνχλ κηα ζπλνιηθή πξνζέγγηζε ηνπ ηζνινγηζκνχ δει. φια ηα ζηνηρεία ηνπ 

Δλεξγεηηθνχ θαη ηνπ Παζεηηθνχ ζα πξέπεη λα θαιπθζνχλ ιακβάλνληαο ππφςε ηηο δηάθνξεο 

ιεθηφηεηεο ή δηάξθεηεο ησλ ρξεκαηηθψλ ξνψλ. Δπνκέλσο, έλα εζσηεξηθφ κνληέιν ζα πξέπεη 

λα θαιχπηεη φιεο ηηο ζρεηηθέο δξαζηεξηφηεηεο κηαο εηαηξείαο θαη ηνπο παξάγνληεο θηλδχλνπ 

ηεο. Τέηαξηνλ, ε κέηξεζε ηνπ θηλδχλνπ θαη ν ρξνληθφο νξίδνληαο απνηεινχλ ην πην ηερληθφ 

θνκκάηη. Ζ ζηνραζηηθή κεηαβιεηή πνπ ζα ρξεζηκνπνηεζεί σο κέηξν θηλδχλνπ ζα είλαη ην 

ζπλνιηθφ απνηέιεζκα γηα φιε ηελ εηαηξεία, πεξηιακβάλνληαο ίζσο θάπνηα ηερληθά έμνδα γηα 
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ηνπο ιεηηνπξγηθνχο θηλδχλνπο. Ο ρξνληθφο νξίδνληαο ζα είλαη πηζαλφλ ην 1 έηνο, ιακβάλνληαο 

ππφςε ηηο ιεθηφηεηεο φισλ ησλ ρξεκαηνξνψλ.  

 

4.3 Πιενλεθηήκαηα θαη κεηνλεθηήκαηα ησλ δχν κεζφδσλ  

 

Σν Solvency II απαηηεί επαξθή δηαρείξηζε θηλδχλνπ. Με ηελ πξνζέγγηζε ησλ ηξηψλ ππιψλσλ 

επηηξέπεη θαη επηπιένλ ελζαξξχλεη ηελ ρξήζε ησλ εζσηεξηθψλ κνληέισλ. Σα εζσηεξηθά 

κνληέια κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ κεηαμχ άιισλ γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ SCR θάησ απφ 

ηνλ Ππιψλα Η. Έρεη απνδεηρζεί φηη ηα εζσηεξηθά κνληέια θηλδχλνπ κπνξνχλ λα βνεζήζνπλ 

ζηε δηαδηθαζία ηεο δηαρείξηζεο θηλδχλσλ θαζψο θαη ζηνλ θαζνξηζκφ ηεο έθζεζεο ζηνλ 

θίλδπλν ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο δει. ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ απαηηνχκελνπ θεθαιαίνπ 

θηλδχλνπ πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιηζηεί ε θεξεγγπφηεηα ηεο αζθαιηζηηθήο επαηρείξηζεο. 

Δπεηδή κνληεινπνηνχλ ηελ έθζεζε ζηνλ θίλδπλν γηα θάζε αζθαιηζηηθή εηαηξεία μερσξηζηά, 

αληαλαθινχλ ην ηνπίν θηλδχλνπ ηεο αζθαιηζηηθήο επηρείξεζεο κε κεγαιχηεξε αθξίβεηα ζε 

ζρέζε κε ηελ ηππηθή πξνζέγγηζε.     

Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο θεξεγγπφηεηαο γηα ηηο αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο έρνπλ ηεζεί ζε ηζρχ απφ ην 1970. Μεηά ηελ αλαζεψξηζή ηνπο ζχκθσλα κε ηηο 

απαηηήζεηο ησλ αζθαιηζηηθψλ νδεγηψλ ηξίηεο γεληάο ηνπ 1990, ζπκθσλήζεθε ε νδεγία 

Solvency I απφ ην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην θαη ην ΢πκβνχιην ην 2002. Ζ Δπξσπατθή 

Δπηηξνπή πηνζέηεζε ηελ πξφηαζε γηα ην Solvency II γηα κηα πην νπζηαζηηθή θαη επξχηεξε 

αλαζεψξεζε ηνλ Ηνχιην ηνπ 2007 θαη κηα ηξνπνηεκέλε πξφηαζε ηνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2008. Ζ 

Δπξσπατθή Δπηηξνπή Αζθαιίζεσλ θαη Δπαγγεικαηηθψλ ΢πληάμεσλ (CEIOPS) πξνθεηκέλνπ 

λα βνεζήζεη ζηελ πξνεηνηκαζία γηα ηελ αλάπηπμε ησλ κέηξσλ εθαξκνγήο ηεο λέαο 

Δπξσπατθήο νδεγίαο θιήζεθε λα ηξέμεη πνζνηηθέο κειέηεο επηπηψζεσλ (QIS) κφιηο ε νδεγία 

εγθξίζεθε απφ ην ΢πκβνχιην θαη ην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην. Ζ ηέηαξηε κειέηε (QIS4), πνπ 

πξφηεηλε ηνπο παξαπάλσ ππνινγηζκνχο ζχκθσλα κε ηελ ηππηθή πξνζέγγηζε έηξεμε απφ ηνλ 

Απξίιην εψο ηνλ Ηνχιην ηνπ 2008 θαη ηα πιήξε απνηειέζκαηά ηεο δεκνζηεχηεθαλ ηνλ 

Ννέκβξην ηνπ 2008. ΢χκθσλα κε ηα απνηειέζκαηα απηά ηα ζέκαηα πνπ παξνπζίαζαλ 

κεγαιχηεξε δπζθνιία γηα ηηο εηαηξείεο γεληθψλ αζθαιίζεσλ ζπλνςίδνληαη ζηα εμήο:  
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 Γηαρσξηζκφο αλά θιάδν αζθάιηζεο 

 Ζ αλάγθε γηα ζεκαληηθή πνζφηεηα δεδνκέλσλ 

 Ο ππνινγηζκφο ησλ θαζαξψλ αζθαιηζηηθψλ πξνβιέςεσλ 

 Σν βάξνο πνπ ζα πξέπεη λα δνζεί ζε κεγάιεο κειινληηθέο δεκηέο 

 

Απφ ηηο 1412 επηρεηξήζεηο πνπ ζπκκεηείραλ ζην (QIS4) ζρεδφλ ην 50% ήηαλ εηαηξείεο 

γεληθψλ αζθαιίζεσλ.  

Σν πςειφ επίπεδν ζπκκεηνρήο ηεο αζθαιηζηηθήο βηνκεραλίαο ζηελ παξαπάλσ πνζνηηθή 

κειέηε πεξίπησζεο απέδεημε ηελ δέζκεπζε ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ ζην λέν θαζεζηψο 

θεξεγγπφηεηαο. ΢ε αληίζεζε κε ην Solvency I, ην λέν πιαίζην εηζάγεη κηα λέα πξνζέγγηζε γηα 

ηνλ ππνινγηζκφ ησλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ κε ηελ νπνία ζπκθσλεί ε πιεηνςεθία ησλ 

επνπηηθψλ αξρψλ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ. Ζ δπζθνιία έγθεηηαη ζην λα εθηηκεζεί ε ζπλέπεηα 

ηεο κεζνδνινγίαο αθνχ πεξηζηαζηαθά ρξεζηκνπνηείηαη κεγάιε πνηθηιία κεζφδσλ, ππάξρεη 

ακθηβνιία ζρεηηθά κε ηελ ζπλνρή ηεο εθαξκνγήο ησλ ηερληθψλ πξνδηαγξαθψλ θαη δπζθνιία 

ζηελ απνηίκηζε ησλ πππνρξεψζεσλ. ΋ζνλ αθνξά ηηο δπζθνιίεο ζηε εθηίκεζε ησλ 

ππνρξεψζεσλ, δεκηνπξγείηαη πξφβιεκα κε ηα δεδνκέλα πνπ απαηηνχληαη ζρεηηθά κε ηνλ 

δηαρσξηζκφ ηνπο θαη ηελ έληαζή ηνπο ζηνλ ππνινγηζκφ ηεο βέιηηζηεο εθηίκεζεο. Δπηπιένλ, 

ζην QIS4 ππάξρεη αλεπαξθήο θαζνδήγεζε ζρεηηθά κε ηηο ηερληθέο πξνδηαγξαθέο γηα ηα 

κειινληηθά αζθάιηζηξα πνπ ζα πξέπεη λα ιεθζνχλ ππφςε, ηελ απνηίκεζε ησλ δηαθαησκάησλ 

πξναίξεζεο θαη εγγπήζεσλ θαη ηνλ ππνινγηζκφ ησλ θαζαξψλ ηερληθψλ πξνβιέςεσλ. 

Γεκηνπξγήζεθαλ εξσηήζεηο ζρεηηθά κε ηελ αληηκεηψπηζε ησλ κειινληηθψλ αζθαιίζηξσλ, ηε 

ρξήζε ηδίσλ ζηνηρείσλ ή ζηνηρείσλ ηεο αγνξάο γηα ηα έμνδα θαη ηηο άιιεο ζρεηηθέο 

παξακέηξνπο θαζψο θαη ηηο πξνβιέςεηο γηα ηηο κειινληηθέο ελέξγεηεο ηεο δηνίθεζεο.  

Καηά ηε κεηάβαζε απφ ην Solvency I ζην Solvency II, ε θχξηα δηαθνξά βξίζθεηαη ζηηο 

δηαθνξεηηθέο αξρέο απνηίκεζεο. Σν Solvency II εηζάγεη ηηο ηερληθέο πξνβιέςεηο πνπ 

απνηεινχληαη απφ ηελ βέιηηζηε εθηίκεζε θαη ην πεξηζψξην θηλδχλνπ. Δλψ νη αξρέο 

απνηίκεζεο πξέπεη λα είλαη ζπλεπήο θάησ απφ ηελ Φεξεγγπφηεηα Η, απαηηείηαη ε ζπλέπεηα κε 

ηελ αγνξά θάησ απφ ηελ Φεξεγγπφηεηα II.  

΢ρεηηθά κε ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ SCR δελ ππάξρεη αληηθεηκεληθή ηερληθή βάζε γηα ηνλ πίλαθα 

ζπζρέηηζεο πνπ πξνηείλεηαη ζην QIS4 ελψ ππάξρνπλ πνιιέο ελαιιαθηηθέο πξνηάζεηο γηα 

νξηζκέλνπο εηδηθνχο ζπληειεζηέο. ΋ζνλ αθνξά ηε γεσγξαθηθή δηαθνξνπνίεζε ππήξρε πιηθφ 

ζε πεξηνξηζκέλν αξηζκφ ρσξψλ.  
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Πνιιέο επηρεηξήζεηο ζεσξνχλ φηη ε ηππνπνηεκέλε κέζνδνο ιεηηνπξγεί εχινγα θαη δελ ζα 

δεηήζνπλ ηελ έγθξηζε γηα ρξήζε εζσηεξηθνχ κνληέινπ. Παξ’φια απηά ε αληηθαηάζηαζε ηεο 

ηππνπνηεκέλεο κεζφδνπ κε έλα κεξηθφ ή πιήξεο εζσηεξηθφ κνληέιν είλαη πηζαλή γηα αξθεηέο 

επηρεηξήζεηο. Δμεηάζηεθαλ θαηάιιεια θαη ηα κεξηθά θαη ηα πιήξε εζσηεξηθά κνληέια θαη 

απνδεηθλχεηαη φηη βαζηθά ζεκεία γηα ηελ έγθξηζή ηνπο απνηεινχλ ε θαιχηεξε δηαρείξηζε 

θηλδχλνπ θαη ε εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε. Δπηπιένλ, ε κειέηε έδεημε φηη ππάξρεη κεγάιε 

πνηθηιία απφ κεξηθά εζσηεξηθά κνληέια πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζήκεξα θαη ε πιεηνςεθία ησλ 

εξσηεζέλησλ δήισζε φηη ην SCR ζα κεησζεί κε ηε ρξήζε εζσηεξηθνχ κνληέινπ θαη πεξίπνπ 

ην 50% απηψλ αλέθεξε πηζαλή κείσζε άλσ ηνπ 20%. Οη ελφηεηεο θηλδχλνπ φπνπ ηα 

εζσηεξηθά κνληέια θαίλεηαη λα δεκηνπξγνχλ ηελ αλάγθε γηα ρακειφηεξε θεθαιαηαθή 

απαίηεζε απφ ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν πεξηιακβάλνπλ ην SCR, ην BSCR, ηνλ θίλδπλν 

επηηνθίσλ, ηνλ αλαιακβαλφκελν θίλδπλν ζηνλ θιάδν δεκηψλ, θαζψο θαη ηνλ θίλδπλν 

αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ, ελψ νη ελφηεηεο θηλδχλνπ πνπ δεκηνπξγνχλ πςειφηεξεο 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο απφ ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν πεξηιακβάλνπλ ηνλ ιεηηνπξγηθφ 

θίλδπλν, ηνλ θίλδπλν κεηνρψλ θαζψο θαη ηνλ θίλδπλν αθηλήησλ. Βέβαηα ην ζηάδην αλάπηπμεο 

ησλ εζσηεξηθψλ κνληέισλ πνηθίιιεη αλάινγα κε ηελ επηρείξηζε θαη πξνθεηκέλνπ λα 

επηηεπρζεί πιήξεο ζπκκφξθσζε κε ηελ λέα νδεγία απαηηνχληαη πεξαηηέξσ εξγαζίεο απφ 

πνιιέο επηρείξεζεηο ζηνπο εμήο ηνκείο: δνθηκή ρξήζεο, πνηφηεηα ζηαηηζηηθψλ ζηνηρείσλ, 

πξφηππα βαζκνλφκηζεο θαη πξφηππα επηθχξσζεο. 

Απφ ηηο κηζέο πεξίπνπ επηρεηξήζεηο πνπ ζπκκεηείραλ ζην QIS4, ην 63% δήισζε φηη 

πξνηείζεηαη λα ρξεζηκνπνηήζεη έλα κεξηθφ εζσηεξηθφ κνληέιν ζην κέιινλ. Ωο ιφγνη γηα ηελ 

αλάπηπμε ελφο εζσηεξηθνχ κνληέινπ απφ ηελ κεξηά ησλ επηρεηξήζεσλ αλαθέξζεθαλ κε 

πνζνζηφ 90% ε βειηίσζε ηεο δηαρείξηζεο θηλδχλνπ, ε θαιχηξε δηαρείξηζε ησλ θεθαιαίσλ 

θαη ε πην δηαθαλήο δηαδηθαζία απνθάζεσλ ελψ ην 60% ιφγσ ηεο κείσζεο ησλ απαηηνχκελσλ 

θεθαιαίσλ. Οη θπξηφηεξνη ιφγνη πνπ νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζε κεγάιν πνζνζην δελ έρνπλ 

ή δελ ρξεζηκνπνηνχλ θάπνην εζσηεξηθφ κνληέιν είλαη φηη είλαη ππεξβνιηθά απαηηεηηθφ, ν 

ππνινγηζκφο ηνπ SCR κε ηελ κέζνδν ηεο ηππηθήο πξνζέγγηζεο ιεηηνπξγεί θαιά, ην δηνηθεηηθφ 

βάξνο είλαη κεγάιν θαη ηέινο είλαη πνιχ αθξηβφ. Μεγάιν πνζνζηφ απφ ηηο κεγάιεο 

αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο ζθνπεχνπλ λα ρξεζηκνπνηήζνπλ πιήξεο εζσηεξηθφ κνληέιν ελψ ε 

πιεηνςεθία ησλ κηθξψλ επηρεηξήζεσλ ζηνρεχεη ζηελ ρξήζε κεξηθψλ εζσηεξηθψλ κνληέισλ.  

΢ηνλ θιάδν δεκηψλ, ην εζσηεξηθφ κνληέιν πξφθεηηαη λα αληηθαηαζηήζεη ησλ θίλδπλν 

αζθαιίζηξσλ. Με ηελ ρξήζε εζσηεξηθψλ κνληέισλ, ε θεθαιαηαθή απαίηεζε γηα ηνλ 
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αλαιακβαλφκελν θίλδπλν δεκηψλ θαη εηδηθφηεξα γηα ηνλ θίλδπλν αζθαιίζηξσλ θαη 

απνζεκάησλ είλαη κηθξφηεξε απφ ηηο απαηηήζεηο πνπ δίλεη ε ηππηθή πξνζέγγηζε.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



102 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



103 

 

Κ Δ Φ Α Λ Α Ι Ο 5 

 

5 ΢πκπεξάζκαηα 

 

Σν Solvency II, ην νπνίν αλακέλεηαη λα ηεζεί ζε ηζρχ ηελ 1ε Ηαλνπαξίνπ 2013, ζα εηζάγεη κηα 

θνηλή επξσπατθή πξνζέγγηζε γηα ηελ πξνιεπηηθή επνπηεία κε βάζε ηηο νηθνλνκηθέο αξρέο γηα 

ηε κέηξεζε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ηνπ παζεηηθνχ. Πξφθεηηαη γηα έλα ζχζηεκα 

βαζηζκέλν ζηνλ θίλδπλν, πνπ ζεκαίλεη φηη νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο επζπγξακκίδνληαη κε 

ηνπο ππνθείκελνπο θηλδχλνπο ηεο εηαηξείαο. 

Ζ Δπξσπατθή αζθαιηζηηθή αγνξά αληηκεησπίδεη ζεηηθά ηελ πξνζπάζεηα ηεο Δπξσπατθήο 

Δπηηξνπήο γηα ηελ εθαξκνγή ηνπ Solvency II, ην νπνίν αλακέλεηαη λα επηθέξεη ηελ αλαγθαία 

βειηίσζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ησλ επξσπατθψλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Οη επνπηηθέο 

αξρέο ζε νιφθιεξε ηελ Δπξψπε είλαη επίζεο ζχκθσλεο δεδνκέλνπ φηη ε εθαξκνγή ηνπ 

Solvency II ζα εμαζθαιίζεη ηελ πξνζηαζία ησλ θαηαλαισηψλ θαη ζα ζέζεη μεθάζαξα λνκηθά 

πιαίζηα γηα ηελ ιεηηνπξγία ησλ ίδησλ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ.  

Με ην έλαξμε ηζρχνο ηνπ Solvency II φιεο νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο ζηελ Δπξψπε απνθηνχλ 

κηα θνηλή βάζε ιεηηνπξγίαο φζνλ αθνξά ηνλ πνηνηηθφ αιιά θαη ηνλ πνζνηηθφ ππνινγηζκφ ηεο 

θεξεγγπφηεηαο ηνπο ελψ παξάιιεια ηνπο παξέρεηαη ε δπλαηφηεηα αλαγλψξηζεο ησλ δηθψλ 

ηνπο εζσηεξηθψλ κνληέισλ δηαρείξηζεο ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

θηλδχλσλ θαη ησλ κεζφδσλ ηνπο γηα αλαθαηαλνκή ησλ θηλδχλσλ απηψλ κέζσ άιισλ κεζφδσλ 

φπσο ε αληαζθάιηζε θαη νη επελδχζεηο.  

Σν Solvency II απνηειεί ην λέν λνκνζεηηθφ θαζεζηψο πνπ παξέρεη ηελ δπλαηφηεηα ζηελ 

Δπξσπατθή αζθαιηζηηθή αγνξά λα ελαξκνληζηεί πιήξσο θαη λα ιεηηνπξγεί ζχκθσλα κε ηηο 

ζπλερψο απμαλφκελεο αλάγθεο ηεο ζχγρξνλεο νηθνλνκίαο. Οη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο έρνπλ 

αξρίζεη ήδε ηηο πξνεηνηκαζίεο γηα ηελ νκαιή κεηάβαζε ηνπο ζην λέν λνκνζεηηθφ θαζεζηψο 

πξνθεηκέλνπ λα κελ βξεζνχλ πξν εθπιήμεσλ θαη ζα πξέπεη λα θάλνπλ ηηο αλάινγεο 

πξνβιέςεηο πνπ αθνξνχλ ηα ζπζηήκαηα θαη ηηο δηαδηθαζίεο ηνπο ζρεηηθά κε ηελ δηαρείξηζε 

ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη επηρεηξεκαηηθψλ ηνπο θηλδχλσλ. 
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Δπηπιένλ, ην λέν λνκνζεηηθφ πιαίζην δηαθνξνπνηείηαη νπζηαζηηθά κε ην πξνεγνχκελν 

θαζεζηψο θαη δηαζθαιίδεηαη κε κηα ζεηξά θαλφλσλ κνπ ζα πξέπεη λα ηζρχνπλ μερσξηζηά γηα 

θάζε κηα αζθαιηζηηθή εηαηξεία.   

Ζ πγεία ηεο επξσπατθήο αζθαιηζηηθήο βηνκεραλίαο απνδεηθλχεηαη απφ ηα απνηειέζκαηα ηεο 

πέκπηεο θαη ηειεπηαίαο πνζνηηθήο κειέηεο επηπηψζεσλ (QIS 5) ζρεηηθά κε ηηο επηπηψζεηο ηνπ 

πξνζερνχο ξπζκηζηηθνχ θαζεζηψηνο ηεο ΔΔ, Solvency II. Σα απνηειέζκαηα ηνπ QIS 5, ηα 

νπνία δεκνζίεπζε ζηηο 14/03/2011 ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή Αζθαιίζεσλ θαη Δπαγγεικαηηθψλ 

΢πληάμεσλ (EIOPA), ππνγξακκίδνπλ ηελ ηζρπξή νηθνλνκηθή ζέζε ησλ επξσπατθψλ 

αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ, παξά ην δχζθνιν πεξηβάιινλ ηεο αγνξάο. Δπηπιένλ, ηα 

απνηειέζκαηα δείρλνπλ φηη ηα επίπεδα θεθαιαίνπ πνπ δνθηκάζηεθαλ βάζεη ησλ θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ θεξεγγπφηεηαο, ζην πιαίζην ηνπ Solvency II, παξακέλνπλ πγηή. Ζ αζθαιηζηηθή 

βηνκεραλία είλαη πεπεηζκέλε φηη ην Solvency II ζα επηθέξεη ζεκαληηθά νθέιε ηφζν γηα ηηο 

αζθαιηζηηθέο εηαηξίεο φζν θαη γηα ηνπο θαηαλαισηέο.  
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