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ΔΤΥΑΡΗ΢ΣΗΔ΢ 

Θα ήζεια λα εθθξάζσ ηηο εηιηθξηλείο κνπ επραξηζηίεο ζε φινπο απηνχο ηνπο αλζξψπνπο 

πνπ ζπλέβαιιαλ ζην λα θέξσ εηο πέξαο ηελ παξνχζα Γηπισκαηηθή Δξγαζία.  

Ηδηαίηεξα ζα ήζεια λα επραξηζηήζσ ηνλ Δπηβιέπνληα ηεο εξγαζίαο απηήο, θαζεγεηή θ. 

΢νθνθιή Μπξηζίκε, θαζψο θαη ηνλ θ. Αζεκαθφπνπιν Ησάλλε γηα ηελ επνηθνδνκεηηθή 

ζπκβνιή ηνπο θαη ηελ θαζνδήγεζή ηνπο ζε φια ηα ζηάδηα δηεθπεξαίσζεο ηεο εξγαζίαο 

απηήο.  

Σέινο, ζα ήζεια λα εθθξάζσ ηελ επγλσκνζχλε κνπ ζηνπο γνλείο κνπ γηα ηελ δηαξθή 

ηνπο ππνζηήξημε, ηελ ακέξηζηε ζπκπαξάζηαζε, βνήζεηα θαη πξν πάλησλ θαηαλφεζε 

θαη αλνρή θαζ’ φιν ην ρξνληθφ δηάζηεκα ησλ ζπνπδψλ κνπ.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 7 
 

ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ 

Σα ηειεπηαία ρξφληα ζεκαληηθέο δηαξζξσηηθέο κεηαβνιέο ζπλέβαιαλ ζηε δεκηνπξγία 

ελφο λένπ πιαηζίνπ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαλφλσλ θαη ιεηηνπξγίαο ησλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ (Ενπνπλίδεο Κωλζηαληίλνο, Ληαδάθε Αγγειηθή, 2006).  

Ζ λνκηζκαηηθή ελνπνίεζε, ε απειεπζέξσζε ησλ ρξεκαηαγνξψλ, νη δηεζλείο ηξαπεδηθνί 

θαλνληζκνί, νη επνπηηθέο αιιαγέο, ε αλάπηπμε ηεο ηερλνινγίαο, είλαη κεξηθνί απφ ηνπο 

παξάγνληεο πνπ δεκηνχξγεζαλ ηηο πξνυπνζέζεηο γηα ηε δηακφξθσζε κηαο λέαο 

επξσπατθήο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ινγηθήο.  

Οη αιιαγέο πνπ ζπληειέζηεθαλ θαη νη κεηαξξπζκίζεηο πνπ ζα εμαθνινπζνχλ λα 

πθίζηαληαη ζην άκεζν κέιινλ, έρνπλ επηπηψζεηο πνπ εθηείλνληαη φρη κφλν ζηα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα αιιά ζην ζχλνιν ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο.  

H επηηπρία ηεο νκαιήο νηθνλνκηθήο ιεηηνπξγίαο εμαξηάηαη ζε κεγάιν βαζκφ απφ ηελ 

εκπηζηνζχλε ησλ θαηαλαισηψλ πξνο ηνπο ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο. Οη ξπζκηζηηθέο 

παξεκβάζεηο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ έρνπλ σο θεληξηθφ άμνλα ηελ ελίζρπζε απηήο ηεο 

εκπηζηνζχλεο ηνπ θνηλνχ, θπξίσο κέζα απφ ηελ εμαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο.  

΢εκαληηθέο αδπλακίεο φπσο ε αζχκκεηξε πιεξνθφξεζε
1
 θαη ε δπλεηηθή εθκεηάιιεπζε 

ησλ θαηαλαισηψλ, ε αλάιεςε ππέξκεηξσλ θηλδχλσλ απφ ηηο ηξάπεδεο, θαζψο επίζεο 

θαη ε πνιππινθφηεηα ησλ ζπλαιιαγψλ, ε αδηαθάλεηα θαη ν ηδησηηθφο ραξαθηήξαο ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηδξπκάησλ θαζηζηνχλ αλαγθαία ηελ ηξαπεδηθή επνπηεία.  

                                                             
1 Χο αζχκκεηξε πιεξνθφξεζε νξίδεηαη ε θαηάζηαζε ζηελ νπνία θάπνηεο πιεξνθνξίεο είλαη γλσζηέο ζε 

θάπνηνπο αιιά φρη ζε φινπο, κε απνηέιεζκα λα νδεγεί ζε κε απνηειεζκαηηθέο αγνξέο, αθνχ νη 

ζπκκεηέρνληεο ζε απηέο δελ έρνπλ φινη πξφζβαζε ζηηο πιεξνθνξίεο πνπ ρξεηάδνληαη γηα λα ιάβνπλ 

δηάθνξεο απνθάζεηο.  
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Κάζε πηζαλή έιιεηςε θεξεγγπφηεηαο ή ξεπζηφηεηαο ελφο ηξαπεδηθνχ ηδξχκαηνο είλαη 

δπλαηφ λα έρεη αξλεηηθέο επηπηψζεηο ζηελ εκπηζηνζχλε ηνπ θνηλνχ θαη λα θαηαιήμεη 

(ππνβνεζνχκελε θαη απφ ηελ απμαλφκελε αιιειεμάξηεζε) ζε αιπζηδσηή αληίδξαζε 

πνπ ζα επεθηαζεί ζε φιν ην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, αιιά αθφκε θαη ζην ζχλνιν ηεο 

νηθνλνκίαο (domino effect)
2
.  

Σα πηζησηηθά ηδξχκαηα ζα πξέπεη λα εμαζθαιίδνπλ φηη δηαζέηνπλ θεθάιαηα ηα νπνία 

επαξθνχλ γηα ηνπο θηλδχλνπο, ηνπο νπνίνπο έρνπλ αλαιάβεη ή ζα αλαιάβνπλ 

κειινληηθά. Ζ πξνιεπηηθή επνπηεία κέζσ ηνπ ειέγρνπ ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο, 

είλαη ην θπξηφηεξν απφ ηα κέηξα πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη επνπηηθέο αξρέο.  

Αληηθείκελν ηεο παξνχζαο κειέηεο είλαη ε λέα αξρηηεθηνληθή ηνπ επνπηηθνχ 

ζπζηήκαηνο ζηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα. Ζ Δπξσπατθή Έλσζε ρξεηάδεηαη κηα 

ηζρπξφηεξε επξσπατθή αξρηηεθηνληθή επνπηείαο θαη ξχζκηζε ηεο πξνιεπηηθήο 

επνπηείαο, ε νπνία ζα κπνξέζεη λα εληζρχζεη ηε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα.  

Αξρηθά, γίλεηαη κία ηζηνξηθή αλαδξνκή απφ ηελ ηξάπεδα δηεζλψλ δηαθαλνληζκψλ, ζηελ 

επηηξνπή ηεο Βαζηιείαο γηα ηελ ηξαπεδηθή επνπηεία κε αλαθνξά ζηε ζχλζεζε, ην ξφιν 

θαη ηνπο άμνλεο δξαζηεξηφηεηάο ηεο.  

΢ηε ζπλέρεηα, ζην δεχηεξν θεθάιαην, αλαιχνληαη ηo ζχκθσλν ηεο Βαζηιείαο Η θαζψο 

θαη ην αλαζεσξεκέλν επνπηηθφ πιαίζην ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο, γλσζηφ σο 

Βαζηιεία ΗΗ, δίλνληαο έκθαζε ζηνπο ηξεηο ππιψλεο πνπ ην δηέπνπλ θαζψο θαη ζηελ 

επίδξαζή ηνπ ζηνπο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

απνηειεζκαηηθφηεηα θαη ζηαζεξφηεηα.  

                                                             
2 Αιπζηδσηή αληίδξαζε πνπ εκθαλίδεηαη φηαλ κηα κηθξή αιιαγή πξνθαιεί κηα παξφκνηα αιιαγή θάπνπ 

θνληά, ε νπνία έπεηηα ζα πξνθαιέζεη κηα άιιε παξφκνηα αιιαγή, θαη νχησ θαζεμήο ζε κία γξακκηθή 

αθνινπζία». Κάζε ρψξα ζπλεξγάδεηαη κε άιια έζλε, θαη νη επηρεηξήζεηο ζπλεξγάδνληαη κε άιιεο 

επηρεηξήζεηο. ΋ηαλ έλαο ρξενθνπήζεη, επεξεάδνληαη θαη νη άιινη. Απηφ είλαη πνπ θαιείηαη «νηθνλνκηθή 

επίδξαζε ληφκηλν».  



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 9 
 

΢ην ηξίην θεθάιαην, παξνπζηάδνληαη νη δηεζλείο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θξίζεηο, απφ ην 

1929, κέρξη ην μέζπαζκα ηεο θξίζεο ην 2007 ζηηο Ζ.Π.Α. πνπ θηάλεη κέρξη ζήκεξα, νη 

κεηέπεηηα εμειίμεηο θαη νη ζπλζήθεο νη νπνίεο επέηξεςαλ ηελ εμάπισζή ηεο θαη ζε 

άιινπο ηνκείο ηεο νηθνλνκίαο θαη θνηλσλίαο ζε φινλ ηνλ θφζκν. Αθφκε γίλεηαη 

πξνζπάζεηα εμεχξεζεο ησλ αηηηψλ ηεο, ησλ επηπηψζεψλ ηεο ζε δηάθνξνπο ηνκείο θαη 

παξαηίζεληαη πνιηηηθέο αληηκεηψπηζεο ησλ δπζκελψλ ζπλζεθψλ πνπ έρεη πξνθαιέζεη ε 

θξίζε.  

΢ην ηέηαξην θεθάιαην, γίλεηαη παξνπζίαζε ηεο πξνζπάζεηαο γηα αλαδηακφξθσζε ηνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο ψζηε λα γίλεη πην εχξσζην, εμαζθαιίδνληαο 

ηαπηφρξνλα φηη ζα δηαηεξήζεη ηηο δπλαηφηεηέο ηνπ, φζνλ αθνξά ηελ θαηλνηνκία θαη ηελ 

ππνζηήξημε ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο. Παξνπζηάδνπκε ινηπφλ ηηο ελέξγεηεο πνπ 

γίλνληαη γηα ην ζρεδηαζκφ κηαο απνηειεζκαηηθήο πξνιεπηηθήο επνπηείαο, ηθαλήο λα 

αληαπνθξηζεί ζηνπο εγγελείο θηλδχλνπο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ησλ ηξαπεδψλ. Μάιηζηα, 

παξνπζηάδεηαη ε δηεμνδηθή αλάιπζε ησλ αηηίσλ ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο πνπ 

δηελεξγήζεθε ζην πιαίζην ηεο έθζεζεο de Larosière θαη ηεο έθζεζεο Turner, πνπ είραλ 

επηθνξηηζηεί λα ζπληάμνπλ κηα ζεηξά πξνηάζεσλ γηα ηελ αλαδηάξζξσζε ηνπ 

επξσπατθνχ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο.  

Σέινο, ζην πέκπην θαη ηειεπηαίν θεθάιαην παξνπζηάδνληαη νη λέεο επξσπατθέο 

επνπηηθέο δνκέο. Πην ζπγθεθξηκέλα, παξνπζηάδνληαη θαη αλαιχνληαη ε βξαρππξφζεζκε 

θαη καθξνπξφζεζκε πξφηαζε γηα ηελ πινπνίεζε κίαο λέαο αξρηηεθηνληθήο ηνπ 

επνπηηθνχ ζπζηήκαηνο, πνπ ζπλίζηαληαη ζηελ ζεζκνζέηεζε δχν θνξέσλ: ηνπ 

Δπξσπατθνχ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ (European Systemic Risk Council) θαη 

ηνπ Δπξσπατθνχ ΢πζηήκαηνο Υξεκαηνπηζησηηθήο Δπνπηείαο (European System of 

Financial Supervision) ην νπνίν θαη ζα απνηειείηαη απφ ηξεηο λέεο αξρέο: ηελ Δπηηξνπή 
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Δπξσπατθψλ Αξρψλ Σξαπεδηθήο Δπνπηείαο (Committee of European Banking 

Supervisors –CEBS-), ηελ Δπηηξνπή ησλ Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ 

Κεθαιαηαγνξάο (Committee of European Securities Regulators – CESR-) θαη ηελ 

Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ Αζθαιίζεσλ θαη Δπαγγεικαηηθψλ 

΢πληάμεσλ (Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors 

–CEIOPS-).  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 1 

1.1 ΑΠΟ ΣΖΝ ΣΡΑΠΔΕΑ ΓΗΔΘΝΧΝ ΓΗΑΚΑΝΟΝΗ΢ΜΧΝ ΢ΣΖΝ ΔΠΗΣΡΟΠΖ ΣΖ΢ 

ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ ΓΗΑ ΣΖΝ ΣΡΑΠΔΕΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ.  

Ζ Σξάπεδα Γηεζλψλ Γηαθαλνληζκψλ (Bank of International Settlements), ηδξχζεθε ην 

1930. Δίλαη παγθνζκίσο ην παιαηφηεξν Γηεζλέο Υξεκαηνπηζησηηθφ Ίδξπκα θαη 

παξακέλεη ην θχξην θέληξν γηα δηεζλή ζπλεξγαζία θεληξηθψλ ηξαπεδψλ. Καζηεξψζεθε 

ζηα πιαίζηα ηνπ Νένπ ΢ρεδίνπ (1930), ην νπνίν εμέηαζε ην δήηεκα ησλ πιεξσκψλ 

απνδεκίσζεο πνπ επηβιήζεθαλ ζηε Γεξκαλία απφ ηε ΢πλζήθε ησλ Βεξζαιιηψλ κεηά 

απφ ηνλ πξψην παγθφζκην πφιεκν. (Bank for International Settlements) 

Ζ ζπκθσλία ηνπ Bretton Woods
3
 ην 1944 δήηεζε ηελ θαηάξγεζε ηεο Σξάπεδαο 

Γηεζλψλ Γηαθαλνληζκψλ. Τπήξμε ππνςία γηα ηηο ελ θαηξψ πνιέκνπ δξαζηεξηφηεηεο ηεο 

Σξάπεδαο Γηεζλψλ Γηαθαλνληζκψλ θαη κεξηθνί ζεψξεζαλ φηη ππήξρε κηθξφ πεξηζψξην 

γηα ηελ Σξάπεδα λα δηαδξακαηίζεη έλαλ ρξήζηκν ξφιν κέζα ζην πιαίζην ηνπ Bretton 

                                                             
3
 Σν ΢χζηεκα ζηαζεξψλ ηζνηηκηψλ ηνπ Bretton Woods ίζρπζε απφ ηελ νκψλπκε ζχλνδν ηνπ 1944 έσο 

θαη ην 1971, φηαλ ν Πξφεδξνο ησλ ΖΠΑ Richard Nixon εγθαηέιεηςε ηελ κεηαηξεςηκφηεηα ηνπ 

ακεξηθαληθνχ δνιαξίνπ ζε ρξπζφ. Πξηλ ηνλ δεχηεξν παγθφζκην πφιεκν ίζρπε ν θαλφλαο ηνπ ρξπζνχ γηα 

ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο ζην δηεζλέο εκπφξην. Έηζη απφ ηηο αξρέο ηνπ πξνεγνχκελνπ αηψλα, ε 

κεγάιε αλάγθε πνπ ππήξμε γηα ηελ θαζηέξσζε ελφο δηεζλνχο λνκηζκαηηθνχ ζπζηήκαηνο γηα ηελ 

δηεπθφιπλζε ηνπ δηαξθψο αλαπηπζζφκελνπ δηεζλνχο εκπνξίνπ, νδήγεζε ζηελ θαζηέξσζε εθ ησλ 

πξαγκάησλ (de facto) ζηνλ θιαζηθφ θαλφλα ηνπ ρξπζνχ. Έηζη ζχκθσλα κε απηφ ην ζχζηεκα θάζε ρψξα 

θαζφξηζε κηα ζπγθεθξηκέλε ηζνηηκία ηνπ εζληθνχ ηεο λνκίζκαηνο κε ηνλ ρξπζφ. Πξνο ην ηέινο ηνπ 

δεχηεξνπ παγθφζκηνπ πνιέκνπ, παξαηεξήζεθαλ ζπρλέο θαη κεγάιεο κεηαβνιέο ζηηο ζπλαιιαγκαηηθέο 

ηζνηηκίεο θαη έηζη πξαγκαηνπνηήζεθε ε Ννκηζκαηηθή θαη Υξεκαηννηθνλνκηθή Γηάζθεςε ησλ Ζλσκέλσλ 

Δζλψλ, επξχηεξα γλσζηή σο ε Γηάζθεςε ηνπ Bretton Woods. Δθεί απνθαζίζηεθε ε δεκηνπξγία ηνπ 

Γηεζλνχο Ννκηζκαηηθνχ Σακείνπ (ΓΝΣ), ηεο Παγθφζκηαο Σξάπεδαο, ηεο GATT θαζψο θαη ε πηνζέηεζε 

ηνπ ζπζηήκαηνο ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ πνπ έγηλε γλσζηφ σο ην ζχζηεκα ηνπ Bretton 

Woods. ΢χκθσλα κε ην ζχζηεκα απηφ θάζε ρψξα πνπ ζπκκεηείρε αλαιάκβαλε ηελ ππνρξέσζε λα 

αζθήζεη ηέηνηα λνκηζκαηηθή πνιηηηθή πνπ λα δηαηεξεί ηελ ζπλαιιαγκαηηθή ηεο ηζνηηκία ζηαζεξή ζε κηα 

θαζνξηζκέλε ηηκή, ζπλ/πιελ έλα ηνηο εθαηφ, ζε ζρέζε κε ηνλ ρξπζφ. Ζ αλειαζηηθφηεηα ησλ ηηκψλ ζηα 

ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1960 ην ειιεηκκαηηθφ ηζνδχγην ησλ ΖΠΑ φζν θαη ην θιίκα ηεο δηεζλνχο 

αβεβαηφηεηαο ζπλέρηζαλ λα ζπληεξνχληαη ζην παγθφζκην νηθνλνκηθφ ζχζηεκα, θαη ηειηθά ην 1971 κε 

απφθαζε ηνπ πξνέδξνπ Richard Nixon, νη ΖΠΑ εγθαηαιείπνπλ ηελ κεηαηξεςηκφηεηα ηνπ δνιαξίνπ ζε 

ρξπζφ θαη καδί κ’ απηήλ ην ζχζηεκα ζηαζεξψλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ ηνπ Bretton Woods. Έηζη 

αξρίδεη ε λεφηεξε επνρή ησλ θπκαηλφκελσλ ζπλαιιαγκαηηθψλ ηζνηηκηψλ.  

http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%97%CE%A0%CE%91
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%97%CE%BD%CF%89%CE%BC%CE%AD%CE%BD%CF%89%CE%BD_%CE%95%CE%B8%CE%BD%CF%8E%CE%BD&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%97%CE%BD%CF%89%CE%BC%CE%AD%CE%BD%CF%89%CE%BD_%CE%95%CE%B8%CE%BD%CF%8E%CE%BD&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%94%CE%B9%CE%B5%CE%B8%CE%BD%CE%BF%CF%8D%CF%82_%CE%9D%CE%BF%CE%BC%CE%B9%CF%83%CE%BC%CE%B1%CF%84%CE%B9%CE%BA%CE%BF%CF%8D_%CE%A4%CE%B1%CE%BC%CE%B5%CE%AF%CE%BF%CF%85&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%A0%CE%B1%CE%B3%CE%BA%CF%8C%CF%83%CE%BC%CE%B9%CE%B1%CF%82_%CE%A4%CF%81%CE%AC%CF%80%CE%B5%CE%B6%CE%B1%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=GATT&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%97%CE%A0%CE%91
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%97%CE%A0%CE%91
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Woods παξάιιεια κε ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν (ΓΝΣ) θαη ηελ Παγθφζκηα 

Σξάπεδα.  

Μεηά απφ ην 1958, ην ζχζηεκα ηνπ Bretton Woods ησλ ειεχζεξα κεηαηξέςηκσλ 

λνκηζκάησλ ζηηο ζηαζεξέο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο, ήηαλ πιήξσο ιεηηνπξγηθφ. Αιιά 

ζχληνκα έγηλε πξνθαλέο φηη απαηηνχληαλ δηεζλή ζπλεξγαζία γηα λα ιεηηνπξγήζεη 

νκαιά. Ζ Σξάπεδα Γηεζλψλ Γηαθαλνληζκψλ άξρηζε ηψξα λα παίδεη έλα ζεκαληηθφ ξφιν 

ζην ζπληνληζκφ ηεο δηαρείξηζεο θξίζεσλ κεηαμχ ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ, ελψ ε ηηκή 

ηνπ ρξπζνχ θαη άιιεο λνκηζκαηηθέο αζηάζεηεο απεηινχζαλ λα ππνλνκεχζνπλ ην δηεζλέο 

λνκηζκαηηθφ ζχζηεκα.  

Ζ αχμεζε ησλ δηεζλψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ θαη ησλ δηαζπλνξηαθψλ ξνψλ 

ρξήκαηνο ζηε δεθαεηία ηνπ '70 έδσζε έκθαζε ζηελ έιιεηςε απνδνηηθήο ηξαπεδηθήο 

επίβιεςεο ζε δηεζλέο επίπεδν. Οη εζληθέο ηξαπεδηθέο επνπηηθέο αξρέο ξχζκηδαλ βαζηθά 

ηηο εγρψξηεο ηξάπεδεο θαη ηηο εγρψξηεο δξαζηεξηφηεηεο ησλ δηεζλψλ ηξαπεδψλ, ελψ νη 

δηεζλείο δξαζηεξηφηεηεο απηψλ ησλ ηξαπεδψλ ζπρλά δελ επνπηεχνληαλ. Ζ θαηάξξεπζε 

ην 1974 ηεο Bankhaus Herstatt ζηε Γεξκαλία θαη ηεο Franklin National Bank ζηηο ΖΠΑ 

νδήγεζε ζηελ ζχζηαζε ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο γηα ηελ ηξαπεδηθή επνπηεία, µε 

µέιε ηεο αλψηεξνπο αληηπξνζψπνπο ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ θαη ηξαπεδηθψλ 

επνπηηθψλ αξρψλ απφ ηα θξάηε –µέιε ηεο Οκάδαο ησλ Γέθα (Group of 10)
4
 θαη απφ 

αληηπξνζψπνπο ηνπ Λνπμεκβνχξγνπ θαη ηεο Ηζπαλίαο.  

 

 

 

                                                             
4
 Βέιγην, Καλαδάο, Γαιιία, Γεξκαλία, Ηηαιία, Ηαπσλία, Οιιαλδία, ΢νπεδία, ΢θσηία, Ζλσκέλν Βαζίιεην, 

Ακεξηθή.  
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1.2 Ζ ΔΠΗΣΡΟΠΖ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ ΓΗΑ ΣΖΝ ΣΡΑΠΔΕΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ 

Ζ Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο δελ είλαη δηεζλήο νξγαληζκφο αιιά µηα de facto νξγάλσζε 

ρσξίο λνκηθή πξνζσπηθφηεηα πνπ ιεηηνπξγεί µε ηελ ππνζηήξημε ηεο γξακκαηείαο ηεο 

Σξάπεδαο Γηεζλψλ Γηαθαλνληζκψλ (Bank of International Settlements). Οη θαλφλεο πνπ 

πεξηέρνληαη ζηηο εθζέζεηο ηεο δελ έρνπλ λνκηθή δεζκεπηηθφηεηα αιιά απνηεινχλ 

γεληθέο θαηεπζπληήξηεο γξακκέο θαιήο πξαθηηθήο. Δληνχηνηο, ε απνδνρή ηνπο απφ ηηο 

θεληξηθέο επνπηηθέο αξρέο αλά ηελ πθήιην είλαη εμαηξεηηθά απμεκέλε.  

Οη ζηφρνη ηνπ έξγνπ ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο κπνξνχλ λα δηαθξηζνχλ ζε θχξην θαη 

επηθνπξηθνχο.  

Πην αλαιπηηθά, ν θχξηνο ζηφρνο ηεο είλαη ε δηαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ δηεζλνχο 

ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο απφ ην ελδερφκελν ηεο επέιεπζεο ηξαπεδηθψλ πησρεχζεσλ κε 

αξλεηηθέο αιπζηδσηέο αληηδξάζεηο ζε πεξηζζφηεξα θξάηε.  

Ζ Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο επηδηψθεη ηαπηφρξνλα θαη δχν επηθνπξηθνχο ζηφρνπο νη 

νπνίνη αθνξνχλ (Γθόξηζνο Χξήζηνο, 2003):  

 Σελ δηεζλή ζχγθιηζε ηνπ πεξηερνκέλνπ ησλ θαλφλσλ πξνιεπηηθήο ηξαπεδηθήο 

επνπηείαο ηνπο νπνίνπο εθαξκφδνπλ νη επνπηηθέο αξρέο- κέιε ηεο Δπηηξνπήο ηεο 

Βαζηιείαο, πξνθεηκέλνπ λα ακβιπλζνχλ νη ζπλζήθεο αληαγσληζηηθήο αληζφηεηαο 

αλάκεζα ζε ηξάπεδεο εγθαηεζηεκέλεο ζε δηάθνξα θξάηε. Ζ δηαζθάιηζε απηή 

ζπλζεθψλ αληαγσληζηηθήο ηζφηεηαο επηηξέπεηαη ζην βαζκφ πνπ νη φπνηεο δηαθνξέο 

νθείινληαη ζην επνπηηθφ θαζεζηψο ζην νπνίν ππάγνληαη.  
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 Σε δηακφξθσζε ζε ζπλεξγαζία κε ηελ Γηεζλή Οξγάλσζε Δπηηξνπψλ 

Κεθαιαηαγνξάο (IOSCO)
5
, ηζνδχλακσλ θαζεζηψησλ γηα ηελ πξνιεπηηθή επνπηεία ησλ 

δηεζλψλ ηξαπεδψλ θαη ησλ δηεζλψλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ εηαηξηψλ αλαθνξηθά κε ηελ 

έθζεζή ηνπο ζηνπο θηλδχλνπο απφ παξεκθεξείο ρξεκαηνπηζησηηθέο ππεξεζίεο. Ζ 

δηαζθάιηζε απηή ησλ ζπλζεθψλ αληαγσληζηηθήο ηζφηεηαο κεηαμχ ησλ δηεζλψλ 

ηξαπεδψλ θαη ησλ δηεζλψλ επηρεηξήζεσλ παξνρήο επελδπηηθψλ ππεξεζηψλ, εληάζζεηαη 

πάιη ζηα πιαίζηα ηνπ επνπηηθνχ θαζεζηψηνο. (Γθόξηζνο Χξήζηνο, 1997) 

1.3 ΟΗ ΣΔ΢΢ΔΡΗ΢ ΑΞΟΝΔ΢ ΣΖ΢ ΔΠΗΣΡΟΠΖ΢ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ 

Σν πεξηερφκελν ηεο ζπλεξγαζίαο πνπ αλαπηχρζεθε ζηνπο θφιπνπο ηεο Δπηηξνπήο ηεο 

Βαζηιείαο απφ ην 1974 θηλείηαη γχξσ απφ ηέζζεξηο άμνλεο: (Γθόξηζνο Χξήζηνο, 2003) 

 ΋ζν αλαθνξά ηνλ πξψην άμνλα, ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο μεθίλεζε λα 

ιεηηνπξγεί σο έλα θφξνπκ γηα ηελ αληαιιαγή απφςεσλ κεηαμχ ησλ κειψλ ηεο, ψζηε λα 

θαηαλνεζεί ην λέν πεξηβάιινλ ιεηηνπξγίαο ηνπ δηεζλνχο ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο πνπ 

δεκηνπξγήζεθε κεηά ηελ θαηάξγεζε ηνπ δηεζλνχο λνκηζκαηηθνχ ζπζηήκαηνο ηνπ 

Bretton Woods. Ο άμνλαο απηφο θξίλεηαη απαξαίηεηνο ιφγσ ηεο δηαθχβεπζεο ηεο 

ζηαζεξφηεηαο ηνπ δηεζλνχο ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο πνπ δεκηνπξγείηαη απφ ηελ 

αλάδεημε ησλ δηάθνξσλ ρξεκαηνπηζησηηθήο θχζεο θηλδχλσλ ζηνπο νπνίνπο εθηίζεληαη 

νη ηξάπεδεο κε ηε δξαζηεξηφηεηά ηνπο. 

 Ο δεχηεξνο άμνλαο αθνξά ηελ ελίζρπζε ηεο ζπλεξγαζίαο κεηαμχ ησλ 

ηξαπεδηθψλ επνπηηθψλ αξρψλ θαη ηελ θαζηέξσζε θαλφλσλ γηα ηελ ππαγσγή φισλ ησλ 

δηεζλψλ ηξαπεδψλ, νη νπνίεο ιεηηνπξγνχλ ζε πεξηζζφηεξα απφ έλα θξάηε κέζσ ησλ 

                                                             
5 Ζ IOSCO, o Γηεζλήο Οξγαληζκφο ησλ Δπηηξνπψλ Κεθαιαηαγνξάο (International Organization of 

Securities Commissions), είλαη έλα δηεζλέο forum φπνπ 174 επνπηηθέο αξρέο θεθαιαηαγνξάο 

επεμεξγάδνληαη αξρέο θαη πξφηππα γηα ηελ άζθεζε ησλ επνπηηθψλ ηνπο θαζεθφλησλ.  
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ππνθαηαζηεκάησλ ή ζπγαηξηθψλ επηρεηξήζεσλ. Παξάιιεια, αθνξά ηε δηθαηνδνζία ησλ 

επνπηηθψλ αξρψλ θαη ηελ θαζηέξσζε ζηαζεξψλ δηαχισλ επηθνηλσλίαο γηα ηελ 

αληαιιαγή ησλ απαξαίηεησλ πιεξνθνξηψλ κεηαμχ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ ησλ θξαηψλ 

θαηαγσγήο θαη ππνδνρήο ησλ δηεζλψλ ηξαπεδψλ, ψζηε λα δηαζθαιηζηεί ε 

απνηειεζκαηηθή επνπηεία ησλ ηειεπηαίσλ.  

 Ο ηξίηνο άμνλαο ζρεηίδεηαη κε ηελ πξνψζεζε νκνηφκνξθσλ επνπηηθψλ θαλφλσλ 

θαη πξνηχπσλ πξνθεηκέλνπ λα πηνζεηνχληαη απφ ηηο εζληθέο επνπηηθέο αξρέο- κέιε ηεο 

Δπηηξνπήο. Με απηφ ηνλ ηξφπν επηηπγράλεηαη ν πεξηνξηζκφο έθζεζεο ησλ ηξαπεδψλ ζε 

αθεξεγγπφηεηα θαη ζπλεπψο ε δηαζθάιηζε ηεο ζηαζεξφηεηαο ηνπ δηεζλνχο ηξαπεδηθνχ 

ζπζηήκαηνο.  

 Οη εθζέζεηο ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο ζηα πξψηα ρξφληα ιεηηνπξγίαο ηεο, 

αθνξνχζαλ απνθιεηζηηθά θαη κφλν ηηο ηξάπεδεο κε ζεκαληηθή δηεζλή δξαζηεξηφηεηα 

θαη θαηαζηαηηθή έδξα ζηα θξάηε πνπ εθπξνζσπνχληαη ζε απηήλ. Με ηελ πάξνδν φκσο 

ησλ εηψλ θαη ηδηαίηεξα κεηά ηηο ζνβαξέο δηεζλείο ρξεκαηνπηζησηηθέο θξίζεηο, ζηα κέζα 

ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990, ζε δηάθνξεο αλαδπφκελεο αγνξέο (Μεμηθφ, Ννηηναλαηνιηθή 

Αζία θαη Ρσζία) άξρηζε λα θξίλεηαη αλαγθαία ε αλαβάζκηζε ηνπ θαλνληζηηθνχ 

πιαηζίνπ πνπ δηέπεη ηελ άζθεζε ηεο ηξαπεδηθήο επνπηείαο θαη ζηηο νηθνλνκηθά 

αλαπηπζζφκελεο ρψξεο.  

Ζ επηξξνή ηνπ έξγνπ ηεο Δπηηξνπήο είλαη ζεκαληηθή θαη εθηφο ηνπ θχθινπ ησλ 

λνκηζκαηηθψλ θαη επνπηηθψλ αξρψλ πνπ ζπκκεηέρνπλ ζηε ζχλζεζή ηεο, κηαο θαη 

κεγάιν ηκήκα ηνπ έξγνπ ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο έρεη πηνζεηεζεί απφ ηηο 

επνπηηθέο αξρέο πνιιψλ θξαηψλ πνπ δελ ζπκκεηέρνπλ ζηε ζχλζεζή ηεο θαη επίζεο, ην 

έξγν ηεο έρεη θαζνξηζηηθή επίδξαζε ζηε δηακφξθσζε ηνπ θαλνληζηηθνχ πιαηζίνπ πνπ 

αθνξά ηελ πξνιεπηηθή επνπηεία ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ ζηελ εληαία ηξαπεδηθή 



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 16 
 

αγνξά θαη θπξίσο ζηελ θεθαιαηαθή επάξθεηα ησλ ηξαπεδψλ θαη ηελ δηαζπλνξηαθή 

ζπλεξγαζία κεηαμχ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ.  

Σν ζχλνιν ηνπ έξγνπ ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο κπνξεί λα δηαθξηζεί ζε πέληε 

ελφηεηεο: 

 Γηαζπλνξηαθή ζπλεξγαζία ησλ ηξαπεδηθψλ επνπηηθψλ αξρψλ είηε κε άιιεο 

ηξαπεδηθέο αξρέο είηε κε αξρέο πνπ επνπηεχνπλ επηρεηξήζεηο παξνρήο επελδπηηθψλ 

ππεξεζηψλ.  

 Πξνιεπηηθή επνπηεία θαη έιεγρνο ησλ ηξαπεδψλ.  

 Τπνρξεσηηθή παξνρή πιεξνθνξηψλ ησλ ηξαπεδψλ ζηηο επνπηηθέο αξρέο αιιά 

θαη ζηνπο επελδπηέο.  

 Λνγηζηηθή απεηθφληζε ησλ ηξαπεδηθψλ ζπλαιιαγψλ θαη  

 Πξνιεπηηθή επνπηεία ησλ ζχλζεησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νκίισλ.  
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Δηθφλα 1. Οξγαλφγξακκα Δπηηξνπήο Βαζηιείαο, Πεγή: 

http://www.bis.org/bcbs/organigram.pdf 
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 2 

2.1 ΣΟ ΢ΤΜΦΧΝΟ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ I 

Βάζε ηνπ πιαηζίνπ πνπ έρεη δηακνξθψζεη ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο γηα ηελ 

θεθαιαηαθή επάξθεηα ησλ ηξαπεδψλ απνηειεί ην ΢χκθσλν ηεο Βαζηιείαο ηνπ 1988 

(Basle Capital Accord), νη δηαηάμεηο ηνπ νπνίνπ αθνξνχλ δχν ζπλαθή ζέκαηα: 

(Γθόξηζνο Χξήζηνο, 2006) 

 ηε κέζνδν ππνινγηζκνχ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ησλ δηεζλψλ ηξαπεδψλ 

γηα θάιπςε έλαληη ηεο έθζεζήο ηνπο ζηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν (θαη ηνλ θίλδπλν ρψξαο) 

απφ ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ θαη εθηφο ηζνινγηζκνχ, θαη  

 ηνλ θαζνξηζκφ ησλ ζηνηρείσλ ησλ επνπηηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ κε ηα νπνία νη 

ηξάπεδεο δηθαηνχληαη λα εθπιεξψλνπλ ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο γηα θάιπςε έλαληη 

ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ θαη ησλ θηλδχλσλ αγνξάο.  

Ζ πξαθηηθή ηεο Γηαρείξηζεο Κηλδχλσλ ζηα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα εμειίρζεθε 

ηαρχηαηα απφ ην ηέινο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1970 σο ζήκεξα. Βαζηθφηεξεο αηηίεο ήηαλ ε 

απειεπζέξσζε ησλ αγνξψλ, ε αχμεζε ηεο ηαρχηεηαο θπθινθνξίαο ησλ θεθαιαίσλ, ε 

απμαλφκελε πνιππινθφηεηα ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εξγαιείσλ κε ηελ εηζαγσγή ησλ 

παξαγψγσλ, θαζψο επίζεο θαη ε ρξήζε ηεο ηερλνινγίαο ζε επίπεδν ζπλαιιαγψλ, αιιά 

θαη ζε επίπεδν δηαρείξηζεο θεθαιαίσλ. Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο έλαληη ηνπ 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ πξνήξζαλ, θπξίσο, απφ ηελ έιιεηςε ζσζηήο δηαρείξηζεο ηνπ 

δαλεηαθνχ ραξηνθπιαθίνπ ησλ ηδξπκάησλ. (΢ύκθωλν Βαζηιείαο Η) 

Ζ δεθαεηία ηνπ 1980 ραξαθηεξίζηεθε απφ κεγάιε κεηαβιεηφηεηα ζηηο παξακέηξνπο 

ηεο αγνξάο θαη ηνπ ζπλαιιάγκαηνο θαη ηδηαίηεξα ζηα επηηφθηα, µε απνηέιεζκα 

αξλεηηθέο επηπηψζεηο ζηελ θεξδνθνξία ησλ Πηζησηηθψλ Ηδξπκάησλ. Με αθνξκή ηε λέα 
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ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε νη Δπνπηηθέο Αξρέο επέθηεηλαλ ηνπο ήδε ππάξρνληεο 

θαλφλεο θαη ζέζπηζαλ λένπο, δίλνληαο πεξηζζφηεξν έκθαζε ζηελ εθαξκνγή ησλ 

Κεθαιαηαθψλ Απαηηήζεσλ θαη ζηνλ Κίλδπλν Αγνξάο µε ηελ επηβνιή ηνπ δείθηε 

Κεθαιαηαθήο Δπάξθεηαο, πνπ ζηνρεχεη λα ζέζεη ειάρηζην επίπεδν ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ 

πξέπεη λα έρεη θάζε πηζησηηθφ ίδξπκα ζε ζρέζε µε ηνλ αλαιακβαλφκελν πηζησηηθφ 

θίλδπλν. Δίλαη πξψηε θνξά πνπ ζπλδέεηαη ην χςνο ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ µε ηνλ 

Πηζησηηθφ Κίλδπλν θαη θαζηεξψλεηαη ν ζπληειεζηήο Φεξεγγπφηεηαο
6
 γηα ηελ 

αληηκεηψπηζε ηνπ Πηζησηηθνχ Κηλδχλνπ. Ζ ειάρηζηε ηηκή ηνπ ΢πληειεζηή 

θαζηεξψζεθε ζην 8% θαη είλαη ζρεδηαζκέλνο λα θαιχπηεη ηνλ θίλδπλν µε εθπιήξσζεο 

ηεο ππνρξέσζεο ηνπ αληηζπκβαιιφκελνπ ζε φιεο ηηο κνξθέο.  

΢ηε δεθαεηία ηνπ 1990 εκθαλίζηεθαλ πεξηπηψζεηο θαηαζηξνθηθψλ δεκηψλ ζε 

Πηζησηηθά Ηδξχκαηα εμαηηίαο θηλδχλσλ πνπ δελ πξνέξρνληαλ νχηε απφ αζέηεζε 

εθπιήξσζεο ππνρξέσζεο απφ αληηζπκβαιιφκελν νχηε απφ κεγάιε κεηαβιεηφηεηα 

παξαγφλησλ αγνξάο, αιιά απφ αηέιεηεο ηνπ πιαηζίνπ ιεηηνπξγίαο. Με αθνξκή θάπνηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο δπζιεηηνπξγίεο θαη πησρεχζεηο ζε Πηζησηηθά Ηδξχκαηα γελλήζεθε 

ε αλάγθε δηαρείξηζεο ελφο πξσηνεκθαληδφκελνπ ηχπνπ θηλδχλνπ, ηνπ ιεγφκελνπ 

Λεηηνπξγηθνχ Κηλδχλνπ. 
7
 

 

                                                             
6
 Ο ΢πληειεζηήο Φεξεγγπφηεηαο νξίδεηαη σο ν ιφγνο ησλ Ηδίσλ Κεθαιαίσλ ηνπ Πηζησηηθνχ Ηδξχκαηνο 

πξνο ηα ζηνηρεία ηνπ Δλεξγεηηθνχ θαη ηα εθηφο ηζνινγηζκνχ ζηνηρεία ζηαζκηζκέλα µε ηνλ θίλδπλφ ηνπο. 
7 Ο ιεηηνπξγηθφο θίλδπλνο νξίδεηαη σο ν θίλδπλνο δεκηψλ, νη νπνίεο πξνθαινχληαη απφ ηελ αλεπάξθεηα ή 

ηελ απνηπρία εζσηεξηθψλ δηαδηθαζηψλ, αηφκσλ θαη ζπζηεκάησλ είηε απφ εμσηεξηθά γεγνλφηα. ΢ην 

ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν πεξηιακβάλεηαη θαη ν λνκηθφο θίλδπλνο. Πεξηιακβάλεη επίζεο θηλδχλνπο πνπ 

πξνέξρνληαη απφ ειεθηξνληθέο ζπλαιιαγέο, πεξηπηψζεηο εζσηεξηθήο θαη εμσηεξηθήο απάηεο ζε βάξνο 

ηεο εηαηξίαο, δπζιεηηνπξγία ησλ ζπζηεκάησλ αζθαιείαο εξγαηηθνχ δπλακηθνχ θαη ησλ εξγαζηαθψλ 

πξαθηηθψλ, δηαθνπή ηεο δξαζηεξηφηεηαο ή δπζιεηηνπξγία ησλ ζπζηεκάησλ πιεξνθνξηθήο, ζέκαηα 

επηρεηξεζηαθήο ζπλέρεηαο, εθηέιεζε έξγσλ κέζσ αλάζεζεο ζε ηξίηνπο.  
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Σα απνηειέζκαηα απφ ηελ επηβνιή ησλ θαλφλσλ ηνπ ΢πκθψλνπ ήηαλ ζεκαληηθά θαη 

δελ άξγεζαλ λα θαλνχλ ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα µε ηελ αχμεζε ησλ επνπηηθψλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ, θαζψο επίζεο θαη µε ηε δεκηνπξγία επνπηηθψλ ζπλζεθψλ ηζφηηκνπ 

αληαγσληζκνχ.  

Παξά ηε κεγάιε ηνπ φκσο επηηπρία, δελ άξγεζε λα θαηαζηεί πξνθαλήο ε αλάγθε 

αλαζεσξήζεψο ηνπ. ΢εκαληηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο εμειίμεηο ππέζθαςαλ ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ επνπηηθνχ απηνχ πξνηχπνπ, ην νπνίν βαζίδεηαη ζε κία απιή 

αιιά αξθεηά άθακπηε θαλνληζηηθή κεζνδνινγία ζηαζκίζεσλ ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ:  

 Μεδεληθή ζηάζκηζε ζε πεξηνπζηαθά ζηνηρεία κεδεληθνχ θηλδχλνπ φπσο ηα 

θξαηηθά νκφινγα.  

 20% ζηάζκηζε ζε ζηνηρεία κε κηθξφ θίλδπλν, φπσο είλαη ρξένο ηξάπεδαο ρψξαο-

κέινπο ηνπ ΟΟ΢Α.  

 50% ζηάζκηζε γηα ζηεγαζηηθά δάλεηα µε ππνζήθε πάλσ ζε πεξηνπζηαθά 

ζηνηρεία.  

 Πιήξε 100% ζηάζκηζε γηα δάλεηα ζηνλ ηδησηηθφ ηνκέα, ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ 

θαη ησλ δαλείσλ αλαθπθινχκελεο πίζηεο φπσο είλαη νη πηζησηηθέο θάξηεο.  

Σν 1999 ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο έδσζε ζηε δεκνζηφηεηα ην αλαζεσξεκέλν έγγξαθν 

ηνπ 1988 πξνο ζρνιηαζκφ ζε ζέκαηα πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. Σν λέν θείκελν νδήγεζε ζε 

ζπλερείο δηαβνπιεχζεηο κεηαμχ ησλ θεληξηθψλ θνξέσλ. Ζ βαζηθή κεζνδνινγία ηνπ 

πξψηνπ αλαζεσξεκέλνπ ΢πκθψλνπ ηεο Βαζηιείαο αθνξά άκεζα ηα επνπηηθά ίδηα 

θεθάιαηα. Οη ζηαζκίζεηο πηζησηηθνχ θηλδχλνπ νξίδνληαη αλά θαηεγνξία νθεηιέηνπ, 

δειαδή κηθξφηεξνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, θαη είλαη νη θεληξηθέο θπβεξλήζεηο θαη 

θεληξηθέο ηξάπεδεο, ελψ ζηε ζπλέρεηα αθνινπζνχλ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα θαη νη 
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επηρεηξήζεηο. Δπίζεο, νη ζηαζκίζεηο πηζησηηθνχ θηλδχλνπ έλαληη θεληξηθψλ 

θπβεξλήζεσλ θαη ηξαπεδψλ ζα βαζίδνληαη ζε δηαρσξηζκφ ησλ θξαηψλ αλάινγα κε ηα 

ζηνηρεία ηνπ ΟΟ΢Α
8
. Απηφ ζεκαίλεη φηη ηα θξάηε κέιε ηνπ ΟΟ΢Α ζα αλήθνπλ ζε Α’ 

Εψλε πηζησηηθνχ θηλδχλνπ, ελψ ηα ινηπά θξάηε ζα είλαη ζε Β’ Εψλε πςειφηεξνπ 

θηλδχλνπ. Αθφκε, νη βξαρππξφζεζκεο δηαηξαπεδηθέο ηνπνζεηήζεηο νξίδνληαη ζε 12 

κήλεο.  

Ο ζρεδηαζκφο ηνπ θαλφλα θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ηνπ 1988 έιαβε απνθιεηζηηθά ππφςε 

ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ηεο δεθαεηίαο ηνπ ’80. Γη’ απηφ θαη 

θξίλεηαη αλεπαξθήο γηα ηηο αλάγθεο ηνπ δηεζλνχο ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα ηνπ 21νπ 

αηψλα. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε θξηηηθή εζηηάδεηαη ζε ηέζζεξα θπξίσο ζεκεία:  

1. Οη ηξάπεδεο κπνξνχζαλ λα πξνζαξκφζνπλ ζηαδηαθά ηε ζπκπεξηθνξά ηνπο, 

ψζηε λα ηθαλνπνηνχλ ηνλ θαλφλα ηνπ ΢πκθψλνπ ηεο Βαζηιείαο, αμηνπνηψληαο λνκηθά 

                                                             

8 Ο Οξγαληζκφο Οηθνλνκηθήο ΢πλεξγαζίαο θαη Αλάπηπμεο (Ο.Ο.΢.Α.) είλαη έλαο δηεζλήο νξγαληζκφο 

εθείλσλ ησλ αλαπηπγκέλσλ ρσξψλ πνπ ππνζηεξίδνπλ ηηο αξρέο ηεο αληηπξνζσπεπηηθήο δεκνθξαηίαο θαη 

ηεο νηθνλνκίαο ηεο ειεχζεξεο αγνξάο. Γεκηνπξγήζεθε ην 1948 σο Οξγαληζκφο Δπξσπατθήο Οηθνλνκηθήο 

΢πλεξγαζίαο κε ζθνπφ λα δηαρεηξηζηεί ην ζρέδην Μάξζαι γηα ηελ αλνηθνδφκεζε ηεο Δπξψπεο κεηά ηνλ 

Β΄ Παγθφζκην Πφιεκν. Αξγφηεξα ε ηδηφηεηα κέινπο ηεο επεθηάζεθε θαη ζε κε επξσπατθά θξάηε, θαη ην 

1960 κεηαζρεκαηίζηεθε ζηνλ Οξγαληζκφ Οηθνλνκηθήο ΢πλεξγαζίαο θαη Αλάπηπμεο. Ο νξγαληζκφο 

παξέρεη έλα πεξηβάιινλ φπνπ νη θπβεξλήζεηο κπνξνχλ λα ζπγθξίλνπλ εθαξκνγέο πνιηηηθήο, λα βξνπλ 

απαληήζεηο ζηα θνηλά πξνβιήκαηα, λα πξνζδηνξίζνπλ ηηο θαιέο πξαθηηθέο θαη λα ζπληνλίζνπλ ηηο 
εζσηεξηθέο θαη δηεζλείο πνιηηηθέο. Τπάξρνπλ απηήλ ηελ ζηηγκή 30 πιήξε κέιε: Απζηξία, Βέιγην, 

Καλαδάο, Γαλία, Γαιιία, Γεξκαλία, Διιάδα, Ηζιαλδία, Ηξιαλδία, Ηηαιία, Λνπμεκβνχξγν, Οιιαλδία, 

Ννξβεγία, Πνισλία, Ηζπαλία, ΢νπεδία, Διβεηία, Σνπξθία, Ζλσκέλν Βαζίιεην, ΖΠΑ. Κξάηε-κέιε πνπ 

πξνζρψξεζαλ αξγφηεξα (ηαμηλνκεκέλα ζχκθσλα κε ηελ ρξνλνινγία πξνζρψξεζεο): Ηαπσλία (1964), 

Φηλιαλδία (1969), Απζηξαιία (1971), Νέα Εειαλδία (1973), Μεμηθφ (1994), Σζερία (1995), Οπγγαξία 

(1996), Νφηηα Κνξέα (1996), Πνισλία (1996), ΢ινβαθία (2000). Ο ΟΟ΢Α πξνζθάιεζε επίζεκα ηελ 

Υηιή σο λέν θξάηνο κέινο ζηηο 15 Γεθεκβξίνπ 2009. Ζ ζπκθσλία πξνζρψξεζεο ππνγξάθεθε ζηηο 11 

Ηαλνπαξίνπ 2010, θάλνληαο ηελ Υηιή ηελ πξψηε ρψξα ηεο Νφηηαο Ακεξηθήο ζηνλ νξγαληζκφ. Ζ Υηιή ζα 

γίλεη επίζεκα κέινο έπεηηα απφ ηελ επηθχξσζε απφ ην Δζληθφ Κνγθξέζν θαη ηελ θαηάζεζε ελφο νξγάλνπ 

πξνζρψξεζεο (επηζηνιή επηθχξσζεο). 

http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%94%CE%B9%CE%B5%CE%B8%CE%BD%CE%AE%CF%82_%CE%BF%CF%81%CE%B3%CE%B1%CE%BD%CE%B9%CF%83%CE%BC%CF%8C%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/wiki/1948
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A3%CF%87%CE%AD%CE%B4%CE%B9%CE%BF_%CE%9C%CE%AC%CF%81%CF%83%CE%B1%CE%BB
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%92%CE%84_%CE%A0%CE%B1%CE%B3%CE%BA%CF%8C%CF%83%CE%BC%CE%B9%CE%BF%CF%82_%CE%A0%CF%8C%CE%BB%CE%B5%CE%BC%CE%BF%CF%82
http://el.wikipedia.org/wiki/1960
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CF%85%CF%83%CF%84%CF%81%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%92%CE%AD%CE%BB%CE%B3%CE%B9%CE%BF
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9A%CE%B1%CE%BD%CE%B1%CE%B4%CE%AC%CF%82
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%94%CE%B1%CE%BD%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%93%CE%B1%CE%BB%CE%BB%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%93%CE%B5%CF%81%CE%BC%CE%B1%CE%BD%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%BB%CE%BB%CE%AC%CE%B4%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CF%83%CE%BB%CE%B1%CE%BD%CE%B4%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CF%81%CE%BB%CE%B1%CE%BD%CE%B4%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CF%84%CE%B1%CE%BB%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9B%CE%BF%CF%85%CE%BE%CE%B5%CE%BC%CE%B2%CE%BF%CF%8D%CF%81%CE%B3%CE%BF
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9F%CE%BB%CE%BB%CE%B1%CE%BD%CE%B4%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CE%BF%CF%81%CE%B2%CE%B7%CE%B3%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A0%CE%BF%CE%BB%CF%89%CE%BD%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CF%83%CF%80%CE%B1%CE%BD%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A3%CE%BF%CF%85%CE%B7%CE%B4%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%BB%CE%B2%CE%B5%CF%84%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CE%BF%CF%85%CF%81%CE%BA%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%97%CE%BD%CF%89%CE%BC%CE%AD%CE%BD%CE%BF_%CE%92%CE%B1%CF%83%CE%AF%CE%BB%CE%B5%CE%B9%CE%BF
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%97%CE%BD%CF%89%CE%BC%CE%AD%CE%BD%CE%B5%CF%82_%CE%A0%CE%BF%CE%BB%CE%B9%CF%84%CE%B5%CE%AF%CE%B5%CF%82_%CF%84%CE%B7%CF%82_%CE%91%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%B9%CE%BA%CE%AE%CF%82
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CE%B1%CF%80%CF%89%CE%BD%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/1964
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A6%CE%B9%CE%BD%CE%BB%CE%B1%CE%BD%CE%B4%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/1969
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%91%CF%85%CF%83%CF%84%CF%81%CE%B1%CE%BB%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/1971
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CE%AD%CE%B1_%CE%96%CE%B7%CE%BB%CE%B1%CE%BD%CE%B4%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/1973
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9C%CE%B5%CE%BE%CE%B9%CE%BA%CF%8C
http://el.wikipedia.org/wiki/1994
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CF%83%CE%B5%CF%87%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/1995
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9F%CF%85%CE%B3%CE%B3%CE%B1%CF%81%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/1996
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CF%8C%CF%84%CE%B9%CE%B1_%CE%9A%CE%BF%CF%81%CE%AD%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/1996
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A0%CE%BF%CE%BB%CF%89%CE%BD%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/1996
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A3%CE%BB%CE%BF%CE%B2%CE%B1%CE%BA%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/2000
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A7%CE%B9%CE%BB%CE%AE
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CF%8C%CF%84%CE%B9%CE%B1_%CE%91%CE%BC%CE%B5%CF%81%CE%B9%CE%BA%CE%AE
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θελά ή αηέιεηεο, πξνβαίλνληαο ζε arbitrage θεθαιαίσλ θαη ηηηινπνηψληαο
9
 

επηρεηξεκαηηθά δάλεηα.  

2. Ζ απνπζία ζνβαξήο δηαθνξνπνίεζεο ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ζηνλ 

θαλφλα ηνπ ΢πκθψλνπ ηεο Βαζηιείαο αλάινγα κε ην χςνο ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ 

απνηεινχζε θίλεηξν γηα νξηζκέλεο ηξάπεδεο λα επηδίδνληαη ζε δαλεηζκφ πςεινχ 

θηλδχλνπ. Γηα παξάδεηγκα, αλ θαη ππήξραλ ζεκαληηθέο δηαθνξέο ζην χςνο ηνπ 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ κεηαμχ ησλ ηνπνζεηήζεσλ ζηηο δηάθνξεο ρψξεο ηνπ ΟΟ΢Α, ην 

΢χκθσλν ηεο Βαζηιείαο επέβαιιε φηη ε έθζεζε ζε δαλεηζκφ πξνο ηηο ρψξεο απηέο 

γεληθά ζηαζκίδεηαη έλαληη ηνπ θηλδχλνπ κε πνζνζηφ 0%.  

3. Οη ζηαζκίζεηο πνπ πξνέβιεπε ην ΢χκθσλν ηεο Βαζηιείαο ηνπ 1988 γηα ηα 

ζηνηρεία ηνπ ελεξγεηηθνχ βαζίδνληαλ απνθιεηζηηθά ζηελ έθζεζε ζηνλ πηζησηηθφ 

θίλδπλν. Αγλννχζε, επνκέλσο, άιιεο κνξθέο ηξαπεδηθψλ θηλδχλσλ, φπσο ν θίλδπλνο 

επηηνθίνπ, ν ιεηηνπξγηθφο θίλδπλνο, ν λνκηθφο θίλδπλνο θ.ιπ.  

4. Οη θαλφλεο ηεο Βαζηιείαο ζρεδηάζηεθαλ γηα ηελ επνπηεία ησλ δξαζηεξηνηήησλ 

ησλ δηεζλψλ ηξαπεδψλ πνπ δξαζηεξηνπνηνχληαη ζηηο βηνκεραληθέο ρψξεο. Δληνχηνηο, ε 

ινγηθή ησλ θαλφλσλ θεθαιαηαθήο επάξθεηαο έρεη πηνζεηεζεί απφ πνιιέο ρψξεο ηνπ 

θφζκνπ. Ηδηαίηεξα ζηνλ ρψξν ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο εθαξκφδεηαη ζε ηξαπεδηθά 

ηδξχκαηα θαη επελδπηηθέο εηαηξείεο αλεμάξηεηα απφ ην κέγεζφο ηνπο. ΢ηνλ βαζκφ, 

                                                             
9 Σηηινπνίεζε νλνκάδεηαη ε έθδνζε ηίηισλ πνπ βαζίδνληαη ζηηο ηακεηαθέο ξνέο πνπ απνξξένπλ απφ 

ζηνηρεία ηνπ Δλεξγεηηθνχ κηαο νληφηεηαο (π.ρ. δάλεηα κηαο ηξάπεδαο), ησλ νπνίσλ ηίηισλ ε απνπιεξσκή 

θαιχπηεηαη απφ ηελ ηακεηαθή ξνή πνπ δεκηνπξγνχλ ηα ίδηα ηα δάλεηα κε ηελ απνπιεξσκή ηνπο. Ζ 

πξαθηηθή απηή εμππεξεηεί ηηο πιεξσκέο κεηαμχ πηζησηψλ θαη δαλεηδνκέλσλ, ελψ ε νληφηεηα δελ θξαηά 

ηα ίδηα ηα ζηνηρεία ηνπ Δλεξγεηηθνχ γηα απνθφκηζε ηφθσλ (΢ηατθνχξαο Υξήζηνο, 2005-2006). Ο ιφγνο 

γηα ηνλ νπνίν κπνξεί κηα εκπνξηθή ηξάπεδα λα πξνβεί ζηελ έθδνζε ηίηισλ βαζηζκέλσλ ζε δάλεηά ηεο 
είλαη γηα λα απνκαθξχλεη ηα ζηνηρεία απηά απφ ην ραξηνθπιάθηφ ηεο. Απηφ κπνξεί λα ην επηδηψθεη, 

θαζψο ηα δάλεηα εμππεξεηνχληαη ζε κεζνκαθξνπξφζεζκν ρξνληθφ νξίδνληα, ελψ νη αλάγθεο ηεο γηα 

ξεπζηφ ζε πεξίπησζε αλάιεςεο ρξεκάησλ απφ θαηαζεηηθφ ινγαξηαζκφ εμππεξεηνχληαη ζε 

βξαρππξφζεζκν δηάζηεκα. Απηή ε ρξνληθή πζηέξεζε θαζηζηά πηζαλή κηα αδπλακία απνπιεξσκήο ησλ 

ππνρξεψζεσλ ηεο ηξάπεδαο ζε αλαιήςεηο απφ ηνπο πειάηεο ηεο θαη πξνθεηκέλνπ λα έρεη ηελ απαξαίηεηε 

ξεπζηφηεηα, αληιεί ρξήκαηα απφ ηελ πψιεζε ησλ νκνιφγσλ ζε επελδπηέο. 

http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%95%CE%BD%CE%B5%CF%81%CE%B3%CE%B7%CF%84%CE%B9%CE%BA%CF%8C&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%94%CE%AC%CE%BD%CE%B5%CE%B9%CE%B1&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CF%81%CE%AC%CF%80%CE%B5%CE%B6%CE%B1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%A4%CE%B1%CE%BC%CE%B5%CE%B9%CE%B1%CE%BA%CE%AE_%CF%81%CE%BF%CE%AE&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%A0%CE%B9%CF%83%CF%84%CF%89%CF%84%CE%AE%CF%82&action=edit&redlink=1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%A4%CF%8C%CE%BA%CE%BF%CF%82
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%BC%CF%80%CE%BF%CF%81%CE%B9%CE%BA%CE%AE_%CF%84%CF%81%CE%AC%CF%80%CE%B5%CE%B6%CE%B1
http://el.wikipedia.org/w/index.php?title=%CE%A7%CE%B1%CF%81%CF%84%CE%BF%CF%86%CF%85%CE%BB%CE%AC%CE%BA%CE%B9%CE%BF&action=edit&redlink=1
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σζηφζν, πνπ ν ηνκέαο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ γίλεηαη πεξηζζφηεξν 

πνιχπινθνο, νη γεληθεπκέλνη θαλφλεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαζίζηαληαη 

αλαπνηειεζκαηηθνί. Σέινο, νη ζηαζκίζεηο ζηνλ θαλφλα θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ηεο 

Βαζηιείαο ήηαλ θαηά ην κάιινλ ή ήηαλ απζαίξεηεο.  

Ζ ζπλεηδεηνπνίεζε ησλ αδπλακηψλ ηνπ ζπκθψλνπ ηεο Βαζηιείαο Η αιιά θαη ε πίεζε 

ηεο αγνξάο νδήγεζε ζηελ έλαξμε ησλ εξγαζηψλ γηα ηελ αλαζεψξεζε ηνπ απφ ηελ 

Δπηηξνπή Σξαπεδηθήο επνπηείαο ηεο Βαζηιείαο θαη ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, ε νπνία 

φθεηιε λα αλαζεσξήζεη ηηο νδεγίεο πεξί θεθαιαηαθήο επάξθεηαο νη νπνίεο ζε αληίζεζε 

µε ηηο ζπζηάζεηο ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο είλαη ππνρξεσηηθέο.  

2.2 ΣΟ ΢ΤΜΦΧΝΟ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ ΗΗ 

Σν 2001, ε Δπηηξνπή Βαζηιείαο εμέδσζε θαη λέν έγγξαθν, ζην νπνίν παξνπζηάδνληαη 

κε ιεπηνκεξέζηεξν ηξφπν νη αλαζεσξεκέλεο πξνηάζεηο, κε πξνβιεπφκελν ρξφλν 

εθαξκνγήο ην 2004. Ζ Δπξσπατθή Έλσζε κε ηε ζεηξά ηεο εμέδσζε θείκελν πξνο 

ζρνιηαζκφ, ην νπνίν νπζηαζηηθά ζηήξηδε ην έγγξαθν ηεο Βαζηιείαο, αιιά εζηίαδε 

πεξηζζφηεξν ζε ζέκαηα πνπ αθνξνχζαλ απνθιεηζηηθά ηε Ννκηζκαηηθή Έλσζε θαη 

απνηέιεζε βάζε γηα ηελ ελαξκφληζε ηεο Βαζηιείαο ζηα πιαίζηα ηεο Δπξσδψλεο.  

Έηζη, ζηηο 26 Ηνπλίνπ 2004 εθδφζεθε ην αλαζεσξεκέλν επνπηηθφ πιαίζην ηεο 

Κεθαιαηαθήο Δπάξθεηαο, ην νπνίν είλαη γλσζηφ σο Βαζηιεία ΗΗ θαη πξφθεηηαη λα 

εθαξκνζηεί πιήξσο κέρξη ην 2015. Σν θχξην ραξαθηεξηζηηθφ ηνπ πξνηεηλφκελνπ λένπ 

πιαηζίνπ αθνξά αιιαγέο ζε δχν ζέκαηα. Σν πξψην αθνξά ηε κέζνδν ππνινγηζκνχ ησλ 

θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ γηα δηεζλείο ηξάπεδεο πξνθεηκέλνπ λα θαιχπηνπλ ηελ έθζεζή 

ηνπο ζε πηζησηηθνχο θηλδχλνπο θαη ζηελ έθζεζε ρψξαο. ΢ηηο λέεο πξνηάζεηο γίλεηαη 

απνδεθηφ ην γεγνλφο πσο ζην ζεκεξηλφ ζχλζεην θαη έληνλα κεηαβαιιφκελν 
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ρξεκαηνπηζησηηθφ πεξηβάιινλ δελ ππάξρεη έλα θαη κνλαδηθφ ζχζηεκα κέηξεζεο, 

δηαρείξηζεο θαη άκβιπλζεο ησλ θηλδχλσλ πνπ λα ηθαλνπνηεί φιεο ηηο ηξάπεδεο. Γηα ην 

ιφγν απηφ παξέρεηαη ζε απηέο ε δπλαηφηεηα επειημίαο θαη επηινγήο απφ ηηο κεζφδνπο 

πνπ πξνηείλνληαη γηα ηελ κέηξεζε ηνπ πηζησηηθνχ θαη ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ, 

εθείλεο πνπ θαιχηεξα πξνζαξκφδεηαη ζηα ηδηαίηεξα ραξαθηεξηζηηθά ηνπο. Δπηπιένλ, 

δίδνληαη θίλεηξα ζηα πηζησηηθά ηδξχκαηα γηα λα βειηηψζνπλ ηα ζπζηήκαηα πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ θαη λα επαηζζεηνπνηεζνχλ πεξηζζφηεξν γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ 

θηλδχλσλ πνπ αλαιακβάλνπλ. (Πάζραο Ηωάλλεο, Β'-Γ' Σξίκελν 2001).  

Ο δεχηεξνο ηνκέαο πξνηάζεσλ αθνξά ηνλ θαζνξηζκφ ησλ ζηνηρείσλ ησλ Ηδίσλ 

θεθαιαίσλ πνπ κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηνχλ νη ηξάπεδεο, πξνθεηκέλνπ λα θαιχπηνπλ ηηο 

απαηηήζεηο έλαληη ησλ θηλδχλσλ.  

Σαπηφρξνλα, ην λέν πιαίζην, επεηδή θαηαξγεί ηελ νκνηνκνξθία απαηηήζεσλ, νδεγεί ηα 

ηξαπεδηθά ηδξχκαηα ζηελ ελίζρπζε ησλ εζσηεξηθψλ ζπζηεκάησλ ειέγρνπ.  

Βαζηθνί ζηφρνη ηνπ λένπ επνπηηθνχ πιαηζίνπ παξακέλνπλ ε πξνψζεζε ηεο αζθάιεηαο 

θαη ζηαζεξφηεηαο ηνπ δηεζλνχο ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαη ε ελίζρπζε ησλ 

ζπλζεθψλ ίζνπ αληαγσληζκνχ. Δπηπιένλ επηδησθφκελνη ζηφρνη είλαη:  

 Να απνδνζεί έκθαζε ζηε δηαδηθαζία επνπηηθήο εμέηαζεο θαη ζηε δηαθάλεηα ηεο 

αγνξάο.  

 Ζ επαξθήο θάιπςε ηνπ ζπλφινπ ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαη κε θηλδχλσλ.  

 Ζ ζηαδηαθή ζχγθιηζε ηνπ χςνπο ησλ επνπηηθψλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πξνο ην 

νηθνλνκηθφ θεθάιαην ησλ ηξαπεδψλ, κέζσ ηεο αλαγλψξηζεο απφ ηηο επνπηηθέο αξρέο 

ηεο απνηίκεζεο ηνπ θηλδχλνπ πνπ πξαγκαηνπνηνχλ νη ίδηεο νη ηξάπεδεο.  
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Έλαο απφ ηνπο βαζηθφηεξνπο ζηφρνπο ηεο Βαζηιείαο Η ήηαλ ε δεκηνπξγία ζπλζεθψλ 

ίζνπ αληαγσληζκνχ κεηαμχ ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ιφγσ ησλ δηαθνξεηηθψλ 

επνπηηθψλ θαζεζηψησλ πνπ ίζρπαλ δηεζλψο. Γηα ην ιφγν απηφ επέβαιε ζε κεγάιν 

βαζκφ νκνηφκνξθνπο θαλφλεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο γηα φια ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα. 

Ζ πξνηεηλφκελε Βαζηιεία ΗΗ φκσο, απνκαθξχλεηαη απφ ηελ ηδέα φηη νη επνπηηθνί 

θαλφλεο πξέπεη λα είλαη ίδηνη γηα φινπο θαη αλαγλσξίδεη φηη φζν πην εμειηγκέλν θαη 

απνηειεζκαηηθφ είλαη έλα πηζησηηθφ ίδξπκα ζηελ εθηίκεζε θαη δηαρείξηζε ησλ 

αλαιακβαλφκελσλ θηλδχλσλ, ηφζν ιηγφηεξν θεθάιαην ζα πξέπεη λα δηαθξαηά γηα ηε 

ζπγθεθξηκέλε δξαζηεξηφηεηα.  

2.2.1 ΟΗ ΣΡΔΗ΢ ΠΤΛΧΝΔ΢ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ ΗΗ 

Οη λέεο πξνηάζεηο ηεο Δπηηξνπήο ηεο Βαζηιείαο βαζίδνληαη ζε ηξεηο αιιειέλδεηνπο 

ππιψλεο.  

I. Ο πξώηνο ππιώλαο αθνξά ηνλ θαζνξηζκφ ησλ ειάρηζησλ θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ γηα ηελ θάιπςε ηνπ πηζησηηθνχ θαη ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ, θαζψο θαη 

ηνπο θαλφλεο πνπ πξέπεη λα αθνινπζνχληαη θαη ηηο κεζνδνινγίεο πνπ κπνξνχλ λα 

ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ πηζησηηθψλ 

ηδξπκάησλ.  

II. Ο δεύηεξνο ππιώλαο αθνξά ηηο δηαδηθαζίεο πνπ πξέπεη λα εθαξκφζνπλ νη 

επνπηηθέο αξρέο γηα λα εμεηάζνπλ ηα πνηνηηθά ραξαθηεξηζηηθά ησλ κεζφδσλ πνπ 

αθνινπζνχλ νη ηξάπεδεο γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο θεθαιαηαθήο ηνπο επάξθεηαο θαη θαηά 

πφζνλ απηέο ζπλάδνπλ κε ηελ θηινζνθία ηνπ πξψηνπ ππιψλα.  

III. Ο ηξίηνο ππιώλαο αθνξά ηελ ελίζρπζε ηεο πεηζαξρίαο ηεο αγνξάο κέζσ ηεο 

δεκνζηνπνίεζεο ζπγθεθξηκέλσλ πνηνηηθψλ θαη πνζνηηθψλ ζηνηρείσλ.  
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Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ θαλφλσλ ηνπ πξψηνπ ππιψλα εμαξηάηαη απφ ηελ ηθαλφηεηα 

ησλ επνπηηθψλ αξρψλ λα ειέγρνπλ ηελ νξζή εθαξκνγή ηνπο κέζσ ησλ εμνπζηψλ ηνπ 

δεχηεξνπ ππιψλα. Δπίζεο νη απμεκέλεο ππνρξεψζεηο γλσζηνπνίεζεο ζηνηρείσλ πνπ 

απνξξένπλ απφ ηνλ ππιψλα ΗΗΗ δηακνξθψλνπλ ηα θαηάιιεια θίλεηξα γηα ηε βειηίσζε 

ησλ δηαδηθαζηψλ δηαρείξηζεο θηλδχλσλ. (Γθόξηζνο Χξήζηνο, 2005) 

Ο δείθηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ ηξαπεδψλ, αληηπξνζσπεχεη ηελ αλαινγία κεηαμχ 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηεο ηξάπεδαο θαη ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ (εληφο θαη εθηφο 

ηζνινγηζκνχ), ηα νπνία έρνπλ αληηζηαζκηζηεί αλάινγα κε ηνλ θίλδπλν πνπ έρεη 

απνθαζηζηεί φηη ηνπο αληηζηνηρεί. ΢χκθσλα κε ην λέν ζχκθσλν ηεο Βαζηιείαο ΗΗ 

ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

 

Δπνπηηθά θεθάιαηα 

Πηζησηηθφο θίλδπλνο+ Κίλδπλνο αγνξάο+ Λεηηνπξγηθφο θίλδπλνο 

 

2.2.2 ΠΡΧΣΟ΢ ΠΤΛΧΝΑ΢- ΔΛΑΥΗ΢ΣΔ΢ ΚΔΦΑΛΑΗΑΚΔ΢ ΑΠΑΗΣΖ΢ΔΗ΢ 

(minimum capital requirements) 

Ο νξηζκφο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, νη ειάρηζηεο απαηηήζεηο ηνπ 8% ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ 

ζε ζρέζε κε ην ζηαζκηζκέλν ελεξγεηηθφ θαη νη δηαηάμεηο αλαθνξηθά κε ηελ επνπηηθή 

κεηαρείξηζε ησλ θηλδχλσλ αγνξάο παξακέλνπλ ακεηάβιεηεο. Ζ θχξηα δηαθνξνπνίεζε 

έγθεηηαη ζηελ κέηξεζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ πεξηιακβαλνκέλεο θαη ηεο επνπηηθήο 

αληηκεηψπηζεο ησλ κέζσλ θαη ηερληθψλ κείσζεο ηνπ ελ ιφγσ θηλδχλνπ, θαζψο θαη ζηελ 

θαζηέξσζε επηπξφζζεησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ γηα ηνλ ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν.  
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Γηα ηελ κέηξεζε ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ παξέρνληαη δχν θχξηεο ελαιιαθηηθέο 

κέζνδνη:  

α) ε ηππνπνηεκέλε κέζνδνο (standardized approach) , φπνπ νη ζπληειεζηέο ζηάζκηζεο 

πξνζδηνξίδνληαη κε βάζε ηηο δηαβαζκίζεηο νξγαληζκψλ αμηνιφγεζεο πηζηνιεπηηθήο 

ηθαλφηεηαο θαη  

β) ε κέζνδνο ησλ εζσηεξηθψλ δηαβαζκίζεσλ ηνπ θηλδχλνπ(Internal Ratings- Based 

approach), φπνπ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα κπνξνχλ κε βάζε εζσηεξηθέο εθηηκήζεηο ηεο 

πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο ησλ πηζηνχρσλ λα εθηηκήζνπλ ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν. Γηα 

θάπνηεο θαηεγνξίεο αλνηγκάησλ παξέρνληαη δχν ελαιιαθηηθέο, ε βαζηθή πξνζέγγηζε 

(Foundation approach) θαη ε εμειηγκέλε πξνζέγγηζε (Advanced approach).  

Δθηφο απφ ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν ην λέν πιαίζην απαηηεί ειάρηζηα θεθάιαηα θαη γηα ην 

ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν πνπ αληηκεησπίδεη κηα ηξάπεδα. Ο ιεηηνπξγηθφο θίλδπλνο νξίδεηαη 

σο ν θίλδπλνο εκθάληζεο δεκηψλ πνπ νθείινληαη ζε κε απνηειεζκαηηθέο δηαδηθαζίεο, 

κε απνηειεζκαηηθά ζπζηήκαηα, ηνλ αλζξψπηλν παξάγνληα θαζψο θαη εμσηεξηθά 

γεγνλφηα. Σα γεγνλφηα πνπ επηθέξνπλ ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν κπνξεί λα είλαη κεγάινπ 

αξηζκνχ αιιά κηθξήο επίδξαζεο ή κηθξνχ αξηζκνχ αιιά κεγάιεο επίδξαζεο. Ζ έιιεηςε 

ηζηνξηθψλ ζηνηρείσλ θαζψο θαη ε θχζε ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ θαζηζηνχλ ηελ 

πνζνηηθνπνίεζή ηνπ ηδηαίηεξα δχζθνιε.  

Ζ Δπηηξνπή έρεη θάλεη πην ζπγθεθξηκέλεο πξνηάζεηο ζχκθσλα κε ηηο νπνίεο ε ηξάπεδα 

πξέπεη λα έρεη έλα ζχζηεκα δηαρείξηζεο ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ κε ζαθείο αξκνδηφηεηεο 

αλαηεζεηκέλεο ζε ηκήκα δηαρείξηζεο ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ. Σν ηκήκα δηαρείξηζεο 

ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ ζα πξέπεη:  
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 Να αλαπηχζζεη ζηξαηεγηθέο γηα ηελ αλαγλψξηζε, απνηίκεζε, παξαθνινχζεζε 

θαη έιεγρν- πεξηνξηζκφ ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ.  

 Να ζρεδηάδεη θαη λα εθηειεί ηε κεζνδνινγία απνηίκεζεο ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ 

ηνπ ηδξχκαηνο.  

 Να ζρεδηάδεη θαη λα εθηειεί έλα ζχζηεκα αλαθνξάο ιεηηνπξγηθψλ θηλδχλσλ.  

Ζ Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο θαη γηα ηνλ ππνινγηζκφ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

έλαληη ηνπ ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ πξνηείλεη ηηο ηξεηο ελαιιαθηηθέο κεζφδνπο (΢ύκθωλν 

Βαζηιείαο Η):  

1. Σνπ βαζηθνύ δείθηε (basic indicator approach) 

Οη ηξάπεδεο πνπ εθαξκφδνπλ απηή ηελ κέζνδν ζα πξέπεη λα ππνινγίδνπλ επνπηηθά 

θεθάιαηα σο πνζνζηφ ηνπ αθαζάξηζηνπ εηζνδήκαηνο κε βάζε ηνλ παξαθάησ ηχπν: 

KBIA = GI * a 

 φπνπ KBIA είλαη νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ζηελ κέζνδν ηνπ βαζηθνχ δείθηε 

γηα ηνλ ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν  

 a = 15% ( ε Δπηηξνπή κειεηά ηελ ηειηθή ηηκή απηνχ ηνπ ζπληειεζηή)  

 GI
10

 ν κέζνο φξνο ηνπ αθαζάξηζηνπ εηζνδήκαηνο ησλ ηξηψλ ηειεπηαίσλ ρξφλσλ.  

 

 

 

                                                             
10

 GI = net interest income + net result of fees and commissions + net result of financial operations + 

other income excluding extraordinary or irregular items and profits/losses from sales of securities in 

banking book. 
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2. Σελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν (standardized approach) 

Οη ηξάπεδεο ζχκθσλα κε απηή ηελ ελαιιαθηηθή ιχζε, ρσξίδνπλ ηηο δξαζηεξηφηεηεο 

ηνπο ζε νθηψ βαζηθέο θαηεγνξίεο (business lines) . Σα επνπηηθά θεθάιαηα γηα ηνλ 

ιεηηνπξγηθφ θίλδπλν ππνινγίδνληαη σο πνζνζηφ ηνπ αθαζάξηζηνπ εηζνδήκαηνο γηα θάζε 

business line κε βάζε ηνλ παξαθάησ ηχπν: 

ΚTSA = ΢(GI1-8 * b1-8) 

 φπνπ ΚTSA νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ζηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν  

 b1-8 = πνζνζηφ γηα θάζε business line,  

 GI1-8 = ν κέζνο φξνο ηνπ αθαζάξηζηνπ εηζνδήκαηνο ησλ ηξηψλ ηειεπηαίσλ 

ρξφλσλ γηα θάζε business line.  

Πξνβιέπνληαη ηα παξαθάησ business lines θαη ζπληειεζηέο b1-8 : 

 Δηαηξηθή ρξεκαηνδφηεζε- Corporate Finance (18%)  

 Αγνξαπσιεζία ηίηισλ- Trading & Sales (18%)  

 Ληαληθή ηξαπεδηθή- Retail Banking (12%)  

 Δκπνξηθή ηξαπεδηθή- Commercial Banking (15%)  

 Πιεξσκέο θαη Γηαθαλνληζκνί- Payment and Settlement (18%)  

 Τπεξεζίεο αληηπξνζψπεπζεο- Agency Services (15%)  

 Γηαρείξηζε πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ- Asset Management (12%)  

 Ληαληθή ρξεκαηνκεζηηεία- Retail Brokerage (12%)  
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3. Σελ κέζνδν εζωηεξηθήο κέηξεζεο- εμειηγκέλεο κεζόδνπ κέηξεζεο 

(advanced measurement approach). 

Οη ηξάπεδεο ζχκθσλα κε ηελ πξνζέγγηζε απηή, ππνινγίδνπλ ηηο θεθαιαηαθέο 

απαηηήζεηο κε βάζε ηελ δηθή ηνπο κεζνδνινγία απνηίκεζεο ιεηηνπξγηθψλ θηλδχλσλ. 

Γηα λα εθαξκνζζεί ε κεζνδνινγία ζα πξέπεη λα εθπιεξψλνληαη κηα ζεηξά απφ πνηνηηθά 

θαη πνζνηηθά θξηηήξηα. Οη ηξάπεδεο πνπ ζα αθνινπζήζνπλ απηή ηελ ελαιιαθηηθή ιχζε 

ζα πξέπεη λα ππνινγίδνπλ ηηο θεθαιαηαθέο ηνπο απαηηήζεηο ιακβάλνληαο ππ’ φςηλ ηνλ 

ηξφπν θαηαλνκήο ησλ ηξαπεδηθψλ δξαζηεξηνηήησλ ζχκθσλα κε ηελ πξνεγνχκελε 

κέζνδν, ππνινγίδεη απφ ηζηνξηθά δεδνκέλα θαη γηα ζπγθεθξηκέλεο παξακέηξνπο ηελ 

πηζαλφηεηα λα ζπκβνχλ αλάινγεο πεξηπηψζεηο ζε θάπνην βάζνο ρξφλνπ θαη ηε κέζε 

απψιεηα αλά πεξίπησζε. Οη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ησλ ηξαπεδψλ πνπ εθαξκφδνπλ 

απηή ηε ιχζε δελ κπνξνχλ λα είλαη κηθξφηεξεο απφ ην 75% ησλ θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ πνπ ζα ππνινγίδνληαλ ζχκθσλα κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν.  

΋ζν αθνξά ηηο ηξάπεδεο, απηέο επηιέγνπλ κέζνδν αμηνιφγεζεο ηνπ ιεηηνπξγηθνχ 

θηλδχλνπ αλάινγα κε ηηο εζσηεξηθέο ηνπο δηαδηθαζίεο θαη ηα ηερλνινγηθά κέζα πνπ 

δηαζέηνπλ. ΋κσο, ελζαξξχλνληαη λα θηλεζνχλ πξνο ηελ πηνζέηεζε ησλ πεξηζζφηεξν 

εμειηγκέλσλ κεζφδσλ φζν πεξηζζφηεξν αλαβαζκίδνπλ ηηο εζσηεξηθέο ηνπο δηαδηθαζίεο 

θαη ηα ζπζηήκαηα απνηίκεζεο ιεηηνπξγηθνχ θηλδχλνπ. Ζ κέζνδνο πνπ ζα επηιέγεηαη ζα 

πξέπεη λα αληηζηνηρεί ζηε ζπλζεηφηεηα ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο. Καη ηέινο 

επηηξέπεηαη ε ρξεζηκνπνίεζε δηαθνξεηηθψλ κεζφδσλ γηα δηαθνξεηηθέο κνλάδεο 

δξαζηεξηφηεηαο.  

Ζ Δπηηξνπή πξνηείλεη ηελ πξψηε κέζνδν κφλν γηα ηηο ηξάπεδεο κε κηθξφ εχξνο 

δξαζηεξηνηήησλ θαη πεξηνξηζκέλε ηνπηθή παξνπζία, ελψ ελζαξξχλεη ηηο ππφινηπεο λα 

πξνρσξήζνπλ ζηελ ηξίηε ελαιιαθηηθή κέζνδν. Απηφ γίλεηαη έκκεζα, αθνχ ζηελ ηξίηε 
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κέζνδν νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο είλαη ζεκαληηθά κηθξφηεξεο απφ απηέο ηεο πξψηεο. 

Δπεηδή φκσο ζηελ εθαξκνγή ηεο ηξίηεο κεζφδνπ απαηηείηαη ζεκαληηθφ ρξνληθφ 

δηάζηεκα, πξνηείλεηαη ε δεχηεξε κέζνδνο. Ζ Δπηηξνπή ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2001 

εηζεγήζεθε νη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο λα απνηεινχλ πεξίπνπ ην 20% ησλ ζπλνιηθψλ 

θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ, σζηφζν κεηά απφ αληηξξήζεηο νξηζκέλσλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ αλαζεψξεζε ηελ εηζήγεζή ηεο θαη κείσζε θαηά έλα ζεκαληηθφ πνζνζηφ ηηο 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο.  

ΜΔΘΟΓΟΙ ΤΠΟΛΟΓΙ΢ΜΟΤ ΚΔΦΑΛΑΙΑΚΩΝ ΑΠΑΙΣΗ΢ΔΩΝ 

ΒΑΘΜΟ΢ 

ΔΤΑΗ΢ΘΖ΢ΗΑ΢ ΢ΣΟΝ 

ΚΗΝΓΤΝΟ 

ΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟ΢ ΚΗΝΓΤΝΟ΢ ΛΔΗΣΟΤΡΓΗΚΟ΢ ΚΗΝΓΤΝΟ΢ 

ΥΑΜΖΛΟ΢ Σππνπνηεκέλε (Standardized) 

Βαζηθνχ δείθηε (Basic 

Indicator) 

 ΑΠΛΟΠΟΗΖΜΔΝΖ ΜΔΘΟΓΟ΢  

ΜΔΣΡΗΟ΢ 

Θεκειηψδεο βάζεη ζπζηεκάησλ 

εζσηεξηθψλ δηαβαζκίζεσλ (IRB 

foundation) 

Σππνπνηεκέλε (Standardized) 

Δλαιιαθηηθή Σππνπνηεκέλε 

ΤΦΖΛΟ΢ 

Πξνεγκέλε βάζεη ζπζηεκάησλ 

εζσηεξηθψλ δηαβαζκίζεσλ (IRB 

Advanced) 

Πξνεγκέλε (Advanced 

Measurement approach) 

 

Πίλαθαο 1 Μέζνδνη ππνινγηζκνχ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ 

Πεγή: www.hcmc.gr/photos/Statistics/files/Gortsos_Presentation.pdf 

http://www.hcmc.gr/photos/Statistics/files/Gortsos_Presentation.pdf
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2.2.3 ΓΔΤΣΔΡΟ΢ ΠΤΛΧΝΑ΢- ΓΗΑΓΗΚΑ΢ΗΑ ΔΠΟΠΣΗΚΖ΢ ΑΞΗΟΛΟΓΖ΢Ζ΢ 

(supervisory review process) 

Ο δεχηεξνο Ππιψλαο ηεο Βαζηιείαο ΗΗ αλαθέξεηαη ζηελ θαζηέξσζε ησλ δηαδηθαζηψλ 

γηα ηνλ έιεγρν ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο. Οη επνπηηθέο αξρέο ζα πξέπεη λα 

εμαζθαιίδνπλ φηη θάζε πηζησηηθφ ίδξπκα δηαζέηεη ηνπιάρηζηνλ ηα ειάρηζηα θεθάιαηα 

πνπ απαηηνχληαη γηα ηε δηαρείξηζε θηλδχλσλ, ελψ ζα πξέπεη λα ειέγρνπλ ηηο 

ζηξαηεγηθέο πνπ αλαπηχζζνπλ θαζψο θαη αλ ζπκκνξθψλνληαη κε ηνπο θαλφλεο θαη ηηο 

δηαδηθαζίεο ππνινγηζκνχ ησλ δεηθηψλ θεθαιαηαθήο επάξθεηαο.  

Ο δεχηεξνο ππιψλαο αξζξψλεηαη γχξσ απφ ηέζζεξηο βαζηθέο αξρέο: (Γθόξηζνο 

Χξήζηνο, 2005) 

 Πξφβιεςε δηαδηθαζηψλ απφ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα γηα ηελ εζσηεξηθή 

αμηνιφγεζε ηεο θεθαιαηαθήο ηνπο επάξθεηαο θαη ηε δηακφξθσζε ζηξαηεγηθήο γηα ηε 

δηαηήξεζε ηνπ επηπέδνπ ηδίσλ θεθαιαίσλ.  

 Καζηέξσζε ηεο εμνπζίαο επνπηηθνχ ειέγρνπ ηεο αξηηφηεηαο ησλ δηαδηθαζηψλ 

δηαρείξηζεο θηλδχλσλ ησλ ηξαπεδψλ.  

 Γπλαηφηεηα επηβνιήο απφ ηελ αξκφδηα επνπηηθή αξρή θεθαιαηαθήο απαίηεζεο 

γηα θάιπςε έλαληη ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ θαζ’ ππέξβαζε ηνπ ειαρίζηνπ νξίνπ (8%) 

ζε ζπγθεθξηκέλα πηζησηηθά ηδξχκαηα.  

 Καζηέξσζε ηεο εμνπζίαο έγθαηξεο παξέκβαζεο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ ζε 

πεξίπησζε επηδείλσζεο ηνπ δείθηε θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ελφο πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο.  

Ζ δηαδηθαζία ηεο επνπηηθήο εμέηαζεο (supervisory review process) ηνπ δεχηεξνπ 

ππιψλα απνηειεί κία απφ ηηο βαζηθέο θαηλνηνκίεο ηνπ Νένπ ΢πκθψλνπ. Αληαλαθιά ηε 
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κεηαηφπηζε ηνπ ελδηαθέξνληνο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ απφ ην επίπεδν ηεο 

καθξνπξνιεπηηθήο επνπηείαο (κέηξα κε ηα νπνία επηδηψθεηαη ε δηφξζσζε ησλ 

δηαξζξσηηθψλ αδπλακηψλ ηεο ηξαπεδηθήο αγνξάο) ζε εθείλν ηεο κηθξνπξνιεπηηθήο 

(κέηξα πνπ απνζθνπνχλ ζηελ πξνζηαζία θαηαζεηψλ-θαηαλαισηψλ), παξέρνληαο ηε 

δπλαηφηεηα πξνζσπνπνηεκέλεο επνπηείαο ησλ ηδξπκάησλ, νη δξαζηεξηφηεηεο ησλ 

νπνίσλ ελέρνπλ κεγαιχηεξν ζπζηεκηθφ θίλδπλν.  

Δπηπιένλ, ην πιαίζην ησλ επνπηηθψλ δηαδηθαζηψλ αλαζθφπεζεο θαη αμηνιφγεζεο ηεο 

θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, ζχκθσλα κε ηνλ Ππιψλα ΗΗ, 

νξηνζεηείηαη απφ ηέζζεξηο αθφκα αξρέο (Πάζραο Ηωάλλεο, Β'-Γ' Σξίκελν 2001):  

 1
ε
 Αξρή 

Σα πηζησηηθά ηδξχκαηα ζα πξέπεη λα δηαζέηνπλ κεραληζκφ γηα ηελ αμηνιφγεζε ηεο 

θεθαιαηαθήο ηνπο επάξθεηαο, ζε ζπλάξηεζε κε ην είδνο ησλ θηλδχλσλ πνπ επηιέγνπλ 

λα αλαιάβνπλ θαη ηε ζηξαηεγηθή πνπ αθνινπζνχλ, ψζηε λα δηαζθαιίδεηαη φηη 

δηαηεξνχλ επαξθή θεθάιαηα.  

 2
ε
 Αξρή 

Οη επνπηηθέο αξρέο ζα πξέπεη λα εμεηάδνπλ θαη λα αμηνινγνχλ ηελ εθηίκεζε ηεο 

θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ ηξαπεδψλ βάζεη ησλ εζσηεξηθψλ κεραληζκψλ ηνπο θαη ηελ 

επίπησζε ησλ ζηξαηεγηθψλ επηινγψλ ηνπο ζηελ θεθαιαηαθή ηνπο επάξθεηα, θαζψο θαη 

ηελ ηθαλφηεηα ησλ ηξαπεδψλ λα παξαθνινπζνχλ θαη λα επηβεβαηψλνπλ φηη νη δείθηεο 

θεθαιαηαθήο ηνπο επάξθεηαο βξίζθνληαη ζηα επίπεδα πνπ θαζνξίδνληαη απφ ηηο 

επνπηηθέο αξρέο. Δθφζνλ ηα επνπηηθά φξγαλα δελ ηθαλνπνηνχληαη απφ ηα απνηειέζκαηα 

ησλ ειέγρσλ πνπ δηελεξγνχλ γηα ηα ελ ιφγσ ζέκαηα, ζα πξέπεη λα ιακβάλνληαη ηα 

θαηάιιεια κέηξα.  
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 3
ε
 Αξρή 

Οη επνπηηθέο αξρέο ζα πξέπεη λα επηδεηνχλ απφ ηηο ηξάπεδεο, φηαλ ζπληξέρεη ιφγνο, λα 

ιεηηνπξγνχλ κε δείθηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαιχηεξνπο απφ ηνπο επνπηηθά 

ειάρηζηα θαζνξηζκέλνπο θαη παξάιιεια, λα έρνπλ ηε δπλαηφηεηα λα απαηηνχλ απφ 

απηέο λα δηαηεξνχλ θεθάιαηα πςειφηεξα απφ ηα ειάρηζηα απαηηνχκελα. ΢πλεπψο, νη 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο ηνπ Ππιψλα Η απνζθνπνχλ ζηελ χπαξμε ελφο θαηάιιεινπ 

θεθαιαηαθνχ απνζέκαηνο αζθαιείαο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ησλ αβεβαηνηήησλ πνπ 

επεξεάδνπλ ην ζχλνιν ηνπ ηξαπεδηθνχ θιάδνπ. Ζ Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο ππνζηεξίδεη 

φηη ππάξρεη αλάγθε δηαθξάηεζεο πξφζζεηνπ θεθαιαηαθνχ απνζέκαηνο αζθαιείαο, 

ηθαλνχ λα αληηκεησπίζεη ηνπο ελδερφκελνπο εηδηθνχο θηλδχλνπο.  

 4
ε
 Αξρή 

Οη επνπηηθέο αξρέο ζα πξέπεη λα είλαη ζε ζέζε λα επεκβαίλνπλ έγθαηξα, ψζηε λα 

απνηξέπνπλ ηε κείσζε ησλ θεθαιαίσλ θάησ απφ ηα ειάρηζηα επίπεδα πνπ απαηηνχληαη, 

αλάινγα κε ηηο ηδηαηηεξφηεηεο ησλ θηλδχλσλ πνπ ζπλδένληαη κε ηηο ζηξαηεγηθέο 

επηινγέο θάζε ηξάπεδαο, θαη ζα πξέπεη λα απαηηνχλ ηελ άκεζε ιήςε δηνξζσηηθψλ 

ελεξγεηψλ, ζε πεξίπησζε πνπ ην χςνο ησλ θεθαιαίσλ δελ δηαηεξείηαη ζηαζεξφ ή δελ 

επαλέξρεηαη ζηα επηζπκεηά επίπεδα.  

Με ηηο αξρέο απηέο δεκηνπξγνχληαη λέεο ππνρξεψζεηο θαη πξνθιήζεηο ηφζν γηα ηα 

πηζησηηθά ηδξχκαηα, φζν θαη γηα ηηο επνπηηθέο αξρέο. Γελ αξθεί κφλν λα εληνπίδεηαη ν 

θίλδπλνο θαη λα κεηξηνχληαη νη ελδερφκελεο ζπλέπεηεο, αιιά λα αμηνινγνχληαη νη 

δηαδηθαζίεο πνπ έρνπλ αλαπηπρζεί γηα ηε δηεθπεξαίσζε θάζε δξαζηεξηφηεηαο, ζε φ, ηη 

αθνξά ηελ νξγάλσζή ηνπο, ηελ πιεξφηεηα θαη ηελ απνηειεζκαηηθφηεηά ηνπο θαη ην 

βαζκφ ζπκκφξθσζεο πξνο απηέο.  
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2.2.4 ΣΡΗΣΟ΢ ΠΤΛΧΝΑ΢- ΠΔΗΘΑΡΥΗΑ ΣΖ΢ ΑΓΟΡΑ΢  

(market discipline) 

Ο ηξίηνο ππιψλαο εηζάγεη δηαηάμεηο αλαθνξηθά κε ηελ παξερφκελε απφ ηα πηζησηηθά 

ηδξχκαηα πξνο ην εμσηεξηθφ πιεξνθφξεζε γηα ην χςνο ησλ αλαιακβαλνκέλσλ 

θηλδχλσλ, ηηο θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο έλαληη ησλ θηλδχλσλ απηψλ θαη ηελ 

αθνινπζνχκελε ζηξαηεγηθή, πξνθεηκέλνπ κέζσ ηεο δηαθάλεηαο (disclosure) λα 

εληζρπζεί ε πεηζαξρία ηεο αγνξάο. Αθνξά, επνκέλσο, ηελ ππνρξέσζε ησλ ηξαπεδψλ λα 

πξνβαίλνπλ ζε γλσζηνπνίεζε ζηνηρείσλ, ηφζν πνηνηηθνχ φζν θαη πνζνηηθνχ 

ραξαθηήξα, κε ζθνπφ ηελ ελίζρπζε ηεο επηβαιιφκελεο απφ ηελ αγνξά πεηζαξρίαο πξνο 

ηνπο θαλφλεο νξζήο δηαρείξηζεο ησλ θηλδχλσλ. ΢θνπφο ηνπ 3νπ ππιψλα είλαη λα 

παξέρνληαη ζηνπο ζπκκεηέρνληεο ζηελ αγνξά νη αλαγθαίεο πιεξνθνξίεο γηα ηνπο 

θηλδχλνπο ζηνπο νπνίνπο εθηίζεληαη ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα θαη γηα ηηο δηαδηθαζίεο 

δηαρείξηζήο ηνπο. ΢ηνλ ηξίην ππιψλα θαζνξίδνληαη ηα γεληθά θξηηήξηα θαη ππνρξεψζεηο 

δεκνζηνπνίεζεο απφ ηα πηζησηηθά ηδξχκαηα πιεξνθνξηψλ πνπ αθνξνχλ θπξίσο: 

(Κεθαιαηαθή Δπάξθεηα (Βαζηιεία ΗΗ)): 

α) ηηο επηρεηξήζεηο ηνπ νκίινπ ηνπ πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο (φπσο νξίδεηαη γηα ζθνπνχο 

επνπηείαο αιιά θαη γηα ινγηζηηθνχο ζθνπνχο),  

β) ηα ίδηα θεθάιαηα θαη ηνλ ηξφπν ππνινγηζκνχ ηεο θεθαιαηαθήο ηνπ επάξθεηαο, θαη  

γ) ηελ έθζεζή ηνπ ζε θάζε θαηεγνξία θηλδχλνπ, πεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ζηξαηεγηθψλ 

ζηφρσλ, ησλ κεζφδσλ αμηνιφγεζεο θαη ησλ ηερληθψλ κείσζεο ησλ θηλδχλσλ απηψλ.  

Δπίζεο, θαζνξίδνληαη ε ζπρλφηεηα, ν ηξφπνο θαη ηα κέζα δεκνζηνπνίεζεο θαη 

επαιήζεπζεο ησλ πιεξνθνξηψλ. Οη ζρεηηθέο πιεξνθνξίεο ζα δεκνζηνπνηνχληαη, θαηά 

θαλφλα, ηνπιάρηζηνλ κία θνξά ην ρξφλν ζηνλ ηζηνρψξν ηνπ πηζησηηθνχ ηδξχκαηνο.  
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Ζ πεηζαξρία ηεο αγνξάο απνηειεί γηα ηελ Δπηηξνπή έλαλ ζεκαληηθφ παξάγνληα 

εμαζθάιηζεο ηεο αζθάιεηαο θαη ζηαζεξφηεηαο ηνπ γεληθφηεξνπ ηξαπεδηθνχ 

πεξηβάιινληνο ζε έλα ηέηνην ινηπφλ πεξηβάιινλ νη ειεγθηηθέο αξρέο έρνπλ ηε επρέξεηα 

λα δεηήζνπλ ηελ παξνρή πιεξνθνξηψλ απφ ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα.  

Ζ παξνρή πιεξνθνξηψλ απφ ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα δελ ζα πξέπεη λα έξρεηαη ζε 

αληίζεζε κε ηηο βαζηθέο ινγηζηηθέο αξρέο θαη απαηηήζεηο, θαζψο θαη λα 

δεκνζηνπνηνχληαη πιεξνθνξίεο πνπ ζρεηίδνληαη κε ην ηξαπεδηθφ απφξξεην.  

2.3 ΠΟΤ ΢ΣΟΥΔΤΟΤΝ ΟΗ ΝΔΔ΢ ΠΡΟΣΑ΢ΔΗ΢ ΚΑΗ ΚΡΗΣΗΚΖ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ ΗΗ 

Οη λέεο πξνηάζεηο ηεο Βαζηιείαο ΗΗ ζηνρεχνπλ ζηελ εμαζθάιηζε ηεο παγθφζκηαο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηζνξξνπίαο κέζα απφ ηελ αλάπηπμε πηζησηηθψλ ππνδεηγκάησλ γηα 

ηνλ ππνινγηζκφ πξνβιέςεσλ, πνπ ζα ζηεξίδνληαη ζηελ αλάιπζε ηφζν πνζνηηθψλ φζν 

θαη πνηνηηθψλ ραξαθηεξηζηηθψλ ησλ πηζηνχρσλ. (Ενπνπλίδεο Κωλζηαληίλνο, Ληαδάθε 

Αγγειηθή, 2006) 

Σα ππνδείγκαηα απηά πεξηνξίδνπλ ην βαζκφ απζαηξεζίαο θαη ππνθεηκεληθφηεηαο ησλ 

δαλεηζηψλ, θαηαλέκνπλ απνηειεζκαηηθφηεξα ην θεθάιαην, εκπεξηέρνπλ απαηηήζεηο γηα 

δηαθνξεηηθνχο ηχπνπο θηλδχλνπ, ελψ πξνζδηνξίδνπλ ηνλ θίλδπλν πνπ πηζαλφλ λα 

εκπεξηέρεη ε ζπλαιιαγή κε ηνλ αληηζπκβαιιφκελν θαη θαηά ζπλέπεηα ην θφζηνο 

δαλεηζκνχ θαη ην επηηφθην.  

Ζ θξηηηθή ηνπ λένπ ΢πκθψλνπ εζηηάδεηαη θπξίσο ζηελ πνιππινθφηεηα ησλ πξνηάζεσλ 

πνπ αθνξνχλ ηνλ πξψην Ππιψλα, αιιά θαη ζε θάπνηα επνπηηθά θελά πνπ πηζαλφλ λα 

νδεγήζνπλ ηηο ηξάπεδεο ζε απνθπγή δηαθξάηεζεο θεθαιαίνπ. Δπηπιένλ ε έιιεηςε 

δηαζέζηκσλ ζηνηρείσλ γηα ηνλ πξνζδηνξηζκφ ησλ παξακέηξσλ, ε πιενλεθηηθή ζέζε 

ζηελ νπνία ζα βξεζνχλ ηδξχκαηα κε θαιχηεξε ηερλνγλσζία, αιιά θαη ε 
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ππνθεηκεληθφηεηα ζηηο εθηηκήζεηο ησλ νίθσλ αμηνιφγεζεο πνπ πηζαλφλ πξνθχςεη ιφγσ 

αληαγσληζκνχ είλαη ζεκαληηθά πξνβιήκαηα πνπ ζα αλαθχςνπλ θαηά ηε δηάξθεηα 

αλάπηπμεο ησλ ππνδεηγκάησλ.  

Λίγεο κέξεο πξηλ απφ ην ηέινο ηνπ 2009 ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο παξέζεζε ηηο 

πξνηεηλφκελεο αιιαγέο ηνπ πιαηζίνπ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ, γηα ηελ ελίζρπζε ηεο 

ξεπζηφηεηαο θαη ηελ ελδπλάκσζε ησλ επνπηηθψλ θεθαιαίσλ ησλ ηξαπεδψλ. Σν 

αλαζεσξεκέλν απηφ πιαίζην ελζσκαηψλεη κέηξα κε ζθνπφ λα θαιχςεη πξνεγνχκελεο 

αδπλακίεο θαη ειιείςεηο ηεο λνκνζεζίαο, ηεο επνπηείαο θαη ηεο δηαρείξηζεο ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ θηλδχλνπ, έρνληαο ππφςε ηα δηδάγκαηα απφ ηελ πξφζθαηε 

παγθφζκηα νηθνλνκηθή θξίζε. Οη αιιαγέο ηνπ λένπ ξπζκηζηηθνχ πιαηζίνπ, βειηηψλνπλ 

ηελ πνηφηεηα ηεο θεθαιαηαθήο βάζεο κε (΢ύκθωλν Βαζηιείαο Η):  

 αλαβάζκηζε θαη βειηίσζε ηεο ζχλζεζεο ηνπ πξσηνβάζκηνπ θεθαιαίνπ  

 απινπνίεζε ηνπ δεπηεξνβάζκηνπ θεθαιαίνπ, ελψ ηαπηφρξνλα πξνηίζεηαη ε 

θαηάξγεζε ηνπ ζε ηζρχ πεξηνξηζκνχ, ζχκθσλα κε ηνλ νπνίν ην δεπηεξνβάζκην 

θεθάιαην δελ πξέπεη λα μεπεξλά ην πξσηνβάζκην θεθάιαην 

 θαηάξγεζε ηνπ Σξηηνβάζκηνπ θεθαιαίνπ. 

Σαπηφρξνλα νη πξνηάζεηο επεξεάδνπλ ηνπο ηξεηο ππιψλεο ηεο Βαζηιείαο ΗΗ. ΢πλνπηηθά, 

ζηνλ Ππιψλα Η:  

 Δθαξκφδνληαη πςειφηεξνη ζπληειεζηέο ζηάζκηζεο θηλδχλνπ ζε αλνίγκαηα 

επαλαηηηινπνίεζεο θαη εθηφο-ηζνινγηζκνχ αλνίγκαηα, επεξεάδνληαο ηνπο 

ππνινγηζκνχο ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ πνπ ππνινγίδνληαη ηφζν κε ηε κέζνδν 

εζσηεξηθήο αμηνιφγεζεο θηλδχλνπ φζν θαη κε ηελ ηππνπνηεκέλε κέζνδν.  
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 Δληζρχεηαη ε θάιπςε ηνπ θηλδχλνπ κε ηελ εηζαγσγή αλαζεσξεκέλσλ πιαηζίσλ 

ππνινγηζκνχ ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ζην ραξηνθπιάθην ζπλαιιαγψλ (Ηνχιηνο 

2009): α) απμεκέλνη ζπληειεζηέο ζηάζκηζεο θηλδχλνπ γηα ηηο ηηηινπνηήζεηο, β) 

εθαξκνγή αθξαίσλ ζελαξίσλ γηα ηελ θάιπςε ηνπ θηλδχλνπ αγνξάο.  

 Δληζρχεηαη θαη αλαζεσξείηαη ν ηξφπνο ππνινγηζκνχ ησλ θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ γηα ηνλ πηζησηηθφ θίλδπλν αληηζπκβαιινκέλνπ ν νπνίνο παξνπζηάδεηαη 

ζηα παξάγσγα θαη ζηηο ζπλαιιαγέο επαλαγνξάο θαη πψιεζεο  

 Δηζάγεηαη ν δείθηεο κφριεπζεο.  

΢ηνλ Ππιψλα ΗΗ δίλνληαη ζπκπιεξσκαηηθέο θαζνδεγήζεηο νη νπνίεο θαιχπηνπλ ηνπο 

αθφινπζνπο ηνκείο: 

 Δπνπηεία δηαρείξηζεο θηλδχλνπ θαη εζσηεξηθήο δηαθπβέξλεζεο  

 Υξήζε θαη εθαξκνγή αθξαίσλ ζελαξίσλ  

 Δηζαγσγή δηεζλνχο πξνηχπνπ δηαρείξηζεο ηεο ξεπζηφηεηαο  

 Δηζαγσγή ελφο πιαηζίνπ πνπ ζα κεηξηάδεη αληί λα εληζρχεη ηελ εκθάληζε 

αθξαίσλ νηθνλνκηθψλ θαηλνκέλσλ.  

΢ηνλ Ππιψλα ΗΗΗ δεηείηαη κεγαιχηεξε δεκνζηνπνίεζε ζηνηρείσλ ζρεηηθά κε:  

 Σηο ηηηινπνηήζεηο θαη επαλαηηηινπνηήζεηο  

 Σε ζχλζεζε ηεο θεθαιαηαθήο βάζεο  

 Άιιεο δεκνζηνπνηήζεηο ζρεηηθά κε ηνλ θίλδπλν ξεπζηφηεηαο, ηα εθηφο-

ηζνινγηζκνχ αλνίγκαηα θαη ηα απνηειέζκαηα ηνπ Value at Risk ειέγρνπ γηα ηξάπεδεο 

πνπ αθνινπζνχλ εζσηεξηθέο δηαδηθαζίεο αμηνιφγεζεο θηλδχλνπ.  
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Οη πξνηεηλφκελεο αιιαγέο ζην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗ δελ απνηεινχλ κφλν κηθξέο 

αλαζεσξήζεηο αιιά ην κέζν πνπ ζα επηθέξεη ηε ζεκειηψδε αιιαγή ηφζν ζηηο 

θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο φζν θαη ζηε δηαρείξηζε ηνπ θηλδχλνπ. Οη ξπζκηζηηθέο Αξρέο 

έρνπλ αληαπνθξηζεί ζηελ ηξέρνπζα θξίζε θαη ηψξα απαηηείηαη απφ ηηο ηξάπεδεο λα 

πξνβνχλ άκεζα ζε αλαζεψξεζε ησλ δηαδηθαζηψλ ηνπο, κηαο θαη ε εθαξκνγή ησλ 

κέηξσλ ζα επεξεάζεη ζεκαληηθά ηελ επηρεηξεκαηηθή ηνπο ζηξαηεγηθή θαη ηνλ 

πξνγξακκαηηζκφ ησλ θεθαιαίσλ. Χο εθ ηνχηνπ, νη ηξάπεδεο πξέπεη λα πηνζεηήζνπλ κηα 

θαιά ζρεδηαζκέλε ζηξαηεγηθή έηζη ψζηε λα εμαζθαιηζηεί ε νκαιή πινπνίεζε ησλ 

λέσλ απαηηήζεσλ.  

Ζ Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο έρεη μεθηλήζεη ήδε ηελ πνζνηηθή αμηνιφγεζε ηεο επίδξαζεο 

ησλ πξνηεηλφκελσλ κέηξσλ ζηα θεθάιαηα ησλ ηξαπεδψλ ελψ, ηαπηφρξνλα, επειπηζηεί 

φηη παξά ηελ πξνβιεπφκελε αχμεζε ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ ζα βειηησζεί ε 

ηθαλφηεηα ησλ ηξαπεδψλ λα αληηκεησπίδνπλ δπζρεξείο θαηαζηάζεηο πνπ πξνθχπηνπλ κε 

ηελ εκθάληζε αθξαίσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαηλφκελσλ ζηελ αγνξά. Σέινο 

ζεκεηψλεηαη πσο ελψ ην αλαζεσξεκέλν πιαίζην δηαρείξηζεο θηλδχλνπ ηνπ Ππιψλα ΗΗ 

βξίζθεηαη ήδε ζε ηζρχ, ηα αλαζεσξεκέλα κέηξα ηνπ Ππιψλα Η θαη ΗΗΗ πξφθεηηαη λα 

νξηζηηθνπνηεζνχλ θαη λα εθαξκνζηνχλ κε ηε ιήμε ηνπ 2010. 
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Δηθφλα 2: Basel II Framework 

Πεγή: http://www.ecb.int/home/html/index.en.html 

 

2.4 ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΑΠΟΣΔΛΔ΢ΜΑΣΗΚΟΣΖΣΑ ΚΑΗ ΢ΣΑΘΔΡΟΣΖΣΑ  

Χο ρξεκαηννηθνλνκηθή απνηειεζκαηηθφηεηα λνείηαη ν επηκεξηζκφο ησλ δηαζέζηκσλ 

πφξσλ ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο ζηηο πην απνηειεζκαηηθέο επελδπηηθέο 

επθαηξίεο κε ην κηθξφηεξν δπλαηφ θφζηνο. Απηφ αθνξά φινπο ηνπο παξάγνληεο ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο δειαδή ηηο επηρεηξήζεηο δηακεζνιάβεζεο (ηξάπεδεο ή 

κε ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο πνπ ζπγθεληξψλνπλ θεθάιαηα), ηηο αγνξέο (ρξεκαηαγνξέο 

http://www.ecb.int/home/html/index.en.html
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θαη θεθαιαηαγνξέο) θαζψο θαη ηα ζπζηήκαηα ππνζηήξημεο ηεο αγνξάο (ζπζηήκαηα 

εθθαζάξηζεο, δηαθαλνληζκνχ θαη πιεξσκψλ). (Καιθάνγινπ Φαίδωλαο, 2006).  

Οη θχξηνη παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ελφο ζπζηήκαηνο είλαη 

ηξεηο. Πξψηνλ, ε απνηειεζκαηηθφηεηα επηκεξηζκνχ ηνπ θηλδχλνπ κεηαμχ ησλ 

ζπκκεηερφλησλ ζην ζχζηεκα νχησο ψζηε ν θαζέλαο λα αλαιακβάλεη ην κέξνο ηνπ 

θηλδχλνπ πνπ έρεη ηε δπλαηφηεηα λα δηαρεηξηζηεί. Ο επηκεξηζκφο δελ είλαη κφλν 

δηαζηξσκαηηθφο αιιά θαη δηαρξνληθφο. Γεχηεξνλ, ε δηάρπζε ησλ πιεξνθνξηψλ ψζηε 

απηέο λα είλαη δηαζέζηκεο θαη πξνζηηέο ζε φινπο θαη νη αληηζέζεηο κεηαμχ ησλ 

νθεηιεηψλ θαη ησλ δαλεηζηψλ λα επηιχνληαη κέζσ ηεο αγνξάο. Σξίηνλ, ε ηζρπξή 

εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε ε νπνία ζα επηιχεη απνηειεζκαηηθά ηα πξνβιήκαηα 

εμνπζηνδφηεζεο (agency problem) πνπ εκθαλίδνληαη, ζπκβάιινληαο ζηελ 

απνηειεζκαηηθφηεξε θαηαλνκή ησλ δηαζεζίκσλ πφξσλ. Αλ νη επνπηηθνί θαλφλεο είλαη 

ζρεδηαζκέλνη κε ηέηνην ηξφπν ψζηε λα εληζρχνληαη νη ηξεηο παξαπάλσ παξάγνληεο ηφηε 

αλακέλεηαη φηη ζα εληζρπζεί θαη ε νηθνλνκηθή απνηειεζκαηηθφηεηα.  

΋ζνλ αθνξά ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα, απηή λνείηαη σο ε ηθαλφηεηα ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο λα αληηζηέθεηαη ζε εμσηεξηθέο ή εζσηεξηθέο 

δηαηαξαρέο θαη λα αληηκεησπίδεη νηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο πνπ πξνθαινχληαη, ε δε 

δπλαηφηεηα απηή πξέπεη λα θαιχπηεη ην παξφλ αιιά θαη λα επεθηείλεηαη ζην κέιινλ.  

Oη παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηε ζηαζεξφηεηα είλαη ηξεηο:  

 Πξψηνλ, ε απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ ζπζηεκάησλ δηαρείξηζεο θηλδχλσλ.  

 Γεχηεξνλ, ε δπλαηφηεηα ηνπ ηξαπεδηθνχ ηνκέα λα απνξξνθά δηαηαξαρέο. Απηφ 

εμαξηάηαη απφ ηελ απνδνηηθφηεηα θαη θεξδνθνξία ηνπ ζπζηήκαηνο, ηελ πνιηηηθή 

πξνβιέςεσλ, ηελ επάξθεηα θεθαιαίσλ θαη ηε ξεπζηφηεηα.  
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 Σξίηνλ, ν θίλδπλνο κεηάδνζεο θξίζεο φπνπ εμεηάδνληαη νη πεγέο κεηάδνζεο 

θξίζεσλ δειαδή νη δηαηξαπεδηθέο ζρέζεηο θαη νη ζπζρεηίζεηο ησλ ραξηνθπιαθίσλ, 

θαζψο θαη ηα πξνιεπηηθά κέηξα πνπ ζπκβάιινπλ ζηελ ειαρηζηνπνίεζε ηεο 

πηζαλφηεηαο κεηάδνζεο.  

Δλψ ε ρξεκαηννηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα θαη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή απνηειεζκαηηθφηεηα 

είλαη δηαθνξεηηθέο έλλνηεο, απφ ηελ αλάιπζε ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ πξνθχπηεη φηη είλαη 

αιιειέλδεηεο. Πξνθαλψο, έλαο πςειφο βαζκφο απνηειεζκαηηθφηεηαο ζπκβάιιεη ζηε 

ζηαζεξφηεηα. Παξάιιεια, ε ζηαζεξφηεηα είλαη κηα πξνυπφζεζε γηα κηα νκαιή θαη 

απνδνηηθή ιεηηνπξγία ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο.  

2.5 Ζ ΔΠΗΓΡΑ΢Ζ ΣΖ΢ ΒΑ΢ΗΛΔΗΑ΢ ΗΗ 

Ζ επίδξαζε ηεο Βαζηιείαο ΗΗ ζηνπο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

απνηειεζκαηηθφηεηα θαη ζηαζεξφηεηα, είλαη νη εμήο: (Καιθάνγινπ Φαίδωλαο, 2006) 

Δπηκεξηζκόο ηνπ Κηλδύλνπ 

Δίλαη πξνθαλέο φηη ε ξαγδαία αχμεζε ηνπ κεγέζνπο θαη ηεο πνιππινθφηεηαο ηεο 

αγνξάο πξφζζεζε λέεο δηαζηάζεηο ζηε δηαδηθαζία ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

απνηειεζκαηηθφηεηαο θαη ζηαζεξφηεηαο. Μηα απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο θαηλνηνκίεο είλαη 

ε ηηηινπνίεζε απαηηήζεσλ θαη ε ρξήζε πηζησηηθψλ παξαγψγσλ. Σν λέν πιαίζην εηζάγεη 

γηα πξψηε θνξά ξπζκίζεηο γηα ηηο ηξάπεδεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ηελ ηερληθή ηεο 

ηηηινπνίεζεο γηα ηε κεηαθνξά ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ εθηφο ησλ ηζνινγηζκψλ ηνπο 

θαη αλαγλσξίδεη ηα πηζησηηθά παξάγσγα σο ηερληθή κείσζεο ηνπ θηλδχλνπ. Απηφ 

αλακέλεηαη λα βνεζήζεη ζε νξζφηεξν επηκεξηζκφ ηνπ θηλδχλνπ κέζα ζην ηξαπεδηθφ 

ζχζηεκα.  
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Γηάρπζε Πιεξνθνξηώλ  

Ζ Βαζηιεία ΗΗ δίλεη κεγάιε έκθαζε ζηε δηαθάλεηα θαη ηε δηάρπζε ησλ πιεξνθνξηψλ, 

αθνχ αθηεξψλεη νιφθιεξν ηνλ ηξίην ππιψλα ζηελ πεηζαξρία ηεο αγνξάο. Γηα ηελ 

επηβνιή πεηζαξρίαο νη παξάγνληεο ηεο αγνξάο πξέπεη λα έρνπλ ηα θαηάιιεια θίλεηξα, 

θαη ην ηζρπξφηεξν θίλεηξν είλαη ε πηζαλφηεηα λα ππνζηνχλ δεκηά θαη λα ράζνπλ θάπνηα 

απφ ηα θεθάιαηά ηνπο. ΢ε απηή ηελ πεξίπησζε, γηα λα επηβάιινπλ πεηζαξρία πξέπεη λα 

έρνπλ ηηο απαξαίηεηεο πιεξνθνξίεο γηα λα αμηνινγήζνπλ κηα ηξάπεδα, ηελ ηθαλφηεηα 

λα εξκελεχζνπλ θαηάιιεια ηηο πιεξνθνξίεο θαζψο θαη ηελ ηθαλφηεηα λα επεξεάζνπλ 

ηηο απνθάζεηο ησλ ηξαπεδψλ. Ζ Βαζηιεία ΗΗ εζηηάδεηαη θπξίσο ζην πξψην θαη αγλνεί ηα 

άιια δχν. Θεσξεί ηελ πιεξνθνξία σο νκνηνγελέο αγαζφ φπνπ ην πεξηζζφηεξν είλαη 

πάληα θαιχηεξν απφ ην ιηγφηεξν θαη επηβάιιεη ζηηο ηξάπεδεο θαη ηηο επνπηηθέο αξρέο 

ηελ ππνρξέσζε δεκνζηνπνίεζεο πνιιψλ πιεξνθνξηψλ.  

Δηαηξηθή Γηαθπβέξλεζε  

Χο εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε λνείηαη ην ζχλνιν ησλ ζπζηεκάησλ θαη δηαδηθαζηψλ πνπ 

έρνπλ ζεζκνζεηεζεί γηα ηελ επίιπζε αληηζέζεσλ εληφο ησλ ηξαπεδψλ. Σν λέν πιαίζην 

ηεο Βαζηιείαο ΗΗ απαηηεί απφ ηηο ηξάπεδεο, ηδίσο απηέο πνπ ζα εθαξκφζνπλ ηηο 

εμειηγκέλεο κεζφδνπο κέηξεζεο θαη δηαρείξηζεο ησλ θηλδχλσλ, λα πηνζεηήζνπλ έλα 

ηζρπξφ θαη απνηειεζκαηηθφ ζχζηεκα δηαθπβέξλεζεο. Κάζε ηξάπεδα πξέπεη λα 

δεκηνπξγήζεη ιεηηνπξγίεο ειέγρνπ πνπ ζα εμεηάδνπλ ζε ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ ζπζηεκάησλ. Σέινο, ην λέν πιαίζην απαηηεί ηελ πινπνίεζε 

ζπζηήκαηνο αλαθνξψλ ψζηε ε πιεξνθφξεζε λα θζάλεη ζηα αλψηαηα δηνηθεηηθά 

θιηκάθηα. ΋ια ηα παξαπάλσ ζπλζέηνπλ έλα ζχζηεκα ηζρπξήο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο 

θαζψο απνηειεί θνηλή πεπνίζεζε φηη θαιά ζπζηήκαηα κε θαθή εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε 
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κπνξεί λα δεκηνπξγήζνπλ πεγέο θηλδχλνπ πνπ λα επεξεάζνπλ αξλεηηθά ηε 

ζηαζεξφηεηα.  

Γηαρείξηζε Κηλδύλωλ  

Σν πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗ έρεη δχν θχξηα ραξαθηεξηζηηθά, παξέρεη θίλεηξα 

(incentive- based) θαη επηθεληξψλεηαη ζηνλ θίλδπλν (risk- based). Γίλεη θίλεηξα γηα λα 

αλαπηπρζνχλ ζπζηήκαηα δηαρείξηζεο ησλ θηλδχλσλ θαη έρεη εδξαησζεί ε πεπνίζεζε φηη 

ε Βαζηιεία ΗΗ δελ πξέπεη λα εθιακβάλεηαη σο κηα ππνρξέσζε πξνο ηελ επνπηηθή αξρή, 

αιιά κηα επθαηξία γηα βειηίσζε ησλ ζπζηεκάησλ δηαρείξηζεο ησλ θηλδχλσλ. Αλ νη 

ηξάπεδεο εθκεηαιιεπζνχλ απηή ηελ επθαηξία ζα θαηαιήμνπλ ζε θαιχηεξε αλαγλψξηζε, 

πνζνηηθνπνίεζε θαη εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ. Οη δηαδηθαζίεο απηέο δελ είλαη θαηλνχξγηεο 

αιιά ζα γίλνπλ πην ζπζηεκαηνπνηεκέλεο θαη απζηεξέο κε απνηέιεζκα λα κεηψλεηαη ε 

πηζαλφηεηα θαθψλ απνθάζεσλ αιιά θαη λα ππάξρεη έλα ζχζηεκα έγθαηξεο 

πξνεηδνπνίεζεο, ην νπνίν ζα ελεξγνπνηείηαη λσξίο θαη ζα ιακβάλνληαη δηνξζσηηθέο 

ελέξγεηεο.  

Γπλαηόηεηα απνξξόθεζεο δεκηώλ  

Σν πιαίζην ηεο Βαζηιείαο ΗΗ πηνζεηεί ηελ αξρή φηη νη πξνβιέςεηο θαιχπηνπλ 

αλακελφκελεο δεκηέο, ελψ ηα θεθάιαηα κε αλακελφκελεο δεκηέο. Οη ηξάπεδεο πνπ ζα 

εθαξκφζνπλ ηηο εμειηγκέλεο κεζνδνινγίεο πξέπεη λα εθηηκήζνπλ ηηο παξακέηξνπο 

θηλδχλνπ πνπ ηηο νδεγνχλ ζηνλ ππνινγηζκφ ησλ αλαγθαίσλ πξνβιέςεσλ θαη 

θεθαιαίσλ. ΢πλεπψο δεκηνπξγείηαη κηα αζπίδα πξνζηαζίαο ε νπνία κπνξεί λα 

ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηελ απνξξφθεζε δεκηψλ, ρσξίο λα θινληζζεί ε επξσζηία ησλ 

ηξαπεδψλ.  
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Σν πξφβιεκα ακβιχλεηαη, ελ κέξεη, κε ηελ ππνρξέσζε ησλ ηξαπεδψλ λα δηελεξγνχλ 

αζθήζεηο πξνζνκνίσζεο αθξαίσλ θαηαζηάζεσλ (stress testing). Οη αζθήζεηο απηέο 

είλαη έλα πνιχ ρξήζηκν εξγαιείν γηα ιήςε απνθάζεσλ θαη άζθεζε πνιηηηθήο αιιά δελ 

πξέπεη λα ιεζκνλνχκε φηη είλαη επίζεο πξνζαλαηνιηζκέλεο ζην παξειζφλ κε 

δπλαηφηεηα εθηίκεζεο ηεο αλακελφκελεο δεκηάο. Ζ κε αλακελφκελε δεκηά δελ κπνξεί 

λα εθηηκεζεί, αθξηβψο, γηαηί είλαη κε αλακελφκελε. ΋ηαλ ε αθξαία θαηάζηαζε 

εμειηρζεί ζε θξίζε, ηφηε ηα θεθάιαηα ζπρλά δελ είλαη επαξθή. ΢πλεπψο νξηζκέλεο 

θνξέο ηίζεηαη ζε ακθηβνιία ε δπλαηφηεηα ηνπ θεθαιαίνπ λα απνξξνθήζεη κε 

αλακελφκελεο δεκηέο, ζε αληίζεζε κε ηε ινγηθή ηνπ πιαηζίνπ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ.  

Κίλδπλνο Μεηάδνζεο Κξίζεωλ  

Ζ κεηάδνζε θξίζεσλ ζην ζχγρξνλν ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα εμαξηάηαη απφ ηνλ 

βαζκφ ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ ηξαπεδψλ θαη απφ ηνλ ηξφπν αληίδξαζεο ησλ επνπηηθψλ 

αξρψλ ζε κηα θξίζε. Ζ Βαζηιεία ΗΗ αλακέλεηαη λα βειηηψζεη ηε δπλαηφηεηα 

παξέκβαζεο ησλ επνπηηθψλ αξρψλ κέζσ ηνπ Ππιψλα ΗΗ θαζψο θαη ηελ πξνβιεπφκελε 

ζπλεξγαζία ησλ επνπηψλ ζηα πιαίζηα ηεο επνπηείαο δηαζπλνξηαθψλ νκίισλ. Ζ 

ζπλεξγαζία απηή πθίζηαηαη θαη ηψξα, αιιά αλακέλεηαη φηη ζα ελδπλακσζεί ζηηο 

πεξηπηψζεηο ζπζηεκηθά ζεκαληηθψλ ηξαπεδψλ θαη δηαζπλνξηαθήο θξίζεο, ψζηε λα 

κεησζεί ε πηζαλφηεηα κεηάδνζεο ηεο θξίζεο.  
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2.6 ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ  

Ζ πξνζπάζεηα θαζηέξσζεο ηνπ πιαηζίνπ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ άξρηζε ζην ηέινο ηεο 

δεθαεηίαο ηνπ '90 θαη νινθιεξψζεθε επηά ρξφληα αξγφηεξα. ΋ιν απηφ ην δηάζηεκα 

ππήξραλ νξγαλσκέλεο ζπδεηήζεηο γηα ηε ζεσξεηηθή ππφζηαζε θαζψο θαη ηνλ ηξφπν 

πινπνίεζήο ηνπ. Μεγάιν κέξνο ηεο ηξαπεδηθήο θνηλφηεηαο δπκψζεθε κε ηηο έλλνηεο 

πνπ εηζήγαγε ε Βαζηιεία ΗΗ θαη ζήκεξα ε ζπδήηεζε επηθεληξψλεηαη ζε έλλνηεο πνπ πξηλ 

κεξηθά ρξφληα θαίλνληαλ μέλεο θαη κε εχθνια θαηαλνεηέο. Τπφ απηφ ην πξίζκα έλα 

κεγάιν κέξνο ησλ επηπηψζεσλ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ έρεη ήδε ζπληειεζηεί. (Καιθάνγινπ 

Φαίδσλαο, 2006) 

Βεβαίσο θαη ε πιήξεο εθαξκνγή ηνπ λένπ πιαηζίνπ αλακέλεηαη φηη ζα έρεη ζεηηθέο 

επηπηψζεηο ζηελ επξσζηία ησλ ηξαπεδψλ θαη θαη' επέθηαζε ζηελ απνηειεζκαηηθφηεηα 

θαη ζηαζεξφηεηα νιφθιεξνπ ηνπ ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο.  

Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα θαη ζηαζεξφηεηα έρεη θαη νξηζκέλεο παξακέηξνπο πνπ είλαη 

εθηφο ηνπ πεδίνπ αλάιπζεο ηεο Βαζηιείαο ΗΗ. Απηφ δελ ζεκαίλεη φηη ε Βαζηιεία ΗΗ δελ 

είλαη επαξθψο θαη θαιά ζρεδηαζκέλε αιιά θαηαδεηθλχεη ηνπο πεξηνξηζκνχο. Έλα 

επνπηηθφ πιαίζην θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ, φζν θαιά ζρεδηαζκέλν θαη αλ είλαη, 

κπνξεί λα επεξεάζεη κέρξη ελφο νξηζκέλνπ ζεκείνπ ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα θαη 

ζηαζεξφηεηα ηνπ ζπζηήκαηνο. Τπάξρνπλ ζέκαηα ζρεηηθά κε ηνλ επηκεξηζκφ ησλ 

θηλδχλσλ, ηε δηάρπζε ησλ πιεξνθνξηψλ, ηε δπλαηφηεηα απνξξφθεζεο δεκηψλ θαη ηνλ 

θίλδπλν κεηάδνζεο θξίζεο πνπ ρξήδνπλ ζπκπιεξσκαηηθψλ πνιηηηθψλ.  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 3 

ΥΡΖΜΑΣΟΟΗΚΟΝΟΜΗΚΔ΢ ΓΗΔΘΝΔΗ΢ ΚΡΗ΢ΔΗ΢ 

3.1 ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ  

Ο φξνο νηθνλνκηθή θξίζε, ζε γεληθέο γξακκέο, είλαη ηo θαηλφκελν θαηά ην νπνίν κηα 

νηθνλνκία ραξαθηεξίδεηαη απφ κηα δηαξθή θαη αηζζεηή κείσζε ηεο νηθνλνκηθήο ηεο 

δξαζηεξηφηεηαο. ΋ηαλ ιέκε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα αλαθεξφκαζηε ζε φια ηα 

καθξννηθνλνκηθά κεγέζε ηεο νηθνλνκίαο, φπσο ε απαζρφιεζε, ην εζληθφ πξντφλ, νη 

ηηκέο, νη επελδχζεηο θ.ιπ. Μία νηθνλνκηθή θξίζε κπνξεί λα είλαη ηξαπεδηθή (banking 

crisis), ρξεκαηηζηεξηαθή (stock market crash), λνκηζκαηηθή (currency crisis) ή θξίζε 

ρξένπο (sovereign default) (Κξίζε ρξεκαηηζηεξίωλ, 2001).  

Κχξην ραξαθηεξηζηηθφ κίαο ηξαπεδηθήο θξίζεο είλαη ε αδπλακία ησλ 

ρξεκαηνδνηνχκελσλ πειαηψλ λα εθπιεξψζνπλ ηηο ζπκβαηηθέο ηνπο ππνρξεψζεηο 

δειαδή ε αζέηεζε ησλ ππνρξεψζεσλ, κε απνηέιεζκα ηα κε εμππεξεηνχκελα δάλεηα λα 

απμάλνληαη ζεκαληηθά. Παξάιιεια, κία ηξαπεδηθή θξίζε ζπλήζσο ζπλνδεχεηαη απφ 

καδηθή αλάιεςε θαηαζέζεσλ (bank run), θαζψο νη θαηαζέηεο θπξηεχνληαη απφ ην θφβν 

κίαο ελδερφκελεο ρξενθνπίαο. Οη αλαιήςεηο απηέο κε ηε ζεηξά ηνπο απμάλνπλ ηελ 

πηζαλφηεηα αζέηεζεο ησλ ππνρξεψζεσλ κίαο ηξάπεδαο, γεγνλφο πνπ εληζρχεη ηελ 

πεξαηηέξσ αλάιεςε ησλ θαηαζέζεσλ. Απηή ε αιπζίδα απνζηαζεξνπνηεί πιήξσο έλαλ 

ηξαπεδηθφ νξγαληζκφ θαη κπνξεί λα ηνλ νδεγήζεη αθφκε θαη ζε πηψρεπζε. ΢πζηεκηθή 

ηξαπεδηθή θξίζε ππάξρεη ζηελ πεξίπησζε φπνπ νη καδηθέο αλαιήςεηο θαηαζέζεσλ 

επεθηείλνληαη θαη ζε πγηείο ηξαπεδηθνχο νξγαληζκνχο, ιφγσ ηεο επηθξάηεζεο 

θαηαζηάζεσλ παληθνχ. Οη αιπζηδσηέο απηέο αληηδξάζεηο ζπρλά νδεγνχλ ζε νηθνλνκηθή 

χθεζε.  
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Χο ρξεκαηηζηεξηαθή θξίζε (stock market crash) ραξαθηεξίδεηαη ζηελ νπζία θάζε 

δξακαηηθά απφηνκε κείσζε ησλ ηηκψλ ησλ κεηνρψλ ζε έλα ζεκαληηθφ 

αληηπξνζσπεπηηθφ δείγκα κεηνρψλ κίαο ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο γηα ζπλερφκελν 

δηάζηεκα. Σέηνηεο θξίζεηο πξνθαινχληαη ηφζν απφ θαηαζηάζεηο παληθνχ φζν θαη απφ 

ππνθξππηφκελνπο νηθνλνκηθνχο παξάγνληεο θαη ζπλήζσο είλαη επαθφινπζα 

θεξδνζθνπηθψλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ «θνπζθψλ» (speculative stock market bubbles). 

΋ηαλ νη απψιεηεο ζε έλαλ ρξεκαηηζηεξηαθφ δείθηε αλέξρνληαη ζε δηςήθηα πνζνζηά γηα 

ζπλερφκελεο εκέξεο, ηφηε κηιάκε γηα ρξεκαηηζηεξηαθφ θξαρ.  

Ζ λνκηζκαηηθή ή θξίζε ηνπ ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ φπσο αιιηψο νλνκάδεηαη, 

παξνπζηάδεηαη φηαλ ε αμία ελφο λνκίζκαηνο αιιάδεη πνιχ γξήγνξα, αδπλαηψληαο πιένλ 

λα ιεηηνπξγεί σο κέζν ζπλαιιαγψλ ή κέηξν αμίαο.  

3.2 ΥΡΖΜΑΣΗ΢ΣΖΡΗΑΚΖ ΚΡΗ΢Ζ 1929-1932 (ΝΔΑ ΤΟΡΚΖ) 

΢ηηο 22 Οθησβξίνπ 1929, ζε κηα Ακεξηθή επεκεξνχζα, πνπ πίζηεπε φηη έρεη βξεη ηνλ 

ηξφπν λα ρηππήζεη ηελ αλέρεηα, μεζπά ε κεγάιε θξίζε. Δλψ κέρξη ηφηε ε αμία ησλ 

βηνκεραληθψλ κεηνρψλ απμαλφηαλ ζπλερψο, νηθνλνκηθνί θχθινη πνπ θνβνχληαη κηα 

μαθληθή πηψζε ησλ ηηκψλ ησλ κεηνρψλ, αξρίδνπλ λα πσινχλ. ΢ηηο 24 Οθησβξίνπ 1929 

ξεπζηνπνηήζεθαλ 13 εθαηνκκχξηα ηίηινη κεηνρψλ. (Ζ θξίζε ηνπ 1929, ε ειιεληθή 

νηθνλνκία θαη νη εθζέζεηο ηεο Σξάπεδαο ηεο Διιάδνο γηα ηα έηε 1928-1940-Δηδηθή 

έθδνζε ΣηΔ, 2009) 

Ακέζσο ε ηηκή ησλ κεηνρψλ αξρίδεη λα πέθηεη θαηαθφξπθα θαη φινη πξνζπαζνχλ λα 

πνπιήζνπλ ηηο κεηνρέο ηνπο πξηλ πέζνπλ πην ρακειά. Πνιιέο ηξάπεδεο θαηαζηξέθνληαη 

θαη θεξχζζνπλ πηψρεπζε. Άιιεο ηξάπεδεο κπξνζηά ζηελ νηθνλνκηθή θξίζε δελ 
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δαλείδνπλ πηα ηα ρξήκαηα ηνπο ζηνπο πειάηεο ηνπο κε απνηέιεζκα πνιιέο επηρεηξήζεηο 

λα ρξενθνπήζνπλ θαη ε αλεξγία λα εθηηλαρζεί ζηα χςε.  

Απφ ηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ε θξίζε επεθηείλεηαη ζε νιφθιεξν ηνλ θφζκν. Οη 

ακεξηθάληθεο ηξάπεδεο πνπ είραλ δαλείζεη ρξήκαηα ζηηο άιιεο ρψξεο, επηδηψθνπλ λα 

επαλαπαηξίζνπλ ηα θεθάιαηα ηνπο γηα λα αληηκεησπίζνπλ ηηο νηθνλνκηθέο ηνπο 

δπζθνιίεο. Έηζη πξνθαινχλ ρξενθνπία ζηηο γεξκαληθέο θαη απζηξηαθέο ηξάπεδεο πνπ 

ζηεξίδνληαη θπξίσο ζηνλ ακεξηθαληθφ δαλεηζκφ. Αιιά εθηφο απφ ηηο βηνκεραληθέο 

ρψξεο, ε θξίζε πιήηηεη θαη ηηο γεσξγηθέο θαη ηηο ππαλάπηπθηεο.  

Άκεζν απνηέιεζκα ηεο θξίζεο ήηαλ λα πξνθιεζεί ζε νιφθιεξν ηνλ θφζκν έλα θχκα 

θνηλσληθήο εμαζιίσζεο. Μία απφ ηηο θπξηφηεξεο ζπλέπεηεο απηήο ηεο θξίζεο είλαη ε 

αθφκα κεγαιχηεξε θεθαιαηνθξαηηθή ζπγθέληξσζε, ε νπνία θαη επαχμεζε ηνλ ξφιν ησλ 

ηξαζη ζηελ νηθνλνκηθή δσή. Σα κεγάια βηνκεραληθά ζπγθξνηήκαηα βξήθαλ ηελ 

επθαηξία θαη εμαγφξαζαλ ηηο κηθξφηεξεο επηρεηξήζεηο πνπ ρξενθφπεζαλ ή πνπ δελ 

κπνξνχζαλ λα αληαπεμέιζνπλ ζηελ θξίζε. Σν ίδην ζπκβαίλεη θαη ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα.  

Σν 1932 εθιέγεηαη πξφεδξνο ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ ν Φξαγθιίλνο Ρνχδβειη, ν 

νπνίνο εθαξκφδεη κία λέα πνιηηηθή γηα ηελ έμνδν απφ ηελ νηθνλνκηθή θξίζε. Ζ λέα 

απηή νηθνλνκηθή πνιηηηθή νλνκάδεηαη Νηνπ Νηει. Βαζηθφο άμνλαο ηεο πνιηηηθήο ηνπ 

Ρνχδβειη ήηαλ φηη γηα λα γίλεη θαηνξζσηή ε αλάθακςε ηεο νηθνλνκίαο ζα πξέπεη λα 

αλαηεζνχλ ζηηο βηνκεραλίεο κεγάιεο παξαγγειίεο. Οη βηνκεραλίεο γηα λα 

πξαγκαηνπνηήζνπλ ηηο παξαγγειίεο, ζα αλαδσνγνλνχζαλ άιιεο επηρεηξήζεηο. Με απηφλ 

ηνλ ηξφπν νη εξγάηεο ζα έβξηζθαλ εξγαζία θαη κε ηηο απνδνρέο ηνπο ζα θηλνχζαλ ηελ 

αγνξά. Αιιά επεηδή θαλέλαο δελ είρε ρξήκαηα γηα λα ηα επελδχζεη (θαη φζνη είραλ δελ 

ηα επέλδπαλ), ζα έπξεπε ην θξάηνο λα αλαιάβεη ηνλ ξφιν ηνπ επελδπηή γηα λα πεηχρεη 

ηελ αλαζέξκαλζε ηεο νηθνλνκίαο.  
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3.3 ΠΔΣΡΔΛΑΨΚΖ ΚΡΗ΢Ζ: 1973 

H αθνξκή γηα ηελ επίδεημε ηζρχνο ησλ παξαγσγηθψλ ρσξψλ έλαληη ησλ θαηαλαισηξηψλ 

ρσξψλ θαη ησλ εηαηξεηψλ, ηνπο δφζεθε θαηά ηνλ πφιεκν ηνπ Κηπνχξ κεηαμχ ηνπ Ηζξαήι 

θαη ησλ αξαβηθψλ ρσξψλ -6 κε 16 Οθησβξίνπ 1973- (Μνύζεο Νίθνο). Καηά ηε δηάξθεηα 

απηνχ ηνπ πνιέκνπ θαη ησλ κελψλ πνπ αθνινχζεζαλ, νη αξαβηθέο ρψξεο- κέιε ηνπ 

OAPEC (Οξγαληζκφο Αξαβηθψλ Πεηξειαηνπαξαγσγψλ Κξαηψλ) ρξεζηκνπνίεζαλ κε 

επηηπρία «ην φπιν ηνπ πεηξειαίνπ» θαη αλαθνίλσζαλ φηη δελ ζα πξνκήζεπαλ πιένλ κε 

πεηξέιαην ηηο ρψξεο πνπ ππνζηήξημαλ ην Ηζξαήι ζηε δηακάρε ηνπ κε ηε ΢πξία θαη ηελ 

Αίγππην, κεηψλνληαο ζπγρξφλσο ην γεληθφ επίπεδν παξαγσγήο πεηξειαίνπ. ΢ε απηέο ηηο 

ρψξεο ζπκπεξηιακβάλνληαλ νη ΖΠΑ, νη ζχκκαρνη ηνπο ζηε Γπηηθή Δπξψπε θαη ε 

Ηαπσλία.  

Παξάιιεια, ηα κέιε ηνπ OPEC (Οξγαληζκφο Πεηξειαηνπαξαγσγψλ ρσξψλ) 

ζπκθψλεζαλ λα εθκεηαιιεπηνχλ ηελ επηξξνή ηνπο ζην κεραληζκφ θαζνξηζκνχ ηεο 

ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ, έηζη ψζηε λα απμεζεί ε ηηκή ηνπ παγθνζκίσο (απφ 3 δνιάξηα ην 

βαξέιη ην 1973 ζε 20 δνιάξηα ην Μάξηην ηνπ 1974). Έηζη, ε εμάξηεζε ηνπ 

βηνκεραλνπνηεκέλνπ θφζκνπ απφ ην αξγφ πεηξέιαην θαη ν θπξίαξρνο ξφινο ηνπ OPEC 

σο παγθφζκηνπ πξνκεζεπηή, νδήγεζαλ ζε δξακαηηθή άλνδν ηνπ πιεζσξηζκνχ
11

.  

Οη δπηηθέο θπβεξλήζεηο, μαθληαζκέλεο θαη απξνεηνίκαζηεο αξρηθά, αληέδξαζαλ κε 

επεθηαηηθέο δεκνζηνλνκηθέο θαη λνκηζκαηηθέο πνιηηηθέο. Αχμεζαλ δειαδή ηελ 

πνζφηεηα ρξήκαηνο θαη ηηο θξαηηθέο δαπάλεο, κε ζθνπφ λα ηνλψζνπλ ηε δήηεζε. Σα 

κέηξα απηά δελ απέδσζαλ άκεζα, βνήζεζαλ φκσο ηε δηεζλή νηθνλνκηθή θνηλφηεηα λα 
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 ΢ηηο ΖΠΑ, γηα παξάδεηγκα, ην 1973 ν εηήζηνο πιεζσξηζκφο έηξερε κε ξπζκφ ηεο ηάμεο ηνπ 6,2%, ελψ 

ην 1974 κε 11,1%. ΢ηελ Ηαπσλία, νη αληίζηνηρνη αξηζκνί ήηαλ 11,7% θαη 24,5%. 
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αλαθάκςεη ζηαδηαθά απφ ηελ χθεζε. Δθείλν φκσο πνπ ζηάζεθαλ αλίθαλεο λα 

αληηκεησπίζνπλ, ήηαλ ε πςειή αλεξγία πνπ δεκηνπξγήζεθε.  

Αμίδεη λα ζεκεηψζνπκε φηη εθηφο απφ ηα νηθνλνκηθά ηεο επαθφινπζα, ε θξίζε ηνπ 1973 

δεκηνχξγεζε έλα αίζζεκα αλαζθάιεηαο ζηηο επξσπατθέο ρψξεο, γηαηί επέδεημε ηελ 

εππάζεηα ησλ νηθνλνκηψλ ηνπο, ιφγσ ηεο εμάξηεζήο ηνπο απφ ηηο πνζφηεηεο θαη ηηο 

ηηκέο απηνχ ηνπ δσηηθνχ πξντφληνο πνπ ήηαλ ην πεηξέιαην.  

3.4 ΓΔΤΣΔΡΖ ΠΔΣΡΔΛΑΨΚΖ ΚΡΗ΢Ζ: 1979 

Ζ πηψζε ηνπ ΢άρε ηνπ Ηξάλ ην 1979 θαη ε άλνδνο ζηελ εμνπζία ησλ θαλαηηθψλ 

κνπζνπικάλσλ ζήκαλε ηελ αξρή ελφο δεχηεξνπ γχξνπ αλφδνπ ησλ ηηκψλ ηνπ καχξνπ 

ρξπζνχ, ιφγσ ηεο δηαθνπήο ησλ εμαγσγψλ πεηξειαίνπ απφ ηελ Πεξζία θαη ηεο 

αλαηαξαρήο πνπ δεκηνπξγήζεθε. Οη ηηκέο πήξαλ γηα άιιε κηα θνξά ηελ αληνχζα, απφ 

13 δνιάξηα ην βαξέιη ην 1978 ζε 32 δνιάξηα ζηηο αξρέο ηνπ 1980. Σα θξάηε, 

θνβνχκελα πεξαηηέξσ θιηκάθσζε ησλ δηεζλψλ θαηαζηάζεσλ, πξνέβεζαλ ζε 

απνζεκαηνπνίεζε ηνπ πεηξειαίνπ πνπ είραλ ππφ ηελ θαηνρή ηνπο, κε απνηέιεζκα ε 

ηηκή ηνπ λα απμεζεί αθφκα πεξηζζφηεξν. Οη ρψξεο ηνπ OPEC γηα λα αληηκεησπίζνπλ 

ηελ θαηάζηαζε, αχμεζαλ ηελ παξαγσγή ηνπο θαη ε ζπλνιηθή απψιεηα έθηαζε ζην 4%. 

Χζηφζν, επηθξάηεζε έλαο δηαδεδνκέλνο παληθφο πνπ αλέβαζε ηελ ηηκή πνιχ 

πεξηζζφηεξν απφ φζν ζα αλακελφηαλ.  

Μεηά ην 1980 φκσο, νη ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ έπεθηαλ γηα έμη ζπλερφκελα έηε θαη 

θνξπθψζεθαλ ην 1986 κε κία πηψζε 46%. Απηφ ήηαλ απνηέιεζκα ηεο κεησκέλεο 

δήηεζεο θαη ηεο ππεξβνιηθήο παξαγσγήο, νδεγψληαο ηνλ OPEC ζην λα ράζεη ηελ 

ελφηεηα ηνπ.  



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 52 
 

Σα απνηειέζκαηα ηεο δεχηεξεο πεηξειατθήο θξίζεο ήηαλ πεξίπνπ ίδηα κε εθείλα ηεο 

πξψηεο, αιιά κε δηαθνξεηηθή έληαζε θαη δηάξθεηα γηα θάζε ρψξα.  

Οη δπηηθέο νηθνλνκίεο πάλησο, κάιινλ άξγεζαλ λα μεθχγνπλ απφ ηελ θξίζε, παξ’ φιν 

πνπ δελ ήηαλ πξσηφγλσξν θαηλφκελν γηα απηέο θαη ζρεδφλ ζε φια ηα επξσπατθά θξάηε 

πξνθάιεζε ηνλ ιεγφκελν «Δπξψ- καξαζκφ»
12

.  

3.5 ΥΡΖΜΑΣΗ΢ΣΖΡΗΑΚΖ ΚΡΗ΢Ζ 1987 (Ζ.Π.Α.) 

΢ηηο 19 Οθησβξίνπ ηνπ 1987, ε Γνπφι ΢ηξηη έκνηαδε κε πεδίν κάρεο. Μέζα ζ’ έλα 

εθηάσξν ν δείθηεο έραζε 22%, δειαδή 550 εθαηνκκχξηα δνιάξηα. Ήηαλ ε κεγαιχηεξε 

πηψζε πνπ ζεκεηψζεθε πνηέ ζηελ αγνξά κεηνρψλ. Απφ ηελ αξρή ηνπ ρξφλνπ έσο ην 

θαινθαίξη, ν δείθηεο είρε ζεκεηψζεη άλνδν 44%. Σν ΢επηέκβξην θάλεθαλ νη πξψηεο 

ηάζεηο ζπγθξάηεζεο. Σε βδνκάδα πνπ πξνεγήζεθε ηνπ θξαρ νη κεηνρέο είραλ ράζεη 

πεξίπνπ ην 10% ηεο αμίαο ηνπο. Γηα ηνπο νηθνλνκηθνχο αλαιπηέο ήηαλ «θπζηνινγηθφ 

θαηλφκελν». Γχν παξάγνληεο ελνρνπνηνχληαη γηα ηε ξαγδαία πηψζε: ε θεξδνζθνπία 

ζηελ αγνξά πξνζεζκηαθψλ ηίηισλ ζην ρξεκαηηζηήξην ηνπ ΢ηθάγνπ θαη ηα 

απηνκαηνπνηεκέλα πξνγξάκκαηα ησλ ειεθηξνληθψλ ππνινγηζηψλ. ΋πσο ζπλεζίδνπλ λα 

αλαθέξνπλ ζηε Γνπφι ΢ηξηη, «ην ρξεκαηηζηήξην είλαη ν ηφπνο φπνπ επηβεβαηψλνληαη 

φιεο νη πξνβιέςεηο».  

Οη κεηνρέο δελ είλαη ηίπνηα άιιν απφ έλα ζεξκφκεηξν πνπ αλεβνθαηεβαίλεη αλάινγα κε 

ηηο πεπνηζήζεηο θαη ην έλζηηθην ησλ δηαπξαγκαηεπηψλ. ΋ηαλ ε πιεηνςεθία επειπηζηεί 

ζε άλνδν ησλ ηηκψλ, ηφηε ζπκπεξηθέξεηαη ζχκθσλα κε απηή ηελ πεπνίζεζε θαη νη 
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 Δθείλε ηελ πεξίνδν, ε αραιίλσηε δηεζλήο θεξδνζθνπία είρε νδεγήζεη ζηελ απνηπρία ηεο πξψηεο 

πξνζπάζεηαο δεκηνπξγίαο κηαο νηθνλνκηθήο θαη λνκηζκαηηθήο έλσζεο ζηελ Δπξψπε. Δπίζεο, νη 

πεηξειατθέο θξίζεηο ηνπ 1973 θαη ηνπ 1979 είραλ θινλίζεη ζνβαξά ηηο επξσπατθέο νηθνλνκίεο. Έηζη, ε 

Δπξψπε ζηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο '80 είρε πεξηπέζεη ζηνλ επξψ- καξαζκφ θαη ηελ επξψ- απαηζηνδνμία. 

Πνιινί ηφηε θνβνχληαλ ή ήιπηδαλ (αλάινγα κε ηηο επξψ- θηιηθέο ή επξψ- θνβηθέο δηαζέζεηο ηνπο) φηη ην 

πείξακα ηεο επξσπατθήο νινθιήξσζεο ζα θαηέιεγε ζε απνηπρία.  
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κεηνρέο αλεβαίλνπλ. Αληίζεηα, αλ νη ρξεκαηηζηέο αλακέλνπλ πηψζε επεξεάδνπλ ηελ 

αγνξά αξλεηηθά. Σν ίδην ζπλέβε θαη ηε «Μαχξε Γεπηέξα». Μεηά ηηο πησηηθέο ηάζεηο 

ηεο πξνεγνχκελεο εβδνκάδαο νη θεξδνζθφπνη ζηνηρεκάηηζαλ ζε λέα πηψζε, ε νπνία 

θαη πξαγκαηνπνηήζεθε. ΋ηαλ φκσο ε πηψζε ησλ ηίηισλ μεπέξαζε ην 4% ζπλέβε θάηη 

απξφβιεπην. Οη ειεθηξνληθνί ππνινγηζηέο ησλ ακνηβαίσλ θεθαιαίσλ άξρηζαλ λα 

ξίρλνπλ απηνκάησο ζηελ αγνξά ηεξάζηηεο πνζφηεηεο κεηνρψλ. Έηζη είραλ 

πξνγξακκαηηζηεί λα θάλνπλ ζηελ πεξίπησζε πνπ νη απψιεηεο μεπεξλνχζαλ ην κέγηζην 

απνδεθηφ επίπεδν. ΢ήκεξα ηέηνηνη απηνκαηηζκνί δελ ρξεζηκνπνηνχληαη πηα. ΋κσο ην 

1987 έθαλαλ δεκηά ζην ρξεκαηηζηήξην, επεηδή φινη πνπινχζαλ θαη θαλείο δελ αγφξαδε.  

Ζ δηαθνξά ηεο «Μαχξεο Γεπηέξαο» κε ην θξαρ ηνπ 1929 βξίζθεηαη ζην φηη ε 

ακεξηθαληθή νηθνλνκία, ήηαλ πην δπλαηή θαη αλζεθηηθή. Καζνξηζηηθή ππήξμε επίζεο ε 

επέκβαζε ηεο θπβέξλεζεο θαη ηεο θεληξηθήο ηξάπεδαο ησλ ΖΠΑ, νη νπνίεο δηέζεζαλ 

ζηελ αγνξά κεγάιεο πνζφηεηεο ξεπζηνχ. Οη ηξάπεδεο επσθειήζεθαλ, κείσζαλ ηα 

επηηφθηα θαη δάλεηζαλ ζεκαληηθά θεθάιαηα ζηηο κεγαιχηεξεο εηζεγκέλεο επηρεηξήζεηο.  

3.6 ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΚΡΗ΢Ζ 1995 (ΜΔΞΗΚΟ) 

΢ηηο 30 Ηαλνπαξίνπ, νη ζεκαληηθφηεξνη ηξαπεδίηεο ηνπ θφζκνπ βξίζθνληαλ ζην Νηαβφο 

ηεο Διβεηίαο γηα ην Παγθφζκην Οηθνλνκηθφ ΢πλέδξην. ΢ην επίθεληξν ησλ ζπδεηήζεσλ 

βξηζθφηαλ ε θξίζε ηνπ κεμηθαληθνχ πέζν, ην νπνίν είρε ράζεη ην 40% ηεο αμίαο ηνπ 

έλαληη ηνπ δνιαξίνπ κέζα ζ’ έλα κήλα εμαηηίαο ηεο δηαθπγήο θεθαιαίσλ απφ ηε ρψξα.  

΢ηηο 3 Φεβξνπαξίνπ, ν Ακεξηθαλφο πξφεδξνο Μπηι Κιίληνλ παξεκβαίλεη θαη 

εμαζθαιίδεη δηεζλή ρξεκαηνδφηεζε χςνπο 50 δηο δνιαξίσλ γηα ινγαξηαζκφ ηνπ 

Μεμηθνχ. Ζ έθξεμε ηνπ επηθίλδπλνπ θαηλνκέλνπ «Σεθίια» απεηξάπε ηελ ηειεπηαία 
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ζηηγκή, φκσο ε πηψζε ησλ ηηκψλ ζην ρξεκαηηζηήξην ηνπ Μεμηθνχ πξνθάιεζε θαη ζηε 

Γνπφι ΢ηξηη απψιεηεο χςνπο 10 δηο δνιαξίσλ.  

3.7 ΝΟΜΗ΢ΜΑΣΗΚΖ ΚΡΗ΢Ζ 1997-1998 (ΝΑ Α΢ΗΑ) 

Ζ θξίζε πνπ έπιεμε ηνλ Οθηψβξην ηνπ 1998 ηε Γνπφι ΢ηξηη μεθίλεζε απφ ηε 

Ννηηναλαηνιηθή Αζία. Υψξεο φπσο ε Σατιάλδε, ε Μαιαηζία, νη Φηιηππίλεο θαη ε 

Ηλδνλεζία γλψξηζαλ κηα ξαγδαία αλάπηπμε, ράξε ζηα αζηξνλνκηθά πνζά πνπ 

επέλδπζαλ ηαπσληθέο ηξάπεδεο θαη ακεξηθαληθνί νξγαληζκνί. Οη μέλνη επελδπηέο δελ 

αλεζπρνχζαλ γηα ηα θέξδε ηνπο, θαζψο ηα ηνπηθά λνκίζκαηα ήηαλ πξνζθνιιεκέλα ζην 

δνιάξην. ΋κσο νη θπβεξλήζεηο ησλ αζηαηηθψλ ρσξψλ δελ κπνξνχζαλ λα ζπγθξαηήζνπλ 

πεξηζζφηεξν ηε ζπλαιιαγκαηηθή ηζνηηκία κε ην δνιάξην ιφγσ ηνπ μέθξελνπ ξπζκνχ 

επελδχζεσλ θαη ησλ ειιεηκκάησλ ζηνλ πξνυπνινγηζκφ ηνπο. Με ηελ εγθαηάιεηςε ηεο 

ελ ιφγσ ηζνηηκίαο αθνινχζεζε ξαγδαία πηψζε ζηα ρξεκαηηζηήξηα θαη ζηηο ηηκέο ησλ 

νηθνδνκηθψλ επηρεηξήζεσλ πνπ αλζνχζαλ κέρξη ηφηε. Δλδεηθηηθφ είλαη φηη ην 

ρξεκαηηζηήξην ηνπ Υνλγθ Κνλγθ ζεκείσζε πηψζε 64% θαηά ηελ πεξίνδν 1997-1998.  

3.8 ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΡΗ΢Ζ 1998 (ΡΧ΢ΗΑ)  

Ζ κεηνχκελε παξαγσγηθφηεηα, έλα ηερλεηφ ζχζηεκα ζπλαιιαγκαηηθήο ηζνηηκίαο 

κεηαμχ ηνπ ξνπβιίνπ θαη ησλ μέλσλ λνκηζκάησλ γηα λα απνηξαπεί ε εγρψξηα θξίζε, θαη 

έλα ρξφλην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα ήηαλ ην ζθεληθφ ηεο θξίζεο. Άιιε κηα αηηία ήηαλ 

ην νηθνλνκηθφ θφζηνο πνπ είρε ν πξψηνο πφιεκνο ελαληίνλ ηεο Σζεηζελίαο. Χζηφζν, ηα 

πξνβιήκαηα επηδεηλψζεθαλ εμαηηίαο δχν ζνβαξψλ θξίζεσλ απφ ην εμσηεξηθφ: ε πξψηε 

ήηαλ ε αζηαηηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε, πνπ είρε μεθηλήζεη ην 1997, θαη ε 

ζπλεπαθφινπζε κεησκέλε δήηεζε γηα πεηξέιαην θαη κέηαιια.  
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Σν πεηξέιαην, ην θπζηθφ αέξην, ηα κέηαιια θαη ε μπιεία αληηζηνηρνχζαλ ζε πνζνζηφ 

κεγαιχηεξν ηνπ 80% ησλ ξσζηθψλ εμαγσγψλ, θάλνληαο ηε Ρσζία ηδηαίηεξα επάισηε ζε 

θάζε αιιαγή ζηηο δηεζλείο ηηκέο. Δπηπιένλ, ην πεηξέιαην ήηαλ ζεκαληηθή πεγή 

θνξνινγηθψλ εζφδσλ.  

Έλα δάλεην 22,6 δηζ. δνιάξηα. απφ ην ΓΝΣ θαη ηελ Παγθφζκηα Σξάπεδα ρνξεγήζεθε 

ζηε Ρσζία ηνλ Ηνχιην ηνπ 1998 γηα λα απνθαηαζηήζεη ηε ζηαζεξφηεηα ζηε ξσζηθή 

αγνξά θαη λα αληηθαηαζηήζεη ηα βξαρππξφζεζκα νκφινγα GKO κε καθξνπξφζεζκα 

επξψ-νκφινγα.  

Σν θφζηνο απνπιεξσκήο ηνπ ξσζηθνχ ρξένπο εθηηλαζζφηαλ ζηα χςε. Αδπλαηψληαο λα 

πξνζθέξεη άιιε ζηήξημε ζην ξνχβιη, ε ξσζηθή θεληξηθή ηξάπεδα απνθάζηζε λα 

επηηξέςεη ηελ ειεχζεξε δηαθχκαλζή ηνπ: ΢ε δηάζηεκα κφλνλ ελφο κήλα έραζε ηα δχν 

ηξίηα ηεο αμίαο ηνπ έλαληη ηνπ δνιαξίνπ. Ο πιεζσξηζκφο είρε εθηηλαρζεί ζην 84%. Απφ 

ηελ θξίζε ηνπ 1998 θαη κεηά, ε ξσζηθή θπβέξλεζε θαίλεηαη λα ειέγρεη ηηο θνηλσληθέο 

θαη πνιηηηθέο πηέζεηο, ζπκβάιινληαο ζηε δεκηνπξγία ζηαζεξνχ νηθνλνκηθνχ θιίκαηνο.  

3.9 ΗΑΠΧΝΗΑ: 1990-2003 

΢ηελ Ηαπσλία ην ζθάζηκν ηεο «θνχζθαο» ησλ κεηνρψλ ζην ηέινο ηεο δεθαεηίαο ηνπ '80 

θαηέιεμε ζηελ θαηάξξεπζε ησλ ππέξ-ηξαπεδψλ ην 1997 θαη αχμεζε ηε ξπζκηζηηθή 

πίεζε, ηελ επηηήξεζε ηεο αγνξάο θαη ηελ δχζθνιε ζέζε ηνπ νηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο, 

πξνθαιψληαο κε απηφλ ηνλ ηξφπν κηα πξαγκαηηθή ζπζηεκηθή θξίζε. Ζ θξίζε απηή 

αλαθέξεηαη ζπρλά σο έλα ραξαθηεξηζηηθφ παξάδεηγκα Credit Crunch. Μηα 

παξαηεηακέλε πεξίνδνο απνπιεζσξηζκνχ θαη ηζρλήο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο δεθαεηίαο ηνπ '90 νδήγεζε ζε εηαηξηθέο πησρεχζεηο θαη ζε αχμεζε ησλ 

νηθνλνκηθψλ θηλδχλσλ, θαζψο ην ξπζκηζηηθφ πιαίζην ήηαλ αδχλακν. Απαηηήζεθαλ 



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 56 
 

πάλσ απφ 15 ρξφληα γηα λα ζηαζεξνπνηεζεί ην ηαπσληθφ ηξαπεδηθφ ζχζηεκα κε θφζηνο 

πεξίπνπ ην 13% ηνπ ΑΔΠ ηεο ρψξαο, ελψ θαηαιχηεο ησλ εμειίμεσλ ήηαλ ε λνκνζεηηθή 

ξχζκηζε ηνπ Οθησβξίνπ ηνπ 1998, κε ηελ νπνία ην θξάηνο μφδεςε ηειηθά 500 δηζ. 

δνιάξηα δεκφζην ρξήκα γηα λα βειηηψζεη ηελ εκπηζηνζχλε ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ 

ζχζηεκα. Ζ αληίδξαζε ηεο αγνξάο ζην ζρέδην ηξαπεδηθήο δηάζσζεο ήηαλ ζεηηθή, κε 

ηνλ ηαπσληθφ ηξαπεδηθφ δείθηε λα ζεκεηψλεη θέξδε 88% ζε 12 κήλεο.  

3.10 Ζ «ΦΟΤ΢ΚΑ» ΣΧΝ ΜΔΣΟΥΧΝ ΤΦΖΛΖ΢ ΣΔΥΝΟΛΟΓΗΑ΢ : 2000 

΢ηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 νη κεηνρέο ησλ εηαηξεηψλ ηνπ Internet γίλνληαλ 

αλάξπαζηεο θαη αο κελ ήηαλ θαλ θεξδνθφξεο νη πεξηζζφηεξεο απφ απηέο. Σν Μάξηην 

ηνπ 2000 ν δείθηεο κεηνρψλ πςειήο ηερλνινγίαο Nasdaq έθηαζε ην ηζηνξηθφ ηνπ 

πςειφ άλσ ησλ 5.000 κνλάδσλ. Σν φλεηξν φκσο δελ άξγεζε λα κεηαηξαπεί ζε εθηάιηε: 

κέρξη ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2002 ν δείθηεο κεηνρψλ πςειήο ηερλνινγίαο Nasdaq είρε 

ράζεη ην 78% ηεο αμίαο ηνπ.  

Χο θχξηα αίηηα απηήο ηεο πηψζεο ζεσξνχληαη νη ππεξηηκεκέλεο κεηνρέο ησλ εηαηξεηψλ 

πςειήο ηερλνινγίαο, αιιά θαη ε δηαθζνξά ησλ εηαηξεηψλ, κηαο θαη πνιιέο απφ απηέο 

δήισλαλ θέξδε πςειφηεξα ηνπ πξαγκαηηθνχ. Ζ πηψζε ήηαλ απφηνκε, νη επελδχζεηο 

πάγσζαλ θαη ε 11
ε
 ΢επηεκβξίνπ απνηέιεζε ηε ραξηζηηθή βνιή. Ζ Fed φκσο παξελέβε 

εγθαίξσο, κεηψλνληαο δηαδνρηθά ηα επηηφθηα θαη βνεζψληαο ηελ νηθνλνκία ησλ Ζ.Π.Α. 

λα αλαθάκςεη.  
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3.11 ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΡΗ΢Ζ 1999-2002 (ΑΡΓΔΝΣΗΝΖ) 

Σν 2002 ε Αξγεληηλή γλψξηζε κηα πνιχ κεγάιε θξίζε, πνπ νδήγεζε ζε βίαηεο 

δηαδειψζεηο, ηηο ηξάπεδεο λα θαηαξξένπλ, ηνπο κηθξνθαηαζέηεο λα ράλνπλ ηα ρξήκαηά 

ηνπο θαη ηηο επηρεηξήζεηο λα βάδνπλ ινπθέην.  

΢ηα κέζα ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 νη μέλνη παξαηεξεηέο εμπκλνχζαλ ηελ νηθνλνκία ηεο 

Αξγεληηλήο θαη ηνπο δηαρεηξηζηέο ηεο θαη ην μέλν θεθάιαην εηζέξξεε ζηε ρψξα, θπξίσο 

κε ηε κνξθή δαλείσλ ζε δνιάξηα πξνο ηηο επηρεηξήζεηο. ΢ηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο φκσο 

άξρηζε ε θαηάζηαζε λα παίξλεη αξλεηηθή ηξνπή. Αξρηθά δεκηνπξγήζεθαλ πξνβιήκαηα 

κε ην ζχζηεκα ηζνηηκίαο πνπ εμίζσλε ην πέζν κε ην δνιάξην. Ζ Αξγεληηλή φκσο είρε 

πεξηζζφηεξεο ζπλαιιαγέο κε ηελ Δπξσπατθή Έλσζε θαη ηε γεηηνληθή Βξαδηιία παξά κε 

ηηο ΖΠΑ. Σν λνκηζκαηηθφ ηεο ζχζηεκα φκσο δελ εμαζθάιηδε ζηαζεξέο ηζνηηκίεο νχηε 

κε ην επξψ νχηε κε ην βξαδηιηάληθν ξεάι, δπζρεξαίλνληαο θαηά ζπλέπεηα ηελ εκπνξηθή 

ζέζε ηεο ρψξαο απηήο. Καη ζηηο αξρέο ηνπ 2000, φηαλ ην δνιάξην εθηνμεχζεθε έλαληη 

ηνπ επξψ ζε ζεκείν πνπ ην 1 επξψ άμηδε κφιηο 0,85 ηνπ δνιαξίνπ, ηα πξντφληα ηεο 

Αξγεληηλήο ηέζεθαλ εθηφο επξσπατθψλ αγνξψλ.  

Ζ θπβέξλεζε πξνθεηκέλνπ λα θαηνξζψζεη λα βγάιεη ηε ρψξα απφ ηελ θξίζε πάγσζε ηηο 

θαηαζέζεηο, επηηξέπνληαο αλαιήςεηο κφλν 250$ θάζε εβδνκάδα, απνδέζκεπζε ην πέζν 

απφ ην δνιάξην θη έηζη θαηφξζσζε λα απμήζεη ηηο εμαγσγέο ηεο.  

3.12 ΠΡΟ΢ΦΑΣΖ ΚΡΗ΢Ζ 2007- ΢ΖΜΔΡΑ  

(Οηθνλνκηθό Γειηίν-Σέπρνο 108, 2009) 

Απφ ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2007, ε παγθφζκηα νηθνλνκία βξίζθεηαη ζηε δίλε κίαο κεγάιεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεσο. Ζ θξίζε μεθίλεζε απφ ηελ θαηάξξεπζε ηεο αγνξάο 

ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ ησλ ΖΠΑ θαη ηεο αγνξάο ηηηινπνηεζέλησλ 



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 58 
 

δαλείσλ, δειαδή νκνιφγσλ πνπ ήηαλ θαιπκκέλα κε ζηεγαζηηθά δάλεηα πςεινχ 

θηλδχλνπ. Ζ θξίζε απηή επεθηάζεθε ζηε ζπλέρεηα ζηηο αγνξέο νκνιφγσλ θαη ζηηο 

δηαηξαπεδηθέο αγνξέο θαη εμειίρζεθε ηειηθά ζε βαζεηά θξίζε εκπηζηνζχλεο ζην 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ ζχζηεκα ησλ ΖΠΑ θαη ζε νπζηαζηηθή δηαηάξαμε ηεο νκαιήο 

ιεηηνπξγίαο ηνπ παγθφζκηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο. Ζ αγνξά ζηεγαζηηθψλ 

δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ ησλ ΖΠΑ είρε γλσξίζεη εθξεθηηθή αλάπηπμε ζηα 

πξνεγνχκελα 10 έηε ππφ ηελ επλντθή επίδξαζε ησλ ηαρέσο απμαλφκελσλ ηηκψλ ησλ 

αθηλήησλ θαη ησλ εμαηξεηηθά ρακειψλ (βξαρπρξφλησλ θαη καθξνρξφλησλ) επηηνθίσλ 

πνπ επηθξαηνχζαλ ζηηο ΖΠΑ θαη παγθνζκίσο απφ ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ 2000.  

Ζ αληίζηξνθε κέηξεζε γηα ηελ εθδήισζε ηεο θξίζεσο μεθίλεζε ηνλ Ηνχλην ηνπ 2006 κε 

ηελ άλνδν ησλ επηηνθίσλ απφ ηελ FED, ηελ Κεληξηθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ, πνπ νδήγεζε 

ζε έλα ζρεηηθά πςειφ επίπεδν επηηνθίσλ ζηηο αξρέο ηνπ 2007 (απφ 1% ηνλ Ηνχλην ηνπ 

2004 ζε 5,25% ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2006). Ζ εμέιημε απηή ζπλέβαιε ζηελ αληηζηξνθή 

ηεο αλνδηθήο πνξείαο ησλ ηηκψλ ησλ αθηλήησλ απφ ηηο αξρέο ηνπ 2007. Σελ ίδηα 

πεξίνδν πνιιά δάλεηα άξρηζαλ λα εηζέξρνληαη ζηελ πεξίνδν ηνπ πςειφηεξνπ επηηνθίνπ 

κεηά ηελ πεξίνδν ηνπ επηηνθίνπ ρακειήο εθθηλήζεσο, κε ζπλέπεηα ηε δηφγθσζε ησλ κε 

εμππεξεηνχκελσλ δφζεσλ ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ θαη ηε 

ζπλαθφινπζε απφηνκε αχμεζε ησλ θαηαζρέζεσλ θαηνηθηψλ.  

Οη ρξενθνπίεο απμήζεθαλ ιφγσ ηεο πηψζεσο ησλ ηηκψλ ησλ αθηλήησλ ζε επίπεδα 

ρακειφηεξα απφ ηελ αμία ησλ δαλείσλ. Ζ αχμεζε ησλ θαηαζρέζεσλ θαη ε πξνζπάζεηα 

πσιήζεσο ησλ αθηλήησλ απφ ηηο ηξάπεδεο ζπλέβαιε ζε πεξαηηέξσ αχμεζε ηεο 

πξνζθνξάο αθηλήησλ ζηελ αγνξά, ελψ ε δήηεζε είρε πεξηνξηζζεί ιφγσ ηνπ απμεκέλνπ 

θφζηνπο ηνπ ρξήκαηνο θαη ηεο αλαβνιήο ησλ αγνξψλ απφ ηνπο αγνξαζηέο γηα αγνξά ζε 

ρακειφηεξεο ηηκέο. Έηζη, ε πησηηθή πνξεία ησλ ηηκψλ ησλ αθηλήησλ έιαβε ηε κνξθή 
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θαχινπ θχθινπ, εληζρπφκελε θαη απφ ηελ επηβξάδπλζε ηεο αλαπηχμεσο ηεο νηθνλνκίαο 

ησλ ΖΠΑ (αξλεηηθή αλάπηπμε ζην 4ν ηξίκελν ηνπ 2007 θαη ζην 3ν ηξίκελν ηνπ 2008).  

Ζ εθδήιωζε θαη ε πξώηε θάζε ηεο θξίζεο.  

Ζ αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ αλαπηχρζεθε θπξίσο ζηηο ΖΠΑ 

αξρηθά απφ ρξεκαηννηθνλνκηθά ηδξχκαηα εμεηδηθεπκέλα ζηελ παξνρή ζηεγαζηηθψλ 

δαλείσλ. ΢ηε ζπλέρεηα, ζηελ αγνξά απηή εηζήιζαλ θαη πνιιέο εκπνξηθέο ηξάπεδεο. Σα 

δάλεηα άξρηζαλ λα δίδνληαη κε ππνζήθε ή πξνζεκείσζε επί ηεο θαηνηθίαο ζε νκάδεο 

ηνπ πιεζπζκνχ πνπ επηβαξχλνληαλ κε δπζκελή δαλεηαθή ηζηνξία ή άιια 

ραξαθηεξηζηηθά πνπ επηθέξνπλ απφξξηςε ησλ αηηήζεψλ ηνπο γηα ζηεγαζηηθφ δάλεην. Οη 

δαλεηδφκελνη ηεο θαηεγνξίαο απηήο έρνπλ ζρεηηθά κεγαιχηεξε πηζαλφηεηα λα 

πεξηέιζνπλ ζην κέιινλ ζε αδπλακία εμππεξεηήζεσο ησλ δαλείσλ ηνπο ή ζε 

θαζπζηεξήζεηο πιεξσκήο δφζεσλ ή/θαη ζε ηειηθή ρξενθνπία.  

Οη βαζηθέο αηηίεο γηα ηηο νπνίεο ε αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ ησλ 

ΖΠΑ πεξηήιζε ζε βαζεηά θξίζε, ζπλνςίδνληαη ζηα αθφινπζα: (1) ΢ηελ αχμεζε ηνπ 

ιφγνπ ηνπ δαλείνπ πξνο ηελ αμία ηεο θαηνηθίαο ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ 

θηλδχλνπ θνληά ζην 100% ηα ηειεπηαία έηε, απφ 60%-70% πνπ ήηαλ αξρηθψο. (2) ΢ηελ 

αλεπαξθή εθηίκεζε θαη ηηκνιφγεζε ηνπ ππάξρνληνο πηζησηηθνχ θηλδχλνπ. (3) ΢ηελ 

παξεκβνιή πξαθηνξείσλ παξνρήο ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ έλαληη 

πξνκήζεηαο κε ζπλέπεηα ηελ πιεκκειή εμέηαζε ηεο πηζησηηθήο επάξθεηαο ησλ 

δαλεηδφκελσλ. (4) ΢ηελ πξαθηηθή ηεο πξνζθνξάο ρακεινχ επηηνθίνπ ζηα πξψηα έηε 

ηνπ δαλείνπ γηα πξνζέιθπζε πειαηψλ θαη κεγάιεο απμήζεσο ηνπ επηηνθίνπ αξγφηεξα, 

κε αλεπαξθή εθηίκεζε ηεο δπλαηφηεηαο ησλ δαλεηδφκελσλ λα εμππεξεηήζνπλ ην 

δάλεην. (5) ΢ηελ εθηίκεζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηδξπκάησλ ζην φηη ε ηηηινπνίεζε 
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θαη ηα πηζησηηθά παξάγσγά ηνπο παξείραλ πιήξε απαιιαγή απφ ηνλ πηζησηηθφ 

θίλδπλν.  

Δμαηηίαο ησλ παξαπάλσ, ε ρξεκαηνδφηεζε ησλ ηξαπεδψλ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ, ηφζν 

κέζσ ησλ ηηηινπνηήζεσλ φζν θαη κέζσ ηεο αγνξάο επηρεηξεκαηηθψλ νκνιφγσλ θαη 

γξακκαηίσλ, άξρηζε λα θαζίζηαηαη ηδηαηηέξσο πξνβιεκαηηθή κε ηελ πάξνδν ηνπ 

ρξφλνπ. Δπηπιένλ, ε κεγάιε ππνηίκεζε ηεο αμίαο ησλ δηαθφξσλ θαηεγνξηψλ 

θαιπκκέλσλ ή/θαη ζχλζεησλ νκνιφγσλ είρε σο απνηέιεζκα ηε δξακαηηθή ππνηίκεζε 

ηνπ ελεξγεηηθνχ θαη ηελ αχμεζε ησλ δεκηψλ ησλ ηξαπεδψλ παγθνζκίσο πνπ είραλ 

επελδχζεη εθηεηακέλα ζηα νκφινγα απηά θαη άκεζα ζε ζηεγαζηηθά δάλεηα πςεινχ 

θηλδχλνπ ησλ ΖΠΑ.  

Ζ δεύηεξε θάζε ηεο θξίζεωο: ΢επηέκβξηνο 2008 κέρξη ζήκεξα.  

Οη επηπηψζεηο ηεο θξίζεσο ζπλέρηζαλ λα δηεπξχλνληαη θαη νη δπζκελείο εμειίμεηο 

επηηαρχλζεθαλ απφ ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2008 σο αθνινχζσο: α) Απνδείρζεθε ε 

εκθαλήο αδπλακία ησλ κεγάισλ ππφ θξαηηθφ έιεγρν εηαηξηψλ ηηηινπνηήζεσο 

ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ησλ ΖΠΑ (Government Sponsored Enterprises ή GSEs), Freddie 

Mac θαη Fannie Mae, λα εμαζθαιίζνπλ απφ κφλεο ηνπο ηελ αλαγθαία ρξεκαηνδφηεζή 

ηνπο κε ίδηα θαη μέλα θεθάιαηα, κεηά ηηο κεγάιεο δεκίεο πνπ ππέζηεζαλ απφ ηελ έθζεζή 

ηνπο ζηελ αγνξά ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ πςεινχ θηλδχλνπ. ΢εκεηψζεθε κεγάιε πηψζε 

ησλ ηηκψλ ησλ κεηνρψλ ηνπο ζηα ρξεκαηηζηήξηα θαη έθζαζαλ θνληά ζηνλ θίλδπλν 

ρξενθνπίαο. Μία ηέηνηα εμέιημε ζα είρε εμαηξεηηθά δπζκελείο ζπλέπεηεο γηα ηελ αγνξά 

αθηλήησλ ζηηο ΖΠΑ, ε νπνία ήδε βξηζθφηαλ ζε ηαρεία πηψζε, αθνχ νη δχν απηνί 

νξγαληζκνί έρνπλ αλαρξεκαηνδνηήζεη ην 50% πεξίπνπ ηνπ ζπλφινπ ησλ ζηεγαζηηθψλ 

δαλείσλ πνπ εθθξεκνχλ ζηηο ΖΠΑ. Ζ ζπλέρηζε θαη εληαηηθνπνίεζε ηεο ιεηηνπξγίαο 

απηψλ ησλ νξγαληζκψλ ήηαλ απνιχησο αλαγθαία θαη γηα ηνλ ιφγν απηφ ην Γεκφζην 
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ησλ ΖΠΑ ζα εμαζθαιίζεη ηελ θεθαιαηαθή ηνπο επάξθεηα κε ηελ αλαγθαία ζπκκεηνρή 

ηνπ ζην κεηνρηθφ ηνπο θεθάιαην, θαζψο θαη ηελ απνηειεζκαηηθή ρξεκαηνδφηεζή ηνπο 

απφ ηηο αγνξέο νκνιφγσλ κε παξνρή ηεο θξαηηθήο εγγπήζεσο γηα φιεο ηηο ππνρξεψζεηο 

ηνπο. β) ΋κσο, νη αλσηέξσ θξαηηθέο παξεκβάζεηο δελ απέηξεςαλ κηα πεξαηηέξσ 

απψιεηα εκπηζηνζχλεο ζηα ρξεκαηννηθνλνκηθά ηδξχκαηα ησλ ΖΠΑ. Έηζη, ζηα κέζα 

΢επηεκβξίνπ 2008, αλαθνηλψζεθε ε είζνδνο ηεο κεγάιεο επελδπηηθήο ηξάπεδαο 

Lehman Brothers ζε θαηάζηαζε ρξενθνπίαο κεηά απφ πνιπήκεξεο πξνζπάζεηεο ηεο 

θπβεξλήζεσο ησλ ΖΠΑ θαη ηεο FED λα εμεπξεζεί αγνξαζηήο ηεο εηαηξίαο ή, άιιε 

ιηγφηεξν επψδπλε, ιχζε. Ζ απφθαζε λα αθεζεί ε Lehman Brothers (κε ελεξγεηηθφ άλσ 

ησλ $ 700 δηζ.) λα ρξενθνπήζεη είρε θαηαιπηηθέο δπζκελείο επηπηψζεηο ζηηο αγνξέο 

αθνχ ζπλέβαιε ζηελ ηαρεία επηδείλσζε ηεο ήδε κεγάιεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεσο. 

γ) Άιισζηε, ε ρξενθνπία ηεο Lehman επηηάρπλε θαη ηελ νπζηαζηηθή ρξενθνπία ηεο 

κεγαιχηεξεο αζθαιηζηηθήο εηαηξίαο ηνπ θφζκνπ, ηεο ΑIG. ΢ηελ πεξίπησζε απηή, 

σζηφζν, απνθαζίζζεθε ε θξαηηθή ρξεκαηνδφηεζε ηεο εηαηξίαο κε $ 85 δηζ., πνπ ελ 

ζπλερεία απμήζεθε ζε $ 150 δηζ. θαη ηζνδπλακεί κε πιήξε θξαηηθνπνίεζή ηεο. Ζ 

απφθαζε γηα ηελ θξαηηθνπνίεζε ηεο ΑIG ζεσξήζεθε απνιχησο αλαγθαία φηαλ 

δηαπηζηψζεθε φηη ε εηαηξία απηή είρε αζθαιίζεη ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ ηξαπεδψλ 

παγθνζκίσο (κε πηζησηηθά παξάγσγα) ησλ νπνίσλ ε αμία αλεξρφηαλ ζηα $ 414 δηζ. 

Απφ απηά ηα $ 55 δηζ. θάιππηαλ ππνηηκεκέλα ζηνηρεία ελεξγεηηθνχ πνπ ζρεηίδνληαλ κε 

ζηεγαζηηθά δάλεηα πςεινχ θηλδχλνπ. Ζ ρξενθνπία ηεο Lehman Brothers θαη ηεο ΑIG 

δεκηνχξγεζε κεγάιε αβεβαηφηεηα φζνλ αθνξά ηε δπλαηφηεηα θαιχςεσο ηνπ 

ελεξγεηηθνχ ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηδξπκάησλ παγθνζκίσο κε πηζησηηθά παξάγσγα, 

αθνχ έλα κεγάιν κέξνο απηήο ηεο θαιχςεσο είρε παξαζρεζεί απφ ηελ Lehman Brothers 

θαη απφ ηελ ΑIG. Δπηπιένλ ησλ αλσηέξσ, δ) αλαθνηλψζεθε ε πψιεζε ηεο ηξίηεο 

κεγαιχηεξεο επελδπηηθήο ηξάπεδαο, ηεο Merill Lynch ζηελ Bank of America (BoA), κε 
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αληαιιαγή κεηνρψλ θαη ηίκεκα χςνπο $ 44 δηζ., γηα λα απνηξαπεί ε πεξαηηέξσ 

επηδείλσζε ηεο νηθνλνκηθήο βάζεσο ηεο Merrill Lynch, ιφγσ ησλ πξνβιεκάησλ 

ξεπζηφηεηαο θαη θεθαιαηαθήο επάξθεηαο πνπ αληηκεηψπηδε. . ε) Αλαθνηλψζεθε επίζεο, 

φηη νη δχν ελαπνκέλνπζεο επελδπηηθέο ηξάπεδεο, ε Goldman Sachs θαη ε Morgan 

Stanley, κεηαηξέπνληαη ζε εηαηξίεο ζπκκεηνρψλ κε ζπγαηξηθέο εκπνξηθέο θαη 

επελδπηηθέο ηξάπεδεο ππφ ηελ επνπηεία ηεο FED. Με απηφ ηνλ ηξφπν απνθηνχλ 

δηαδεπθηηθέο πεγέο ρξεκαηνδνηήζεσο απφ ηελ FED θαη απφ ιηαληθέο θαηαζέζεηο. ζη) 

΢ηα ηέιε ΢επηεκβξίνπ 2008 απνθαιχπηεηαη ε νπζηαζηηθή ρξενθνπία ησλ κεγάισλ 

ηξαπεδψλ ησλ ΖΠΑ Wachovia θαη Washington Mutual (WaMu) θαη πξνσζείηαη ε 

εμαγνξά ηνπο απφ ηηο ηξάπεδεο Citigroup θαη JP Morgan αληηζηνίρσο, ζε ζπλεξγαζία κε 

ην Οκνζπνλδηαθφ Σακείν Δγγπήζεσο ησλ Καηαζέζεσλ (Federal Deposit Insurance 

Corporation ή FDIC). ΢ηε ζπλέρεηα ε Citigroup εγθαηέιεηςε ηελ πξνζπάζεηά ηεο λα 

εμαγνξάζεη ηελ Wachovia, κε ηελ ηειεπηαία λα εμαγνξάδεηαη ηειηθά απφ ηελ ηξάπεδα 

Wells Fargo.  

Μεηά ηηο πξψηεο ρξενθνπίεο θαη θξαηηθνπνηήζεηο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηδξπκάησλ ζηελ 

Δπξψπε ζηηο αξρέο Οθησβξίνπ ηνπ 2008, φιεο νη ρψξεο έζπεπζαλ λα ζσξαθίζνπλ ηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά ηνπο ηδξχκαηα κε παθέηα ζηεξίμεσο κεγάισλ δηαζηάζεσλ, πνπ 

έιαβαλ ηειηθά ηε κνξθή αθελφο ηεο θξαηηθήο εγγπήζεσο γηα ηελ νκαιή 

ρξεκαηνδφηεζε απηψλ ησλ ηδξπκάησλ ζηηο αγνξέο επηρεηξεκαηηθψλ νκνιφγσλ θαη 

γξακκαηίσλ θαη ζηηο δηαηξαπεδηθέο αγνξέο θαη αθεηέξνπ ηεο εληζρχζεσο ηεο 

θεθαιαηαθήο ηνπο επάξθεηαο κε ζπκκεηνρή ηνπ θξάηνπο.  

Σέινο, ε επηδείλσζε ηεο θξίζεσο ηνλ ΢επηέκβξην ηνπ 2008 απεηέιεζε ην έλαπζκα 

κεηαδφζεψο ηεο θαη ζηηο αλαδπφκελεο αγνξέο θαη ζε πνιιέο αλαπηπζζφκελεο κηθξέο 

θαη κεγάιεο νηθνλνκίεο νη νπνίεο θαίλνληαλ αλεπεξέαζηεο έσο ην ηέινο ηνπ 1νπ 
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εμακήλνπ ηνπ 2008. Ζ δηαθνπή ηεο ιεηηνπξγίαο ησλ δηαηξαπεδηθψλ αγνξψλ ρξήκαηνο 

θαη ησλ αγνξψλ επηρεηξεκαηηθψλ νκνιφγσλ γξήγνξα κεηαδφζεθε θαη ζηηο αγνξέο 

θξαηηθψλ νκνιφγσλ ησλ αλαδπφκελσλ αγνξψλ. Οη επελδπηέο, θπξίσο κε επελδχζεηο 

ραξηνθπιαθίνπ, άξρηζαλ λα εγθαηαιείπνπλ ηηο ρψξεο απηέο.  

Χζηφζν, ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκηθή χθεζε πνπ αληηκεησπίδνπκε ζήκεξα ζπλέβαιαλ 

θαη ε αλεμέιεγθηε αχμεζε ησλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ θαη ησλ ηξνθίκσλ θαη ε ηαρεία 

αλαηηκεηηθή πνξεία ηνπ Δπξψ πνπ επηβάξπλαλ δπζαλάινγα ηελ παγθφζκηα νηθνλνκία 

έσο ηνλ Ηνχιην ηνπ 2008. Ο πςειφο πιεζσξηζκφο έσο ηνλ Ηνχιην 2008, ησλ κεγάισλ 

απμήζεσλ ζηηο ηηκέο ηνπ πεηξειαίνπ θαη ησλ ηξνθίκσλ ψζεζε ηελ ΔΚΣ λα δηαηεξεί ηα 

βξαρπρξφληα επηηφθηα ζε πςειά επίπεδα, αληηζέησο κε ηελ FED, ζπκβάιινληαο ζηελ 

πεξαηηέξσ αλαηίκεζε ηνπ Δπξψ θαη ζηελ επηδείλσζε ηεο νηθνλνκίαο θαη ηεο 

νηθνλνκηθήο θαηαζηάζεσο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηδξπκάησλ ζηε Εψλε ηνπ Δπξψ. 

Έηζη, ε επηδείλσζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεσο απφ ηνλ ΢επηέκβξην 2008 βξήθε 

ηηο νηθνλνκίεο θαη ηα επξσπατθά ρξεκαηννηθνλνκηθά ηδξχκαηα ζε εμαηξεηηθά αζζελή 

ζέζε, κε απνηέιεζκα νη νηθνλνκίεο απηέο λα πεξηέιζνπλ ζε χθεζε θαη πνιιά 

ρξεκαηννηθνλνκηθά ηδξχκαηα ζε θαηάζηαζε ρξενθνπίαο, ζπκβάιινληαο κε ηε ζεηξά 

ηνπο ζηελ πεξαηηέξσ επηδείλσζε ηεο θξίζεσο ζην 4ν ηξίκελν 2008.  

Σν 2009 αλακέλεηαη γηα πξψηε θνξά ζηε κεηαπνιεκηθή πεξίνδν κεδεληθή, ή αξλεηηθή, 

αλάπηπμε ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία, ελψ ην ζρεδηάγξακκα εμφδνπ απφ ηελ θξίζε 

αλακέλεηαη ηψξα λα έρεη ζρήκα U (δειαδή κεγάιε πηψζε ηνπ ΑΔΠ ην 2009, 

αθνινπζνχκελε απφ ζηαζηκφηεηα ζηα ρακειά επίπεδα γηα αξθεηά ηξίκελα θαη ζηε 

ζπλέρεηα ηαρεία αλάθακςε, πηζαλφηαηα απφ ην 2011), ή ζρήκα W (φπνπ κηα πηζαλή 

αλάθακςε ην 2010 κπνξεί λα αθνινπζεζεί απφ λέα χθεζε πξηλ ηελ ηειηθή αλάθακςε).  
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3.12.1 ΑΗΣΗΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΚΡΗ΢Ζ΢  

(Αίηηα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο, 2009) 

1. Ζ ηεξάζηηα ρξήζε ηεο ηηηινπνίεζεο ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ (securitization). 

Με ηε κείσζε ησλ επηηνθίσλ ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ζηηο ΖΠΑ, ζηε Μεγάιε 

Βξεηαλία θαη ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε, ζεκεηψζεθε κηα ηεξάζηηα αχμεζε ζηηο 

ρνξεγήζεηο ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ ηδηαίηεξα ζηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο Ακεξηθήο (κε 

ρξεκαηνδφηεζε κέρξη θαη ηνπ 120% ηεο αμίαο ησλ αθηλήησλ αιιά θαη δαλεηζκφ 

πνιηηψλ πνπ δελ δηέζεηαλ ηα νηθνλνκηθά ζηνηρεία γηα λα δαλεηνδνηεζνχλ).  

Οη Δκπνξηθέο Σξάπεδεο ζηελ πξνζπάζεηά ηνπο λα απμήζνπλ ηα θεθάιαηα ηνπο κε 

είζνδν κεηξεηψλ ζην ελεξγεηηθφ ηνπ Ηζνινγηζκνχ ηνπο «παθεηάξνπλ» δηάθνξα 

ζηεγαζηηθά δάλεηα θαη εθδίδνπλ εηαηξηθά νκφινγα (Mortgage Backed Securities– 

MBS).  

Ζ ηηηινπνίεζε δαλείσλ έιαβε θπξίσο ηεξάζηηεο δηαζηάζεηο, δηφηη ηα ζηειέρε ησλ 

ηξαπεδψλ πξνθεηκέλνπ λα εκθαλίζνπλ βξαρππξφζεζκα θέξδε θαη λα εηζπξάμνπλ 

ηεξάζηηα ρξεκαηηθά πνζά κε ηε κνξθή (Bonus) ρξεζηκνπνηνχζαλ απηά ηα εξγαιεία.  

Οη ζεζκηθνί επελδπηέο πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιηζζνχλ γηα ηα νκφινγα πνπ θαηείραλ 

ζηα πεξηνπζηαθά ηνπο ζηνηρεία αγφξαδαλ ΢πκβφιαηα Πξνζηαζίαο Έλαληη Κηλδχλσλ 

Υξενθνπίαο Οκνιφγσλ (Credit Default Swaps). Σα πεξηζζφηεξα απφ απηά εμέδηδε ν 

αζθαιηζηηθφο θνινζζφο American International Group (AIG). Μεηά ηε ρξενθνπία 

φκσο ηεο Lehman Brothers, αιιά θαη ηελ αδπλακία ησλ επελδπηηθψλ ηξαπεδψλ λα 

επηζηξέςνπλ θεθάιαηα ζηνπο επελδπηέο νκνιφγσλ ππνρξεψζεθε ζε απνδεκηψζεηο 

ηεξαζηίσλ ρξεκαηηθψλ πνζψλ.  
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2. Ζ πηψζε ηεο αμίαο ησλ θαηνηθηψλ απφ ην ζπάζηκν ηεο θνχζθαο ησλ αθηλήησλ. 

Ζ ηεξάζηηα πξνζθνξά αθηλήησλ ζηηο ΖΠΑ, ιφγσ ησλ ρακειψλ ζηεγαζηηθψλ επηηνθίσλ 

θαη ηεο κεγάιεο ξεπζηφηεηαο πνπ πξνζέθεξαλ νη ηξάπεδεο, είρε ζαλ απνηέιεζκα ηελ 

πηψζε ηεο αμίαο ησλ θαηνηθηψλ.  

3. Ζ ππεξβνιηθή ρξήζε δαλεηαθψλ θεθαιαίσλ απφ ηα λνηθνθπξηά θαη ηηο επηρεηξήζεηο 

(Leverage). 

Σα ρακειά επηηφθηα θαη ε ππεξβάιινπζα ξεπζηφηεηα, ιφγσ ηεο πνιηηηθήο ηεο 

Οκνζπνλδηαθήο Σξάπεδαο ησλ ΖΠΑ, αχμεζε ππεξβνιηθά ηνλ δαλεηζκφ ησλ 

λνηθνθπξηψλ θαη ησλ επηρεηξήζεσλ θαη κείσζε ππεξβνιηθά ηελ απνηακίεπζε.  

Έηζη φηαλ μέζπαζε ε θξίζε, ν ππεξβνιηθφο δαλεηζκφο θαζηζηνχζε απαγνξεπηηθή ηελ 

πεξαηηέξσ ρξεκαηνδφηεζε κε απνηέιεζκα πνιιέο επηρεηξήζεηο, αθφκε θαη θνινζζνί, 

λα νδεγεζνχλ ζε ρξενθνπία φπσο θαη πάξα πνιιά λνηθνθπξηά.  

4. Ζ παγθνζκηνπνίεζε ηεο Γηεζλνχο Οηθνλνκίαο. 

Ζ παγθνζκηνπνίεζε ηεο δηεζλνχο νηθνλνκίαο είρε ζαλ απνηέιεζκα, ην 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ πξφβιεκα πνπ μεθίλεζε απφ ηηο Ζλσκέλεο Πνιηηείεο Ακεξηθήο λα 

κεηαδνζεί ζαλ ηνμηθφ απφβιεην ζε νιφθιεξν ηνλ θφζκν.  

5. Πιεκκειήο δηαβάζκηζε επελδπηηθψλ πξντφλησλ ηξαπεδψλ θαη εηαηξεηψλ απφ ηνπο 

αξκφδηνπο νίθνπο αμηνιφγεζεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο.  

΢ηε δηεζλή νηθνλνκηθή ζθελή ππάξρνπλ δηεζλείο νίθνη αμηνιφγεζεο φπσο: Standard & 

Poor’s Rating Service, Fitch Moody’s νη νπνίνη αμηνινγνχλ ηελ πηζηνιεπηηθή 

ηθαλφηεηα εηαηξεηψλ (Σξαπεδψλ, Αζθαιηζηηθψλ Δηαηξεηψλ, Ακνηβαίσλ Κεθαιαίσλ, 
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Δπελδπηηθψλ Σξαπεδψλ), ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά πξντφληα, αιιά θαη ηελ πηζηνιεπηηθή 

ηθαλφηεηα ησλ θξαηψλ.  

Σν ηνπίν κέζα ζην νπνίν θηλνχληαη νη δηεζλείο απηνί νίθνη είλαη ηφζν «ζνιφ», ψζηε λα 

ελεξγνχλ αλάινγα κε ηα ζπκθέξνληα ηνπο. Υαξαθηεξηζηηθφ παξάδεηγκα είλαη, φηη ζηηο 

16 ΢επηεκβξίνπ 2008 πνπ ε 4ε επελδπηηθή ηξάπεδα ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ 

Ακεξηθήο (Lehman Brothers) θαηέζεζε αίηεζε γηα ππαγσγή ζην άξζξν 11 ηνπ 

ακεξηθαληθνχ πησρεπηηθνχ θψδηθα, αμηνινγνχληαλ ζεηηθά απφ ηνπο δηεζλείο νίθνπο.  

6. Οη ηεξάζηηεο ακνηβέο ησλ ζηειερψλ ηνπ Υξεκαηννηθνλνκηθνχ ηνκέα (Σξάπεδεο, 

Αζθαιηζηηθέο Δηαηξείεο, Δπελδπηηθέο Δηαηξείεο θιπ), κε ηε κνξθή Bonus.  

Σα ζηειέρε ησλ κεγάισλ πνιπεζληθψλ εηαηξεηψλ ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ηνκέα 

(Σξάπεδεο, Αζθαιηζηηθέο Δηαηξείεο, Ακνηβαία Κεθάιαηα θιπ), ιάκβαλαλ ηεξάζηηεο 

ακνηβέο κε ηελ κνξθή πξφζζεησλ παξνρψλ (Bonus) γηα ηα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα 

πνπ επεηχγραλαλ ζηηο εηαηξείεο ηνπο. Δπεηδή φκσο, ηα ζηειέρε είραλ θίλεηξν άκεζνπ 

πινπηηζκνχ δελ ελδηαθέξνληαλ γηα ηα καθξνπξφζεζκα νηθνλνκηθά απνηειέζκαηα αιιά 

κφλν γηα ηα βξαρππξφζεζκα.  

7. Έιιεηςε απζηεξνχ λνκνζεηηθνχ πιαηζίνπ γηα έιεγρν ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο.  

Μηα απφ ηηο αηηίεο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο, είλαη θαη ν παληειήο έιεγρνο ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ηνκέα εμ αηηίαο ησλ λνκνζεηηθψλ ξπζκίζεσλ πνπ ζεζκνζεηήζεθαλ 

ζην παγθφζκην νηθνλνκηθφ ζχζηεκα.  

Έλαο βαζηθφο θαλφλαο πνπ ίζρπε ζην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ησλ Ζλσκέλσλ 

Πνιηηεηψλ Ακεξηθήο, ήηαλ ν θαλφλαο ηνπ Glass Steagall Act πνπ ζεζκνζεηήζεθε ην 

1933 (κεηά ην «θξαρ» ηνπ 1929) θαη θαηαξγήζεθε ην Ννέκβξην ηνπ 1999. Ο θαλφλαο 
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απηφο απαγφξεπε ηε ζπλεξγαζία εκπνξηθψλ θαη επελδπηηθψλ ηξαπεδψλ πξνθεηκέλνπ λα 

πξνζηαηεχνληαη νη επελδπηέο.  

3.12.2 ΔΠΗΠΣΧ΢ΔΗ΢ ΣΖ΢ ΚΡΗ΢Ζ΢ ΢ΣΖΝ ΠΑΓΚΟ΢ΜΗΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΑ.  

Ζ νηθνλνκηθή θξίζε έρεη ηεξάζηηεο επηπηψζεηο ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία: 

α. Μείσζε ηνπ ΑΔΠ ή θαη αξλεηηθφ ΑΔΠ γηα πνιιέο ρψξεο. 

β. Αχμεζε ηεο αλεξγίαο ζε νιφθιεξν ησλ πιαλήηε θαη ζε νξηζκέλεο ρψξεο κάιηζηα κε 

εθξεθηηθέο δηαζηάζεηο. 

γ. Μείσζε ησλ ρνξεγνπκέλσλ πηζηψζεσλ απφ ηηο ηξάπεδεο πξνο ηηο επηρεηξήζεηο θαη ηα 

λνηθνθπξηά. 

δ. Αχμεζε ηνπ θφζηνπο δαλεηνδφηεζεο ησλ θξαηψλ, ηδηαίηεξα ησλ ρσξψλ πνπ 

παξνπζηάδνπλ πςειφ δεκφζην ρξένο. 

ε. Αχμεζε ηνπ δεκνζίνπ ρξένπο ησλ ρσξψλ, ιφγσ ησλ πςειψλ επηηνθίσλ ησλ 

θξαηηθψλ νκνιφγσλ. 

ζη. Υξενθνπία πνιιψλ επηρεηξήζεσλ κε δπζκελή απνηειέζκαηα γηα ηελ νηθνλνκία ησλ 

ρσξψλ. 

δ. ΢πγρσλεχζεηο πνιιψλ επηρεηξήζεσλ ή κεηαθνξά ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο ζε άιιεο 

πεξηνρέο ηνπ πιαλήηε κε δηφγθσζε αθφκε πεξηζζφηεξν ηεο αλεξγίαο. 

ε. Καηάξγεζε φισλ ησλ θνηλσληθψλ παξεκβάζεσλ κε ηε δηθαηνινγία ηεο δηαηήξεζεο 

ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο. 

ζ. Έθξεμε ησλ θαηψηεξσλ θνηλσληθψλ ζηξσκάησλ κε δπζάξεζηεο ζπλέπεηεο. 
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3.12.3 ΠΟΛΗΣΗΚΔ΢ ΑΝΣΗΜΔΣΧΠΗ΢Ζ΢ ΣΖ΢ ΚΡΗ΢Ζ΢ 

(Δηδηθή Έθζεζε ηεο Γηεύζπλζεο Οηθνλνκηθώλ Μειεηώλ ηεο ΣηΔ, 2009) 

 Απηή ηε θνξά εθαξκφζηεθε έλα κείγκα λνκηζκαηηθήο θαη δεκνζηνλνκηθήο 

πνιηηηθήο ζπληνληζκέλα θαη ζε δηεζλέο επίπεδν. Ζ λνκηζκαηηθή πνιηηηθή αλαθέξεηαη 

ζηε κείσζε ησλ επηηνθίσλ αιιά θαη ζηε δηνρέηεπζε ξεπζηφηεηαο ζην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα. Γηα ην δεχηεξν ζθνπφ, βαζηθφ εξγαιείν είλαη νη 

δηεπθνιχλζεηο γηα παξνρή ξεπζηφηεηαο ζηα «πξνβιεκαηηθά» πηζησηηθά ηδξχκαηα.  

 Οη λνκηζκαηηθέο αξρέο πξνρψξεζαλ ζηε δηνρέηεπζε εθ. επξψ, δνιαξίσλ, 

ζηεξιηλψλ θαη γηελ σο παξνρή ξεπζηφηεηαο ζηε δηαηξαπεδηθή αγνξά, θαζψο νη 

εκπνξηθέο ηξάπεδεο ήηαλ απξφζπκεο λα δαλείζνπλ ε κία ζηελ άιιε.  

 Αληίζηνηρα παθέηα ζηήξημεο θη ελίζρπζεο ηεο ξεπζηφηεηαο πηνζεηήζεθαλ 

παγθνζκίσο θαη κεκνλσκέλα απφ θάζε θξάηνο. Ζ ΢χλνδνο Κνξπθήο ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο ελέθξηλε ην Γεθέκβξην 2008 έλα ζρέδην ζηήξημεο χςνπο 200 δηο επξψ πνπ 

πξφηεηλε ε Κνκηζηφλ γηα ηελ ηφλσζε ηεο επξσπατθήο νηθνλνκίαο.  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 4 

Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΣΟΤ ΔΠΟΠΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢ 

4.1 ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ 

Ζ έληνλε θξίζε ε νπνία έπιεμε ην δηεζλέο ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα θαη νδεγεί ζε 

ζεκαληηθή κείσζε ην παγθφζκην ΑΔΠ ην 2009, αλέδεημε ηνλ ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ ξφιν 

πνπ δηαδξακαηίδεη ε ζηαζεξφηεηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο ζηελ 

νηθνλνκηθή επξσζηία ησλ θξαηψλ (Δλδηάκεζε έθζεζε γηα ηε ρξεκαηνπηζηωηηθή 

ζηαζεξόηεηα, 2009).  

Ζ ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε κεηαμχ άιισλ αλέδεημε ζεκαληηθέο αδπλακίεο ζην επνπηηθφ 

θαη ξπζκηζηηθφ πιαίζην. Δίλαη ραξαθηεξηζηηθφ φηη ηα πξψηα ζεκάδηα ηεο θξίζεο 

εθδειψζεθαλ ζηηο ΖΠΑ, κία ρψξα ε νπνία ζεσξνχληαλ φηη δηαζέηεη ηδηαίηεξα 

αλεπηπγκέλν επνπηηθφ θαη ξπζκηζηηθφ πιαίζην. Δπηπξφζζεηα, κεηά ην μέζπαζκα ηεο 

θξίζεο δηαθάλεθαλ ζνβαξέο ειιείςεηο ζε ζέκαηα ζπληνληζκνχ δηαρείξηζεο θξίζεσλ 

κεηαμχ ησλ δηαθφξσλ επνπηηθψλ αξρψλ, είηε ηεο ίδηαο ρψξαο είηε ζε δηαζπλνξηαθφ 

επίπεδν.  

Οη δηεζλείο επνπηηθέο αξρέο, νη θεληξηθέο ηξάπεδεο θαη δηεζλείο νξγαληζκνί, 

αλαγλσξίδνληαο ηηο αδπλακίεο απηέο, έρνπλ ήδε μεθηλήζεη κηα δηαδηθαζία γηα ηε ιήςε 

δηνξζσηηθψλ κέηξσλ κε ζηφρν ηε βειηίσζε ηεο δνκήο ηεο αξρηηεθηνληθήο ηεο δηεζλνχο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο επνπηείαο. Ήδε ζε παγθφζκην επίπεδν νη θπβεξλήζεηο (G-20) έρνπλ 

αλαιάβεη πξσηνβνπιίεο, κεηαμχ ησλ νπνίσλ μερσξίδεη ε αλαβάζκηζε ηνπ ξφινπ ηνπ 

΢πκβνπιίνπ Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο (Financial Stability Board – FSB)
13

, ην 

                                                             
13 Σν FSB δεκηνπξγήζεθε ην 1999 κε ην φλνκα Financial Stability Forum (FSF) θαη αξρηθά απαξηηδφηαλ 

απφ ηηο ρψξεο-κέιε ηνπ G-7. To Ννέκβξην ηνπ 2008 απνθαζίζηεθε ε αλαβάζκηζή ηνπ κε αιιαγή ηνπ 

νλφκαηνο θαη δηεχξπλζή ηνπ ψζηε λα ζπκκεηέρνπλ νη ρψξεο ηνπ G-20, θαζψο θαη άιιεο ρψξεο θαη 

δηεζλείο νξγαληζκνί φπσο ε Δπηηξνπή ηεο Βαζηιείαο θαη ην ΓΝΣ. Απνζηνιή ηνπ FSB είλαη λα εληνπίδεη 



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 70 
 

νπνίν ζε ζπλεξγαζία κε ην Γηεζλέο Ννκηζκαηηθφ Σακείν (ΓΝΣ) θαιείηαη λα 

παξαθνινπζεί θαη λα αμηνινγεί ηε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα ζε παγθφζκην 

επίπεδν, πξνσζψληαο παξάιιεια πξνηάζεηο γηα ηε βειηίσζε ηνπ επνπηηθνχ θαη 

ξπζκηζηηθνχ πιαηζίνπ. Σν ΓΝΣ θαη ην ΢πκβνχιην Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο 

ζα ππνβάιινπλ απφ θνηλνχ έθζεζε πξνο ηε Γηεζλή Ννκηζκαηηθή θαη 

Υξεκαηννηθνλνκηθή Δπηηξνπή (International Monetary and Financial Committee –

IMFC-) ηνπ ΓΝΣ θαη ζα ζπλεξγάδνληαη ζηελά θαη κε άιινπο δηεζλείο νξγαληζκνχο, 

ηδίσο κε ηελ Δπηηξνπή Σξαπεδηθήο Δπνπηείαο ηεο Βαζηιείαο, ηνλ ΟΟ΢Α θ.ιπ. ΢ε απηφ 

ην λέν δηακνξθνχκελν πεξηβάιινλ νη θεληξηθέο ηξάπεδεο θαινχληαη λα δηαδξακαηίζνπλ 

πξσηαγσληζηηθφ ξφιν.  

΢πκπεξαζκαηηθά, ε πξφθιεζε πνπ αληηκεησπίδνπκε ηψξα είλαη πψο λα 

αλαδηακνξθψζνπκε ην ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα ψζηε λα γίλεη πην εχξσζην, 

εμαζθαιίδνληαο ηαπηφρξνλα φηη ζα δηαηεξήζεη ηηο δπλαηφηεηέο ηνπ φζνλ αθνξά ηελ 

θαηλνηνκία θαη ηελ ππνζηήξημε ηεο νηθνλνκηθήο αλάπηπμεο. Με άιια ιφγηα: έλα 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα, ην νπνίν δελ ζα ιεηηνπξγεί εηο βάξνο ησλ πνιηηψλ, αιιά 

ζα ηνπο εμππεξεηεί.  

4.2 ΢ΤΝΟΠΣΗΚΖ ΚΑΗ ΢ΤΓΚΡΗΣΗΚΖ ΔΠΗ΢ΚΟΠΖ΢Ζ ΣΖ΢ ΔΚΘΔ΢Ζ΢ TURNER 

ΚΑΗ ΣΖ΢ ΔΚΘΔ΢Ζ΢ DE LAROSIERE  

΢ην ζεκείν απηφ αμίδεη λα αλαθεξζεί ε δηεμνδηθή αλάιπζε ησλ αηηίσλ ηεο 

ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο πνπ δηελεξγήζεθε ζην πιαίζην ηεο έθζεζεο de Larosière θαη 

ηεο έθζεζεο Turner (΢πλνπηηθή θαη ζπγθξηηηθή επηζθόπεζε ηωλ Turner Review θαη de 

Larosière Report, 2009).  

                                                                                                                                                                                   
αδπλακίεο νη νπνίεο απεηινχλ ηε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα θαη λα πξνηείλεη επνπηηθά θαη 

ξπζκηζηηθά κέηξα γηα ηελ αληηκεηψπηζή ηνπο. 
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΢ηα ηέιε Φεβξνπαξίνπ ηνπ 2009 ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή εμέδσζε ηελ έθζεζε ηεο 

επηηξνπήο πνπ είρε επηθνξηηζηεί λα ζπληάμεη κηα ζεηξά πξνηάζεσλ γηα ηελ 

αλαδηάξζξσζε ηνπ επξσπατθνχ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Σν απνηέιεζκα ησλ 

εξγαζηψλ απηήο ηεο επηηξνπήο ππφ ηελ θαζνδήγεζε ηνπ Γάιινπ ηξαπεδίηε θ. Jacques 

de Larosière de Champfeu είλαη ε έθζεζε de Larosière.  

Παξάιιεια κε ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή θαη ε βξεηαληθή θπβέξλεζε αλέζεζε ζηελ 

ειεγθηηθή αξρή ηεο ρψξαο, ην FSA (Financial Services Authority), λα παξαγάγεη κηα 

έθζεζε αληίζηνηρνπ πεξηερνκέλνπ ππφ ηελ θαζνδήγεζε ηνπ πξνεδξεχνληαο ηνπ 

νξγαληζκνχ θ. Aidar Turner. Δλψ φκσο ε έθζεζε ηεο Δπηηξνπήο αθνινχζεζε ηελ 

πεπαηεκέλε, ην FSA απέθιηλε ζεκαληηθά ηεο κέρξη ηψξα πνξείαο ηνπ, πνπ επλννχζε 

ηελ ραιαξή επνπηεία ψζηε λα δηαηεξεζεί ην ζπγθξηηηθφ πιενλέθηεκα ηνπ ΢ίηπ.  

Καζψο ηα ζέκαηα πνπ ζίγνπλ θαη νη πξνηάζεηο πνπ θάλνπλ νη δχν εθζέζεηο είλαη ελ 

πνιινίο θνηλά ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηελ θνηλή δνκή ηνπο γηα ηελ ζχγθξηζή καο 

παξαζέηνληαο ηηο πξνηάζεηο ηεο θάζε αλαθνξάο αλά ζέκα.  

1) Αίηηα 

Ζ έθζεζε Turner αλαθέξεη φηη «΢ηνλ ππξήλα ηεο θξίζεο βξίζθεηαη ε ζχδεπμε 

καθξννηθνλνκηθψλ αληζνξξνπηψλ νη νπνίεο απμήζεθαλ κε κεγάιε ηαρχηεηα ηα 

ηειεπηαία δέθα ρξφληα θαζψο θαη ησλ εμειίμεσλ ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο νη 

νπνίεο έρνπλ μεθηλήζεη εδψ θαη πεξίπνπ 30 ρξφληα αιιά επηηαρχλζεθαλ ηα ηειεπηαία 

10-15 ρξφληα, ελ κέξεη σζνχκελεο απφ ηηο καθξννηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο.» 

Αληίζηνηρα ε αλαθνξά de Larosière παξαηεξεί φηη ππήξρε «έλα πεξηβάιινλ 

ππεξβνιηθήο ξεπζηφηεηαο θαη ρακειψλ απνδφζεσλ θεθαιαίνπ» πνπ πξνθιήζεθε απφ 

ηελ ζπζζψξεπζε ηεξάζηησλ παγθφζκησλ αληζνξξνπηψλ.  
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2) Μάθρο-εποπηηθή αλάισζε 

Ακθφηεξεο νη αλαθνξέο ραξαθηεξίδνπλ ηελ απνπζία επαξθνχο καθξνεπνπηηθήο 

αλάιπζεο (macroprudential analysis) σο έλα ζεκαληηθφ παξάγνληα πνπ ζπλέβαιε ζηελ 

θξίζε. ΢ηελ εκθάληζε ηεο θξίζεο ζπλέηεηλε θαη ε αδπλακία λα εληνπηζηνχλ έγθαηξα ηα 

ηξσηά ζεκεία ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο θαζψο θαη ε έιιεηςε επαξθψλ 

ζηνηρείσλ γηα ηελ θεθαιαηαθή επάξθεηα, ηελ πνηφηεηα ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηε ξεπζηφηεηα, 

ηελ εππάζεηα ζε ζπζηεκηθνχο θηλδχλνπο θ.α., παξάγνληεο πνπ απαξηίδνπλ ην πεδίν 

έξεπλαο ηεο καθξνεπνπηηθήο αλάιπζεο.  

3) Κεθαιαηαθή επάρθεηα 

΋ζνλ αθνξά ην FSA, ε πνηφηεηα θαη ε πνζφηεηα ησλ ζπλνιηθψλ θεθαιαίσλ ηνπ 

δηεζλνχο ηξαπεδηθνχ ζπζηήκαηνο ζα πξέπεη λα απμεζεί ζεκαληηθά κε ηηο ειάρηζηεο 

επνπηηθέο απαηηήζεηο λα βξίζθνληαη ζεκαληηθά ςειφηεξα απφ ηα ππάξρνληα επίπεδα 

ηεο Βαζηιείαο ΗΗ. Ζ αλαθνξά Turner πξνηείλεη ηελ αχμεζε ησλ απαηηήζεσλ 

θεθαιαηαθήο επάξθεηαο θαηά ηε δηάξθεηα πεξηφδσλ νηθνλνκηθήο αλφδνπ θαη ηελ 

κείσζή ηνπο θαηά ηε δηάξθεηα πθέζεσλ (“counter-cyclical).  

΋πσο θαη ην FSA έηζη θαη ε Δπηηξνπή ζεσξεί σο πξψηε πξνηεξαηφηεηα αλαθνξηθά κε 

ηελ θεθαιαηαθή επάξθεηα ηελ αλαζεψξεζε ησλ δηαηάμεσλ ηεο Βαζηιείαο ΗΗ ψζηε λα 

απμεζεί ε πνζφηεηα θαη ε πνηφηεηα ησλ ηξαπεδηθψλ θεθαιαίσλ.  

4) Λογηζηηθά πρόησπα 

΢ην ζέκα ηεο ινγηζηηθήο ε αλαθνξά de Larosière ζπληζηά ζαλ πξψην βήκα ηελ 

ελδπλάκσζε ηεο δηαθπβέξλεζεο θαη εκπέδσζε ηεο αλεμαξηεζίαο ηνπ IASB 
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(International Accounting Standards Board)
14

. Παξάιιεια πξνηείλεη θαη ηελ 

επαλεμέηαζε ηεο πξαθηηθήο ηεο ινγηζηηθήο απνηχπσζεο ζε ηξέρνπζεο ηηκέο αγνξάο 

(mark to market accounting).  

Αληίζηνηρε γξακκή αθνινπζεί θαη ην FSA πνπ κάιηζηα πξνηείλεη νη ηζνινγηζκνί λα 

ζπκπεξηιακβάλνπλ θαη πξνβιέςεηο γηα πηζαλέο κειινληηθέο δεκηέο κέζσ ηεο 

δεκηνπξγίαο Απνζεκαηηθψλ Οηθνλνκηθνχ Κχθινπ (“Economic Cycle Reserve”). Σέινο 

αλαθέξεη φηη ε δηαζθάιηζε ηεο ξεπζηφηεηαο πξέπεη λα ιάβεη ηελ ίδηα ζεκαζία κε ηελ 

εμαζθάιηζε ηεο θεθαιαηαθήο επάξθεηαο, έλα ζέκα πνπ δελ ζίγεη επαξθψο ε έθζεζε ηεο 

Δπηηξνπήο.  

5) Δηαηρείες πηζηοιεπηηθής δηαβάζκηζες 

Ακθφηεξεο νη αλαθνξέο αλαθέξνπλ σο έλα απφ ηα αίηηα ηεο θξίζεο ηελ ζχγθξνπζε 

ζπκθεξφλησλ (conflict of interest) ζηελ νπνία βξέζεθαλ νη εηαηξίεο απηέο φηαλ έλα 

κεγάιν κέξνο ηνπ ηζνινγηζκνχ ηνπο θαηέιεμε λα πξνέξρεηαη απφ ηα δνκεκέλα 

πξντφληα, ηελ πηζηνιεπηηθή δπλαηφηεηα ησλ νπνίσλ θαινχληαλ λα αμηνινγήζνπλ.  

Ζ αλαθνξά de Larosière πξνηείλεη ηελ δεκηνπξγία κηαο λέαο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο 

Αμηνγξάθσλ (European Securities Authority, ηκήκα ηνπ ESFS) ε νπνία ζα επηβιέπεη 

θαη ηηο εηαηξίεο απηέο.  

Ζ αλαθνξά Turner πξνηείλεη θαη απηή ηελ επίβιεςε ησλ εηαηξηψλ πηζηνιεπηηθήο 

δηαβάζκηζεο κε ζηφρν ηελ απνθπγή ησλ ζπγθξνχζεσλ ζπκθεξφλησλ. Παξάιιεια 

ζπληζηά ζηηο εηαηξίεο απηέο λα θαζηζηνχλ ζαθέο θαηά ηελ επηθνηλσλία ηνπο κε ην 

                                                             
14

 Σα Γηεζλή Λνγηζηηθά Πξφηππα (ΓΛΠ) απνθαινχκελα «International Accounting Standards» (IAS) 

εθδίδνληαη απφ ηνλ «Οξγαληζκφ Γηεζλψλ Λνγηζηηθψλ Πξνηχπσλ» - ΟΓΛΠ [«International Accounting 
Standards Board» (IASB)] πνπ είλαη εγθαηεζηεκέλνο ζην Λνλδίλν θαη ζηνλ νπνίν ζα εθπξνζσπείηαη ε 

Δπηηξνπή. ΢ην κέιινλ, νη θνηλνί απηνί θαλφλεο ζα κεηνλνκαζηνχλ ζε «Γηεζλή Πξφηππα 

Υξεκαηννηθνλνκηθήο Πιεξνθφξεζεο» - ΓΠΥΠ , [«International Financial Reporting Standards» 

(IFRS)]. 
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επελδπηηθφ θνηλφ φηη νη δηαβαζκίζεηο ηνπο αθνξνχλ απνθιεηζηηθά ηνλ πηζηνιεπηηθφ 

θίλδπλν θαη φρη ηελ κειινληηθή ξεπζηνπνηεζηκφηεηα ή ηηο δηαθπκάλζεηο ζηελ ηηκή ελφο 

πξντφληνο.  

6) Δποπηεία αζθαιηζηηθώλ οργαληζκώλ 

Αλαθνξηθά κε ην ζέκα ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξηψλ ε αλαθνξά de Larosière ζεσξεί σο 

αλαγθαία ηελ πηνζέηεζε ησλ θαλνληζκψλ Solvency II. Ζ Δπηηξνπή ζηνρεχεη ζηε 

δεκηνπξγία κηαο θνηλήο αζθαιηζηηθήο αγνξάο ζηελ ΔΔ θαη ζηελ απνζφβεζε ηνπ 

θηλδχλνπ θαηάξξεπζεο ζπζηεκηθά ζεκαληηθψλ εηαηξεηψλ φπσο ε AIG.  

Ζ έθζεζε Turner δελ θάλεη εηδηθή κλεία ζην πιαίζην Solvency ΗΗ νχηε ζηηο 

αζθαιηζηηθέο εηαηξίεο ηηο νπνίεο ζπκπεξηιακβάλεη ζηα πιαίζηα ηνπ επξχηεξνπ 

ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα.  

7) Δγγύεζε θαηαζέζεωλ 

Ζ Δπηηξνπή πξνηείλεη ηε δεκηνπξγία ελφο θνηλνχ εγγπεηηθνχ πιαηζίνπ ζε φιε ηελ ΔΔ. 

Ζ ζηφρεπζε ηεο Δπηηξνπήο ζην ζπγθεθξηκέλν ζέκα επεθηείλεηαη θαη πέξα απφ ηηο 

ηξαπεδηθέο θαηαζέζεηο κε ζθνπφ ηεο θάιπςε θαη αζθαιηζηηθψλ θαη επελδπηηθψλ 

πξντφλησλ.  

Ζ αλαθνξά Turner θηλείηαη πεξηζζφηεξν ζην πιαίζην ηεο εμαζθάιηζεο ησλ θαηαζέζεσλ 

ζην ελδερφκελν κειινληηθήο ηξαπεδηθήο θξίζεο θαη ζπληζηά ηελ αχμεζε ησλ 

εγγπήζεσλ ιηαληθψλ θαηαζέζεσλ ψζηε ε πιεηνςεθία ησλ θαηαζεηψλ λα είλαη 

πξνζηαηεπκέλνη έλαληη ηνπ θηλδχλνπ ηεο θαηάξξεπζεο ηεο ηξάπεδάο ηνπο.  
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8) Γοκεκέλα προϊόληα θαη παράγωγα 

Γεδνκέλνπ ηνπ ξφινπ πνπ έπαημαλ ηα δνκεκέλα πξντφληα θαη ηα παξάγσγά ηνπο ζηε 

κεηαθνξά ηεο θξίζεο απφ ηελ ακεξηθαληθή αγνξά ζηεγαζηηθψλ ζην παγθφζκην 

ρξεκαηνπηζησηηθφ ζχζηεκα, ε έθζεζε de Larosière θαη ε έθζεζε Turner πξνηείλνπλ 

ηελ ηππνπνίεζε ησλ παξαγψγσλ δνκεκέλσλ πξντφλησλ θαζψο θαη ηελ απινπνίεζή 

ηνπο θαη ηε δεκηνπξγία ελφο νξγαληζκνχ ζπκςεθηζκψλ θαη εθθαζάξηζεο ζπλαιιαγψλ 

(clearing house) ηεο ΔΔ γηα ηα CDS
15

.  

9) Δηαηρηθή δηαθσβέρλεζε 

Ζ αλαθνξά de Larosière θάλεη κλεία ζηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε θαη ζπγθεθξηκέλα 

ζηηο ακνηβέο ησλ ζηειερψλ ζηα πιαίζηα ηεο αλαδήηεζεο ησλ αηηίσλ ηεο θξίζεο. Θεσξεί 

φηη νη κέηνρνη δελ έρνπλ επαξθή ηζρχ ελψ πξνζζέηεη θαη φηη ηα ζπζηήκαηα ακνηβψλ 

(remuneration schemes) δεκηνπξγνχζαλ ιαλζαζκέλα θίλεηξα σζψληαο ζηελ επίηεπμε 

βξαρππξφζεζκσλ θεξδψλ αζρέησο αλ απηά ήηαλ βηψζηκα ζε βάζνο ρξφλνπ.  

΢ην ίδην κήθνο θχκαηνο θηλείηαη θαη ε έθζεζε Turner πνπ ζπληζηά ηελ απνθπγή 

παξνρήο θηλήηξσλ γηα ππεξβνιηθή αλάιεςε ξίζθνπ, ελψ ζπληζηά θαη ηελ ελζσκάησζε 

ηεο δηαρείξηζεο θηλδχλνπ ζηα ζπζηήκαηα ακνηβψλ.  

10) Παράιιειο ηραπεδηθό ζύζηεκα 

Απηφ απνηειείηαη απφ ρξεκαηνπηζησηηθνχο νξγαληζκνχο πνπ, φπσο νη ηξάπεδεο, 

δαλείδνληαη βξαρππξφζεζκα θαη δαλείδνπλ ή επελδχνπλ ζε καθξνπξφζεζκα πξντφληα, 

αιιά δελ ππάγνληαη ζηνπο ίδηνπο θαλνληζκνχο επνπηείαο φπσο νη ηξαπεδηθνί 

                                                             
15 Πξφθεηηαη γηα ζπκβφιαηα παξαγψγσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ. Άξρηζαλ λα ρξεζηκνπνηνχληαη 

ζηα ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990 θαη απνηεινχλ «αζθάιηζηξα» έλαληη νκνιφγσλ πνπ εθδίδνπλ είηε 

θξάηε είηε επηρεηξήζεηο, ηα νπνία νη επελδπηέο αγνξάδνπλ γηα λα θαιπθζνχλ απφ ηνλ θίλδπλν ρξενθνπίαο 

ηνπ θξάηνπο ή ηεο επηρείξεζεο. Γηαβάζηε πεξηζζφηεξα: 

http://www.tovima.gr/default.asp?pid=2&ct=16&artid=320081&dt=14/03/2010#ixzz0vMAeYaUD 
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νξγαληζκνί. ΋ζνλ αθνξά ην παξάιιειν ηξαπεδηθφ ζχζηεκα ε έθζεζε de Larosière 

θξίλεη φηη φπνηα ηκήκαηα ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο έρνπλ ή κπνξνχλ λα 

απνθηήζνπλ ζπζηεκηθή θχζε ζα πξέπεη λα ηίζεληαη ππφ αλάινγε επνπηεία θαη έιεγρν.  

Ζ Βξεηαληθή θπβέξλεζε πξνηείλεη ηνλ εμνξζνινγηζκφ ηεο δηαρείξηζεο θηλδχλνπ θαη ηελ 

πηζηνπνίεζε ησλ αλψηεξσλ ζηειερψλ, θάηη πνπ αλαθέξεη θαη ε Δπηηξνπή.  

11) Δκπορηθές θαη επελδσηηθές ηράπεδες 

Έλα ζέκα πνπ δελ αγγίδεη ε έθζεζε de Larosière, πέξα απφ ηελ αλαθνξά ηεο ζηελ 

παξάιιειε ηξαπεδηθή αγνξά ελ γέλεη, αιιά εξεπλά ζε βάζνο ε έθζεζε Turner είλαη ε 

ζρέζε εκπνξηθψλ θαη επελδπηηθψλ ηξαπεδψλ θαη ην ηδαληθφ θαζεζηψο γηα ηελ 

ιεηηνπξγία ηνπο ζηα πιαίζηα ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο. Σν FSA δελ ζεσξεί φηη είλαη 

εθηθηφ, ζηα πιαίζηα απηά, λα γίλεη ζαθήο δηαρσξηζκφο ησλ δχν. Έηζη πξνηείλεη ηελ 

εηζαγσγή λέσλ (θαη απζηεξφηεξσλ) απαηηήζεσλ θεθαιαίσλ θαη ξεπζηφηεηαο 

ζρεδηαζκέλσλ ψζηε λα απνζαξξχλνπλ ηηο θπξίσο εκπνξηθέο ηξάπεδεο απφ ηελ 

ελαζρφιεζε κε ρξεκαηνπηζησηηθέο δξαζηεξηφηεηεο απμεκέλνπ θηλδχλνπ.  

12) Πρόγρακκα Δποπηηθής Αλαβάζκηζες 

΋πσο ζα πεξίκελε θαλείο ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή ζεσξεί φηη ε ηζρχνπζεο επνπηηθέο 

δηαδηθαζίεο δελ είλαη επαξθείο θαη ζηεξίδεη ηελ πξννπηηθή απζηεξφηεξσλ θπξψζεσλ 

πνπ ζα κπνξνχλ φλησο λα ιεηηνπξγνχλ απνηξεπηηθά. Ζ έθπιεμε πξνέξρεηαη απφ ηελ 

πξνζπκία ηνπ FSA, πνπ παξαδνζηαθά ππεξακπλφηαλ ηεο ραιαξήο επνπηείαο, λα 

ζηεξίμεη ηελ πξννπηηθή απηή. ΢πγθεθξηκέλα ην FSA πξνηείλεη ηελ άκεζε εθαξκνγή ηνπ 

Πξνγξάκκαηνο Δπνπηηθήο Αλαβάζκηζεο (Supervisory Enhancement Enhancement 

Program, SEP) πνπ ζπληζηά κηα ζεκαληηθή κεηαβνιή ηεο επνπηηθήο πξνζέγγηζεο ηνπ 

νξγαληζκνχ.  
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13) Γηεζλής εποπηεία θαη ποισεζληθές επητεηρήζεης 

Σφζν ε έθζεζε de Larosière φζν θαη ε έθζεζε Turner αλαθέξνπλ ηελ αλάγθε 

δεκηνπξγίαο ππεξεζληθψλ ειεγθηηθψλ δνκψλ πνπ ζα κπνξνχλ λα ειέγρνπλ ηηο 

πνιπεζληθέο επηρεηξήζεηο πνπ θπξηαξρνχλ ζήκεξα ζηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ ηνκέα, φπσο 

ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ (European Systemic Risk Council, 

ESRC) θαη ην Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Υξεκαηνπηζησηηθήο Δπνπηείαο (European System 

of Financial Supervision, ESFS).  

Αληίζεηα εληχπσζε πξνθαιεί ε ζηάζε ηνπ FSA πνπ ζπκθσλεί κε ην πλεχκα ησλ 

πξνηάζεσλ ηεο Δπηηξνπήο θαη πξνηείλεη θαη απηφ ηνλ ζπληνληζκφ ησλ δηεζλψλ 

επνπηηθψλ ζσκάησλ.  

4.3 ΠΡΟ΢ ΜΗΑ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΣΟΤ ΔΤΡΧΠΑΨΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢ 

ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢.  

Ζ παξνχζα ρξεκαηνπηζησηηθή αλαηαξαρή θαηέδεημε ζαθψο φηη νη κεγάινη 

ρξεκαηνπηζησηηθνί φκηινη εηεξνγελψλ δξαζηεξηνηήησλ δεκηνχξγεζαλ ζεκαληηθέο 

δηαζπλνξηαθέο εμσγελείο επηδξάζεηο, νη νπνίεο κπνξνχλ λα ππνλνκεχζνπλ ηε 

ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα. Ζ θαηαθεξκαηηζκέλε εζληθή επνπηεία νδήγεζε ζε 

θαηαρξεζηηθή επηινγή ηνπ επλντθφηεξνπ θαζεζηψηνο επνπηείαο θαη παξείρε θίλεηξα 

ζηηο εζληθέο επνπηηθέο αξρέο λα αληαγσληζζνχλ κεηαμχ ηνπο κέζσ ραιαξψλ επνπηηθψλ 

θαλφλσλ θαη πξαθηηθψλ, ψζηε λα απνθχγνπλ λα ζέζνπλ ηνλ εζληθφ θιάδν ζε ιηγφηεξν 

αληαγσληζηηθή ζέζε ή θνβνχκελεο φηη νξηζκέλα ηδξχκαηα ζα κεηέθεξαλ κέξνο ηεο 

δξαζηεξηφηεηάο ηνπο ζε ιηγφηεξν απζηεξά θαλνληζηηθά ζπζηήκαηα. Ζ ζπκπεξηθνξά 

απηή ππνδειψλεη κηα εζηθή πεγή θηλδχλνπ, ε νπνία πξφθεηηαη λα πξνθαιέζεη 

επαθφινπζεο δπζθνιίεο (Δηδηθή Δπηηξνπή γηα ηε Χξεκαηνπηζηωηηθή, Οηθνλνκηθή θαη 
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Κνηλωληθή Κξίζε-ΔΓΓΡΑΦΟ ΔΡΓΑ΢ΗΑ΢ ΑΡΗΘ. 3 ζρεηηθά κε ηε ρξεκαηνπηζηωηηθή 

επνπηεία θαη ξύζκηζε – ην κειινληηθό κνληέιν, 2010).  

Οη λνκνζεηηθέο πξνηάζεηο νη νπνίεο εμεηάδνληαη επί ηνπ παξφληνο δελ δηαζέηνπλ ην 

αλαγθαίν θηιφδνμν φξακα γηα ηελ ππέξβαζε ησλ αδπλακηψλ πνπ πξναλαθέξζεθαλ. Ο 

δηαρσξηζκφο ηεο κηθξνπξνιεπηηθήο θαη ηεο καθξνπξνιεπηηθήο επνπηείαο εκπνδίδεη ηελ 

αλαγθαία αληαιιαγή πιεξνθνξηψλ ζρεηηθά κε θξίζηκα ηδξχκαηα απφ ηηο επνπηηθέο 

αξρέο (κηθξνπξνιεπηηθφ επίπεδν) πξνο ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο (καθξνπξνιεπηηθφ 

επίπεδν). Δπηπιένλ, ε ππνδηαίξεζε ησλ επνπηηθψλ αξρψλ ζε ηνκείο (ηξάπεδεο, 

ρξεκαηηζηήξηα, αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο) δεκηνπξγεί πξφζζεην θαλνληζηηθφ θφξην, ν 

νπνίνο ζπλεπάγεηαη απψιεηα αληαγσληζηηθφηεηαο γηα ηνλ ρξεκαηνπηζησηηθφ θιάδν ηεο 

Δπξψπεο θαη αλεπαξθή πξνζηαζία ησλ επελδπηψλ. Ο γεσγξαθηθφο θαηαθεξκαηηζκφο 

κεηαμχ Λνλδίλνπ, Φξαγθθνχξηεο θαη Παξηζηνχ ελέρεη ηνλ θίλδπλν ηεο παξεκπφδηζεο 

ηεο ξνήο θαη ηνπ ζπληνληζκνχ ησλ πιεξνθνξηψλ κεηαμχ ησλ δηάθνξσλ θνξέσλ. Καζψο 

ηα πξνβιήκαηα πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ θαηάιιειε αληαιιαγή πιεξνθνξηψλ έρνπλ ήδε 

αλαδεηρζεί σο κηα απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο αζηνρίεο πνπ νδήγεζαλ ζηελ θξίζε, δελ 

αξκφδεη λα δηαηεξεζεί κηα δνκή ε νπνία έρεη ήδε απνηχρεη.  

Δπνκέλσο, ην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην πξέπεη λα δεηήζεη κηα πην ηνικεξή πξνζέγγηζε 

κε ηελ παξνπζίαζε ζρεδίσλ γηα κηα Δπξσπατθή Αξρή Υξεκαηνπηζησηηθψλ Τπεξεζηψλ 

(European Financial Services Authority ), ε νπνία πξέπεη λα ζπγρσλεχζεη ηελ επνπηεία 

ησλ αιιειεπηθαιππηφκελσλ θιάδσλ ησλ ηξαπεδψλ, ησλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ θαη 

ησλ ρξεκαηηζηεξίσλ θαη λα αμηνπνηήζεη έλα δίθηπν εζληθψλ επνπηηθψλ αξρψλ. Οη 

εζληθέο επνπηηθέο αξρέο δηαζέηνπλ εκβξηζείο γλψζεηο θαη εκπεηξνγλσκνζχλε θαη πξέπεη 

λα επηθνξηηζζνχλ κε ηελ θαζεκεξηλή επνπηεία ζε επίπεδν κηθξνπξφιεςεο. Απφ ηελ 

άιιε πιεπξά, ε EFSA ζα είλαη θαζνξηζηηθήο ζεκαζίαο γηα ηνλ ζπληνληζκφ ηεο 

επνπηείαο ζε πην ππεξεζληθφ επίπεδν, θαζψο νη εζληθέο επνπηηθέο αξρέο δελ δηαζέηνπλ 
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πιήξε εηθφλα θαη δελ κπνξνχλ λα ζπληνλίζνπλ θαη λα αληαιιάμνπλ απνθξίζεηο 

απνηειεζκαηηθά θαη εγθαίξσο.  

Καηά ηελ ίδξπζε ηεο EFSA πξέπεη λα δηαζθαιηζζεί φηη ζα δηαζέηεη επαξθέο πξνζσπηθφ 

θαη πφξνπο γηα ηελ εθηέιεζε ησλ επνπηηθψλ ηεο θαζεθφλησλ. Γηα ηελ αληηκεηψπηζε 

ηνπ ζπζηεκηθνχ θηλδχλνπ, νη επνπηηθέο αξρέο πξέπεη λα βξίζθνληαη ζηελ πξσηνπνξία 

ηεο αμηνιφγεζεο ησλ θηλδχλσλ θαη λα κελ πζηεξνχλ ζε ζρέζε κε ηα ηδξχκαηα ηα νπνία 

πξννξίδνληαη λα επνπηεχνπλ.  

4.4 ΠΡΟ΢ ΔΝΑ ΝΔΟ ΚΑΝΟΝΗ΢ΣΗΚΟ ΠΛΑΗ΢ΗΟ ΢ΣΟΝ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟ 

ΣΟΜΔΑ.  

Ζ ΔΔ ρξεηάδεηαη απνθαζηζηηθή ξχζκηζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηνκέα, πξνθεηκέλνπ 

λα δηαζθαιηζζεί ε εκπηζηνζχλε ζηηο θεθαιαηαγνξέο θαη λα δηαθπιαρζεί ε αθεξαηφηεηα 

ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Απψηεξνο ζηφρνο είλαη λα επηηξαπεί ζηηο 

θεθαιαηαγνξέο λα εθπιεξψζνπλ ηνλ θχξην ζθνπφ ηνπο ηεο δηάζεζεο θεθαιαίσλ κε ηνλ 

πιένλ απνδνηηθφ ηξφπν θαη λα παξάζρνπλ πφξνπο ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία (Δηδηθή 

Δπηηξνπή γηα ηε Χξεκαηνπηζηωηηθή, Οηθνλνκηθή θαη Κνηλωληθή Κξίζε-ΔΓΓΡΑΦΟ 

ΔΡΓΑ΢ΗΑ΢ ΑΡΗΘ. 3 ζρεηηθά κε ηε ρξεκαηνπηζηωηηθή επνπηεία θαη ξύζκηζε – ην 

κειινληηθό κνληέιν, 2010).  

Πξνθεηκέλνπ λα απνδεηρζεί επηηπρεκέλε, ε ξχζκηζε ηεο πξνιεπηηθήο επνπηείαο πξέπεη 

λα βαζίδεηαη ζε γεληθέο αξρέο, φπσο ε απιφηεηα, ε ζαθήλεηα, ε ζπλεθηηθφηεηα θαη ε 

δηαθάλεηα.  

΢ηφρνο ηεο ξχζκηζεο ηεο πξνιεπηηθήο επνπηείαο πξέπεη λα είλαη ε αλζεθηηθφηεηα θαη ε 

επξσζηία ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο.  
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Έλα απφ ηα πξνβιήκαηα ηνπ πθηζηάκελνπ θαλνληζηηθνχ πιαηζίνπ είλαη ε έιιεηςε 

θαηάιιειεο θαηαλφεζεο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ησλ ηξαπεδψλ, ζηελ νπνία πξέπεη λα 

βαζίδεηαη ε ξχζκηζε ηεο πξνιεπηηθήο επνπηείαο. Δπνκέλσο, ε πιήξεο αμηνιφγεζε ηεο 

ζπκπεξηθνξάο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο είλαη θαζνξηζηηθήο ζεκαζίαο γηα 

ηνλ ζρεδηαζκφ κηαο απνηειεζκαηηθήο θαη θαηάιιειεο ξχζκηζεο πξνιεπηηθήο 

επνπηείαο, ηθαλήο λα αληαπνθξηζεί ζηνπο εγγελείο θηλδχλνπο ησλ δξαζηεξηνηήησλ ησλ 

ηξαπεδψλ.  

Έλα άιιν ζεκαληηθφ ζηνηρείν είλαη φηη δηαθνξεηηθά ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα 

αληηκεησπίδνπλ δηαθνξεηηθνχο θηλδχλνπο θαη εκθαλίδνπλ δηαθνξεηηθνχο βαζκνχο 

απνζηξνθήο θηλδχλνπ. Γηα ηνλ ιφγν απηφ, δελ ελδείθλπηαη κηα εληαία πξνζέγγηζε γηα 

φινπο: ε ξχζκηζε ηεο πξνιεπηηθήο επνπηείαο πξέπεη λα πξνζαξκνζζεί ζηελ πνηθηιία 

ησλ δνκψλ θαη ησλ ζθνπψλ ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ.  

Δπηπιένλ, ε ξχζκηζε ηεο πξνιεπηηθήο επνπηείαο πξέπεη λα παξέρεη θίλεηξα γηα ζπλεηή 

ζπκπεξηθνξά, ψζηε λα κπνξνχλ λα ιάβνπλ ρψξα ζηελ αγνξά νη αλαγθαίεο δηεξγαζίεο 

απηνδηφξζσζεο. Σα ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα πξέπεη λα δηαζέηνπλ θίλεηξα γηα λα 

βειηηψζνπλ ηελ πνηφηεηα ησλ ζρεδίσλ δηαρείξηζεο ησλ θηλδχλσλ πνπ εθαξκφδνπλ θαη 

λα πηνζεηήζνπλ ζηξαηεγηθέο θαη επηρεηξεκαηηθά κνληέια, ηα νπνία εζσηεξηθεχνπλ ηε 

ζπκβνιή ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο ζηνλ ζπζηεκηθφ θίλδπλν. Κάηη ηέηνην ζα 

πξνσζήζεη κεγαιχηεξε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα. Δπηπιένλ, ε ξχζκηζε πξέπεη 

λα επηβάιεη πεξηνξηζκνχο γηα ηε κείσζε ηεο αλάιεςεο ππεξβνιηθψλ θηλδχλσλ θαη ηελ 

ελζάξξπλζε ηεο «πξαγκαηηθήο επηρεηξεκαηηθφηεηαο», κεηαηνπίδνληαο ην κνληέιν απφ 

ηνλ ζηφρν ηνπ βξαρππξφζεζκνπ θέξδνπο ζηα καθξνπξφζεζκα νθέιε.  

Ηδηαίηεξεο πξνζνρήο ρξήδνπλ νη αθφινπζνη ηνκείο ρξεκαηνπηζησηηθήο ξχζκηζεο:  
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Μφριεπζε, ξεπζηφηεηα θαη θεθαιαηαθέο απαηηήζεηο 

Καηά ηε δηάξθεηα ηεο πεξηφδνπ νηθνλνκηθήο άλζεζεο (πεξίνδνο έληνλεο κεγέζπλζεο 

ησλ ηζνινγηζκψλ ησλ ηξαπεδψλ θαη ηεο πίζησζεο, αχμεζεο ηεο κφριεπζεο θ.ιπ.) 

γίλνληαη ζθάικαηα ζηελ αμηνιφγεζε ησλ θηλδχλσλ. Έηζη, ε βειηίσζε ηεο ξχζκηζεο 

θαηά ηε δηάξθεηα ησλ πεξηφδσλ νηθνλνκηθήο άλζεζεο κπνξεί λα πεξηνξίζεη ην εχξνο 

ηεο χθεζεο. Δπνκέλσο, ην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο πξέπεη λα αλαζεσξεζεί, ψζηε λα 

θαηαζηεί αληηθπθιηθφ. Σν αλαζεσξεκέλν πιαίζην πξέπεη λα εμαζθαιίδεη φηη νη ηξάπεδεο 

ζα βάδνπλ θαηά κέξνο απμεκέλα θεθάιαηα ζηηο πην αλζεξέο νηθνλνκηθέο πεξηφδνπο, ηα 

νπνία ζα κπνξνχλ λα απειεπζεξψλνπλ ζε θαηαζηάζεηο νηθνλνκηθήο δπζρέξεηαο. 

Δπηπιένλ, ε θαηάιιειε εθαξκνγή ησλ θαλφλσλ απηψλ παγθνζκίσο (θαη ζηηο ΖΠΑ) 

είλαη θαζνξηζηηθήο ζεκαζίαο.  

Δπίζεο, δηαθνξεηηθά ηδξχκαηα (θάηνρνη ελεξγεηηθνχ) έρνπλ δηαθνξεηηθέο ηθαλφηεηεο 

αληηκεηψπηζεο δηαθνξεηηθψλ θηλδχλσλ. Ζ δηαθνξνπνίεζε ησλ ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ 

θαη ησλ θαηφρσλ ελεξγεηηθνχ ζα θαηαζηήζεη ην ζχζηεκα πην αλζεθηηθφ θαη ζα 

εκπνδίζεη κηα θαηάζηαζε εμάληιεζεο ηεο ξεπζηφηεηαο, ζηελ νπνία νη επελδπηέο ζην 

ρξεκαηηζηήξην πσινχλ ή αγνξάδνπλ επεηδή ην ίδην θάλνπλ φινη.  

«Πνιχ κεγάια γηα λα θαηαξξεχζνπλ» 

Με ηελ επέιεπζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο, θπβεξλήζεηο αλά ηνλ θφζκν δηέζεζαλ 

εθαηνληάδεο δηζεθαηνκκχξηα απφ ηα ρξήκαηα ησλ θνξνινγνπκέλσλ ζε 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα ζηα πξφζπξα ηεο θαηάξξεπζεο, ηα νπνία ζεσξνχληαλ 

«πνιχ κεγάια γηα λα θαηαξξεχζνπλ».  

Πξψηνλ, σο πξννξαηηθφ κέηξν, νη ξπζκηζηηθέο αξρέο πξέπεη λα εκπνδίδνπλ ηηο 

επηρεηξήζεηο λα γίλνληαη ππεξβνιηθά επηθίλδπλεο. Γεχηεξνλ, ε ξχζκηζε πξέπεη λα 
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δηεπθνιχλεη ηε δηάιπζε ελφο ρξεκαηνπηζησηηθνχ ηδξχκαηνο, εάλ ηειηθά θαηαξξεχζεη. 

Σξίηνλ, ε θαηάιιειε καθξνεπνπηεία πξέπεη λα ζπλδπάδεη ηελ παξαθνινχζεζε ησλ 

ρξεκαηνπηζησηηθψλ ζπζηεκηθψλ θηλδχλσλ θαη ηνλ κεηξηαζκφ ησλ ζπλεπεηψλ δηάδνζεο 

πνπ ελδέρεηαη λα έρνπλ ζηνλ νηθνλνκηθφ θχθιν.  

Μεηαξξχζκηζε ησλ ινγηζηηθψλ θαλφλσλ θαη ησλ θαλφλσλ ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο.  

Καηά ηε δηάξθεηα ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο θξίζεο, ηα πξφηππα ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο -θαη ηδίσο εθείλα πνπ ζρεηίδνληαη κε ηε ινγηζηηθή απνηίκεζεο ζηελ 

ηξέρνπζα ηηκή αγνξάο- δέρζεθαλ πνιχ έληνλεο πηέζεηο, φζνλ αθνξά ηφζν ηε δηαθάλεηα 

ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ βάζεη ησλ πθηζηάκελσλ ινγηζηηθψλ πξνηχπσλ φζν θαη 

ηε ζαθήλεηα ησλ ζρεηηθψλ γλσζηνπνηήζεσλ.  

Καηά ηελ αλαζεψξεζε ησλ ινγηζηηθψλ πξνηχπσλ, νη ππεχζπλνη γηα ηε ράξαμε 

πνιηηηθήο πξέπεη λα επηθεληξσζνχλ ζηνλ ζρεδηαζκφ θαλφλσλ ηθαλψλ λα παξέρνπλ 

επαιεζεχζηκεο πιεξνθνξίεο, ηηο νπνίεο νη παξάγνληεο ηεο αγνξάο ζα κπνξνχλ λα 

ρξεζηκνπνηνχλ σο ζηνηρεία γηα ηε δηθή ηνπο απνηίκεζε θαη σο ζεκείν αλαθνξάο γηα ηηο 

κε επαιεζεχζηκεο πιεξνθνξίεο, ηφζν ηηο δηθέο ηνπο φζν θαη ηξίησλ.  

Πξνζηαζία θαηαλαισηψλ/επελδπηψλ 

Σν θαζεζηψο ηεο νδεγίαο γηα ηηο αγνξέο ρξεκαηνπηζησηηθψλ κέζσλ (MiFID)
16

 είρε 

κφιηο ζεζπηζηεί φηαλ ε ρξεκαηνπηζησηηθή αλαηαξαρή έθζαζε ζην απφγεηφ ηεο. 

Βαζίδεηαη ζηελ ππφζεζε φηη νη ρξεκαηνπηζησηηθνί δηακεζνιαβεηέο κπνξνχλ λα 

                                                             
16

 Ζ MiFID (Markets in Financial Instruments Directive) είλαη ε Οδεγία 2004/39/ΔΚ ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο πνπ θαζνξίδεη έλα λέν ζεζκηθφ πιαίζην ιεηηνπξγίαο γηα ηηο αγνξέο ρξεκαηνπηζησηηθψλ κέζσλ. 

Δθαξκφδεηαη ζηελ εληαία αγνξά ηνπ Δπξσπατθνχ Οηθνλνκηθνχ Υψξνπ, γλσζηνχ σο "Δ.Ο.Υ." (European 

Economic Area, "EEA"), δειαδή ζηα 27 θξάηε κέιε ηεο Δ.Δ. θαη ηελ Ηζιαλδία, ηε Ννξβεγία θαη ην 

Ληρηελζηάηλ. ΢ην Διιεληθφ δίθαην ε Οδεγία έρεη ελζσκαησζεί κε ην λ. 3606/2007 θαη ηέζεθε ζε ηζρχ ηελ 

1ε Ννεκβξίνπ 2007.  
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παξέρνπλ ζπκβνπιέο ή λα πσινχλ νπνηνδήπνηε είδνο πξντφληνο, εθφζνλ εθαξκφδνπλ 

δνθηκέο θαηαιιειφηεηαο αλάινγα κε ηνλ ηχπν ηνπ πειάηε κε ηνλ νπνίν 

ζπλαιιάζζνληαη.  
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ΚΔΦΑΛΑΗΟ 5 

ΟΗ ΝΔΔ΢ ΔΤΡΧΠΑΨΚΔ΢ ΔΠΟΠΣΗΚΔ΢ ΓΟΜΔ΢ 

5.1 ΟΗ ΠΡΟΣΑ΢ΔΗ΢ ΣΖ΢ ΔΚΘΔ΢Ζ΢ DE LAROSIERE  

(Ζ αλαπξνζαξκνγή ηνπ πιαηζίνπ άζθεζεο επνπηείαο ζην επξωπαϊθό ρξεκαηνπηζηωηηθό 

ζύζηεκα ζύκθωλα κε ηελ «έθζεζε de Larosière», 2009) 

Ζ νκάδα de Larosière αλαθέξεηαη ζε δχν βαζηθέο πξνηάζεηο:  

 κηα πξψηε κε βξαρππξφζεζκν ρξνληθφ νξίδνληα πινπνίεζεο, θαη  

 κηα δεχηεξε κε καθξνπξφζεζκν νξίδνληα πινπνίεζεο.  

Ζ βξαρππξόζεζκε πξόηαζε 

Ζ πξψηε πξφηαζε, πνπ ζπληζηά ηνλ ππξήλα ηεο Έθζεζεο, απνηειεί απφξξνηα ηεο 

επηινγήο λα κελ ζεζκνζεηεζνχλ, ηνπιάρηζηνλ ζηελ ηξέρνπζα ζπγθπξία, ππεξεζληθέο 

επνπηηθέο αξρέο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο ζηελ Κνηλφηεηα, θαη πεξηέρεη δχν 

ζπζηαηηθά ζηνηρεία: 

(α) Σν πξψην ζπζηαηηθφ ζηνηρείν είλαη ε ελίζρπζε ηεο πνηφηεηαο ηεο επνπηείαο πνπ 

αζθείηαη ζε επξσπατθφ επίπεδν κε ηε δηακφξθσζε ελφο «επξσπατθνχ ζπζηήκαηνο 

επνπηείαο θαη δηαρείξηζεο θξίζεσλ» ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. ΢ε φ, ηη 

αθνξά ην πξψην θαη βαζηθφ ζθέινο, ην «επξσπατθφ ζχζηεκα επνπηείαο», πξνηείλεηαη ε 

ζεζκνζέηεζε δχν λέσλ θνξέσλ ζε επξσπατθφ επίπεδν, ελφο γηα ηε καθξν-πξνιεπηηθή 

επνπηεία θαη ελφο γηα ηε κηθξν-πξνιεπηηθή επνπηεία.  

(β) Σν δεχηεξν ζπζηαηηθφ ζηνηρείν ηεο «βξαρππξφζεζκεο» πξφηαζεο είλαη ε ελίζρπζε, 

παξάιιεια, ηεο πνηφηεηαο ηεο επνπηείαο πνπ αζθείηαη απφ ηηο εζληθέο επνπηηθέο αξρέο, 

νη νπνίεο πξνηείλεηαη λα ζπλερίζνπλ λα πθίζηαληαη.  
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Ζ πξφηαζε πνπ πεξηέρεηαη ζηελ Έθζεζε de Larosière σο πξνο ηε δηακφξθσζε ελφο 

«επξσπατθνχ ζπζηήκαηνο επνπηείαο» ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο βαζίδεηαη 

ζηε ζεζκνζέηεζε δχν λέσλ θνξέσλ ζε επξσπατθφ επίπεδν, κε ηελ θαηαλνκή δηαθξηηψλ 

(αιιά ζηελά ζπλδεδεκέλσλ) θαζεθφλησλ: 

 Ο πξψηνο θνξέαο πξνηείλεηαη λα είλαη αξκφδηνο ζε ζέκαηα καθξν-πξνιεπηηθήο 

επνπηείαο ηνπ επξσπατθνχ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο, ην πεδίν ζην νπνίν ε 

Έθζεζε εληνπίδεη φηη ππάξρνπλ νη κεγαιχηεξεο αδπλακίεο ζην ηζρχνλ πιαίζην. Καιείηαη 

«Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ» (European Systemic Risk Council) –

Δ΢΢Κ-, πξνηείλεηαη λα ιεηηνπξγήζεη ζην πιαίζην ηνπ Δπξσπατθνχ ΢πζηήκαηνο 

Κεληξηθψλ Σξαπεδψλ, θαη ε ζχζηαζή ηνπ λα γίλεη άκεζα.  

 Ο δεχηεξνο θνξέαο πξνηείλεηαη λα είλαη αξκφδηνο ζε ζέκαηα κηθξν-πξνιεπηηθήο 

επνπηείαο, πεδίν ζην νπνίν απαηηείηαη ζεκαληηθή ελίζρπζε ζχκθσλα κε ηελ Έθζεζε. 

Καιείηαη «Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Υξεκαηνπηζησηηθήο Δπνπηείαο» (European System of 

Financial Supervision) –Δ΢ΥΔ-, ζα ιεηηνπξγεί εθηφο ηεο ΔΚΣ, ζα είλαη απνθεληξσκέλν 

θαη ζα απνηειείηαη απφ ηξεηο λέεο Αξρέο πνπ ζα ζεζκνζεηεζνχλ ζε επξσπατθφ επίπεδν 

κε κεηαζρεκαηηζκφ ησλ πθηζηακέλσλ ηξηψλ Δπηηξνπψλ ηνπ επηπέδνπ 3 ζχκθσλα κε ηε 

δηαδηθαζία Lamfalussy, θαη ζπγθεθξηκέλα ηελ Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Αξρψλ 

Σξαπεδηθήο Δπνπηείαο (Committee of European Banking Supervisors -CEBS), ηελ 

Δπηηξνπή ησλ Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ Κεθαιαηαγνξάο (Committee of 

European Securities Regulators – CESR) θαη ηελ Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ 

Αξρψλ Αζθαιίζεσλ θαη Δπαγγεικαηηθψλ ΢πληάμεσλ (Committee of European 

Insurance and Occupational Pensions Supervisors –CEIOPS).  

Σν εχξνο ησλ θαζεθφλησλ ηνπ Δ΢ΥΔ πξνηείλεηαη λα είλαη ζρεηηθά κεγάιν. Κχξηνη 

άμνλεο ησλ ελ ιφγσ θαζεθφλησλ, ηα νπνία θξίζεθε φηη είλαη εθείλα πνπ κπνξνχλ λα 
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αζθνχληαη ζε παλεπξσπατθφ επίπεδν πην απνηειεζκαηηθά, ζα είλαη ν ζπληνληζκφο ηεο 

εθαξκνγήο ησλ επνπηηθψλ πξνηχπσλ, θαη ε δηαζθάιηζε ζηελήο ζπλεξγαζίαο κεηαμχ 

ησλ εζληθψλ επνπηηθψλ αξρψλ. Ζ πινπνίεζε ησλ αλαγθαίσλ ελεξγεηψλ γηα ηε ζχζηαζε 

απηνχ ηνπ θνξέα πξνηείλεηαη λα γίλεη κε βάζε ζπγθεθξηκέλν ρξνλνδηάγξακκα, ζε δχν 

ζηάδηα, κέρξη ην 2012.  

Ζ καθξνπξόζεζκε πξόηαζε 

Ζ δεχηεξε, εμίζνπ βαζηθή θαη ζαθψο ξηδηθφηεξε (εθφζνλ πινπνηεζεί πιήξσο) πξφηαζε 

ηεο Έθζεζεο, είλαη ε δηεξεχλεζε ηεο δπλαηφηεηαο κεηεμέιημεο ηνπ Δ΢ΥΔ ζε έλα 

ζχζηεκα πνπ ζα ζηεξίδεηαη ζε δχν κφλν Δπξσπατθέο Αξρέο, θαηά ην πξφηππν ηεο 

ιεηηνπξγηθήο πξνζέγγηζεο ηεο δηάξζξσζεο ηεο επνπηείαο ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο (πνπ αθνινπζείηαη ζήκεξα ζηελ Οιιαλδία). Ζ δηεξεχλεζε απηή 

πξνηείλεηαη λα γίλεη κε επαλεμέηαζε ηνπ ηξφπνπ ιεηηνπξγίαο ηνπ Δ΢ΥΔ ην αξγφηεξν 

ηξία (3) ρξφληα κεηά ηελ έλαξμε ιεηηνπξγίαο ηνπ.  

Σα θαζήθνληα ησλ δχν Αξρψλ πξνηείλεηαη λα είλαη ηα αθφινπζα:  

 ε πξψηε Αξρή ζα είλαη αξκφδηα γηα δεηήκαηα πξνιεπηηθήο επνπηείαο 

αλαθνξηθά κε ηνλ ηξαπεδηθφ θαη ηνλ αζθαιηζηηθφ ηνκέα, θαζψο θαη γηα θάζε άιιν ζέκα 

ζρεηηθφ κε ηε ρξεκαηνπηζησηηθή ζηαζεξφηεηα, θαη  

 ε δεχηεξε Αξρή ζα είλαη αξκφδηα γηα ζέκαηα θεθαιαηαγνξψλ θαη θαλφλσλ 

ζπκπεξηθνξάο ζε απηέο.  
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5.2 ΜΑΚΡΟ-ΠΡΟΛΖΠΣΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ ΚΑΗ ΔΤΡΧΠΑΨΚΟ ΢ΤΜΒΟΤΛΗΟ 

΢Τ΢ΣΖΜΗΚΟΤ ΚΗΝΓΤΝΟΤ (Δ΢΢Κ)  

(New financial supervision architecture: Q&A on the European Systemic Risk Board / 

the macro-supervision part of the package, 2009) 

(Γθόξηζνο Χξήζηνο, 2009) 

Υξεηαδφκαζηε έλα παλεπξσπατθφ ζχζηεκα γηα λα είκαζηε ζε ζέζε λα αμηνινγήζνπκε 

θαη λα απνηξέςνπκε ηνπο πηζαλνχο θηλδχλνπο γηα ηελ νηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα ζηελ ΔΔ 

θαηάιιεια θαη γξήγνξα. Ζ γξήγνξε δηάδνζε ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο απφ ηηο ΖΠΑ 

ζηελ Δπξψπε ην 2007-2008 έδσζε έκθαζε ζηηο παξνχζεο αδπλακίεο ζηνλ έιεγρν θαη 

ηελ αμηνιφγεζε ησλ πηζαλψλ απεηιψλ θαη ησλ θηλδχλσλ πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ 

αιιειεπίδξαζε κεηαμχ ησλ καθξννηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ θαη ηνπ νηθνλνκηθνχ 

ζπζηήκαηνο ζηελ ΔΔ αιιά θαη παγθνζκίσο. Γηα ην ιφγν απηφ ε Δπηηξνπή πξνηείλεη ηε 

δεκηνπξγία ηνπ Δπξσπατθνχ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ θαη ηε ζηελή 

ζπλεξγαζία ηνπ κε ην ΢πκβνχιην Υξεκαηννηθνλνκηθήο ΢ηαζεξφηεηαο θαη ην Γηεζλέο 

Ννκηζκαηηθφ Σακείν ησλ νπνίσλ νη δπλάκεηο απφ ηελ άπνςε ηεο δηεζλνχο νηθνλνκηθήο 

ζηαζεξφηεηαο θαη ηεο νηθνλνκηθήο επηηήξεζεο εληζρχνληαη.  

5.2.1 ΔΤΡΧΠΑΨΚΟ ΢ΤΜΒΟΤΛΗΟ ΢Τ΢ΣΖΜΗΚΟΤ ΚΗΝΓΤΝΟΤ (EUROPEAN 

SYSTEMIC RISK COUNCIL) 

 Ίδξπζε ηνπ Δπξωπαϊθνύ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνύ Κηλδύλνπ 

Σν Δπξσπατθνχ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ είλαη έλα εμ νινθιήξνπ λέν 

επξσπατθφ ζψκα, ην νπνίν ζα είλαη αξκφδην γηα ηελ καθξν-πξνιεπηηθή επνπηεία. Ο 

ζηφρνο ηνπ Δπξσπατθνχ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ ζα είλαη ηξηπιφο: 
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 Να αλαπηχμεη κηα επξσπατθή καθξν-πξνιεπηηθή πξννπηηθή γηα λα εμεηάδεη ην 

πξφβιεκα ηεο κεκνλσκέλεο αλάιπζεο θηλδχλνπ ζε εζληθφ επίπεδν.  

 Να εληζρχζεη ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ κεραληζκψλ έγθαηξεο 

πξνεηδνπνίεζεο κε ηε βειηίσζε ηεο αιιειεπίδξαζεο κεηαμχ κηθξν-πξνιεπηηθήο θαη 

ηεο καθξν-πξνιεπηηθήο αλάιπζεο.  

 Να επηηξέπεη νη αμηνινγήζεηο θηλδχλνπ λα γίλνληαη απφ ηηο αξκφδηεο αξρέο.  

Λακβάλνληαο ππφςε ην επξχ πεδίν θαη ηελ επαηζζεζία ησλ απνζηνιψλ ηνπ, ην 

Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ δελ ζα πξέπεη λα ζεσξεζεί σο ζψκα κε 

λνκηθφ πξφζσπν θαη δεζκεπηηθέο δπλάκεηο, αιιά κάιινλ σο ζψκα πνπ ε λνκηκφηεηά 

ηνπ πξνθχπηεη απφ ηε θήκε ηνπ γηα ηηο αλεμάξηεηεο θξίζεηο, ηελ πςειήο πνηφηεηαο 

αλάιπζε θαη ηελ νμχηεηα ζηα ζπκπεξάζκαηά ηνπ.  

Σν θχξην φξγαλν ιήςεο απνθάζεσλ ηνπ Δπξσπατθνχ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνχ 

Κηλδχλνπ είλαη ην Γεληθφ ΢πκβνχιην.  

Ζ ζχλζεζε ηνπ Γεληθνχ ΢πκβνπιίνπ απνηειεί θιεηδί γηα ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ 

Δπξσπατθνχ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ. Ζ επηινγή γίλεηαη γηα λα εμαζθαιίζεη 

κηα ζεκαληηθή αληηπξνζψπεπζε ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ. ΢ηα πεξηζζφηεξα θξάηε-

κέιε, νη θεληξηθέο ηξάπεδεο έρνπλ θάπνην βαζκφ επζχλεο γηα ηελ καθξν-πξνιεπηηθή 

παξάιεηςε ηνπ νηθνλνκηθνχ ηνκέα.  

 Καζήθνληα ηνπ Δπξωπαϊθνύ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνύ Κηλδύλνπ 

Γηα ηελ απνηειεζκαηηθή εθηέιεζε ηεο απνζηνιήο ηνπ ν λένο ζεζκφο ζα έρεη ηα 

αθφινπζα θαζήθνληα: 
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 Θα ζπιιέγεη θαη ζα αμηνινγεί φιε ηελ απαξαίηεηε πιεξνθφξεζε πνπ αθνξά 

ηελ απνζηνιή ηνπ.  

 Θα πξνζδηνξίδεη θαη ζα ηεξαξρεί ηνπο ζπζηεκηθνχο θηλδχλνπο.  

 Θα εθδίδεη πξνεηδνπνηήζεηο γηα ζπζηεκηθνχο θηλδχλνπο.  

 Θα εθδίδεη ζπζηάζεηο γηα ελδεδεηγκέλεο ελέξγεηεο φπνπ θξίλεηαη αλαγθαίν.  

 Θα παξαθνινπζεί ηελ εμέιημε ησλ ζπζηάζεσλ θαη ησλ πξνεηδνπνηήζεσλ πνπ ζα 

έρεη εθδψζεη.  

 Θα ζπλεξγάδεηαη κε ην Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Υξεκαηνπηζησηηθήο Δπνπηείαο θαη 

ζα παξέρεη ζηηο ηξεηο επνπηηθέο αξρέο ηνπ πιεξνθφξεζε ζρεηηθά κε ηνπο ζπζηεκηθνχο 

θηλδχλνπο.  

 Θα ζπλεξγάδεηαη κε δηεζλείο νξγαληζκνχο θαη ηδηαίηεξα κε ην Γηεζλέο 

Ννκηζκαηηθφ Σακείν θαη ην ΢πκβνχιην Υξεκαηνπηζησηηθήο ΢ηαζεξφηεηαο, θαζψο θαη 

κε ζρεηηθά φξγαλα ηξίησλ θξαηψλ γηα ζέκαηα πνπ αθνξνχλ καθξνπξνιεπηηθή 

επνπηεία.  

 Σν Δ΢΢Κ ζα είλαη ππφινγν ζην ΢πκβνχιην θαη ην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην.  

΋ηαλ δηαπηζηψλνληαη πξνβιήκαηα, ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην ΢πζηεκηθνχ Κηλδχλνπ ζα 

έρεη ηε δπλαηφηεηα λα εθδίδεη πξνεηδνπνηήζεηο ή ζπζηάζεηο, νη νπνίεο δελ ζα έρνπλ 

δεζκεπηηθφ ραξαθηήξα, αιιά ην Δ΢΢Κ ζα έρεη ηε δπλαηφηεηα λα ηηο δεκνζηνπνηεί, σο 

κέηξν πίεζεο γηα ηε ιήςε κέηξσλ πξνο αληηκεηψπηζε ζπγθεθξηκέλσλ πξνβιεκάησλ, 

ελψ ζε θάζε πεξίπησζε ζα ελεκεξψλεηαη ην ΢πκβνχιην ECOFIN (΢χλνδνο Τπνπξγψλ 

Δζληθήο Οηθνλνκίαο θαη Οηθνλνκηθψλ). Οη απνδέθηεο ησλ πξνεηδνπνηήζεσλ ή 
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ζπζηάζεσλ ζα πξέπεη ζπλεπψο είηε λα ελεξγνχλ δεφλησο είηε λα κπνξνχλ λα 

δηθαηνινγήζνπλ επαξθψο νπνηαδήπνηε αδξάλεηα ή απφθιηζε απφ ηηο ζπζηάζεηο.  

 Πξόζβαζε ζηηο πιεξνθνξίεο 

Σν Δ΢΢Κ πξέπεη λα έρεη πξφζβαζε ζε φιεο ηηο πιεξνθνξίεο πνπ είλαη απαξαίηεηεο γηα 

λα εθηειέζεη ηα θαζήθνληά ηνπ ζπληεξψληαο ηελ ερεκχζεηα απηψλ ησλ ζηνηρείσλ.  

 ΢ρέζε κε ην Δ΢ΧΔ 

Σν πξνηεηλφκελν πιαίζην γηα ηε επίβιεςε ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο κπνξεί κφλν λα 

ιεηηνπξγήζεη εάλ ην Δ΢΢Κ θαη ην Δ΢ΥΔ ζπλεξγάδνληαη απνηειεζκαηηθά. Πξάγκαηη, ν 

ζηφρνο είλαη λα εμαζθαιηζηεί κηα νκαιφηεξε αιιειεπίδξαζε ηεο επίβιεςεο ζηα καθξν-

επνπηηθά θαη κηθξν- επνπηηθά επίπεδα.  

 Δκπηζηεπηηθόηεηα 

Σα κέιε ηνπ Γεληθνχ ΢πκβνπιίνπ ηνπ Δ΢΢Κ θαη ην πξνζσπηθφ πνπ εξγάδεηαη γηα ην 

Δ΢΢Κ ππφθεηληαη ζηελ ππνρξέσζε ηνπ επαγγεικαηηθνχ απφξξεηνπ. Οπνηαδήπνηε 

εκπηζηεπηηθή πιεξνθνξία πνπ ιακβάλεηαη απφ ηα κέιε ηνπ Γεληθνχ ΢πκβνπιίνπ ή απφ 

πξφζσπα πνπ εξγάδνληαη ζε ζπλεξγαζία κε ην Δ΢΢Κ δελ ζα πξέπεη λα γλσζηνπνηεζεί 

έμσ απφ ηνπο θφιπνπο ηνπ Δ΢΢Κ.  

 Ζ εζωηεξηθή νξγάλωζε ηνπ Δπξωπαϊθνύ ΢πκβνπιίνπ ΢πζηεκηθνύ Κηλδύλνπ 

Α) Σν Γεληθφ ΢πκβνχιην, ην νπνίν είλαη ην φξγαλν ιήςεσο απνθάζεσλ θαη ηνπ νπνίνπ 

κέιε κε δηθαίσκα ςήθνπ
17

 ζα είλαη: ν Πξφεδξνο ηεο ΔΚΣ, νη δηνηθεηέο ησλ θεληξηθψλ 

                                                             
17 Μέιε ηνπ Γεληθνχ ΢πκβνπιίνπ ηνπ Δ΢΢Κ, ρσξίο φκσο δηθαίσκα ςήθνπ, ζα είλαη έλα πςειφβαζκν 

ζηέιερνο ηεο επνπηηθήο αξρήο αλά θξάηνο-κέινο θαη ν Πξφεδξνο ηεο Οηθνλνκηθήο θαη Γεκνζηνλνκηθήο 

Δπηηξνπήο (EFC).  
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ηξαπεδψλ ηεο ΔΔ, νη πξφεδξνη ησλ ηξηψλ επηηξνπψλ ηνπ Δπξσπατθνχ ΢πζηήκαηνο 

Υξεκαηνπηζησηηθήο Δπνπηείαο θαη έλα κέινο ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο.  

Ο Πξφεδξνο ηνπ Δ΢΢Κ ζα εθιέγεηαη γηα ζεηεία 5 εηψλ κεηαμχ ησλ κειψλ ηνπ Γεληθνχ 

΢πκβνπιίνπ ηνπ Δ΢΢Κ ηα νπνία είλαη θαη κέιε ηνπ Γεληθνχ ΢πκβνπιίνπ ηεο ΔΚΣ. 

Έηζη, ν Πξφεδξνο ηνπ Δ΢΢Κ ζα πξνέξρεηαη πάληνηε απφ θεληξηθή ηξάπεδα.  

Σα κέιε ηνπ Γεληθνχ ΢πκβνπιίνπ ζα πξέπεη λα ελεξγνχλ ακεξφιεπηα. Απηφ ζεκαίλεη 

φηη θαηά ηελ εθηέιεζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ζρεηηθψλ κε ην Δ΢΢Κ, δελ ζα πξέπεη νχηε 

λα αθνινπζήζνπλ νδεγίεο νχηε λα ιάβνπλ ππφςε ηα κεκνλσκέλα ζπκθέξνληα 

νπνηνπδήπνηε θξάηνπο κέινπο. Ζ ακεξνιεςία είλαη κηα θξίζηκε απαίηεζε, δεδνκέλνπ 

φηη ηα ζπκθέξνληα ελφο θξάηνπο κέινπο κπνξεί λα κελ ζπκπίπηνπλ πάληα κε ηνλ θχξην 

ζηφρν ηνπ Δ΢΢Κ, πνπ δηαηεξεί ηελ νηθνλνκηθή ζηαζεξφηεηα ζηελ Δπξσπατθή Έλσζε 

ζπλνιηθά.  

Σν E΢΢Κ ζα ινγνδνηεί πιήξσο πξνο ην Δπξσπατθφ ΢πκβνχιην θαη ην Δπξσπατθφ 

Κνηλνβνχιην, ππνβάιινληαο ηαθηηθέο εθζέζεηο (ηνπιάρηζηνλ κία θνξά ην ρξφλν). Οη 

απνθάζεηο γηα απνζηνιή ζπζηάζεσλ ή δεκνζηνπνίεζε ησλ ζπζηάζεσλ ή ησλ 

πξνεηδνπνηήζεσλ ζα απαηηνχλ πιεηνςεθία 2/3, ελψ ε απφθαζε γηα απνζηνιή 

πξνεηδνπνίεζεο ζα ιακβάλεηαη κε απιή πιεηνςεθία.  

Β) Σε ΢πληνληζηηθή Δπηηξνπή
18

 ππεχζπλε γηα ηελ πξνεηνηκαζία ησλ ζεκάησλ ηα νπνία 

ζα εμεηάδεη ην Γεληθφ ΢πκβνχιην.  

                                                             
18 Ζ ΢πληνληζηηθή Δπηηξνπή ζα απαξηίδεηαη απφ ηνλ Πξφεδξν θαη Αληηπξφεδξν ηνπ Δ΢΢Κ, πέληε 

Γηνηθεηέο θεληξηθψλ ηξαπεδψλ ηεο ΔΔ (ηξία απφ θξάηε-κέιε ηεο επξσδψλεο θαη δχν εθηφο), έλα κέινο 
απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, ηνπο Πξνέδξνπο ησλ ηξηψλ Δπηηξνπψλ ηνπ Δ΢ΥΔ θαη ηνλ Πξφεδξν ηεο 

Οηθνλνκηθήο θαη Γεκνζηνλνκηθήο Δπηηξνπήο (EFC).  



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 92 
 

Γ) Σε Γξακκαηεία, ε νπνία ζα παξέρεη γξακκαηεηαθή, πιηθνηερληθή θαη δηνηθεηηθή 

ππνζηήξημε πξνο ην Γεληθφ ΢πκβνχιην θαη ε ιεηηνπξγία ηεο νπνίαο, κε βάζε εηδηθή 

Οδεγία, αλαηίζεηαη ζηελ ΔΚΣ.  

Γ) Σελ Σερληθή Δπηηξνπή Δκπεηξνγλσκφλσλ, ε νπνία ζα εμεηάδεη κεηά απφ αίηεκα ηνπ 

Γεληθνχ ΢πκβνπιίνπ εηδηθά ηερληθά ζέκαηα.  

5.3 ΜΗΚΡΟ-ΠΡΟΛΖΠΣΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ ΚΑΗ ΔΤΡΧΠΑΨΚΟ ΢Τ΢ΣΖΜΑ 

ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΖ΢ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ (EUROPEAN SYSTEM OF FINANCIAL 

SUPERVISION).  

Σν Δπξσπατθφ ΢χζηεκα Υξεκαηνπηζησηηθήο Δπνπηείαο (Δ΢ΥΔ) ζα απνηειείηαη απφ ηηο 

αξκφδηεο εζληθέο επνπηηθέο αξρέο θαη ηηο Δπξσπατθέο Δπνπηηθέο Αξρέο (ΔΔΑ). Οη ΔΔΑ 

ζα απνηεινχληαη απφ ηηο ηξεηο ππάξρνπζεο επηηξνπέο ηνπ 3νπ επηπέδνπ, νη νπνίεο ζα 

έρνπλ αλαβαζκηζκέλν ξφιν θαη αξκνδηφηεηεο.  

΢πγθεθξηκέλα νη ηξεηο επηηξνπέο ζα είλαη : 

 ε Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Αξρψλ Σξαπεδηθήο Δπνπηείαο (Committee of 

European Banking Supervisors –CEBS-)  

 ε Δπηηξνπή ησλ Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ Κεθαιαηαγνξάο (Committee of 

European Securities Regulators – CESR-) θαη  

 ε Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ Αζθαιίζεσλ θαη Δπαγγεικαηηθψλ 

΢πληάμεσλ (Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors 

–CEIOPS-).  
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5.3.1 ΚΑΘΖΚΟΝΣΑ ΣΟΤ ΔΤΡΧΠΑΨΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢ 

ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΖ΢ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢  

(European System of Financial Supervisors (ESFS): Frequently Asked Questions, 2009) 

Ζ Δπξσπατθή Δπηηξνπή πξνηείλεη λα αλαηεζνχλ ζην Δ΢ΥΔ ηα εμήο θαζήθνληα:  

 Ζ αλάπηπμε ηερληθψλ θαλφλσλ (ηφζν ππνρξεσηηθψλ θαη άκεζα εθαξκνζηέσλ 

φζν θαη κε δεζκεπηηθψλ). Δηδηθφηεξα, ε θάζε Αξρή ζα ζπκβάιιεη ζηελ θαζηέξσζε 

θνηλψλ ξπζκηζηηθψλ θαη επνπηηθψλ θαλφλσλ θαη πξαθηηθψλ πςειήο πνηφηεηαο κε 

γλσκνδνηήζεηο πξνο ηα ζεζκηθά φξγαλα ηεο Κνηλφηεηαο, αιιά θαη κε ηελ αλάπηπμε 

θαηεπζπληήξησλ γξακκψλ, ζπζηάζεσλ θαη ζρεδίσλ ηερληθψλ θαλφλσλ. Ζ Αξρή ζα 

πξνηείλεη ηνπο ηερληθνχο θαλφλεο ζηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή θαη εθείλε κε ηε ζεηξά ηεο 

ζα απνθαζίδεη λα ηνπο εγθξίλεη είηε σο έρνπλ είηε κε ηξνπνπνηήζεηο πνπ ζα έρεη 

πξνηείλεη ζηελ Αξρή. 

 Ζ δηαζθάιηζε ηεο ζπλεπνχο, απνδνηηθήο θαη απνηειεζκαηηθήο εθαξκνγήο ησλ 

θνηλνηηθψλ θαλφλσλ.  

 Ζ δηεπθφιπλζε ηεο αλάζεζεο επνπηηθψλ αξκνδηνηήησλ θαη επζπλψλ ζε άιιε 

επνπηηθή αξρή ζε πεξηπηψζεηο νκίισλ κε δηαζπλνξηαθή παξνπζία.  

 Ζ ζπλεξγαζία κε ην Δ΢΢Κ, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο παξνρήο ζε απηφ ησλ 

απαξαίηεησλ πιεξνθνξηψλ γηα ηελ εθπιήξσζε ησλ θαζεθφλησλ ηνπ, θαη ε δηαζθάιηζε 

ηεο ζσζηήο παξαθνινχζεζεο ησλ πξνεηδνπνηήζεσλ θαη ησλ ζπζηάζεσλ ηνπ Δ΢΢Κ.  

 Ζ αμηνιφγεζε ηνπ έξγνπ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ (peer review) γηα ηελ ελίζρπζε 

ηεο ζπλέπεηαο ησλ επνπηηθψλ απνηειεζκάησλ.  

 Ζ παξαθνινχζεζε θαη αμηνιφγεζε ησλ εμειίμεσλ ησλ αγνξψλ ζηνλ ηνκέα 

αξκνδηφηεηαο θάζε Αξρήο.  
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 Ζ ιεηηνπξγία ηεο θάζε Αξρήο σο ζεκείνπ επαθήο κε επνπηηθέο αξρέο απφ ηξίηεο 

ρψξεο θαη ε πηνζέηεζε δηνηθεηηθψλ ξπζκίζεσλ ζε ζπλεξγαζία κε δηεζλείο νξγαληζκνχο 

θαη ηηο θπβεξλήζεηο ηξίησλ ρσξψλ.  

Δπηπιένλ, ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή πξνηείλεη λα αλαηεζνχλ ζε θάζε λέα Αξρή νη 

παξαθάησ αξκνδηφηεηεο γηα ηελ εθπιήξσζε ησλ θαζεθφλησλ ηεο:  

 Ζ έθδνζε θαηεπζπληήξησλ γξακκψλ θαη ζπζηάζεσλ γηα ηε ζπλεπή εθαξκνγή 

ησλ θνηλνηηθψλ θαλφλσλ.  

 Ζ ιήςε κεκνλσκέλσλ απνθάζεσλ απεπζπλφκελσλ πξνο αξκφδηεο αξρέο ζε 

θαηαζηάζεηο έθηαθηεο αλάγθεο.  

 Ζ δηεπζέηεζε δηαθσληψλ κεηαμχ ησλ αξκφδησλ επνπηηθψλ αξρψλ γηα ζέκαηα 

δηαζπλνξηαθήο επνπηείαο.  

 Ζ ιήςε κεκνλσκέλσλ απνθάζεσλ απεπζπλφκελσλ πξνο ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα γηα ζέκαηα παξαβίαζεο ηνπ Κνηλνηηθνχ Γηθαίνπ.  

 Ζ παξνρή γλσκνδνηήζεσλ πξνο ην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην, ΢πκβνχιην ή ηελ 

Δπξσπατθή Δπηηξνπή, θαηφπηλ αηηήκαηνο ησλ ελ ιφγσ νξγάλσλ ή θαηφπηλ ηδίαο 

πξσηνβνπιίαο.  

Ζ Δπξσπατθή Δπηηξνπή επίζεο πξνηείλεη θάζε επηκέξνπο Δπνπηηθή Αξρή λα έρεη ηελ 

αθφινπζε εζσηεξηθή νξγάλσζε:  

 ΢πκβνχιην Δπνπηψλ: είλαη ην θχξην φξγαλν ιήςεσο απνθάζεσλ ηεο Αξρήο, 

αξκφδην κεηαμχ άιισλ γηα ηελ έγθξηζε ησλ πξνηάζεσλ ηερληθψλ θαλφλσλ, γλσκψλ, 

ζπζηάζεσλ θ.ιπ.  
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 Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην: είλαη ππεχζπλν γηα ηελ πξνεηνηκαζία ηνπ πξνγξάκκαηνο 

εξγαζηψλ ηεο Αξρήο, ηε ζέζπηζε ηνπ εζσηεξηθνχ θαλνληζκνχ ηεο θαη ηελ θαηάξηηζε 

ηνπ πξνυπνινγηζκνχ.  

 Πξφεδξνο θαη Δθηειεζηηθφο Γηεπζπληήο: είλαη νη εθπξφζσπνη ηεο Αξρήο.  

 Μηθηή Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ: είλαη αξκφδηα γηα ηε 

δηαηνκεαθή ζπλεξγαζία κεηαμχ ησλ ηξηψλ επξσπατθψλ επνπηηθψλ αξρψλ.  

 ΢πκβνχιην Πξνζθπγψλ: δηαζθαιίδεη φηη θάζε θπζηθφ ή λνκηθφ πξφζσπν, 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ εζληθψλ επνπηηθψλ αξρψλ, κπνξεί λα πξνζθχγεη θαηά 

απφθαζεο ηεο Αξρήο κε αληηθείκελν ηε ζπλεθηηθή εθαξκνγή ησλ θνηλνηηθψλ θαλφλσλ, 

ηελ αλάιεςε δξάζεο ζε θαηαζηάζεηο έθηαθηεο αλάγθεο θαη ηε δηεπζέηεζε δηαθσληψλ.  

Γηα λα εθπιεξψλεη ην ξφιν ηνπ σο επηθεθαιήο αξρή καθξνπξνιεπηηθήο επνπηείαο, ην 

Δ΢΢Κ ζα ρξεηαζηεί ηελ έγθαηξε ξνή ελαξκνληζκέλσλ κηθξνπξνιεπηηθψλ δεδνκέλσλ. 

Αληίζηνηρα, ε κηθξνπξνιεπηηθή επνπηεία, φπσο απηή εθθξάδεηαη απφ ηηο αξκφδηεο 

εζληθέο αξρέο, ζα σθειείηαη απφ ηα απνηειέζκαηα ησλ εξγαζηψλ ηνπ Δ΢΢Κ γηα ηελ 

αλάιπζε ηνπ καθξνπξνιεπηηθνχ πεξηβάιινληνο.  

5.3.2 ΔΠΗΣΡΟΠΖ ΔΤΡΧΠΑΨΚΧΝ ΑΡΥΧΝ ΣΡΑΠΔΕΗΚΖ΢ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ 

(COMMITTEE OF EUROPEAN BANKING SUPERVISORS –CEBS-) 

(Committee of European Banking Supervisors) 

Ζ απφθαζε ηεο Δπηηξνπήο λα ηδξχζεη ηελ Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Αξρψλ Σξαπεδηθήο 

Δπνπηείαο-CEBS- πάξζεθε ην Ννέκβξην ηνπ 2003. Ζ CEBS μεθίλεζε ηε ιεηηνπξγία ηεο 

ηνλ Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2004 θαη νη ιεηηνπξγηθέο ηνπ δνκέο νινθιεξψζεθαλ πιήξσο κέρξη 

ηνλ Οθηψβξην ηνπ 2004. Ζ CEBS είλαη κέξνο ελφο λνκηθνχ πιαηζίνπ θαη είλαη ε κφλε 

επηηξνπή πνπ είλαη επίζεκα ππεχζπλε γηα ηελ πξνψζεζε ηεο ζχγθιηζεο ησλ επνπηηθψλ 
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πξαθηηθψλ ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα θαη ηεο επνπηηθήο ζπλεξγαζίαο ζηελ Δπξψπε. Ζ 

CEBS είλαη ε κφλε ζεζκηθή επηηξνπή εληφο ηεο ΔΔ πνπ ζπγθεληξψλεη φιεο ηηο 

ηξαπεδηθέο επνπηηθέο αξρέο θαη ηηο θεληξηθέο ηξάπεδεο ησλ 27 ρσξψλ ηεο ΔΔ 

ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο Δπξσπατθήο Κεληξηθήο Σξάπεδαο.  

Ο ξφινο ηεο είλαη:  

 Να ζπκβνπιεχεη ηελ Δπηηξνπή, είηε κεηά απφ αίηεκα ηεο Δπηηξνπήο, κέζα ζε 

πξνζεζκία πνπ ε Δπηηξνπή κπνξεί λα θαζνξίζεη ζχκθσλα κε ηελ επείγνπζα αλάγθε ηνπ 

ζέκαηνο, είηε κε πξσηνβνπιία ηεο Δπηηξνπήο, θαη ηδηαίηεξα φζνλ αθνξά ζηελ 

πξνεηνηκαζία ηνπ ζρεδίνπ γηα ηελ εθαξκνγή ησλ κέηξσλ ζηνλ ηνκέα ησλ ηξαπεδηθψλ 

δξαζηεξηνηήησλ.  

 Να ζπκβάιιεη ζηε ζπλεπή εθαξκνγή ησλ νδεγηψλ ηεο Κνηλφηεηαο θαη ζηε 

ζχγθιηζε ησλ επνπηηθψλ πξαθηηθψλ ησλ θξαηψλ κειψλ ζε φιε ηελ Κνηλφηεηα.  

 Να εληζρχζεη ηελ επνπηηθή ζπλεξγαζία, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο αληαιιαγήο 

ησλ πιεξνθνξηψλ.  

Οη ρψξεο ηνπ Δπξσπατθνχ Οηθνλνκηθνχ Υψξνπ
19

 πνπ δελ είλαη κέιε ηεο ΔΔ ζα 

ζπκκεηάζρνπλ σο παξαηεξεηέο ζε κφληκε βάζε.  

Ο θνο Giovanni Carosio, είλαη ν Πξφεδξνο ηεο CEBS, ν θνο Thomas Huertas είλαη 

αληηπξφεδξνο ηεο CEBS, ελψ κέιε ηνπ είλαη νη: Thomas Schmitz-Lippert, Fernando 

Vargas, Henk Brouwer.  

Ζ Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Αξρψλ Σξαπεδηθήο Δπνπηείαο (CEBS) δεκνζίεπζε πξφζθαηα 

ζην δηαδηθηπαθφ ηεο ηφπν ηε λέα ζχλζεζε ηνπ “εθηειεζηηθνχ γξαθείνπ” ηεο (Βureau), ν 

ξφινο ηνπ νπνίνπ είλαη ε πξνεηνηκαζία θαη ζπδήηεζε ζεκάησλ ζηξαηεγηθήο ζεκαζίαο 
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 Σα ζπκκεηέρνληα κέιε είλαη ηα ηξία απφ ηα ηέζζεξα θξάηε-κέιε ηεο ΔΕΔ΢ - Ηζιαλδία, Ληρηελζηάηλ 

θαη Ννξβεγία, ρσξίο ηελ Διβεηία - ε Δπξσπατθή Έλσζε θαη ηα 27 θξάηε-κέιε ηεο ΔΔ. 

http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%99%CF%83%CE%BB%CE%B1%CE%BD%CE%B4%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9B%CE%B9%CF%87%CF%84%CE%B5%CE%BD%CF%83%CF%84%CE%AC%CE%B9%CE%BD
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%9D%CE%BF%CF%81%CE%B2%CE%B7%CE%B3%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CE%BB%CE%B2%CE%B5%CF%84%CE%AF%CE%B1
http://el.wikipedia.org/wiki/%CE%95%CF%85%CF%81%CF%89%CF%80%CE%B1%CF%8A%CE%BA%CE%AE_%CE%88%CE%BD%CF%89%CF%83%CE%B7
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θαη εκεξεζίαο δηάηαμεο γηα ηηο ζπλεδξηάζεηο ηεο CEBS. Δπίζεο, παξέρεη ζπκβνπιέο θαη 

ππνζηήξημε ζηνλ Πξφεδξν θαη ζηελ επηηξνπή ζε δηνηθεηηθά ζέκαηα θαη ζε ζέκαηα πνπ 

ζρεηίδνληαη κε ηνλ πξνυπνινγηζκφ ηεο επηηξνπήο.  

 ΢πκβνπιεπηηθή επηηξνπή 

Ζ CEBS έρεη θαζηεξψζεη κηα ζπκβνπιεπηηθή επηηξνπή πνπ απαξηίδεηαη απφ 

αληηπξνζψπνπο ζπκκεηερφλησλ ζηηο αγνξέο θαη απφ ηειηθνχο ρξήζηεο γηα λα βνεζήζεη 

ζηελ εθηέιεζε ησλ ιεηηνπξγηψλ ηεο CEBS θαη γηα λα εμαζθαιίζεη φηη ε δηαδηθαζία 

δηαβνπιεχζεσλ ιεηηνπξγεί απνηειεζκαηηθά.  

 Ζ CEBS θαη ην λνκηθό πιαίζην Lamfalussy 

 

Δηθφλα 2: Σν λνκηθφ πιαίζην Lamfalussy 

Πεγή: http://www.c-ebs.org/getdoc/3791f5d4-7f7e-42c7-bb0b-300614ecd30c/CEBS.aspx 

Ζ CEBS είλαη κέξνο ηνπ λνκηθνχ πιαηζίνπ Lamfalussy θαη βξίζθεηαη ζην ηξίην επίπεδν 

απηνχ ηνπ πιαηζίνπ κε ηηο επηηξνπέο CESR (Δπηηξνπή ησλ Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ 
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Αξρψλ Κεθαιαηαγνξάο) θαη CEIOPS (Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ 

Αζθαιίζεσλ θαη Δπαγγεικαηηθψλ ΢πληάμεσλ).  

 ΢ρέδην δξάζεο γηα ην 2010 

Πξφνδνο πνπ ζεκεηψζεθε ην 2009 

Οη δξαζηεξηφηεηεο πνπ αλαιήθζεθαλ απφ ηε CEBS ην 2009 ζηξάθεθαλ πάξα πνιχ ζηε 

ζπκβνιή ζε κηα απνηειεζκαηηθή επνπηηθή θαη ξπζκηζηηθή απάληεζε ζηελ θξίζε ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ.  

Πξνγξάκκαηα γηα ην 2010 

Καζνξηζκόο πξνηεξαηνηήηωλ 

Πξνθεηκέλνπ λα είλαη ζε ζέζε λα αληηδξάζεη γξήγνξα ζηε κεηαβαιιφκελε θαηάζηαζε 

ζηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο, ε CEBS άξρηζε ην 2009 λα ρξεζηκνπνηεί έλα απζηεξφ 

ζρέδην θαζνξηζκνχ πξνηεξαηνηήησλ γηα ηνλ πξνγξακκαηηζκφ θαη ηελ εθηέιεζε ησλ 

δξαζηεξηνηήησλ ηεο. Γηα απηφλ ηνλ ιφγν, κηα δηάθξηζε γίλεηαη κεηαμχ ησλ αθφινπζσλ 

πξνηεξαηνηήησλ: 

1
ν
 επίπεδν πξνηεξαηνηήησλ: απηέο νη δξαζηεξηφηεηεο είλαη βαζηθέο θαη πξέπεη λα 

πξαγκαηνπνηεζνχλ κέζα ζε ζπγθεθξηκέλν ρξνληθφ δηάζηεκα. Οη δηαζέζηκνη πφξνη ζα 

δηαηεζνχλ αξρηθά ζηηο δξαζηεξηφηεηεο πνπ αλήθνπλ ζηελ πξνηεξαηφηεηα 1.  

2
ν
 επίπεδν πξνηεξαηνηήησλ: απηέο νη δξαζηεξηφηεηεο είλαη ζεκαληηθφ γηα ηε CEBS λα 

πξαγκαηνπνηεζνχλ, αιιά ζα κπνξνχζαλ σο έλα νξηζκέλν βαζκφ λα αλαβιεζνχλ, εάλ 

είλαη απαξαίηεην.  
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3
ν
 επίπεδν πξνηεξαηνηήησλ: απηέο νη δξαζηεξηφηεηεο ζα αλαιεθζνχλ κφλν εάλ νη πφξνη 

πνπ ρξεηάδνληαη δελ ζπγθξνχνληαη κε ηνπο πφξνπο πνπ απαηηνχληαη γηα ηηο 

δξαζηεξηφηεηεο πνπ αλήθνπλ ζηηο πξνηεξαηφηεηεο 1 θαη 2.  

Βαζηθέο δξαζηεξηόηεηεο γηα ην 2010 

Γηα ην 2010, πςειή πξνηεξαηφηεηα έρεη δνζεί ζηηο δξαζηεξηφηεηεο ηεο CEBS ζε ζρέζε 

κε ηηο ξπζκηζηηθέο θαη επνπηηθέο ζπλέπεηεο ηεο θξίζεο, θαη ζπγθεθξηκέλα ζηηο 

επεξρφκελεο αιιαγέο ζηε Βαζηιεία ΗΗ θαη ην CRD (Οδεγία Τπνινγηζκνχ Κεθαιαηαθψλ 

Απαηηήζεσλ) θαη ζηελ εξγαζία, πνπ ζπλδέεηαη κε ηηο αλακελφκελεο αιιαγέο ζηηο 

ζεζκηθέο επνπηηθέο ξπζκίζεηο πνπ ζα επηθέξνπλ κηα αλαβάζκηζε απφ ηε CEBS ζηελ 

Δπξσπατθή Σξαπεδηθή Αξρή (European Banking Authority – ΔΒΑ), κέρξη ην ηέινο ηνπ 

2010.  

5.3.3 ΔΠΗΣΡΟΠΖ ΣΧΝ ΔΤΡΧΠΑΨΚΧΝ ΔΠΟΠΣΗΚΧΝ ΑΡΥΧΝ 

ΚΔΦΑΛΑΗΑΓΟΡΑ΢ (COMMITTEE OF EUROPEAN SECURITIES REGULATORS 

–CESR-)  

 Γεληθά γηα ηελ Δπηηξνπή ηωλ Δπξωπαϊθώλ Δπνπηηθώλ Αξρώλ Κεθαιαηαγνξάο 

(Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο) 

H CESR ηδξχζεθε σο ε αλεμάξηεηε Δπηηξνπή ζχκθσλα κε ηνπο φξνπο ηεο Απφθαζεο 

ηεο 6εο Ηνπλίνπ 2001 ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο (2001/1501/ΔC) θαη ν ξφινο ηεο 

είλαη:  

1. ε βειηίσζε ηνπ ζπληνληζκνχ κεηαμχ ησλ Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ 

Κεθαιαηαγνξάο  
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2. ε δξάζε ηεο σο ζπκβνπιεπηηθή νκάδα κε ζθνπφ ηελ επηβνήζεζε ηεο Δπξσπατθήο 

Δπηηξνπήο, ηδηαίηεξα ζηελ πξνεηνηκαζία ζρεδίσλ κέηξσλ πινπνίεζεο πνπ αθνξνχλ 

ζηνλ ηνκέα ησλ θηλεηψλ αμηψλ, θαη  

3. ε εξγαζία ηεο γηα ηε δηαζθάιηζε ηεο ζπλεπέζηεξεο θαη έγθαηξεο εθαξκνγήο ηεο 

θνηλνηηθήο λνκνζεζίαο ζηα θξάηε-κέιε. 

Κάζε θξάηνο-κέινο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο εθπξνζσπείηαη κε έλα κέινο ζηελ CESR. 

Σα κέιε νξίδνληαη απφ ηα θξάηε-κέιε ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο θαη είλαη νη 

επηθεθαιείο ησλ εζληθψλ δεκφζησλ αξρψλ πνπ είλαη νη αξκφδηεο γηα ηελ επνπηεία ηεο 

αγνξάο θηλεηψλ αμηψλ. Πξφεδξνο ηεο CESR είλαη έλαο εθ ησλ κειψλ ηεο, πνπ 

εθιέγεηαη γηα δχν έηε θαη επηθνπξείηαη ζην έξγν ηνπ απφ αληηπξφεδξν. Ο Πξφεδξνο ηεο 

CESR ππνβάιιεη αλαθνξέο, φπνηε ηνπ δεηεζεί ζην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην. Ζ CESR 

ππνβάιιεη ηελ εηήζηα έθζεζε πεπξαγκέλσλ ηεο ζηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, θαζψο θαη 

ζην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην θαη ζην ΢πκβνχιην.  

Ζ CESR ζπλεδξηάδεη ηνπιάρηζηνλ ηέζζεξηο θνξέο εηεζίσο θαη ζπγθξνηεί νκάδεο 

εκπεηξνγλσκφλσλ ή/θαη κφληκεο νκάδεο εξγαζίαο, εθαξκφδνληαο θαηάιιειεο 

δηαδηθαζίεο δηαβνχιεπζεο κε ηνπο ζπκκεηέρνληεο ζηελ αγνξά, ηνπο θαηαλαισηέο θαη 

ηνπ ηειηθνχο ρξήζηεο. Ζ ειιεληθή Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο
20

 απνηειεί ηδξπηηθφ κέινο 

ηεο CESR θαη ζπκκεηέρεη ελεξγά ζε φιεο ηηο νκάδεο εξγαζίαο πνπ έρνπλ ζπζηαζεί.  

Γηαξθείο Δπηηξνπέο ηεο CESR 

Γχν επηηξνπέο ηεο CESR πνπ βξίζθνληαη ζε δηαξθή ιεηηνπξγία είλαη ε CESR-Pol θαη ε 

CESR-Fin.  
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 Ζ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο είλαη αξκφδηα γηα ηελ επνπηεία ηεο εθαξκνγήο ησλ δηαηάμεσλ ηεο 

λνκνζεζίαο γηα ηελ θεθαιαηαγνξά. Ζ Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο είλαη αξκφδηα γηα ηελ επνπηεία ηεο 

εθαξκνγήο ησλ δηαηάμεσλ ηεο λνκνζεζίαο γηα ηελ θεθαιαηαγνξά. 
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Ζ CESR-Pol απαξηίδεηαη απφ ζηειέρε ησλ Δπηηξνπψλ Κεθαιαηαγνξάο, κειψλ ηεο 

CESR, ππεχζπλα γηα ηελ άζθεζε επνπηείαο θαη ηελ αληαιιαγή πιεξνθνξηψλ.  

Ζ CESR-Fin απαξηίδεηαη απφ ζηειέρε ησλ Δπηηξνπψλ Κεθαιαηαγνξψλ, κειψλ ηεο 

CESR, νη νπνίνη είλαη ππεχζπλνη γηα ηελ επνπηεία θαη ηε δηαζθάιηζε ηεο εθαξκνγήο 

θαλφλσλ πνπ αθνξνχλ ζηε δεκνζίεπζε νηθνλνκηθψλ απνηειεζκάησλ θαη ζηελ ηήξεζε 

φξσλ δηαθάλεηαο.  

 Οη ζρέζεηο ηεο CESR κε άιινπο νξγαληζκνύο 

Ζ CESR έρεη ηηο ζηελέο ζρέζεηο κε επξσπατθά φξγαλα πνπ απεηθνλίδνληαη ζην γεγνλφο 

φηη ε CESR θαζηεξψζεθε ζχκθσλα κε ςεθίζκαηα θαη απφ ην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην 

θαη απφ ην ΢πκβνχιην, πνπ αθνινπζήζεθαλ κε απφθαζε απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή. 

Χζηφζν, ην εχξνο απηψλ ησλ ζεζκηθψλ ζπλδέζεσλ έρεη επεθηαζεί ηα ηειεπηαία ρξφληα.  

Ζ θχξηα ζρέζε ηεο CESR είλαη κε ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, ε νπνία είλαη παξνχζα 

ζρεδφλ ζε φιεο ηηο δξαζηεξηφηεηεο ηεο CESR. Δπηπιένλ, ε CESR θαιείηαη λα ππνβάιεη 

έθζεζε ζρεηηθά κε ηηο δξαζηεξηφηεηέο ηεο ή θαιείηαη λα παξέρεη ζπκβνπιέο ζην 

΢πκβνχιην θαη λα παξνπζηάδεηαη ελψπηνλ ηνπ Κνηλνβνπιίνπ ηεο ΔΔ. Ζ CESR θαιείηαη 

ηψξα λα ζπκβάιεη ζηελ εμακεληαία αλάιπζε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ ηάζεσλ ησλ 

επξσπατθψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ αγνξψλ πνπ δηεπζχλνληαη απφ ηελ Οηθνλνκηθή θαη 

Υξεκαηννηθνλνκηθή Δπηηξνπή (έλα ζπκβνπιεπηηθφ φξγαλν ηνπ Δπξσπατθνχ 

΢πκβνπιίνπ). Δπηπιένλ, ε CESR έρεη ηε ζέζε παξαηεξεηή ζηηο αθφινπζεο επξσπατθέο 

επηηξνπέο: Δπηηξνπή ρξεκαηνπηζησηηθψλ ππεξεζηψλ (FSC), Δπξσπατθή Δπηηξνπή 

θηλεηψλ αμηψλ (ESC), Οξγαληζκφο ζπιινγηθψλ επελδχζεσλ ζε θηλεηέο αμίεο (UCITS), 

ε Ρπζκηζηηθή Δπηηξνπή ινγηζηηθήο (ARC) θαη ε ΢πκβνπιεπηηθή επηηξνπή γηα ηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο (EFRAG).  
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Ζ CESR έρεη επίζεο ζηελέο επαθέο κε ηε Δπξσπατθή Κεληξηθή Σξάπεδα (ΔΚΣ) θαη ην 

επξσπατθφ ζχζηεκα ησλ θεληξηθψλ ηξαπεδψλ (Δ΢ΚΣ (ESCB)), φπνπ κηα θνηλή νκάδα 

δεκηνπξγήζεθε απφ ηε CESR θαη ην Δ΢ΚΣ (ESCB) γηα λα πηνζεηήζεη ηα πξφηππα ζε 

επίπεδν ΔΔ.  

Αλαγλσξίδνληαο ηελ απμαλφκελε αιιειεμάξηεζε κεηαμχ ησλ αγνξψλ ηεο Δπξψπεο θαη 

ηεο θξίζηκεο αλάγθεο λα θαζηεξσζνχλ αζθαιείο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο πνπ 

ελζαξξχλνπλ ηελ ππεξαηιαληηθή επηρείξεζε, ε CESR πξνψζεζε ην 2004 έλαλ πξαθηηθφ 

δηάινγν θαη κε ηελ ακεξηθαληθή Δπηηξνπή Κηλεηψλ Αμηψλ θαη ΢πλαιιάγκαηνο (SEC), 

θαη ηελ Δπηηξνπή Γηαπξαγκάηεπζεο Πξνζεζκηαθψλ Δκπνξεπκαηηθψλ ΢πλαιιαγψλ 

(CFTC).  

 Μέιε 

Ο θνο Carlos Tavares, είλαη ν πξφεδξνο ηεο CESR, ν θνο Jean Guill είλαη ν 

αληηπξφεδξνο θαη ν θνο Carlo Comporti είλαη ν Γεληθφο Γξακκαηέαο.  

5.3.4. ΔΠΗΣΡΟΠΖ ΔΤΡΧΠΑΨΚΧΝ ΔΠΟΠΣΗΚΧΝ ΑΡΥΧΝ Α΢ΦΑΛΗ΢ΔΧΝ ΚΑΗ 

ΔΠΑΓΓΔΛΜΑΣΗΚΧΝ ΢ΤΝΣΑΞΔΧΝ (COMMITTEE OF EUROPEAN INSURANCE 

AND OCCUPATIONAL PENSIONS SUPERVISORS -CEIOPS-).  

 Γεληθά γηα ηελ Δπηηξνπή Δπξωπαϊθώλ Δπνπηηθώλ Αξρώλ Αζθαιίζεωλ θαη 

Δπαγγεικαηηθώλ ΢πληάμεωλ- CEIOPS-.  

(Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors) 

Ζ Δπηηξνπή Δπξσπατθψλ Δπνπηηθψλ Αξρψλ Αζθαιίζεσλ θαη Δπαγγεικαηηθψλ 

΢πληάμεσλ (CEIOPS) ζπζηάζεθε χζηεξα απφ απφθαζε ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο 

ζηηο 5 Ννεκβξίνπ ηνπ 2003. Ζ CEIOPS απαξηίδεηαη απφ πςειφβαζκνπο εθπξνζψπνπο 
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ησλ επνπηεηψλ ησλ Κξαηψλ –Μειψλ ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο ζηνλ ηνκέα ησλ 

Δπαγγεικαηηθψλ ΢πληάμεσλ θαη ηεο Αζθάιηζεο θαζψο θαη απφ παξαηεξεηέο απφ ηηο 

ππφινηπεο ρψξεο ηνπ Δπξσπατθνχ Οηθνλνκηθνχ Υψξνπ.  

Δηδηθφηεξα, αξκνδηφηεηα ηεο CEIOPS είλαη:  

 Να ζπκβνπιεχεη ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή, είηε θαηφπηλ αηηήκαηνο ηεο 

Δπηηξνπήο είηε κε δηθή ηεο πξσηνβνπιία, φζνλ αθνξά ζηελ πξνεηνηκαζία ζρεδίσλ 

εθαξκνζηέσλ κέηξσλ ζε ζέκαηα αζθάιηζεο, αληαζθάιηζεο θαη επαγγεικαηηθψλ 

ζπληάμεσλ.  

 Να ζπλεηζθέξεη ζηελ ζπλεπή εθαξκνγή ησλ νδεγηψλ ηεο ΔΔ θαη ζηελ ζχγθιηζε 

ησλ επνπηηθψλ κεζφδσλ ησλ Κξαηψλ- Μειψλ.  

 Να απνηειεί έλα forum επνπηηθήο ζπλεξγαζίαο, ζπκπεξηιακβαλνκέλεο θαη ηεο 

αληαιιαγήο πιεξνθνξηψλ ζρεηηθά κε ηνπο επνπηεπφκελνπο νξγαληζκνχο.  

 Να ξπζκίδεη ηε ζχγθιηζε ησλ κειψλ φζνλ αθνξά ζηελ επνπηεία ησλ 

αζθαιηζηηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη ησλ επαγγεικαηηθψλ ηακείσλ.  

Ζ ζπλεξγαζία ηεο κε ηηο επηηξνπέο CEBS θαη CESR, είλαη έλα άιιν ζεκαληηθφ ζηνηρείν 

ζηελ εκεξήζηα δηάηαμε ηεο CEIOPS. Ζ CEBS θαη ε CESR θαζηεξψζεθαλ θάησ απφ ηα 

ίδηα δηαδηθαζηηθά πιαίζηα ζηελ ηξαπεδηθή αγνξά θαη ηελ αγνξά αμηψλ, αληίζηνηρα.  

Ο ξφινο ηεο CEIOPS πεξηιακβάλεη επίζεο ηε ζπκκεηνρή ηεο ζηελ εξγαζία 

δηαθνξεηηθψλ επξσπατθψλ νξγάλσλ κε επζχλεο γηα δεηήκαηα ζρεηηθά κε ηελ αζθάιηζε 

θαη ηηο επαγγεικαηηθέο ζπληάμεηο, θαη ηδηαίηεξα ε νηθνλνκηθή θαη ρξεκαηηθή Δπηηξνπή 

(EFC) θαη ε Δπηηξνπή νηθνλνκηθψλ ππεξεζηψλ (FSC).  
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 Μέιε 

Σν Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην, απνηειείηαη απφ ηνλ πξφεδξν Gabriel Bernardino, ηελ 

αληηπξφεδξν Joanne Kellermann θαη ηα ηέζζεξα κέιε ηνπ Bill Galvin, Damian 

Jaworski, Flavia Mazzarella θαη Kaido Tropp.  

 Solvency II 

(Έλωζε Αζθαιηζηηθώλ Δηαηξηώλ Διιάδνο, 2006) 

Ηζηνξηθή αλαδξνκή 

Μεηά ηελ θηιειεπζεξνπνίεζε ησλ ηηκψλ ζηελ Δπξσπατθή Αζθαιηζηηθή αγνξά θαη κε 

ηελ θαηάξγεζε ησλ πξντνληηθψλ ειέγρσλ ζηα κέζα ηνπ 1994 , ε αλάγθε ειέγρνπ θαη 

επίβιεςεο ηεο θεξεγγπφηεηαο ησλ Αζθαιηζηηθψλ Δηαηξηψλ ήηαλ επηηαθηηθή , θπξίσο 

γηα ηελ πξνζηαζία ησλ πνιηηψλ – θαηφρσλ αζθαιηζηεξίσλ ζπκβνιαίσλ. Έηζη , ε 

Δπξσπατθή Έλσζε νδεγήζεθε ζηελ ζέζπηζε ηεο νδεγίαο Solvency I ηνλ Φεβξνπάξην 

ηνπ 2002, ε νπνία ηέζεθε ζε πιήξε εθαξκνγή ζηα ηέιε ηνπ 2004. Ζ νδεγία ηνπ 

Solvency I αχμεζε ηελ επνπηεία παξέρνληαο ην δηθαίσκα ζηηο επνπηηθέο αξρέο λα 

επεκβαίλνπλ ζηηο πεξηπηψζεηο πνπ ην θεθάιαην πεξηζψξην θεξεγγπφηεηαο δελ 

θπκαηλφηαλ ζηα επηζπκεηά επίπεδα.  

Σν Solvency I παξέρεη κηα ζρεηηθή νκνηνκνξθία ζηνλ ππνινγηζκφ ηεο θεξεγγπφηεηαο 

ησλ Αζθαιηζηηθψλ Δηαηξεηψλ πνπ βαζίδεηαη θπξίσο ζε ρξεκαηννηθνλνκηθνχο 

παξάγνληεο, ρσξίο θάπνηα ηδηαίηεξε πνιππινθφηεηα θαη ρσξίο λα δίλεη έκθαζε ζηνπο 

επηκέξνπο θηλδχλνπο πνπ πηζαλφ λα δηαηαξάμνπλ θαη λα επεξεάζνπλ ζεκαληηθά ηελ 

θεξεγγπφηεηα κηαο αζθαιηζηηθήο επηρείξεζεο. Απηφο είλαη θαη ν βαζηθφο ιφγνο πνπ 

θξίζεθε απαξαίηεηε ε αλαπξνζαξκνγή ηεο πθηζηάκελεο λνκνζεζίαο θαη ε δεκηνπξγία 

ηνπ Solvency II.  
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Ζ ηδέα ηεο πινπνίεζεο ηνπ Solvency IΗ βαζίζηεθε ζην πιαίζην ηεο Βαζηιείαο II- ηεο 

αληίζηνηρεο θνηλνηηθήο νδεγίαο γηα ηελ θεθαιαηαθή επάξθεηα ησλ ηξαπεδηθψλ 

ηδξπκάησλ. Ζ Βαζηιεία II είρε επίζεο ζαλ ζηφρν ηελ εδξαίσζε ελφο εληαίνπ θαη 

ζηαζεξνχ πιαηζίνπ δηαρείξηζεο θηλδχλνπ ζην ηξαπεδηθφ ρψξν, κέζα ζε πιαίζηα 

δηαθάλεηαο θαη νινθιεξσκέλεο ραξηνγξάθεζεο ησλ δηαδηθαζηψλ. Σν ίδην θηινδνμεί λα 

πεηχρεη θαη ην Solvency II γηα ηελ αζθαιηζηηθή αγνξά βαζηζκέλν ζηελ κέζνδν ησλ 

«ηξηψλ ππιψλσλ » πνπ αθνινπζήζεθε θαη ε Βαζηιεία II κε επηηπρία.  

Οη 3 ππιώλεο ηνπ Solvency II 

Πξψηνο Ππιψλαο - Πνζνηηθέο Πξνδηαγξαθέο  

 Τπνινγηζκφο εγγπεηηθνχ θεθαιαίνπ ,ηερληθψλ πξνβιέςεσλ ,θεθαιαηαθψλ 

απαηηήζεσλ.  

 Απνηίκεζε ζηνηρείσλ ελεξγεηηθνχ – παζεηηθνχ.  

 Καζνξηζκφο ησλ θηλδχλσλ πξνο αμηνιφγεζε, παξάκεηξνη θηλδχλσλ θαη ηξφπνη 

επηκέηξεζεο ηνπο.  

 Σχπνο ππνινγηζκνχ ηνπ ειάρηζηνπ επηζπκεηνχ θεθαιαίνπ πνπ πξέπεη λα 

δηαηεξεί κηα αζθαιηζηηθή εηαηξεία γηα λα δηαζθαιίδεη ηελ θεξεγγπφηεηα ηεο.  

Γεχηεξνο Ππιψλαο - Πνηνηηθέο Πξνδηαγξαθέο  

 Καζνξηζκφο ησλ αξρψλ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ πάλσ ζηηο νπνίεο ζα βαζίδεηαη ε 

αμηνιφγεζε θαη ε δηαρείξηζε ηνπ αζθαιηζηηθνχ θηλδχλνπ.  

 Αλαζθφπεζε ηεο επνπηηθήο δηαδηθαζίαο ειέγρνπ ησλ εζσηεξηθψλ κνληέισλ θαη 

ζπλνιηθνχ ειέγρνπ ηεο εηαηξηθήο θεξεγγπφηεηαο.  
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Σξίηνο Ππιψλαο - Δθαξκνγή  

 Σξέρνπζεο απαηηήζεηο δεκνζίεπζεο θαη παξνπζίαζεο.  

Ζ επξσπατθή αζθαιηζηηθή αγνξά αληηκεησπίδεη ζεηηθά ηελ πξνζπάζεηα ηεο 

Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο γηα ηελ εθαξκνγή ηνπ Solvency II θαη ηελ ζεσξεί αλαγθαία γηα 

ηελ βειηίσζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ησλ επξσπατθψλ αζθαιηζηηθψλ εηαηξεηψλ. Οη 

αλά ηελ Δπξψπε επνπηηθέο αξρέο 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.  

Σν Solvency II ζα δψζεη ζηηο Δπξσπατθέο Αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο κηα θνηλή βάζε 

ιεηηνπξγίαο φζνλ αθνξά θαη ηνλ πνηνηηθφ αιιά θαη ηνλ πνζνηηθφ ππνινγηζκφ ηεο 

θεξεγγπφηεηαο ηνπο ελψ παξάιιεια ζα ηνπο παξέρεη ηελ δπλαηφηεηα αλαγλψξηζεο ησλ 

δηθψλ ηνπο εζσηεξηθψλ κνληέισλ δηαρείξηζεο ησλ αζθαιηζηηθψλ θαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θηλδχλσλ θαη ησλ κεζφδσλ ηνπο γηα ηελ δηαζπνξά θαη κείσζε ησλ 

θηλδχλσλ απηψλ κέζσ άιισλ κεζφδσλ.  
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΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΗΚΑ ΢ΥΟΛΗΑ 

Γελ ππάξρεη ακθηβνιία φηη είκαζηε κάξηπξεο ηεο κεγαιχηεξεο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

θξίζεο ηεο ηειεπηαίαο εθαηνληαεηίαο. Αλαινγηδφκελνη φιεο ηηο πξνεγνχκελεο θξίζεηο, 

είλαη ζαθέο πσο ε βαζηθή κεγάιε δηαθνξά κεηαμχ απηψλ θαη ηεο ηξέρνπζαο είλαη φηη ε 

ζεκεξηλή νηθνλνκία έρεη κεγαιχηεξν παγθνζκηνπνηεκέλν ραξαθηήξα ζηελ θίλεζε ηνπ 

θεθαιαίνπ ζε ζρέζε κε ην παξειζφλ, πξάγκα ην νπνίν θαζηζηά ηελ θξίζε απηή πην 

ζνβαξή ηφζν ζηηο επηπηψζεηο, φζν θαη ζηνπο ηξφπνπο αληηκεηψπηζήο ηεο. Ζ 

παγθνζκηνπνίεζε έρεη πνιιαπιαζηάζεη ηνπο θηλδχλνπο, φρη δπζηπρψο φκσο θαη ηηο 

ηθαλφηεηεο ησλ αξρψλ λα ηνπο πξνιακβάλνπλ. 

Ζ ΔΔ ρξεηάδεηαη κηα ηζρπξφηεξε επξσπατθή αξρηηεθηνληθή επνπηείαο θαη ξχζκηζε ηεο 

πξνιεπηηθήο επνπηείαο, ε νπνία ζα κπνξέζεη λα εληζρχζεη ηε ρξεκαηνπηζησηηθή 

ζηαζεξφηεηα (Δηδηθή Δπηηξνπή γηα ηε Χξεκαηνπηζηωηηθή, Οηθνλνκηθή θαη Κνηλωληθή 

Κξίζε-ΔΓΓΡΑΦΟ ΔΡΓΑ΢ΗΑ΢ ΑΡΗΘ. 3 ζρεηηθά κε ηε ρξεκαηνπηζηωηηθή επνπηεία θαη 

ξύζκηζε – ην κειινληηθό κνληέιν, 2010).  

Ζ θξίζε έδεημε ζαθψο φηη νη θαηαζηάζεηο δπζρέξεηαο δελ κπνξνχλ λα πεξηνξηζζνχλ ζε 

κία θαη κφλε ρψξα, αιιά δηαδίδνληαη ζε επξσπατθφ θαη παγθφζκην επίπεδν. Πνιιέο 

ζπδεηήζεηο θαη δειψζεηο πξαγκαηνπνηήζεθαλ ζε παγθφζκην επίπεδν (Οκάδα G20
21

 θαη 

Σξάπεδα Γηεζλψλ Γηαθαλνληζκψλ - BIS), αιιά δελ πξνέθπςαλ πνιιά ζπγθεθξηκέλα 

απνηειέζκαηα φζνλ αθνξά ηε κνξθή κηαο πξαγκαηηθά αλαζεσξεκέλεο ξχζκηζεο. 

Δπνκέλσο, ε ΔΔ πξέπεη λα δηαδξακαηίζεη ελεξγφ ξφιν ζηελ παγθφζκηα ζθελή 

                                                             
21 Ζ νκάδα ησλ G-20 απαξηίδεηαη απφ ηηο παξαθάησ 19 ρψξεο : Αξγεληηλή, Απζηξαιία, Βξαδηιία, 

Καλαδάο, Κίλα, Γαιιία, Γεξκαλία, Ηλδία, Ηλδνλεζία, Ηηαιία, Ηαπσλία, Μεμηθφ, Ρσζία, ΢ανπδηθή Αξαβία, 

Ν. Αθξηθή, Ν. Κνξέα, Σνπξθία, Ζλ. Βαζίιεην, Ζ.Π.Α. θαη ηελ Δ.Δ., νη νπνίεο απνηεινχλ ηηο κεγαιχηεξεο 

βηνκεραληθέο αιιά θαη ηηο ζεκαληηθφηεξεο αλαπηπζζφκελεο ρψξεο ηνπ θφζκνπ πνπ θαιχπηνπλ ην 85% 

ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο.  (Πεγή : www.g20.org) 
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επηδηψθνληαο ηε ζεκαληηθή κεηαξξχζκηζε ηνπ παγθφζκηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ 

ζπζηήκαηνο.  

Δίλαη ζεκαληηθφ λα ηνληζζεί φηη φιεο νη ρψξεο πξέπεη λα ππνρξεσζνχλ λα ηεξήζνπλ 

ηνπο θαλφλεο πνπ ζπκθσλήζεθαλ ζηε Βαζηιεία γηα ηελ εμάιεηςε ηεο θαηαρξεζηηθήο 

επηινγήο ηνπ επλντθφηεξνπ θαζεζηψηνο επνπηείαο θαη ηελ πξνψζεζε 

ρξεκαηνπηζησηηθήο ζηαζεξφηεηαο ζε παγθφζκην επίπεδν.  

΢ηε λέα αξρηηεθηνληθή ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο, νη επνπηηθέο αξρέο πξέπεη 

λα εμαζθαιίζνπλ: 

(α) Γηαθάλεηα, κε ηελ εγγξαθή φισλ αλεμαηξέησο ησλ ζπλαιιαγψλ ζηνπο ηζνινγηζκνχο 

θαη ηα απνηειέζκαηα ησλ ηξαπεδψλ θαη ηελ εμαζθάιηζε κε απφθξπςεο ησλ θηλδχλσλ 

θαζψο θαη κε ηελ ππνρξέσζε ιεπηνκεξνχο ελεκέξσζεο ησλ αληηζπκβαιινκέλσλ γηα 

ηνπο θηλδχλνπο ησλ παξερνκέλσλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πξντφλησλ.  

(β) Βειηίσζε ησλ κεζφδσλ θαη δηαδηθαζηψλ δηαρείξηζεο θηλδχλσλ, κε ειέγρνπο ζε 

θαηαζηάζεηο έληαζεο –stress testing, θπξίσο φκσο κε ηε ζχλδεζε ησλ απαηηήζεσλ 

θεθαιαηαθήο επάξθεηαο ησλ ηξαπεδψλ κε ηνλ νηθνλνκηθφ θχθιν.  

(γ) ΢πληνληζκφ κεηαμχ ησλ επνπηηθψλ αξρψλ, κε ζθνπφ ηελ απνθπγή ηνπ ξπζκηζηηθνχ 

arbitrage. Ηδαληθά, ε παγθνζκηνπνίεζε ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο απαηηεί ηελ 

δεκηνπξγία κηαο παγθφζκηαο επνπηηθήο αξρήο.  

(δ) Αλαβάζκηζε θαη αλεμαξηεηνπνίεζε ησλ επνπηηθψλ αξρψλ, κε ηελ ηνπνζέηεζε 

ζηειερψλ κεηαμχ αηφκσλ αδηακθηζβήηεηνπ θχξνπο, αλεμαξηεζίαο θαη ηθαλνηήησλ.  
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(ε) Αλαζεψξεζε, επί ην απζηεξφηεξν, ησλ θαλφλσλ εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, 

ηδηαίηεξα ηνπ ηξφπνπ εγθξίζεσο ησλ πάζεο θχζεσο ακνηβψλ θαη θηλήηξσλ ησλ 

ζηειερψλ ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο.  

(δ) Αλαζεψξεζε, επί ην απζηεξφηεξν, ησλ θαλφλσλ ιεηηνπξγίαο ησλ νξγαληζκψλ 

αμηνιφγεζεο ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ ηδξπκάησλ θαη ηνπ 

θηλδχλνπ ησλ πξντφλησλ πνπ παξέρνπλ.  
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ΚΑΣΔΤΘΤΝ΢ΔΗ΢ ΓΗΑ ΠΔΡΑΗΣΔΡΧ ΔΡΔΤΝΑ 

Οινθιεξψλνληαο ηελ παξνπζίαζε ζα ήηαλ ρξήζηκν λα επηζεκάλνπκε κεξηθέο 

θαηεπζχλζεηο γηα πεξαηηέξσ έξεπλα, δεδνκέλνπ φηη ην έξγν ηεο Δπηηξνπήο ηεο 

Βαζηιείαο θαη ησλ επνπηηθψλ αξρψλ είλαη πνιχ κεγάιν θαη ζπλερψο ππφθεηηαη ζε 

αιιαγέο θαη αλαζεσξήζεηο.  

Ζ παξνχζα κειέηε αλέπηπμε θαη πεξηέγξαςε ζρεδφλ φιν ην έξγν ηεο Δπηηξνπήο ηεο 

Βαζηιείαο θαζψο θαη ηε λέα αξρηηεθηνληθή ηνπ ρξεκαηνπηζησηηθνχ ζπζηήκαηνο. Λφγσ 

φκσο ηεο ζπλερνχο δηαηχπσζεο θαη έθδνζεο πξνηχπσλ, θαηεπζπληήξησλ γξακκψλ θαη 

ζπκβνπιεπηηθψλ θεηκέλσλ, θαζέλα απφ ηα παξαπάλσ ζέκαηα πνπ παξνπζηάζηεθαλ 

κπνξνχλ λα απνηειέζνπλ αληηθείκελν πεξαηηέξσ έξεπλαο.  

΢πγθεθξηκέλα, ζα κπνξνχζε λα κειεηεζεί ε πην πξφζθαηε πξνηεηλφκελε αλαζεψξεζε 

ηεο ζπλζήθεο ηεο Βαζηιείαο πνπ ζθνπφ έρεη ην ρηίζηκν ηζρπξφηεξσλ ζπιάθσλ 

πξνζηαζίαο εληφο ηνπ ρξεκαηννηθνλνκηθνχ ζπζηήκαηνο. Οη πξνηάζεηο απηέο, ζηηο 

νπνίεο απνδφζεθε ν ηίηινο Βαζηιεία ΗΗΗ, θαιχπηνπλ ηα θεθάιαηα, ηε ξεπζηφηεηα θαη ηηο 

πξνβιέςεηο θαη αλακέλεηαη λα απμήζνπλ ηηο άκπλεο θαη λα πεξηνξίζνπλ ηελ πξν-

θπθιηθή κφριεπζε εληφο ηνπ ζπζηήκαηνο.  

Οη βαζηθέο πξνηάζεηο αθνξνχλ: (Lambe Geraldine , 2010) 

 ΢ηελ αχμεζε ηεο πνηφηεηαο, ηεο ζπλέπεηαο θαη ηεο δηαθάλεηαο ησλ 

θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ.  

 ΢ηελ εηζαγσγή ελφο παγθφζκηνπ ειάρηζηνπ θνηλνχ επηπέδνπ ξεπζηφηεηαο γηα ηηο 

ηξάπεδεο κε δηεζλή δξαζηεξηφηεηα, ην νπνίν ζα πεξηέρεη απαηηήζεηο γηα θεθαιαηαθή 

θάιπςε 30 εκεξψλ, ε νπνία κε ηε ζεηξά ηεο ζα ζηεξίδεηαη ζε πεξηζζφηεξν 

καθξνπξφζεζκε ξεπζηφηεηα.  



ΠΑΝΔΠΗ΢ΣΖΜΗΟ ΠΔΗΡΑΗΧ΢- ΣΜΖΜΑ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ΢ ΔΠΗ΢ΣΖΜΖ΢-ΜΠ΢ ΢ΣΖΝ ΟΗΚΟΝΟΜΗΚΖ ΚΑΗ 

ΔΠΗΥΔΗΡΖ΢ΗΑΚΖ ΢ΣΡΑΣΖΓΗΚΖ- ΑΚ. ΔΣΟ΢ 2009-2010 

 

«Ζ ΝΔΑ ΑΡΥΗΣΔΚΣΟΝΗΚΖ ΔΠΟΠΣΔΗΑ΢ ΣΟΤ ΥΡΖΜΑΣΟΠΗ΢ΣΧΣΗΚΟΤ ΢Τ΢ΣΖΜΑΣΟ΢»  
΢ΩΣΗΡΟΠΟΤΛΟΤ Α΢ΗΜΟΤΛΑ  ΢ειίδα 111 
 

 ΢ηελ εηζαγσγή ελφο πνζνζηνχ κφριεπζεο, αιιά θαη κεραληζκψλ 

παξαθνινχζεζεο γηα φιεο ηηο δηεζλψο ελεξγέο ηξάπεδεο.  

 ΢ηελ ελίζρπζε ησλ θεθαιαηαθψλ απαηηήζεσλ γηα ηελ έθζεζε ζε πηζησηηθφ 

θίλδπλν πνπ πξνθχπηεη απφ ηα παξάγσγα, ηα repos θαη ηηο ρξεκαηηζηεξηαθέο 

δξαζηεξηφηεηεο.  

 ΢ηελ εηζαγσγή κέηξσλ πνπ ζα ελζαξξχλνπλ ην ρηίζηκν θεθαιαηαθψλ ππιψλσλ 

αζθαιείαο ζηηο θαιέο πεξηφδνπο, επί ησλ νπνίσλ ζα κπνξεί ην ζχζηεκα λα ζηεξηρηεί ζε 

πεξηφδνπο έληαζεο. Δπίζεο, ηελ πξνψζεζε πεξηζζφηεξσλ πξνβιέςεσλ πνπ ζα 

ζηεξίδνληαη ζηηο πξνζδνθψκελεο δεκίεο, πνπ απνδίδνπλ ηηο πξαγκαηηθέο δεκίεο κε 

κεγαιχηεξε δηαθάλεηα θαη εκθαλίδνληαη ιηγφηεξν πξν-θπθιηθέο ζε ζρέζε κε ην κνληέιν 

θαηαζθεπήο πξνβιέςεσλ πνπ ηζρχεη ζήκεξα. 
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