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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

 

Η παρούσα εργασία επιχειρεί µια ουσιαστική ανάλυση του ρυθµιστικού πλαισίου που διέ-

πει το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, βασιζόµενη στις προτάσεις πολιτικής που έχουν παρα-

χθεί από την παγκόσµια οικονοµική κρίση και ειδικότερα στις εκθέσεις της Επιτροπής της 

Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία (BCBS) το ∆εκέµβριο του 2010, οι οποίες είναι 

γνωστές και ως Βασιλεία ΙΙΙ. 

 

Ξεκινώντας από τη θεωρία της τραπεζικής εποπτείας, κάνοντας µια ιστορική αναδροµή στα 

πεπραγµένα της Επιτροπής της Βασιλείας, επικεντρώνεται στις σηµαντικότερες αιτίες της 

µεγαλύτερης κρίσης µετά τη Μεγάλη ύφεση του 1929 και στους λόγους για τους οποίους η 

παρούσα αρχιτεκτονική του χρηµατοοικονοµικής εποπτείας απέτυχε.  

 

Στη συνέχεια αναλύονται οι καινοτοµίες που εισάγει η Βασιλεία ΙΙΙ, αλλά και οι τροπο-

ποιήσεις στο ήδη υφιστάµενο ρυθµιστικό πλαίσιο και παρουσιάζεται εκτενώς η κριτική 

που ασκείται στις αποφάσεις της Επιτροπής. 

 

Τέλος, εξετάζεται η ελληνική περίπτωση και αποτυπώνονται οι επιπτώσεις των νέων µέ-

τρων στο εγχώριο τραπεζικό σύστηµα υπό το πρίσµα της οικονοµικής κρίσης που βιώνει η 

χώρα. Η εργασία ολοκληρώνεται µε την παρουσίαση των συµπερασµάτων για το νέο κα-

νονιστικό πλαίσιο και τις µελλοντικές προκλήσεις που καλείται να αντιµετωπίσει. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 iv 

ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΑ 

 

ΠΕΡΙΛΗΨΗ………………………………………………………………………………...iii 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ………………………………………………………………………………….1                                                                                                                         

1.ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1ο – ΘΕΩΡΙΑ & ΙΣΤΟΡΙΑ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΙΚΗΣ ΕΠΟΠΤΕΙΑΣ…………..3 

1.1 Θεωρητικό υπόβαθρο……………………………………………………………3 

1.2 Ιστορική εξέλιξη……………………………………………………………...…5 

2. ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2ο – ΙΣΤΟΡΙΚΗ ΑΝΑ∆ΡΟΜΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΤΗΣ ΒΑΣΙΛΕΙΑΣ 

(Basel Committee on Banking Supervision)…………………………………………….…..8 

2.1 Βασιλεία Ι……………………………………………………………….…….....8 

2.3 Βασιλεία ΙΙ………………………………………………………………………9 

3. ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3
ο
 – ΑΙΤΙΕΣ ΤΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΗΣ ΚΡΙΣΗΣ…….……..….…12 

3.1 Μακροοικονοµικοί παράγοντες…………………………………….……...…..12 

3.2 Χρηµατοοικονοµικοί παράγοντες…….…………………………….……….....14 

4. ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4ο – ΒΑΣΙΛΕΙΑ ΙΙΙ…………………………………………………….....20 

4.1 Μικροπροληπτική εποπτεία……………………………………………………21 

4.2 Μακροπροληπτική εποπτεία…………………………………………………...22 

4.3 ∆ιατάξεις της Βασιλείας ΙΙΙ…………………………………………………….23 

4.4 Κριτική στις διατάξεις της Βασιλείας ΙΙΙ………………………………………33 

5. ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5ο – ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΣΤΟ ΕΛΛΗΝΙΚΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ ΣΥΣΤΗΜΑ……...45 

5.1 Το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα κατά τη διάρκεια της κρίσης………………..46 

5.2 Επιπτώσεις Βασιλείας στη λειτουργία των τραπεζών………………………….49 

5.2.1 Ανάλυση Πολλαπλής Παλινδρόµησης……………………………………….51 

5.3 Επιπτώσεις Βασιλείας στην πραγµατική οικονοµία………………….……..…57 

ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ……………………………………………………………………….59                                                

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ…………………………………………………………………………..64 

 

 

 

 

 

 

 



 v 

ΠΙΝΑΚΑΣ ΕΙΚΟΝΟΓΡΑΦΗΣΕΩΝ 

 

Κατάλογος Πινάκων 

� Πίνακας 1 – Σταθµισµένος κίνδυνος υπό τη Βασιλεία Ι και ΙΙ (σ.11) 

� Πίνακας 2 – Χρονοδιάγραµµα Εφαρµογής νέων διατάξεων Βασιλείας ΙΙ (σ.32) 

� Πίνακας 3 – ∆εδοµένα Οικονοµετρικής ∆ιερεύνησης (σ.52) 

� Πίνακας 4 – Αποτελέσµατα γραµµικής παλινδρόµησης Ι (σ.54) 

� Πίνακας 5 – Αποτελέσµατα γραµµικής παλινδρόµησης ΙΙ (σ.55) 

 

Κατάλογος ∆ιαγραµµάτων 

� ∆ιάγραµµα 1 – Πορεία κεφαλαιακών αποθεµάτων αµερικανικών και βρετανικών 

τραπεζών την περίοδο 1840 – 2009 (σ.6) 

� ∆ιάγραµµα 2 – Συντελεστής µόχλευσης ελληνικών τραπεζών (σ.47) 

� ∆ιάγραµµα 3 – Πελατειακές Καταθέσεις προς Συνολικές Υποχρεώσεις  

ελληνικών και ξένων τραπεζών (σ.47) 

� ∆ιάγραµµα 4 – ∆άνεια προς Καταθέσεις ελληνικών τραπεζών (σ.48) 

� ∆ιάγραµµα 5 – Κεφαλαιακή επάρκεια ελληνικών εµπορικών τραπεζών και  

οµίλων (σ.48) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 1 

ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

 

‘Η τρέχουσα κρίση ανέδειξε µια σειρά από σηµαντικές αδυναµίες της κατεστηµένης αρχι-

τεκτονικής του χρηµατοοικονοµικού συστήµατος. Υπερβολική µόχλευση, ασύδοτη πιστω-

τική επέκταση, αδύναµοι µηχανισµοί εταιρικής διακυβέρνησης, υπεραισιόδοξα µοντέλα 

αποτίµησης κινδύνων, ανεπαρκής διαφάνεια καινοτόµων προϊόντων, αναξιόπιστες εκτιµή-

σεις των οργανισµών αξιολόγησης πιστοληπτικής ικανότητας, προκυκλικότητα των λογι-

στικών συστηµάτων και των µεθόδων υπολογισµού κεφαλαιακής επάρκειας, συνέστησαν  

ένα εκρηκτικό µείγµα ανεπαρκειών µε οδυνηρές συνέπειες.’ (Σταϊκούρας, 2011 ΕΕΤ, 

σελ.556) 

 

Αποτέλεσµα όλων των παραπάνω, η παγκόσµια οικονοµική κρίση που ακόµα και σήµερα, 

4 χρόνια µετά, βρίσκεται σε εξέλιξη έχοντας αποκτήσει ένα νέο χαρακτήρα, αυτόν της δη-

µοσιονοµικής κρίσης ή κρίσης χρέους όπως αλλιώς ονοµάζεται.  

 

Η ιστορία έχει δείξει ότι οι χρηµατοοικονοµικές κρίσεις οδηγούν συνήθως σε σηµαντικές 

αλλαγές στο κανονιστικό πλαίσιο του χρηµατοοικονοµικού τοµέα.  

 

Προς αυτή την κατεύθυνση και έχοντας γίνει πλέον αντιληπτό ότι απαιτείται µια ολοκλη-

ρωµένη προσέγγιση για τη διασφάλιση της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας, η Επιτροπή 

της Βασιλείας αναθεωρεί το πλαίσιο εστιάζοντας τόσο στην ενδυνάµωση της µικροπρολη-

πτικής εποπτείας, όσο και στην εισαγωγή νέων κανόνων για τη µακροπροληπτική εποπτεί-

α. 

 

Η παρούσα εργασία στοχεύει στην αποτύπωση του κανονιστικού πλαισίου που ρυθµίζει 

την λειτουργία των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων, επικεντρώνοντας το ενδιαφέρον στο 

νέο πλαίσιο, όπως αυτό αποτυπώνεται µε τις προτάσεις της Βασιλείας ΙΙΙ και στην κριτική 

που ασκείται από πολλούς αναλυτές σε αυτό.  

 

Στο πρώτο κεφάλαιο παρουσιάζεται το θεωρητικό υπόβαθρο πίσω από την τραπεζική επο-

πτεία και τους λόγους για τους οποίους το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα είναι υπό καθεστώς 

εποπτείας σε όλες σχεδόν τις χώρες του κόσµου. Επίσης, πραγµατοποιείται και µια ιστορι-
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κή εξέλιξη αποτυπώνοντας τις τάσεις που υπήρχαν και τη διαχρονική εξέλιξη του φαινοµέ-

νου από τις αρχές του περασµένου αιώνα. 

 

Στο δεύτερο κεφάλαιο ακολουθεί µια ιστορική αναδροµή στα πεπραγµένα της Επιτροπής 

της Βασιλείας, η οποία αναδείχτηκε ως ‘πυξίδα’ του παγκόσµιου ρυθµιστικού πλαισίου για 

τον χρηµατοπιστωτικό τοµέα, και συγκεκριµένα το πέρασµα από τη Βασιλεία Ι στη Βασι-

λεία ΙΙ και τους τρεις πυλώνες εποπτείας. 

 

Στο τρίτο κεφάλαιο αποτυπώνονται οι σηµαντικότερες αιτίες που οδήγησαν στην παγκό-

σµια χρηµατοπιστωτική κρίση, οι οποίες διακρίνονται σε µακροοικονοµικούς και χρηµα-

τοοικονοµικούς παράγοντες µε πληθώρα αναφορών σε µεγάλους χρηµατοπιστωτικούς ορ-

γανισµούς, έτσι ώστε να γίνει πιο εύκολο κατανοητό στον αναγνώστη ποιοι ήταν οι λόγοι 

που οδήγησαν τη Βασιλεία ΙΙΙ στην αναθεώρηση του εποπτικού πλαισίου, όλες οι αλλαγές 

του οποίου αναλύονται στο 4ο κεφάλαιο. Ταυτόχρονα, επιχειρείται και µια αναλυτική κρι-

τική σε πολλές από τις πτυχές του πλαισίου, η οποία εστιάζεται τόσο σε αλλαγές που εισά-

γονται όσο και σε αλλαγές που δεν προτάθηκαν ποτέ, επισηµαίνοντας τις ελλείψεις. 

 

Στο 5ο και τελευταίο κεφάλαιο, εξετάζεται η περίπτωση του ελληνικού τραπεζικού συστή-

µατος και οι επιπτώσεις που οι νέες διατάξεις θα έχουν στη λειτουργία των τραπεζών και 

κατά επέκταση στην πραγµατική οικονοµία. Παρουσιάζονται σηµαντικοί αριθµοδείκτες 

των µεγεθών για τις  5 µεγαλύτερες ελληνικές τράπεζες βάσει συνολικού ενεργητικού, α-

ποτυπώνεται η εξέλιξη αυτών των δεικτών την τελευταία 7ετία και επιχειρείται εκτίµηση 

της πορείας των δεικτών, λαµβάνοντας υπόψη τη σηµαντική αύξηση των ιδίων κεφαλαίων 

που οι ελληνικές τράπεζες είναι υποχρεωµένες να πραγµατοποιήσουν σύµφωνα µε το νέο 

κανονιστικό πλαίσιο. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1
ο
 – ΘΕΩΡΙΑ & ΙΣΤΟΡΙΑ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΙΚΗΣ 

ΕΠΟΠΤΕΙΑΣ 

 

1.1 ΘΕΩΡΗΤΙΚΟ ΥΠΟΒΑΘΡΟ 

 

Το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα (και ειδικότερα το τραπεζικό σύστηµα), ανήκει στους το-

µείς της οικονοµίας που υπόκεινται, σε όλα σχεδόν τα κράτη ανά την υφήλιο, σε σηµαντι-

κές ρυθµιστικές παρεµβάσεις. Ο λόγος για τον οποίο οι τράπεζες υπόκεινται σε κανόνες, 

ενώ ο  κλάδος των κοµµωτηρίων όχι, είναι το γεγονός ότι µια κακοδιαχείριση σε ένα κοµ-

µωτήριο εκθέτει την κοινωνία σε πολύ µικρό κίνδυνο. Η κατάρρευση µιας τράπεζας, από 

την άλλη πλευρά, που µπορεί να οφείλεται ακόµα και σε υποψίες των καταθετών για πιθα-

νή αφερεγγυότητά της µπορεί να προκαλέσει γενικευµένο χάος και να παρασύρει ακόµα 

και υγιείς τράπεζες (contagion effect).   

 

Επίσης, το τραπεζικό σύστηµα θεωρείται εύθραυστο, κυρίως λόγω του διαµεσολαβητικού 

ρόλου των ιδρυµάτων και τους κινδύνους που απορρέουν από τον ρόλο αυτόν, θέµα που 

αναλύεται στη συνέχεια της εργασίας.  

 

Το µέγεθος της παρέµβασης είναι ανάλογο της κεντρικής θέσης που κατέχει το τραπεζικό 

σύστηµα στη λειτουργία της οικονοµίας.  

 

Οι τάσεις στη θεωρία της τραπεζικής εποπτείας υπήρξαν ανέκαθεν δύο. Η πρώτη υποστη-

ρίζει την κρατική παρέµβαση στη λειτουργία των τραπεζών για τους λόγους που αναφέρ-

θηκαν στην προηγούµενη παράγραφο, ενώ η δεύτερη υποστηρίζει την αυτορρύθµιση των 

πιστωτικών ιδρυµάτων, η οποία θα προκύψει µέσα από τις δυνάµεις της ελεύθερης αγοράς.  

 

Οι υποστηρικτές της κρατικής παρέµβασης, ανάµεσα στους οποίους οι Llewellyn (1999) 

και Dow (1996), θεωρούν ότι το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα είναι επιρρεπές σε περιόδους 

αστάθειας και ότι το κόστος της παρέµβασης δικαιολογείται ως ασφάλιστρο για την απο-

φυγή συστηµικής κρίσης, όπου τα κοινωνικά κόστη που προέρχονται από καταρρεύσεις 

χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων υπερτερούν από τα ιδιωτικά κόστη. Ο συστηµικός κίνδυ-

νος αναφέρεται ως ‘µικρής πιθανότητας, αλλά µεγάλης σηµαντικότητας’ και η πρόσφατη 
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κρίση ήταν ένα χαρακτηριστικό παράδειγµα αυτού. Η προληπτική εποπτεία που ασκείται 

στον κλάδο είναι απόρροια του κόστος της ρύθµισης και συγκεκριµένα  

 

� των εγγυήσεων των καταθέσεων που ισχύει σχεδόν σε όλες τις χώρες του ανεπτυγ-

µένου κόσµου ( government safety net) και 

� το ρόλο των κεντρικών τραπεζών ως δανειστές έσχατης προσφυγής ( lender of last 

resort) σε φερέγγυα ιδρύµατα που αντιµετωπίζουν προβλήµατα ρευστότητας σε πε-

ριόδους πίεσης 

 

Η  δεύτερη άποψη θεωρεί πως η πειθαρχία που επιβάλλει η αγορά µπορεί να υποχρεώσει 

τις Τράπεζες να µεριµνήσουν για τη ρευστότητα τους και να προβούν σε όλες τις ενέργειες 

για τη φερεγγυότητά τους. Οι υποστηρικτές αυτής της άποψης (Dowd 1997, Benston 1998, 

Kaufman 1996, Kane 1981) θεωρούν ότι δεν υπάρχουν ατέλειες στην αγορά και ότι αν υ-

πάρχουν δεν είναι τόσο σοβαρές ώστε να δικαιολογείται η ρύθµιση του κλάδου. Επίσης, η 

όποια ρύθµιση δε δίνει λύσεις στις ατέλειες αυτές παρά µόνο µε πολύ υψηλό κόστος που 

υπερβαίνει αυτό του αρχικού προβλήµατος. Η δηµόσια ρύθµιση µπορεί να προκαλέσει θέ-

µατα ηθικού κινδύνου (moral hazard) αφού είναι σε θέση να δηµιουργήσει κίνητρα στις 

διοικήσεις των τραπεζών για ανάληψη κινδύνων και δηµιουργεί τεράστιο κόστος, το οποίο 

τελικά επωµίζονται οι καταναλωτές. 

 

Οι Mishkin & Eakins (2009) αναφέρουν οκτώ βασικές κατηγορίες παρεµβάσεων του τρα-

πεζικού συστήµατος, µε τις περισσότερες από αυτές να αποτελούν αντικείµενο διαβουλεύ-

σεων και αλλαγών στα πλαίσια της συνεχούς βελτίωσης του κανονιστικού πλαισίου των 

τραπεζών. 

 

� Προστασία των καταθέσεων µέσω κρατικών εγγυήσεων 

� Περιορισµούς στη διακράτηση στοιχείων του ενεργητικού 

� Κεφαλαιακές απαιτήσεις  

� Εποπτεία µέσω πιστοποιήσεων και ελέγχων  

� Αξιολόγηση των συστηµάτων διαχείρισης κινδύνου 

� ∆ηµοσιοποίηση στοιχείων και αναλυτικών οικονοµικών καταστάσεων 

� Προστασία καταναλωτή 

� Περιορισµοί στον τραπεζικό ανταγωνισµό  
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Το πιο αµφιλεγόµενο ζήτηµα από τα παραπάνω είναι αναµφισβήτητα η προστασία των κα-

ταθέσεων. Πολλοί χρηµατοοικονοµολόγοι και ειδικοί σε θέµατα Οικονοµικής Ιστορίας 

(Barth, Caprio, Levine 2006, Demirguc-Kunt, Kane, Laeven, 2009) θεωρούν ότι η αρνητι-

κή επίδραση των εγγυηµένων καταθέσεων είναι η κύρια αιτία της πρωτοφανούς χρηµατο-

οικονοµικής αστάθειας που παρατηρείται τα τελευταία χρόνια σε όλο τον κόσµο. 

 

Το ζήτηµα της αναγκαιότητας του κανονιστικού πλαισίου και τα όρια αυτού είναι θέµα που 

εγείρει έντονες συζητήσεις ακόµα και στις µέρες µας. Τα τραπεζικά ιδρύµατα κινδυνεύουν 

µε κατάρρευση σε περιπτώσεις πανικού των καταθετών και ο κίνδυνος αυτός εξαλείφεται 

µε την εγγύηση των καταθέσεων από τις κυβερνήσεις και την παροχή ρευστότητας σε έ-

κτακτες περιπτώσεις από την Κεντρική Τράπεζα. 

  

Τα δύο αυτά µέτρα όµως, δηµιουργούν µε τη σειρά τους ζητήµατα ηθικού κινδύνου και 

κάποιες τράπεζες ίσως οδηγηθούν σε τοποθετήσεις και ενέργειες υψηλού ρίσκου, µιας και 

το κόστος το αναλαµβάνει άλλος.  

 

Για την επίλυση της στρέβλωσης αυτής, υπάρχει το κανονιστικό πλαίσιο, οι δηµιουργοί 

του οποίου έχουν ‘την πολυτέλεια πιο µακροχρόνιων οριζόντων, διαφορετικών κινήτρων 

και εξυπηρετούν το κοινό καλό’ σε σχέση µε τους ανθρώπους της αγοράς. (Caruana, 2010) 

 

 

1.2 ΙΣΤΟΡΙΚΗ ΕΞΕΛΙΞΗ 

 

Πριν από την δεκαετία του 1930, το κανονιστικό πλαίσιο που ρύθµιζε τη λειτουργία των 

πιστωτικών ιδρυµάτων  αφορούσε κυρίως το τόπο δραστηριοποίησής τους και τον αριθµό 

των καταστηµάτων που θα µπορούσε κάθε τράπεζα να λειτουργεί ανά περιοχή. 

 

Μετά την εκδήλωση του κραχ το 1929 στις Ηνωµένες Πολιτείες Αµερικής και τη Μεγάλη 

ύφεση που ακολούθησε, το πλαίσιο γίνεται πιο αυστηρό, χαρακτηρίζεται από τάσεις υπερ-

βολικής ρυθµιστικής παρέµβασης µε αποκορύφωµα τη νοµοθετική πράξη Glass-Steagall 

στις Η.Π.Α το 1933, µε το οποίο καθιερώνεται η εγγύηση των καταθέσεων των τραπεζικών 
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ιδρυµάτων ( το λεγόµενο και δίχτυ ασφαλείας), ο διαχωρισµός µεταξύ εµπορικής και επεν-

δυτικής τραπεζικής, καθώς και µέγιστα επιτρεπόµενα όρια στα επιτόκια καταθέσεων. 

 

Ο Kaufman (1996) αναφέρει ότι πριν την καθιέρωση τoυ κυβερνητικού διχτυού ασφαλείας, 

οι τράπεζες διατηρούσαν πολύ µεγαλύτερα κεφαλαιακά αποθέµατα σε σύγκριση µε τα ση-

µερινά επίπεδα µειώνοντας έτσι τον συστηµικό κίνδυνο. 

 

Το  παρακάτω διάγραµµα αποτυπώνει την πορεία των κεφαλαιακών αποθεµάτων αµερικα-

νικών και βρετανικών τραπεζών κατά την περίοδο 1840 – 2009. 

                                                       

 

                      Πηγή: Economist         ∆ιάγραµµα 1 

 

Η σταδιακή απελευθέρωση του ρυθµιστικού πλαισίου ξεκινάει στα τέλη της δεκαετίας του 

1970 όπου καταργείται το πλαφόν στα επιτόκια και η οριστική στροφή προς την αποκανο-

νικοποίηση (deregulation) του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος πραγµατοποιείται το 1999 

µε την κατάργηση του νόµου Glass-Steagall στις Η.Π.Α. 

 

Το µεγάλο αυτό διεθνές κύµα χρηµατοοικονοµικής απελευθέρωσης, µαζί µε τις ραγδαίες 

τεχνολογικές εξελίξεις, την ανάλυση πληροφοριών, την εξάπλωση της χρηµατοοικονοµι-

κής µηχανικής, την παγκοσµιοποίηση ενίσχυσαν υπέρµετρα τον ανταγωνισµό και µετα-

σχηµάτισαν τα χρηµατοπιστωτικά συστήµατα σε όλο τον κόσµο. 

 

Ο µετασχηµατισµός αυτός συνέβαλε στη πρωτοφανή κρίση που ξεκίνησε το 2007 από την 

αγορά των στεγαστικών δανείων στην Αµερική. 
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Ένας από τους µεγαλύτερους θιασώτες της αποκανονικοποίησης ήταν ο επί 18 έτη πρόε-

δρος της Κεντρικής Τράπεζας των Η.Π.Α ( Fed ) Alan Greenspan. Στην απολογία του στις 

23 Οκτωβρίου 2008 στην Επιτροπή του Κογκρέσου σχετικά µε την κρίση, χαρακτηριστικά 

αναφέρει ‘ ..έκανα λάθος στην εκτίµησή µου ότι το ιδιωτικό συµφέρον των οργανισµών, συ-

γκεκριµένα των τραπεζών και άλλων,  ήταν τέτοιο που θα οδηγούσε µε τον καλύτερο δυνατό 

τρόπο στην προστασία των µετόχων και της µετοχικής αξίας των εταιρειών τους. Έσπασε 

ένας βασικός πυλώνας του ανταγωνισµού και των ελεύθερων αγορών. Και µε σοκάρισε. Α-

κόµα δεν έχω πλήρως καταλάβει τι ακριβώς συνέβη.’ ¹ (New York Times, 2008) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

¹Ακριβής µετάφραση από τον γράφοντα 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2
ο
 – ΙΣΤΟΡΙΚΗ ΑΝΑ∆ΡΟΜΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ ΤΗΣ 

ΒΑΣΙΛΕΙΑΣ ( Basel Committee on Banking Supervision) 

 

Η Επιτροπή της Βασιλείας, η οποία έχει πάρει το όνοµά της από την οµώνυµη πόλη της 

Ελβετίας όπου συνεδριάζει υπό την αιγίδα της ∆ιεθνούς Τράπεζας ∆ιακανονισµών ( BIS, 

Bank of International Settlements), συστάθηκε το 1974 µε αποστολή τη διαµόρφωση βελ-

τιωτικών ρυθµιστικών κανόνων σε µια συνεχή προσπάθεια µεταρρύθµισης του εποπτικού 

πλαισίου του παγκόσµιου χρηµατοοικονοµικού συστήµατος. Η προσπάθεια αυτή συντονί-

ζεται από την οµάδα των 20 πλουσιότερων χωρών G-20 και ειδικότερα από το Συµβούλιο 

Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας ( Financial Stability Board, FSB). 

 

Μέλη της Επιτροπής είναι οι κεντρικές τράπεζες του G-20 και άλλων έξι κρατών, κυρίως 

διεθνών  χρηµατοπιστωτικών κέντρων, καθώς και οι εποπτικές αρχές των κρατών αυτών 

στην περίπτωση που δεν είναι οι κεντρικές τράπεζες. 

 

 

2.1 Βασιλεία Ι 

 

Η πρώτη υιοθέτηση κανόνων υπήρξε το ‘Σύµφωνο της Βασιλείας για την κεφαλαιακή ε-

πάρκεια’ ( Basel Capital Accord, 1988), το οποίο τίθεται σε ισχύ το 1992 µετά από σειρά 

διαβουλεύσεων  και αποσκοπούσε στην υποχρέωση των τραπεζών να διατηρούν ελάχιστα 

κεφαλαιακά αποθέµατα για την απορρόφηση ζηµιών χωρίς να προκαλείται συστηµικός 

κίνδυνος και να εντάξει το πεδίο της κανονιστικής συµµόρφωσης σε ένα διεθνές πλαίσιο 

για την αποφυγή συγκρούσεων σε θέµατα ανταγωνισµού.  

 

Το κεφάλαιο σε µια τράπεζα χρησιµεύει για τους εξής τρεις σκοπούς: 

 

1. Απορροφά απροσδόκητες ζηµιές 

2. Μειώνει τα κίνητρα για ανάληψη κινδύνων  

3. Παρέχει στον επόπτη της τράπεζας περιθώριο δράσης πριν αυτή οδηγηθεί σε αφε-

ρεγγυότητα 
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Ο υπολογισµός για τη µέτρηση των ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων που εισάγεται για 

πρώτη φορά τότε στο χρηµατοπιστωτικό περιβάλλον, βασίζεται σε µαθηµατικό µοντέλο 

και σκοπός του είναι η ‘ουδετερότητα στο χαρτοφυλάκιο’. Αυτό σηµαίνει πως το κεφάλαιο 

που απαιτείται για να καλύψει ένα δάνειο (το οποίο ανέρχεται στο 8% του δανείου) πρέπει 

να βασίζεται αποκλειστικά στο συγκεκριµένο δάνειο και όχι στο χαρτοφυλάκιο της τράπε-

ζας όπου αυτό εισάγεται (Gordy, 2003). 

 

Τα κύρια στοιχεία της Βασιλείας Ι ήταν η υποχρέωση των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων 

να διατηρούν ένα ελάχιστο ποσοστό µετοχών 4% επί των σταθµισµένου στον κίνδυνο 

στοιχείων του ενεργητικού που διατηρούσαν στο χαρτοφυλάκιό τους, καθώς και ποσοστό 

8% ιδίων κεφαλαίων, όπου συµπεριλαµβάνονταν και άλλα στοιχεία πέρα από µετοχικό κε-

φάλαιο. 

 

Η Βασιλεία Ι ήταν εύκολη στη κατανόηση, αλλά στάθµιζε µε τον ίδιο συντελεστή βάρους 

όλα τα επιχειρηµατικά δάνεια και µε αυτόν τον τρόπο ενθάρρυνε τις τράπεζες για δάνεια 

µε µεγαλύτερο ρίσκο, το οποίο βέβαια θα απέφερε και µεγαλύτερη απόδοση. 

 

Τα ποσοστά του σταθµισµένου κινδύνου ανάλογα µε τα στοιχεία του ενεργητικού αποτυ-

πώνονται παρακάτω στον Πίνακα Ι. 

 

 

2.2 Βασιλεία ΙΙ 

 

Ένα αναθεωρηµένο πλαίσιο, γνωστό και ως Βασιλεία ΙΙ ανακοινώθηκε τον Ιούνιο του 2004 

(BCBS, 2004) το οποίο βασιζόταν σε τρεις πυλώνες (Pillar I, II, III) και αποσκοπούσε στην 

αποφυγή του ρυθµιστικού αρµπιτράζ (regulatory arbitrage), στο οποίο είχαν επιδοθεί οι 

τράπεζες µε σκοπό τη µείωση των κεφαλαιακών απαιτήσεων που ήταν υποχρεωµένες να 

διατηρούν, κυρίως µέσω τιτλοποιήσεων (securitization). Το τι ακριβώς είναι το ρυθµιστικό 

αρµπιτράζ, καθώς και ένα παράδειγµα θα διατυπωθεί στη συνέχεια της εργασίας. 

 

Η διαφοροποίηση της Βασιλείας ΙΙ όσον αφορά τις κεφαλαιακές απαιτήσεις ( Πυλώνας Ι ) 

έγκειται στο γεγονός ότι έδινε τις παρακάτω τρεις επιλογές στις τράπεζες για την επιλογή 

του υπολογισµού των ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων: 
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α) µια απλοποιηµένη προσέγγιση (standardised approach), παρόµοια µε τη Βασιλεία Ι µε 

ελάχιστα διαφοροποιηµένους συντελεστές κινδύνου 

β) υπολογισµός βασισµένος σε εκτιµήσεις εξωτερικών οίκων αξιολόγησης, όπου τα βάρη 

υπολογισµού του κινδύνου καθορίζονται από τις πιστοληπτικές διαβαθµίσεις των χρεογρά-

φων. Ο λόγος για την εισαγωγή της νέας αυτής προσέγγισης ήταν γιατί η Βασιλεία Ι είχε 

κατηγορηθεί για έλλειψη διαβαθµίσεων κινδύνου (‘one size fits all’) 

γ) υπολογισµός βασισµένος σε εσωτερικά συστήµατα αξιολόγησης κινδύνου των τραπεζών 

(internal ratings based approach, IRB) για την µέτρηση του ρίσκου των στοιχείων που δια-

τηρούν στο χαρτοφυλάκιό τους 

 

Η τελευταία µέθοδος IRB είναι µια αρκετά πολύπλοκη µέθοδος, για την επιλογή της ο-

ποίας απαιτείται η έγκριση της εποπτικής αρχής κάθε τράπεζας.  

Στο σηµείο αυτό να αναφέρουµε ότι ένα συντριπτικό ποσοστό των ιδρυµάτων χρησιµοποι-

εί εσωτερικές µεθόδους υπολογισµού του κινδύνου και το γεγονός αυτό θεωρείται ότι απο-

τελεί µια από τις αιτίες του µεγέθους της κρίσης. 

 

Ο πυλώνας ΙΙ της Βασιλείας σχετίζεται µε τη διαδικασία εποπτείας των ιδρυµάτων (super-

visory review process). Συγκεκριµένα, εισαγάγει τη διενέργεια τεστ αντοχής (stress test), 

τα οποία µε την καθοδήγηση των εποπτικών αρχών είναι σε θέση να αποκαλύπτουν αδυ-

ναµίες του πυλώνα Ι και να υποχρεώνουν τις τράπεζες σε διακράτηση περαιτέρω κεφαλαι-

ακών αποθεµάτων στις περιπτώσεις, όταν οι ανάγκες το απαιτούν. 

 

Ο πυλώνας ΙΙΙ βασίζεται στη δηµοσιοποίηση των στοιχείων (disclosure) που σχετίζονται µε 

το ύψος των κεφαλαιακών αποθεµάτων και τις διαδικασίες υπολογισµού κινδύνου και στην 

πειθαρχία που επιφέρει η ίδια αγορά (market discipline), η οποία θα ΄τιµωρήσει΄ τα ιδρύ-

µατα που εφαρµόζουν ανεπαρκείς µεθόδους  για τα ως άνω αναφερόµενα. 
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Πίνακας 1. 

Σταθµισµένος κίνδυνος υπό τη Βασιλεία Ι και Βασιλεία ΙΙ 

Αξιόγραφα/Τίτλοι   Βασιλεία Ι 

Βασιλεία ΙΙ 
Απλοποιηµένη 

προσέγγιση 

Βασιλεία ΙΙ  
Απλοποιηµένη προ-

σέγγιση βασισµένη σε 
αξιολογήσεις εξωτερι-

κών οίκων 

       

Κυβερνητικά/Κεντρικών Τραπεζών  0 0   

ΑΑΑ εως ΑΑ-    0 

Α+ εως Α-    20 

ΒΒΒ+ εως ΒΒΒ-    50 

ΒΒ+ Β-    100 

Κάτω από Β-    150 
       

Τραπεζών χωρών ΟΟΣΑ  20 20   

ΑΑΑ εως ΑΑ-    20 

Α+ εως Α-    20 

ΒΒΒ+ εως ΒΒΒ-    20 

ΒΒ+ Β-    50 

Κάτω από Β-    150 
       

Στεγαστικά ∆άνεια  50 35 35 
       

Καταναλωτικά ∆άνεια  100 75 75 
       

Επιχειρηµατικά ∆άνεια   100 100   

ΑΑΑ εως ΑΑ-    20 

Α+ εως Α-    50 

ΒΒΒ+ εως ΒΒ-    100 

Κάτω από ΒΒ-       150 

Πηγή: BIS (1988), BIS ( final version June 2006) 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3
ο
 – ΑΙΤΙΕΣ ΤΗΣ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΗΣ ΚΡΙΣΗΣ  

 

Η περίοδος 2002-2007 χαρακτηρίστηκε ως η εποχή της ΄υπέρτατης ευδαιµονίας΄ (Jim 

O’Neill, Πρόεδρος της Goldman Sachs, 2010). Η παγκόσµια οικονοµία αναπτυσσόταν µε 

υψηλούς ρυθµούς, σε ένα περιβάλλον γενικής αισιοδοξίας και τίποτα δεν προµήνυε το τι 

θα ακολουθούσε.  

 

Ειδικά στις ανεπτυγµένες χώρες του δυτικού κόσµου, ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας ήταν 

αυτός που πρωτοστατούσε στους ρυθµούς ανάπτυξης και κερδοφορίας, έχοντας εξελιχθεί 

σε ατµοµηχανή της ανάπτυξης και απορροφώντας την ελίτ αποφοίτων των καλύτερων πα-

νεπιστηµίων µε παχυλούς µισθούς στα µεγαλύτερα χρηµατοοικονοµικά κέντρα του κό-

σµου. Απέκτησε τόση δύναµη, ώστε να κατευθύνει κυβερνητικές πολιτικές προς ιδίον όφε-

λος. ∆εν είναι τυχαίο ότι οι Υπουργοί Οικονοµικών των ΗΠΑ τα τελευταία χρόνια έχουν 

προηγουµένως θητεύσει στη Wall Street. (Χαρδούβελης, 2010) 

 

Η φούσκα των στεγαστικών δανείων που έσκασε και παρέσυρε τα πάντα στο διάβα της ή-

ταν η αφορµή και όχι µια από τις αιτίες της κρίσης. Όπως παρατηρεί και ο Hellwig (2010), 

οι ζηµιές από τα ενυπόθηκα δάνεια στις Η.Π.Α δεν ήταν µεγαλύτερες από τις αντίστοιχες 

που σηµειώθηκαν στην Ιαπωνία, στην τραπεζική κρίση της δεκαετίας του 1990, µια κρίση 

που δεν επηρέασε το παγκόσµιο χρηµατοοικονοµικό σύστηµα. 

 

Στη συνέχεια αναλύονται πολλές από τις κύριες αιτίες της κρίσης, οι οποίες κατηγοριοποι-

ούνται σε µακροοικονοµικούς και χρηµατοοικονοµικούς παράγοντες, πραγµατοποιώντας 

έτσι έναν διαχωρισµό των ευθυνών του χρηµατοπιστωτικού κλάδου. 

 

 

3.1 Μακροοικονοµικοί παράγοντες 

 

1. Οι παγκόσµιες ανισορροπίες ανάµεσα στις χώρες, ειδικότερα ανάµεσα στις Η.Π.Α 

και στις χώρες του αραβικού κόσµου (πετρελαιοπαραγωγικές χώρες) αλλά και στην 

Κίνα. Τα µεγάλα εµπορικά πλεονάσµατα των χωρών αυτών σε σχέση µε τα υψηλά 
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ελλείµµατα των ανεπτυγµένων Η.Π.Α οδήγησαν σε µαζική µεταφορά κεφαλαίων, 

τροφοδοτώντας την κατανάλωση αλλά και την αναζήτηση υψηλών αποδόσεων. Η 

υπερβάλλουσα αυτή ρευστότητα είναι υπεύθυνη για τα χαµηλά πραγµατικά επιτό-

κια στις Η.Π.Α και συνεπακόλουθα την αλόγιστη πιστωτική επέκταση και την ανά-

ληψη υπερβολικού ρίσκου. Στην Έκθεση De Larosiere (2009) αναφέρεται ως κύρια 

αιτία της κρίσης, η χαλαρή νοµισµατική πολιτική που ακολουθήθηκε τα τελευταία 

15 χρόνια. 

 

2. Οι τιµές των ακινήτων, οι οποίες ακολουθούσαν ανοδική πορεία επί µία δεκαετία 

(από τα µέσα της δεκαετίας του 1990) σχεδόν σε όλο τον ανεπτυγµένο κόσµο. Η 

φούσκα όµως έσκασε στις Η.Π.Α, επειδή εκεί συνέβαλαν και άλλοι παράγοντες. Η 

πτώση των τιµών ξεκινάει το 2006,όπου παρατηρούνται τα πρώτα προβλήµατα στα 

στεγαστικά δάνεια µειωµένης εξασφάλισης και την εµφάνιση ζηµιών στα δοµηµένα 

προϊόντα που είχαν τις πληρωµές των παραπάνω δανείων ως χρηµατορροές. 

 

3. Η απορρύθµιση που ξεκίνησε από τα τέλη της δεκαετίας του 1970, όπως αναφέρ-

θηκε παραπάνω βασιζόταν στην υπόθεση της ελεύθερης αγοράς, η οποία είχε απο-

κτήσει βαρύνουσα σηµασία τα τελευταία χρόνια και κατέληξε να αποτελεί ‘δόγµα’ 

(Καραµούζης, 2011). Την άποψη αυτή φαίνεται να είχαν ενστερνιστεί και οι επο-

πτικές αρχές. Η κατάργηση του διαχωρισµού των δραστηριοτήτων µεταξύ των ε-

πενδυτικών και των εµπορικών τραπεζών οδήγησε σε αύξηση του ανταγωνισµού 

και επετράπη στα δύο αυτά µέρη να προβούν σε µεταξύ τους συναλλαγές µέσω των 

σύνθετων καινοτόµων προϊόντων της χρηµατοοικονοµικής µηχανικής, τα αποκα-

λούµενα παράγωγα προϊόντα (derivatives), ένας από τους σκοπούς των οποίων ή-

ταν να υπερβούν τα πιστωτικά ιδρύµατα τους εποπτικούς µηχανισµούς. Η Βασιλεία 

ΙΙ δεν µπόρεσε να ελέγξει τον κίνδυνο που προερχόταν από τα παράγωγα αυτά προ-

ϊόντα, ίσως να µην µπόρεσε να τον κατανοήσει, και έτσι δεν κατάφερε να περιορί-

σει την καταχρηστική συµπεριφορά των πιστωτικών ιδρυµάτων.  

 

 

Υπάρχουν βέβαια και οι αντίθετες απόψεις, υπέρµαχοι ακόµα της απορρύθµισης 

και της ελεύθερης αγοράς ( Calomiris, 2011), ο οποίος επιρρίπτει ευθύνες στην πο-

λιτική παρέµβαση και αναλύεται αµέσως παρακάτω. 
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3.2 Χρηµατοοικονοµικοί παράγοντες 

 

1. Η τεράστια εξάπλωση των στεγαστικών δανείων µειωµένης εξασφάλισης (sub 

prime mortgages) που συνέβαλε στη φούσκα των τιµών κατοικιών, αψηφώντας τον 

πιστωτικό κίνδυνο. Μέσα σε δύο µόλις χρόνια, ο αριθµός των οφειλετών subprime 

δανείων το 2005 ανήλθε σε ποσοστό 32% στο σύνολο των δανειοληπτών στεγαστι-

κής πίστης, ενώ το 2003 αποτελούσαν µόνο το 10%. Αν και είναι βέβαιο ότι οι τιτ-

λοποιήσεις των συγκεκριµένων δανείων απέφεραν σηµαντικά κέρδη στις εκδότριες 

τράπεζες, υπάρχουν οικονοµολόγοι αναλυτές που ρίχνουν το βάρος σε κυβερνητι-

κές αποφάσεις. Ο Calomiris (2011) αναφέρει ότι κυβερνητικές πολιτικές ενθάρρυ-

ναν ή επιδότησαν την ανάληψη κινδύνων που συνδέονται µε την αγορά subprime 

και περιλαµβάνει πολιτικές πιέσεις από το Κογκρέσο στους οργανισµούς Fannie 

Mae, Freddie Mac οι οποίοι χορηγούσαν πιστώσεις υπό κρατική εγγύηση και δια-

κρατούσαν το 50% της συνολικής αξίας των τοξικών ενυπόθηκων δανείων, καθώς 

και επιδοτήσεις από άλλες Οµοσπονδιακές Υπηρεσίες για ανάληψη υψηλών κινδύ-

νων στην συγκεκριµένη αγορά. Ο Rajan (2010) θεωρεί την πολιτική αυτή ενθάρ-

ρυνση ως αντίδοτο στη διευρυνόµενη ανισότητα του εισοδήµατος µεταξύ των τά-

ξεων της αµερικανικής κοινωνίας. 

 

2. Στο µοντέλο που κυριάρχησε στον κλάδο και ονοµάστηκε ‘originate and distribute’, 

δηµιουργία και διανοµή των τραπεζικών δανείων. Οι νέες µορφές τιτλοποιήσεων 

(CDO’s) ήταν τόσο πολύπλοκοι που λίγοι ήταν σε θέση να κατανοήσουν και να τι-

µολογήσουν σωστά. Ο Goodhart ( 2008 ) παραφράζει τη στρατηγική ως ‘originate 

and pretend to distribute’ αφού όπως αναφέρει σόκαρε το µέγεθος της µεταφοράς 

των αξιών που οι τράπεζες είχαν µεταφέρει εκτός ισολογισµών (off – balance sheet) 

στις γνωστές πλέον εταιρείες ειδικού σκοπού (SPV, special purposed vehicles) µε 

τις οποίες όµως ήταν στενά συνδεδεµένες και αναγκάστηκαν να χρηµατοδοτήσουν 

όταν η αγορά χρήµατος πάγωσε είτε λόγω νοµικών δεσµεύσεων είτε λόγω ονόµα-

τος/φήµης. 

 

3. Η προκυκλικότητα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Σύµφωνα µε την Τράπεζα 

∆ιεθνών ∆ιακανονισµών (2009, Annual Report, page 125) ένα ‘σύστηµα θεωρείται 
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προκυκλικό όταν η δυναµική του και η δυναµική της πραγµατικής οικονοµίας ενισχύ-

ουν η µία την άλλη, αυξάνοντας το µέγεθος των εξάρσεων και των υφέσεων των δύο 

πλευρών και υπονοµεύοντας τη σταθερότητα τόσο του χρηµατοοικονοµικού τοµέα 

όσο και της πραγµατικής οικονοµίας.’ Η έρευνα από την Επιτροπή της Βασιλείας 

για τα κανάλια µετάδοσης ανάµεσα στον χρηµατοοικονοµικό και στον πραγµατικό 

τοµέα της οικονοµίας, υιοθετούν την παρουσία ενός ‘χρηµατοοικονοµικού επιταχυ-

ντή’ (financial accelerator) στη σχέση που επηρεάζει τον οικονοµικό κύκλο στην 

ανοδική αλλά και στην καθοδική πορεία. Η Βασιλεία ΙΙΙ δίνει µεγάλη έµφαση στην 

αντιµετώπιση των προκυκλικών παραγόντων του συστήµατος και εισάγει το νέο 

µακροπροληπτικό πλαίσιο εποπτείας για την αντιµετώπισή τους, το οποίο αναλύε-

ται σε επόµενο κεφάλαιο της εργασίας. 

 

4. Ο ηθικός κίνδυνος που δηµιουργήθηκε εξαιτίας των διαφορετικών κινήτρων των 

συµµετεχόντων στις αγορές. Οι επενδυτές ενδιαφέρονταν µόνο για τα τριµηνιαία 

αποτελέσµατα των οργανισµών, κάτι που οδήγησε σε ανάλογη συµπεριφορά και τα 

στελέχη των τραπεζών. Οι αµοιβές των στελεχών ήταν άµεσα συνδεδεµένες µε την 

επίτευξη κερδών σε βραχυχρόνιο διάστηµα, αναλαµβάνοντας υψηλού κινδύνου ε-

πενδύσεις. Ο ορίζοντας συρρικνώθηκε και η µυωπική αυτή συµπεριφορά (Stiglitz 

2008, Έκθεση De Larosiere 2009) δεν λάµβανε υπόψη τις µακροχρόνιες επιδόσεις 

που είναι και το ζητούµενο για έναν οργανισµό. Στην Έκθεση De Larosiere 2009 

εισηγείται η διασύνδεση των αµοιβών µε τα οικονοµικά αποτελέσµατα ενός πολυε-

τούς χρονικού διαστήµατος. 

 

5. Σε περιβάλλον υψηλού ανταγωνισµού, η µόχλευση ανήλθε σε πολύ υψηλά επίπεδα. 

Μόχλευση εννοείται ο λόγος των ιδίων κεφαλαίων προς το συνολικό ενεργητικό 

του οργανισµού. Για να κατανοήσει κάποιος το µέγεθος της µόχλευσης που επικρα-

τούσε στον κλάδο, αξίζει να αναφερθεί η περίπτωση της UBS,η οποία πριν την κρί-

ση διατηρούσε µετοχικό κεφάλαιο ύψους 40 δις CHF, σε ισολογισµό αξίας 1.600 

δις CHF, δηλαδή δείκτη µόχλευσης 40. Οι ζηµιές που υπέστη κατά τη διάρκεια της 

κρίσης ανήλθαν σε ποσά άνω των 40 δις CHF και αν δεν υπήρχε η διάσω-

ση/επανακεφαλαιοποίηση από τις κυβερνήσεις Σιγκαπούρης και Ελβετίας, θα είχε 

κηρύξει πτώχευση.  

 



 16 

Ο λόγος που η υψηλή µόχλευση αποτελεί µία από τις κύριες αιτίες της κρίσης είναι 

γιατί ο δανεισµός των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων που την τροφοδοτούσε ήταν 

κυρίως βραχυχρόνιος µέσω συµφωνιών επαναγοράς (repurchase agreements, 

repos). Οι τράπεζες µέσω των συµφωνιών αυτών πωλούν αξίες που έχουν στο χαρ-

τοφυλάκιό τους µε υπόσχεση επαναγοράς των αξιών σε συγκεκριµένη ηµεροµηνία. 

Η εγγύηση που παρέχει η υποκείµενη αξία προσφέρει στις τράπεζες δανεισµό µε 

χαµηλό επιτόκιο για να καλύψουν τις κεφαλαιακές τους απαιτήσεις. Έτσι, όταν οι 

αγορές αρνήθηκαν την ανανέωση του βραχυχρόνιου αυτού δανεισµού λόγω της α-

δυναµίας αποτιµήσεως των υποκείµενων αξιών στην περίπτωση των τιτλοποιηµέ-

νων στεγαστικών δανείων και των παραγώγων τους, οι τράπεζες οι οποίες ήταν ε-

κτεθειµένες αναγκάστηκαν να ρευστοποιούν στοιχεία του ενεργητικού τους σε κλί-

µακα αντιστρόφως ανάλογη του δείκτη µόχλευσής τους.  

Αν το µετοχικό κεφάλαιο ανέρχεται σε 2.5% του ενεργητικού, όπως στην περίπτω-

ση της UBS, τότε 1 ευρώ ζηµιάς δηµιουργεί την ανάγκη πώλησης περιουσιακών 

στοιχείων αξίας 40 ευρώ, έτσι ώστε να επανέλθει ο κεφαλαιακός δείκτης στα πρό-

τερα επίπεδα. Η αποµόχλευση αυτή οδήγησε στο λεγόµενο καθοδικό σπιράλ, όπου 

οι πωλήσεις στοιχείων ενεργητικού από τις τράπεζες πίεζαν τις τιµές σε περαιτέρω 

πτωτική πορεία, µε αποτέλεσµα την ανάγκη για πώληση περισσοτέρων περιουσια-

κών στοιχείων και θεωρείται η αιτία της µετάδοσης της κρίσης από τη σχετικά µι-

κρή αγορά των στεγαστικών δανείων µειωµένης εξασφάλισης στον ευρύτερο χρη-

µατοοικονοµικό τοµέα. 

 

6. Η ανεπαρκής εκτίµηση κινδύνου, τόσο από τη µεριά των εσωτερικών συστηµάτων 

αξιολόγησης όσο και από τις διαβαθµίσεις των εξωτερικών οίκων, που αναλύονται 

στη συνέχεια. Η εµπιστοσύνη του επενδυτικού κόσµου στα πολύπλοκα συστήµατα 

κινδύνου των τραπεζών αποδείχτηκε εσφαλµένη. Όπως χαρακτηριστικά αναφέρει ο 

Αντζουλάτος (2010 ΕΕΤ, σελ.200-201), ‘στην ανάληψη των υψηλότερων κινδύνων 

συνέβαλε χωρίς αµφιβολία η ψευδής αίσθηση ασφαλείας την οποία δηµιούργησαν τα 

πολύπλοκα στατιστικά υποδείγµατα διαχείρισης κινδύνων. Ψευδής αίσθηση στην ο-

ποία συνέβαλε και το θεσµικό πλαίσιο, µε χαρακτηριστικά παραδείγµατα τις προχω-

ρηµένες µεθόδους της Βασιλείας ΙΙ για τη µέτρηση του πιστωτικού και λειτουργικού 

κινδύνου. Η εν λόγω ψευδής αίσθηση ήταν ένα από τα συµπτώµατα µιας µεγάλης µε-

ταβολής, της µετατροπής της τραπεζικής επιστήµης σε ποσοτική επιστήµη. Τα πάντα, 
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θεωρήθηκε, ότι µπορούν να µετρηθούν επακριβώς, ακόµα και οι τραπεζικοί κίνδυνοι, 

αυξάνοντας το ρόλο των Η/Υ και των στατιστικών τεχνικών εις βάρος της ανθρώπι-

νης κρίσης. Η αποτυχία των πολύπλοκων αυτών συστηµάτων υπενθύµισε ότι η τραπε-

ζική είναι µία κατ’ εξοχήν κοινωνική επιστήµη, είναι τέχνη ( art ) και επιστήµη, µε τα 

στοιχεία της τέχνης να υπερτερούν. Αναντικατάστατο στοιχείο της τέχνης είναι η αν-

θρώπινη κρίση, εργαλεία της επιστήµης οι Η/Υ και οι ποσοτικές µέθοδοι.’ Με την 

παραπάνω διατυπωµένη θέση συµφωνεί και ο καθηγητής του LSE, Jon Danielson 

(House of Lords, 2009). Αντίθετα, ο ισχυρισµός του καθηγητή Perraudin (House of 

Lords, 2009) είναι ότι η κατανόηση του κινδύνου σε µια τράπεζα είναι αδύνατη χω-

ρίς τη βοήθεια των πολύπλοκων συστηµάτων και δεν υπάρχει κάποια εναλλακτική 

λύση στην παρούσα φάση.  

 

Επιπλέον, παρατηρήθηκε και συστηµικός κίνδυνος από τα εν λόγω συστήµατα, δί-

νοντας έναν προκυκλικό χαρακτήρα στο φαινόµενο, αφού τα στοιχεία που εισάγο-

νταν για την εκτίµηση των κινδύνων δεν κάλυπταν έναν ολόκληρο οικονοµικό κύ-

κλο. Αν τα δεδοµένα που αφορούν στην πιθανότητα πτώχευσης δανειζόµενου, στη 

ζηµία από τις πτωχεύσεις αυτές και στη συνολική έκθεση στα δάνεια αυτά δεν βα-

σίζονται σε µακρόχρονα ιστορικά στοιχεία που περιλαµβάνουν στάδια ύφεσης της 

οικονοµίας, είναι λογικό τα συστήµατα αυτά να υποεκτιµούν τον πιστωτικό κίνδυνο 

αλλά και τον κίνδυνο αγοράς, µιας και χρησιµοποιούν δεδοµένα ανοδικής φάσης 

της οικονοµίας, όπου τα ποσοστά των επισφαλειών είναι χαµηλά και οι τιµές των 

διαφόρων αξιών τείνουν να έχουν ανοδική πορεία. Ο καθηγητής Wood αναφέρει 

ότι στατιστικά πολύ πιο ενδιαφέροντα αποτελέσµατα παίρνει κάποιος όταν εισάγει 

ετήσια στοιχεία 100 ετών, παρά όταν εισάγει ηµερήσια στοιχεία 1000 ηµερών. Επί-

σης, το συντριπτικό ποσοστό των τραπεζών χρησιµοποιούσαν την ίδια τεχνική και 

εποµένως είχαν κοινά αποτελέσµατα στη µέτρηση κίνδυνου αλλά και κοινή αντί-

δραση στον πανικό που δηµιουργήθηκε. Η οµοιοµορφία οφείλεται στη χρήση της 

δυνητικής ζηµιάς, την γνωστή VaR ( Value at Risk ), η οποία δίνει απάντηση για 

την πιθανή ζηµιά στο χαρτοφυλάκιο µιας τράπεζας µέσα σε ένα δεδοµένο χρονικό 

διάστηµα και για συγκεκριµένο επίπεδο εµπιστοσύνης 99%.   

 

Αξίζει να αναφερθεί πως υπήρχαν περιπτώσεις όπου η αποτυχία του risk manage-

ment της τράπεζας, οφείλεται στη σύγκρουση συµφερόντων µεταξύ του τµήµατος 
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και του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. Χαρακτηριστικό παράδειγµα είναι η απόλυση του 

Risk Manager της Merill Lynch όταν είχε διαφωνήσει µε την ανάληψη υπερβολι-

κών κινδύνων από το ∆.Σ ένα χρόνο πριν την κρίση.  

 

7. Οι οίκοι αξιολόγησης υπήρξαν µία από τις αιτίες της κρίσης, κυρίως λόγω της µε-

ροληψίας που επέδειξαν στη διαβάθµιση της πιστοληπτικής φερεγγυότητας των 

τιτλοποιηµένων στεγαστικών δανείων. Η αξιολόγηση που προσέφεραν στους επεν-

δυτές ήταν η υψηλότερη δυνατή ( ΑΑΑ ) πριν το ξέσπασµα της κρίσης, ενώ οι υπο-

βαθµίσεις των χρεογράφων µόλις έγιναν ορατά τα πρώτα σηµάδια πτώσης των τι-

µών των κατοικιών, υπήρξαν µαζικές οδηγώντας τους επενδυτές σε πανικό. Το κυ-

ριότερο σφάλµα ήταν η υπόθεση ότι οι τιµές των κατοικιών θα συνεχίσουν την α-

νοδική τους πορεία µε αποτέλεσµα όλα τα υποδείγµατά τους να στηριχθούν στην 

εσφαλµένη αυτή παραδοχή. Ο αντίλογος των οίκων ότι τα συγκεκριµένα προϊόντα 

ήταν σχετικά νέα και δεν ήταν δυνατό να αξιολογηθούν βάσει µακροχρόνιων ιστο-

ρικών στοιχείων δεν µπορεί να γίνει αποδεκτός. Η κατηγορία που τους προσάπτεται 

από πολλούς αναλυτές είναι ότι προέβησαν εις γνώσιν τους σε υπερτιµήσεις των 

αξιολογήσεων, γιατί είχαν οικονοµικό συµφέρον, ενώ ο De Larosiere (2009) επικε-

ντρώνεται στη σύγκρουση συµφερόντων που υπάρχει όταν  οι ίδιοι οίκοι όχι µόνο 

αξιολογούν αλλά και συµµετέχουν στην κατασκευή αυτών των προϊόντων. Τα έσο-

δα των οίκων αξιολόγησης προέρχονται από τους πωλητές αυτών των δανείων, δη-

λαδή τους εκδότες των αξιολογούµενων χρεογράφων.  

 

Αντίθετος µε την παραπάνω άποψη, εµφανίζεται για άλλη µια φορά ο Calomiris 

(2009) και θεωρεί την υπερεκτίµηση των αξιολογήσεων και την πληµµελή ανάπτυ-

ξη υποδειγµάτων µέτρησης κινδύνου από τους οίκους, προϊόν της λανθασµένης 

πρακτικής των ρυθµιστικών αρχών να στηρίζονται στις αξιολογήσεις αυτές. Υπο-

στηρίζει ότι η πίεση προς τους οίκους δεν προήλθε από τη µεριά της προσφοράς 

(εκδότες) αλλά από τη µεριά της ζήτησης (αγοραστές), οι οποίοι επιθυµούσαν τις 

υψηλές αποδόσεις των ριψοκίνδυνων τιτλοποιήσεων µε την απαραίτητη όµως προ-

σθήκη ενός µανδύα ‘νοµιµοποίησης’ των ενεργειών τους και αποφυγής ευθυνών 

στην περίπτωση που κάτι δεν πήγαινε καλά. Έτσι, για την ικανοποίηση των επενδυ-

τών τους, οι εκδότες των τιτλοποιήσεων προέβησαν στην πρακτική του ratings 

shopping όπως το ονοµάζει ο  Calomiris (2009), κατά την οποία ενηµερώνονται για 
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την πιθανή αξιολόγηση των οίκων, πριν ακόµα προβούν στην επιλογή του! Η πρα-

κτική αυτή οδηγεί σε µια εξίσωση προς τα κάτω των αξιολογήσεων µεταξύ των οί-

κων και είναι ο λόγος για τον οποίο υπήρξε αυτή η οµοιοµορφία των διαβαθµίσεων 

από τους τρεις γνωστούς οίκους αξιολόγησης στα συγκεκριµένα προϊόντα. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4
ο
 – ΒΑΣΙΛΕΙΑ ΙΙΙ 

 

Η κρίση ξεσκέπασε πολλές από τις ανεπάρκειες του ισχύοντος κανονιστικού πλαισίου, δη-

λαδή της Βασιλείας ΙΙ, κάτι που αναγνωρίζεται και από τα επίσηµα χείλη του Nout 

Welling, προέδρου της Επιτροπής της Βασιλείας. Σε οµιλία του τον Σεπτέµβριο του 2010 

αναφέρει ως σηµαντικότερες ανεπάρκειες του πλαισίου 

 

• το επίπεδο και την ποιότητα του κεφαλαίου που οδήγησε σε υπερβολική µόχλευση 

• τις κεφαλαιακές απαιτήσεις που όριζε για τα επενδυτικά χαρτοφυλάκια 

• τη µη ύπαρξη κανόνων για την ρευστότητα  των οργανισµών 

 

Τον ∆εκέµβριο του 2010 δηµοσιεύονται οι εκθέσεις ‘ Basel III. A global regulatory frame-

work for more resilient banks and banking systems’ και ‘Basel III. International framework 

for liquidity risk measurement, standards and monitoring’, οι οποίες αποτελούν το νέο κα-

νονιστικό πλαίσιο του χρηµατοπιστωτικού τοµέα και αποτελούν την απάντηση της Επιτρο-

πής στα σφάλµατα που ανέδειξε η κρίση των τελευταίων ετών.  

 

Με τις δύο αυτές εκθέσεις, η Επιτροπή προβαίνει σε αναθεώρηση και τροποποίηση υφι-

στάµενων κανόνων αλλά και σε εισαγωγή νέων, κυρίως όσον αφορά την µακροπροληπτική 

εποπτεία, ένας σηµαντικός πυλώνας που διέφευγε της προσοχής του κανονιστικού πλαισί-

ου µέχρι πρότινος.  

 

Η µακροπροληπτική εποπτεία εστιάζει στους κινδύνους για τη σταθερότητα του χρηµατο-

πιστωτικού συστήµατος ως συνόλου οι οποίοι πηγάζουν από τη συλλογική συµπεριφορά 

των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων, από τις διασυνδέσεις µεταξύ των ενδιάµεσων χρηµα-

τοοικονοµικών οργανισµών και των αγορών, καθώς επίσης και από το µακροοικονοµικό 

περιβάλλον (Ορφανίδης, 2011).  

 

Η µικροπροληπτική εποπτεία αφορά κυρίως προβλήµατα που αντιµετωπίζουν µεµονωµένα 

ιδρύµατα, χωρίς αντίκτυπο στο σύστηµα συνολικά.  
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Είναι χαρακτηριστική η αναφορά του Hannoun (2010, page 9) για την Βασιλεία ΙΙΙ ως ‘µια 

ενισχυµένη Βασιλεία ΙΙ συν µια µακροπροληπτική επικάλυψη’. 

 

Συγκεκριµένα, η Βασιλεία ΙΙΙ επιχειρεί να αναβαθµίσει την εποπτεία τόσο στο micro, όσο 

και στο macro επίπεδο. 

 

 

4.1 Μικροπροληπτική εποπτεία 

 

Μέσω του ρυθµιστικού πλαισίου επιδιώκεται ο περιορισµός της έκθεσης των πιστωτικών 

ιδρυµάτων στους κινδύνους που αναλαµβάνουν από τη δραστηριότητά τους . Οι κίνδυνοι 

αυτοί µπορούν να κατηγοριοποιηθούν στους εξής: 

 

� Κίνδυνοι που απορρέουν από το διαµεσολαβητικό ρόλο που επιτελούν οι τράπεζες 

µέσω της αποδοχής καταθέσεων και της έκδοσης δανείων για επενδυτικούς σκο-

πούς (bank-based system). Στην κατηγορία αυτή εντάσσεται ο πιστωτικός κίνδυνος 

που απορρέει από αθέτηση πληρωµών, ο κίνδυνος ρευστότητας που µπορεί να 

προέλθει από φυγή καταθέσεων ή άλλη αδυναµία στήριξης των στοιχείων του ε-

νεργητικού και ο κίνδυνος επιτοκίου που προέρχεται από την ασυµβατότητα ληκτό-

τητας των στοιχείων του ισολογισµού (µακροχρόνια λήξη στοιχείων ενεργητικού - 

βραχυχρόνια λήξη στοιχείων παθητικού) 

 

� Κίνδυνοι αγοράς, όπου εντάσσονται ο κίνδυνος θέσης σε περιουσιακά στοιχεία και 

ο συναλλαγµατικός κίνδυνος  

 

� Λειτουργικός κίνδυνος, που απορρέει από τις εσωτερικές λειτουργίες και συστήµα-

τα των ιδρυµάτων και θεωρείται ως ο µόνος κίνδυνος που δεν µπορεί να ποσοτικο-

ποιηθεί µε τη µορφή µοντέλων 

 

Οι κυριότερες παρεµβάσεις και κανόνες για την αντιµετώπιση των παραπάνω κινδύνων 

συνοψίζονται στους παρακάτω και θα αναλυθούν διεξοδικά στη συνέχεια του κεφαλαίου: 

 

� Καθορισµός κεφαλαιακών απαιτήσεων 
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� Σχηµατισµός προβλέψεων για αναµενόµενες ζηµίες 

� Καθορισµός συντελεστή µόχλευσης 

� Καθορισµός συντελεστών ρευστότητας 

 

 

4.2 Μακροπροληπτική εποπτεία 

 

Όπως αναφέρθηκε και σε προηγούµενο κεφάλαιο, οι παρεµβάσεις του ρυθµιστικού πλαισί-

ου θα αποσκοπούν στη µείωση του συστηµικού κινδύνου, ο οποίος προέρχεται από ενέρ-

γειες και πρακτικές µεµονωµένων ιδρυµάτων. 

Ο Jaime Caruana (2010), Γενικός ∆ιευθυντής της Τράπεζας ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών (BIS) 

προσδίδει στον συστηµικό κίνδυνο δύο διαστάσεις.  

Την πρώτη τη χαρακτηρίζει ‘χρονική’ (time dimension), η οποία στην ουσία αναφέρεται 

στην προκυκλικότητα πολλών στοιχείων του κλάδου και τη δεύτερη την ονοµάζει ‘διατο-

µεακή’ (cross-sectional dimension), η οποία αφορά τη διασυνδεσιµότητα των χρηµατοπι-

στωτικών φορέων, που οφείλεται είτε 

α) από το ενεργητικό τους, µέσω απαιτήσεων που κάποια τράπεζα µπορεί να έχει έναντι 

της άλλης ή από επενδύσεις χαρτοφυλακίου σε ίδιες αξίες, είτε 

β) από το παθητικό τους, αφού οι τράπεζας µοιράζονται την ίδια καταθετική βάση 

Η διατοµεακή διάσταση αφορά όµως και τη µετάδοση προβληµάτων µεταξύ τους, κυρίως 

όταν οι οργανισµοί αυτοί θεωρούνται πολύ µεγάλοι και συστηµικά σηµαντικοί. Το τελευ-

ταίο αφορά τους λεγόµενους ‘too big to fail’ οργανισµούς, στην ορολογία των οικονοµο-

λόγων - αναλυτών έχει επικρατήσει το ‘systemically important financial institutions’ 

(SIFI’s).  

Πραγµατοποιώντας µια συσχέτιση µε τη βιολογία, ο οικονοµολόγος Andrew Haldane και ο 

ζωολόγος Robert May προσοµοιάζουν τους  SIFI’s ως υπερ-φορείς ασθενειών που µολύ-

νουν τον κλάδο λόγω της διασύνδεσης µε αντισυµβαλλόµενους άλλους οργανισµούς. Όπως 

οι επιδηµιολόγοι θεωρούν ως αιτία για την εξάπλωση του ΗΙV λίγους ασύδοτους ανθρώ-

πους, έτσι και οι δύο αρθρογράφοι θεωρούν πως πολύ λίγοι (αλλά πολύ µεγάλοι σε µέγε-
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θος) οργανισµοί έχουν δυσανάλογο αριθµό διασύνδεσης µε πολλά µικρά ιδρύµατα και κα-

τά αυτόν τον τρόπο εκθέτουν το σύστηµα σε υπερβολικό κίνδυνο. (Nature, January 2011) 

 

Οι κυριότερες παρεµβάσεις και κανόνες για την αντιµετώπιση των παραπάνω διαστάσεων 

του συστηµικού κινδύνου αναφέρονται παρακάτω και αναλύονται στη συνέχεια του κεφα-

λαίου: 

� Κεφαλαιακά αποθέµατα για λόγους συντήρησης ( capital conservation buffers ) 

� ∆ηµιουργία πρόσθετων αντικυκλικών αποθεµάτων σε περιόδους έντονης ανάπτυ-

ξης (Countercyclical buffers) 

� Σχηµατισµό δυναµικών προβλέψεων ( forward looking provisions ) 

� Ενίσχυση του πλαισίου κεφαλαιακής επάρκειας ως προς την κάλυψη του κινδύνου 

αντισυµβαλλόµενου 

 

 

4.3 ∆ιατάξεις της Βασιλείας ΙΙΙ 

 

Η Επιτροπή της Βασιλείας προτείνει για το νέο κανονιστικό πλαίσιο : 

 

1. Αύξηση επιπέδου και ποιότητας των υφιστάµενων κεφαλαιακών απαιτήσεων  

2. Εισαγωγή νέων κεφαλαιακών απαιτήσεων για την αντιµετώπιση της προκυκλικότη-

τας 

3. Συντελεστή µόχλευσης (Leverage Ratio) 

4. Συντελεστές ρευστότητας ( Liquidity Ratios) 

 

1. Αύξηση επιπέδου και ποιότητας των υφιστάµενων κεφαλαιακών απαιτήσεων 

 

Η πρόσφατη κρίση ανέδειξε µε τον πιο σαφή τρόπο ότι τα κεφαλαιακά αποθέµατα που δια-

τηρούσαν οι τράπεζες ήταν ανεπαρκή για να απορροφήσουν τις ζηµιές που προέκυψαν, 

κυρίως στις αγγλοσαξονικές χώρες. Το σύνολο των ιδίων κεφαλαίων θα αποτελείται από  

 

� Τα βασικά ιδία κεφάλαια (Tier I capital) 

� Τα συµπληρωµατικά ιδία κεφάλαια (Tier II capital) 
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O ορισµός Tier IIΙ capital που αποτελούνταν κυρίως από βραχυχρόνια δάνεια µειωµένης 

εξασφάλισης καταργείται. 

 

Οι ελάχιστες απαιτήσεις για το κεφάλαιο µε τη µεγαλύτερη δυνατότητα απορρόφησης ζη-

µιών, τα βασικά ίδια κεφάλαια, που αναµφισβήτητα είναι οι κοινές µετοχές αυξάνεται από 

2% στο 4,5% του σταθµισµένου ως προς τον κίνδυνο ενεργητικού.  

 

Βασικά Ιδία Κεφάλαια  

Σύµφωνα µε τη Βασιλεία ΙΙΙ, τα βασικά ιδία κεφάλαια θα αποτελούνται από 

 

α) κύρια στοιχεία, όπου εγκαταλείπεται ο όρος ‘core Tier I’ και εισάγεται ο αυστηρότερος 

‘common equity Tier I’, δείκτης ο οποίος θα αποτελείται κατά κύριο λόγο από  

 

� κοινές µετοχές 

� παρακρατηθέντα κέρδη 

� εµφανή αποθεµατικά 

 

β) πρόσθετα στοιχεία, στα οποία εντάσσονται: 

 

� προνοµιούχες µετοχές υπό συγκεκριµένους όρους, όπως η µη προκαθορισµένη 

διάρκειά τους, η µειωµένη εξασφάλιση έναντι των καταθετών και λοιπών πιστωτών 

και η πλήρης καταβολή της έκδοσής τους 

� τίτλοι εκδόσεως θυγατρικών επιχειρήσεων υπό την εποπτεία των οργανισµών και 

κατέχονται από τρίτους υπό προϋποθέσεις 

 

Τα λεγόµενα υβριδικά ιδία κεφάλαια ( hybrid instruments), τα οποία µέχρι πρότινος συ-

µπεριλαµβανόντουσαν στα βασικά ιδία κεφάλαια έως ποσοστό 15%, παύουν να υπολογί-

ζονται. 

 

Συµπληρωµατικά Ίδια κεφάλαια 

Σύµφωνα µε τους νέους ορισµούς κεφαλαιακών απαιτήσεων από τη Βασιλεία ΙΙΙ, αυτά θα 

αποτελούνται κυρίως από: 
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� προνοµιούχες µετοχές που πληρούν τα ως άνω αναφερόµενα κριτήρια αλλά είναι 

ορισµένης διάρκειας, τουλάχιστον 5ετούς 

� υπό προϋποθέσεις τίτλοι εκδόσεως θυγατρικών επιχειρήσεων υπό την εποπτεία των 

οργανισµών και οι οποίοι κατέχονται από τρίτους αν δεν περιλαµβάνονται στα 

πρόσθετα βασικά ιδία κεφάλαια 

Ως εκ τούτου, τα αφανή αποθεµατικά παύουν να υπολογίζονται στα συµπληρωµατικά κε-

φάλαια των τραπεζών. 

 

Οι ελάχιστοι δείκτες των προαναφερθέντων κατηγοριών διαµορφώνονται ως εξής: 

Κύρια στοιχεία βασικών ιδίων κεφαλαίων: 4.5% ( από 2%) 

Βασικά ίδια κεφάλαια : 6% ( από 4% ) 

Σύνολο ιδίων κεφαλαίων: 8% ( αµετάβλητο ) 

 

Από τα παραπάνω µπορεί να συµπεράνει κανείς ότι τα πρόσθετα στοιχεία των βασικών ι-

δίων κεφαλαίων δεν µπορούν να υπερβαίνουν το 1.5% ως ποσοστό, καθώς και τα συµπλη-

ρωµατικά ιδία κεφάλαια δεν δύναται να ανέρχονται άνω του 2%. 

 

Για την προσαρµογή των τραπεζικών ιδρυµάτων στους ανωτέρω συντελεστές, θα υπάρξει 

κλιµακωτή περίοδος, όπως για όλες τις διατάξεις του νέου κανονιστικού πλαισίου, η οποία 

παρουσιάζεται στο τέλος του κεφαλαίου στον Πίνακα 2. 

 

2. Εισαγωγή νέων κεφαλαιακών απαιτήσεων για την αντιµετώπιση της προκυκλικότητας 

 

Για την αντιµετώπιση της προκυκλικότητας, η Βασιλεία ΙΙΙ εισάγει τις παρακάτω τρεις κε-

φαλαιακές απαιτήσεις: 

 

α) Κεφαλαιακό απόθεµα συντήρησης 

β) Αντικυκλικό κεφαλαιακό απόθεµα 

γ) Ενίσχυση απαιτήσεων ως προς την κάλυψη κινδύνου αντισυµβαλλόµενου 
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Κεφαλαιακό απόθεµα συντήρησης 

 

Η δηµιουργία αυτού του αποθέµατος θα πραγµατοποιείται σε οµαλές περιόδους οικονοµι-

κής ανάπτυξης και θα έχει ως σκοπό την απορρόφηση ζηµιών σε περιόδους οικονοµικής 

πίεσης και αυτός είναι ο λόγος που αποκτά αντικυκλικά χαρακτηριστικά. 

 

Θα αποτελείται αποκλειστικά από κύρια στοιχεία των βασικών ιδίων κεφαλαίων και θα 

ανέρχεται σε ποσοστό 2.5% επί του σταθµισµένου στον κίνδυνο ενεργητικού. 

 

Οι τράπεζες που θα κάνουν χρήση του αποθέµατος αυτού σε περιπτώσεις οικονοµικής δυ-

σπραγίας, θα οφείλουν να το ανακτήσουν άµεσα µέσω µείωσης καταβολών µπόνους στο 

προσωπικό και στις διοικήσεις αυτών, καθώς και µε τη µη καταβολή µερισµάτων. 

 

 Αντικυκλικό κεφαλαιακό απόθεµα 

 

Αποτελεί επέκταση του προαναφερθέντος αποθέµατος συντήρησης και θα κυµαίνεται µε-

ταξύ 0% και 2.5%. Η ενεργοποίηση του, καθώς και το ύψος του θα επέρχεται µε απόφαση 

των εθνικών εποπτικών αρχών, όταν αυτές κρίνουν ότι η πιστωτική επέκταση στην κάθε 

χώρα είναι υπερβολική και ενέχει συστηµικό κίνδυνο και θα αποτελείται αποκλειστικά από 

κύρια στοιχεία των βασικών ιδίων κεφαλαίων, όπως και το απόθεµα συντήρησης. 

 

Ενίσχυση απαιτήσεων ως προς την κάλυψη κινδύνου αντισυµβαλλόµενου 

 

Ενώ οι δύο παραπάνω νεοεισαχθέντες διατάξεις επηρεάζουν τον αριθµητή του δείκτη κε-

φαλαιακής επάρκειας, οι παρακάτω προτάσεις µέτρων αφορούν τον παρονοµαστή του 

κλάσµατος: 

 

i)  κίνητρα µέσω χαµηλότερων συντελεστών βαρύτητας στους οργανισµούς που διαπραγ-

µατεύονται το χαρτοφυλάκιο συναλλαγών ( trading book ) µέσω οργανωµένων χρηµατι-

στηριακών αγορών ( exchanges ). Συγκεκριµένα ο δείκτης βαρύτητας για τον κίνδυνο α-

ντισυµβαλλόµενου θα είναι µηδενικός στις περιπτώσεις αυτές, ενώ υψηλότεροι συντελε-

στές θα εφαρµοστούν σε περιπτώσεις διαπραγµατεύσεων σε εξω-χρηµατιστηριακές αγορές 

(over the counter, OTC), όπου οι συναλλαγές αφορούν διµερείς συµφωνίες. 
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Στις οργανωµένες αγορές, ο αντισυµβαλλόµενος είναι το εξειδικευµένο χρηµατιστήριο και 

οι αναλαµβανόµενοι κίνδυνοι είναι περιορισµένοι, γιατί τα χρηµατιστήρια πραγµατοποιούν 

ηµερήσιες αποτιµήσεις των θέσεων και διατηρούν margin accounts µε τους πελάτες τους, 

έτσι ώστε να προβαίνουν σε χρεοπιστώσεις των λογαριασµών αυτών, ανάλογα µε τα κέρδη 

ή τις ζηµίες των συµµετεχόντων σε καθηµερινή βάση. 

 

Στην περίπτωση της Lehman Brothers, πολλοί είναι αυτοί που υποστηρίζουν ότι η κατάρ-

ρευσή της οφείλεται κυρίως στους φόβους για τη συνολική της έκθεση στα ασφάλιστρα 

πιστωτικού κινδύνου και ότι οι φόβοι αυτοί θα είχαν µετριαστεί αν οι συµφωνίες της Leh-

man είχαν εκκαθαριστεί µέσω οργανωµένης αγοράς όπου θα αποτυπωνόταν ξεκάθαρα το 

µέγεθος της έκθεσής της. 

 

 Είναι χαρακτηριστικό ότι κανένα χρηµατιστήριο αξιών δεν έχει πτωχεύσει εδώ και έναν 

αιώνα. 

 

ii) µεγαλύτερες κεφαλαιακές απαιτήσεις για τα χαρτοφυλάκια συναλλαγών των τραπεζών 

κυρίως σε συναλλαγές παραγώγων και τιτλοποιήσεων. Τα περιουσιακά στοιχεία που βρί-

σκονταν στο βιβλίο συναλλαγών είχαν χαµηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις από τα στοι-

χεία του επενδυτικού χαρτοφυλακίου, γιατί θεωρείτο πως πρόκειται για άµεσα ρευστο-

ποιήσιµα στοιχεία, όπως είναι µετοχές, διαπραγµατεύσιµα οµόλογα και συναλλαγµατικές 

τοποθετήσεις και µπορούν εύκολα να πουληθούν αν παραστεί έκτακτη ανάγκη. Όµως, η 

κρίση ανέδειξε ότι οι τράπεζες διατηρούσαν στο βιβλίο συναλλαγών αξίες µη ρευστοποιή-

σιµες ( CDO’s) για τις οποίες δεν υπήρχε καν αγορά όταν έσκασε η φούσκα. 

 Για το θέµα αυτό, λόγο έκανε και η αναθεωρηµένη συνθήκη της Βασιλείας ΙΙ που ονοµά-

στηκε και Βασιλεία 2.5, η οποία όµως ποτέ δεν τέθηκε σε εφαρµογή λόγω της κρίσης. Τα 

εν λόγω µέτρα θα αυξήσουν τις απαιτήσεις που σχετίζονται µε το χαρτοφυλάκιο συναλλα-

γών κατά 3 µε 4 φορές και θα επηρεάσουν σηµαντικά τις τράπεζες µε τα µεγαλύτερα χαρ-

τοφυλάκια συναλλαγών, µιας και αυτές είναι που αυξάνουν τον συστηµικό κίνδυνο περισ-

σότερο. 

 

iii) πρόσθετες κεφαλαιακές απαιτήσεις για τους επονοµαζόµενους SIFI’s οργανισµούς λό-

γω του ρίσκου που προέρχεται από τις τράπεζες οι οποίες θεωρούνται πολύ µεγάλες για να 
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χρεοκοπήσουν αν και θεωρητικά θα έπρεπε να είναι οι πιο ασφαλείς λόγω κυρίως της γεω-

γραφικής διασποράς των δραστηριοτήτων και των κινδύνων 

 

Κι όµως, σε µελέτη των Berger, Klapper, Turk-Ariss (2009) διαπιστώνεται ότι οι µεγαλύ-

τερες τράπεζες έχουν µεγαλύτερη έκθεση σε κίνδυνο, λόγω των επιθετικών δανειακών 

χαρτοφυλακίων που διαθέτουν. 

 

Στις 3 Νοεµβρίου 2011 το Συµβούλιο Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας ανακοίνωσε τη 

λίστα των SIFI’s, η οποία περιλαµβάνει 29 παγκόσµιους τραπεζικούς κολοσσούς και κατη-

γοριοποιούνται σε 5 βαθµίδες βάσει συντελεστών στάθµισης που όρισε η Τράπεζα ∆ιεθνών 

∆ιακανονισµών ( BIS ). Σύµφωνα µε εκτιµήσεις της Morgan Stanley, τα επίπεδα πρόσθε-

της κεφαλαιακής επάρκειας για αυτούς τους οργανισµούς (SIFI buffer) θα κυµαίνονται µε-

ταξύ 1% και 3.5% ανάλογα µε τη βαθµίδα στην οποία εντάσσονται, χωρίς ωστόσο να γίνε-

ται σαφές αν θα αποτελείται από κοινές µετοχές ή άλλα οµολογιακού χαρακτήρα κεφάλαι-

α, τα οποία θα µετατρέπονται σε κοινές µετοχές όταν το επίπεδο κεφαλαιακής επάρκειας 

πέσει πολύ χαµηλά, τα λεγόµενα ‘Cocos’, Contingent Convertible Bonds. (Financial Times, 

8th November 2011) 

 

3. Συντελεστής µόχλευσης ( Leverage Ratio ) 

 

Μόχλευση είναι ο λόγος των ιδίων κεφαλαίων προς το σύνολο του ενεργητικού εντός και 

εκτός ισολογισµού. 

 

 Η Βασιλεία ΙΙΙ εισάγει έναν απλό δείκτη µόχλευσης, ο οποίος στον αριθµητή θα έχει τα 

βασικά ίδια κεφάλαια και στον παρονοµαστή τις χρεωστικές θέσεις εντός και εκτός ισολο-

γισµού χωρίς καµία απολύτως στάθµιση στον κίνδυνο και σε µια ενδεικτική τοποθέτησή 

του σε minimum 3%, ποσοστό το οποίο θα αξιολογηθεί σε µεταβατική περίοδο πριν την 

καθιέρωσή του. 

Η υποχρέωση τήρησης του ορίου αυτού, θα διασφαλίζει ότι οι τράπεζες δεν θα αυξάνουν 

το δανεισµό τους υπέρµετρα. Θα αποθαρρύνει, επίσης, την επιλεκτική χρήση κανονιστικών 

ρυθµίσεων (regulatory arbitrage) που ενδεχοµένως να επηρέαζαν τον κεφαλαιακό δείκτη. 
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Η Επιτροπή της Βασιλείας έχει κατηγορηθεί για τη µη χρησιµοποίηση συντελεστών µό-

χλευσης υπέρ των σταθµισµένων συντελεστών κινδύνου και τη συστηµατική υποβάθµιση 

τέτοιων συντελεστών (Goodhart, 2010).  

 

Ένας από τους κυριότερους λόγους της έντασης της κρίσης ήταν η υψηλή µόχλευση, όπως 

αναφέρθηκε και σε προηγούµενο κεφάλαιο, ιδίως οργανισµών που φαινοµενικά διατηρού-

σαν πολύ υψηλούς δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας σύµφωνα µε τη Βασιλεία ΙΙ και που πε-

τυχαίνανε µέσω κυρίως των τιτλοποιήσεων, αλλά και µέσω ρυθµιστικού αρµπιτράζ. Αυτός 

είναι και ο λόγος που στις εκθέσεις της Βασιλείας ΙΙΙ, ο συντελεστής µόχλευσης αναφέρε-

ται ως ‘backstop measure’, δηλαδή µέτρο που θα εµποδίσει µια κατάσταση να ξεφύγει και 

θα χρησιµοποιηθεί για τον περιορισµό παρόµοιων ανεπιθύµητων καταστάσεων. 

 

Οι τιτλοποιήσεις είναι ένα πολύ σηµαντικό εργαλείο για τις τράπεζες, µέσω του οποίου 

µπορούν να µετριάσουν την έκθεση των κινδύνων που απορρέουν από το διαµεσολαβητικό 

τους ρόλο και κυρίως του πιστωτικού & επιτοκιακού κινδύνου. Η άκρατη τιτλοποίηση ό-

µως που κυριάρχησε τα τελευταία έτη αποσκοπούσε στην αποφυγή των κεφαλαιακών α-

παιτήσεων και οδήγησε στην αύξηση της µόχλευσης, έτσι ώστε µε τα υφιστάµενα επίπεδα 

ιδίων κεφαλαίων οι τράπεζες να µεγεθύνουν το ενεργητικό τους και συγκεκριµένα τη δα-

νειακή τους δραστηριότητα. Αξίζει να αναφερθεί ένα απόσπασµα από την ετήσια έκθεση 

2007 της AIG (American Insurance Group), ώστε να αποτυπωθεί το µέγεθος της τακτικής 

αυτής. Η AIG αναφέρει ότι περίπου 379 δις $ από συνολική έκθεση 527δις $ στο χαρτοφυ-

λάκιο των CDS που διατηρούσε στις 31/12/2007, αφορούσαν παράγωγα για χρηµατοπι-

στωτικά ιδρύµατα, κυρίως στην Ευρώπη, που σκοπό είχαν την παροχή ανακούφισης από 

κεφαλαιακές απαιτήσεις, παρά την ασφάλιση κινδύνων. 

 

Το ρυθµιστικό αρµπιτράζ άρχισε να χρησιµοποιείται όταν ‘ολοκληρώθηκε’ η αγορά πί-

στωσης. Αυτό έγινε µε την εµφάνιση των ασφάλιστρων πιστωτικού κινδύνου, τα γνωστά 

πλέον (credit default swaps, CDS), µια καινοτοµία που υποδέχτηκε θερµά από τη χρηµατο-

οικονοµική κοινότητα. Μέχρι τότε η αγορά πιστώσεων εθεωρείτο ‘ατελής’, αφού ήταν α-

δύνατο να ‘πουλήσεις’ την πίστωση και να ασφαλιστείς σε περίπτωση αθέτησης πληρωµής 

ή πτώχευσης. Μία αγορά θεωρείται πλήρης, όταν οποιαδήποτε µελλοντική χρηµατορροή 

µπορεί να υλοποιηθεί σήµερα µε συναλλαγές και θέσεις σε διαπραγµατεύσιµες αξίες 

(Σπαρτιώτης – Στουρνάρας, 2010). 
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Η εµφάνιση των CDS θόλωσε τις παραδοσιακές διαχωριστικές γραµµές ανάµεσα στα ι-

δρύµατα του ευρύτερου χρηµατοπιστωτικού τοµέα, αφού πλέον ασφαλιστικές εταιρείες θα 

µπορούσαν να εκτεθούν σε πιστωτικό κίνδυνο εταιρειών ασφαλίζοντας δάνεια που έχουν 

εκδοθεί από τράπεζες. Σε συνδυασµό µε τους σταθµισµένους συντελεστές κινδύνου για τον 

ορισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων που διαφοροποιούνται ανάλογα µε τον τύπο, οδήγη-

σε σε µαζική χρήση τεχνικών ρυθµιστικού αρµπιτράζ, ένα παράδειγµα του οποίου ακολου-

θεί αµέσως παρακάτω. 

 

Παράδειγµα ρυθµιστικού αρµπιτράζ ( capital or regulatory arbitrage )  

� Έστω Τράπεζα Α δανείζει 1000€ σε εταιρεία Χ µε πιστοληπτική διαβάθµιση ΒΒΒ, 

αγοράζοντας ένα οµόλογό της και υποχρεώνεται στη διατήρηση 80€ κεφαλαιακών 

απαιτήσεων, αφού η συγκεκριµένη κατηγορία έκθεσης έχει σταθµισµένο βάρος 

100% 

� Η Τράπεζα Α αγοράζει ένα ασφάλιστρο πιστωτικού κινδύνου από την Τράπεζα Β 

για το συγκεκριµένο οµόλογο, περνώντας την υπόσχεση πληρωµής της εταιρείας Χ 

στην Τράπεζα Β. Επειδή η Β είναι τράπεζα και όχι εταιρεία, οι κεφαλαιακές απαι-

τήσεις της Α µειώνονται από τα 80€ στα 16€, αφού η συγκεκριµένη κατηγορία έκ-

θεσης έχει σταθµισµένο βάρος 20% 

� Θα υπολόγιζε κανείς ότι η Β θα υποχρεωνόταν σε διακράτηση των κεφαλαιακών 

απαιτήσεων που γλύτωσε η Α, αλλά και η Β µε τη σειρά της ασφαλίζει το ρίσκο 

που αναλαµβάνει µε µια αντασφαλιστική εταιρεία έξω από τον τραπεζικό κλάδο. Η 

υπόσχεση πληρωµής της εταιρείας Χ βρίσκεται τώρα έξω από τις τράπεζες και οι 

κανόνες της Βασιλείας δεν µπορούν να την ακολουθήσουν. Οι κεφαλαιακές απαι-

τήσεις που απαιτούνται για την Β για τον κίνδυνο αντισυµβαλλόµενου ανέρχεται σε 

ποσοστό 8% επί του spread του CDS και επί µιας προσαύξησης 1.5%  στην ονοµα-

στική αξία του οµολόγου. Αν υποθέσουµε 500 µονάδες βάσης το spread ( 5% x 

1000= 50€ ) και 15€ από τη προσαύξηση ( 1.5% x 1000 = 15), όλα αυτά πολλαπλα-

σιαζόµενα µε σταθµισµένο συντελεστή 50% που αφορά σε στοιχεία εκτός ισολογι-

σµού, οι απαιτούµενες κεφαλαιακές απαιτήσεις της τράπεζας Β ανέρχονται σε 8% x 

65€ x 50% = 2,60€  

� Έτσι, µε αυτόν τον τρόπο οι δύο τράπεζες κατάφεραν από κοινού να διακρατούν 

στο σύνολο 18,60€ αντί για 80€, δηλαδή µια µείωση της τάξης του 70%  
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4.Συντελεστές ρευστότητας (Liquidity Ratios) 

 

Οι διαφορές µεταξύ των περιουσιακών στοιχείων του ενεργητικού και των υποχρεώσεων 

του παθητικού δηµιουργούν προβλήµατα ρευστότητας. Όπως όταν οι υποχρεώσεις στο πα-

θητικό ξεπερνούν τα στοιχεία του ενεργητικού, η τράπεζα οφείλει να επενδύσει τη πλεονά-

ζουσα αυτή ρευστότητα, έτσι και στην αντίθετη περίπτωση (ενεργητικό > παθητικό ) θα 

πρέπει η τράπεζα να καλύψει το κενό χρηµατοδότησης  µε άντληση ρευστότητας.  

 

Καθιερώνονται διεθνώς δύο νέοι δείκτες για τη ρευστότητα των χρηµατοπιστωτικών ιδρυ-

µάτων κινούµενοι σε δύο άξονες, βασισµένοι στα µεγάλα προβλήµατα που δηµιουργήθη-

καν κατά τη διάρκεια της κρίσης. Ο πρώτος θεωρείται βραχυχρόνιος και αποσκοπεί στην 

διατήρηση επαρκών περιουσιακών στοιχείων άµεσα ρευστοποιήσιµων για την αντιµετώπι-

ση ενός αντίστοιχου µε αυτό της κρίσης, παγώµατος στην αγορά χρήµατος, ενώ ο δεύτερος 

(µακροχρόνιος) αποσκοπεί στη χρησιµοποίηση εκ µέρους των τραπεζών πιο σταθερών και 

µακροχρόνιων πηγών χρηµατοδότησης.  

 

α) ∆είκτης κάλυψης ρευστότητας ( LCR- Liquidity coverage ratio) 

 

Ο ορισµός του συγκεκριµένου συντελεστή είναι ο ακόλουθος: 

LCR = (άµεσα ρευστοποιήσιµα στοιχεία ενεργητικού) / (σύνολο καθαρών ταµειακών ε-

κροών 30 ηµερών) ≥ 100%  

 

Έρευνες που πραγµατοποιήθηκαν από την BIS (2011) έδειξαν ότι ποσοστό µόλις 46% από 

166 τράπεζες που εξετάστηκαν, συµµορφώνονται µε τον παραπάνω δείκτη, δηλαδή υπερ-

βαίνουν το 100% 

 

β) ∆είκτης καθαρής σταθερής χρηµατοδότησης ( NSFR-Net Stable Funding Ratio) 

 

Ο ορισµός του συγκεκριµένου συντελεστή έχει ως εξής: 

NSFR = (διαθέσιµη ποσότητα σταθερής χρηµατοδότησης) / (απαιτούµενη ποσότητα στα-

θερής χρηµατοδότησης) ≥ 100% . 
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Με την εισαγωγή του συγκεκριµένου δείκτη, η Επιτροπή της Βασιλείας επιδιώκει την α-

ντιµετώπιση των αναντιστοιχιών ληκτότητας ανάµεσα στα στοιχεία ενεργητικού και παθη-

τικού, κάτι το οποίο οδήγησε µεγάλες τράπεζες όπως τη Royal Bank of Scotland ( RBS )  

και τη Northern Rock σε κατάρρευση.  

 

To παράδειγµα της Northern Rock αναφέρεται προς αποφυγήν, αφού το καλοκαίρι του 

2007, µόνο το 22% της χρηµατοδότησής της προερχόταν από καταθέσεις, ενώ ο λόγος δα-

νείων προς καταθέσεις ήταν 31%, ο χαµηλότερος σε όλη την Ευρώπη. Το υπόλοιπο µέρος 

για τη χρηµατοδότηση του ενεργητικού της το αντλούσε από τη διατραπεζική αγορά σε 

ποσοστό 24%, από τις τιτλοποιήσεις σε ποσοστό 40%, από τα καλυµµένα οµόλογα 6% και 

τα αποθεµατικά της µε 8%. 

 

Πίνακας 2. Χρονοδιάγραµµα εφαρµογής νέων διατάξεων Βασιλείας ΙΙΙ 

  2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

∆είκτης Μόχλευσης 
Εποπτική παρακολούθη-

ση 

Περίοδος παράλληλης λειτουργίας 1 Ιανουαρίου 
2013 - 1 Ιανουαρίου 2017    

 ∆ηµοσιοποίηση Στοιχείων από 1 Ιαν. 2015 

Ενσωµάτωση 
στον Πυλώνα 
Ι   

Κύρια Βασικά Ιδία 
κεφάλαια 2% 2% 3,5% 4% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 

Κεφαλαικό απόθεµα 
συντήρησης           0,625% 1,25% 1,875% 2,5% 

Kύρια Βασικά ιδία κεφά-
λαια + Κεφαλαιακό από-
θεµα συντήρησης 2% 2% 3,5% 4% 4,5% 5,125% 5,75% 6,735% 7% 

Σταδιακή εισαγωγή µεί-
ωσης από τα κύρια βασι-
κά ιδία κεφάλαια των 
στοιχείων που δεν θα 
συµπεριλαµβάνονται 
πλέον       20% 40% 60% 80% 100% 100% 

Ελάχιστα βασικά ιδία 
κεφάλαια Tier I 4% 4% 4,5% 5,5% 6% 6% 6% 6% 6% 

Ελάχιστα συνολικά ιδία 
κεφάλαια  8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 

Ελάχιστα συνολικά ιδία 
κεφάλαια + Κεφαλαιακό 
απόθεµα συντήρησης 8% 8% 8% 8% 8% 8,625% 9,25% 9,875% 10,50% 

Κεφαλαιακά µέσα που 
δεν συµπεριλαµβάνονται 
στα βασικά ιδία κεφάλαια 
( non-core Tier I capital) 
ή στα συµπληρωµατικά 
ίδια κεφάλαια (Tier 2 
capital)     Σταδιακή κατάργηση εντός 10ετίας, έναρξη το 2023 

Συντελεστής ρευστότητας 
LCR 

Έναρξη 
περιόδου 
παρακολούθησης       

Εισαγωγή 
ελάχιστου 
επιπέδου          

Συντελεστής ρευστότητας 
NSFR 

Έναρξη 
περιόδου 
παρακολούθησης             

Εισαγωγή 
ελάχιστου 
επιπέδου    

Πηγή: Basel Committee, BCBS 
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Ειδικά για την RBS, η οποία χρειάστηκε το 2008 το µεγαλύτερο πακέτο διάσωσης της Ευ-

ρώπης, σχεδόν όλοι οι συµµετέχοντες στην τραπεζική εποπτεία και από τις δύο πλευρές 

του Ατλαντικού συµφώνησαν ότι η εξάρτησή της από τη χονδρική αγορά χρήµατος, βρα-

χυχρόνια δάνεια από εταιρείες και άλλες τράπεζες,  την άφησε ευάλωτη όταν η εµπιστοσύ-

νη στη συγκεκριµένη αγορά χρήµατος κατέρρευσε, κάτι το οποίο δεν θα έπρεπε ποτέ να 

γίνει αποδεκτό από τις εποπτικές αρχές ( Economist, 14th May 2011). 

 

Έρευνες από τη BIS (2011) έδειξαν ότι θα απαιτηθούν για τις 166 τράπεζες που συµµετεί-

χαν στην έρευνα 2.890 δις. Ευρώ ώστε να επιτευχθεί συµµόρφωση µε τον παραπάνω δεί-

κτη. Το ποσοστό που ήταν ήδη εναρµονισµένο στον συντελεστή ανέρχεται 43% 

 

 

4.4 Κριτική στις νέες διατάξεις της Βασιλείας ΙΙΙ 

 

Μετά από µια περίοδο χαλαρού κανονιστικού πλαισίου, ο χρηµατοοικονοµικός κλάδος ει-

σέρχεται σε περίοδο αυστηρής ρύθµισης (overregulation), κάτι το οποίο δικαιολογείται από 

το µέγεθος της κρίσης και της ταχύτατης µεταφοράς της στην πραγµατική οικονοµία.  

Γιατί, πίσω από όλα τα νούµερα της κρίσης, υπάρχουν άνθρωποι, οι οποίοι έχασαν τις δου-

λειές τους και νοικοκυριά που άφησαν πίσω τους βιοτικό επίπεδο ετών. 

 

Η κριτική γίνεται στα µέτρα που διατυπώθηκαν µε σαφήνεια στις δύο εκθέσεις της Επιτρο-

πής αλλά και σε εκείνα τα οποία συνεχίζουν να αποτελούν αντικείµενο δηµόσιας συζήτη-

σης και δεν έχουν διατυπωθεί, µέχρι στιγµής, συγκεκριµένες προτάσεις. Ουσιαστικά, επι-

κεντρώνεται κυρίως σε δέκα τοµείς και αναλύεται διεξοδικά στη συνέχεια για κάθε έναν 

από αυτούς: 

 

1. Προσέγγιση σταθµισµένου κινδύνου 

2. ∆είκτες Ρευστότητας 

3. Αντικυκλικό κεφαλαιακό απόθεµα 

4. Πρόσθετα µέτρα για την αντιµετώπιση της προκυκλικότητας 

5. Ενίσχυση απαιτήσεων ως προς την κάλυψη κινδύνου αντισυµβαλλόµενου 

6. Σκιώδες τραπεζικό σύστηµα & υπερβολική ρύθµιση 



 34 

7. Μακροχρόνια περίοδο προσαρµογής 

8. Πυλώνα ΙΙ 

9. Πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων 

10. Μη δεσµευτικό χαρακτήρα των διατάξεων  

 

1. Προσέγγιση σταθµισµένου κινδύνου 

Μεγάλο µέρος της κριτικής εντοπίζεται στην ‘καρδιά’ της Επιτροπής της Βασιλείας, δηλα-

δή στον τρόπο καθορισµού των κεφαλαιακών απαιτήσεων των ιδρυµάτων. 

 

Ο Hellwig (2010) ασκεί κριτική στη χρήση της µεθόδου σταθµισµένου κινδύνου (risk-

weighted approach, RWA) και προτείνει κεφαλαιακά αποθέµατα σε ποσοστό 20-30% επί 

των µη σταθµισµένων στον κίνδυνο στοιχείων του ενεργητικού, ποσοστά µε τα οποία συµ-

φωνεί και ο Martin Wolf (2010). Θεωρεί ότι ο σκοπός του κεφαλαίου είναι να απορροφεί 

ζηµιές από άγνωστους κινδύνους, που δεν είναι ορατοί, αφού για τους γνωστούς που µπο-

ρούν να ποσοτικοποιηθούν µε τα µοντέλα εκτίµησης, υπάρχουν οι προβλέψεις των τραπε-

ζών. 

 

 Όσον αφορά το κόστος που µια τέτοια πρόταση ενέχει για τον κλάδο, χαρακτηρίζει το µέ-

σο όρο 25% της απόδοσης ιδίων κεφαλαίων (ROE) του κλάδου υπερβολικά υψηλό και α-

ναφέρει πως σύµφωνα µε τη θεωρία των Modigliani – Miller το κόστος που ισχυρίζονται οι 

τράπεζες ότι θα επιφέρουν οι νέες προτάσεις δεν ανταποκρίνεται στην πραγµατικότητα. 

 

Η αύξηση του κεφαλαιακών αποθεµάτων σε τέτοια επίπεδα θα προκαλέσει µείωση του κό-

στος δανεισµού για τις τράπεζες, λόγω της αυξηµένης φερεγγυότητας που αυτές θα έχουν 

και της ελαχιστοποίησης του κινδύνου κατάρρευσης, και η µείωση αυτή θα εξισορροπήσει 

το κόστος από την πτώση του ROE. 

 

Προϋπόθεση για να ισχύσει το παραπάνω είναι η κατάργηση των φορολογικών κινήτρων 

στις τράπεζες, δηλαδή η αφαίρεση των τόκων που προέρχονται από το δανεισµό τους ως 

πηγή χρηµατοδότησης πριν τη φορολόγηση των κερδών τους. 
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Αν µάλιστα συµπεριληφθεί στην εικόνα και το κοινωνικό όφελος που θα προκύψει από τη 

σταθεροποίηση του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και την εξάλειψη παρόµοιων κρίσε-

ων, τότε τα οφέλη υπερβαίνουν τα κόστη. 

Επίσης ο Hellwig (2010) εκτιµά, ότι αν αποτέλεσµα της µείωσης των κερδών των τραπε-

ζών από την εφαρµογή υψηλότερων κεφαλαιακών συντελεστών είναι η προσχώρηση ταλα-

ντούχων νέων από τη χρηµατοοικονοµική µηχανική στην παραδοσιακή µηχανική, τότε θα 

υπάρξει ένας καλύτερος και πιο ασφαλής κόσµος. 

 

Οι Blundell & Atkinson (2010) είναι και αυτοί αντίθετοι µε τη µέθοδο RWA. Θεωρούν ότι 

επιτρέπει τη συγκέντρωση οµοειδών αξιών στο χαρτοφυλάκιο των τραπεζών, κυρίως κυ-

βερνητικών οµολόγων, στεγαστικών δανείων και διατραπεζικών πράξεων, αφού δεν την 

‘τιµωρεί’ µε κανέναν τρόπο και ότι ευθύνεται για το ρυθµιστικό αρµπιτράζ που επιδόθηκαν 

οι περισσότεροι οργανισµοί ανά τον κόσµο. 

 

Θεωρούν τον κλάδο, έναν κλάδο ‘υποσχέσεων πληρωµών’ που θα πρέπει να αντιµετωπίζο-

νται ισότιµα όπου και αν αυτές οι υποσχέσεις τοποθετούνται. Αν οι ρυθµιστικές αρχές α-

ντιµετωπίζουν τις υποσχέσεις µε διαφορετικό τρόπο σε διαφορετικά τµήµατα του χρηµα-

τοπιστωτικού τοµέα, τότε είναι σίγουρο ότι αυτές θα µετασχηµατιστούν και θα οδηγηθούν 

στα τµήµατα εκείνα που θα έχουν τις µικρότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις, δηµιουργώντας 

έτσι µια ρυθµιστική ασυµµετρία. 

 

2. ∆είκτες Ρευστότητας 

Σχετικά µε τους δείκτες ρευστότητας, επικρατεί η άποψη ότι αυτοί είναι περιττοί και σε 

συνδυασµό µε το κόστος που θα επιφέρουν, το όφελος κρίνεται δυσανάλογο. 

 

Εφόσον µια τράπεζα θεωρείται φερέγγυα και τα κεφαλαιακά της αποθέµατα κρίνονται ε-

παρκή, τότε η διαχείριση θεµάτων ρευστότητας και χρηµατοδότησης που µπορεί να προ-

κύψουν θα πρέπει να επαφίενται στη διακριτική ευχέρεια της τράπεζας. 

 

Ο µετασχηµατισµός λήξεων είναι βασικός ρόλος της τραπεζικής και οι τράπεζες δεν θα 

πρέπει να θεωρούνται τόσο αφελείς από τις ρυθµιστικές αρχές όσο να µην γνωρίζουν πώς 

να κάνουν τη δουλειά τους. 
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Επίσης, οι Blundell & Atkinson (2010) παρατηρούν ότι στον δείκτη LCR υπάρχει µια εσω-

τερική παρότρυνση για τοποθέτηση των τραπεζών σε κυβερνητικά οµόλογα (θεωρούνται 

άµεσα ρευστοποιήσιµα) και αναρωτιούνται αν είναι η κατάλληλη περίοδος για κάτι τέτοιο, 

µε ορατό πλέον τον κίνδυνο πτώχευσης ανεπτυγµένων κρατών. 

 

 Άλλωστε, σε περίπτωση που υπάρξουν προβλήµατα, ρόλο έσχατου δανειστή αναλαµβάνει 

η Κεντρική Τράπεζα κάθε χώρας, όπως αναφέρθηκε και στο πρώτο κεφάλαιο, η οποία θα 

είναι πάντα πρόθυµη να δανείσει φερέγγυες τράπεζες έναντι ενεχύρου. 

 

Η θέση αυτή της Κεντρικής Τράπεζας πρέπει να είναι ξεκάθαρη και δηλωµένη, ενώ το επι-

τόκιο δανεισµού πρέπει να είναι υψηλότερο της αγοράς, ώστε να µη χρησιµοποιείται η δίο-

δος χρηµατοδότησης για τις κανονικές λειτουργίες της τράπεζας, αλλά ούτε και υπερβολι-

κά υψηλό, ώστε να δηµιουργήσει προβλήµατα αποπληρωµής (Σπαρτιώτης - Στουρνάρας, 

2010). 

  

Η ενεργοποίηση του µηχανισµού αυτού των Κεντρικών Τραπεζών υπήρξε άµεση στα πε-

ρισσότερα κράτη κατά τη διάρκεια της κρίσης. Παρατηρήθηκε όµως το φαινόµενο του 

‘στίγµατος’ (stigma effect) των ιδρυµάτων που έκαναν χρήση της έκτακτης αυτής χρηµα-

τοδότησης και για το λόγο αυτό πολλά ιδρύµατα εµφανίζονταν απρόθυµα να καταφύγουν 

στη συγκεκριµένη βοήθεια, µιας και θα άφηναν να εννοηθεί ότι είναι αφερέγγυες.  

 

Ο Goodhart (2008) κρίνει σηµαντικό το παραπάνω ζήτηµα που έχει σχέση µε τη ρευστότη-

τα των ιδρυµάτων και θεωρεί πως λύση θα πρέπει να δοθεί από την Επιτροπή της Βασιλεί-

ας λόγω του διεθνούς ενδιαφέροντος που υπάρχει για το συγκεκριµένο θέµα. 

 

3. Αντικυκλικό κεφαλαιακό απόθεµα 

Κριτική επίσης γίνεται για το αντικυκλικό κεφαλαιακό απόθεµα, η χρήση του οποίου θα 

καθορίζεται από τις εθνικές εποπτικές αρχές όταν ο ρυθµός πιστωτικής επέκτασης κρίνεται 

πολύ υψηλός, ώστε να δηµιουργήσει συστηµικό κίνδυνο. 

 

Αν και η εισαγωγή του εν λόγω µέτρου έχει καλωσοριστεί από το σύνολο των αναλυτών 

και µελετητών, η µη ύπαρξη συγκεκριµένων κριτηρίων για την εφαρµογή του θεωρείται ότι 

το καθιστά ανενεργό. Χρειάζεται γενναιότητα εκ µέρους των εθνικών αρχών να ‘χαλάσουν 
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το πάρτι όταν αυτό έχει ξεκινήσει’, αλλά πέραν αυτού εγείρονται ζητήµατα διεθνούς αντα-

γωνισµού µεταξύ τραπεζών που υπόκεινται σε διαφορετικές εποπτικές αρχές, ζητήµατα 

κατάχρησης του συγκυριακού χαρακτήρα του µέτρου ώστε να κερδίσουν πλεονέκτηµα υ-

πέρ των εγχώριων τραπεζών σε ανοδικές περιόδους. 

 

Επίσης, το παραπάνω µέτρο κρίνεται ότι βρίσκεται σε ευθεία αντιπαράθεση µε τη φιλοσο-

φία του ρυθµιστικού πλαισίου σε δύο περιπτώσεις.  

 

Ο Goodhart (House of Lords, 2009) αναφέρει ότι µία από τις αρχές που διέπουν την Επι-

τροπή της Βασιλείας είναι η διεθνής σύγκλιση του κανονιστικού πλαισίου και το αντικυ-

κλικό κεφαλαιακό απόθεµα αντίκειται στο πνεύµα αυτό γιατί δίνει εξουσίες σε εθνικές ε-

ποπτικές αρχές. 

 

Οι Θωµαδάκης & Λοϊζος (2010) θεωρούν ότι ένα καθεστώς ρύθµισης που στηρίζεται στην 

επάρκεια κεφαλαίου έρχεται σε αντιπαράθεση µε τον εαυτό του, εάν οι κανόνες του αυ-

στηροποιούνται σε περιόδους ευφορίας και µειώνουν την ευκαιρία που έχουν οι τράπεζες 

να αντλήσουν ‘φθηνό µετοχικό κεφάλαιο’, αφού η εµπειρία έχει δείξει ότι το µεγαλύτερο 

ποσοστό άντλησης κεφαλαίων από τις τράπεζες λαµβάνει χώρα κατά την ευφορία. 

 

4. Πρόσθετα µέτρα για την αντιµετώπιση της προκυκλικότητας 

Στις διατάξεις της Βασιλείας γίνεται λόγος για σχηµατισµό αναµενόµενων µελλοντικών 

ζηµιών (forward-looking provisions), κάτι που όµως δεν το επιτρέπει το σηµερινό λογιστι-

κό πλαίσιο και απαιτείται περισσότερη συνεργασία για την επίλυση του θέµατος. 

  

Οι σηµερινές προβλέψεις των τραπεζών καθορίζονται από λογιστικούς κανόνες οι οποίοι 

εξετάζουν το µέγεθος των χαρτοφυλακίων χορηγήσεων καθώς και το ιστορικό των επι-

σφαλών δανείων συν τα µη εξυπηρετούµενα δάνεια. Ωστόσο, ο σχηµατισµός προβλέψεων 

µπορεί να καθορίζεται όχι µόνο από το σύνολο των επισφαλών δανείων, αλλά και συµπλη-

ρωµατικά βάσει των αναµενόµενων µελλοντικών ζηµιών τη στιγµή που χορηγείται ένα δά-

νειο (Χαρδούβελης, 2011). 

 

Η κεντρική τράπεζα της Ισπανίας υποχρεώνει τα ιδρύµατα στη χώρα να προβαίνουν σε 

σχηµατισµό δυναµικών προβλέψεων (dynamic provisioning) από το 2000, δηλαδή την τή-
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ρηση προβλέψεων σε περιόδους έντονης πιστωτικής επέκτασης µε συγκεκριµένο τύπο, έ-

τσι ώστε η απορρόφηση των ζηµιών που προκύπτουν κατά τη διάρκεια της ύφεσης να γίνει 

πιο ανώδυνα.   

 

Έχει αναγνωριστεί από το σύνολο της ακαδηµαϊκής κοινότητας ότι οι δυναµικές προβλέ-

ψεις της Ισπανίας ήταν το µόνο µέσο µακροπροληπτικής εποπτείας σε Ευρώπη και Αµερι-

κή σε ισχύ όταν ξέσπασε η κρίση και µετρίασε τα προβλήµατα που δηµιουργήθηκαν στη 

αγορά στεγαστικής πίστης της χώρας. 

 

Άλλα µέτρα αντικυκλικού χαρακτήρα που χρησιµοποιούνται από εποπτικές αρχές ανά τον 

κόσµο είναι  

� Η επιβολή ανώτατων ορίων στο λόγο δανείου/αξίας ενεχύρου (LTV-loan to value) 

στα στεγαστικά δάνεια σε Χονγκ Κονγκ, Μαλαισία και Σιγκαπούρη 

� Η επιβολή ανώτατων ορίων στο λόγο εξυπηρέτησης δανείου/εισοδήµατος (δείκτης 

δανειακής επιβάρυνσης) στα καταναλωτικά δάνεια σε Χονγκ Κονγκ και Ν.Κορέα 

� Η επιβολή ανώτατων ορίων στο λόγο δανείων/καταθέσεις στις τράπεζες της Αργε-

ντινής, Χονγκ Κονγκ, Ν.Κορέα και Ν.Ζηλανδία 

 

Ο Χαρδούβελης (2011), ο οποίος χρησιµοποιεί τον όρο υπερκυκλικότητα, θεωρεί ‘ατυχές’ 

το γεγονός ότι η Βασιλεία ΙΙΙ δεν συµπεριέλαβε στις διατάξεις της µέσα όπως τα παραπά-

νω, που µπορούν πολύ εύκολα να συµπληρώσουν τις κεφαλαιακές απαιτήσεις και ιδιαίτερα 

τα βέλτιστα ποσοστά ενεχύρου και οι υποχρεωτικές καταβολές ασφάλειας στη διαδικασία 

του δανεισµού. 

 

5. Ενίσχυση απαιτήσεων ως προς την κάλυψη κινδύνου αντισυµβαλλοµένου 

Ενώ και πάλι η πρόθεση της Επιτροπής καλωσορίζεται από την πλειονότητα των αναλυτών 

και θεωρείται ότι κινείται προς την σωστή κατεύθυνση, αυτή της µεγαλύτερης διαφάνειας,  

υπάρχουν ενδείξεις ότι η εξω-χρηµατιστηριακή αγορά θα παραµείνει µεγάλη στο µέλλον.  

 

Ο κύριος λόγος είναι ότι οι εξειδικευµένες ανάγκες των εταιρειών εκτός χρηµατοπιστωτι-

κού κλάδου αλλά και των ίδιων των τραπεζικών ιδρυµάτων είναι τέτοιες που τα παράγωγα 

που χρησιµοποιούν και οι συµφωνίες ανταλλαγής (swaps) δεν είναι ευνοϊκά/συµβατά για 
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συναλλαγές µέσω exchanges όπου οι συναλλαγές είναι τυποποιηµένες για την όσο το δυ-

νατόν µεγαλύτερη συµµετοχή. 

Ένας άλλος λόγος είναι το λεγόµενο proprietary trading, δηλαδή η συµµετοχή των επενδυ-

τικών τραπεζών στις δευτερογενείς αγορές όπου διαπραγµατεύονται αξίες για ίδιο λογα-

ριασµό και όχι των πελατών τους (Σπαρτιώτης - Στουρνάρας,2010). Μία τέτοια δραστη-

ριότητα δε θα µπορούσε να αποκαλύπτεται από τους µεγάλους επενδυτικούς οργανισµούς, 

κάτι που αναγνωρίζει και ο Caruana (2009) όταν αναφέρει ότι οι πληροφορίες για τις θέ-

σεις σε proprietary trading δεν θα έπρεπε να δηµοσιεύονται, αλλά θα έπρεπε τουλάχιστον 

να βρίσκονται στη διάθεση των εποπτικών αρχών.  

 

6. Σκιώδες τραπεζικό σύστηµα & υπερβολική ρύθµιση 

Μεγάλη συζήτηση γίνεται για την πιθανότητα οι νέες διατάξεις της Βασιλείας να οδηγή-

σουν σε νέες καινοτοµίες από την επιστήµη της χρηµατοοικονοµικής µηχανικής που σκοπό 

θα έχουν την αποφυγή των νέων κεφαλαιακών απαιτήσεων που θα προκύψουν, σε ακόµα 

πιο σύνθετα προϊόντα από τα προηγούµενα που θα εκθέσουν τους οργανισµός σε κινδύ-

νους που δεν έχουν εντοπιστεί µέχρι σήµερα. 

 

Η ανάγκη για περιορισµό του κόστους µπορεί να οδηγήσει σε µετατόπιση των δραστηριο-

τήτων σε τµήµατα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος που δεν υπόκεινται σε ρυθµιστικό 

πλαίσιο, το αποκαλούµενο και σκιώδες τραπεζικό σύστηµα (shadow banking), το οποίο 

γνώρισε µεγάλη άνθηση τη τελευταία δεκαετία. (Economist, 14th May 2011) 

 

Εξάλλου, η ιστορία διδάσκει ότι οι ‘κλέφτες βρίσκονται πάντα ένα βήµα πιο µπροστά από 

τους αστυνόµους’ και ότι οι χρηµατοπιστωτικοί οργανισµοί πάντα θα επιθυµούν να εξοι-

κονοµούν κεφάλαιο, έτσι ώστε να αποκοµίζουν περισσότερα κέρδη.   

 

Χαρακτηριστικό είναι το παράδειγµα της αµερικανικής επενδυτικής τράπεζας Goldman 

Sachs, η οποία για να συµµορφωθεί µε τον κανόνα Volcker (Η.Π.Α), ο οποίος απαγορεύει 

το proprietary trading στις τράπεζες, µετέφερε την αρµόδια οµάδα στο τµήµα της διαχείρι-

σης ενεργητικού (asset management)  και µετονόµασε τους traders σε asset managers, δί-

νοντας τους πρόσβαση στο πελατολόγιο της τράπεζας. Με τον τρόπο αυτό, η Goldman 

Sachs ‘µεταµφίεσε’ τις δικές της συναλλαγές σε συναλλαγές πελατών (broking) και είναι 

πλέον συµβατή η δραστηριότητά της µε το νέο κανονισµό. (Economist, 29th July 2010) 
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Ο αντίλογος είναι ότι ένα περιβάλλον υπερβολικής ρύθµισης (overregulation) πνίγει τη 

καινοτοµία και τη διάθεση για ρίσκο που αναλαµβάνουν όλοι οι οργανισµοί. Πολλοί ανα-

λυτές φέρνουν ως παράδειγµα την Ιαπωνία, όπου η τραπεζική κρίση συνεχίζεται κυρίως µε 

ευθύνη των ίδιων των τραπεζών που αντί να δανείζουν τα ιδιωτικά και νοµικά πρόσωπα 

της χώρας, τα περιουσιακά τους στοιχεία αποτελούνται κυρίως από κυβερνητικά οµόλογα.  

Ο χρηµατοπιστωτικός τοµέας θεωρείται κλάδος που δεν µπορεί να ευηµερήσει χωρίς αυτό 

που ονόµασε ο Keynes ‘animal spirits’ (Economist,Special Report 14th May), δηλαδή αυτή 

την έµφυτη αισιοδοξία των επιχειρήσεων που οδηγεί στην οικονοµική ευηµερία. 

 

7. Μακροχρόνια περίοδο προσαρµογής 

 Το χρονοδιάγραµµα πλήρους εφαρµογής του νέου ρυθµιστικού πλαισίου της Βασιλείας ΙΙΙ 

φτάνει ως το 2019. Η µακρά αυτή περίοδο σταδιακής ενσωµάτωσης, καθώς και παρακο-

λούθησης της πορείας των αλλαγών από την Επιτροπή έχει δύο επιπτώσεις κατά τον Γκόρ-

τσο (2010), µια θετική και µία αρνητική. 

 

Το γεγονός ότι δεν εφαρµόζονται αµέσως είναι θετικό γιατί η πλήρης και άµεση υλοποίηση 

θα είχε σηµαντικές επιπτώσεις στη λειτουργία των τραπεζών, λόγω του κόστους εφαρµο-

γής που θα είχε. 

Αντίθετα, το γεγονός ότι ορισµένες διατάξεις της Βασιλείας ΙΙΙ θα τροποποιηθούν δηµι-

ουργεί ένα περιβάλλον ασάφειας, το οποίο ίσως οδηγήσεις σε καθυστερήσεις στην υλοποί-

ηση και υιοθέτηση των κανόνων. 

 

8. Πυλώνας ΙΙ  

Η κριτική έγκειται στο γεγονός ότι πολλά θέµατα που άπτονται της εποπτικής διαδικασίας 

παραµένουν στη µορφή συστάσεων και δεν έχουν συγκεκριµενοποιηθεί. 

 

Γεγονός είναι ότι ο Πυλώνας ΙΙ που αφορά τους µηχανισµούς εποπτείας και ελέγχου των 

ιδρυµάτων από τις εποπτικές αρχές απέτυχε στο έργο του. Τα stress tests,µε τα οποία δοκι-

µάστηκαν οι αντοχές των τραπεζών σε ακραία σενάρια, αντιµετωπίστηκαν στην πλειονό-

τητά τους µε ειρωνεία, αφού παρουσιάστηκαν προβλήµατα για τράπεζες που υποτίθεται ότι 

είχαν περάσει µε επιτυχία ακόµα και τα πιο ακραία σενάρια. 
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Όπως πολύ σωστά αναφέρει ο Caruana (2010), ‘αυτό που µετράει είναι η δύναµη της επο-

πτικής διαδικασίας και του ελέγχου και όχι απλώς ο καθορισµός των κανόνων’ και φέρνει 

το παράδειγµα της Αυστραλίας και του Καναδά που θεωρούνται χώρες µε αυστηρό επο-

πτικό πλαίσιο, το οποίο ασκείται από τις κεντρικές τράπεζες των χωρών και κατέγραψαν 

ελάχιστες απώλειες από τη κρίση. Χαρακτηριστική για το θέµα αυτό είναι η δήλωση-

ερώτηση του K.C Chakrabarty, αντιπροέδρου της Κεντρικής Τράπεζας της Ινδίας, όπου 

ασκεί ενεργό ρόλο στην εποπτεία των τραπεζικών ιδρυµάτων: ‘Κάθε φορά που ξεσπάει µια 

κρίση, το κράτος θα πρέπει να παρέµβει. Αν η πολιτεία αναγκάζεται να παρέµβει πάντα τη 

τελευταία στιγµή, γιατί να µην παρεµβαίνει από την πρώτη στιγµή έτσι ώστε να µη φτάνουµε 

σε αυτό το σηµείο?’ ( Economist,Special Report 14th May 2011, page 5). 

 

Τρανταχτά παραδείγµατα της αποτυχίας του Πυλώνα ΙΙ είναι οι περιπτώσεις της Northern 

Rock & Lehman Brothers. 

 

Στην πρώτη περίπτωση, οι εποπτικές αρχές της Αγγλίας έδωσαν το πράσινο φως στην τρά-

πεζα να χρησιµοποιεί εσωτερικά συστήµατα µέτρησης κινδύνου (IRB approach), γνωρίζο-

ντας εκ των προτέρων ότι κάτι τέτοιο θα οδηγούσε σε εµφάνιση υψηλότερων κεφαλαιακών 

αποθεµάτων.  

 

Στη δεύτερη περίπτωση, η υπερβολική χρήση πράξεων στην αγορά repo, µε την κωδική 

ονοµασία repo 105 που αποσκοπούσε στην απόκρυψη του βαθµού µόχλευσης και στη βελ-

τίωση των τριµηνιαίων αποτελεσµάτων της, δεν αποκρύφτηκαν από τους ελεγκτές. Το γε-

γονός ότι οι συγκεκριµένες πράξεις ποτέ δεν αναφέρθηκαν ως µη αποδεκτή πρακτική, απο-

δεικνύει ότι οι ελεγκτές δεν καταλάβαιναν τι ήταν αυτό που ελέγχανε.(Sorkin, 2010) 

 

Ο Hellwig (2010) θεωρεί ότι οι εποπτικές αρχές έκαναν τα στραβά µάτια στις παρατυπίες 

που συναντούσαν, γιατί δε θέλανε να δηµιουργήσουν εµπόδια σε έναν κλάδο µε εκατοµµύ-

ρια κέρδη, που θεωρείτο πρωταγωνιστής στην ανοδική πορεία της παγκόσµιας οικονοµίας. 

 

9. Πλαίσιο διαχείρισης κρίσεων 

Η πρόσφατη κρίση ανέδειξε την αδυναµία των κρατών να χειριστούν αποτελεσµατικά 

προβληµατικές τράπεζες, ιδιαίτερα όταν αυτές είχαν διασυνοριακή παρουσία και η Βασι-



 42 

λεία ΙΙΙ δεν παρουσίασε ένα οργανωµένο σχέδιο δράσης στο θέµα αυτό, έτσι ώστε να επι-

τευχθεί κάποια ουσιαστική πρόοδος σε διεθνές επίπεδο. 

 

Όταν µια τράπεζα είναι σχετικά µικρή και δεν έχει παρουσία σε άλλη χώρα, η διαχείρισή 

της γίνεται πιο εύκολη, όπως άλλωστε αποδείχτηκε και στη χώρα µας, στην περίπτωση της 

Proton Bank, όπου υπήρξε εξυγίανση µέσα σε ένα σαββατοκύριακο µε το διαχωρισµό της 

σε ΄καλή΄ και ΄κακή΄ τράπεζα. 

 

Το φαινόµενο της διασυνοριακής παρουσίας είναι πιο έντονο στην Ευρωπαϊκή Ένωση, ό-

που λόγω της κοινής αγοράς και της ελεύθερης µετακίνησης του κεφαλαίου, αίρονται όλοι 

οι περιορισµοί που ισχύουν στο διεθνές εµπόριο για την εγκατάσταση και λειτουργία τρα-

πεζών σε ξένη χώρα. 

 

Παραδείγµατα είναι ο βραχίονας της µεγαλύτερης ισλανδικής τράπεζας Landsbanki στο 

Ηνωµένο Βασίλειο µε την επωνυµία Icesave, ο οποίος κατέρρευσε και πολλοί Άγγλοι πολί-

τες έχασαν τα λεφτά τους, καθώς και της Fortis, ενός διασυνοριακού ιδρύµατος µε παρου-

σία στις χώρες BENELUX. Η Ολλανδική κυβέρνηση αποφάσισε να κρατικοποιήσει τα µέ-

ρη της τράπεζας στην Ολλανδία, ενώ οι άλλες δύο χώρες, Βέλγιο και Λουξεµβούργο που-

λήσουν τα δικά τους αντίστοιχα κοµµάτια στην γαλλική BNP Paribas. 

 

Πρόσφατο επίσης παράδειγµα η γαλλοβελγική Dexia, η οποία όπως δείχνουν τα πράγµατα 

θα χρειαστεί δεύτερο πακέτο στήριξης για να γλυτώσει τη χρεοκοπία και απαιτείται η άµε-

ση συνεργασία των δύο χωρών. Οι αναπόφευκτες όµως πολιτικές ευαισθησίες και ισορρο-

πίες που υπάρχουν, ιδίως σε ότι αφορά θέµατα κατανοµής κόστους περιπλέκουν και επι-

βραδύνουν τη λήψη αποφάσεων. 

 

Θετικό βήµα προς τη σωστή κατεύθυνση είναι η πρωτοβουλία της Ευρωπαϊκής Επιτροπής 

για εναρµόνιση των εθνικών δικαίων, έτσι ώστε να µην έρχονται σε σύγκρουση. 

 

Οι λύσεις σε παρόµοια ζητήµατα είναι δύσκολες και πολιτικά ευαίσθητες, γιατί προϋποθέ-

τουν χρήση δηµόσιων πόρων. (Ορφανίδης, 2011)  
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Η συζήτηση που γίνεται στους κόλπους της Ε.Ε, κυρίως µε την πίεση της Γερµανίας, για τη 

φορολόγηση των πιστωτικών ιδρυµάτων στις χρηµατοοικονοµικές τους συναλλαγές (Tobin 

Tax) έτσι ώστε να µην χρειαστούν ποτέ ξανά διάσωση από τα λεφτά των φορολογούµενων 

πολιτών βρίσκει τη σθεναρή αντίσταση της Αγγλίας, γιατί θα επηρεάσει σηµαντικά τις ερ-

γασίες του χρηµατοπιστωτικού της κέντρου στο City του Λονδίνου. 

 

10. Μη δεσµευτικός χαρακτήρας των διατάξεων 

Ο Γκόρτσος (2010) αναφέρει ότι οι διατάξεις της Βασιλείας έχουν τη µορφή προτύπων 

(standards) και θεωρούνται διεθνές ήπιο δίκαιο. Επισηµαίνει ότι στερούνται νοµικής δε-

σµευτικότητας και νοµικού εξαναγκασµού και επαφίεται στον εθνικό νοµοθέτη η ενσωµά-

τωση των διατάξεών της στο εθνικό ή ενωσιακό δίκαιο. Ως σηµαντικότερο παράδειγµα 

φέρνει τις Η.Π.Α που αρνήθηκαν να υιοθετήσουν διατάξεις της Βασιλείας ΙΙ, παρά το γε-

γονός ότι πρωτοστάτησαν στην Επιτροπή της Βασιλείας για συγκεκριµένες πολιτικές. 

 

Οι αλλαγές που πραγµατοποιούνται σε Αµερική και Ευρώπη είναι µεγάλες, όπου ψηφίζο-

νται νέοι νόµοι και δηµιουργούνται νέες σώµατα ρυθµιστικών αρχών. 

 

Στην Αµερική ο νόµος Dodd-Frank περιλαµβάνει πολλές από τις διατάξεις της Βασιλείας 

ΙΙΙ όπως αναφέρει η Moody’s Analytics (2011) και προχωρεί ακόµα παραπέρα µε την εν 

µέρει αναβίωση του νόµου Glass-Steagall και το διαχωρισµό δραστηριοτήτων εµπορικών 

και επενδυτικών τραπεζών, καθώς και την ενσωµάτωση πολλών οργανισµών του λεγόµε-

νου σκιώδους τραπεζικού συστήµατος στο ρυθµιστικό πλαίσιο. Η τελική του διαµόρφωση 

βρίσκεται σε εξέλιξη και αναµένεται να συναντήσεις πολλές αντιδράσεις. 

 

Στην Ε.Ε τέθηκε σε ισχύ το νέο εποπτικό και ρυθµιστικό πλαίσιο που αποτελείται από το 

Ευρωπαϊκό Συµβούλιο Συστηµικού Κινδύνου (ESRB),που επωµίζεται τη µακροπροληπτι-

κή εποπτεία και ένα Ευρωπαϊκό Σύστηµα Χρηµατοπιστωτικής Εποπτεία (ESFS) me αντι-

κείµενο την µικροπροληπτική εποπτεία που θα βασίζεται σε ένα δίκτυο εθνικών εποπτικών 

αρχών οι οποίες θα συνεργάζονται µε τρεις νέες αρχές της Ε.Ε, οι οποίες είναι : 

1. European Banking Authority (EBA), την εποπτεία των τραπεζών 

2. European Insurance and Occupations Pensions Authority (EIOPA),την εποπτεία 

των ασφαλιστικών οργανισµών και των συνταξιοδοτικών ταµείων 
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3. European Securities and Markets Authoriry (ESMA), την εποπτεία χρηµατιστηρια-

κών και επενδυτικών εταιρειών 

 

Η ενσωµάτωση των διατάξεων της Βασιλείας ΙΙΙ στην Ε.Ε πραγµατοποιήθηκε µέσω της 

οδηγίας CRD IV (Capital Requirements Directive) 



 45 

 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5
ο
 – ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΣΤΟ ΕΛΛΗΝΙΚΟ ΤΡΑΠΕΖΙΚΟ 

ΣΥΣΤΗΜΑ 

 

Παρά το αδιαµφισβήτητο γεγονός πως τα προβλήµατα των ελληνικών τραπεζών στην πα-

ρούσα φάση είναι πολύ µεγαλύτερα από την υιοθέτηση των κανόνων της αναθεωρηµένης 

εποπτείας και τη συµµόρφωση µε τις επιταγές της Βασιλείας ΙΙΙ, οι αλλαγές που θα φέρει 

το νέο κανονιστικό πλαίσιο θα επηρεάσουν σηµαντικά το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα και 

συνακόλουθα τον τοµέα της πραγµατικής οικονοµίας. 

 

Το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα ξεπέρασε σχετικά ανώδυνα τον πρώτο σκόπελο της κρί-

σης, δηλαδή την κρίση φερεγγυότητας των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων παγκοσµίως 

που εξελίχθηκε σε κρίση ρευστότητας, αλλά δεν µπόρεσε να ξεπεράσει τον δεύτερο σκό-

πελο, του µετασχηµατισµού της κρίσης σε δηµοσιονοµικό πρόβληµα. 

 

Ήταν τέτοια η δύναµη και η ταχύτητα µε την οποία χτυπήθηκε η ελληνική οικονοµία από 

τις αγορές χρήµατος που παρέσυρε ακόµα και το πιο εξωστρεφές κοµµάτι της, αυτό του 

τραπεζικού κλάδου.  

 

Αποκλεισµένες πλέον από τις διεθνείς αγορές µε µόνη πηγή χρηµατοδότησης την Ευρωπα-

ϊκή Κεντρική Τράπεζα, οι ελληνικές τράπεζες είναι αντιµέτωπες µε την περαιτέρω αποµεί-

ωση του ενεργητικού τους, λόγω της συµµετοχής στο PSI (Private Sector Involvement), 

στο εθελοντικό δηλαδή ‘κούρεµα’ κατά 50% των ελληνικών οµολόγων που διακρατούν 

στα χαρτοφυλάκιο τους, απόρροια των αποφάσεων του Eurogroup στις 26-27 Οκτωβρίου 

2011.  

Ο κίνδυνος είναι προφανής, το διακύβευµα µεγάλο και αφορά την ίδια την ύπαρξή τους, 

αφού η ένταξη στο Ταµείο Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας και η επακόλουθη κρατικο-

ποίησή τους αποτελεί πλέον σενάριο µε πολλές πιθανότητες. 
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5.1 Το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα κατά τη διάρκεια της κρίσης 

 

Οι ελληνικές τράπεζες την τελευταία δεκαετία ακολούθησαν στρατηγική συντηρητικής και 

αναπτυξιακής πορείας, αναδεικνύοντας τον κλάδο σε ατµοµηχανή της εγχώριας ανάπτυξης.  

Επικεντρώθηκαν κυρίως σε εργασίες της παραδοσιακής τραπεζικής που αφορούν στο δια-

µεσολαβητικό ρόλο τους, δηλαδή στη µετατροπή των αποταµιευτικών πόρων σε χρηµατο-

δότηση νοικοκυριών και επιχειρήσεων, αποφεύγοντας επενδύσεις σε κερδοσκοπικούς τίτ-

λους µε µεγάλο ρίσκο που αποδείχτηκαν πρωταγωνιστές της κρίσης και επεκτάθηκαν στο 

εξωτερικό εδραιώνοντας τη παρουσία τους στη διεθνή τραπεζική σκηνή, κυρίως της Νοτι-

οανατολικής Ευρώπης. 

 

Χαρακτηριστικό είναι το ότι τα έσοδα από τόκους αποτελούν περί το 75% των εσόδων των 

ελληνικών τραπεζών την τελευταία τριετία (ΤτΕ, 2010). 

 

Η συνεχής ενδυνάµωση της παρουσίας των ελληνικών τραπεζικών οµίλων στο εξωτερικό 

καθίσταται σαφής από το γεγονός ότι ολοένα αυξανόµενο ποσοστό της κερδοφορίας τους 

προέρχεται από τη δραστηριοποίησή τους στις χώρες αυτές και η στρατηγική σηµασία που 

αποδίδουν οι ελληνικές τράπεζες στην κατεύθυνση αυτή είναι οι επισηµάνσεις που έγιναν 

κατά τη διάρκεια της κρίσης, ότι πιθανή αποχώρηση από τις χώρες που δραστηριοποιού-

νται θα αποτελούσε µεγάλο στρατηγικό σφάλµα (Ένωση Ελληνικών Τραπεζών, ΕΕΤ 

2011). 

 

Αναλύοντας σε συγκεκριµένους δείκτες το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα: 

1. ∆ιατήρησε χαµηλό βαθµό µόχλευσης σε σχέση µε την υπόλοιπη Ευρώπη. Το σύνο-

λο του ενεργητικού των ελληνικών τραπεζών προς τα ιδία κεφάλαια κυµαίνεται κά-

τω από τις 15 φορές (µε εξαίρεση το έτος 2008),όπως φαίνεται και από το παρακά-

τω διάγραµµα 2, σηµαντικά χαµηλότερο από το µέσο ευρωπαϊκό όρο (27,3 το 

2008)  

2. ∆ιατήρησε σχετικά χαµηλό βαθµό εξάρτησης από τις κεφαλαιαγορές, στηρίζοντας 

την ανάπτυξη του ενεργητικού της και την επέκταση της δανειοδοτικής δραστηριό-

τητας στην καταθετική της βάση, η οποία και αποτελεί το µεγαλύτερο ποσοστού 

του παθητικού των ελληνικών τραπεζών, όπως φαίνεται και από το διάγραµµα 3, 
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όπου πραγµατοποιείται σύγκριση σε βάθος τετραετίας, καθώς και σύγκριση µε µε-

γάλους χρηµατοπιστωτικού οργανισµούς στην Ευρώπη.  

 

∆ιάγραµµα 2. Συντελεστής µόχλευσης (αριστερή κλίµακα) 

                               

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                     Πηγή: ΤτΕ 

 

 

       ∆ιάγραµµα 3. Πελατειακές καταθέσεις προς Συνολικές Υποχρεώσεις 

               Πηγή: Alpha Bank        
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Η σχέση δανείων προς καταθέσεις διατηρήθηκε κατά µέσο όρο χαµηλότερα από 

αυτό της Ευρωπαϊκής ένωσης και κυµαίνεται στο 120%. Ο δείκτης επιβαρύνθηκε 

σηµαντικά από τη φυγή καταθέσεων, η οποία έφτασε τα 28 δις € το 2010 και τα 

26,2 δις € το 2011 έως και τον Οκτώβριο ( Το Βήµα, 29/11/2011).  

 

Στο διάγραµµα 4 παρουσιάζεται η πορεία του δείκτη. 

 

∆ιάγραµµα 4. ∆άνεια / Καταθέσεις Ελληνικών Τραπεζών 

                 

 

 

 

 

 

 

 

 

         Πηγή: ΤτΕ,  Alpha Bank   

 

∆ιάγραµµα 5.  Κεφαλαιακή Επάρκεια ελληνικών εµπορικών τραπεζών και οµίλων         

             Πηγή: ΤτΕ 
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3. ∆ιατήρησε ισχυρή κεφαλαιακή επάρκεια µε σηµαντικά υψηλότερα ποσοστά από τις 

περισσότερες ευρωπαϊκές τράπεζες , κάτι που αποτυπώθηκε και στα stress tests του 

2010, όπου η πλειονότητα των τραπεζών τα πέρασε µε σχετική άνεση. Η κεφαλαια-

κή επάρκεια των ελληνικών τραπεζών αποτυπώνεται στο διάγραµµα 5.4 σε βάθος 

τριετίας καθώς και σε επίπεδο τραπεζικών οµίλων. 

 

 

5.2 Επιπτώσεις Βασιλείας ΙΙΙ στη λειτουργία των τραπεζών 

 

Η αύξηση των ελάχιστων κεφαλαιακών αποθεµάτων οδηγεί υποχρεωτικά σε αυξήσεις µε-

τοχικού κεφαλαίου. Αν και οι δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας των ελληνικών τραπεζών 

είναι υψηλοί, όπως παρουσιάστηκε παραπάνω, ο νέος πιο στενός ορισµός των βασικών ι-

δίων κεφαλαίων τις υποχρεώνει σε τέτοιες κινήσεις, κυρίως λόγω της εξάρτησης των τρα-

πεζών σε κεφάλαια χαµηλότερης ποιότητας όπως hybrid Tier I, Tier II. 

 

Σε περίπτωση που η άντληση των απαιτούµενων κεφαλαίων σε κοινές µετοχές δεν είναι 

δυνατή λόγω και του δυσµενούς οικονοµικού περιβάλλοντος, οι τράπεζες θα πρέπει να 

προβούν σε περαιτέρω αποµόχλευση και συρρίκνωση του ενεργητικού, καθώς και σε συγ-

χωνεύσεις, οι οποίες όµως είναι αδιευκρίνιστο κατά πόσο θα ωφελήσουν. 

 

Αν η πιθανή αυτή αποµόχλευση των ελληνικών τραπεζών πραγµατοποιηθεί από τις χώρες 

της Νοτιοανατολικής Ευρώπης όπως προδιαθέτουν οι ανακοινώσεις για αποχώρηση ή πώ-

λησης ποσοστού της EFG Eurobank και της Εθνικής Τράπεζας από Πολωνία και Τουρκία 

αντίστοιχα καθώς και της Τράπεζας Πειραιώς από την αγορά της Αιγύπτου, αυτό θα σηµά-

νει την συρρίκνωση του ρόλου του ελληνικού τραπεζικού συστήµατος στη διεθνή σκηνή 

και την εξασθένιση µια σηµαντικής εθνικής επένδυσης. 

 

Από τα παραπάνω γίνεται σαφές ότι ο δείκτης µόχλευσης (ιδία κεφάλαια / σύνολο ενεργη-

τικού) θα ακολουθήσει αυξητική πορεία, καθώς ο αριθµητής θα αυξηθεί ενώ ο παρονοµα-

στής θα τείνει προς µείωση. Ο συγκεκριµένος δείκτης δεν αναµένεται να αποτελέσει πρό-

βληµα και το ελάχιστο ποσοστό που εισάγεται για την περίοδο παρακολούθησης ( 3%) θε-
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ωρείται ότι ικανοποιείται σχετικά εύκολα από την πλειοψηφία των ελληνικών πιστωτικών 

ιδρυµάτων.  

 

Οι δείκτες ρευστότητας θα οδηγήσουν σε υποχρεωτική προσπάθεια επαναφοράς καταθέ-

σεων, οι οποίες θεωρούνται σταθερή και µακροχρόνια πηγή χρηµατοδότησης, έστω και αν 

η παραµονή τους επιφέρει µεγαλύτερο κόστος.  

 

Τα επιτόκια έχουν εκτοξευτεί εκ νέου σε υψηλά επίπεδα, επιβεβαιώνοντας την οριστική 

ανατιµολόγηση του ασφαλίστρου που ζητούν οι καταθέτες προς τα πάνω. 

 

Οι αυξηµένες κεφαλαιακές απαιτήσεις για τις εξω-χρηµατιστηριακές αγορές ώστε να προ-

σµετρηθεί ο κίνδυνος αντισυµβαλλόµενου δεν αναµένεται να έχει ιδιαίτερες επιπτώσεις 

στον ελληνικό τραπεζικό κλάδο, ο οποίος ουδέποτε παρουσίασε σηµαντική ενεργή δρα-

στηριότητα σε τέτοιου είδους συναλλαγές. 

 

Η χρησιµοποίηση του κεφαλαιακού αποθέµατος συντήρησης θα επιφέρει περαιτέρω µείω-

ση των bonus που λαµβάνουν τα στελέχη των τραπεζών, τα οποία θα επηρεαστούν κατά 

κύριο λόγο από την αύξηση του κόστους και τη µείωση των κερδών. 

 

Το κεφάλαιο θα πρέπει πλέον να αποδίδει τα µέγιστα στον οργανισµό και αυτό θα έχει ως 

συνέπεια την αλλαγή του επιχειρηµατικού µοντέλου των τραπεζών.  

 

∆ραστηριότητες που καταναλώνουν σηµαντικούς πόρους κεφαλαίου και δεν έχουν την α-

νάλογη απόδοση είναι πιθανόν να µειωθούν ή ακόµα και να παύσουν. Οι δραστηριότητες 

που θα επηρεαστούν κυρίως, κατά τον Economist (Special Report, 14th May 2011) είναι 

αυτές του επενδυτικού βραχίονα των τραπεζών και συγκεκριµένα οι πράξεις συναλλάγµα-

τος, οι αγοραπωλησίες εµπορευµάτων (commodities) καθώς και οι αγορές αξιογράφων 

σταθερού εισοδήµατος (fixed income). 

 

Επίσης, οι ανάγκες που θα προκύψουν για την ικανοποίηση των νέων κανόνων του ρυθµι-

στικού πλαισίου είναι σίγουρο ότι θα οδηγήσουν σε νέα τραπεζικά προϊόντα και θα προω-

θήσουν την καινοτοµία στις διευθύνσεις ανάπτυξης προϊόντων των τραπεζών. Η εταιρεία 

McKinsey δίνει κάποια παραδείγµατα στην ανάλυσή της (2010), όπως προϊόντα που συν-
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δυάζουν καταθετικά και δανειακά χαρακτηριστικά µαζί, αναφέροντας ως παράδειγµα στε-

γαστικό δάνειο για το οποίο ο οφειλέτης θα πληρώνει τόκο όχι για το άληκτο κεφάλαιο του 

δανείου, αλλά για τη διαφορά µεταξύ του οφειλόµενου ποσού και των καταθέσεων που ο 

ίδιος πελάτης διατηρεί στην τράπεζα, κάτι που θα µπορούσε να επεκταθεί και στα επιχει-

ρηµατικά δάνεια. Με τον τρόπο αυτό η τράπεζα θα µπορούσε να αυξήσει την καταθετική 

της βάση, έτσι ώστε να βελτιώσει τους δείκτες ρευστότητας.  

 

Μία άλλη σκέψη θα ήταν η προσφορά λογαριασµού ταµιευτηρίου, που θεωρείται σταθερή 

πηγή χρηµατοδότησης, από τον οποίο ο κάτοχος θα έχει τη δυνατότητα να προβαίνει σε 

χρηµατιστηριακές ή άλλου είδους επενδυτικές συναλλαγές, δυνατότητα που δεν προσφέρε-

ται προς το παρόν από τις ελληνικές τράπεζες. 

 

Για την ικανοποίηση των συντελεστών ρευστότητας, οι τράπεζες θα µπορούσαν να µειώ-

σουν τον µακροπρόθεσµο χαρακτήρα του δανειακού τους χαρτοφυλακίου, αυξάνοντας το 

ποσοστό ανακυκλούµενων δανείων (revolving) σύντοµης λήξης σε σχέση µε τα µακροπρό-

θεσµα επιχειρηµατικά κυρίως δάνεια.  

 

Τέλος, για την ικανοποίηση και την παρακολούθηση των νέων δεικτών, κυρίως των δύο 

συντελεστών ρευστότητας, εκτιµάται πως οι τράπεζες θα χρειαστούν νέες και κοστοβόρες 

επενδύσεις σε πληροφοριακά συστήµατα ικανά να υπολογίζουν τα καινούρια µεγέθη, σε 

εποχής δραστικής µείωσης εξόδων. 

 

5.2.1 Οικονοµετρική διερεύνηση των επιπτώσεων της Βασιλείας ΙΙ στις ελλη-

νικές τράπεζες 

 

Στο σηµείο αυτό θα ήταν χρήσιµο να εξετάσουµε τις επιπτώσεις της Βασιλείας ΙΙ σε κρίσι-

µες παραµέτρους για τη λειτουργία των ελληνικών τραπεζών, όπως είναι η κερδοφορία και 

η χρηµατοδοτική δραστηριότητα µε βάση τους δείκτες απόδοσης ενεργητικού (ROA – Re-

turn on Assets, καθαρά κέρδη µετά φόρων προς σύνολο ενεργητικού) και του δείκτη ∆ά-

νεια προς Καταθέσεις (LtD – Loans to Deposits) αντίστοιχα. 
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                                     Πίνακας 3. ∆εδοµένα Οικονοµετρικής ∆ιερεύνησης 

    ROA ROE GDP LTD LTA Leverage 

ΕΘΝΙΚΗ 2004 0,48 8,92 4,4 62 47,9 5,4 

  2005 0,88 15,94 2,3 66 51 5,5 

  2006 0,95 9,54 5,2 73 53,5 10 

  2007 1,28 13,99 4,3 80 55,6 9,1 

  2008 0,56 7,46 1 94 63,7 7,6 

  2009 0,24 2,73 -2 100 63,7 9 

  2010 -0,37 -4,11 -4,5 111 60,6 9,1 

EFG Eurobank 2004 0,94 14,6 4,4 92 65 6,4 

  2005 1,04 13,92 2,3 98 58 7,4 

  2006 1,28 20,36 5,2 99 60 6,3 

  2007 1,25 18,22 4,3 95 54,5 6,8 

  2008 0,25 6,05 1 97 46,8 4,1 

  2009 0,04 0,85 -2 91 42 5,4 

  2010 -0,09 -1,62 -4,5 107 48,1 5,6 

ΠΕΙΡΑΙΩΣ 2004 0,43 7,09 4,4 111 72,7 6,2 

  2005 1,23 17,9 2,3 127 68,9 6,8 

  2006 1,21 20,88 5,2 128 67 5,8 

  2007 0,99 14,36 4,3 140 63,2 6,9 

  2008 0,22 4,3 1 138 66,6 5,2 

  2009 0,29 4,5 -2 121 63,8 6,6 

  2010 -0,007 -0,13 -4,5 129 60,2 5,7 

ALPHA BANK 2004 0,91 16,11 4,4 105 62,4 5,6 

  2005 0,8 17,27 2,3 125 57,8 4,6 

  2006 1,07 20,6 5,2 138 60,3 5,2 

  2007 0,84 16,67 4,3 151 65,2 5 

  2008 0,5 14,09 1 124 63,2 3,5 

  2009 0,63 8,98 -2 118 61,6 7 

  2010 -0,08 -1,26 -4,5 127 62,5 6,9 

ΕΜΠΟΡΙΚΗ 2004 -0,52 -22,87 4,4 87 71,9 2,3 

  2005 0,46 8,46 2,3 99 77,3 5,4 

  2006 -1,09 -29,82 5,2 98 74,1 3,6 

  2007 0,18 5,83 4,3 103 68,4 3,1 

  2008 -1,64 -241 1 122 74,2 0,6 

  2009 -2,08 -52,69 -2 140 75,1 3,9 

  2010 -3,22 -90,25 -4,5 172 76,4 3,5 

Πηγή: ∆ηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις Τραπεζών (όχι οµίλων) 2004-2010, ΟΟΣΑ (ο υπολογισµός των δεικτών 

έγινε από τον συγγραφέα) 
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Μία µέθοδος θα ήταν η εξέταση της προσαρµογής των ελληνικών τραπεζών στις επιταγές 

της Βασιλείας ΙΙ ως προς τις ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις , η οποία συντελέστηκε σε 

µεγάλο βαθµό την τριετία 2006-2008. 

 

Έτσι, εισάγοντας τις παρατηρήσεις που έχουν προέλθει από τους ισολογισµούς 5 ελληνι-

κών τραπεζών ( Εθνική, Alpha, Eurobank, Πειραιώς, Εµπορική), οι οποίες αποτυπώνονται 

στον Πίνακα 3 και ακολουθεί η εξήγησή τους, για διάστηµα 7 ετών (από το 2004 µέχρι και 

το 2010), επεκτείνεται η περίοδος παρατήρησης πέρα από τα στενά όρια της τριετούς προ-

σαρµογής που αναφέρθηκε παραπάνω και αναλύεται η επίπτωση των αυξηµένων κεφαλαι-

ακών απαιτήσεων της Βασιλείας ΙΙ στους προαναφερθέντες δείκτες. 

  

Βάσει των αποτελεσµάτων που προκύπτουν, ακολουθούν στη συνέχεια τα συµπεράσµατα 

και οι εκτιµήσεις για την πορεία των δεικτών συναρτήσει της υιοθέτησης των αναθεωρη-

µένων απαιτήσεων της Βασιλείας ΙΙΙ. 

 

Με τη χρήση του Excel θα εκτιµήσουµε δύο πολλαπλά γραµµικά υποδείγµατα της µορφής 

Y=b0 +b1X1+b2X2+ bnXn+u 

(Σηµ. Y → εξαρτηµένη µεταβλητή. X1, X2, X3→ ανεξάρτητες µεταβλητές) 

 

1. ROA = b0 +b1LR+b2GDP+ b3LTA+u 

 

τα αποτελέσµατα του οποίου αποτυπώνονται στον παρακάτω Πίνακα 4. 

 

Παρατηρούµε, σύµφωνα µε το R Τετράγωνο, ότι 68% της µεταβολής του ROA στη συγκε-

κριµένη περίοδο εξέτασης, ερµηνεύεται από τις µεταβολές των τριών ανεξάρτητων µετα-

βλητών, έχοντας θετική συσχέτιση µε τον συντελεστή µόχλευσης και τον ρυθµό µεταβολής 

του ΑΕΠ και αρνητική συσχέτιση µε την τρίτη ανεξάρτητη µεταβλητή, τον δείκτη ∆άνει-

α/Ενεργητικό. 

 

Στατιστικά σηµαντικές θεωρούνται και οι τρεις µεταβλητές, µε σηµαντικότερη την πορεία 

οικονοµικής ανάπτυξης της χώρας (GDP). 
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                                     Πίνακας 4. Αποτελέσµατα γραµµικής παλινδρόµησης Ι 

 

 

 

Η θετική συσχέτιση του ROA µε τον συντελεστή µόχλευσης (Ίδια Κεφάλαια/Σύνολο Ε-

νεργητικού) εξηγείται από το γεγονός ότι σχετίζονται µε την ανάπτυξη της τραπεζικής 

δραστηριότητας, που παρατηρήθηκε κατά την περίοδο εξέτασης. Τα κέρδη των τραπεζών 

αυξάνουν σε µια περίοδο επέκτασης του κλάδου, όπου η άντληση κεφαλαίων από τις κε-

φαλαιαγορές θεωρείται εύκολη και φθηνή, σε αντίθεση µε µια αγορά σε ύφεση, µε αποτέ-

λεσµα την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων µέσω της αύξησης του µετοχικού κεφαλαίου. 

 Επίσης, η θετική τους συσχέτιση εξηγείται και από τη δηµιουργία αποθεµατικού από τα 

παρακρατηθέντα κέρδη, αυξάνοντας έτσι το µέγεθος των ιδίων κεφαλαίων. 

 

Η θετική συσχέτιση του δείκτη ROA µε το ρυθµό µεγέθυνσης της οικονοµίας (GDP) είναι 

προφανής και σχετίζεται µε την αύξηση κερδών σε περιόδους ανάπτυξης και αντίστροφα 

µε εµφάνιση ζηµιών σε περιόδους οικονοµικής ύφεσης. 

 

Τέλος, η αρνητική συσχέτιση µεταξύ του ROA και του δείκτη ∆άνεια / Ενεργητικό (LTA),  

µπορεί να εξηγηθεί από το γεγονός ότι η περαιτέρω ανάπτυξη του δανειακού χαρτοφυλα-

κίου των τραπεζών την περίοδο προσαρµογής στη Βασιλεία ΙΙ επικεντρώθηκε σε λιγότερο 

επικερδείς δραστηριότητες, δηλαδή σε επιχειρήσεις µε µεγαλύτερη πιστοληπτική ικανότη-

τα, έτσι ώστε να επωφεληθούν από τους µειωµένους συντελεστές στάθµισης κινδύνου που 

αυτές οι επιχειρήσεις είχαν σύµφωνα και µε το σχετικό πίνακα που παρουσιάστηκε σε 
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προηγούµενο κεφάλαιο και να βελτιώσουν τους δείκτες κεφαλαιακής τους επάρκειας. Ως 

αποτέλεσµα, η χρηµατοδότηση σε κλάδους µε µικρότερο ρίσκο, όπου τα δανειακά περιθώ-

ρια (lending spreads) είναι χαµηλότερα, οδηγεί σε µείωση των καθαρών κερδών. 

Επιπρόσθετα, η αύξηση της δανειοδοτικής δραστηριότητας προϋποθέτει τη χαλάρωση των 

κριτηρίων δανεισµού που ακολουθεί, µε αποτέλεσµα την αύξηση των µη εξυπηρετούµενων 

δανείων, το οποίο αυξάνει τις προβλέψεις και οδηγεί σε πτώση της κερδοφορίας. 

 

2. LTD = b0 +b1LR+b2GDP+ u, όπου 

 

� LTD – Loans to Deposits ( ∆άνεια / Καταθέσεις ) 

� Leverage Ratio – ∆είκτης Μόχλευσης ( ΄Ιδια Κεφάλαια / Σύνολο Ενεργητικού χω-

ρίς στάθµιση στον κίνδυνο) 

� GDP – Ρυθµός µεταβολής του ΑΕΠ  

 

Τα αποτελέσµατα της παλινδρόµησης αποτυπώνονται στον παρακάτω πίνακα. 

 

Πίνακας 5. Αποτελέσµατα γραµµικής παλινδρόµησης ΙI 

 

 

Παρατηρούµε ότι µόλις το 20% της µεταβολής του δείκτη ∆άνεια/Καταθέσεις ερµηνεύεται 

από τις µεταβολές των δύο ανεξάρτητων µεταβλητών, έχοντας αρνητική συσχέτιση µε τον 

συντελεστή µόχλευσης και το ρυθµό µεταβολής του ΑΕΠ. 
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Στατιστικά σηµαντικότερη µεταβλητή είναι η πορεία της οικονοµικής ανάπτυξης της χώ-

ρας (ΑΕΠ).  

 

Η αρνητική συσχέτιση του δείκτη ∆ανείων/Καταθέσεις µε το συντελεστή µόχλευσης κατά 

την περίοδο εξέτασης, µπορεί να εξηγηθεί από το γεγονός ότι στην προσπάθεια αύξησης 

των ιδίων κεφαλαίων οι ελληνικές τράπεζες έγιναν πιο συντηρητικές στις τοποθετήσεις 

τους, επικεντρώνοντας τη µεγέθυνση του ενεργητικού τους σε πιο ασφαλείς επενδύσεις, 

κυρίως κρατικά χρεόγραφα, µε αποτέλεσµα τη µείωση του δείκτη δανείων προς καταθέ-

σεις.  

Επίσης, οι ελληνικές τράπεζες στηρίχτηκαν κατά κύριο λόγο στη χρηµατοδότηση από τις 

διεθνείς κεφαλαιαγορές, κάτι που επιβεβαιώνεται και από τη µείωση του δείκτη καταθέσε-

ων προς το σύνολο του ενεργητικού.  Έτσι, όταν ο συντελεστής µόχλευσης ακολουθούσε 

πτωτική πορεία λόγω της αύξησης του παρονοµαστή (ενεργητικού), η πορεία του δείκτη 

δανείων/καταθέσεις ακολουθούσε αυξητική πορεία, λόγω της αύξησης των δανείων που 

χορηγούσαν οι τράπεζες από ρευστότητα που αποκτούσαν εκτός της καταθετικής τους βά-

σης.  

 

Τέλος, η αρνητική συσχέτιση του δείκτη ∆ανείων/Καταθέσεις µε το ρυθµό µεταβολής του 

ΑΕΠ δύναται να εξηγηθεί από την αύξηση των καταθέσεων σε περιόδους οικονοµικής α-

νάπτυξης, ενώ στην αντίθετη περίπτωση της ύφεσης οι δανειακές ανάγκες επιχειρήσεων 

και νοικοκυριών αυξάνουν και ο εξεταζόµενος δείκτης ακολουθεί ανοδική πορεία. 

 

Συµπεράσµατα και πιθανή επίδραση της Βασιλείας ΙΙΙ  

 

Η περαιτέρω ενίσχυση των ιδίων κεφαλαίων που θα προέλθει από την υιοθέτηση του νέου 

εποπτικού πλαισίου αλλά και η αποµόχλευση των ελληνικών τραπεζών λόγω των προβλή-

µατων ρευστότητας που αντιµετωπίζουν, εκτιµάται ότι θα οδηγήσουν σε αύξηση του συ-

ντελεστή µόχλευσης (Ίδια κεφάλαια / Σύνολο Ενεργητικού). 

 

Με βάση την οικονοµετρική ανάλυση που προηγήθηκε, εκτιµάται ότι η αύξηση αυτή θα 

επιφέρει: 

 

1. Αύξηση της απόδοσης του ενεργητικού (δείκτης ROA)  
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2. Μείωση της χρηµατοδοτικής δραστηριότητας (παροχή δανείων) µε αποτέλεσµα τη µεί-

ωση του δείκτη ∆ανείων / Καταθέσεις. 

 

Αναφορικά µε τον δείκτη ∆άνεια/Καταθέσεις, σηµαντική παράµετρος είναι και η σταθερο-

ποίηση του παρονοµαστή, δηλαδή τους ύψους των καταθέσεων. Σε περίπτωση που συνεχι-

στεί η φυγή των καταθέσεων από τις ελληνικές τράπεζες εξαιτίας της δύσκολης συγκυρίας 

που βιώνει η χώρα, ο παραπάνω δείκτης θα ακολουθήσει αυξητική πορεία, καθώς ο αριθ-

µητής δε δύναται να µειωθεί σηµαντικά. 

 

Όλα τα παραπάνω αποτελούν εκτιµήσεις και προϋποθέτουν ένα οµαλό οικονοµικό περι-

βάλλον, παρόµοιο µε αυτό που επικρατούσε κατά την περίοδο εξέτασης (µε εξαίρεση ίσως 

το 2010 κατά το οποίο εµφάνισε ζηµιές το σύνολο του ελληνικό τραπεζικού κλάδου). Η 

πρωτοφανής οικονοµική κατάσταση που επικρατεί στην Ελλάδα από τις αρχές του 2010 µε 

τη συνεχιζόµενη ύφεση δεν επιτρέπει ασφαλείς εκτιµήσεις, αντίθετα επιβάλλει τη διατήρη-

ση σηµαντικών επιφυλάξεων στην οποιαδήποτε προσπάθεια πρόβλεψης. 

 

5.3 Επιπτώσεις της Βασιλείας ΙΙΙ στην πραγµατική οικονοµία σε διεθνές επίπεδο 

 

Έρευνες που πραγµατοποιήθηκαν από τη οµάδα µακροοικονοµικής αξιολόγησης (MAG, 

Macroeconomic Assessment Group) της Επιτροπής της Βασιλείας κατέγραψε ότι µία αύ-

ξηση 1% στους δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας των τραπεζών έχει αντίκτυπο στο ΑΕΠ 

κατά -0,04% σε διεθνές επίπεδο (BIS, 2011). 

 

Επίσης, έρευνα που πραγµατοποιήθηκε από τους Slovik & Cournede (2011), οικονοµολό-

γων του Οργανισµού Οικονοµικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης (ΟΟΣΑ) καταλήγει ότι η 

αύξηση των δανειακών περιθωρίων (lending spreads) που θα που θα προκύψει από την αύ-

ξηση των κεφαλαιακών απαιτήσεων της Βασιλείας ΙΙΙ θα επιφέρει µείωση στο ΑΕΠ που θα 

κυµαίνεται από 0,05% έως 0,15%. Πιο συγκεκριµένα, υπολογίζουν την αύξηση των δανει-

ακών περιθωρίων σύµφωνα µε τη σταδιακή προσαρµογή των νέων συντελεστών και την 

καθορίζουν στις 15 µονάδες βάσης για το 2015 και στις 50 µονάδες βάσης για το 2019, ό-

ταν και θα έχει ολοκληρωθεί η περίοδος προσαρµογής και οι αναθεωρηµένοι δείκτες θα 

τεθούν σε πλήρη ισχύ, τα ποσοστά των οποίων αναφέρθηκαν σε προηγούµενο κεφάλαιο 

της εργασίας. 
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Η γνωστή συµβουλευτική εταιρεία McKinsey υπολογίζει το ποσό που θα πρέπει να αντλη-

θεί σε κοινές µετοχές λόγω της Βασιλείας ΙΙΙ από τις τράπεζες σε 1,1 τρις € για τις ευρωπα-

ϊκές και σε 870 δις $ για τις αµερικανικές τράπεζες (Economist, Special Report, 14th May 

2011). 

 

Το µεγαλύτερο κόστος για τις τράπεζες δεν θα προέλθει µόνο από την άντληση κεφαλαίων 

για τη συµµόρφωση µε τους νέους ∆.Κ.Ε, αλλά και από τους δείκτες ρευστότητας που ει-

σάγονται για πρώτη φορά.  

 

 Ο βραχυχρόνιος δείκτης ρευστότητας (LCR) θα υποχρεώσει τις τράπεζες να διατηρούν 

εύκολα ρευστοποιήσιµα στοιχεία στα περιουσιακά τους στοιχεία που κατά κανόνα αποφέ-

ρουν µειωµένα κέρδη έναντι άλλων στοιχείων που θεωρούνται µη ρευστοποιήσιµα (illiquid 

assets). 

Ο µακροχρόνιος δείκτης ρευστότητας (NSFR) θα τις εξαναγκάσει σε εξεύρεση πιο µακρο-

χρόνιων πηγών χρηµατοδότησης µε σαφή περιορισµό των υποχρεώσεων βραχυπρόθεσµης 

λήξεως, κάτι που θα αυξήσει το κόστος δανεισµού των ιδρυµάτων. 

 

Το γεγονός οφείλεται στην καµπύλη απόδοσης επιτοκίων, όπου παρατηρείται αύξουσα 

κλίση πλην ελαχίστων εξαιρέσεων. 

 

Σε µεσοπρόθεσµο και µακροπρόθεσµο ορίζονται οι επιπτώσεις στην πραγµατική οικονοµία 

από την εφαρµογή του νέου ρυθµιστικού πλαισίου για την ελληνική οικονοµία αναµένο-

νται να είναι ανάλογες µε αυτές της παγκόσµιας οικονοµίας και θα προέλθει κυρίως από 

τον περιορισµό των δανείων και της πιστωτικής επέκτασης των τραπεζών. 

 

Κοινή επίπτωση θα είναι επίσης η µείωση της κερδοφορίας των τραπεζών µε συντελεστές 

όπως η απόδοση προς ιδία κεφάλαια (ROE, return on equity) να σηµειώνουν σηµαντική 

πτώση. Ήδη, µεγάλοι διεθνείς χρηµατοπιστωτικοί οργανισµοί έχουν αναθεωρήσει τις προ-

βλέψεις τους για το 2011 µε την HSBC να κάνει λόγο για ROE που θα κυµαίνεται από12% 

- 15%, η Barclays για 13% και η UBS µε την Credit Suisse να εκτιµούν την απόδοση ιδίων 

κεφαλαίων τους στο 15% (Economist 2011, Special Report, 14th May). 
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Η πτώση του δείκτη ROE στον τραπεζικό κλάδο εκτιµάται ότι θα τον φέρει σε µειονεκτική 

θέση σε σχέση µε επιχειρήσεις άλλων κλάδων της οικονοµίας από άποψη επενδυτικού εν-

διαφέροντος, µε ό,τι αυτό συνεπάγεται για την αναγκαία άντληση κεφαλαίων από τις χρη-

µαταγορές. 

 

Τέλος, η εισαγωγή κανόνων µακροπροληπτικής εποπτείας και η ανάθεση του έργου αυτού 

στην εθνικές εποπτικές αρχές, οι οποίες έχουν ήδη την ευθύνη της άσκησης της µικροπρο-

ληπτικής εποπτείας, ενισχύει το ρόλο της Τράπεζας της Ελλάδος, η οποία θα υποχρεωθεί 

σε αναβάθµιση λειτουργικών συστηµάτων για την παρακολούθηση των σύνθετων νέων 

µεγεθών/δεικτών που ορίζει καθώς και σε προσλήψεις ικανού ανθρώπινου δυναµικού. 

 

 

 

Συµπεράσµατα  

 

Το ζήτηµα της χρηµατοοικονοµικής εποπτείας, η οποία αποσκοπεί στη διασφάλιση της 

σταθερότητας στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, αποτελεί πεδίο συζητήσεων και αντιθέσε-

ων τον τελευταίο αιώνα. Είναι ένα φαινόµενο που βρίσκεται σε διαρκή εξέλιξη, αλλάζει 

θέσεις  ανάλογα µε τις απαιτήσεις της εποχών και η σηµερινή εποχή απαιτεί ένα πιο αυ-

στηρό ρυθµιστικό πλαίσιο από αυτό που έλαβε χώρα κατά τη διάρκεια της πρώτης δεκαε-

τίας του 21ου αιώνα, το οποίο και χαρακτηρίστηκε ως πλαίσιο απορρύθµισης. 

 

Ο λόγος για τη συγκεκριµένη µετατόπιση θέσης είναι η πρωτοφανής διεθνής χρηµατοπι-

στωτική κρίση που ξέσπασε στις Η.Π.Α το 2007,κορυφώθηκε το 2008 και µεταδόθηκε µέ-

σω των παγκοσµιοποιηµένων πλέον αγορών σε όλο τον ανεπτυγµένο κυρίως δυτικό κόσµο. 

 

Οι αιτίες που οδήγησαν στην κρίση πολλές. Ξεκινώντας από την επικράτηση των φιλελεύ-

θερων αντιλήψεων και της αυτορύθµισης των αγορών, τις µεγάλες µακροοικονοµικές ανι-

σορροπίες µεταξύ των χωρών, την υπερβολικά µεγάλη ρευστότητα παγκοσµίως σε περι-

βάλλον χαλαρής νοµισµατικής πολιτικής που οδήγησε σε ιστορικά χαµηλά επιτόκια και 

επενδύσεις υψηλού ρίσκου δηµιούργησε φούσκες σε διαφορετικούς κλάδους της οικονοµί-

ας. Η φούσκα που έµελλε να σκορπίσει τον πανικό ήταν η στεγαστική φούσκα των Η.Π.Α 



 60 

που στηρίχθηκε στην συνεχή αύξηση των τιµών των κατοικιών, καθώς και στην αλόγιστη 

δανειοδότηση από τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. 

  

Η επιµελής απόκρυψη των κινδύνων που αυτές οι δανειοδοτήσεις ενείχαν µε τη βοήθεια 

των  καινοτοµιών που προσέφερε η επιστήµη της χρηµατοοικονοµικής µηχανικής, οδήγη-

σαν σε σηµαντική διεύρυνση µόχλευσης των οργανισµών. 

 

Τα παραπάνω φαινόµενα απέκτησαν τέτοια δυναµική και στάθηκαν ικανά να αποσταθερο-

ποιήσουν το σύστηµα, γιατί το ρυθµιστικό και εποπτικό πλαίσιο ήταν ελλιπές και αναποτε-

λεσµατικό, ασυντόνιστο σε διεθνές επίπεδο και κυρίως µε χαµηλό βαθµό κατανόησης των 

εξελίξεων και των επιπτώσεων των φαινοµένων από τις εποπτικές αρχές, που παρέµειναν 

ένα µεγάλο βήµα πίσω από τις εξελίξεις, σε σηµαντικό βαθµό δέσµιες ξεπερασµένων ανα-

λύσεων και δεν µπόρεσαν να αντιληφθούν τους συστηµικούς κινδύνους που προέκυπταν 

από την υπερτροφική ανάπτυξη µέσω µόχλευσης του παγκόσµιου χρηµατοπιστωτικού συ-

στήµατος ( Καραµούζης, 2011). 

 

Το µέγεθος της κρίσης κυοφόρησε σηµαντικές αλλαγές στο κανονιστικό πλαίσιο. Στα 

πλαίσια της µεταρρυθµιστικής αυτής προσπάθειας, η Επιτροπή της Βασιλείας διαµορφώνει 

βελτιωτικούς ρυθµιστικούς κανόνες, την αποκαλούµενη Βασιλεία ΙΙΙ, µε την οποία πραγ-

µατοποιείται τροποποίηση υφιστάµενων κανόνων που αποσκοπούν στην ενίσχυση της µι-

κροπροληπτικής εποπτείας των ιδρυµάτων αλλά και εισαγωγή νέων κανόνων µακροπρο-

προληπτικής εποπτείας µε σκοπό την αντιµετώπιση της προκυκλικότητας του συστήµατος, 

έτσι ώστε στο µέλλον να είναι πιο σταθερό, λιγότερο µοχλευµένο και πιο ευαίσθητο στους 

κινδύνους. 

 

Πιο συγκεκριµένα, οι κύριες µεταβολές της Βασιλείας ΙΙΙ, που θα υιοθετηθούν σταδιακά 

και η πλήρης υλοποίηση θα πραγµατοποιηθεί το 2019 περιλαµβάνουν: 

 

� Υψηλότερους δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας όσον αφορά τα βασικά ιδία κεφά-

λαια 

� Στενότερο ορισµό του κεφαλαίου µε έµφαση στην ενίσχυση της ποιότητάς του 

� Εισαγωγή δείκτη µόχλευσης βασισµένο στο σύνολο του ενεργητικό χωρίς στάθµι-

ση κινδύνου 
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� Εισαγωγή δύο νέων δεικτών ρευστότητας, ενός βραχυπρόθεσµου και ενός µακρο-

πρόθεσµου 

� Πρόσθετα κεφαλαιακά αποθέµατα για την αντιµετώπιση των προκυκλικών φαινο-

µένων αλλά και του κίνδυνου αντισυµβαλλόµενου 

� Προτάσεις και έναρξη συζητήσεων για συντονισµό σε διεθνές επίπεδο για επίλυση 

σύνθετων προβληµάτων, όπως είναι η διαµόρφωση ενιαίου πλαισίου διαχείρισης 

κρίσεων, καθώς και η αντιµετώπιση του ηθικού κινδύνου που απορρέει από τους 

επονοµαζόµενους ‘too big to fail’ οργανισµούς. 

 

Το αναθεωρηµένο αυτό πλαίσιο δέχτηκε ήδη την κριτική αναλυτών, που εκτείνεται σε όλα 

τα µήκη και τα πλάτη του.  

 

Αναλυτικότερα, η κριτική από αναλυτές που θεωρούν το ισχύον ρυθµιστικό πλαίσιο χαλα-

ρό και επιθυµούν µια πιο αυστηρή εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων εστίασε 

κυρίως στη µέθοδο υπολογισµού των κεφαλαιακών απαιτήσεων, δηλαδή τη στάθµιση του 

ενεργητικού στον κίνδυνο, και στο ύψος των κεφαλαιακών απαιτήσεων, θεωρώντας τους 

πολύ χαµηλούς. 

 

Οι αναλυτές που στέκονται µε διάθεση εποικοδοµητικής κριτικής απέναντι στο νέο κανο-

νιστικό πλαίσιο εστιάζουν κυρίως στους κανόνες µακροπροληπτικής εποπτείας, καθώς και 

στους νεοεισερχόµενους δείκτες ρευστότητας. 

Πέρα από τις τροποποιήσεις που υιοθετεί η Βασιλεία ΙΙΙ, κριτική ασκείται και σε άλλα δια-

δικαστικά θέµατα, όπως είναι η µακροχρόνια περίοδο προσαρµογής στο νέο πλαίσιο, γεγο-

νός που προκαλεί ασάφεια στα ενδιαφερόµενα µέρη, καθώς και στο µη δεσµευτικό χαρα-

κτήρα των διατάξεων. 

 

Συµπληρωµατικά στο στόχαστρο της κριτικής εισέρχονται τα θέµατα που συνεχίζουν να 

αποτελούν αντικείµενο δηµόσιων διαβουλεύσεων, όπως είναι το κοινό πλαίσιο διαχείρισης 

κρίσεων και η ενίσχυση του Πυλώνα ΙΙ. 

 

Ενώ στις περισσότερες χώρες, οι ζηµιές των τραπεζών ήταν η αιτία να εκτροχιαστούν τα 

ελλείµµατα των χωρών, όπως είναι η Ιρλανδία, η Ισλανδία, οι Η.Π.Α και η Μεγάλη Βρετα-
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νία, στην Ελλάδα ήταν το δηµοσιονοµικό πρόβληµα της χώρας µε τα χρόνια διαρθρωτικά 

προβλήµατα που ζηµίωσε τις τράπεζες της χώρας. 

 

Το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα διατηρούσε µέχρι την εκδήλωση του προβλήµατος µε το 

δηµόσιο χρέος της Ελλάδας ικανοποιητικούς δείκτες κερδοφορίας, κεφαλαιακών απαιτή-

σεων και αποδοτικότητας, ενώ σήµερα βρίσκεται σε θέση άµυνας. 

 

Παρά το γεγονός ότι έχουν αναλάβει πρωτοβουλίες για την ενίσχυση της κεφαλαιακής τους 

επάρκειας και τη θωράκιση των ισολογισµών τους, υπάρχει το άλυτο πρόβληµα της ρευ-

στότητας που δεν µπορούν να το ξεπεράσουν µε ίδιες δυνάµεις.  

 

Η πρόσβαση στις διεθνείς κεφαλαιαγορές είναι αδύνατη µετά από τις συνεχείς υποβαθµί-

σεις των οίκων αξιολόγησης και η µείωση των τιµών των χρεογράφων που διατηρούν στο 

ενεργητικό τους µεγάλη. Η σηµαντική µείωση των καταθέσεων µοιάζει µε πληγή που δεν 

κλείνει, η οποία τροφοδοτείται από δυσοίωνα σενάρια εξόδου της χώρας από τη ζώνη του 

€ ευρώ. Η εξάρτηση από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα συνεχίζει να υφίσταται και η 

λύση της αποµόχλευσης, µέσω πώλησης στοιχείων ενεργητικού έτσι ώστε να βελτιωθούν 

οι συνθήκες ρευστότητας και κεφαλαίου, µοιάζει µονόδροµος. 

 

Το νέο εποπτικό πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙΙ θα αλλάξει τον τρόπο λειτουργίας των τραπε-

ζών. Στο νέο αυτό περιβάλλον, η λειτουργία των τραπεζών θα βελτιωθεί και ο ρόλος τους 

στην οικονοµία θα αναβαθµιστεί ποιοτικά. Τα θεµελιώδη οικονοµικά µεγέθη των αιτούµε-

νων χρηµατοδότηση επιχειρήσεων και ιδιωτών θα κατέχουν µεγαλύτερη βαρύτητα στις 

σχετικές αποφάσεις, αναβαθµίζοντας το ρόλο των τραπεζών ως διαµεσολαβητών οι οποίοι 

επιλύουν τα προβλήµατα της ασύµµετρης πληροφόρησης που υπάρχουν στις σχέσεις χρη-

µατοδότη και χρηµατοδοτούµενου. 

 

Πραγµατοποιώντας µια οικονοµετρική ανάλυση που στηρίχτηκε σε δεδοµένα από τις 5 µε-

γαλύτερες ελληνικές ιδιωτικές τράπεζες για το διάστηµα 2004-2010, εκτιµάται ότι η προ-

σαρµογή στις νέες διατάξεις θα οδηγήσει σε αύξηση του δείκτη της απόδοσης του ενεργη-

τικού και σε µείωση του δείκτη δανείων προς καταθέσεις. 

Σε διεθνές επίπεδο και σύµφωνα µε µελέτες, η κυριότερη επίδραση της Βασιλείας ΙΙΙ και 

πιο συγκεκριµένα η αύξηση των κεφαλαιακών απαιτήσεων θα οδηγήσει σε µείωση του 
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ΑΕΠ σε ποσοστό που κυµαίνεται µεταξύ 0,04% - 0,15% σε ετήσια βάση και θα προκύψει 

από την αύξηση των δανειακών περιθωρίων. 

 

Η διεθνής κρίση που ξεκίνησε από τον χρηµατοπιστωτικό κλάδο, που µέχρι τότε λειτουρ-

γούσε σε ένα  χαλαρό κανονιστικό πλαίσιο, έφερε την ύφεση στην παγκόσµια οικονοµία 

και τον πανικό στις διεθνείς αγορές. Ένα νέο, πιο αυστηρό εποπτικό πλαίσιο είναι το τίµη-

µα που πρέπει να πληρώσει ο χρηµατοοικονοµικός τοµέας, έτσι ώστε να ελαχιστοποιηθούν 

οι πιθανότητες εµφάνισης µιας νέας κρίσης.  

 

Το κόστος που επωµίζονται οι τράπεζες από τους νέους κανόνες, θεωρείται ότι αντισταθµί-

ζεται από τα οφέλη που θα προκύψουν εξαιτίας της δηµιουργίας ενός πιο σταθερού και 

ασφαλούς χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 

 

Όπως τα νοικοκυριά ασφαλίζουν την ακίνητη περιουσία τους για προστασία από επικίνδυ-

να καιρικά φαινόµενα και οι κυβερνήσεις ξοδεύουν σηµαντικά ποσά από τον προϋπολογι-

σµό τους για αµυντικές δαπάνες, ενισχύοντας τα σύνορά τους για προστασία από πιθανή 

εισβολή εχθρικής χώρας και εµπλοκή σε πόλεµο, έτσι και οι αρχές, διεθνείς και εθνικές, 

που έχουν επωµιστεί την ευθύνη της εποπτείας του χρηµατοπιστωτικού τοµέα οφείλουν να 

ασφαλίσουν τον κλάδο για να µην επαναληφθούν τα φαινόµενα του πρόσφατου παρελθό-

ντος. 

 

Υπό το παραπάνω πρίσµα, οι αλλαγές που προωθεί η Βασιλεία ΙΙΙ είναι απόλυτα δικαιολο-

γηµένες και θα συµβάλλουν στη σταθεροποίηση του συστήµατος. Η περίπτωση της Ελλά-

δας και η ιδιαίτερα δυσµενής οικονοµική συγκυρία που βιώνουν οι ελληνικές τράπεζες θα 

πρέπει να επισηµανθεί από τις εθνικές εποπτικές αρχές και να τύχει µιας πιο επιεικούς α-

ντιµετώπισης. Όπως χαρακτηριστικά αναφέρει ο Αντζουλάτος (2011, σελ.204) ‘για τις ό-

ποιες αλλαγές στο θεσµικό πλαίσιο, θα πρέπει να υπάρχει περιθώριο προσαρµογής στις ιδιαί-

τερες συνθήκες της χώρας. Ένας κώδικας οδικής κυκλοφορίας – γιατί το θεσµικό πλαίσιο 

είναι ο κ.ο.κ του χρηµατοοικονοµικού συστήµατος, όσο καλός και αν είναι, δεν µπορεί να 

είναι εξ ίσου κατάλληλος για όλες τις χώρες’. 
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