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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Σκοπός και στόχος της µελέτης αυτής  είναι να αναδειχθεί  η σηµαντικότητα των µέτρων που 

λαµβάνονται προκειµένου να αντιµετωπιστούν οι όποιες αρνητικές επιπτώσεις της 

διατάραξης ισορροπίας του τραπεζικού συστήµατος αλλά και των δανειακών αναγκών  της 

χώρας που υφίσταται την κρίση. 

Οι λόγοι που επιλέξαµε να ασχοληθούµε µε το θέµα ήταν κυρίως οι συνολικές επιπτώσεις της 

οικονοµικής και χρηµατοπιστωτικής κρίσης στη χώρα µας. Η ανάγκη αποδοχής όλων των 

επώδυνων µνηµονίων µας κίνησαν το ενδιαφέρον για το τι ενέργειες γίνονται τόσο από την 

ΕΕ όσο και από την Ευρωζώνη προκειµένου να ξεπεραστεί αυτή η κρίση. Η ανάγκη για 

εφαρµογή  µεταρρυθµιστικών µέτρων, το πρόβληµα αντιµετώπισης των τραπεζικών 

κινδύνων και η υλοποίηση  των αντίστοιχων µέτρων που έχουν επιπτώσεις στην 

δηµοσιονοµική πολιτική και που είναι  έξι χρόνια τώρα στην επικαιρότητα.  

Η µεθοδολογική προσέγγιση που χρησιµοποιούµε είναι ο εντοπισµός των κυριότερων 

προβληµάτων που εµφανίζονται σε περιόδους κρίσης στο χρηµατοοικονοµικό και 

χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. Η ανάδειξη των µηχανισµών και µεθόδων που 

χρησιµοποιούνται για την προληπτική αντιµετώπιση εµφάνισης παρόµοιων κρίσεων καθώς 

και οι κανόνες που τίθενται. 

Απαραίτητη προϋπόθεση µιας σταθερής  οικονοµικής ανάπτυξης αποτελεί η ύπαρξη 

σταθερού χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Οι τράπεζες εποµένως στα πλαίσια αυτού του 

συστήµατος  είναι απαραίτητο να δρουν σε περιβάλλον που να περιορίζει όσο το δυνατόν 

περισσότερο τους κινδύνους αστάθειας. Οι τράπεζες διαχειρίζονται τα κατατεθειµένα 

κεφάλαια και τα µετατρέπουν σε δάνεια. Εδώ βρίσκονται ακριβώς οι κίνδυνοι που 

ελλοχεύουν. Μια υπολειτουργία της µετατροπής των κεφαλαίων των καταθετών σε δάνεια 

έχει δυσµενείς επιπτώσεις στην εξωτερική οικονοµία. Η αλληλοσύνδεση των διαταραχών 

ρευστότητας επηρεάζει συνολικά τον τραπεζικό τοµέα.      

Για την προστασία του τραπεζικού κλάδου δηµιουργήθηκε ένα σύστηµα χρηµατοπιστωτικής 

ασφάλειας, γνωστό σαν πλέγµα ασφαλείας (financialsafetynet).Το σύστηµα αυτό λειτουργεί 

τόσο προληπτικά όσο και εποπτικά και προσπαθεί να εξασφαλίσει την εγγύηση των 

καταθέσεων των πιστωτών και της οµαλής λειτουργίας  των τραπεζών. 

Η προσπάθεια αυτή ξεκίνησε από τα τέλη της δεκαετίας του ΄80 για να συντονίσει µε ειδικές 

οδηγίες που εκδόθηκαν τις διαφορετικότητες ανάµεσα στις διάφορες χώρες της ΕΕ. Παρά το 

γεγονός ότι η αρµοδιότητα του πλέγµατος ασφαλείας παρέµεινε στις εθνικές αρχές υπήρχε 

µια αµοιβαία αναγνώριση των επιµέρους διαφορών. 

Η ελεύθερη  εγκατάσταση νέας τράπεζας, θυγατρικών και υποκαταστηµάτων λειτούργησε 

σαν µέσο  διασυνοριακής επέκτασης των τραπεζών από κράτος  µέλος σε άλλο. Μπορούµε 

λοιπόν να µιλάµε για µία πανευρωπαϊκή διατραπεζική αγορά ακόµα και στην αγορά 

οµολόγων που αυξάνουν την ρευστότητα. Οι τραπεζικές πιστώσεις καθώς και η εποπτεία 

όµως δεν είχαν τον ίδιο βαθµό ενοποίησης παραµένοντας  στην εθνική αγορά. 
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 Όταν δηµιουργήθηκε το 1999 η Οικονοµική και Νοµισµατική Ένωση ( ΟΝΕ) η ενιαία 

νοµισµατική πολιτική ανατέθηκε στην Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ).Η 

χρηµατοπιστωτική κρίση το 2007-2008 και η κρίση χρέους στην Ευρωζώνη έθεσε το ζήτηµα 

στη αλλαγή του ρυθµιστικού πλαισίου των τραπεζών στην ΕΕ όπου το λεγόµενο 

χρηµατοοικονοµικό πλέγµα ασφαλείας περιόρισε τις εθνικές επιλογές µε συνέπεια να 

µεταφερθούν αρµοδιότητες σε κεντρικό επίπεδο. Το 2012 η Ευρωπαϊκή Επιτροπή 

δηµιούργησε οδικό χάρτη προς την Τραπεζική Ένωση. Η αλληλεξάρτηση υπερχρεωµένων 

κρατών και αδύναµων τραπεζών αντιµετωπίστηκε µε την δηµιουργία τριών πυλώνων α)τον 

Ενιαίο Μηχανισµό Εξυγίανσης β)τον Ενιαίο Μηχανισµό Εποπτείας Τραπεζών και γ)τον 

Ενιαίο Μηχανισµό Εγγύησης Καταθέσεων. Για την αντιµετώπιση των κρίσεων 

δηµιουργήθηκε o Ευρωπαϊκός Μηχανισµός Σταθερότητας ESM 

(EuropeanStabilityMechanism) τον Σεπτέµβριο του 2012 µε έδρα το Λουξεµβούργο. Ο 

µηχανισµός αυτός εισάγει προγράµµατα χρηµατοδοτικής βοήθειας για τα κράτη-µέλη της 

Ευρωζώνης που αντιµετωπίζουν οικονοµικές δυσκολίες. Στη βάση του το ESM αντικαθιστά 

χωρίς να τα καταργεί δύο προηγούµενα προγράµµατα χρηµατοδότησης της ΕΕ το Ευρωπαϊκό 

Ταµείο Χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας (EFSF) και τον Ευρωπαϊκό Μηχανισµό 

χρηµατοοικονοµικής σταθεροποίησης (EPSM). Τα προηγούµενα προγράµµατα συνεχίζουν 

να παρακολουθούν τα προηγούµενα προγράµµατα διάσωσης που ήταν εγκεκριµένα. Η 

δυνατότητα απευθείας ανακεφαλαιοποίησης  των τραπεζών από τον ESM είναι µέχρι του 

ποσού των 60 εκατοµµυρίων ευρώ. 

Τα τραπεζικά συστήµατα της ευρωζώνης υλοποιώντας την Τραπεζική Ένωση αποδέχθηκαν 

κοινούς κανόνες λειτουργίας, κοινό πλαίσιο εποπτείας τραπεζών, κοινή διαδικασία 

εξυγίανσης προβληµατικών τραπεζών, εναρµονισµένο σύστηµα εγγύησης καταθέσεων και 

ενιαίο ταµείο υποστήριξης. Κατά συνέπεια γίνεται πράξη η Ευρωπαϊκή αλληλεγγύη µε την 

δοµική υλοποίηση των κανόνων. 

Κατά την ανάπτυξη της εργασίας θα αναφερθούµε στην αναγκαιότητα της εξυγίανσης των 

τραπεζών αναπτύσσοντας αναλυτικά τους τρόπους και τις µεθόδους εξυγίανσης. Επίσης στο 

χρηµατοοικονοµικό πλέγµα ασφαλείας που δηµιουργήθηκε προκειµένου να διατηρείται η 

σταθερότητα του τραπεζικού συστήµατος. Στη συνέχεια θα αναφερθούµε αναλυτικά στην 

υλοποίηση ενιαίων πρακτικών και κανόνων στο πλαίσιο της ΕΕ µέσω του Ενιαίου Εποπτικού 

Μηχανισµού καθώς και στο πλαίσιο κανόνων του Ενιαίου Μηχανισµού Εξυγίανσης 

αναλύοντας και το κόστος αυτής. Τέλος αναφερόµαστε στο θέµα της εξυγίανσης των 

καταθέσεων µέσω του εναρµονισµένου µηχανισµού που εισάγεται στα πλαίσια του όλου 

φάσµατος προστασίας από χρηµατοπιστωτικούς και χρηµατοοικονοµικούς κινδύνους 

Η σηµερινή παγκόσµια οικονοµική κρίση από πολλούς αποδίδεται σε διαφόρους παράγοντες 

είτε αυτοί είναι κοινωνικοί όπως πτώση των ηθικών αξιών είτε αυτοί είναι οικονοµικοί όπως 

o δηµοσιονοµικός εκτροχιασµός µίας χώρας (υψηλά ελλείµµατα, υψηλό δηµόσιο χρέος), µία 

τραπεζική κρίση (µείωση τραπεζικών καταθέσεων, αδυναµία των τραπεζικών ιδρυµάτων να 

ικανοποιήσουν τις υποχρεώσεις που έχουν προς τους πελάτες τους, πτώση χορηγήσεων 

δανείων προς τις επιχειρήσεις).  

Εύκολα συµπεραίνει κανείς ότι ο τραπεζικός κλάδος µπορεί να προκαλέσει µια οικονοµική 

κρίση όταν αυτός δεν λειτουργεί κατάλληλα. Συνεπώς κεντρικό και ουσιαστικό ρόλο παίζουν 
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οι πολιτικές που εφαρµόζουν οι ρυθµιστικές αρχές που είναι υπεύθυνες για την εξασφάλιση 

ενός τραπεζικού συστήµατος το οποίο δεν θα προκαλεί οικονοµικές κρίσεις.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ  2   

Η ΒΑΣΙΛΕΙΑ ΙΙ ΚΑΙ Η ΧΡΗΣΙΜΟΤΗΤΑ ΤΗΣ 

Το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα και ιδιαίτερα οι εµπορικές τράπεζες αποτελούν τις πιο 

ρυθµιζόµενες επιχειρήσεις στην οικονοµία. Αυτό συµβαίνει γιατί έχουν τη δυνατότητα να 

εκδίδουν χρήµα, το οποίο αυξάνει τη ρευστότητα της οικονοµίας µε σηµαντικές επιπτώσεις 

σε οικονοµικά µεγέθη, όπως ο πληθωρισµός και γιατί οι πολίτες µιας χώρας εµπιστεύονται τα 

τραπεζικά ιδρύµατα για να αποταµιεύουν τις οικονοµίες τους. Συνεπώς θα πρέπει η 

διαχείριση των χρηµάτων αυτών να γίνεται µε σύνεση και προσοχή. Μάλιστα ακόµα και πριν 

την απελευθέρωση του κλάδου, όταν οι τράπεζες λειτουργούσαν ως κρατικές επιχειρήσεις, οι 

ρυθµιστικοί κανόνες ήταν πολύ αυστηροί και αναλυτικοί, ορίζοντας εκ των προτέρων πως θα 

έπρεπε να λειτουργούν. 

 

Η Βασιλεία συστήθηκε το 1974 από τους διοικητές των κεντρικών τραπεζών των κρατών 

µελών της «Οµάδας των 10» και συνεδρίαζε τέσσερις φορές το χρόνο µε έδρα τη Βασιλεία 

της Ελβετίας. Μέλη της είναι εκπρόσωποι των κεντρικών τραπεζών και άλλων τραπεζικών 

εποπτικών αρχών από τα ακόλουθα κράτη: ΗΠΑ, Γερµανία, Ιαπωνία, Γαλλία, Μεγάλη 

Βρετανία, Καναδάς, Ιταλία, Ισπανία, Ολλανδία, Ελβετία, Σουηδία, Βέλγιο, Λουξεµβούργο.  

Τα συµπεράσµατά της δεν έχουν νοµική ισχύ αλλά αποσκοπούν στη διαµόρφωση γενικών 

εποπτικών κατευθύνσεων και βέλτιστων πρακτικών. 

 

2.1 Η ΒΑΣΙΛΕΙΑ ΙΙ  
Σε όλη την ανασκόπηση της βιβλιογραφίας µπορεί κανείς να βρει µερικούς λόγους για την 

ανάγκη ρύθµισης του τραπεζικού συστήµατος. Οι George J. Benstona1 και George. G2. 

Kaufman (1996) σηµειώνουν ότι οι τράπεζες ρυθµίζονται για να αποφευχθούν οι αρνητικές 

εξωτερικότητες οι οποίες προκαλούνται όταν έχουµε διάφορα οικονοµικά προβλήµατα στο 

τραπεζικό σύστηµα όπως (i) εκροές καταθέσεων σε µη φερέγγυες τράπεζες και στην συνεχεία 

εκροές καταθέσεων και σε φερέγγυες τράπεζες (ii) οικονοµική δυσπραγία ή κατάρρευση 

λόγω της χρεοκοπίας των τραπεζών (iii) την αύξηση του κόστους της κυβέρνησης να 

διασφαλίσει την ασφάλιση των καταθέσεων.  

Επίσης, θετικές εξωτερικότητες µπορούν να προκύψουν όταν οι τράπεζες έχουν ρυθµιστεί 

ώστε να προστατευθούν οι καταναλωτές από τους κινδύνους που σχετίζονται µε τις 

λειτουργίες του χρήµατος (µέσο ανταλλαγής, µέσο διαφύλαξης της αξίας,). Ιδιαίτερα, οι 

συνετοί κανονισµοί θα µπορούσαν να µειώσουν την πιθανότητα πτώχευσης µιας τράπεζας, µε 

αυτόν τον τρόπο η συνετή ρύθµιση του τραπεζικού συστήµατος συµβάλει στην διασφάλιση 

της λειτουργίας των τραπεζικών επιταγών ως χρήµα και εξασφαλίζει την λειτουργία των 

τραπεζικών καταθέσεων ως µέσου φύλαξης των χρηµάτων µας.  

Επιπλέον θετικές εξωτερικότητες µπορούν να προκύψουν όταν οι ρυθµιστικοί κανονισµοί 

συµβάλλουν θετικά στην επίτευξη του στόχου ότι η αγοραστική δύναµη του χρήµατος εν 

γένει, 7  

 
1 George J. Benstona (1996) The Economic Journal 
2 George G. Kaufman (1996) The Economic Journal 
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δεν θα αλλάξει απροσδόκητα, έτσι ώστε να πραγµατοποιούνται οι προσδοκίες για τον 

πληθωρισµό οπότε οι επενδυτές µπορούν να πάρουν σωστές οικονοµικές αποφάσεις. 

Επιπλέον οι George. J. Benstona και George. G. Kaufman (1996) υποστηρίζουν ότι οι 

τράπεζες έχουν ρυθµιστεί έτσι ώστε να παρέχουν έσοδα και άλλα οφέλη για τις κυβερνήσεις, 

καθώς και για την προστασία των ρυθµιζόµενων ιδρυµάτων από τον ανταγωνισµό. Σήµερα, ο 

κύριος στόχος των αρχών εποπτείας (τοπικές κεντρικές τράπεζες) είναι η προώθηση ενός 

ασφαλούς και υγιούς χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και η προστασία των καταναλωτών 

(καταθέσεις).  

Η Βασιλεία (ΙΙ) σαφώς κινείται προς αυτό το στόχο και όπως γνωρίζουµε βασίζεται σε τρεις 

πυλώνες:  

Ο πρώτος πυλώνας (minimum capital requirements) καθορίζει ότι ο λόγος των τραπεζικών 

κεφαλαίων προς τα σταθµισµένα ως προς τον κίνδυνο στοιχεία ενεργητικού δεν µπορεί να 

είναι µικρότερος από 8% έτσι ώστε οι τράπεζες να είναι σε θέση να ασχοληθούν µε 

λειτουργικές ζηµίες και ταυτόχρονα µε αναλήψεις των πελατών τους. Επίσης, η Βασιλεία (ΙΙ) 

καθορίζει τις µεθόδους µε τις οποίες οι τράπεζες µπορούν να µετρήσουν τον πιστωτικό 

κίνδυνο, τον λειτουργικό κίνδυνο και τον κίνδυνο της αγοράς.  

Ο δεύτερος πυλώνας (Supervisory review) περιέχει τις εποπτικές αρχές βάσει των οποίων οι 

τράπεζες µπορούν να χειριστούν όλους τους άλλους κίνδυνους τους οποίους µπορεί µια 

τράπεζα να αντιµετωπίσει (συστηµικός κίνδυνος, , ο κίνδυνος συγκέντρωσης, ο στρατηγικός 

κίνδυνος, ο κίνδυνος φήµης, ο κίνδυνος ρευστότητας και ο νοµικός κίνδυνος). Επίσης, ο 

δεύτερος πυλώνας περιλαµβάνει τις εποπτικές αρχές µε τις οποίες οι τράπεζες µπορούν να 

βελτιώσουν τις τεχνικές για την παρακολούθηση και τη διαχείριση των κινδύνων τους.  

Συγκεκριµένα, ο δεύτερος πυλώνας αρθρώνεται γύρω από τέσσερις βασικές αρχές: 

• Πρόβλεψη διαδικασιών από τα πιστωτικά ιδρύµατα για την εσωτερική αξιολόγηση 

της κεφαλαιακής τους επάρκειας και τη διαµόρφωση στρατηγικής για τη διατήρηση 

του επιπέδου ιδίων καεφαλαίων. 

• Καθιέρωση της εξουσίας εποπτικού ελέγχου της αρτιότητας των διαδικασιών 

διαχείρισης κινδύνων των τραπεζών. 

• ∆υνατότητα επιβολής από την αρµόδια εποπτική  αρχή κεφαλαιακής απαίτησης  για 

κάλυψη έναντι του πιστωτικού κινδύνου καθ’ υπέρβαση του ελάχιστου ορίου (8%) σε 

συγκεκριµένα πιστωτικά ιδρύµατα. 

• Καθιέρωση της εξουσίας έγκαιρης παρέµβασης των εποπτικών αρχών σε περίπτωση 

επιδείνωσης του ∆είκτη Κεφαλαιακής Επάρκειας ενός πιστωτικού ιδρύµατος. 

Ο τρίτος πυλώνας (market discipline) έρχεται να στηρίξει το έργο του δεύτερου και του 

πρώτου πυλώνα µέσω της αγοράς, µε βάση το κανονιστικό µηχανισµό της πειθαρχία της 

αγοράς. Ιδιαίτερα οι ρυθµιστικές αρχές πιστεύουν ότι οι συµµετέχοντες στην αγορά (κάτοχοι 

οµολογιών, µέτοχοι, καταθέτες) έχουν θετικά κίνητρα ώστε να ελέγξουν τη συµπεριφορά των 

τραπεζών. 8  

 

Με αυτόν τον τρόπο η Βασιλεία (II), µέσω του τρίτου πυλώνα, απαιτεί την δηµοσιότητα των 

στοιχείων τα οποία έχουν οι τράπεζες και αφορούν το κεφάλαιο των τραπεζών, τον κίνδυνο 

που αναλαµβάνουν οι τράπεζες, και την κεφαλαιακή επάρκεια του ιδρύµατος. Οι 

υποχρεώσεις δηµοσιοποίησης αφορούν σε γενικές γραµµές τους κινδύνους στους οποίους 

εκτίθεται το πιστωτικό ίδρυµα, τις διαδικασίες διαχείρισής τους, την ποιότητα των στοιχείων 
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των ιδίων κεφαλαίων που χρησιµοποιούνται για την κάλυψη των κινδύνων. Η δηµοσιότητα 

των παραπάνω στοιχείων επιτρέπει στους συµµετέχοντες στην αγορά να µετρήσουν την ισχύ 

των µεµονωµένων τραπεζών, ενισχύοντας µε αυτόν τον τρόπο την διαφάνεια και την 

πειθαρχία της αγοράς. 

 

2.2 ΚΑΘΟΡΙΣΜΟΣ ΤΗΣ ΠΕΙΘΑΡΧΙΑΣ ΤΗΣ ΑΓΟΡΑΣ 

(MARKET DISCIPLINE)  
M. Ceuster3 και N. Masschelein4 (2003) υποστηρίζουν ότι η πειθαρχία της αγοράς είναι ένας 

ρυθµιστικός µηχανισµός που ασκείται από τους συµµετέχοντες στην αγορά των οποίων ο 

πλούτος επηρεάζεται από τη συµπεριφορά των τραπεζών. Με τον τρόπο αυτό η συνετή 

συµπεριφορά των συµµετεχόντων στην αγορά δηµιουργεί ισχυρά κίνητρα έτσι ώστε οι 

διοικητές των τραπεζών να διευθύνουν τις τράπεζες τους µε ένα υγιή και ασφαλή τρόπο. Η 

πειθαρχία της αγοράς περιλαµβάνει δύο στοιχεία:  

• Οι αγορές πρέπει να ανταποκρίνονται στους οφειλέτες τους (market monitoring). 

Επίσης, οι αγορές πρέπει να είναι σε θέση να αξιολογούν τις αλλαγές στην κατάσταση 

της επιχείρησης και να ενσωµατώνουν αυτές τις αλλαγές αµέσως στις τιµές (επιτόκια 

καταθέσεων) και στις ποσότητες (καταθέσεις) .  

• Οι οφειλέτες πρέπει να ανταποκρίνονται στα σήµατα που παρέχονται από την αγορά. 

Με άλλα λόγια η συνετή συµπεριφορά των επενδυτών πρέπει να επηρεάσει την δράση 

της επιχείρησης (market influence).  

 
3 M. Ceuster (2003) A survey of the issues. Journal of Economics Surveys 
4 N. Masschelein (2003) A survey of the issues. Journal of Economics Surveys 
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2.3 ΟΙ ΣΥΜΜΕΤΕΧΟΝΤΕΣ ΣΤΗΝ ΑΓΟΡΑ 
Η πειθαρχία της αγοράς, όπως είπαµε πριν ασκείται από τους συµµετέχοντες στην αγορά των 

οποίων ο πλούτος επηρεάζεται από τη συµπεριφορά των τραπεζών. Με τον τρόπο αυτό 

ανασφάλιστοι καταθέτες, προθεσµιακοί καταθέτες και οι µέτοχοι µπορούν να ασκήσουν την 

πειθαρχία της αγοράς διότι ο πλούτος τους τελικά επηρεάζεται από τη συµπεριφορά των 

τραπεζών.  

Οι ανασφάλιστοι καταθέτες των οποίων οι καταθέσεις δεν είναι πλήρως προστατευµένες από 

το σύστηµα εγγύησης των καταθέσεων έχουν ισχυρά κίνητρα να παρακολουθούν τις 

τράπεζες που αναλαµβάνουν υπερβολικούς κινδύνους αφού σε κάθε άλλη περίπτωση 

µπορούν να υποστούν απώλειες. Επίσης οι προθεσµιακοί καταθέτες αναµένεται να ασκήσουν 

πειθαρχία της αγοράς, επειδή αντιµετωπίζουν κάποιους περιορισµούς όταν θέλουν να 

αποσύρουν τα χρήµατα τους.  

Οι µέτοχοι, δεδοµένου ότι έχουν ένα µερίδιο στην τράπεζα, µπορούν να επηρεάσουν τους 

διευθυντές των τραπεζών µέσω διαφόρων µηχανισµών (δικαίωµα ψήφου), οικονοµικές 

παροχές (bonus) ή µέσω της αγοράς εργασίας ( ένας διευθυντής τράπεζας που δεν ενεργεί 

σύµφωνα µε την προθυµία των µετόχων µπορεί να χάσει τη δουλειά του). Έτσι οι µέτοχοι 

έχουν και αυτοί µε την σειρά τους ισχυρά κίνητρα να ελέγχουν και να αλλάζουν σύµφωνα µε 

το συµφέρον τους την συµπεριφορά των τραπεζών όσον αναφορά την ανάληψη κίνδυνων.  

 

2.4 MARKET MONITORING  
Η παρουσία της παρακολούθησης της αγοράς (market monitoring) σηµαίνει ότι οι 

συµµετέχοντες στην αγορά ανταποκρίνονται στους κινδύνους που αναλαµβάνουν οι τράπεζες 

είτε από τις προσαρµογές των τιµών, είτε της ποσότητα. Ένας πιθανός τρόπος για να 

ελέγξουµε την παρουσία της παρακολούθησης της αγοράς είναι να ελέγξουµε την σχέση 

µεταξύ των καταθετών (ασφαλισµένους, ανασφάλιστους) και των κινδύνων των τραπεζών. 

Στην πρώτη περίπτωση (προσαρµογές των τιµών), η ύπαρξη market monitoring σηµαίνει ότι 

οι καταθέτες πρέπει να αυξήσουν το κόστος χορήγησης κεφαλαίων στις πιο ριψοκίνδυνες 

τράπεζες. Για τους καταθέτες (ασφαλισµένους, ανασφάλιστους,) το κόστος των κεφαλαίων 

που χορηγούν στις τράπεζες αντιπροσωπεύεται από το επιτόκιο των κεφαλαίων. Επίσης 

κάποιες µέθοδοι έχουν χρησιµοποιηθεί, έτσι ώστε να µετρούµε το κίνδυνο των τραπεζών. Για 

παράδειγµα: 

• Τα τραπεζικά χαρακτηριστικά, στοιχειά ισολογισµού των τραπεζών που δείχνουν την 

υγεία της τράπεζας.  

• Το εποπτικό µοντέλο αξιολόγησης C.Α.Μ.Ε.L (Capital adequacy, Asset quality, 

Management, Earnings, Liquidity - Κεφαλαιακή επάρκεια, ∆ιαχείριση, Κέρδη, 

Ρευστότητα) αντικατοπτρίζει τον κίνδυνο που αναλαµβάνει η τράπεζα. Περιµένουµε 

την κεφαλαιακή επάρκεια, τη διαχείριση, τα κέρδη, και την ρευστότητα να έχουν 

αρνητική σχέση µε το επιτόκιο.  

 

Στη δεύτερη περίπτωση (ρύθµιση ποσότητας) η ύπαρξη market monitoring σηµαίνει ότι οι 

καταθέτες πρέπει να αποσύρουν τις καταθέσεις από τις πιο ριψοκίνδυνες τράπεζες. Για αυτόν 
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τον λόγο ελέγχουµε τη σχέση µεταξύ των επιπέδων των καταθέσεων, του ρυθµού αύξησης 

των καταθέσεων και των κινδύνων των τραπεζών. Για τους καταθέτες(ασφαλισµένους, 

ανασφάλιστους), τα επίπεδα των καταθέσεων και ο ρυθµός αύξησης των καταθέσεων έχουν 

χρησιµοποιηθεί ως εξαρτηµένες µεταβλητές. Επίσης κάποιες µέθοδοι έχουν χρησιµοποιηθεί 

για την µέτρηση του κινδύνου των τραπεζών. Για παράδειγµα:  

 

• Τα τραπεζικά χαρακτηριστικά, στοιχειά ισολογισµού των τραπεζών που δείχνουν την 

υγεία της τράπεζας.  

• Το Εποπτικό µοντέλο αξιολόγησης C.Α.Μ.Ε.L. (Capital adequacy, Asset quality, 

Management, Earnings, Liquidity - Κεφαλαιακή επάρκεια, ∆ιαχείριση, Κέρδη, 

Ρευστότητα) αντικατοπτρίζει τον κίνδυνο που αναλαµβάνει µια τράπεζα. 

Περιµένουµε η κεφαλαιακή επάρκεια, η διαχείριση, τα κέρδη και η ρευστότητα να 

έχουν θετική σχέση µε τα επίπεδα και το ρυθµό αύξησης των καταθέσεων.  

 

2.5 MARKET INFLUENCE  
Market Influence σηµαίνει ότι οι τράπεζες ανταποκρίνονται στην συνετή συµπεριφορά των 

επενδυτών (ανασφάλιστοι καταθέτες, προθεσµιακοί καταθέτες, οµολογιούχοι) µε αυτόν τον 

τρόπο οι τράπεζες προσπαθούν να διορθώσουν την κατάσταση που προκάλεσε την αρνητική 

αντίδραση της αγοράς στην επικίνδυνη συµπεριφορά των τραπεζών. Έτσι οι τράπεζες που δεν 

ήταν σε µια εύρωστη κατάσταση γίνονται τώρα πιο υγιείς και συνεπώς περισσότερο 

ελκυστικές για τους επενδυτές.  

Ένας πιθανός τρόπος για να ελέγξουµε την παρουσία της market influence είναι να 

εξετάσουµε κατά πόσον οι τράπεζες κατά το χρόνο t ανταποκρίνονται µε σύνεση στις 

αλλαγές των ποσοτήτων των καταθέσεων και τις µεταβολές των τιµών (επιτόκιο) που 

χρεώνονται από αυτές την χρονική στιγµή t-1.  

Ιδιαίτερα εάν τα βασικά τραπεζικά χαρακτηριστικά που δείχνουν την ευρωστία της τράπεζας 

επιδεινωθούν (οι τράπεζες γίνονται πιο επικίνδυνες, αναλαµβάνουν υπέρµετρο ρίσκο) τη 

χρονική στιγµή t-1, τότε η ύπαρξη του market influence υπονοεί ότι στη συνέχεια, την 

χρονική στιγµή t, οι τράπεζες θα βελτιώσουν τα χαρακτηριστικά που δείχνουν την ευρωστία 

τους (γίνεται λιγότερο επικίνδυνη), έτσι ώστε να καταστεί ο φορέας και πάλι ελκυστικός 

(λιγότερο επικίνδυνη) για επενδύσεις.  
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2.6 ΕΜΠΕΙΡΙΚΗ ΕΠΙΣΚΟΠΗΣΗ  
Οι Fatma και A. Sinan Cebenoyan (2009)5 µελετούν πως οι ανασφάλιστοι καταθέτες 

αξιολογούν τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα (market monitoring) και πως αυτά αντιδρούν σε 

αυτές τις αξιολογήσεις (market influence). Για αυτό το λόγο χρησιµοποιούν δεδοµένα από τις 

εταιρείες τραπεζικών συµµετοχών στις ΗΠΑ (Bank holding companies) από Ιούλιος 2001 - 

∆εκέµβρης 2005.  

 

Οι Fatma και A. Sinan Cebenoyan (2009)6 παρατηρούν κάποια θετικά στοιχεία της 

παρακολούθησης της αγοράς (market monitoring) από ανασφάλιστους καταθέτες. Ιδιαίτερα 

θεωρούν ότι οι αλλαγές στα επίπεδα ανασφάλιστων καταθέσεων επηρεάζονται τόσο θετικά, 

από παράγοντες που υποδεικνύουν την ποιότητα του ενεργητικού όπως οι συγκεντρώσεις σε 

δάνεια στην ακίνητη περιουσία, όσο και αρνητικά, από παράγοντες που υποδεικνύουν την 

ποιότητα του ενεργητικού όπως ο λόγος των εξυπηρετούµενων δανείων προς το σύνολο των 

δανείων, καθώς επίσης και αρνητικά από τον λόγο των ρευστών στοιχείων ενεργητικού προς 

το σύνολο του ενεργητικού. Επιπλέον, η παραπάνω κατάσταση υποστηρίζεται περαιτέρω από 

το γεγονός ότι οι αλλαγές στα επιτόκια ανασφάλιστων καταθέσεων επηρεάζονται θετικά (i) 

από τον λόγο των µη εξυπηρετούµενων δανείων προς το σύνολο των δανείων που η τράπεζα 

χορηγεί, (ii) από τον λόγο των εµπορικών και βιοµηχανικών δανείων προς τα συνολικά 

περιουσιακά στοιχειά της τράπεζας και (iii) από τον λόγο των εξόδων της τράπεζας που δεν 

αναφέρονται στους τόκους προς το σύνολο του ενεργητικού και την κερδοφορία.  

Οι Adolfo Barajas7 και Roberto Steiner8 (2000) χρησιµοποιούν στοιχεία ισολογισµού των 

τραπεζών της Κολοµβίας για την περίοδο 1985-99, έτσι ώστε να διερευνηθεί αν υπάρχει 

πειθαρχία της αγοράς στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα της Κολοµβίας. Με αυτόν τον τρόπο 

 
5 F. Cebenoyan (2009) Market Discipline in banking 
6 A. Sinan Cebenoyan (2009) Market Discipline in banking 
7 A. Barajas (2000) IMF Working Paper. 
8 R. Steiner (2000) IMF Working Paper. 
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διεξάγουν έρευνα για να ερευνήσουν α) τι καθορίζει τη συµπεριφορά των καταθετών 

(παρακολούθηση της αγοράς) και β) για να δουν αν οι τράπεζες ανταποκρίνονται σωστά στην 

συνετή συµπεριφορά των καταθέτων (επιρροή στην αγορά). Οι Adolfo Barajas και Roberto 

Steiner (2000) µας προσφέρουν θετικά αποδεικτικά στοιχεία ότι η συµπεριφορά των 

καταθετών επηρεάζεται από ορισµένα τραπεζικά χαρακτηριστικά. Για παράδειγµα, οι 

µεταβλητές που αντιπροσωπεύουν τα παραπάνω τραπεζικά χαρακτηριστικά είναι κοινά 

σηµαντικές, γεγονός που αποτελεί θετική ένδειξη για την ύπαρξη παρακολούθησης της 

αγοράς, Επίσης οι Adolfo Barajas9 και Roberto Steiner10 (2000) βρίσκουν ότι ο δείκτης 

κάλυψης των µη εξυπηρετούµενων δανείων (ο λόγος των παροχών για µη εξυπηρετούµενα 

δάνεια προς το σύνολο του ενεργητικού + ο λόγος του κεφαλαίου προς το σύνολο του 

ενεργητικού - ο λόγος των µη εξυπηρετούµενων δανείων προς τα περιουσιακά στοιχεία) έχει 

µια θετική και σηµαντική επίδραση στην αύξηση των καταθέσεων, ενώ όταν αυτή η 

µεταβλητή αποσυντίθενται σε τρεις συνιστώσες (ο λόγος των παροχών για µη 

εξυπηρετούµενα δάνειο προς το σύνολο του ενεργητικού, ο λόγος του κεφαλαίου προς το 

σύνολο του ενεργητικού, και ο λόγος των µη εξυπηρετούµενων δανείων προς τα περιουσιακά 

στοιχεία) οι δύο πρώτες έχουν το αναµενόµενο θετικό πρόσηµο και είναι σηµαντικές.  

Επιπλέον, οι καταθέτες φαίνεται να ανταποκρίνονται στη ρευστότητα, καθώς ο ρυθµός 

αύξησης των καταθέσεων έχει σηµαντικά αρνητική σχέση µε την ρευστότητα σε κανονικές 

συνθήκες και σηµαντικά θετική σχέση µε την ρευστότητα σε κακές στιγµές που αποτελεί 

θετική ένδειξη για την ύπαρξη παρακολούθησης της αγοράς. Ωστόσο, οι άλλες βασικές 

τραπεζικές µεταβλητές, µη - εξυπηρετούµενα δάνεια και η απόδοση των ιδίων κεφαλαίων, 

δεν φαίνεται να έχουν καµία επίδραση στη συµπεριφορά των καταθετών.  

Τα αποτελέσµατα από τις εξισώσεις των επιτοκίων είναι λιγότερα ενθαρρυντικά για την 

ύπαρξη παρακολούθησης της αγοράς, δεδοµένου ότι µόνο ο λόγος του κεφαλαίου προς τα 

περιουσιακά στοιχεία των τραπεζών, της ρευστότητας και ο δείκτης κάλυψης των µη 

εξυπηρετούµενων δανείων είναι ταυτόχρονα σηµαντικές και έχουν το αναµενόµενο πρόσηµο 

(αρνητικό). Ωστόσο, οι άλλες µεταβλητές, που δείχνουν την υγεία της τράπεζας, δεν 

συµπεριφέρονται κατά τρόπο σύµφωνο µε την παρακολούθηση της αγοράς. Για παράδειγµα, 

οι αυξήσεις των παροχών ή η κερδοφορία, ή οι βελτιώσεις στην ποιότητα του δανειακού 

 
9 A. Barajas (2000) IMF Working Paper 
10 R. Steiner (2000) IMF Working Paper 
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χαρτοφυλακίου (µειώσεις σε µη εξυπηρετούµενα δάνεια) φαίνεται να αυξάνουν το επιτόκιο 

που ζητούν οι καταθέτες από τις τράπεζες.  

Επίσης, οι καταθέτες δεν φαίνεται να επηρεάζονται από τη διάκριση µεταξύ της ρευστότητας 

υπό κανονικές συνθήκες και σε κακές στιγµές αφού σε δύσκολες περιόδους η ρευστότητα δεν 

φαίνεται να επηρεάζει το επιτόκιο. Οι Peria και Schmulkher (2001) ερευνούν την παρουσία 

της πειθαρχίας της αγοράς σε τρεις χώρες της Λατινικής Αµερικής (Αργεντινή, Χιλή, 

Μεξικό), όπως έκαναν και οι F. Cebenoyan13 (2009) και Adolfo Barajas14 και Roberto 

Steiner15 (2000).  

Οι Peria και Schmulkher (2001) µας προσφέρουν θετικά στοιχειά ότι η πειθαρχία της αγοράς 

υπάρχει σε αυτές τις τρεις χώρες, δεδοµένου ότι τα επίπεδα των καταθέσεων επηρεάζονται 

σηµαντικά από βασικά τραπεζικά χαρακτηριστικά όπως το επίπεδο των µη εξυπηρετούµενων 

δανείων, το επίπεδο κεφαλαίου σε σχέση µε τα περιουσιακά στοιχεία των τραπεζών, ο λόγος 

των δαπανών προς το σύνολο του ενεργητικού, ο λόγος των δανείων σε ακίνητα προς το 

σύνολο των δανείων, ο λόγος των επενδύσεων προς τα περιουσιακά στοιχεία, ο λόγος των 

καταναλωτικών δανείων προς το σύνολο των δανείων, το επίπεδο των µετρητών σε σχέση µε 

το σύνολο ενεργητικού της τράπεζας. Ιδιαίτερα, όταν τα παραπάνω βασικά τραπεζικά 

χαρακτηριστικά επιδεινώνονται τότε το επίπεδο των καταθέσεων µειώνεται.  

Οι Maria S. M. Peria11 και Sergio L. Schmulkher12 (2001) επίσης χρησιµοποιούν ως 

εξαρτηµένη µεταβλητή το επιτόκιο που απαιτούν οι καταθέτες για τα κεφάλαιά τους που 

είναι ο άλλος τρόπος που λειτουργεί η πειθαρχία της αγοράς. Τα αποτελέσµατα των 

παλινδροµήσεων των επιτοκίων δείχνουν ότι όταν οι βασικές τραπεζικές µεταβλητές 

επιδεινώνονται τότε αυξάνονται τα επίπεδα των επιτοκίων που είναι ένα στοιχείο υπέρ της 

παρουσίας της πειθαρχίας της αγοράς. ∆ιότι ένας αριθµός των βασικών τραπεζικών 

χαρακτηριστικών (ο λόγος των µετρητών προς τα περιουσιακά στοιχεία των τραπεζών, ο 

λόγος των µη-εξυπηρετούµενων δανείων προς το σύνολο των δανείων, ο λόγος των 

προσωπικών δανείων προς το σύνολο των δανείων, το επίπεδο των κεφαλαίων σε σχέση µε 

το επίπεδο των περιουσιακών στοιχείων, ο λόγος των επενδύσεων προς τα περιουσιακά 

στοιχεία, ο λόγος των δαπανών προς τα περιουσιακά στοιχεία, ο λόγος των δανείων σε 

ακίνητα προς το σύνολο των δανείων, ο λόγος των καταναλωτικών δανείων προς το σύνολο 

των δάνειων, o λόγος των εµπορικών δάνειων προς το σύνολο των δανείων, η απόδοση επί 

των περιουσιακών στοιχείων) έχουν σηµαντική σχέση µε το επιτόκιο. 

 
11 Maria S.M. Peria (2001) Do depositors punish banks for bad behavior market discipline, depositors 

insurance, and banking crises 
12 Sergio L. Schmulker (2001) Do depositors punish banks for bad behavior market discipline, 

depositors insurance, and banking crises 
13 F. Cebenoyan (2009) Market Discipline in banking 
14 A. Barajas (2000) IMF Working Paper 
15 R. Steiner (2000) IMF Working Paper 
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Ο Sangkyun Park16 (1995) προσπαθεί να διερευνήσει εάν οι καταθέτες µπορούν να επιβάλουν 

την πειθαρχία της αγορά στις τράπεζες για το λόγο αυτό µελετά τις επιπτώσεις της ανάληψης 

κίνδυνων από την πλευρά των τραπεζών πάνω στο ρυθµό ανάπτυξης των µεγάλων 

προθεσµιακών καταθέσεων (100.000 $ ή περισσότερο) και το επιτόκιο για αυτές τις 

καταθέσεις στο δεύτερο µισό της δεκαετίας του 1980 όταν τα ποσοστά των τραπεζικών 

πτωχεύσεων ήταν υψηλά.  

Τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης δείχνουν ότι υπάρχει σηµαντική θετική σχέση µεταξύ 

επιτοκίου και της πιθανότητας µιας τραπεζικής πτώχευσης, το 1985 και το 1986, έτσι οι πιο 

ριψοκίνδυνες τράπεζες προσφέρουν υψηλότερα επιτόκια στις µεγάλες προθεσµιακές 

καταθέσεις σε αυτά τα χρόνια. Ωστόσο, η µεταβλητή που δείχνει την πιθανότητα τραπεζικής 

πτώχευσης γίνεται ασήµαντη για τα επόµενα έτη.  

Επίσης, το γεγονός ότι υπάρχει σηµαντική αρνητική σχέση µεταξύ του ρυθµού αύξησης των 

καταθέσεων και της πιθανότητας τραπεζικής αποτυχίας για όλα τα πέντε έτη που 

εξετάστηκαν από τη µελέτη στηρίζει περαιτέρω την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς.  

Οι Kaoru Hosono17, Hiroko Iwaki18 και Koraro Tsuru19 (2004) διερευνούν πώς οι κανονισµοί 

επί της λειτουργίας των τραπεζών επηρεάζουν το επιτόκιο και το βαθµό αντίδρασης του 

επιτοκίου στην ανάληψη κινδύνου από τις τράπεζες. Τα αποτελέσµατα που οι Kaoru Hosono, 

Hiroko Iwaki και Koraro Tsuru (2004) παίρνουν από τις παλινδροµήσεις των επιτοκίων, µας 

προσφέρουν θετικά στοιχεία για την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς δεδοµένου ότι 

υπάρχει σηµαντική αρνητική σχέση µεταξύ των µεταβλητών που δείχνουν τραπεζικό κίνδυνο 

(ρευστότητα, κέρδη και ίδια κεφάλαια) και του επιτοκίου.  

Τα αποτελέσµατα από τις εξισώσεις καταθέσεων είναι ασαφή σχετικά µε την παρουσία της 

πειθαρχίας της αγοράς δεδοµένου ότι η σχέση µεταξύ του κινδύνου των τραπεζών και του 

ρυθµού αύξησης των καταθέσεων δεν είναι σταθερή, τόσο ως προς το κατάλληλο πρόσηµο 

που υποδηλώνει την ύπαρξη πειθαρχίας της αγοράς όσο και ως προς την ύπαρξη αυτής της 

σχέσης κάτω από τους υπάρχοντες κανόνες που ρυθµίζουν το τραπεζικό σύστηµα. Οι Saibal20 

Ghosh και Abhiman Das21 (2003) προσπαθούν να ερευνήσουν την παρουσία της πειθαρχίας 

της αγοράς στον τραπεζικό τοµέα της Ινδίας. Συγκεκριµένα, διερευνούν εάν η ανάληψη 

κινδύνου από τις τράπεζες επηρεάζει τον ρυθµό ανάπτυξης των καταθέσεων ή των επιτοκίων 

των καταθέσεων. 

 

16 Sangkyum Park (1995). Market discipline by depositors 

17 K.Hosono (2004). Bank regulation and market discipline around the world 

18 H. Iwaki (2004). Bank regulation and market discipline around the world 

19 K.Tsuru (2004). Bank regulation and market discipline around the world 

20 Saibal Ghosh (2003). Market discipline in Indian banking sector 

21 Abhiman Das (2003). Market discipline in Indian banking sector 
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Τα αποτελέσµατα, τόσο από τις εξισώσεις του ρυθµού αύξησης των καταθέσεων όσο και από 

το επίπεδο των επιτοκίων, µας προσφέρουν θετικά στοιχεία για την παρουσία της πειθαρχίας 

της αγοράς στον τραπεζικό σύστηµα της Ινδίας. Ιδιαίτερα τα δύο χαρακτηριστικά των 

τραπεζών που υποδηλώνουν το τραπεζικό κίνδυνο (κεφαλαιακή επάρκεια, ρευστότητα) είναι 

στατιστικά σηµαντικά. Η κεφαλαιακή επάρκεια εµφανίζει θετική σχέση µε τον ρυθµό 

αύξησης των καταθέσεων ενώ η ρευστότητα αρνητική σχέση. Ενώ στις εξισώσεις του 

επιτοκίου, τρία χαρακτηριστικά των τραπεζών που υποδηλώνουν (την ποιότητα του 

ενεργητικού, τα κέρδη, την ρευστότητα) έχουν σηµαντική αρνητική σχέση µε το επιτόκιο των 

καταθέσεων. Επιπλέον, η παραπάνω κατάσταση υποστηρίζεται περαιτέρω από τις εξισώσεις 

του επιτόκιο των καταθέσεων όσο και από τις εξισώσεις του ρυθµού ανάπτυξης των 

καταθέσεων στις οποίες τα χαρακτηριστικά των τραπεζών είναι από κοινού σηµαντικά, κάτι 

που είναι είναι µια θετική ένδειξη για την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς.  

Επιπλέον, όταν διερευνούν τους παράγοντες που τείνουν να είναι πιο κυρίαρχοι για ορισµένες 

οµάδες τραπεζών τότε παίρνουν θετικά στοιχεία για την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς 

δεδοµένου ότι τόσο στο δηµόσιο όσο και στον ιδιωτικό τοµέα, οι τραπεζικοί παράγοντες που 

υποδηλώνουν τραπεζικό κίνδυνο, τείνουν να είναι κυρίαρχοι εκτός από τις τράπεζες του 

εξωτερικού, όπου οι µακροοικονοµικές συνθήκες επηρεάζουν ως επί το πλείστον τη 

συµπεριφορά των καταθετών.  

Τα παραπάνω αποτελέσµατα είναι µια θετική ένδειξη για την πειθαρχία της αγοράς. Επίσης, 

µπορούµε να εξάγουµε σηµαντικές πληροφορίες σχετικά µε την παρουσία της πειθαρχίας της 

αγοράς από τη µελέτη των Asli Demirguc-Kunt22 και H. Huizinga23 (2003) που ερευνούν 

κατά πόσο η εγγύηση των καταθέσεων επηρεάζει την πειθαρχία της αγοράς, καθώς και το 

πώς οι διαφορές στην εγγύηση των καταθέσεων επηρεάζουν την πειθαρχία της αγοράς την 

χρονική περίοδο µεταξύ 1990-97 .  

Τα αποτελέσµατα από τις εξισώσεις µας προσφέρουν θετικά στοιχεία για την παρουσία της 

πειθαρχίας της αγοράς, δεδοµένου ότι σε κάθε εξίσωση των επιτοκίων ο παράγοντας που 

δείχνει τον τραπεζικό κίνδυνο έχει σηµαντική αρνητική σχέση µε το επιτόκιο των 

καταθέσεων. Τα αποτελέσµατα από τις εξισώσεις του ρυθµού αύξησης των καταθέσεων είναι 

ασαφή σχετικά µε την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς. Πράγµατι, µόνο µία από τις 

πέντε εξισώσεις του 

 

22 Asli Demirguc-Kunt (2004). Journal of Monetary Economics 

23 Harry Huizinga (2004). Journal of Monetary Economics 
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ρυθµού αύξησης των καταθέσεων µας δίνει θετικά αποδεικτικά στοιχεία σχετικά µε την 

παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς, δεδοµένου ότι µόνο ένας τραπεζικός παράγοντας 

(µετοχικό κεφάλαιο) είναι σηµαντικός.  

Επίσης, οι Marcia P. Romera24 και Benjamin M. Tabak25 (2010) µας προσφέρουν θετικά 

στοιχεία για την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς, διότι διαπιστώνουν ότι τόσο ο ρυθµός 

ανάπτυξης των προθεσµιακών καταθέσεων όσο το επίπεδο των καταθέσεων προθεσµίας 

επηρεάζονται σηµαντικά και θετικά από τις µεταβλητές που αντανακλούν την ρευστότητα και 

την κεφαλαιακή επάρκεια της τράπεζας,  

Επιπλέον οι Marcia P. Romera και Benjamin M. Tabak (2010) παρατηρούν ότι το επιτόκιο 

που καταβάλλεται για τις καταθέσεις έχει την προσδοκώµενη σχέση µε την τρέχουσα 

ρευστότητα, µε τα ίδια κεφαλαία και την κερδοφορία σε περίοδο κρίσης και επίσης βρήκαν 

ότι σε πιο σταθερές περιόδους το επιτόκιο που καταβάλλεται για τις καταθέσεις επηρεάζεται 

από τις παροχές για ζηµίες που προκύπτουν από µη εξυπηρετούµενα δάνεια, και τον λόγο των 

κεφαλαίων προς τα περιουσιακά στοιχειά µιας τράπεζας τα οποία είναι θετικά στοιχεία για 

την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς.  

Οι Asli Demirguc-Kunt26 και Harry Huizinca27 (2004) παρατηρούν ότι το επιτόκιο στις 

τραπεζικές υποχρεώσεις επηρεάζεται αρνητικά από παράγοντες οι όποιοι µετρούν τον 

τραπεζικό κίνδυνο, όπως η ρευστότητα, τα ίδια κεφάλαια, τα κέρδη το οποίο είναι θετικό 

στοιχειό για την ύπαρξη πειθαρχίας της αγοράς. Επίσης οι Asli Demirguc- Kunt και Harry 

Huizinca (2004) έλεγξαν την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς µέσω των ποσοτήτων των 

καταθέσεων. Τα αποτελέσµατα αυτής της έρευνας για την παρουσία της πειθαρχίας της 

αγοράς είναι λιγότερο ισχυρά από ότι τα αποτελέσµατα των τιµών (επιτόκια καταθέσεων). 

Ιδιαίτερα οι Asli Demirguc - Kunt και Harry Huizinca (2004) έδειξαν ότι ο ρυθµός αύξησης 

των καταθέσεων επηρεάζεται θετικά από ένα παράγοντα τραπεζικού κινδύνου (ίδια 

κεφάλαια), το οποίο είναι µια θετική ένδειξη για την παρουσία της πειθαρχίας της αγοράς.  

Οι E.Ungan,S. Caner, και S. Ozildrum28 (2007) υποστήριξαν ότι δυο παράγοντες τραπεζικού 

κινδύνου που υποδεικνύουν την κεφαλαιακή επάρκεια των τραπεζών και την ρευστότητα 

τους επηρεάζουν θετικά τον ρυθµό αύξησης των καταθέσεων που είναι µια θετική ένδειξη για 

την ύπαρξη πειθαρχίας της αγορά. Επιπλέον βρήκαν ότι τρεις παράγοντες κινδύνου των 

τραπεζών 

 

24 Marcia P. Romera (2010). Banks and Bank Systems 

25 Benjamin M. Tabak (2010). Banks and Bank Systems 

26 Asli Demirguc-Kunt (2004). Journal of Monetary Economics 

27 Harry Huizinga (2004). Journal of Monetary Economics 

28 E.Ungan, S.Caner, S.Ozyidirim (2007). Journal of Financial Services Research 
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(δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας, ρευστότητα και η κερδοφορία) επιδρούν θετικά στο 

επιτόκιο των καταθέσεων για τις µεγάλες τράπεζες, το οποίο είναι µια θετική απόδειξη για 

την ύπαρξη πειθαρχίας της αγοράς, καθώς θεωρούν ότι το θετικό πρόσηµο των παραπάνω 

συντελεστών ως µια προσπάθεια των µεγάλων τραπεζών να προσελκύσουν καταθέσεις από 

τις µικρές ή µεσαίου µεγέθους τράπεζες.  

Οι Vasso P. Ioannidou και Jan de Dreu29 (2006) µας δίνουν θετικά στοιχεία για την ύπαρξη 

πειθαρχίας της αγοράς, δεδοµένου ότι διαπιστώθηκε ότι κάποιοι παράγοντες που δείχνουν 

των τραπεζικό κίνδυνο, όπως ο λόγος των ιδίων κεφαλαίων προς τα συνολικά περιουσιακά 

στοιχεία, τα µη εξυπηρετούµενα δάνεια προς το σύνολο του ενεργητικού, ο λόγος των 

αποθεµατικών προς το σύνολο του ενεργητικού, ο λόγος των γενικών εξόδων προς το σύνολο 

του ενεργητικού επηρεάζουν τον ρυθµό ανάπτυξης των καταθέσεων ταµιευτηρίου και των 

τόκων των καταθέσεων αποταµίευσης. Συγκεκριµένα ο λόγος του µετοχικού κεφαλαίου προς 

το σύνολο του ενεργητικού που αντανακλά την κεφαλαιακή επάρκεια έχει θετική σχέση µε 

την αύξηση των καταθέσεων και ένα αρνητικό πρόσηµο µε το επιτόκιο των καταθέσεων. 

Επίσης ο λόγος των µη εξυπηρετούµενων δανείων προς το σύνολο του ενεργητικού, ο οποίος 

συλλαµβάνει την ποιότητα ενεργητικού έχει µια θετική σχέση µε το επιτόκιο και µια 

αρνητική σχέση µε τον ρυθµό αύξησης των καταθέσεων.  

Ο λόγος των αποθεµάτων για ζηµίες από µη εξυπηρετούµενα δάνεια προς το σύνολο του 

ενεργητικού, το οποίο αντιπροσωπεύει την χρηµατοοικονοµική κατάσταση της τράπεζας., 

έχει µια θετική σχέση µε τον ρυθµό αύξησης των καταθέσεων και µια αρνητική σχέση µε το 

επιτόκιο των καταθέσεων. Τέλος ο λόγος των εξόδων προς το συνολικό ποσοστό του 

ενεργητικού, ο οποίος αντανακλά την ποιότητα της διαχείρισης, έχει µια θετική σχέση µε το 

επιτόκιο και αρνητική σχέση µε τον ρυθµό αύξησης των καταθέσεων. 

 

29 Vasso P. Ioannidou and Jan de Dreu (2006). DNB Working Paper No 89 Netherlands Central 

Bank, Research Department.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 

Η ΕΞΥΓΙΑΝΣΗ ΤΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ ΚΑΙ Η ΑΝΑΓΚΑΙΟΤΗΤΑ 

ΤΗΣ 

3.1   ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
Τα µέτρα για την ανάκαµψη και εξυγίανση των πιστωτικών ιδρυµάτων καθίστανται 

αναπόφευκτα σαν η µόνη λύση για την εµπιστοσύνη των πιστωτικών ιδρυµάτων που πρέπει 

να έχουν οι καταθέτες αλλά και η χρηµατοπιστωτική αγορά. Το σύγχρονο τραπεζικό 

σύστηµα έτσι όπως απεδείχθη και από τη πρόσφατη  κρίση καθιστά σηµαντικό το ζήτηµα της 

αποκατάστασης της  χρηµατοπιστωτικής και κοινωνικής σταθερότητας και  την λήψη 

αντίστοιχων µέτρων. Η εναρµονισµένη δράση τόσο σε επίπεδο ευρωπαϊκής ένωσης  όσο και 

σε παγκόσµιο επίπεδο απαιτεί αντίστοιχη συνεργασία. Στην ανάπτυξη του κεφαλαίου αυτού 

θα παρουσιάσουµε τα σύγχρονα προβλήµατα έτσι όπως έχουν διαµορφωθεί στο τραπεζικό 

σύστηµα και την αναγκαιότητα εξυγίανσης των. 

3.2  ΕΛΛΗΝΙΚΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ  

3.2.1. ΙΣΤΟΡΙΚΗ  ΑΝΑ∆ΡΟΜΗ 
Για χρόνια οι τράπεζες ήταν οι µόνοι οργανισµοί που αποτελούσαν το πιστωτικό σύστηµα, 

και κάλυπταν τις ανάγκες των επιχειρήσεων και πελατών τους. Όταν ιδρύθηκε το Νέο 

Ελληνικό κράτος, ταυτόχρονα γεννήθηκε και η ανάγκη για τη δηµιουργία της πρώτης 

ελληνική τράπεζας στην Ελλάδα. Η πρώτη ελληνική κρατική τράπεζα ονοµάστηκε ¨ 

ΕΘΝΙΚΗ ΧΡΗΜΑΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ¨ και ιδρύθηκε το 1828, από τον Ιωάννη Καποδίστρια. 

Η τράπεζα αυτή είχες ως κύριο στόχο να συγκεντρώνει τα δανεικά κεφάλαια έπειτα από την 

έκδοση των οµολόγων τους. ∆υστυχώς  το αποτέλεσµα ήταν αρνητικό , διότι ο σκοπός της 

ήταν πολύ δύσκολος. Στην πορεία, διαπιστώθηκε ότι η πολιτική της ελληνικής τράπεζας  

ήταν άµεσα συνδεδεµένη µε τα δεδοµένα των ευρωπαϊκών τραπεζών, που αποτελούσαν και 

πρότυπο του τραπεζικού συστήµατος . 

Ωστόσο, κατά τη διάρκεια του χρόνου µε την πρόοδο και ανάπτυξη, διευρύνθηκε το φάσµα 

των δραστηριοτήτων και των υπηρεσιών που προσφέρονται από τις αγορές. Έτσι, η τράπεζα 

έχασε τον κύριο και αποκλειστικό ρόλο της30. Ο τραπεζικός χώρος έχει επηρεαστεί από τα 

κεφάλαια δανείων και την τεχνολογία στις τηλεπικοινωνίες και τον κλάδο της πληροφορικής. 

Η µορφοποίηση στην λειτουργία των τραπεζών υπήρξε ραγδαία και αναµένεται να 

συνεχιστεί µε την επέµβαση των παραγόντων αυτών.  

 

30 Σταϊκούρας, 2008   
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Σε διεθνές επίπεδο η κρίση του τραπεζικού συστήµατος στις ΗΠΑ 2007-2008 λόγω 

τηςανεξέλεγκτης  χορήγησης στεγαστικών δανείων χωρίς εγγυήσεις , δεν άργησε να 

δηµιουργήσει τεράστια προβλήµατα, από την πτώχευση τραπεζών και απόλυση υπαλλήλων , 

έως την επέκταση στο γενικότερο τραπεζικό σύστηµα και όλης της οικονοµίας και εν τέλει τη 

διασπορά της κρίσης σε παγκόσµιο επίπεδο όπου βέβαια σε πιο έντονο βαθµό επηρέασε και 

ακόµα επηρεάζει την Ευρώπη. 
 

3.2.2 ΠΡΟΒΛΗΜΑΤΑ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 

Το τραπεζικό ζήτηµα (πρόβληµα) είναι πολύπλευρο, µε πολλές και διαφορετικές πτυχές, οι 

οποίες αλληλοσυνδέονται και προφανώς αλληλοεπηρεάζονται. Ο σηµαντικότερος 

παράγοντας για τα προβλήµατα που αντιµετωπίζουν οι τράπεζες είναι η έλλειψη 

ρευστότητας. Το κόστος της χρηµατοδότησης αυξήθηκε µε την υποβάθµιση της 

πιστοληπτικής ικανότητας  Ο περιορισµός της ρευστότητας αναγκάζει τις τράπεζες να 

αποφύγουν δραστηριότητες που θα µπορούσαν να δηµιουργήσουν κενά χρηµατοδότησης. 

Ένα τέτοιο κενό δηµιουργείται από τα δάνεια, αφού για να εκχωρηθεί ένα δάνειο πρέπει οι 

τράπεζες να είναι απόλυτα πεπεισµένες ότι θα έχουν το περιθώριο να λάβουν ικανές 

χρηµατοδοτήσεις ώστε να ισοσταθµίσουν την παροχή δανείων. 

 ∆εύτερος σηµαντικός παράγοντας είναι οι ισολογισµοί των τραπεζών. Όσες τράπεζες 

χαρακτηρίζονται από αρκετά υψηλά επίπεδα µη εξυπηρετούµενων δανείων είναι στη 

µειονεκτική θέση να µην τους επιτρέπεται να δανείσουν ,καθώς δεσµεύονται τα κεφάλαια 

τους. 

Οι  διάφορες εποπτικές πρόνοιες της Ε.Κ.Τ. ως προς την κεφαλαιακή επάρκεια, αλλά και η  

κατακόρυφη απαξίωση των στοιχείων ενεργητικού των τραπεζών (επενδύσεις σε ακίνητα, 

επενδύσεις κινητές αξίες, κλπ.) µεγαλώνουν περισσότερο το πρόβληµα. Για τους παραπάνω 

λόγους, είναι προφανές ότι οι περιορισµοί στις κινήσεις (Capital Controls) θα συνεχίσουν να 

ισχύουν για µεγάλο ακόµα χρονικό διάστηµα. Όπως επίσης θα συνεχίσει και η δυσκολία των 

τραπεζών να δανειοδοτήσουν την οικονοµία και τις επιχειρήσεις ώστε να αυξηθούν οι κύκλοι 

εργασιών
31. 

Μετά την πρόσφατη ανακεφαλαιοποίηση του ελληνικού τραπεζικού συστήµατος φαίνεται ότι 

περιορίστηκε ο κίνδυνος   της συρρίκνωσης κεφαλαίων που παρουσιάστηκε µε την φυγή 

κεφαλαίων στο εξωτερικό. 

 

31
 Άρθρο Ν. Βούστρος 2015 https://www.voustros.com 
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3.3  ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ ΕΜΠΟΡΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
Οι τράπεζες έχουν να αντιµετωπίσουν κάθε απρόβλεπτο γεγονός, από το εξωτερικό 

περιβάλλον, που µπορεί να προκαλέσει οικονοµικές ζηµίες. Σε αυτή την περίπτωση το 

πιστωτικό ίδρυµα καλείται να αντιµετωπίσει έναν «κίνδυνο». Οι κυριότερες µορφές κινδύνου 

που µπορεί να προκύψουν είναι ο πιστωτικός κίνδυνος, ο κίνδυνος ρευστότητας, επιτοκίου, 

αγοράς, λειτουργικός κίνδυνος, κεφαλαιακός ή κίνδυνος φερεγγυότητας, κίνδυνος 

διακανονισµού πληρωµών, συναλλαγµατικός, κίνδυνος χρέους και χώρας και ο νοµικός32. 

Ο πιστωτικός κίνδυνος είναι άρρηκτα συνδεδεµένος µε τις κινήσεις µιας τράπεζας και 

υφίστανται όταν οι πελάτες δεν ανταποκρίνονται στις υποχρεώσεις τους. Οι υποχρεώσεις 

αυτές αφορούν την εξυπηρέτηση τόκων και την εξόφληση κεφαλαίων. Η πιστοληπτική 

ικανότητα των πιστούχων συνδέεται µε την αξία του ενεργητικού της τράπεζας, άρα και µε 

τη δική της λειτουργία. Εποµένως, η µη οµαλή και συνεπής συνεργασία της µε τους 

πιστούχους επηρεάζει άµεσα την ίδια και την λειτουργία της. 

Ο κίνδυνος ρευστότητας αναφέρεται στις δυσκολίες που αντιµετωπίζει µια τράπεζα µε το 

θέµα της προµήθειας. Οι δυσκολίες αυτές διακρίνονται σε δύο είδη, οι πωλήσεις των 

στοιχείων του ενεργητικού και τα νέα είδη δανεισµού. Με αποτέλεσµα να προκύπτει ότι η 

συνεχής έλλειψη ρευστότητας έχει ως συνέπεια την αρνητική µεταβολή της αγοραίας αξίας 

της µετοχής και των καθαρών κερδών της τράπεζας.  

 

Ο κίνδυνος επιτοκίου Οι διακυµάνσεις των επιτοκίων από τα στοιχεία εντός και εκτός 

ισολογισµού προκαλούν τον κίνδυνο του επιτοκίου. Ο ρυθµός προόδου µιας τράπεζας 

επηρεάζεται από την κίνηση των επιτοκίων. Η πορεία των επιτοκίων είναι άρρηκτα 

συνδεδεµένη µε τα κέρδη της τράπεζας, καθώς µε µια µείωση των επιτοκίων αυξάνονται τα 

κέρδη της και το αντίστροφο.  

 

Ο κίνδυνος αγοράς  σχετίζεται µε τις µεταβολές των στοιχείων του ενεργητικού. Ο  Γλύκας 

στο κεφάλαιο Risk Management αναφέρει, ότι ο κίνδυνος αγοράς κατηγοριοποιείται ανάλογα 

µε την µορφή των χρηµατοοικονοµικών εργαλείων. Από την µια είναι ο κίνδυνος, ο οποίος 

αλλάζει τα προϊόντα από τα οποία το ένα καλύπτει το άλλο στους επικείµενους κίνδυνους και 

από την άλλη είναι ο κίνδυνος «γάµα» ο οποίος έχει να κάνει µε σχέσεις µη γραµµικής 

µορφής.  

 

Λειτουργικός κίνδυνος Ο  Φ. Καλφάογλου ταυτίζει τον λειτουργικό κίνδυνο µε την 

εµφάνιση ζηµιών από µη αποτελεσµατικές διαδικασίες
33, και προβλήµατα µπορεί να 

παρουσιαστούν λόγω µη ολοκληρωµένης µελέτης . Αυτά µπορεί να προκύψουν από 

ανθρώπινα λάθη, κακό σχεδιασµό της διοίκησης και από µη συντονισµό διοικητικών 

παραγόντων, όπως µετόχων ή εργαζοµένων. 

 

32
 Σταικούρας 2008 Κατηγοριοποίηση κινδύνου 

33
 www.morex.gr 
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Κίνδυνος κεφαλαίου και κίνδυνος φερεγγυότητας (capital risk): Η φερεγγυότητα 

συνδέεται άµεσα  µε την πιθανή πτώχευση µίας τράπεζας. Η πτώχευση είναι µία κατάσταση 

κατά την οποία η αξία του ενεργητικού είναι χαµηλότερη από την αξία του παθητικού. Αυτό 

κατ’ επέκταση προµηνύει πως εάν ένα τραπεζικό ίδρυµα αποφασίσει να ρευστοποιήσει τα 

στοιχεία του ενεργητικού του, δεν θα µπορέσει να ανταπεξέλθει και να πληρώσει τις 

υποχρεώσεις του   . Ο κίνδυνος κεφαλαίου (capital risk ) συνδέεται άµεσα µε την ποιότητα 

του ενεργητικού  τµήµατος της τράπεζας   καθώς και µε τους συνολικούς κινδύνους της. 

Κίνδυνος διακανονισµού πληρωµών 

Ο κίνδυνος διακανονισµού πληρωµών είναι µία µορφή του πιστωτικού κινδύνου και 

υφίσταται όταν κάποιος από τους δύο αντισυµβαλλοµένους δεν ανταποκριθεί στις 

υποχρεώσεις του, καθώς ο άλλος έχει εξοφλήσει το χρέος του. Ο κίνδυνος αυτός εµφανίζεται 

σε µεγαλύτερη ένταση στις συνεργασίες των τραπεζών, λόγω των υψηλών συναλλαγών.  

Συναλλαγµατικός κίνδυνος: Ο συναλλαγµατικός κίνδυνος συνδέεται άµεσα µε τις αλλαγές 

που γίνονται σχετικά µε τις ισοτιµίες των νοµισµάτων, οι οποίες µεταβολές  ‘’επηρεάζουν  τις 

«θέσεις» σε συνάλλαγµα που έχει λάβει µία τράπεζα για την διαχείριση των διαθεσίµων της ή 

των διαθεσίµων των πελατών της’’.  

Κίνδυνος χρέους ή χώρας. Ο κίνδυνος χρέους ή χώρας είναι µορφή του πιστωτικού 

κινδύνου και υφίσταται όταν µία κυβέρνηση αδυνατεί να ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις της 

έναντι σε µία χώρα. Στη συγκεκριµένη περίπτωση µία τράπεζα δεν µπορεί να προβεί σε 

κατάσχεση κρατικής περιουσίας. 

3.4 Η ΑΝΑΓΚΑΙΟΤΗΤΑ ΤΗΣ ΕΞΥΓΙΑΝΣΗΣ ΤΩΝ 

ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
Η εξυγίανση του πιστωτικού ιδρύµατος αποτελεί εναλλακτική λύση έναντι των κανονικών 

διαδικασιών αφερεγγυότητας και παρέχει ένα µέσο για την αναδιάρθρωση ή την εκκαθάριση 

µιας τράπεζας που βρίσκεται σε σηµείο πτώχευσης. Στις 12.9.2012 δηµοσιοποιήθηκε το 

σχέδιο που προέβλεπε τρεις πυλώνες, τον ενιαίο µηχανισµό εποπτείας των τραπεζών, τον 

ενιαίο µηχανισµό εξυγίανσης καθώς και τον ενιαίο µηχανισµό εγγύησης καταθέσεων, µε 

διαδοχική υλοποίηση του κάθε πυλώνα.34
 

 

Με βάση αυτή τη συµφωνία τα κράτη µέλη της Ευρωζώνης ουσιαστικά αποφάσισαν τον 

συντονισµό των τραπεζικών τους συστηµάτων σαν µέσο προστασίας και  

 

34 Φαίδων Καλφάογλου Ευρωπαϊκή Τραπεζική Ένωση “Εξευρωπαϊσµός” του χρηµατοοικονοµικού 

πλέγµατος ασφαλείας των τραπεζών 
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εξυγίανσης τους. Μεταξύ άλλων αποφάσισαν και την υιοθέτηση κοινής διαδικασίας 

εξυγίανσης προβληµατικών τραπεζών (single resolution). Η  δράση της εξυγίανσης 

προβληµατικών τραπεζών είναι διορθωτικού χαρακτήρα (remedial). 

 Σε ευρωπαϊκό επίπεδο σηµαντικό ρόλο διαδραµατίζει η πρόταση οδηγίας για την ανάκαµψη 

και εξυγίανση των πιστωτικών ιδρυµάτων. Η πρόταση οδηγίας έρχεται να καλύψει το κενό 

ενοποίησης της πιστωτικής πολιτικής σε επίπεδο ευρωπαϊκής ένωσης. Η πρόταση αφορά τη 

διαχείριση κρίσεων (προετοιµασία, ανάκαµψη και εξυγίανση) όσον αφορά όλα τα πιστωτικά 

ιδρύµατα και ορισµένες επιχειρήσεις επενδύσεων. Στο πεδίο εφαρµογής της πρότασης 

συµπεριλαµβάνονται τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα που ανήκουν σε τραπεζικό όµιλο, αλλά 

και οι επιχειρήσεις επενδύσεων. 

 Οι επιχειρήσεις επενδύσεων είναι ανάγκη να περιλαµβάνονται στο πλαίσιο, διότι, όπως 

φάνηκε µε τη χρεοκοπία της Lehman Brothers, η πτώχευσή τους είναι δυνατόν να έχει 

σοβαρές συστηµικές συνέπειες. 

 Σύµφωνα µε την οδηγία  πρότασης τα εργαλεία διάσωσης-εξυγίανσης είναι τα ακόλουθα: 

α)πώληση δραστηριοτήτων το οποίο  δίνει τη δυνατότητα στις αρχές εξυγίανσης να προβούν 

στην πώληση του ιδρύµατος του συνόλου ή µέρους των δραστηριοτήτων του µε εµπορικούς 

όρους χωρίς να απαιτείται η συγκατάθεση των µετόχων , β)µεταβατικό ίδρυµα το οποίο δίνει 

τη δυνατότητα στις αρχές  εξυγίανσης να µεταβιβάζουν όλες ή µέρος των δραστηριοτήτων 

ενός ιδρύµατος σε µία οντότητα υπό κρατικό έλεγχο, γ)διαχωρισµός περιουσιακών 

στοιχείων. Με βάση αυτό το εργαλείο οι αρχές εξυγίανσης µπορούν να µεταβιβάζουν 

αποµειωµένα ή προβληµατικά περιουσιακά στοιχεία σε έναν φορέα διαχείρισης 

περιουσιακών στοιχείων ώστε να καθίσταται δυνατή η διαχείριση και η πώληση τους µε την 

πάροδο του χρόνου και δ)διάσωση µε ίδια µέσα (bail-in)35
. 

Το εργαλείο διάσωσης µε ίδια µέσα “bail in” θα δίνει στις αρχές εξυγίανσης την εξουσία να 

αποµειώνουν τις απαιτήσεις των µη εξασφαλισµένων πιστωτών ενός ιδρύµατος που 

βρίσκεται στο σηµείο της πτώχευσης και να µετατρέπουν τις χρεωστικές απαιτήσεις σε 

µετοχικό κεφάλαιο. Το εργαλείο µπορεί να χρησιµοποιείται για την ανακεφαλαιοποίηση ενός 

ιδρύµατος που βρίσκεται σε σηµείο πτώχευσης ή κινδυνεύει να πτωχεύσει, παρέχοντας τη 

δυνατότητα στις αρχές να το αναδιαρθρώνουν µέσω της διαδικασίας εξυγίανσης και να 

αποκαθιστούν τη βιωσιµότητά του, µετά από αναδιοργάνωση και αναδιάρθρωση. Οι αρχές 

εξυγίανσης θα πρέπει να διαθέτουν την εξουσία να διασώζουν µε ίδια µέσα όλες τις 

υποχρεώσεις του ιδρύµατος. Υπάρχουν, ωστόσο, ορισµένες υποχρεώσεις οι οποίες θα 

εξαιρούνται εκ των προτέρων (όπως οι εξασφαλισµένες υποχρεώσεις, οι καλυπτόµενες 

καταθέσεις και οι υποχρεώσεις µε εναποµένουσα διάρκεια µικρότερη του ενός µηνός).  

 
35 Πρόταση Οδηγίας υπ΄αριθµ. 2012/0150 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου για τη 

θέσπιση πλαισίου για την ανάκαµψη και την εξυγίανση πιστωτικών ιδρυµάτων 
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Οι αρχές εξυγίανσης θα πρέπει να διαθέτουν την εξουσία να διασώζουν µε ίδια µέσα όλες τις 

υποχρεώσεις του ιδρύµατος. Υπάρχουν, ωστόσο, ορισµένες υποχρεώσεις οι οποίες θα 

εξαιρούνται εκ των προτέρων (όπως οι εξασφαλισµένες υποχρεώσεις, οι καλυπτόµενες 

καταθέσεις και οι υποχρεώσεις µε εναποµένουσα διάρκεια µικρότερη του ενός µηνός).  

Σύµφωνα µε την πρόταση οδηγίας
36 καθορίζεται λεπτοµερής ιεράρχηση η οποία 

συµπληρώνει και όπου χρειάζεται υπερισχύει του εθνικού πτωχευτικού δικαίου. Οι 

απαιτήσεις των µετόχων θα πρέπει να εξαντλούνται πριν από εκείνες των πιστωτών 

µειωµένης εξασφάλισης. Σύµφωνα µε τα άρθρα 43 και 44 της οδηγίας οι αρχές εξυγίανσης 

και µόνο τότε όταν έχουν εξαντληθεί οι εν λόγω απαιτήσεις µπορούν να επιβάλλουν ζηµιές 

σε χρεωστικούς τίτλους υψηλής εξασφάλισης. Εντούτοις, 

µπορεί να υπάρξουν περιστάσεις όπου οι αρχές εξυγίανσης µπορούν να παρεµβληθούν στα 

δικαιώµατα των πιστωτών, χωρίς να έχουν εξαντλήσει 

τις απαιτήσεις των µετόχων. Αυτές οι περιστάσεις είναι ειδικές για το εργαλείο εξυγίανσης µε 

ίδια µέσα και µπορούν να συµβούν όταν ένα ίδρυµα υπό εξυγίανση µπορεί να διαθέτει 

κάποια εναποµένοντα κεφάλαια. 

Σχετικά µε την δικαστική προστασία των ενδιαφεροµένων µερών δηλαδή των µετόχων, 

καταθετών οµολογιούχων δανειστών κ.τ.λ. για τις αποφάσεις που λαµβάνονται από τις αρχές 

εξυγίανσης αυτές θα πρέπει να υπόκεινται σε δικαστικό έλεγχο. Ο δικαστικός έλεγχος δεν θα 

πρέπει να επηρεάζει την όποια διοικητική πράξη ή πραγµατοποιθείσα συναλλαγή. Κατά 

συνέπεια τα ένδικα µέσα κατά καταχρηστικής απόφασης περιορίζονται στην περίπτωση 

ζηµιών που έχουν υποστεί τα θιγόµενα πρόσωπα στην επιδίκαση αποζηµίωσης. 

Η µελέτη του ελληνικό δικαίου  σχετικά µε την αντιµετώπιση τραπεζικών κινδύνων 

εξυγίανσης των πιστωτικών ιδρυµάτων και την τραπεζική αφερεγγυότητα είναι δυσχερής 

λόγω  ύπαρξης διάσπαρτων προβλέψεων σε διάφορα νοµοθετικά και κανονιστικά κείµενα, 

εταιρικού, φορολογικού και κοινού δικαίου. Η πολυνοµία και η έλλειψη κωδικοποίησης σε 

συνδυασµό µε την συνεχή τροποποίηση παλαιότερων νοµοθετηµάτων µε νέες ρυθµίσεις, 

καθώς και ο τεχνικός χαρακτήρας όρων και κανόνων δικαίου (οικονοµικοί όροι) 

δηµιουργούν σηµαντικά κωλύµατα στην ερευνητική προσπάθεια και στην  µελέτη των 

περιπτώσεων τραπεζικής χρεοκοπίας.  

Η πρόσφατη αναδιάρθρωση και εξυγίανση πιστωτικών ιδρυµάτων  σε εθνικό επίπεδο π.χ. 

ειδική εκκαθάριση της «ΑΓΡΟΤΙΚΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ» στην τράπεζα 

ΠΕΙΡΑΙΩΣ ΑΕ στα πλαίσια εξυγίανσης της ΑΓΡΟΤΙΚΗΣ (µεταβίβαση από την πρώτη στη 

δεύτερη ελληνικών υποκαταστηµάτων µε έδρα την Κύπρο)κατέδειξαν τα κενά νόµου που 

υπάρχουν για την ρύθµιση και αντιµετώπιση πιστωτικών κινδύνων σε διασυνοριακό επίπεδο 

λόγω µη ύπαρξης σχετικής ρύθµισης και κυρίως φορολογικής στην ισχύουσα ελληνική 

νοµοθεσία. 

 

36  Αιτιολογική έκθεση της πρότασης οδηγίας 
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Επιπλέον όµως δεν υπάρχει και εναρµονισµένη κοινοτική δράση σε περίπτωση εξυγίανσης 

πιστωτικών ιδρυµάτων άλλων κρατών µελών (κράτος µέλος προέλευσης), τα οποία 

διαθέτουν υποκαταστήµατα στην Ελλάδα (κράτος µέλος υποδοχής).Η εισαγωγή ρυθµίσεων 

για ανάλογες περιπτώσεις διασυνοριακών αναδιαρθρώσεων κρίνεται αναγκαία37. 

3.5 ΕΠΙΛΟΓΟΣ  
Τα µέτρα εξυγίανσης που παρουσιάστηκαν ,όπως διαπιστώσαµε  ήταν αποτέλεσµα των 

αναγκών για την ανάκαµψη των πιστωτικών ιδρυµάτων. Η επιλογή και λήψη των πλέον 

κατάλληλων και αναγκαίων µέτρων θα οδηγήσει στην πρόληψη του συστηµικού κίνδυνου. Η 

αποκατάσταση σταθερότητας στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα στην Ελλάδα θα συµβάλλει 

στην εµπιστοσύνη τόσο των καταθετών αλλά και στην προοπτική ανεύρεσης κεφαλαίων από 

το διεθνές χρηµατοπιστωτικό σύστηµα που έχει ανάγκη όχι µόνο το κράτος αλλά και η 

πραγµατική οικονοµία της χώρας. Η ελπίδα αποτελεσµατικής συµβολής του Ευρωπαϊκού 

τραπεζικού συστήµατος µε τους µηχανισµούς που διαθέτει είναι το ζητούµενο σήµερα. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

37  www.bankofgreece.gr 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΠΛΕΓΜΑ ΑΣΦΑΛΕΙΑΣ   

 

4.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Ο τραπεζικός τοµέας αποσκοπεί κατά κύριο λόγω στην εξασφάλιση της σταθερότητας και 

την αποφυγή τραπεζικών κρίσεων. Τα πιο πολλά κράτη παραδοσιακά ανέχονταν, και συχνά 

ευνοούσαν, µέσω συγκεκριµένων ρυθµιστικών µέτρων, τον περιορισµό του ανταγωνισµού, 

καθώς θεωρείτο  πως ο έντονος ανταγωνισµός στον τραπεζικό κλάδο µπορεί να οδηγήσει 

στην αποσταθεροποίηση του.  

Ο ανταγωνισµός µπορεί να επηρεάσει αρνητικά την σταθερότητα του τραπεζικού 

συστήµατος, µε δύο κυρίως τρόπους. Σε συνθήκες έντονου ανταγωνισµού, η αύξηση του 

αριθµού των τραπεζικών ιδρυµάτων οδηγεί σε αυξηµένες πιθανότητες δηµιουργίας 

τραπεζικού πανικού. Ταυτόχρονα, η ανάγκη διασφάλισης µεριδίου της αγοράς ικανού να 

εγγυηθεί την επιβίωση σε συνθήκες αυξηµένου ανταγωνισµού, δηµιουργεί κίνητρα στις 

τράπεζες για την ανάληψη περισσότερων επενδυτικών κινδύνων (τόσο στην πλευρά των 

υποχρεώσεων, όσο και στην πλευρά των απαιτήσεων µιας τράπεζας), αυξάνοντας έτσι την 

πιθανότητα χρεοκοπίας38. 

 Παρά την σύνδεση του ανταγωνισµού µε πιθανούς κινδύνους για την σταθερότητα του 

τραπεζικού συστήµατος, η στάση των ρυθµιστικών αρχών απέναντι στον ανταγωνισµό στο 

τραπεζικό, και γενικότερα στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, έχει αλλάξει σηµαντικά τα 

τελευταία χρόνια. Σταδιακά, από τα µέσα της δεκαετίας του 1970, υιοθετήθηκε ένα 

διαφορετικό ρυθµιστικό µοντέλο, αρχικά στις Άγγλο- σαξονικές χώρες αλλά στην συνέχεια 

και στον υπόλοιπο ανεπτυγµένο κόσµο. 

Σε γενικές γραµµές , η ρύθµιση του τραπεζικού συστήµατος έχει βασιστεί σε ένα συνδυασµό 

µέτρων που στοχεύουν καταρχήν στην πρόληψη των τραπεζικών κρίσεων, αλλά και στην 

παροχή ενός πλέγµατος ασφαλείας από την στιγµή που εντοπίζεται µια ενδεχόµενη κρίση39. 

Στην Ευρωπαϊκή Ένωση (ΕΕ) το πλέγµα ασφαλείας εµπίπτει στην αρµοδιότητα των κρατών-

µελών. Οι προσπάθειες εναρµόνισης των διαφόρων συνιστωσών του πλέγµατος ασφαλείας 

έχουν ξεκινήσει από τα τέλη της δεκαετίας του ’80, όταν εκδόθηκαν ειδικές οδηγίες για την 

άρση των εµποδίων εισόδου στον τραπεζικό κλάδο, την κεφαλαιακή επάρκεια των τραπεζών 

και την προστασία των καταθέσεων. Παρακάτω θα προσπαθήσουµε να αναλύσουµε το 

περιεχόµενο του πλέγµατος ασφαλείας του τραπεζικού συστήµατος για την αντιµετώπιση 

ενδεχόµενων κρίσεων του τραπεζικού συστήµατος. 
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4.2. ΘΕΩΡΗΤΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ ΑΝΑΦΟΡΑΣ ΣΤΗΝ ΑΝΑΓΚΗ 

∆ΗΜΙΟΥΡΓΙΑΣ ΠΛΕΓΜΑΤΟΣ ΑΣΦΑΛΕΙΑΣ 

Σύµφωνα µε τη  σύγχρονη  οικονοµική θεωρία, όταν η αγορά αποτυγχάνει να παράγει το 

άριστο αποτέλεσµα λόγω τριών βασικών αιτιών(ύπαρξης αρνητικών εξωτερικών οικονοµιών, 

ασύµµετρης πληροφόρησης και συστηµικών προβληµάτων) απαιτείται κυβερνητική 

παρέµβαση. 

Επειδή όµως το παραδοσιακό πλέγµα ασφαλείας φάνηκε ότι δεν ήταν επαρκές για την 

αντιµετώπιση της κρίσης θεωρήθηκε αναγκαίο να καθιερωθεί ένας εκ των προτέρων 

µηχανισµός κατανοµής των ζηµιών και άρχισαν οι πρώτες σκέψεις για συντονισµό των 

εθνικών µηχανισµών ή εισαγωγή υπερεθνικών µηχανισµών. Υπήρξαν προτάσεις για τη 

δηµιουργία ορισµένων βασικών αρχών σχεδιασµού ενός χρηµατοοικονοµικού πλέγµατος 

ασφαλείας οι οποίες είναι προληπτικού περιεχοµένου πριν την χρησιµοποίηση κρατικής 

στήριξης
40 

όπως: 

• Η αντιµετώπιση των τραπεζικών προβληµάτων να γίνεται µε τη χρησιµοποίηση 

ιδιωτικών λύσεων (π.χ. εξυγίανση µε ίδια µέσα)  

• Το πλέγµα ασφαλείας να καλύπτει όλο το γεωγραφικό εύρος των δραστηριοτήτων 

των τραπεζών. 

• Στην εξυγίανση των προβληµατικών τραπεζών να εφαρµόζεται η προσέγγιση του 

ελάχιστου κόστους τόσο για το σύστηµα εγγύησης καταθέσεων όσο και για το 

σύστηµα εξυγίανσης. 

• Οι µηχανισµοί εξυγίανσης και εγγύησης πρέπει να χρηµατοδοτούνται εκ των 

προτέρων από τις τράπεζες τις οποίες καλύπτουν. 

• Πρέπει να υπάρχει ένα έσχατο εργαλείο στήριξης του πλέγµατος ασφαλείας, και αυτό 

πρέπει να παρασχεθεί από την κυβέρνηση. 

• Η διαδικασία λήψης αποφάσεων εντός του πλέγµατος ασφαλείας πρέπει να είναι 

ταχεία και άκρως εµπιστευτική. 

• Η διαχείριση του πλέγµατος ασφαλείας πρέπει να είναι εντός των ορίων των 

καθιερωµένων αρµοδιοτήτων και να προβλέπεται λογοδοσία σε αρµόδια όργανα. 

Το πλέγµα ασφαλείας που δηµιουργήθηκε στην ευρωζώνη βασίστηκε στις παραπάνω αρχές 

και περιλαµβάνει τρεις συνιστώσες. 

 

 
38 Davis 1993, Vives 2010 

39 Davis 1993 

40 Schoenmaker and Gros (2012 
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4.2.1 ΠΡΟΛΗΠΤΙΚΗ  ΕΠΟΠΤΕΙΑ 

Οι εποπτικές αρχές πρέπει να λαµβάνουν προληπτικά µέτρα µε στόχο την ελαχιστοποίηση 

της πιθανότητας πτώχευσης και µετάδοσης µιας κρίσης. Στα πλαίσια αυτά σχεδιάζουν µια 

σειρά κανόνες προληπτικής. 

Ο τραπεζικός τοµέας είναι κεντρικής σηµασίας για το ευρωπαϊκό χρηµατοπιστωτικό 

σύστηµα, καθώς παρέχει τα 2/3 των συνολικών πιστώσεων, και συνεπώς επηρεάζει τη 

λειτουργία της πραγµατικής οικονοµίας. Η εποπτεία του τραπεζικού τοµέα δεν είναι ένα 

τεχνικό θέµα, καθώς απαιτεί σε σηµαντικό βαθιό υποκειµενική κρίση. Ένα πλήρες και 

αποτελεσµατικό σύστηµα προληπτικής εποπτείας πρέπει να εξετάζει τον τραπεζικό κλάδο µε 

δύο διαφορετικές προσεγγίσεις: 

α) Με την µικροπροληπτική εποπτεία β)Με την µακροπροληπτική εποπτεία. 

Α. Μικροπροληπτική εποπτεία 

Η µικροπροληπτική εποπτεία των τραπεζών εξετάζει όλους εκείνους τους παράγοντες που 

επηρεάζουν την ασφάλεια και την ευρωστία των τραπεζών, µε σκοπό την προστασία των 

καταθετών. Ο απώτερος στόχος είναι η ελαχιστοποίηση της πιθανότητας πτώχευσης µιας 

τράπεζας και τα εργαλεία που χρησιµοποιούνται παρέχουν εναλλακτικά επίπεδα προστασίας. 

Στα πλαίσια αυτά θα εξετάσουµε το θέµα της επάρκειας κεφαλαίων, του συστήµατος 

εσωτερικού ελέγχου και διαχείρισης κινδύνων καθώς και τη διαχείριση ρευστότητας. 

1) Επάρκεια κεφαλαίων: Μια επαρκώς κεφαλαιοποιηµένη τράπεζα σηµαίνει ότι αναλαµβάνει 

κινδύνους µε επαρκή ίδια µέσα. Έχει διεθνώς αναγνωριστεί ότι κάθε τράπεζα πρέπει να 

λειτουργεί µε ορισµένα ελάχιστα ίδια κεφάλαια που αποτελούν εγγύηση για τους καταθέτες 

σε περίπτωση προβληµάτων. 

2) Σύστηµα εσωτερικού ελέγχου και διαχείριση κινδύνων: Εξίσου σηµαντικός παράγοντας µε 

την οικονοµική ευρωστία είναι  και η αποτελεσµατική οργάνωση µιας τράπεζας, ώστε να έχει 

τη δυνατότητα αποτροπής προβληµάτων που σχετίζονται µε συστήµατα, διαδικασίες και 

ηθεληµένα ή µη ανθρώπινα λάθη. Ένα αποτελεσµατικό  σύστηµα εσωτερικού ελέγχου 

διασφαλίζει ότι η τράπεζα λειτουργεί σύµφωνα µε καταγεγραµµένους κανόνες και 

διαδικασίες 

3) ∆ιαχείριση ρευστότητας: Στόχος είναι να προσδιοριστεί το επαρκές επίπεδο ρευστότητας. 

Η τρέχουσα κρίση ανέδειξε µε δραµατικό τρόπο τον κίνδυνο ρευστότητας, ο οποίος εν µέρει 

είχε παραµεληθεί, καθώς η επαρκής ρευστότητα εθεωρείτο σηµάδι ευρωστίας. Όµως δεν 

διαγνώστηκε εγκαίρως ότι αυτό οδήγησε σε χαλάρωση των πιστωτικών κριτηρίων.  
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Β. Μακροπροληπτική εποπτεία 

Η µακροπροληπτική εποπτεία δηλ. η συστηµατική παρακολούθηση των χαρακτηριστικών 

και των τάσεων που σηµειώνονται στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα και στην πραγµατική 

οικονοµία. Σε αντίθεση µε τη µικροπροληπτική εποπτεία που εστιάζει σε επιµέρους 

εποπτευόµενους φορείς µελετά τους κινδύνους και αξιολογεί την ανθεκτικότητα σε επίπεδο 

συστήµατος. Τα βασικά εργαλεία µακροπροληπτικής διαχείρισης είναι τα εξής: 

α) ∆είκτες µόχλευσης (leverageratios): Οι δείκτες κεφαλαιακής µόχλευσης, δηλαδή ο λόγος 

των ιδίων κεφαλαίων προς το σύνολο του ενεργητικού της  τράπεζας, έχουν επανέλθει στο 

προσκήνιο ως µέτρο αντιµετώπισης της µόχλευσης. Όταν εφαρµόζονται στο σύνολο των 

τραπεζών, µπορούν να περιορίσουν τη συσσώρευση µόχλευσης σε επίπεδο συστήµατος κατά 

τη διάρκεια της ανοδικής φάσης να του οικονοµικού κύκλου. Επίσης, οι δείκτες µόχλευσης 

µπορούν να λειτουργήσουν συµπληρωµατικά µε τους παραδοσιακούς δείκτες µε βάση τον 

κίνδυνο και ενσωµατώσουν οποιαδήποτε υποεκτίµηση του κινδύνου, ανεξάρτητα από τις 

αιτίες που την προκαλούν. 

β) Περιορισµοί στη διανοµή κερδών: Ο περιορισµός στη διακριτική ευχέρεια των τραπεζών 

ως προς τη διανοµή των κερδών είναι ουσιώδους σηµασίας ιδίως σε περιόδους κρίσης, 

καθώς µπορεί να βοηθήσει την τράπεζα να αντεπεξέλθει στα προβλήµατα και να συνεχίσει 

τη λειτουργία της. Η διακριτική ευχέρεια περιλαµβάνει, µεταξύ άλλων, τη διανοµή 

µερίσµατος, την επαναγορά µετοχών, τις έκτακτες παροχές προς το προσωπικό, πρόσθετες 

ασφαλιστικές παροχές 

γ) Αποθέµατα κεφαλαίων (capitalbuffers): Οι τράπεζες πρέπει να λειτουργούν µε απόθεµα 

κεφαλαίου πέραν των ελάχιστων απαιτούµενων κεφαλαίων. Τα επιπλέον αυτά κεφάλαια 

στοχεύουν να καταστήσουν τις τράπεζες πιο ανθεκτικές σε περιόδους ύφεσης και καλύτερα 

προετοιµασµένες να απορροφήσουν τις επιπτώσεις διαταραχών. Το πλαίσιο κεφαλαιακών 

απαιτήσεων της Βασιλείας ΙΙΙ καθορίζει τρία είδη αποθεµάτων: α) ένα απόθεµα διατήρησης 

(conservation buffer) ίσο µε 2,5% του σταθµισµένου ενεργητικού µε στόχο την αποτροπή 

διανοµής κερδών αν δεν έχει αποκατασταθεί η κεφαλαιακή βάση, β) ένα αντικυκλικό 

απόθεµα (countercyclical buffer) ίσο µε 0%-2,5% του σταθµισµένου ενεργητικού, που 

εξειδικεύεται σε εθνικό επίπεδο µε βασικό κριτήριο την υπερβολική µεγέθυνση της 

πιστωτικής επέκτασης και µε στόχο την αποτροπή υπερβολικής ανάληψης κινδύνων και 

τέλος γ) επιπλέον κεφαλαιακές απαιτήσεις που κλιµακώνονται µέχρι του 3,5% του 

σταθµισµένου ενεργητικού για τις συστηµικά σηµαντικές τράπεζες. 

δ) ∆υναµικές προβλέψεις. Οι τράπεζες στα πλαίσια πολιτικής προβλέψεων σε περιόδους 

ευνοϊκής συγκυρίας ενδέχεται να σχηµατίζουν λιγότερες προβλέψεις από όσες απαιτούνται 

για να καλύψουν την αναµενόµενη ζηµία, εµφανίζοντας έτσι αυξηµένη κερδοφορία. 
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4.2.2 ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΚΡΙΣΕΩΝ  
Στα πλαίσια της διαχείρισης κρίσεων οι αρµόδιες αρχές λαµβάνουν µέτρα για την 

διευκόλυνση της ρευστότητας των τραπεζών, για την ενεργοποίηση του δανειστή έσχατης 

ανάγκης και  τη συντεταγµένη εξυγίανση των προβληµατικών τραπεζών όποτε αυτό είναι 

αναγκαίο. Ο σχεδιασµός ενός αποτελεσµατικού πλαισίου διαχείρισης κρίσεων µπορεί να 

επιτευχθεί µε την υλοποίηση ενός πλαισίου τριών σταδίων ώστε να αποφευχθεί οποιαδήποτε 

εγχώρια ή διεθνής κρίση. Η ακολουθούµενη διαδικασία προβλέπει το στάδιο πρόληψης, το 

στάδιο πρώιµης παρέµβασης και το στάδιο εξυγίανσης. 

α) ΣΤΑ∆ΙΟ ΠΡΟΛΗΨΗΣ 

Το στάδιο της πρόληψης αποσκοπεί στην αύξηση των πιθανοτήτων πρώιµου εντοπισµού των 

προβληµάτων, καθώς και στην ενίσχυση της ετοιµότητας των τραπεζών σχετικά µε την 

αντιµετώπιση σοβαρών δυσχερειών. Αυτό επιτυγχάνεται µε  

• Την ενίσχυση της τραπεζικής εποπτείας 

Η ενίσχυση της τραπεζικής εποπτείας αποτέλεσε τον κύριο κορµό των µεταβολών. Εκτός 

από τη βελτίωση των παραδοσιακών µέσων εποπτείας, δύο εργαλεία απέκτησαν ιδιαίτερη 

σηµασία, η ανάλυση του επιχειρηµατικού µοντέλου (business model) και η άσκηση 

προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων (stress testing). 

Το επιχειρηµατικό µοντέλο µιας τράπεζας είναι άρρηκτα συνδεδεµένο µε το κανονιστικό 

πλαίσιο λειτουργίας και η αιτιώδης σχέση είναι αµφίδροµη. Η ανάλυση του επιχειρηµατικού 

µοντέλου αναφέρεται τόσο στα σηµεία ευαισθησίας και τη διατηρησιµότητα του 

υφιστάµενου µοντέλου, που είναι συνάρτηση του οικονοµικού και λειτουργικού 

περιβάλλοντος στο οποίο δραστηριοποιείται µια τράπεζα, όσο και στην κουλτούρα και την 

επιχειρηµατική στρατηγική της τράπεζας. Η άσκηση προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων 

προσπαθεί να απαντήσει στο ερώ- 

τηµα τι µπορεί να συµβεί σε µια τράπεζα, αν  και όταν υλοποιηθούν ορισµένοι ακραίοι αλλά 

αληθοφανείς κίνδυνοι. 

• Συνεργασία µεταξύ των εποπτικών αρχών  

Στις περιπτώσεις των διασυνοριακών τραπεζών η χώρα καταγωγής και οι χώρες υποδοχής 

πρέπει να συνεργαστούν για να προσδιορίσουν τα πρακτικά εµπόδια στην επίτευξη 

συντονισµένης δράσης σε περίπτωση µιας οικονοµικής κρίσης. Η συνεργασία αυτή 

καλύπτεται από κολλέγια εποπτών (supervisory colleges).  

Β) ΣΤΑ∆ΙΟ ΠΡΩΙΜΗΣ ΠΑΡΕΜΒΑΣΗΣ 

Οι νοµισµατικές αρχές µπορούν να παρεµβαίνουν για έκτακτη χρηµατοδότηση φερέγγυων 

τραπεζών µέσω του µηχανισµού του δανειστή έκτακτης ανάγκης (lender of last resort), ενώ 

οι εποπτικές αρχές µπορούν να παρεµβαίνουν προληπτικά ώστε να µετριαστούν κατά το 

δυνατόν οι επιπτώσεις. 
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∆ανειστής έσχατης ανάγκης (lender of last resort) 

Η χρηµατοδότηση των τραπεζών υπό κανονικές συνθήκες λαµβάνει τη µορφή συνήθους 

χρηµατοδότησης µε το παρεµβατικό επιτόκιο(π.χ. διαδικασία κύριας αναχρηµατοδότησης 

και πάγια διευκόλυνση οριακής χρηµατοδότησης από την ΕΚΤ). Υπό συνθήκες πίεσης 

λαµβάνει τη µορφή έκτακτης χρηµατοδότησης(π.χ. διαδικασία απεριόριστης 

χρηµατοδότησης µε σταθερό επιτόκιο που εισήγαγε η ΕΚΤ) και υπό συνθήκες ακραίας 

πίεσης λαµβάνει τη µορφή παροχής έκτακτης ρευστότητας (Emergency Liquidity Assistance 

–ELA). 

Η τελευταία παρέµβαση είναι αποτελεσµατική όταν (α) η τράπεζα αντιµετωπίζει προσωρινά 

προβλήµατα ρευστότητας αλλά είναι φερέγγυα, (β) υπάρχουν αποδεκτές εξασφαλίσεις, (γ) 

παρέχεται µε επιτόκιο υψηλότερο από τα επιτόκια της αγοράς και (δ)παρέχεται απεριόριστη 

ρευστότητα προς τράπεζες που ικανοποιούν τα (α) και (β). Στην ευρωζώνη η παροχή 

έκτακτης ρευστότητας είναι αρµοδιότητα των εθνικών νοµισµατικών αρχών και οι κίνδυνοι 

βαρύνουν αυτές, καθώς η ενέργεια δεν εντάσσεται στο πλαίσιο άσκησης της ενιαίας 

νοµισµατικής πολιτικής .Βεβαίως, η ΕΚΤ µπορεί να απαγορεύσει την παροχή έκτακτης 

ρευστότητας σε περίπτωση που έρχεται σε αντίθεση µε τους νοµισµατικούς στόχους, καθώς 

η ίδια παραµένει η µόνη αρµόδια να παρέχει ρευστότητα. 

Με βάση την Οδηγία CRDIV-CRR (Βασιλεία ΙΙΙ) παρέχονται  οι  αναγκαίες εξουσίες 

πρώιµης παρέµβασης στις εποπτικές αρχές (Άρθρο 104) ώστε να επιβάλλουν µέτρα σε (βλ. 

Schoenmaker and Gros 2012) τράπεζες οι οποίες αδυνατούν να ικανοποιήσουν κάποια από 

τις απαιτήσεις της εν λόγω Οδηγίας.  

Οι εποπτικές αρχές µπορούν να απαιτούν: 

• Ίδια κεφάλαια µεγαλύτερα των ελάχιστων απαιτούµενων 

• βελτίωση των διαδικασιών για τον υπολογισµό των εσωτερικών κεφαλαίων, καθώς  

και εκπόνηση των σχεδίων ανάκαµψης και εξυγίανσης  

• βελτίωση των διαδικασιών κανονιστικής συµµόρφωσης 

• συγκεκριµένη πολιτική προβλέψεων 

• περιορισµό των δραστηριοτήτων των τραπεζών ή αποεπένδυση από δραστηριότητες 

υψηλού κινδύνου, περιορισµό του µεταβλητού τµήµατος των αµοιβών (bonus κ.λπ.) 

• αποθεµατοποίηση κερδών για ενίσχυση των ιδίων κεφαλαίων 

• περιορισµό των πληρωµών, µερισµάτων ή τοκοµεριδίων, χωρίς αυτό να συνιστά 

αθέτηση. 

 Η εποπτική αρχή έχει επίσης τη δυνατότητα αλλαγής δίοικησης της τράπεζας τη σύγκλιση 

γενικής συνέλευσης και  της τοποθετησης  ειδικού  διαχειριστή για περιορισµένο χρονικό 

διάστηµα. 
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Γ) ΣΤΑ∆ΙΟ ΕΞΥΓΙΑΝΣΗΣ 

Η εξυγίανση ξεκινά όταν η τράπεζα έχει πτωχεύσει ή είναι στα πρόθυρα της πτώχευσης, δεν 

υπάρχει η δυνατότητα ανάκαµψης µε ιδιωτικά κεφάλαια ή εποπτικές παρεµβάσεις και  οι 

ενέργειες εξυγίανσης είναι αναγκαίες για λόγους δηµόσιου συµφέροντος. Αν συντρέχουν και 

οι τρεις παραπάνω προϋποθέσεις, η αρχή εξυγίανσης µπορεί να ενεργοποιήσει κάποια ή 

κάποιες από τις συµβατικές τεχνικές εξυγίανσης.  

4.2.3 ΕΓΓΥΗΣΗ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ 
Με βάση τη δηµιουργία κινδύνου πανικού των καταθετών που οδηγούν σε µαζικές 

αναλήψεις οι αρµόδιες αρχές έχουν αναπτύξει σύστηµα εγγύησεως καταθέσεων. 

Στην ευρωζώνη εφαρµόζεται η προληπτική εποπτεία που  (ΕΚΤ) που  έχει λόγο στην 

εξυγίανση των τραπεζών,. Επίσης προτείνεται41 το πλέγµα ασφαλείας να δραστηριοποιείται 

υπό το “πέπλο άγνοιας” (veil of ignorance), όπου ο καθένας θα επιθυµεί τη συµµετοχή στο 

πλέγµα αφού δεν θα είναι γνωστό εκ των προτέρων πού θα εµφανιστούν οι ζηµίες. 

ΛΟΓΟΙ ΥΠΑΡΞΗΣ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΕΓΓΥΗΣΗΣ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ 

Καθιερώθηκαν για πρώτη φορά µετά τη µεγάλη κρίση του 1929-1933 µε στόχο να 

ελαχιστοποιήσουν ή να εξαλείψουν τον κίνδυνο απώλειας των καταθέσεων σε περίπτωση 

πτώχευσης των τραπεζών. Πολλές φορές η αναγκαιότητα ενός συστήµατος εγγύησης 

καταθέσεων υποεκτιµάται σε περιόδους ευφορίας και αναδεικνύεται σε περιόδους κρίσης. 

Ιστορικά αποδεικνύεται ότι τέτοια συστήµατα καθιερώθηκαν ή προσαρµόστηκαν µετά από 

κάποια µεγάλη διαταραχή.  

Γενικά, ένα σύστηµα εγγύησης καταθέσεων πρέπει να ισορροπήσει µεταξύ δύο στόχων, την 

αποτροπή πανικού και την εξάλειψη του ηθικού κινδύνου. Οι καταθέτες µιας τράπεζας δεν 

έχουν τα µέσα ούτε τη δυνατότητα ανάλυσης της οικονοµικής κατάστασης της τράπεζας και 

η αβεβαιότητα µπορεί εύκολα και γρήγορα να εξελιχθεί σε πανικό. Συστήµατα εγγύησης 

καταθέσεων βρίσκονται σε ισχύ στις περισσότερες χώρες του κόσµου.  

ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΩΝ ΣΥΣΤΗΜΑΤΩΝ ΕΓΓΥΗΣΗΣ ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ 

Τα χαρακτηριστικά που προσδιορίζουν ένα σύστηµα εγγύησης καταθέσεων είναι τα 

εξής:  

 

41 Schoenmaker and Gros 2012 

(i)Νοµική µορφή, στόχος και συµµετοχή: Οι οργανισµοί εγγύησης καταθέσεων µπορεί να 

είναι δηµόσιοι ή ιδιωτικοί.. Όσον αφορά το στόχο, αυτός είναι συνάρτηση της ιστορικής 

εξέλιξης της οικονοµίας και του τρόπου που µια οικονοµία αντιµετωπίζει τα θέµατα 

καταµερισµού του κόστους, καθώς αυτά πάντα ενέχουν σηµεία σύγκρουσης συµφερόντων. 

Ο τρόπος επίλυσής τους προσδιορίζει και το ρόλο ενός συστήµατος εγγύησης καταθέσεων. 

Όσον αφορά τη συµµετοχή, αυτή πρέπει να ορίζεται µε τρόπο ώστε το σύστηµα να 

παραµένει εύρωστο σε συνεχή βάση. Η συµµετοχή µπορεί να είναι υποχρεωτική ή 
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προαιρετική. Όταν η συµµετοχή είναι προαιρετική, υπάρχει κίνητρο στις πιο εύρωστες 

τράπεζες να µη συµµετέχουν στο σύστηµα, ενώ οι λιγότερο εύρωστες να συµµετέχουν. 

(ii)Ύψος κάλυψης: Σχετικά µε  το ύψος κάλυψης, υπάρχουν τρεις προσεγγίσεις: (α) 

απεριόριστη κάλυψη, (β) περιορισµένη κάλυψη και (γ) συνυπευθυνότητα. Το φαινόµενο του 

ηθικού κινδύνου εµφανίζεται ή είναι ενδεχόµενο να εµφανιστεί στην περίπτωση της 

απεριόριστης κάλυψης. Στην περιορισµένη κάλυψη είναι δυνατόν να εµφανιστεί  

κατακερµατισµός των καταθέσεων σε ποσά µέχρι το ύψος της κάλυψης.. Στην περίπτωση 

της συνυπευθυνότητας, οι καταθέτες έχουν κάλυψη, αλλά είναι συνυπεύθυνοι ως ένα 

ποσοστό και ουσιαστικά είναι καλυµµένοι για το υπόλοιπο. 

(iii)Χρηµατοδότηση: Όσον αφορά τη  χρηµατοδότηση αυτή  µπορεί να είναι (α) εκ των 

προτέρων (ex ante), (β) εκ των υστέρων (ex post) ή (γ) συνδυασµός των δύο. Η περίπτωση 

χρηµατοδότησης  εκ των προτέρων προυποθέτει  την καταβολή τακτικών εισφορών για τη 

δηµιουργία ενός ταµείου που ενεργοποιείται αν κάποιο µέλος του συστήµατος πτωχεύσει. 

Στην εκ των υστέρων χρηµατοδότηση συγκεντρώνονται τα κεφάλαια µόνο   κάποιο µέλος 

του συστήµατος πτωχεύσει. Το πρώτο σύστηµα έχει τα πλεονεκτήµατα της συνεχούς 

χρηµατοδότησης από όλα τα µέλη, καθώς και της διατήρησης της σταθερότητας αν τα 

συσσωρευθέντα κεφάλαια είναι επαρκή, αλλά και τo µειονέκτηµα του περιορισµού των 

κερδών τωντραπεζών. Το δεύτερο σύστηµα έχει το πλεονέκτηµα της παροχής κινήτρων 

παρακολούθησης της συµπεριφοράς των τραπεζών, αλλά το µειονέκτηµα της 

υπερκυκλικότητας, καθώς τα κεφάλαια που είναι αναγκαία αντλούνται σε περίοδο 

διαταραχών. 

 (iv) Εισφορές 

Οι τρόποι υπολογισµού των εισφορών περιλαµβάνουν   είτε ένα συγκεκριµένο ποσο- 

στό των ασφαλισµένων καταθέσεων (flat rate) είτε ένα ποσοστό µε βάση τον κίνδυνο 

(risk-based rate). Η προσέγγιση της διαφοροποίησης ανάλογα µε τον κίνδυνο υπερτερεί, διότι 

παρέχει κίνητρα παρακολούθησης της επικινδυνότητας των τραπεζών. 

(v) Επιλέξιµοι καταθέτες 

Για να καταστεί ένας καταθέτης επιλέξιµος θα πρέπει να µην έχει τη δυνατότητα να κατανοεί 

κατανοεί την ευρωστία και την οικονοµική κατάσταση µιας τράπεζας αλλά ούτε τα µέσα για 

να το επιτύχει. Η περίπτωση αυτή καλύπτει καταθέτες λιανικής που είναι φυσικά πρόσωπα 

χωρίς να αποκλείεται κάλυψη για  µικροµεσαίες επιχειρήσεις και Ν.Π 

(vi) Χρόνος πληρωµής 

Η ταχεία πληρωµή των καταθετών σε περίπτωση πτώχευσης µιας τράπεζας αποτελεί βασική 

βασική λειτουργία ενός συστήµατος εγγύησης καταθέσεων. Συνήθως οι διαδικασίες είναι 

χρονοβόρες και ο χρόνος πληρωµής εξαρτάται από(α) το χρόνο εξακρίβωσης της αδυναµίας 

καταβολής των καταθέσεων και (β) το χρονικόπρόγραµµα αποπληρωµής. 
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4.3 ΕΞΥΓΙΑΝΣΗ ΟΜΙΛΩΝ 
Μεταπολεµικά το πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων στην Ευρώπη επηρεάστηκε  από την 

φιλοσοφία των κρίσεων που κυρίως χαρακτηρίζεται ότι µε βάση την ιστορική 

πραγµατικότητα σπανίως µια τράπεζα αφήνεται να πτωχεύσει και ότι η εγγύηση του συνόλου 

των καταθέσεων σε αυτή είναι εγγυηµένο. Αυτό στην ουσία υπονοεί ότι εκ των προτέρων 

προεξοφλείται η κρατική υποστήριξη. Με βάση όµως την τρέχουσα κρίση τα στερεότυπα 

αυτά αµφισβητούνται και έγινε πλέον σαφές ότι απαιτείται σηµαντική προετοιµασία έτσι 

ώστε να υλοποιηθούν οι καλύτερες λύσεις. Για την επίλυση πολλών θεµάτων που 

ανακύπτουν το Συµβούλιο χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας περιγράφει βασικά 

χαρακτηριστικά για την αποτελεσµατική εξυγίανση των τραπεζών τα οποία πρέπει να 

ενσωµατωθούν σε εθνικές νοµοθεσίες. Η ευρωπαική Οδηγία (BRRD) εξειδικεύει τα 

προκύπτοντα θέµατα. 

4.4 ΕΠΙΛΟΓΟΣ 
Από τις ανωτέρω αναλύσεις σχετικά µε την ανάγκη να υπάρχει «πλέγµα ασφάλειας» στο 

τραπεζικό σύστηµα και ο εµπλουτισµός από διάφορες προτάσεις που έγιναν όχι µόνο 

ανέτρεψαν παραδοσιακά δεδοµένα ασφάλειας αλλά σε µεγάλο βαθµό φαίνεται να αρχίζει να 

υλοποιείται ο συντονισµός σε διασυνοριακό επίπεδο και αυτό αποτελεί ένα αισιόδοξο 

µήνυµα. Τα συγκεκριµένα µέτρα για την δηµιουργία αυτού του πλέγµατος παρά τις 

επιµέρους δυσκολίες που αφορούν όχι µόνο τα εργαλεία αλλά και τους µηχανισµούς 

εξυγίανσης και εγγύησης καλύπτουν σε αρκετά σηµαντικό βαθµό το πλέγµα ασφάλειας. Σε 

κάθε περίπτωση διαπιστώνεται ότι σηµαντικό εργαλείο προς αυτή την κατεύθυνση είναι πέρα 

των άλλων παραγόντων η συµβολή  της κυβερνητική υποστήριξης. Σε ευρωπαϊκό επίπεδο  η 

εµφανισθείσα κρίση επιτάχυνε τις αναµενόµενες διαδικασίες ενίσχυσης του πλέγµατος 

ασφάλειας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 

ΕΝΙΑΙΟΣ ΕΠΟΠΤΙΚΟΣ ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΣ 

(SINGLESUPERVISORYMECHANISM – SSM) 

5.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
Όπως διαπιστώθηκε και σε προηγούµενα κεφάλαια λόγω της ανάγκης µιας κεντρικής 

εποπτείας για την εναρµόνιση των χρηµατοπιστωτικών αποκλίσεων µε βάση τις εθνικές 

τραπεζικές του τραπεζικού συστήµατος, καθίσταται απαραίτητη η δηµιουργία ενός ενιαίου 

πλαισίου εποπτείας για την παρακολούθηση της πορείας των χρηµατοπιστωτικών αγορών. Το 

ενιαίο αυτό πλαίσιο µετριάζει και επιλύει τις αρνητικές συνέπειες και διαταραχές που 

εµφανίζονται στα επιµέρους τραπεζικά συστήµατα των χωρών. Στη συνέχεια θα αναλύσουµε 

σε Ευρωπαϊκό επίπεδο την από θεωρητική και πρακτική πλευρά του ενιαίου πλαισίου 

εποπτείας. 

5.2 ΕΝΙΑΙΟ ΠΛΑΙΣΙΟ ΕΠΟΠΤΕΙΑΣ 
Οι βασικοί  κανόνες τραπεζικού δικαίου µπορούν να προσαρµόζονται προς το αυστηρότερο 

από τις εθνικές αρχές των κρατών καθώς επίσης και να ερµηνεύονται µε βάση εθνικές 

ιδιαιτερότητες και προτεραιότητες. Λόγω των πολλών και περιπλεκόµενων κανονιστικών 

ρυθµίσεων που προκαλεί η νοµική αβεβαιότητα οι τράπεζες έχουν την ευκαιρία να 

αξιοποιήσουν τα κενά που υπάρχουν στρεβλώνοντας έτσι τον ανταγωνισµό. Οι αποκλίσεις 

που υπάρχουν στην πορεία ενοποίησης των χρηµατοπιστωτικών αγορών µπορεί να 

δηµιουργήσουν λόγω του ότι εξαπλώνονται γρήγορα αρνητικές συνέπειες. Εποµένως η 

χρησιµοποίηση ενιαίων ορισµών και ενιαίας µεθοδολογίας καθώς και αντίστοιχων εποπτικών 

πρακτικών θα οδηγήσουν σε µέτρα ανάσχεσης των επιπτώσεων. 

 Την υλοποίηση των ενιαίων κανόνων και πρακτικών εποπτείας (single rulebook) στο 

πλαίσιο της ΕΕ που αναµένεται ότι θα οδηγήσει έτσι σε έναν πιο ανθεκτικό, πιο διαφανή και 

πιο αποτελεσµατικό ευρωπαϊκό τραπεζικό τοµέα έχει αναλάβει η Ευρωπαϊκή Αρχή 

Τραπεζών (European Banking Authority). Έτσι δηµιουργείται η ανάγκη από την πλευρά της 

Ευρωπαικής αρχής Τραπεζών να δηµιουργήσει  δεσµευτικά πρότυπα (binding technical 

standards) για τη Βασιλεία ΙΙΙ και άλλα εποπτικά θέµατα (CRD IV-CRR) µε   νοµική ισχύ 

στο δίκαιο των κρατών µελών . Μέσω αυτών των προτύπων διασφαλίζεται η εφαρµογή των 

κανόνων προληπτικής λειτουργίας σε όλη την Ευρώπη και ότι η οικονοµική κατάσταση των 

τραπεζών είναι πιο διαφανής και συγκρίσιµη, αφού δεν θα χρειάζεται να συµµορφώνονται µε 

διαφορετικά πλαίσια κανόνων. Καθώς όµως  διαφέρει η οικονοµική κατάσταση κάθε χώρας. 

το νέο κανονιστικό πλαίσιο θα πρέπει να διαµορφωθεί µε τέτοιο τρόπο ώστε να αφήσει ένα 

ορισµένο βαθµό εθνικής ευελιξίας. Επίσης πρέπει να ληφθεί υπόψη ότι οι οικονοµικοί και 

πιστωτικοί κύκλοι δεν είναι συγχρονισµένοι σε ολόκληρη την ΕΕ.Η ενιαία αντιµετώπιση των 

τραπεζών στην ΕΕ θέτει τα θεµέλια της οικονοµικής µεταχείρισης όπου αναµένονται µε βάση 

αυτό θετικές επιπτώσεις στον ανταγωνισµό. 
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5.3 ΜΙΚΡΟΠΡΟΛΗΠΤΙΚΗ ΠΡΟΣΕΓΓΙΣΗ ΤΗΣ ΕΠΟΠΤΕΙΑΣ 

ΣΕ ΕΠΙΠΕ∆Ο ΕΕ 
Στο κεφάλαιο αυτό θα επιχειρηθεί µια µικρή ανάλυση ερωτηµάτων που σχετίζονται το 

σχεδιασµό της εποπτείας σε επίπεδο ευρωπαϊκής ένωσης  γιατί αυτός απαιτείται ,ποιος πρέπει 

να είναι ο φορέας εποπτείας σε ευρωπαϊκό επίπεδο ποιες τράπεζες πρέπει να καλύπτονται 

κλπ. 

Η συγκεντρωτική προσέγγιση της εποπτείας των τραπεζών που επιτυγχάνεται µέσω του 

ενιαίου εποπτικού µηχανισµού µπορεί να λάβει τρεις µορφές: (α) της διευρυµένης 

συνεργασίας µεταξύ των εθνικών εποπτικών αρχών, (β) της ενίσχυσης του βασικού επόπτη 

(lead supervisor) και (γ) της υιοθέτησης ενός υπερεθνικού οργανισµού εποπτείας. Οι δύο 

πρώτες µορφές  υπήρχαν στην Ευρώπη, αλλά αποδείχθηκαν λιγότερο αποτελεσµατικές του 

αναµενοµένου. Η αποτελεσµατική εποπτεία σε επίπεδο οµίλου απαιτεί τη συνεργασία όλων 

των  εµπλεκόµενων εποπτικών αρχών η οποία όµως δεν είναι πάντα  εξασφαλισµένη. Η 

εµπειρία έδειξε ότι επειδή   εµπλέκονται θέµατα υποχρεώσεων λογοδοσίας σε εθνικές αρχές 

και φορολογικά θέµατα  η συνεργασία µµεταξύ των εποπτικών αρχών είναι δύσκολη, 

ιδιαίτερα σε περιόδους κρίσης. Ειδικά στην περίπτωση της  διασυνοριακής τραπεζικής 

υπάρχουν εξωτερικές οικονοµίες. Οι τράπεζες δραστηριοποιούνται γεωγραφικά σε µέρη που 

δεν υπάγονται στην περιφέρεια εποπτείας. 

Η επιλογή της συγκεντρωτικής προσέγγισης εποπτείας δηλαδή η εποπτεία από µία 

υπερεθνική αρχή καθιστά πιο εύκολο τον συντονισµό και την επίλυση προβληµάτων των 

χωρών καταγωγής και των χωρών υποδοχής.42 Η θεωρητική προσέγγιση για την εποπτεία σε 

θεωρητικό επίπεδο βασίζεται στην ανάπτυξη υποδείγµατος κόστους οφέλους. Η ωφέλεια 

είναι η καλύτερη πληροφόρηση για τις τράπεζες ενώ το κόστος είναι η µεροληπτική 

αντιµετώπιση των εθνικών εποπτικών αρχών. Από τρεις παράγοντες µπορεί να αναδειχθεί η 

άριστη αρχιτεκτονική του συστήµατος εποπτείας.43 
βλ. Colliard 2013):Από  την ένταση της 

σύγκρουσης συµφερόντων µεταξύ της υπερεθνικής αρχής και των εθνικών αρχών, από  το 

βαθµό αδιαφάνειας των τραπεζών και από την ιδιαιτερότητα των στοιχείων ενεργητικού. Η 

υπερεθνική αρχή ενδείκνυται  όσο µεγαλύτερη είναι η ένταση στη σύγκρουση συµφερόντων 

ή/και όσο µικρότερη είναι η ιδιαιτερότητα των στοιχείων ενεργητικού.  

 

42 Υπήρχαν και προτάσεις που συνιστούσαν εναλλακτικές προσεγγίσεις των (α) και (β). 

Παραδείγµατος χάριν, είχε προταθεί η ενίσχυση των εθνικών εποπτικών αρχών µε την υποχρέωση 

όλων των τραπεζών να δρουν σε οποιαδήποτε χώρα µέσω θυγατρικών και να υπόκεινται στον έλεγχο 

της χώρας υποδοχής. Επίσης είχε προταθεί οι χώρες υποδοχής να έχουν τη δυνατότητα να εποπτεύουν 

τις διασυνοριακές τράπεζες ανάλογα µε τις επιπτώσεις στην οικονοµία της χώρας υποδοχής (effect-

based regulation). Οι παραπάνω λύσεις δεν υιοθετήθηκαν, καθώς θα οδηγούσαν σε ανάσχεση της 

ολοκλήρωσης της εσωτερικής αγοράς στην Ευρωπαϊκή Ένωση. 

43 Σε πολλές µελέτες έχει τεκµηριωθεί ότι οι εθνικοί επόπτες έχουν στρεβλωµένα κίνητρα στην 

απόφαση να παρέµβουν σε προβληµατική τράπεζα µε δραστηριότητα εκτός χώρας (βλ. Beck et al. 

2012). 



 37 

Σε αυτή την περίπτωση µια τράπεζα µπορεί να χρηµατοδοτηθεί ευκολότερα από πηγές εκτός 

της χώρας καταγωγής. Αντίθετα, η αυξηµένη αδιαφάνεια ενισχύει την θέση της εθνικής 

αρχής λόγω περίπλοκης δοµής ή/και πολύπλοκων προϊόντων. Σύµφωνα µε την θεωρητική 

µελέτη του ζητήµατος µια τράπεζα µπορεί να δηµιουργήσει προβλήµατα της σύγκρουσης 

συµφερόντων. Κατά συνέπεια όταν δεν µπορούν να επιλυθούν τα προβλήµατα και 

δηµιουργήσουν µεγάλο κόστος  αυτό µπορεί να επισκιάσει το ρόλο της ΕΚΤ και να θέσει σε 

αµφιβολία την εκχώρηση των εθνικών αρµοδιοτήτων.  

Όσον αφορά το ζήτηµα ποιος θα είναι ο Φορέας εποπτείας οι επιλογές ήταν τρεις: η ΕΚΤ η 

ΕΒΑ ή ένας νέος φορέας. Εντός του ενιαίου πλαισίου κανόνων εποπτείας (single rulebook)  

αποφασίστηκε να αποτελέσει ενιαία εποπτική αρχή η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα. Η ΕΒΑ 

που θα µπορούσε επίσης να έχει επιλεγεί απορρίφθηκε για πολιτικούς λόγους διότι εδρεύει 

στο Λονδίνο. Με βάση την Οδηγία 1024/2013 (η ιδρυτική οδηγία του ενιαίου φορέα 

εποπτείας) η ΕΚΤ  διαχωρίζει την εποπτεία από τη νοµισµατική πολιτική και καθορίζονται οι 

σχέσεις της ΕΚΤ µε τις εθνικές εποπτικές αρχές. Οι εθνικές εποπτικές αρχές θα συνεχίσουν 

να υφίστανται, λόγω εµπειρίας και τεχνογνωσίας , θα συνδράµουν στο έργο της ΕΚΤ και θα 

διατηρήσουν ορισµένους τοµείς εποπτείας, όπως η προστασία των καταναλωτών και η 

αποτροπή ξεπλύµατος  βρώµικου χρήµατος. Όµως η ΕΚΤ έχει την αρµοδιότητα για τα 

κυριότερα θέµατα της εποπτείας. Μερικά από αυτά είναι η χορήγηση και η ανάκληση άδειας 

λειτουργίας τραπεζών, η εξέταση εξαγορών και συγχωνεύσεων, η συµµόρφωση µε το 

πλαίσιο κεφαλαιακών απαιτήσεων της Βασιλείας, η αποποµπή µέλους της διοίκησης των 

τραπεζών και η εποπτεία σε ενοποιηµένη βάση. 

Η επιλογή της ΕΚΤ ως φορέα εποπτείας δεν είναι όµως χωρίς κινδύνους διότι αυτή µπορεί να 

είναι πιο παρεµβατική  σε σχέση µε την ανοχή που ενδεχοµένως επιδείκνυαν οι εθνικές 

εποπτικές αρχές (regulatory forbearance). Στην περίπτωση όµως που τα προβλήµατα που 

προκαλούνται από τη σύγκρουση συµφερόντων δεν επιλυθούν το  κόστος θα είναι µεγάλο 

και µπορεί να αποδυναµώσει το ρόλο της ΕΚΤ στην άσκηση νοµισµατικής πολιτικής. 

Όσον αφορά το ποιες τράπεζες καλύπτονται οι επιλογές ήταν δύο. Πρώτη επιλογή ήταν το 

σύνολο των τραπεζών που εδρεύουν στην ευρωζώνη ή οι µόνο οι συστηµικά σηµαντικές 

τράπεζες που έχουν την έδρα τους στην Ευρωζώνη. Η  πολιτική διεργασία που υπήρξε µέσα 

στην Ευρωζώνη υιοθέτησε την επιλογή να καλύπτονται  µόνο οι  συστηµικές  τράπεζες που 

έχουν την έδρα τους  εντός αυτής. Τελικά επελέγησαν 128 τράπεζες βάση κριτηρίων
44 ―οι 

οποίες αντιπροσωπεύουν το 85% του συνολικού τραπεζικού ενεργητικού― που θα 

εποπτεύονται από την ΕΚΤ(η αρχή έγινε το Νοέµβριο του 2014).Η ΕΚΤ διατήρησε το 

δικαίωµα να λαµβάνει τις περισσότερες αποφάσεις που αφορούν και τις υπόλοιπες τράπεζες 

στις  οποίες η εποπτεία γίνεται από τις εθνικές αρχές µε βάση τα κοινά πρότυπα.  

 

44 Στη λίστα περιλαµβάνονται οι τέσσερις συστηµικά σηµαντικές τράπεζες στην Ελλάδα: Εθνική 

Τράπεζα, Τράπεζα Πειραιώς, AlphaBank και Eurobank 
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Παράλληλα η ΕΚΤ διατήρησε το δικαίωµα ένταξης των υπολοίπων τραπεζών στην άµεση 

εποπτεία της.    

Η ιδρυτική απόφαση του ενιαίου µηχανισµού εποπτείας διαχωρίζει την εποπτεία από τη 

νοµισµατική πολιτική εντός της ΕΚΤ. Τα τελευταία 15 χρόνια είχε αποφασιστεί η δηµιουργία 

ενός ανεξάρτητου φορέα εποπτείας στο σύνολο της αγοράς και έξω από τις εθνικές κεντρικές 

τράπεζες που διατηρούσαν το δικαίωµα ελέγχου της νοµισµατικής πολιτικής. Ο διαχωρισµός 

αυτός είχε το πλεονέκτηµα να αµβλύνεται η  σύγκρουση συµφερόντων που εµφανίζονται από 

την πολιτική σταθερότητας των τιµών και της εποπτείας των τραπεζών Κατά την εφαρµογή 

της νοµισµατικής πολιτικής απαιτείται υψηλός βαθµός αξιοπιστίας. Πιθανά αρνητικά 

γεγονότα δηµιουργούν κίνδυνο φήµης και επιδρούν στη λειτουργία της νοµισµατικής 

πολιτικής. 

Πιθανά αρνητικά γεγονότα δηµιουργούν κίνδυνο φήµης και επιδρούν στη λειτουργία της 

νοµισµατικής πολιτικής. Γενικά όταν υπάρχουν δύο στόχοι απαιτούνται δύο µέσα πολιτικής. 

Αν οι συνέργειες υπερισχύουν των θεµάτων σύγκρουσης συµφερόντων, οι στόχοι 

ανατίθενται σε ενιαίο φορέα, ενώ σε αντίθετη περίπτωση σε διαφορετικούς φορείς. 

 Η εφαρµογή της νοµισµατικής πολιτικής είναι πιθανόν να επηρεαστεί από τυχόν αρνητικά 

γεγονότα στον τοµέα της εποπτείας που  θα µπορούσαν να δηµιουργήσουν κίνδυνο φήµης 

και να επηρεάσουν τη λειτουργία της νοµισµατικής πολιτικής. Για παράδειγµα , η 

αντιµετώπιση µιας κρίσης  απαιτεί µέτρα νοµισµατικής πολιτικής που ενδεχοµένως να 

αντιβαίνουν στο στόχο της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας διότι η παροχή ρευστότητας 

µπορεί να οδηγεί σε διόγκωση των τιµών των περιουσιακών στοιχείων. Όµως υπάρχουν και 

αντίθετα επιχειρήµατα. Το πιο σηµαντικό είναι η πληροφόρηση Π.χ. ρευστότητα έκτακτης 

ανάγκης (ELA) µπορεί να δοθεί µόνο σε φερέγγυες τράπεζες.  Η άσκηση νοµισµατικής 

πολιτικής απαιτεί πληροφόρηση για τους αντισυµβαλλοµένους που είναι διαθέσιµη στην 

εποπτεία, Η έννοια της φερέγγυας τράπεζας µπορεί όµως να καθοριστεί µόνο από την 

εποπτική αρχή η οποία µπορεί να δώσει πληροφόρηση στους αντισυµβαλλοµένους. Η 

πληροφόρηση διαχέεται ευκολότερα αν η εποπτεία δεν είναι πολύ αποµακρυσµένη από τη 

νοµισµατική πολιτική. Συνεπώς, µια διαχωρισµένη  εποπτεία µπορεί να βοηθήσει στην 

άσκηση της νοµισµατικής πολιτικής. Εντός  της ΕΚΤ έχει ιδρυθεί Εποπτικό Συµβούλιο 

(Supervisory Board), διαχωρισµένοαπό τις δοµές της νοµισµατικής πολιτικής, του οποίου οι 

αποφάσεις θα υποβάλλονται στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο (Governing Council) το οποίο θα τις 

επικυρώνει µε τη διαδικασία της µη αντίρρησης (non-objection procedure). 

Η ΕΚΤ πριν από την πλήρη ανάληψη καθηκόντων εποπτείας το Νοέµβριο του 2014, έπρεπε 

να  προβεί σε µια συνολική αξιολόγηση (comprehensive assessment), η οποία αποτελεί την 

“ιδρυτική πράξη” του SSM. Η αξιολόγηση επιδίωκε τρεις βασικούς στόχους:  

- Τη διαφάνεια, δηλαδή την ενίσχυση της ποιότητας της διαθέσιµης πληροφόρησης για την 

κατάσταση των τραπεζών,  

- την εξυγίανση των ισολογισµών, δηλαδή τον καθορισµό και την εφαρµογή των αναγκαίων 

διορθωτικών µέτρων, αν και όπου χρειάζονται, και  
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-την  οικοδόµηση εµπιστοσύνης, δηλαδή τη διαβεβαίωση όλων των ενδιαφερόµενων µερών 

ότι οι τράπεζες είναι εύρωστες και αξιόπιστες. 

 Εφόσον διαπιστώνεται κεφαλαιακή ανεπάρκεια, οι τράπεζες θα υποχρεούνται να λάβουν 

µέτρα έγκαιρης παρέµβασης  όπως  ανακεφαλαιοποίηση µέσω διακράτησης κερδών ή µέσω 

έκδοσης µετοχικών τίτλων και η ΕΚΤ θα παρακολουθεί και θα επιβάλλει την εφαρµογή των 

µέτρων αυτών. Αν και οι ιθύνοντες έχουν δηλώσει ότι τα διορθωτικά µέτρα θα εφαρµοστούν 

µε αυστηρότητα, εκφράζονται αµφιβολίες  σχετικά µε την δυνατότητα υποστήριξης των 

αποφάσεων
45.  

 

5.4 ΜΑΚΡΟΠΡΟΛΗΠΤΙΚΗ ΕΠΟΠΤΕΙΑ ΣΕ ΕΠΙΠΕ∆Ο ΕΕ 
Το 2010 λόγω  της  διεθνούς οικονοµικής κρίσης  ιδρύθηκε το ESFS (European System of 

Financial Supervisors), το οποίο δεν είναι νοµικό πρόσωπο, αλλά απλώς σηµατοδοτεί τη 

δηµιουργία των τριών νέων εποπτικών αρχών στην ΕΕ σαν συνέχεια προηγούµενων 

ανάλογων φορέων α) της ΕΒΑ (για τον τραπεζικό τοµέα – Οδηγία 1093/2010) β) της EIOPA 

(για τον ασφαλιστικό τοµέα – Οδηγία 1094/2010) και γ) της ESMA (για τις κεφαλαιαγορές – 

Οδηγία 1095/2010). Λειτουργίες του ESRB 

Στο ESFS  για πρώτη φορά εντάχθηκε και το Ευρωπαϊκό Συµβούλιο Συστηµικού Κινδύνου 

(European Systemic Risk Board – ESRB) υπεύθυνο για τη µακροπροληπτική εποπτεία σε 

επίπεδο ΕΕ21 (Οδηγία 1092/2010)46. 
Στην ΕΚΤ ανατέθηκε η λειτουργία του ESRB. H µέχρι 

τότε εποπτική φιλοσοφία7 αναφερόταν στο γεγονός ότι η ευρωστία των φορέων 

χρηµατοπιστωτικής διαµεσολάβησης, αρκεί για να διασφαλίσει την ευρωστία ολόκληρου του 

συστήµατος. Η ατοµική όµως  ευρωστία των τραπεζών µπορεί να οδηγήσει σε συµπεριφορές 

που θέτουν σε κίνδυνο ολόκληρο το σύστηµα. Γι’ αυτό και αποδείχθηκε λανθασµένη η θέση 

αυτή. Για παράδειγµα σε περίοδο ανόδου τιµών η πώληση µετοχών από την πλευρά µιας 

τράπεζας φαίνεται σαν αποδοτική πράξη. Όµως αν όλες οι τράπεζες κάνουν το ίδιο οι τιµές 

θα καταρρεύσουν µε περαιτέρω συνέπειες πτώσης και σε άλλες αγορές. Εποµένως η 

συσσώρευση κινδύνων επιδρά αρνητικά στην ισορροπία και ευστάθεια όλου του τραπεζικού 

συστήµατος. Γίνεται εποµένως αντιληπτό ότι υπάρχει συσχετισµός µε µακροχρόνιες  

συνέπειες από τις µικροπροληπτικές επιλογές. Γι’ αυτό η µακροπροληπτική επίβλεψη 

χρησιµεύει στο να επηρεάσει την µικροπροληπτική εποπτεία θωρακίζοντας την ευρωστία 

των τραπεζών. 

 

45 
Βλ. “Toward the European Banking Union: achievements and challenges”, Speech by Danièle 

Nouy, Chair of the Supervisory Board of the Single Supervisory Mechanism, at the OeNB Economics 

Conference, Vienna, 12 May 2014.(βλ. Valiante 2014) 

46 Το 2010, µε το νόµο Dodd – Frank Wall Street Reformand Consumer Protection Act, 

δηµιουργήθηκε στις ΗΠΑ το Financial 

Stability Oversight Council (FSOC), που διαθέτει παρόµοιες αρµοδιότητες µε το ESRB. 
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Το ESRB  για τους λόγους αυτούς επιφορτίστηκε µε την αναγνώριση συστηµικών κινδύνων 

χρησιµοποιώντας τόσο ποιοτικά όσο και ποσοτικά κριτήρια κατατάσσοντας τους 

συστηµικούς κινδύνους µε προτεραιότητα προειδοποιώντας και κάνοντας συστάσεις για 

διορθωτικές ενέργειες. Τα ποιοτικά και ποσοτικά κριτήρια στηρίζονται στην υποκειµενική 

κρίση την προσοµοίωση ακραίων καταστάσεων και την ανάλυση διασυνδέσεων. Το ESRB 

για θέµατα χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας  συνεργάζεται µε τα υπόλοιπα µέλη του 

ESFS.Tέλος το ESRB δεν εξουσιοδοτείται να εφαρµόζει µέτρα µακροπροληπτικής εποπτείας 

γιατί η εφαρµογή αυτών των µέτρων είναι θέµα των κρατών µελών λόγω της διαφοράς των 

χρηµατοπιστωτικών συστηµάτων στην ΕΕ. 

5.5 EKT ΚΑΙ ΜΙΚΡΟΛΗΠΤΙΚΗ ΕΠΟΠΤΕΙΑ 
Μέσω του ενιαίου εποπτικού µηχανισµού εµπεριέχονται στοιχεία µακροπροληπτικής 

εποπτείας για την αντιµετώπιση των συστηµικών κινδύνων καθώς η ΕΚΤ που έχει την 

ευθύνη των µέσων µικροπροληπτικής εποπτείας δίνει στοιχεία στον SSM που 

χρησιµοποιούνται για µακροπροληπτικούς στόχους. Η ΕΚΤ επιλαµβάνεται µέτρων 

µακροπροληπτικής εποπτείας που έχει στη διάθεση της τα κυριότερα των οποίων είναι τα 

αποθέµατα κεφαλαίων, οι επιπλέον απαιτήσεις για τις συστηµικά σηµαντικές τράπεζες καθώς 

και οι απαιτήσεις του Πυλώνα ΙΙ.Η ΕΚΤ µπορεί να επιβάλλει αυστηρότερα όρια αν και τα 

αναφερόµενα πιο πάνω µέτρα εµπίπτουν καταρχήν στην δικαιοδοσία των εθνικών εποπτικών 

αρχών. 

5.6 ΕΠΙΛΟΓΟΣ 
Συµπεραίνεται εποµένως ότι για την ολοκλήρωση της εποπτείας  στην Ευρωπαϊκή Ένωση 

τόσο σε επίπεδο µικροπολιτικής αλλά και µακροπροληπτικής εποπτείας ιδιαίτερα µετά την 

κρίση της τελευταίας επταετίας του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος ελήφθησαν αρκετά 

σηµαντικά µέτρα. Καθορίστηκε ο εποπτικός ρόλος της ΕΚΤ, ιδρύθηκε το ESFS ελήφθησαν 

σηµαντικές οδηγίες για τον τραπεζικό τοµέα και ανατέθηκαν ειδικές αποστολές στην ΕΚΤ. 

Με βάση αυτά ενισχύθηκε σηµαντικά τόσο ο συντονισµός στη δράση των εθνικών 

τραπεζικών συστηµάτων στην ΕΕ καθώς και η προληπτικές ενέργειες αποτροπής σοβαρών 

κρίσεων.   
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 6 

ΕΝΙΑΙΟΣ ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΣ ΕΞΥΓΙΑΝΣΗΣ  

6.1 ΝΟΜΟΘΕΤΙΚΗ ΠΡΩΤΟΒΟΥΛΙΑ 
Ο ενιαίος µηχανισµός  εποπτείας που αναλύθηκε στο προηγούµενο κεφάλαιο πρέπει να 

συνοδεύεται από µία αξιόπιστη λύση για το χειρισµό των προβληµατικών τραπεζών. Οι 

προσπάθειες επικεντρώθηκαν στη δηµιουργία κοινών µηχανισµών  εξυγίανσης των 

τραπεζών, της Οδηγίας για την ανάκαµψη και εξυγίανση πιστωτικών ιδρυµάτων (BRRD) σε 

επίπεδο Ευρωπαϊκής Ένωσης, και του Κανονισµού σχετικά µε τον Ενιαίο Μηχανισµό 

Εξυγίανσης (Regulation on SRM), σε επίπεδο ευρωζώνης.  

Με την Οδηγία επιδιώκεται να διασφαλιστεί ότι οι αρµόδιες αρχές διαθέτουν τα αναγκαία 

µέσα για να παρεµβαίνουν αφενός  προληπτικά, δηλαδή πριν οι τράπεζες παρουσιάσουν 

προβλήµατα, και αφετέρου κατασταλτικά, δηλαδή έγκαιρα  ώστε τα µέτρα εξυγίανσης που 

ενδεχοµένως  χρειαστεί να εφαρµοστούν να επιτρέψουν  στις  κρίσιµης σηµασίας λειτουργίες 

των τραπεζών  να µπορούν να συνεχιστούν, χωρίς  το κόστος της εξυγίανσης να  βαρύνει σε 

υπερβολικό βαθµό τους φορολογουµένους.  Με τον Κανονισµό SRM επιδιώκεται η 

δηµιουργία ενιαίου µηχανισµού στην ευρωζώνη µε τη σύσταση Ενιαίου Συµβουλίου 

Εξυγίανσης και Ενιαίου Ταµείου Εξυγίανσης. 

6.2 LIVING WILL 
Η εισαγωγή της έννοιας “living will” που αποτελεί  καινοτοµία του νέου πλαισίου 

εξυγίανσης είναι µια από τις βασικότερες εποπτικές παρεµβάσεις µετά την κρίση
47. 

Σηµατοδοτεί τη “θέληση” των τραπεζών να παραµένουν “εν ζωή”, ενδεχοµένως µε 

µικρότερο µέγεθος ή/και διαφορετικό επιχειρηµατικό µοντέλο µέσω δύο συνιστωσών , τις 

αναγκαίες ενέργειες για συνέχιση της λειτουργίας (going concern) και τις αναγκαίες 

ενέργειες για εξυγίανση (gone concern), οι οποίες πρέπει να απεικονίζονται σε ένα σχέδιο 

ανάκαµψης (recovery plan) και ένα σχέδιο εξυγίανσης (resolution plan)48. Το σχέδιο 

ανάκαµψης περιγράφει τις εναλλακτικές πολιτικές που µπορούν να χρησιµοποιηθούν  όταν 

µια τράπεζα  αντιµετωπίζει δυσχέρειες και έντονες πιέσεις. Αν οι πολιτικές αυτές αποτύχουν, 

τότε πρέπει να ενεργοποιηθούν πολιτικές εξυγίανσης από τις αρµόδιες αρχές. Το σχέδιο 

εξυγίανσης παρέχει όλες τις αναγκαίες πληροφορίες στις αρµόδιες αρχές ώστε να 

προχωρήσουν σε συντεταγµένη εξυγίανση.  

 

47 βλ. Avgouleas et al. 2013 

48 βλ. Hüpkes 2014 και Otto 2014 

Κατ’ ουσίαν, το σχέδιο ανάκαµψης έχει στόχο να µειώσει την πιθανότητα να απαιτηθεί 

παρέµβαση από τις αρµόδιες αρχές, ενώ το σχέδιο εξυγίανσης να µειώσει το κόστος 

παρέµβασης αν αυτό καταστεί αναγκαίο. Προφανώς το σχέδιο εξυγίανσης ενεργοποιείται αν 

αποτύχει το σχέδιο ανάκαµψης. Τέλος, είναι ιδιαίτερα σηµαντικό το γεγονός ότι τα σχέδια 
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ανάκαµψης και εξυγίανσης πρέπει να καταρτιστούν τόσο σε ατοµικό επίπεδο όσο και σε 

επίπεδο οµίλου. 

Αυτό θα δώσει τη δυνατότητα διατήρησης της αξίας του οµίλου συνολικά και αποµόνωσης 

των επιπτώσεων από τυχόν πτώχευση ενός µέλους του οµίλου. Αναγνωρίζεται η δυνατότητα 

ενδοοµιλικής στήριξης που µπορεί να παρέχεται µεταξύ των µελών ενός οµίλου (π.χ. 

µητρική τράπεζα σε αλλοδαπό υποκατάστηµα) µε µορφή δανείου ή εγγυήσεων ή στοιχείων 

για εξασφαλίσεις. Τράπεζες που λειτουργούν εντός οµίλου έχουν τη δυνατότητα να έρχονται 

σε συµφωνία µε άλλο µέλος του οµίλου για χρηµατοοικονοµική ενίσχυση και αυτό πρέπει να 

αποτελεί µέρος του σχεδίου αναδιάταξης. Για να συµβεί αυτό, πρέπει η ενίσχυση να είναι 

σχετικά βεβαία (presumably certain). 

(i) Σχέδια ανάκαµψης (recovery plans) 

Κάθε τράπεζα πρέπει να λαµβάνει µέτρα για την αντιµετώπιση προβληµάτων σε πρώιµο 

στάδιο. Για τον λόγο αυτό πρέπει  να καταρτίζει και να επικαιροποιεί σχέδια ανάκαµψης τα 

οποία δεν προβλέπουν τους παράγοντες που οδηγούν σε µια κρίση, αλλά τις εναλλακτικές 

πολιτικές που πρέπει να υλοποιηθούν αν εµφανιστούν διαταραχές διαφόρων µορφών και 

εντάσεων. Τα σχέδια περιγράφουν  µέτρα που σχεδιάζει να λάβει για την ανασυγκρότησή της 

κάθε τράπεζα σε περίπτωση ακραίων µακροοικονοµικών και χρηµατοοικονοµικών πιέσεων  

για την αντιµετώπιση των προβληµάτων που οδηγούν σε κεφαλαιακή ανεπάρκεια και 

στενότητα ρευστότητας. Τα µέτρα αυτά  αναφέρονται σε ιδιάζουσες συνθήκες, όπως 

ανακεφαλαιοποίηση από την αγορά, αποεπένδυση µε µείωση καταστηµάτων, αναδιάρθρωση 

του παθητικού, αποµόχλευση ή ενίσχυση της ρευστότητας. 

Επίσης, η ενεργοποίηση κάθε πολιτικής δεν µπορεί να είναι αυτόµατη, αλλά να  βασίζεται σε 

δείκτες ανάκαµψης που πρέπει να χρησιµοποιούνται ως σήµα έγκαιρου προσδιορισµού της 

καλύτερης εναλλακτικής. Επίσης, για κάθε µία εναλλακτική πολιτική πρέπει να 

προσδιοριστούν η επίπτωση στη λειτουργία της τράπεζας, η επίπτωση στη συνολική 

χρηµατοπιστωτική διαµεσολάβηση, καθώς και οι ενδεχόµενοι κίνδυνοι από την αδυναµία 

υλοποίησης κάθε εναλλακτικής. Είναι προφανές ότι τα σχέδια ανάκαµψης αποτελούν ένα 

επιπλέον εργαλείο στην εργαλειοθήκη της διαχείρισης κινδύνων µιας τράπεζας. 

(ii) Σχέδια εξυγίανσης (resolutionplans) 

Με την ενεργοποίηση των σχεδίων εξυγίανσης η τράπεζα χάνει την αυτονοµία της και 

καθορίζονται αναγκαίες ενέργειες  από την αρχή εξυγίανσης µε βάση πληροφορίες που η 

τράπεζα είναι υποχρεωµένη να έχει εκ των προτέρων συγκεντρώσει και υποβάλει σε αυτήν. 

Με βάση τις πληροφορίες αυτές καταρτίζονται οι πλέον ενδεδειγµένες πολιτικές χωρίς η 

αρχή εξυγίανσης να δεσµεύεται από το σχέδιο και να µπορεί να εφαρµόσει  εναλλακτικό 

ανάλογα µε τις περιστάσεις. 

Τα σχέδια εξυγίανσης  περιγράφουν τις ενέργειες στις οποίες πρέπει να προβεί η αρχή 

εξυγίανσης για τη συντεταγµένη εξυγίανση µιας τράπεζας, αν αυτό απαιτηθεί , ώστε να 

προστατευθεί η χρηµατοπιστωτική σταθερότητα, οι καταθέτες και τα περιουσιακά στοιχεία 

της τράπεζας, να ελαχιστοποιηθεί η εξάρτηση από δηµόσια κεφάλαια και να διατηρηθούν οι 
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βασικές λειτουργίες διαµεσολάβησης. Είναι προφανές ότι βασικό σηµείο ενός σχεδίου 

εξυγίανσης είναι η απλοποίηση των οργανωτικών δοµών της τράπεζας και αυτό µπορεί να 

γίνει µε (α) τον καθορισµό των κρίσιµων λειτουργιών (critical services) µιας τράπεζας και 

της στρατηγικής διατήρησής τους σε περίοδο διαταραχών, (β) τον καθορισµό κοινών 

λειτουργιών (shared services) στην περίπτωση οµίλου, π.χ. κοινών υποδοµών ή κοινών 

δραστηριοτήτων, και (γ) τον καθορισµό ενδοοµιλικών σχέσεων σε διάφορα επίπεδα, π.χ. 

αµοιβαίες εγγυήσεις ή αµοιβαία χρήση προσωπικού. 

Για τον καθορισµό των κρίσιµων λειτουργιών µπορεί να ληφθούν υπόψη οι αρνητικές 

επιπτώσεις µιας ξαφνικής διακοπής των λειτουργιών καθώς και οι αιτιάσεις της αγοράς για 

συγκεκριµένες λειτουργίες, κυρίως σε θέµατα υποκατάστασης των λειτουργιών. Στη 

συνέχεια, απαιτείται ο προσδιορισµός των εναλλακτικών δυνατοτήτων εξυγίανσης ανά 

νοµικό πρόσωπο/οντότητα, καθώς και ο προσδιορισµός των ενδεχόµενων εµποδίων για 

συντεταγµένη εξυγίανση. Μια τράπεζα είναι “εξυγιάνσιµη” (resolvable) αν µπορεί να 

εξυγιανθεί µε προστασία των σηµαντικών δραστηριοτήτων της και χωρίς να υπάρξουν 

επιπτώσεις στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. Η εκτίµηση των δυνατοτήτων εξυγίανσης 

µπορεί να θεωρηθεί ως µια διαδικασία δύο σταδίων. Στο πρώτο στάδιο (feasibility 

assessment) απαιτείται ο καθορισµός των στρατηγικών εξυγίανσης που είναι 

πραγµατοποιήσιµες µε δεδοµένα τα εργαλεία εξυγίανσης και την ικανότητα των αρχών να τα 

εφαρµόσουν άµεσα. Στο δεύτερο στάδιο (systemic impact assessment) κρίνεται η αξιοπιστία 

των πραγµατοποιήσιµων στρατηγικών εξυγίανσης µε βάση τις συστηµικές επιπτώσεις σε 

εγχώριο ή/και διεθνές επίπεδο. 

Τέλος, πρέπει να επισηµανθεί ότι, επειδή τα εργαλεία ενδέχεται να συνεπάγονται σηµαντική 

παρεµβολή στα δικαιώµατα ιδιοκτησίας των µετόχων και των πιστωτών, οι µηχανισµοί 

εξυγίανσης θα πρέπει να διασφαλίζουν ότι τα µέτρα εξυγίανσης λαµβάνονται µόνο εφόσον 

έχουν εξαντληθεί όλες οι άλλες ρεαλιστικές επιλογές ανάκαµψης. 

 

6.3 Ο ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΣ ΕΞΥΓΙΑΝΣΗΣ  
Η ακαδηµαϊκή βιβλιογραφία έχει τεκµηριώσει ότι η εκ των υστέρων εξυγίανση 

διασυνοριακών τραπεζών φέρνει στην επιφάνεια προβλήµατα συντονισµού, λόγω εθνικών 

στρατηγικών στη διαδικασία διαπραγµατεύσεων. Αν εξεταστεί το θέµα σε όρους θεωρίας 

παιγνίων, η ισορροπία µη συνεργασίας επικρατεί σε µη επαναλαµβανόµενα παίγνια (π.χ. 

εξυγίανση), ενώ η ισορροπία συνεργασίας σε επαναλαµβανόµενα παίγνια (π.χ. 

εποπτεία).Συνεπώς, προτείνεται η εκ των προτέρων δηµιουργία µηχανισµού εξυγίανσης, που 

σηµαίνει εκ των προτέρων συγκέντρωση των πόρων (pooling of resources). Στην περίπτωση 

της ευρωζώνης τα ερωτήµατα που έπρεπε να απαντηθούν σχετικά µε το µηχανισµό 

εξυγίανσης αφορούσαν (α) το φορέα εξυγίανσης, (β) το µηχανισµό λήψης αποφάσεων και (γ) 

τη χρηµατοδότηση του φορέα. 

(i) Φορέας εξυγίανσης 

Για να υλοποιηθεί το πλαίσιο εξυγίανσης έπρεπε να καθιερωθεί ένας ανεξάρτητος και ενιαίος 

φορέας εξυγίανσης. Οι εναλλακτικές επιλογές ήταν πολλές. Ανάµεσα σε αυτές η Ευρωπαϊκή 
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Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) ή η Ευρωπαϊκή Αρχή Τραπεζών (ΕΒΑ), ως επέκταση των 

δυνατοτήτων προληπτικής εποπτικής παρέµβασης. Η επιλογή δεν έτυχε υποστήριξης, για να 

αποτραπεί µεγάλη συγκέντρωση εξουσίας, αλλά στους δύο οργανισµούς ανατέθηκε 

επικουρικός ρόλος, στην ΕΚΤ δόθηκε η δυνατότητα να εισηγείται ποια τράπεζα δεν είναι 

βιώσιµη και πρέπει να εξυγιανθεί, ενώ στην ΕΒΑ ανατέθηκε η δηµιουργία εγχειριδίου 

κανόνων και πρακτικών για τις διαδικασίες αναδιάρθρωσης και εξυγίανσης. ∆εύτερον, ο 

Ευρωπαϊκός Μηχανισµός Σταθερότητας (ESM), ο οποίος αποτελεί µίγµα πολιτικής και 

τεχνοκρατικής προσέγγισης, σχεδιάστηκε για να υποστηρίζει τα κράτη-µέλη που 

αντιµετωπίζουν προβλήµατα και µπορεί να συµµετέχει στην ανακεφαλαιοποίηση 

προβληµατικών τραπεζών όταν απειλείται η συστηµική σταθερότητα. Αυτό θα µπορούσε να 

καταστήσει τον ESM σηµαντικό υποψήφιο, όµως έρχεται σε αντίθεση µε τη βασική πολιτική 

αντιµετώπισης της αλληλεξάρτησης υπερχρεωµένων κρατών-αδύναµων τραπεζών. Η 

σύγκρουση συµφερόντων που ενδεχοµένως θα προέκυπτε απέτρεψε αυτή την επιλογή. 

Τρίτον, ο Μηχανισµός Εγγύησης Καταθέσεων, όπως ισχύει στις ΗΠΑ όπου το FDIC έχει 

εξουσίες εξυγίανσης παράλληλα µε την εγγύηση καταθέσεων. Οι δύο δραστηριότητες έχουν 

παρόµοια χαρακτηριστικά, καθώς έχουν στόχο να προστατεύσουν τους καταθέτες και να 

αποτραπεί ο πανικός. Όµως, στην Ευρωπαϊκή Ένωση ο µηχανισµός για την εγγύηση των 

καταθέσεων, που αποτελεί τον τρίτο πυλώνα της τραπεζικής ενοποίησης, προβλέπεται να 

παραµείνει σε εθνικό επίπεδο και γενικά η συζήτηση δεν είναι ώριµη για το συνδυασµό των 

δύο µηχανισµών.  

Συνεπώς, επελέγη µια διαφορετική εναλλακτική, προϊόν πολιτικού συµβιβασµού, η 

δηµιουργία ενός νέου οιονεί Ενιαίου Φορέα Εξυγίανσης. Η λέξη οιονεί υπονοεί ότι ο φορέας 

έχει µεν Συµβούλιο και Ταµείο (βλ. κατωτέρω), αλλά ο εκτελεστικός βραχίονας είναι οι 

εθνικές αρχές εξυγίανσης. 

 Η λύση δεν είναι η άριστη αλλά έχει το πλεονέκτηµα ότι δηµιουργείται ένας νέος φορέας µε 

αποκλειστικό στόχο την εξυγίανση των τραπεζών και έτσι παρακάµπτονται όλες οι 

συγκρούσεις συµφερόντων των άλλων λύσεων.  

Με αυτό τον τρόπο επιτυγχάνεται αµοιβαιοποίηση των κινδύνων καθώς και η αναγκαία 

ταχύτητα, ανεξαρτησία και διαφάνεια στη λήψη αποφάσεων. Το αρνητικό είναι ότι πρόκειται 

για ένα νέο οργανισµό, η συµπεριφορά του οποίου δεν έχει δοκιµαστεί στην πράξη σχετικά 

µε τον τρόπο λήψης αποφάσεων. Αυτό είναι ιδιαίτερα σηµαντικό, καθώς αναγκαστικά θα 

πρέπει να συνυπάρχει µε άλλες δοµές και σε πολλές περιπτώσεις η σύγκρουση συµφερόντων 

είναι ενδογενής. 

(ii) Μηχανισµός λήψης αποφάσεων 

Επελέγη ένας πολύπλοκος µηχανισµός, ως προϊόν συµβιβασµού µεταξύ διατήρησης εθνικών 

πολιτικών και κοινών ευρωπαϊκών πολιτικών. ∆ηµιουργείται Ενιαίο Συµβούλιο Εξυγίανσης 

(Single Resolution Board – SRB), το οποίο, θα αρχίσει να λαµβάνει αποφάσεις εξυγίανσης 

από το 201649 για τις τράπεζες που υπάγονται στη δικαιοδοσία του, µετά από πρωτοβουλία 

της ΕΚΤ ή του ίδιου του Συµβουλίου (υπό προϋποθέσεις). Η έναρξη της διαδικασίας µπορεί 

να γίνει όταν συντρέχει το σύνολο των παρακάτω προϋποθέσεων: 
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α)µια τράπεζα έχει πτωχεύσει ή είναι πιθανό να πτωχεύσει, 

 β)δεν υπάρχει εναλλακτικός τρόπος διάσωσης, µε ιδιωτικά κεφάλαια ή εποπτικές  

παρεµβάσεις, 

γ) η διάσωση είναι προς το κοινό συµφέρον. 

Η πιθανότητα να πτωχεύσει µια τράπεζα καθορίζεται από συγκεκριµένους δείκτες, όπως 

παράβαση των εποπτικών απαιτήσεων (π.χ. ελάχιστα κεφάλαια), αρνητικά ίδια κεφάλαια και 

ενδεχόµενο αδυναµίας αποπληρωµής των καταθετών και οµολογιούχων. Το “κοινό 

συµφέρον” εξυπηρετείται αν οι πρακτικές εξυγίανσης είναι ανάλογες των στόχων της 

εξυγίανσης. Όταν η διαδικασία εξυγίανσης ξεκινήσει, η τράπεζα χάνει την αυτονοµία της και 

ενεργοποιείται το Ενιαίο Ταµείο Εξυγίανσης (βλ. κατωτέρω). Η απόφαση λαµβάνεται από το 

Συµβούλιο σε περιορισµένη ή διευρυµένη σύνθεση. Η εξυγίανση πρέπει να έχει ολοκληρωθεί 

εντός 48 ωρών και πάντοτε το σαββατοκύριακο. Η διαδικασία λήψης αποφάσεων είναι ένα 

σηµαντικό θέµα, καθώς οποιαδήποτε αστοχία µπορεί να δηµιουργήσει αστάθεια. Στις 

αποφάσεις του Συµβουλίου µπορεί να ασκήσει βέτο το Συµβούλιο ECOFIN, µετά από 

εισήγηση της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, για λόγους δηµοσίου συµφέροντος ή αν η Επιτροπή 

ζητήσει σηµαντική µεταβολή της χρήσης του Ταµείου για συγκεκριµένη περίπτωση 

εξυγίανσης, γεγονός που εν µέρει πολιτικοποιεί τη διαδικασία. 

Στις αποφάσεις του Συµβουλίου µπορεί να ασκήσει βέτο το Συµβούλιο ECOFIN, µετά από 

εισήγηση της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, για λόγους δηµοσίου συµφέροντος ή αν η Επιτροπή 

ζητήσει σηµαντική µεταβολή της χρήσης του Ταµείου για συγκεκριµένη περίπτωση 

εξυγίανσης, γεγονός που εν µέρει πολιτικοποιεί τη διαδικασία. 

 

49 Η περίοδος προσαρµογής είναι αναγκαία, διότι σε διαφορετική περίπτωση η αµοιβαιοποίηση των 

κινδύνων θα συµπεριλάµβανε και παλαιούς κινδύνους που προϋπάρχουν του νέου µηχανισµού 

(legacy assets). 

 

Στις αποφάσεις του Συµβουλίου µπορεί να ασκήσει βέτο το Συµβούλιο ECOFIN, µετά από 

εισήγηση της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, για λόγους δηµοσίου συµφέροντος ή αν η Επιτροπή 

ζητήσει σηµαντική µεταβολή της χρήσης του Ταµείου για συγκεκριµένη περίπτωση 

εξυγίανσης, γεγονός που εν µέρει πολιτικοποιεί τη διαδικασία. 

 Οι εθνικές αρχές εξυγίανσης είναι υποχρεωµένες να εφαρµόσουν τις αποφάσεις του 

Συµβουλίου. Γενικά, η όλη διαδικασία έχει επικριθεί ως περίπλοκη που δεν συνάδει µε την 

ανάγκη λήψης γρήγορων αποφάσεων µε παράλληλη τήρηση της εµπιστευτικότητας. 

(iii) Χρηµατοδότηση 

Για να µπορεί να αντιµετωπιστεί αποτελεσµατικότερα µια τραπεζική κρίση αποφασίστηκε η 

δηµιουργία Ενιαίου Ταµείου Εξυγίανσης (Single Resolution Fund – SRF) µέσω εθνικών 

πόρων. Η χρηµατοδότηση του Ταµείου αποφασίστηκε να καλυφθεί εκ των προτέρων (ex ante 
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funding), επιλογή η οποία µπορεί να γίνει ευκολότερα αποδεκτή σε πολιτικό επίπεδο και 

παρέχει τα σωστά κίνητρα προς τις τράπεζες για να ενσωµατώσουν το κόστος στις αποφάσεις 

τους. Επιπλέον, προβλέπεται και εκ των υστέρων χρηµατοδότηση (ex post funding), η οποία 

πρέπει να χρησιµοποιείται σε εξαιρετικές περιπτώσεις, καθώς έχει υπερκυκλικό χαρακτήρα. 

Για να είναι λειτουργικό το ταµείο έπρεπε να αντληθούν περίπου 55 δισεκ. ευρώ µε εισφορές 

των τραπεζών των χωρών που συµµετέχουν στο σύστηµα. Για το λόγο αυτό δόθηκε στο 

ταµείο 8ετής περίοδος προσαρµογής. Στο τέλος των διαπραγµατεύσεων αποφασίστηκε να 

επιταχυνθεί η κατανοµή 23 των πόρων και το 40% των κεφαλαίων να είναι διαθέσιµο από το 

πρώτο έτος, το 20% από το δεύτερο και τα υπόλοιπα να κατανεµηθούν στα υπόλοιπα 6 έτη. 

Αν στο ενδιάµεσο απαιτηθούν περισσότερα από τα προβλεπόµενα  κεφάλαια , η διαφορά 

µπορεί να καλυφθεί από εναλλακτικές πηγές χρηµατοδότησης (bridge financing). Βεβαίως, 

λαµβάνεται πρόνοια ώστε η συµµετοχή να διαφοροποιείται ανάλογα µε το επιχειρηµατικό 

µοντέλο της τράπεζας. 

Τα θέµατα που τίθενται ως προς τη χρηµατοδότηση αφορούν (α) το ασφάλιστρο που πρέπει 

να καταβάλει η κάθε τράπεζα και (β) το ύψος της χρηµατοδότησης. Όσον αφορά το 

ασφάλιστρο κάθε τράπεζας, υπάρχει θεωρητική τεκµηρίωση για διαφοροποίηση ανάλογα µε 

τον κίνδυνο, καθώς σε διαφορετική περίπτωση θα επιδοτείτο η συµπεριφορά που ενέχει 

µεγάλο κίνδυνο. Αν και αυτό έχει αποφασιστεί, η εφαρµογή αυτής της πολιτικής είναι 

δύσκολη, καθώς ενέχει αναδιανεµητικές επιπτώσεις µεταξύ τραπεζών και τραπεζικών 

συστηµάτων. 

Ένα άλλο ζήτηµα που προέκυψε είναι ο υπολογισµός της χρηµατοδότησης που τελικά  

προκύπτει από τη µέγιστη δυνητική ζηµία που µπορεί να προκληθεί και τη χρονική περίοδο 

που απαιτείται για να συσσωρευθεί αυτό το ποσό.Επειδή κάτι τέτοιο είναι πρακτικά δύσκολο 

να υπολογιστεί  τέθηκε ως στόχος τα κεφάλαια να καλύπτουν το 1% των καλυµµένων 

καταθέσεων, δηλαδή περίπου 55 δισεκ. ευρώ. Με τα σηµερινά δεδοµένα, το ποσό αυτό 

µπορεί να καλύψει προβλήµατα στο τραπεζικό σύστηµα της ευρωζώνης εκτός των πολύ 

µεγάλων τραπεζών και µπορεί να αντιµετωπίσει µια κρίση σε ένα µικρό ή µεσαίου µεγέθους 

τραπεζικό σύστηµα.50 Το ποσό αυτό  δεν αφορά την κάλυψη ζηµιών, αλλά την υποστήριξη 

της διαδικασίας αναδιάρθρωσης και ανακεφαλαιοποίησης τραπεζών πουπροέρχονται από τη 

διαδικασία εξυγίανσης. Είναι προφανές ότι το Ενιαίο Ταµείο Εξυγίανσης δεν µπορεί 

νακαλύψει συστηµική κρίση µεγάλων διαστάσεων. Σ’ αυτή την περίπτωση, για να 

διατηρηθούν οι βασικές λειτουργίες του συστήµατος, π.χ. συστήµατα πληρωµών, και να 

συνεχιστεί η πιστωτική ενίσχυση της οικονοµίας, χρειάζεται δηµοσιονοµική υποστήριξη 

(fiscal backstop). Αυτό έχει αναγνωριστεί από τα κράτη-µέλη που έχουν δεσµευθεί για 

εξειδίκευση των λύσεων κατά την περίοδο προσαρµογής.51 

 

50 Η Ισπανία άντλησε από τον ESM 40 δισεκ. ευρώ για τις τράπεζες και το πρόγραµµα 

ανακεφαλαιοποίησης των ελληνικών τραπεζών έφθασε στα 50 δισεκ. ευρώ 

51 Βλ. Vanden Bosch, Xavier (2014), “Is the EMU ready for future shocks? An overview of available 

‘backstops’”, BTTD, Banking Union and beyond.Discussion Papers 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 7 

ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΣ ΚΑΤΑΝΟΜΗΣ ΤΟΥ ΚΟΣΤΟΥΣ 

ΕΞΥΓΙΑΝΣΗΣ 

7.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
Η κρίση-σοκ του 2008 µε την κατάρρευση της LehmanBrothers ανάγκασε σε επίπεδο 

ευρωζώνης τη λήψη µέτρων µέσω ενός πλαισίου  προκειµένου να κατανεµηθεί το κόστος της 

εξυγίανσης. Η αποµείωση της αξίας των ελληνικών οµολόγων (PSI) και οι αρνητικές 

συνέπειες µη εγγυηµένων καταθέσεων στις κυπριακές τράπεζες ανάγκασαν τελικά παρά την 

αντίθετη θέση της ΕΚΤ και των εθνικών κυβερνήσεων στην υιοθέτηση του µηχανισµού 

εξυγίανσης τόσο σε επίπεδο πιστωτών µιας τράπεζας όσο και σε διασυνοριακό επίπεδο. Πιο 

κάτω θα γίνει ανάλυση των επιµέρους στοιχείων αυτού του µηχανισµού.52 

7.2  ΚΑΤΑΝΟΜΗ  ΚΟΣΤΟΥΣ ΕΞΥΓΙΑΝΣΗΣ ΜΕΤΑΞΥ ΤΩΝ 

ΠΙΣΤΩΤΩΝ 
Η επίσηµη  πολιτική της ΕΕ στο ζήτηµα αυτό υιοθετεί την συνεισφορά κρατικών κεφαλαίων 

σε µια τράπεζα ή κεφαλαίων από τον ESM αφού πρώτα έχουν εξαντληθεί όλες οι άλλες 

πηγές( κεφάλαια µετόχων και πιστωτών) έως 8% των κεφαλαίων και συνεισφορά του 

ταµείου εξυγίανσης έως 5% των συνολικών υποχρεώσεων. Τα ποσοστά αυτά δεν είναι 

υποχρεωτικά για το ύψος της ενίσχυσης και οι πιστωτές µπορεί να κληθούν να συµβάλουν 

περαιτέρω. Ο µηχανισµός αποτελεί µια µορφή εγγύησης των πιστωτών απέναντι στην 

αφερεγγυότητα µιας τράπεζας, γεγονός που µπορεί να περιορίσει ή να αποτρέψει µαζικές 

αναλήψεις σε περιόδους κρίσης.  

Όσον αφορά την κατανοµή µεταξύ των πιστωτών σχετικά µε την σειρά ευθύνης των 

πιστωτών στο πλαίσιο εξυγίανσης πρώτοι είναι οι κοινοί µέτοχοι µετά οι οιονεί µέτοχοι και 

στο τέλος ακολουθούν πιστωτές οµολογιούχοι και καταθέτες. Παρά την κατανοµή αυτή 

παρέχεται η δυνατότητα ευελιξίας µέχρις ενός βαθµού στα κράτη-µέλη να εξαιρέσουν 

ορισµένες κατηγορίες πιστωτών. Αυτό ενέχει έναν κίνδυνο µεροληψίας και αν η 

ανακεφαλαιοποίηση  εφαρµοστεί σε δύο τράπεζες να έχουµε διαφορετική κατανοµή ζηµιών 

από τράπεζα σε τράπεζα. 

Όπως έχουµε αναφέρει το bailin δηλαδή ανακεφαλαιοποίηση µε ίδια µέσα είναι εργαλείο 

εξυγίανσης που χρησιµοποιείται στις περιπτώσεις που µία τράπεζα έχει πτωχεύσει ή 

υπάρχουν πιθανότητες πτώχευσης (το κριτήριο αυτό καθορίζεται από την ΕΚΤ), όταν δεν 

µπορεί να διασωθεί µε ιδιωτικά κεφάλαια ή εποπτικές παρεµβάσεις και τέλος όταν η 

εξυγίανση εξυπηρετεί το δηµόσιο συµφέρον(αυτά καθορίζονται από το συµβούλιο 

εξυγίανσης). 

52 Γενικότερα, οι Goodhart and Schoenmaker (2009) προτείνουν ένα µηχανισµό κατανοµής κόστους 

σε δύο επίπεδα, ένα γενικό και ένα ειδικό. Στο γενικό επίπεδο πρέπει να συµµετέχουν όλες οι χώρες,. 

Στο ειδικό επίπεδο προτείνεται να συµµετέχουν µόνο οι χώρες που θίγονται άµεσα από τις επιπτώσεις 

µιας εξυγίανσης τραπεζών 
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Σύµφωνα µε το Πλαίσιο 1, η διάσωση µε ίδια µέσα (bail-in) αποτελεί µια διαδικασία 

εξυγίανσης που στόχο έχει να διασφαλίσει ότι το κόστος µιας ενδεχόµενης πτώχευσης 

φέρουν οι επενδυτές σε µια τράπεζα. Μπορεί να επιτευχθεί µε δύο τρόπους: (α) την 

υποχρεωτική µετατροπή των πιστωτών σε µετόχους (debt conversion) ή (β) τη διαγραφή της 

ονοµαστικής αξίας των απαιτήσεων των πιστωτών (write-down)53. Για να µπορούν να 

εφαρµοστούν οι δύο προσεγγίσεις, πρέπει να υπάρχουν τα χρηµατοοικονοµικά µέσα που 

νοούνται ως οιονεί κεφάλαια µε βάση τους εποπτικούς κανόνες. Το πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙΙ 

ορίζει επακριβώς τα µέσα και πώς αυτά µπορούν να χρησιµοποιηθούν όταν η τράπεζα 

προσεγγίσει ένα κρίσιµο σηµείο βιωσιµότητας (point of non-viability). 

Είναι πολύ σηµαντικό να γίνει η διάκριση µεταξύ αυτόµατων µετατροπών (automatic 

conversions) και θεσµικών µετατροπών (contractual conversions). Η πρώτη περίπτωση 

αφορά χρηµατοοικονοµικά µέσα µε ρήτρα µετατροπής εφόσον επέλθει κάποιο καθορισµένο 

γεγονός κινδύνου που ενεργοποιεί τη µετατροπή (π.χ. Contingent Convertible Securities – 

CoCos). Σ’ αυτή την περίπτωση, η µετατροπή σε ίδια κεφάλαια είναι αυτόµατη. Αντίθετα, 

στην περίπτωση των θεσµικών µετατροπών η απόφαση δεν είναι αυτόµατη και λαµβάνεται 

από την αρµόδια αρχή. Και στις δύο περιπτώσεις η κρίσιµη παράµετρος είναι το σηµείο 

ενεργοποίησης της µετατροπής. Στόχος είναι να παραµείνει η τράπεζα σε λειτουργία και 

συνεπώς πρέπει να αποφευχθεί τυχόν καθυστερηµένη µετατροπή. Η ισχύουσα µέθοδος 

ανακεφαλαιοποίησης των τραπεζών έχει το πλεονέκτηµα ότι προστατεύεται η αξία των 

στοιχείων του ενεργητικού και δίνονται στην αρµόδια αρχή περισσότερες ευχέρειες 

υλοποίησης των συµβατικών µέτρων εξυγίανσης. Και στις δύο πάντως περιπτώσεις η 

µετατροπή οδηγεί σε αύξηση των ιδίων κεφαλαίων τη στιγµή που χρειάζονται περισσότερο 

και γι’ αυτό θεωρείται ένα κατ’ εξοχήν αντικυκλικό µέτρο.  

Για να συµβεί αυτό, κάθε τράπεζα πρέπει να έχει χρηµατοοικονοµικά µέσα τα οποία 

δύνανται να διαγραφούν προς απορρόφηση ζηµιών ή/και να µετατραπούν σε µετοχικό 

κεφάλαιο υπό συγκεκριµένες προϋποθέσεις και συνθήκες (bail-inable instruments) ώστε να 

υπάρχει επαρκές απόθεµα για απορρόφηση ζηµιών. Στο πλαίσιο του Ενιαίου Μηχανισµού 

Εξυγίανσης το Συµβούλιο, σε συνεργασία µε τις εποπτικές αρχές, µπορεί να ορίζει το 

ποσοστό αυτών των µέσων στη διάρθρωση κεφαλαίων µιας τράπεζας (Minimum 

Requirement of Eligible Liabilities – MREL). Ο διαχωρισµός των χρηµατοοικονοµικών 

µέσων µπορεί να συµβάλει στη διαφάνεια, καθώς και στη δηµ ιουργία χωριστών 

δευτερογενών αγορών
54. 

Η επέκταση της διάσωσης µε ίδια µέσα σε χρηµατοοικονοµικά µέσα που δεν θεωρούνται 

κεφάλαια ή οιονεί κεφάλαια δηµιουργεί θέµατα προς επίλυση. Υπάρχουν δύο 

προσεγγίσεις(βλ. Huertas 2014):  

 

53 βλ. IMF 2012 

54 βλ. Kenadjian 2014 

πρώτον, η προσέγγιση του καταρράκτη (waterfall approach), όπου καθορίζεται µια επιπλέον 

οµάδα χρηµατοοικονοµικών µέσων που µπορούν να χρησιµοποιηθούν για 
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ανακεφαλαιοποίηση, και δεύτερον, η προσέγγιση της εξαίρεσης (carve-out approach), όπου 

τα µέσα στο σύνολό τους θεωρείται ότι µπορούν να χρησιµοποιηθούν σε περίπτωση 

ανακεφαλαιοποίησης, µε εξαίρεση ορισµένα συγκεκριµένα χρηµατοοικονοµικά µέσα. 

 Κατ’ ουσίαν, και οι δύο προσεγγίσεις επιχειρούν κάποια µορφή διάκρισης µεταξύ των 

πιστωτών της τράπεζας και συνήθως συνδυάζονται µε την πολιτική της προτίµησης των 

καταθετών (depositor preference). 

 Σχετικά µε την εκτίµηση της πιθανότητας να πτωχεύσει µια τράπεζα αυτό µπορεί να πάρει 

διάφορες ερµηνείες. Η χρησιµοποίηση κρατικών κεφαλαίων για την αντιµετώπιση µιας 

κρίσης  σε µία τράπεζα δεν σηµαίνει ότι έχει πιθανότητα πτώχευσης  αν είναι φερέγγυα η 

τράπεζα. Αυτό εξαρτάται από το αν η χρησιµοποίηση κεφαλαίων έχει προληπτικό ή 

προσωρινό χαρακτήρα. Με τη νέα Οδηγία για την εξυγίανση των τραπεζών, η Ευρωπαϊκή 

Ένωση επιχειρεί µια στροφή στην πολιτική εξυγίανσης των τραπεζών, εισάγοντας την έννοια 

της πειθαρχίας από τους καταθέτες (depositor discipline).  

Η Ευρωπαική Ένωση µε τη νέα Οδηγία για την εξυγίανση των τραπεζών επιχειρεί µια 

στροφή εισάγοντας τη έννοια της πειθαρχίας από τους καταθέτες. Η πειθαρχία της αγοράς 

(market discipline) είναι µια γενικότερη έννοια και νοείται ως το σύνολο των µέτρων που 

µπορούν να υιοθετήσουν οµαδικά οι παράγοντες της αγοράς σε περίπτωση υπερβολικής 

ανάληψης κινδύνων από µια τράπεζα. Η επιβολή πειθαρχίας όµως είναι συνάρτηση α) της 

δυνατότητας των παραγόντων να έχουν τεκµηριωµένη άποψη για την οικονοµική κατάσταση 

της τράπεζας και β) της ικανότητάς τους να επηρεάζουν τις αποφάσεις της τράπεζας. Στη 

βιβλιογραφία όλα τα παραπάνω κωδικοποιούνται ως επιβολή πειθαρχίας από τους καταθέτες 

(depositor discipline), µε συνιστώσες την ικανότητα παρακολούθησης (monitoring ability) 

και την ικανότητα επιρροής (influencing ability). Η πίεση που µπορούν να ασκήσουν οι 

παράγοντες της αγοράς µπορεί να εκδηλωθεί ως αποτέλεσµα τιµής (price effect), όπου 

απαιτούν επιπλέον ασφάλιστρο κινδύνου, ή ως αποτέλεσµα ποσότητας (quantity effect), όπου 

αποσύρουν τα κεφάλαιά τους από την τράπεζα. 

Η ακαδηµαϊκή βιβλιογραφία έχει µελετήσει το θέµα, αλλά τα συµπεράσµατα είναι 

αλληλοσυγκρουόµενα. Γενικά, στις πιο ανεπτυγµένες αγορές φαίνεται ότι υπάρχει 

δυνατότητα επιβολής πειθαρχίας, αλλά σε λιγότερο ώριµες αγορές υπάρχουν πολλοί θεσµικοί 

παράγοντες που επηρεάζουν αρνητικά τα κίνητρα, όπως π.χ. η “κοινή πεποίθηση” ότι οι 

καταθέσεις είναι στο σύνολό τους διασφαλισµένες από τις πολιτικές εξυγίανσης που είχαν 

ακολουθηθεί στο παρελθόν, όπου διασφαλίστηκε το σύνολο των καταθέσεων. Οι Berger and 

Turk-Ariss (2013), σε µελέτη δείγµατος τραπεζών από τις ΗΠΑ και την ΕΕ, εξέτασαν την 

επίδραση στην πειθαρχία από τους καταθέτες πριν και µετά την κρίση του 2007/08. 

Κατέληξαν στο συµπέρασµα ότι υπήρχε πειθαρχία πριν από την κρίση, αλλά ότι ο βαθµός 

διαφοροποιείται µεταξύ ΗΠΑ και ΕΕ. Επίσης, ο βαθµός πειθαρχίας εξαρτάται από το 

µέγεθος της τράπεζας και από το αν είναι εισηγµένη ή όχι στο χρηµατιστήριο. Μετά την 

κρίση οι καταθέτες είναι πιο ευαίσθητοι στα θεµελιώδη χαρακτηριστικά κινδύνου των 

τραπεζών, αλλά ο βαθµός πειθαρχίας που επιβάλλουν έχει µειωθεί ως αποτέλεσµα των 

κυβερνητικών παρεµβάσεων για τη διάσωση των τραπεζών. 
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Παρά τα αντικρουόµενα θεωρητικά αποτελέσµατα, θεσµικά έχει οριστικοποιηθεί ότι οι 

καταθέτες που δεν καλύπτονται από το σύστηµα εγγύησης καταθέσεων, δηλαδή οι µεγάλοι 

καταθέτες, ενδέχεται να υποστούν το κόστος εξυγίανσης µιας τράπεζας. Αυτό αλλάζει τη 

συµπεριφορά τους, καθώς πρέπει να “δρουν ως επενδυτές”, έννοια που πρώτη φορά 

χρησιµοποιήθηκε µετά τις νοµοθετικές µεταβολές στις ΗΠΑ στις αρχές της δεκαετίας του 

’90. Για να µπορέσει αυτό να υλοποιηθεί, πρέπει να συνοδευθεί µε επιπλέον µέτρα που 

ενδυναµώνουν τη διαφάνεια των τραπεζών και βελτιώνουν την ικανότητα των καταθετών να 

προσδιορίσουν το προφίλ κινδύνου.  

Η επίπτωση της επιπλέον διαφάνειας έχει µελετηθεί από τους Gick and Pausch (2012), οι 

οποίοι εστιάζουν την ανάλυση σε ένα πολύ συγκεκριµένο γεγονός, τη δηµοσιοποίηση της 

διαδικασίας και των αποτελεσµάτων των ασκήσεων προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων 

που διενεργήθηκαν στις ΗΠΑ. Χρησιµοποιώντας το πλαίσιο της θεωρίας των παιγνίων, 

αναπτύσσουν ένα υπόδειγµα πειθούς (persuasion game) µε ποµπό του µηνύµατος τις 

εποπτικές αρχές και αποδέκτες τους παράγοντες της αγοράς. Οι αρχές έχουν κίνητρο άριστου 

σχεδιασµού της άσκησης µε παράλληλη υλοποίηση ενός µηχανισµού δηµοσιοποίησης. Η 

δηµοσιοποίηση των µεθόδων και των αποτελεσµάτων επηρεάζει θετικά τις αποφάσεις των 

αποδεκτών των πληροφοριών. 

 

7.3 ΚΑΤΑΝΟΜΗ ΚΟΣΤΟΥΣ ΣΕ ∆ΙΑΣΥΝΟΡΙΑΚΟ ΕΠΙΠΕ∆Ο 
Στο θέµα αυτό υπάρχουν δύο περιπτώσεις: 

(α)Το  µοναδιαίο σηµείο εξυγίανσης (single point of entry – SPOE), όπου εφαρµόζονται 

τεχνικές από την αρχή εξυγίανσης της χώρας καταγωγής µε την δυνατότητα χρησιµοποίησης 

και σε θυγατρικές αν παραστεί ανάγκη και 

(β)Το πολλαπλό σηµείο εξυγίανσης όπου οι τεχνικές εξυγίανσης εφαρµόζονται από 

περισσότερες αρχές  στα πλαίσια συντονιστικών ενεργειών που είναι αρµόδιες για τα 

αντίστοιχα µέρη ενός οµίλου. Όταν πρόκειται για εθνικό ή τοπικό επίπεδο το ρόλο του 

συντονιστή αναλαµβάνει η αρχή της χώρας καταγωγής. Μπορεί να χρησιµοποιηθούν 

διαφορετικές τεχνικές εξυγίανσης στα περιλαµβανόµενα µέρη. 

Στην ευρωζώνη ακολουθείται η δεύτερη προσέγγιση, καθώς η εξυγίανση των τραπεζών 

ακολουθεί βασικά εθνικές προσεγγίσεις, και είναι αµφίβολο κατά πόσον υλοποιείται 

αποτελεσµατικά η έννοια του συντονιστή. Το νέο πλαίσιο σηµατοδοτεί τη µεταστροφή στην 

προσέγγιση του Μοναδιαίου Σηµείου Εξυγίανσης για να αντιµετωπιστεί η πιθανότητα η 

εγχώρια αρχή εξυγίανσης να περιχαρακώνει (ring fencing) τα εγχώρια περιουσιακά στοιχεία 

µιας τράπεζας, µε αποτέλεσµα να µη µπορούν να χρησιµοποιηθούν για την εξυγίανση ενός 

οµίλου.55 
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7.4 ΕΠΙΛΟΓΟΣ 
Με την ανάληψη από την αρχή εξυγίανσης των πιο πάνω αναφεροµένων ενεργειών 

επιχειρείται  µε συγκεκριµένη στρατηγική η δηµιουργία περιφρούρησης και αντιµετώπισης  

κρίσεων στις τράπεζες  µέσα από την διαδικασία κατανοµής του κόστους εξυγίανσης. Αυτό 

δηµιουργεί συνθήκες εµπιστοσύνης και ασφάλειας των συναλλασσοµένων µε τις τράπεζες 

µερών. Τα αποτελέσµατα από την υιοθέτηση των µέτρων κατανοµής κόστους  στο ελληνικό 

και το κυπριακό χρηµατοπιστωτικό ζήτηµα αποτιµώνται ως θετικά.  

 

 

55 Από το 2008 η Ευρωπαϊκή Επιτροπή υιοθέτησε σειρά αποφάσεων για πλαίσιο κρατικής βοήθειας 

προς το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. Η νοµική βάση των αποφάσεων ήταν η πρόβλεψη της Συνθήκης 

(107-109 TFEU) για δυνατότητα λήψης έκτακτων µέτρων λόγω σοβαρών διαταραχών στις οικονοµίες 

των κρατώνµελών. Καθώς η κρίση εξελισσόταν το πλαίσιο αναθεωρήθηκε πολλές φορές για να 

συµπεριλάβει τα νέα δεδοµένα. Με την ανακοίνωση του εγχειρήµατος της τραπεζικής ένωσης, η 

Ευρωπαϊκή Επιτροπή θεώρησε ότι απαιτείται ένα προσωρινό πλαίσιο µέχρι την ολοκλήρωση της 

ένωσης και προέβη στην δηµοσιοποίηση της 30 Ιουλίου 2013. Η καινοτοµία του νέου πλαισίου είναι 

ότι προβλέπεται η υποχρεωτική συµµετοχή των πιστωτών µιας τράπεζας στην ανακεφαλαιοποίηση, 

πριν την παροχή κρατικής βοήθειας. Πιο συγκεκριµένα προβλέπονται δύο περιπτώσεις: α) η τράπεζα 

να µην πληροί τις ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις και β) η τράπεζα να πληροί τις ελάχιστες 

κεφαλαιακές απαιτήσεις αλλά να έχει προσδιοριστεί έλλειµµα κεφαλαίων από την εποπτική αρχή. 

Στην πρώτη περίπτωση η συµµετοχή των πιστωτών προηγείται της κρατικής βοήθειας, ενώ στη 

δεύτερη περίπτωση, που καλύπτει π.χ. τα αποτελέσµατα µιας άσκησης προσοµοίωσης ακραίων 

καταστάσεων, η συµµετοχή µπορεί να λάβει τη µορφή µετατροπής σε ίδια κεφάλαια µόνο αν δεν 

µπορεί να καλυφθεί το έλλειµµα κεφαλαίων µε άλλο τρόπο.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 8 

ΕΝΑΡΜΟΝΙΣΜΕΝΟΣ ΜΗΧΑΝΙΣΜΟΣ ΕΓΓΥΗΣΗΣ 

ΚΑΤΑΘΕΣΕΩΝ ( HDGS) 

8.1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
Το  1994 καθιερώθηκε στην Ευρωπαϊκή Ένωση το πλαίσιο εγγύησης καταθέσεων  µε στόχο 

την ενίσχυση της λιανικής τραπεζικής µε την καθιέρωση ελάχιστων προτύπων για την 

ασφάλιση των καταθέσεων. Εναλλακτικά σχήµατα είχαν καθιερωθεί σε διάφορες χώρες µε 

διάφορα επίπεδα κάλυψης, αποδεκτούς καταθέτες, χρόνο πληρωµής κ.λπ. µε αποτέλεσµα η 

εναρµόνιση µεταξύ των κρατών-µελών να είναι πολύ µικρή. Τα σχήµατα αυτά όµως δεν ήταν 

προετοιµασµένα να αντιµετωπίσουν κρίσεις µεγάλων  διαστάσεων, µε συνέπεια την ανάγκη 

κυβερνητικής παρέµβασης (π.χ. Ηνωµένο Βασίλειο, Ισλανδία)καθώς αποδείχθηκαν 

ανεπαρκή στην κρίση. Έτσι µε µια  σειρά νοµοθετικών πρωτοβουλιών
56 (βλ. Cariboni et al. 

2008, Gerhardt and Lannoo 2011), αναθεωρήθηκε η Οδηγία στις 16.4.2014.Στόχος των 

αναθεωρήσεων είναι να προστατευτούν οι καταθέτες. Υπάρχουν προτάσεις που παραχωρούν 

αρµοδιότητες εξυγίανσης και ρευστοποίησης των τραπεζών κατά τα πρότυπα του FDIC, αν 

και απουσιάζει η πολιτική βούληση γι’ αυτό. 

Ποια είναι όµως τα βασικά χαρακτηριστικά του συστήµατος εγγύησης καταθέσεων στην ΕΕ; 

8.1.1 ΜΟΡΦΗ 
Τα κράτη-µέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης µε βάση την Οδηγία διατηρούν το εθνικό τους 

σύστηµα επιδιώκουν όµως µεγαλύτερο βαθµό εναρµόνισης τους. Όσο και αν αυτό οδηγεί σε 

προβλήµατα ανταγωνισµού και τάση για κίνηση κεφαλαίων σε πιο εύρωστες χώρες και 

τράπεζες µπορεί όµως να εφαρµοστεί πιο εύκολα. Η ίδρυση µιας θυγατρικής τράπεζας µέσα 

στην ΕΕ καλύπτεται από το σύστηµα εγγύησης καταθέσεων της χώρας υποδοχής ακόµα και 

µε την ίδρυση καταστηµάτων. 

Κατά την διάρκεια της κρίσης η κίνηση κεφαλαίων έλαβε σηµαντικές διαστάσεις λόγω του 

ότι εµφανίστηκε σε µεγάλο βαθµό η µεταφορά κεφαλαίων από την περιφέρεια στο κέντρο. 

∆ιαφορετικά θα ήταν τα πράγµατα αν µε βάση έναν ενιαίο οργανισµό υπήρχε πανευρωπαϊκή 

κάλυψη των καταθέσεων. Αυτό όµως ενέχει και τον κίνδυνο αµοιβαιοποίησης των 

προβληµάτων.  

56 Η αλλαγή του συστήµατος εγγύησης καταθέσεων ήταν µεταξύ των προτάσεων της οµάδας de 

Larosière για την αναµόρφωση της αρχιτεκτονικής της τραπεζικής εποπτείας στην Ευρωπαϊκή 

Ένωση. Report of the High-Level Group on Financial Supervision in the EU chaired by Jacques de 

Larosière, Brussels, 25.2.2009. “Recommendation 14: DepositGuarantee Schemes (DGS) in the EU 

should be harmonized and preferably be pre-funded by the private sector (in exceptional cases topped 

up by the State) and provide high, equal protection to all bank customers throughout the EU.” 
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Το εθνικό σύστηµα εξυγίανσης έχει σαν έσχατη λύση την υποστήριξη του κενού από την ροή 

εξόδου καταθέσεων τους εθνικούς προϋπολογισµούς. Εποµένως ως µια µερική λύση µπορεί 

να είναι η εναρµόνιση των συστηµάτων. Άλλωστε η δηµιουργία ενός ενιαίου οργανισµού δεν 

µπορεί να εξεταστεί µεµονωµένα. 

 Το χρηµατοοικονοµικό πλέγµα ασφαλείας που αποτελεί µέρος του συναρτάται µε τον 

µηχανισµό εξυγίανσης. Εµπόδιο εποµένως παραµένει το γεγονός ότι ο µηχανισµός 

εξυγίανσης παραµένει σε εθνικό επίπεδο. Ο πολιτικός συµβιβασµός βραχυχρόνια κατέληξε 

στη λύση διατήρησης των εθνικών σχηµάτων εγγύησης καταθέσεων. Επιδίωξη παραµένει η 

πιο πέρα εναρµόνιση των εθνικών πολιτικών. Αν και ο Ενιαίος Μηχανισµός Εξυγίανσης 

καθιερώνεται, ο Ενιαίος Μηχανισµός Εγγύησης Καταθέσεων παραµένει µακροχρόνιος 

στόχος. 

8.1.2  ΣΥΜΜΕΤΟΧΗ 
Η συµµετοχή στα εθνικά συστήµατα εγγύησης καταθέσεων  καταργήθηκε από προαιρετική 

και πλέον είναι υποχρεωτική προκειµένου να καλυφθούν από την πτώχευση µιας τράπεζας. 

Κατά συνέπεια για όλες τις τράπεζες επιµερίζεται το κόστος πτώχευσης. 

8.1.3 ΎΨΟΣ ΚΑΛΥΨΗΣ 
Στην Ευρωπαϊκή Ένωση το ελάχιστο επίπεδο κάλυψης ήταν  20.000 ευρώ. Η πολιτική 

εναρµόνιση όµως αύξησε το ύψος κάλυψης στα 50.000 ευρώ το 2008 και 100.000 ευρώ το 

2010. Το σύνολο των εθνικών συστηµάτων προσαρµόστηκε στο όριο αυτό κάλυψης.57 
Αυτό 

το ύψος κάλυψης αποτρέπει τον πανικό και καλύπτει το 95% των καταθέσεων στην ΕΕ. Η 

κάλυψη αυτή είναι ανά καταθέτη και ανά τράπεζα. Η δυνατότητα συνυπευθυνότητας που 

υπήρχε, αλλά δεν εφαρµόστηκε ποτέ καταργήθηκε.  

8.1.4 ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΗΣΗ 
Στην αρχική Οδηγία δεν υπήρχε αναφορά σε µηχανισµό χρηµατοδότησης. Η άσκηση 

προσοµοίωσης κρίσης έδειξε ότι το σύστηµα σε όλη την ΕΕ µπορεί να καλύψει µία µικρής 

κλίµακας τραπεζική κρίση. 

Όταν η κρίση είναι µεσαίας κλίµακας µπορούν να την καλύψουν ορισµένες χώρες. Όµως µια 

κρίση µεγάλης κλίµακας ‘όπως απέδειξε η κρίση του Ηνωµένου Βασιλείου (Northern Rock)  

υποχρέωσε την Κυβέρνηση να παρέµβει. Με βάση την Νέα Οδηγία τα εθνικά συστήµατα 

εγγύησης καταθέσεων µέσα σε µία δεκαετία θα πρέπει να συγκεντρώσουν κεφάλαια ίσα µε 

το 0,8 των επιλέξιµων καταθέσεων. Αν µία τράπεζα πτωχεύσει και τα κεφάλαια δεν 

επαρκούν οι τράπεζες είναι υποχρεωµένες να παρέχουν εκ των υστέρων χρηµατοδότηση των 

επιλέξιµων καταθέσεων 

 

57 Σε ορισµένες ειδικές περιπτώσεις καλύπτονται για περιορισµένο χρονικό διάστηµα και καταθέσεις 

µεγαλύτερες των 100.000 ευρώ. 
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Επειδή η τρέχουσα κερδοφορία των Ευρωπαϊκών Τραπεζών δεν είναι ιδιαίτερα ισχυρή 

εισάγεται ένας συνδυασµός 60% χρηµατοδότηση εκ των προτέρων και 40% εκ των υστέρων. 

Τέλος µεταξύ των εθνικών συστηµάτων εγγύησης καταθέσεων εισάγεται η µεταξύ τους 

δυνατότητα δανεισµού   κεφαλαίων. 

 

8.1.5 ΕΠΙΛΕΞΙΜΕΣ ΚΑΤΑΘΕΣΕΙΣ ΚΑΙ ΧΡΟΝΟΣ 

ΠΛΗΡΩΜΗΣ 
Για να καταστεί ένα προϊόν επιλέξιµο πρέπει η αποπληρωµή του να είναι πλήρης χωρίς 

έκπτωση στο κεφάλαιο. Οι καταθέσεις µε πιο περίπλοκα χαρακτηριστικά όπως για 

παράδειγµα οι καταθέσεις που εξαρτώνται από χρηµατιστηριακούς δείκτες δεν καλύπτονται 

σε αντίθεση µε τις απλές καταθέσεις σε οποιοδήποτε νόµισµα οι οποίες εµπίπτουν στον 

ορισµό. Εισάγεται σηµαντική  απλοποίηση των διαδικασιών σε περίπτωση πτώχευσης 

τράπεζας   όσον αφορά τις προθεσµίες πληρωµής. Προβλέπεται προθεσµία 20 ηµερών και 

µέχρι το 2024 σταδιακή µείωση σε 7 ηµέρες58.  

8.1.6 ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΑΠΟ ΤΟ ΕΝΙΑΙΟ ΤΑΜΕΙΟ ΕΞΥΓΙΑΝΣΗΣ 
Ενιαίο Ταµείο για την εγγύηση των καταθέσεων δεν έχει αποφασιστεί. Εξετάζεται αλλά 

παραµένει µακροχρόνιος στόχος. ∆ιαφορετικούς στόχους έχουν τα δύο ταµεία δηλαδή της  

Εξυγίανσης και εγγύησης καταθέσεων. Το ταµείο εξυγίανσης διασφαλίζει µία τράπεζα µε την 

κάλυψη του κόστους εξυγίανσης. Το Ταµείο Εγγύησης Καταθέσεων όµως καλύπτει µόνο 

τους επιλέξιµους καταθέτες.  

8.2 ΕΠΙΛΟΓΟΣ 
Παρά τις δυσκολίες που εµφανίζονται στο να εφαρµοστεί πλήρως ένας µηχανισµός εγγύησης 

καταθέσεων αναθεωρήσεις στα πλαίσια της Οδηγίας είναι µία συνεχής διαδικασία για την 

προστασία των καταθετών. Η εξέλιξη του κανονιστικού πλαισίου είναι το ζητούµενο. Η 

ανάδειξη των χαρακτηριστικών που έχει αυτή η διαδικασία δείχνει την όλη προσπάθεια 

εναρµόνισης διαφοροποιήσεων µεταξύ των εθνικών συστηµάτων, ιδιαίτερα στην πολιτική 

απόφαση εναρµόνισης µε µέγιστο όριο προστασίας των καταθετών που δηµιουργεί και 

ευνοϊκό ψυχολογικό κλίµα στην αγορά.  

 

 

 

58 Προβλέπεται ότι σε περίπτωση πτώχευσης ο καταθέτης δεν απαιτείται να υποβάλει αίτηση 

αποζηµίωσης, αλλά η διαδικασία ενεργοποιείται αυτόµατα. Επίσης, ο καταθέτης απευθύνεται στο 

εγχώριο σύστηµα εγγύησης καταθέσεων (single point contact), χωρίς να απαιτείται επαφή µε άλλα 

συστήµατα, για να ικανοποιήσει τις απαιτήσεις του. Τα συστήµατα είναι υποχρεωµένα να έχουν 

δηµιουργήσει διαύλους επικοινωνίας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 9  

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ-∆ΙΑΠΙΣΤΩΣΕΙΣ 
Ανωτέρω περιγράψαµε τις ολοκληρωµένες πολιτικές στον χρηµατοπιστωτικό και 

χρηµατοοικονοµικό τοµέα που ασκούνται προκειµένου να εξασφαλιστεί η σταθερότητα τόσο 

στην Ευρωπαϊκή Ένωση όσο και στην Ευρωζώνη. Ενώ η µεγαλύτερη πρόοδος σηµειώθηκε 

στην τραπεζική ενοποίηση ωστόσο ορισµένα µόνο βήµατα έχουν γίνει προς την κατεύθυνση 

της δηµοσιονοµικής & πολιτικής ενοποίησης. 

Η αναφορά στους τρεις πυλώνες που έγινε δείχνει τη θέληση για µια ισορροπηµένη 

νοµισµατική Ευρωπαϊκή Πολιτική. Το αντίστοιχο νοµισµατικό πλαίσιο ήδη και  µε τη 

συνεχιζόµενη υλοποίηση του  χρηµατοδοτικού θα ολοκληρώνεται ολοένα και περισσότερο η 

αποτελεσµατικότητα της πολιτικής αυτής. Το σηµαντικό είναι ότι πρέπει να ακολουθούνται 

οι ενιαίοι κανόνες και η ενιαία εποπτεία. Αυτό θα δώσει ένα µήνυµα ευρωστίας του 

τραπεζικού συστήµατος. Η συνεισφορά πόρων µε βάση το πλαίσιο αµοιβαιότητας µέσα από 

το ενιαίο πλαίσιο εξυγίανσης αναµένεται να περιορίσουν τον κίνδυνο συστηµικών 

προβληµάτων. Παρά το γεγονός ότι συµπεριλήφθη η συµµετοχή των µεγάλων καταθετών 

στην εξυγίανση των τραπεζών η εναρµόνιση του συστήµατος εγγύησης καταθέσεων 

δηµιουργεί µεγαλύτερο αίσθηµα ασφάλειας στους µικρούς καταθέτες µε αποτέλεσµα να 

περιορίζονται διαφυγές καταθέσεων από χώρα σε χώρα εντός της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 

Αναµενόµενο είναι η αποτελεσµατικότητα των µέτρων να µεταδώσει στην πραγµατική 

οικονοµία την ενωτική πολιτική. Η οµαλοποίηση των επιτοκίων φαίνεται να µην έχει µεγάλες 

αποκλίσεις µεταξύ των χωρών της Ευρωπαϊκής  Ένωσης. 

Η σηµασία του ρυθµιστικού πλαισίου ρίχνει περισσότερο βάρος στα κρατικά οµόλογα. 

Παρόλα αυτά η περίπτωση κινδύνου επηρεάζει τα επιτόκια. Το συµπέρασµα που βγαίνει 

είναι ότι η κρίση που παρουσιάστηκε τα τελευταία χρόνια στην Ευρωπαϊκή Ένωση ήταν η 

αφορµή να ακολουθηθούν πολιτικές τόσο στο τραπεζικό σύστηµα όσο και στο 

δηµοσιονοµικό που γίνονται αποδεκτές από τα κράτη-µέλη. ∆ιατυπώνονται όµως και έντονες 

κριτικές για το κόστος εναρµόνισης των πολιτικών αυτών. Οι υφεσιακοί κίνδυνοι που 

εµφανίζονται  στις χώρες του Νότου και κυρίως στην Ελλάδα δηµιουργούν την αίσθηση 

µεροληπτικής στάσης προς όφελος των πιστωτών. Η ολοκλήρωση των διαδικασιών 

εναρµόνισης θα πρέπει να εκφράσει το γεγονός της αποδοτικότητας των µέτρων που 

λαµβάνονται. Μπορεί να υπάρξει εξισορρόπηση των όποιων αρνητικών υπήρχαν στο 

χρηµατοπιστωτικό σύστηµα της Ευρωπαϊκής Ένωσης και της νοµισµατικής σταθερότητας 

στην Ευρωζώνη. Παρόλα αυτά θα πρέπει να αποτιµηθούν και οι αρνητικές συνέπειες τόσο σε 

οικονοµικό όσο και σε κοινωνικό επίπεδο χωρών της Ευρωπαϊκής Ένωσης και της 

Ευρωζώνης.  
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