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Περίληψη  (Abstract) 
 

 Το Τραπεζικό Σύστηµα σε όλες τις ανεπτυγμένες χώρες αποτελεί τη βασική 

κινητήριο δύναμη τόσο της τοπικής όσο και της παγκόσμιας οικονοµίας. Οι λειτουργίες 

και η πολυπλοκότητα του όγκου εργασιών στα τραπεζικά συστήματα είναι εξαιρετικά 

υψηλές και για τον λόγο αυτό αποτελεί βασική προϋπόθεση η ελαχιστοποίηση 

σφαλμάτων.  Τα τελευταία χρόνια η παγκόσμια οικονομία αντιμετωπίζει τη 

σοβαρότερη κρίση μετά την Μεγάλη Ύφεση του 1929. Ως επακόλουθο της κρίσης 

αυτής είναι η ουσιαστική αναθεώρηση της Βασιλείας ΙΙ και η εισαγωγή αυστηρότερου  

πλαισίου στην κεφαλαιακή επάρκεια και στις οδηγίες ρευστότητας κάθε τράπεζας. Με 

αυτόν τον τρόπο, η θέσπιση της Βασιλείας ΙΙΙ αποτελεί την προσπάθεια αναχαίτησης 

ενδεχόμενων χρηματοπιστωτικών κρίσεων στο μέλλον. Σημείο αναφοράς στην επιβολή 

της Βασιλείας ΙΙΙ αποτελεί η πιο σοβαρή κρίση δημοσίου χρέους που αντιμετώπισε 

ποτέ η Ελλάδα. Μεγάλο πλήγμα δέχθηκε, εξαιτίας της κρίσης, το ελληνικό τραπεζικό 

σύστημα στον τομέα της κερδοφορίας του. Παρουσιάστηκε επίσης, μείωση του όγκου 

καταθέσεων αλλά και παράλληλη αύξηση των πιστώσεων. Έχοντας ως σημείο 

εκκίνησης και αναφοράς το ελληνικό τραπεζικό σύστημα, η παρούσα εργασία 

ασχολείται με τις νέες οδηγίες της Βασιλείας ΙΙΙ και τις επιπτώσεις τους σε περιόδους 

οικονομικής κρίσης και αναταραχής καθώς μπορεί να αποτρέψει μια νέα 

χρηματοπιστωτική κρίση. Ωστόσο, δεν θα πρέπει να θεωρείται το νέο αυτό πλαίσιο ως 

πάγια λύση για όλες τις αδυναμίες του τραπεζικού κλάδου. 
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Εισαγωγή   
 

 Σκοπός αυτής της εργασίας είναι η περιγραφή και η ανάλυση του ελληνικού 

τραπεζικού συστήματος στα πλαίσια των νομοθετικών κανόνων που το διέπουν αλλά 

και των διεθνών και ευρωπαϊκών κανόνων που επιβάλλονται. Η Επιτροπή Εποπτείας 

του τραπεζικού τομέα έχει εισάγει πλαίσια κανόνων για την ενίσχυση της 

ανθεκτικότητας του κλάδου αυτού αλλά και Διεθνείς κανόνες για την μέτρηση του 

κινδύνου ρευστότητας και πρότυπα παρακολούθησης. Η παρούσα εργασία εξετάζει τις 

προτάσεις οι οποίες περιέχονται σε αυτά τα πλαίσια και διερευνά την συμβολή τους 

στην αποφυγή χρηματοπιστωτικών κρίσεων, Berger, A.N., (2007). Αλλαγές στην αξία 

και ποιότητα του ενεργητικού μιας τράπεζας, ελοχεύουν τον κίνδυνο μείωσης 

τραπεζικού κεφαλαίου. Επίσης, όταν οι βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις που 

χρηματοδοτούν μακροπρόθεσμα περιουσιακά στοιχεία αποτυγχάνουν το σκοπό τους σε 

βάρος των καταθέσεων, μπορούν να προκαλέσουν απομόχλευση αλλά και εκποίηση 

περιουσιακών στοιχείων, Casu, B., & Molyneux, P., (2003).Οι κίνδυνοι αυτοί είναι 

συνήθως συστημικού χαρακτήρα και συχνά αποτελούν την αιτία για κρίση στο 

τραπεζικό σύστημα. Οι προσπάθειες εφαρμογής των κανόνων εστιάζουν στην ρύθμιση 

του ύψους του ποσού του κεφαλαίου που οι τράπεζες οφείλουν να έχουν στα 

αποθεματικά τους. Επιπροσθέτως, το πλάισιο των κανόνων αυτών εκτείνεται και στη 

διατήρηση των υψηλών προτύπων εταιρικής διακυβέρνησης, συμπεριλαμβανομένης της 

διαχείρισης της ρευστότητας, του λογιστικού ελέγχου και τις πρακτικές δανεισμού. Τα 

πλαίσια των κανόνων της Βασιλείας Ι, ΙΙ και ΙΙΙ μελετώνται με ιστορική αναδρομή, ενώ 

παράλληλα αναλύονται οι αδυναμίες και τα προβλήματα που περιέχονται καθώς δεν 

καθίσταται δυνατό να αποτρέψουν την ελληνική αλλά και παγκόσμια οικονομική 

κρίση. Επιπλέον, υπάρχει μια ευρεία συναίνεση μεταξύ της Επιτροπής της Βασιλείας 

και των κεφαλαιαγορών ως προς την επιβολή αυστηρότερων κανόνων για την αποφυγή 

χρματοπιστωτικών αναταραχών, Dermine, J., (2006). Με αφορμή την σοβαρή 

δημοσιονομική κρίση στην Ελλάδα, οι κατευθυντήριες γραμμές της Βασιλείας ΙΙΙ 

καταδεικνύουν ότι δεν αποτελούν την μόνη λύση για την σταθερότητα του παγκόσμιου 

τραπεζικού συστήματος, αλλά ως μια αποφασιστική, γερή βάση, Lozano–Vivas, A., 

Pastor, J.T., & Hasan, I., (2001). Για τον λόγο αυτό παρουσιάζονται οι κυριότεροι λόγοι 

αδυναμίας των προηγούμενων Βασιλειών και τη δημιουργία νέας. Στη συνέχεια γίνεται 

η περιγραφή του ελληνικού τραπεζικού συστήματος, ενώ παρουσιάζονται και οι 

συνέπειες  που έχει από την δημοσιονομική κρίση. Για να γίνουν αντιληπτές οι 

συνέπειες αυτές, έχουν συλλεχθεί οι τιμές κλεισίματος των μετοχών από έξι (6) 
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ελληνικές τράπεζες τα τελευταία πέντε (5) χρόνια και αναλύoνται με την βοήθεια 

οικονομετρικών όρων  στο Εviews Statistical Package και στο τέλος παραθέτονται τα 

αποτελέσματά τους.  

  

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1    Ανασκόπηση της Βιβλιογραφίας 
 

 Η αποδοτικότητα του τραπεζικού συστήματος υπήρξε ένα από τα 

σημαντικότερα προβλήματα στο σύγχρονο νομισματικό και οικονομικό περιβάλλον. Η 

αποτελεσματικότητα και η ανταγωνιστικότητα των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων δεν 

μπορεί να μετρηθεί εύκολα, δεδομένου ότι τα προϊόντα και τις υπηρεσίες τους 

αποτελούν άϋλα αγαθά, Maudos, J., Pastor, J.M., Perez, F., & Quesada, J., (2002). 

Πολλοί οικονομικοί αναλυτές και ερευνητές  έχουν προσπαθήσει να μετρήσουν την 

παραγωγικότητα και την αποτελεσματικότητα του τραπεζικού κλάδου με τη χρήση των 

εξόδων, το κόστος, την αποτελεσματικότητα και την απόδοση. Οι οικονομίες κλίμακας 

και φάσματος των τραπεζικών εργασιών ήταν ένα από τα ζητήματα που σχετίζονται για 

την ανταγωνιστικότητα και την αποτελεσματικότητα των τραπεζών που έχουν 

μελετηθεί σε διεθνή κλίμακα,Williams, J., & Gardener, E.P.M., (2003). 

 Η ιστορία έχει δείξει ότι οι κυβερνήσεις έχουν την τάση να δείχνουν μεγάλο 

ενδιαφέρον για τις τραπεζικές δραστηριότητες και συχνά θεωρούν ότι είναι απαραίτητο 

να επιβάλλουν ρυθμίσεις σε τράπεζες που διασφαλίζουν τις λειτουργίες τους στην 

κοινωνία. Η ρυθμιστική πρόοδος υπήρξε πάντα πιο παραγωγική στον απόηχο της 

τραπεζικής κρίσης, όταν η ευαισθησία του τραπεζικού δομή είναι πιο ξεκάθαρη. Τα 

θετικά αποτελέσματα του υγιούς τραπεζικού κλάδου έχει μεγάλη σημασία για τη 

χρηματοπιστωτική σταθερότητα και την οικονομική ευημερία, Sorensen, C.K., & 

Gutierrez, J.M., (2006). Το πρόβλημα της μεταδοτικότητας είναι ένας ισχυρός λόγος για 

τη ρύθμιση των τραπεζών. Μια τράπεζα η οποία λειτουργεί προβληματικά, θα 

μπορούσε να επηρεάσει επίσης υγιείς τράπεζες, οι καταθέτες που έχουν εμπιστοσύνη 

στο τραπεζικό σύστημα μπορεί γρήγορα εξαφανιστούν. Ο κίνδυνος αυτής της 

μετάδοσης θα μπορούσε να οδηγήσει στη χειρότερη περίπτωση με την κατάρρευση 

ολόκληρου του τραπεζικού συστήματος σε μια χώρα και να ήταν ένα ιστορικό καθήκον 

των κυβερνήσεων να προστατεύσουν την κοινωνία από  τη συστημική κατάρρευση. Η 

πρόθεση δεν είναι η προστασία των καταθετών από την προεπιλογή ενός μόνο φορέα, 

αλλά να ελαχιστοποιηθεί ο κίνδυνος της κατάρρευσης του συνόλου των τραπεζών,Weil, 

L., (2004).  Ο συστημικός κίνδυνος που αντιμετωπίζει η επιχειρηματική τραπεζική 
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χωρίζεται από άλλους κινδύνους, όπως ο πιστωτικός κίνδυνος, ο κίνδυνος αγοράς, ο 

κίνδυνος επιτοκίου, ο λειτουργικός κίνδυνος, κλπ. Οι περισσότερες άλλες βιομηχανίες 

δεν αντιμετωπίζουν έναν συστημικό κίνδυνο από την αποτυχία μιας επιχείρησης μέσα 

σε ένα συγκεκριμένο τομέα, δηλαδή δεν είναι πιθανό να υπονομεύσει άλλες εταιρείες 

του συγκεκριμένου τομέα, Morgan Stanley (2010). Οι διάφορες τραπεζικές κρίσεις σε 

όλη την ιστορία, έχουν δώσει εμπειρικά στοιχεία ότι ο συστημικός κίνδυνος που αν 

γίνει πραγματικότητα μπορεί να κοστίσει στην οικονομία σε μεγάλο βαθμό, διότι οι 

τράπεζες συνδέονται μεταξύ τους μέσω διατραπεζικών καταθέσεων και μέσω του 

συστήματος πληρωμών , το οποίο σε ορισμένες περιπτώσεις έχει κάνει τις τράπεζες να 

εκτεθούν και εξαρτάται σε μεγάλο βαθμό από τους άλλους σε κάθε οικονομική 

κατάσταση, Αναστασάτος, Τ. (2008). Η συστηματική μετάδοση θα μπορούσε να 

συνίσταται από τρεις παράγοντες, κατά την αντίληψη του κοινού ότι, αν μια τράπεζα 

δεν θα εμπεριέχει συστημικό κίνδυνο έτσι οι άλλες διατραπεζικές καταθέσεις, το 

διατραπεζικό εκκαθάρισης και πληρωμής των διασυνδέσεων δεν θα θέτονται σε 

κίνδυνο, Μασουράκης, Μ. (2010). 

 Οι ρυθμιστικές αρχές θέτουν ως στόχο να εξασφαλίσει ότι οι τράπεζες δεν 

χρησιμοποιούνται για απάτη ή και ξέπλυμα χρήματος. Οι δραστηριότητες αυτές θα 

πρέπει να ελαχιστοποιούνται όσο το δυνατόν περισσότερο για να κάνουν  την αγορά να 

λειτουργεί ομαλά. Η μη γνωστοποίηση της φύσης των τραπεζών, με τους κανόνες του 

απορρήτου, θα μπορούσε να οδηγήσει σε υψηλότερο κίνδυνο δόλιας συμπεριφοράς στο 

θέμα των τραπεζικών εργασιών σε σχέση με το μη τραπεζικό περιβάλλον, Girardone, 

C., Nankervis, J.C., & Velentza, E., (2009). Οι  βασικοί σκοποί της ρύθμισης του 

τραπεζικού κλάδου φαίνεται να αφορούν σε μια σειρά από διαφορετικούς τομείς. Ο 

βασικός λόγος είναι η προστασία των καταθετών, δεδομένου ότι πρέπει να γίνουν οι 

πιστωτές της τράπεζας, προκειμένου να χρηματοδοτήσουν τις  επιχειρήσεις. Υπάρχει 

ανάγκη για ρυθμιστικές αρχές για την προστασία των καταναλωτών και σε αυτή την 

άποψη, η ανάγκη για ρύθμιση είναι ισχυρότερη από ό, τι στον τομέα της λιανικής και 

επενδυτικής τράπεζας, Fonteyne, W., (2007). Ο καλύτερος τρόπος για την προστασία 

των καταθετών θα είναι να εξασφαλιστεί ότι έχουν εμπιστοσύνη στο σύστημα, το οποίο 

θα μπορούσε να γίνει μέσω της ενθάρρυνσης της ορθής διαχείρισης των τραπεζών και 

με την παροχή εμπιστοσύνης, με τη μορφή του δανεισμού έσχατης ανάγκης, ενώ συχνά 

η κεντρική τράπεζα σε μια χώρα, διασφαλίζει τις καταθέσεις. Υπάρχουν επίσης 

πολιτικοί λόγοι για τη ρύθμιση, όπως αναφέρεται ανωτέρω και ποικίλλει ανάλογα με τη 

χώρα, Dermine, J., (2006). Ένα βασικό ζήτημα για τη ρύθμιση της τράπεζας είναι να 

επιτύχει να παρέχει ένα σταθερό πλαίσιο για την πραγματοποίηση των πληρωμών. Ο 
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κανονισμός πρέπει επίσης να αποτρέψει την εμφάνιση και να περιορίσει τις επιπτώσεις 

των αρνητικών εξωτερικοτήτων που αποδίδονται στη χρεοκοπία μιας τράπεζας, όπως 

είναι η μετάδοση και ο συστημικός κίνδυνος, Altunbas, Y., Evans, L., & Molyneux, P., 

(2001). Είναι επίσης σημαντικό να δημιουργηθεί ένα κανονιστικό πλαίσιο που θα 

τονώνει τον ανταγωνισμό και την αποτελεσματικότητα του τραπεζικού κλάδου. Το 

κόστος της ρύθμισης θα μπορούσε να υπερασπιστεί με το επιχείρημα ότι ακόμη και αν 

η συστημική κατάρρευση έχει μια μικρή πιθανότητα εμφάνισης, τα έξοδα και 

αποζημιώσεις, εφόσον στην πραγματικότητα θα συμβεί κάτι τέτοιο, θα μπορούσε να 

είναι τεράστια, Balk, M.B., (2001). 

 Υπάρχει μια τεράστια βιβλιογραφία σχετικά με την απόδοση και την 

κερδοφορία των τραπεζών. Ένας αριθμός μελετών έχουν επικεντρωθεί στους 

παράγοντες που επηρεάζουν την παροχή τραπεζικών υπηρεσιών, όσον αφορά την 

κερδοφορία των τραπεζών και απόδοση με το βαθμό της οικονομίας της κλίμακας για 

συγχωνεύσεις, εξαγορές και την αποτελεσματικότητα της διαχείριση και η επίδραση της 

δομής της αγοράς. Μερικά παραδείγματα είναι οι Berger and Humphrey (1994), οι 

οποίοι επικεντρώνονται στην αγορά των ΗΠΑ, οι Molyneux και Thornton (1992), 

Altunbas et al (2007) και οι Bos και Schmiedel (2007) για τις ευρωπαϊκές τράπεζες, και 

πιο πρόσφατα, οι Said & Tumin (2011) για τις αναδυόμενες τράπεζες στην αγορά. Κατά 

την τελευταία δεκαετία, το επίκεντρο μετατοπίστηκε και αντανακλά την ταχεία 

παγκοσμιοποίηση των χρηματοπιστωτικών αγορών όπως είναι ο αντίκτυπος και η 

σημασία των διεθνών αποκλίσεων στην απόδοση τραπεζικής, Berger, (2007), και τις 

αλληλεπιδράσεις μεταξύ των εγχώριων και ξένων τραπεζών, Claessens, Demirgüç- 

Kunt, και Huizinga, 2001 Carbó et al, 2009 Hannan, και Prager, (2009). Άλλες μελέτες 

έχουν εξετάσει κερδοφορία των τραπεζών από την άποψη του κινδύνου και μπορούν να 

ταξινομηθούν σε τρεις διαφορετικές κατηγορίες. Η πρώτη κατηγορία περιλαμβάνει τις 

παραδοσιακές ευθύνες περιουσιακών στοιχείων και μελετών διαχείρισης. Για 

παράδειγμα, Σταϊκούρας (2003) μελετά την ευαισθησία της αξίας τράπεζας στις 

μεταβολές των επιτοκίων της αγοράς τιμές. Η δεύτερη κατηγορία περιλαμβάνει μελέτες 

σχετικά με τον δημοσιονομικό  κανονισμό, όπως περιουσιακών στοιχείων και 

απαιτήσεις κεφαλαιακής επάρκειας τα οποία επηρεάζουν την κερδοφορία, Altunbas et 

al, (2007). Η τρίτη κατηγορία μελετά τις αιτίες και τις συνέπειες της οικονομικής 

κρίσης, για παράδειγμα Berger και Bouwman (2010), εστιάζοντας στη σημασία της 

έκθεσης σε κινδύνους ρευστότητας και η κεφαλαιακή επάρκεια των τραπεζών για τη 

σταθερότητα των χρηματοπιστωτικών συστημάτων. Υπήρξε μια έντονη συζήτηση 

σχετικά με το πώς τραπεζικά κεφάλαια επηρεάζουν την απόδοση μετοχών των 
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τραπεζών. Ορισμένες μελέτες υποστηρίζουν ότι οι τράπεζες θα πρέπει να διατηρούν 

περισσότερα κεφάλαια, ειδικά κατά τη διάρκεια της χρηματοπιστωτικής κρίσης, καθώς 

περισσότερα κεφάλαια θα βοηθήσουν τις τράπεζες να αυξήσουν φθηνότερη 

χρηματοδότηση, ώστε να επισημανθεί η πιστοληπτική ικανότητα και να δανείζονται 

λιγότερο, προκειμένου να υποστηρίξει ένα δεδομένο επίπεδο των περιουσιακών 

στοιχείων, Demirgüç-Kunt και Huizinga, (1998) και García-Herrero et al,(2009). 

Ωστόσο, άλλες μελέτες υποστηρίζουν ότι αναγκάζοντας τις τράπεζες να διατηρούν 

περισσότερα κεφάλαια θα έθετε σε κίνδυνο την επιστροφή των περιουσιακών στοιχείων 

τους, Molyneux και Thornton, (1992) και ως εκ τούτου να αυξήσουν την έκθεσή τους 

σε κινδύνους ενεργητικού (βλ. Jensen, 1986, και Ross, 1977). Επιπλέον, οι δείκτες 

κεφαλαιακής επάρκειας θα μπορούσαν να είναι παραπλανητικοί, δίνοντας μια ψευδή 

αίσθηση ασφάλειας. Για παράδειγμα, ένα μήνα πριν από τη διάσωση της Dexia, οι 

δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας ήταν αρκετά πάνω από τα ελάχιστα κανονιστικά 

πρότυπα, De Groen, (2011). Μια πρόσφατη μελέτη από, Demirgüç-Kunt, Detragiache, 

και Merrouche (2012) διαπιστώνει ότι μια ισχυρότερη κεφαλαιακή θέση σχετίζεται με 

την καλύτερη απόδοση της χρηματιστηριακής αγοράς και ότι η σχέση είναι ισχυρότερη 

όταν το κεφάλαιο μετριέται από τον δείκτη μόχλευσης και όχι από τον σταθμισμένο 

δείκτη κεφαλαιακής επάρκειας. Οι Ejsing και Lemke (2009) βρίσκουν ότι τα πακέτα 

διάσωσης που ανακοινώθηκαν από πολλές κυβερνήσεις της ζώνης του ευρώ τον 

Οκτώβριο του 2008, μείωσε τα spreads των χρηματοπιστωτικών επιχειρήσεων. Οι 

Demirgüç-Kunt και Huizinga (2010) βρίσκουν ότι κατά τη διάρκεια της οικονομικής 

κρίσης η σημαντική αύξηση των ασφαλίστρων CDS, σχετίζεται με την επιδείνωση των 

δημόσιων οικονομικών συνθηκών.  

  

Μεθοδολογία  
  

 Το ζήτημα της τραπεζικής εποπτείας έχει απασχολήσει τις αρμόδιες τραπεζικές 

αρχές εδώ και πολλά χρόνια. Αφορμή υπήρξε το γεγονός ότι ένας ιδιαίτερα μεγάλος 

αριθμός τραπεζών σε παγκόσμια κλίμακα, έχει καταρρεύσει. Σε αυτό το σημείο θα 

πρέπει να σημειωθεί ότι οι εποπτικές αρχές κάθε τράπεζας ήταν τα κράτη όπου 

έδρευαν. Η πτώση και η κατάρρευση της αμερικανικής FRANKLIN NATIONAL και 

της γερμανικής HERSTATT το 1974, οδήγησαν στην Επιτροπή της Βασιλείας, μέλη της 

οποίας αρχικά ήταν μόνο οι οικονομικά εύρωστες χώρες. Σήμερα, τα μέλη της 

απαρτίζονται από εκατοντάδες χώρες. Η Επιτροπή αυτή εδρεύει στην πόλη Βασιλεία 
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της Ελβετίας έχοντας την υποστήριξη της τράπεζας Διεθνών Κανομισμών, αλλά δεν 

αποτελεί έναν διεθνή οργανισμό, Amel, D., Barnes, C., Panetta, F., & Salleo, C., (2004). 

Οι κατευθυντήριες γραμμές οι οποίες περιέχονται στις εκθέσεις της Επιτροπής, θέτουν 

ως στόχους πρωτίστως την χρηματοπιστωτική σταθερότητα του συστήματος σε διεθνές 

επίπεδο και διασφαλίζουν τους όρους ανταγωνισμού μεταξύ των τραπεζών αλλά και 

μεταξύ των επενδυτικών εταιριών και των τραπεζών σε διακρατικό επίπεδο. Ο ρόλος,  

όμως, της Επιτροπής δεν έχει νομική ισχύ παρά μόνο συμβουλευτική και εποπτική. Ο 

κύριος ρόλος της Επιτροπής αφορά την εποπτεία των τραπεζών ως προς την 

κεφαλαιακή τους επάρκεια και ρευστότητα, Gropper, D.M., & Hudson, C.D., (2003). 

Δεν είναι λίγα τα κράτη που έχουν ενστερνιστεί τα πλαίσια και τους κανόνες που 

εκδίδει η Επιτροπή της Βασιλείας στις νομοθεσίες τους. 

 

 Το πρώτο σύμφωνο σταθερότητας και κεφαλαιακής επάρκειας των τραπεζών 

αποτελεί το Σύμφωνο της Βασιλείας Ι, το οποίο και συντάχθηκε το 1988. Τα πρότυπα 

που ορίζονται στην Βασιλεία Ι ήταν προσαρμοσμένα στις τράπεζες όπου θεωρούνταν 

ανεπτυγμένες και ανήκαν στις χώρες της G-10, Gual, J., (2004). Ως εκ τούτου, 

δηλώνεται ρητά οτι η συμφωνία δεν περιλαμβάνει τις αναδυόμενες οικονομίες λόγω 

κινδύνων στην τραπεζική μεταρρύθμιση. Επιπλέον, θα πρέπει να σημειωθεί οτι η 

Βασιλεία Ι γράφτηκε μόνο για να παρέχει στις τράπεζες τα επαρκή κεφάλαια για την 

αποφυγή κινδύνου της πιστοληπτικής τους ικανότητας των δανείων. Δεν αποτελεί, 

επομένως, προστασία από νομισματικές διακυμάνσεις των εθνικών νομισμάτων, από τις 

μεταβολές των επιτοκίων αλλά και από τη γενική μακροοικονομική ύφεση. Λόγω της 

υψηλής μεταβλητότητας των εν λόγω κινδύνων, η Επιτροπή της Βασιλείας αποφάσισε 

να μην εκπονήσει γενικούς κανόνες αλλά να αξιολογούνται ξεχωριστά από το κάθε 

κράτος, Sorensen, C.K., & Gutierrez, J.M., (2006). Επιπλέον, η Βασιλεία Ι προτείνει 

μόνο τις ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις για τις διεθνώς ενεργές τράπεζες  και καλεί 

τις αρμόδιες αρχές των τραπεζικών ιδρυμάτων να εφαρμόζουν συντηρητικούς 

τραπεζικούς κανονισμούς. Επιπροσθέτως, προειδοποιεί τους υπεύθυνους ότι οι δείκτες 

κεφαλαιακής επάρκειας δεν μπορούν να θεωρηθούν ως οι μόνοι και τελικοί ρυθμιστές 

της φερεγγυότητας των τραπεζών, Weil, L., (2004). 

 

 Στο Σύμφωνο της Βασιλείας Ι αναφέρεται η ουδετερότητα του χαρτοφυλακίου η 

οποία επιτυγχάνεται όταν το κεφάλαιο που απαιτείται για να καλυφθεί το δάνειο , το 

8% του δανείου, καλύπτεται από το δάνειο και όχι από το χαρτοφυλάκιο της τράπεζας 

όπου εκδίδεται το δάνειο. Υποχρέωση των τραπεζών αναφέρεται η διατήρηση του 4% 
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των μετοχών επί των σταθμισμένων στοιχείων του ενεργητικού, καθώς και το 8% των 

ιδίων κεφαλαίων, Kasman, A., & Yildirim, C., (2006). Το γεγονός αυτό, ότι υπήρχε ο 

ίδιος συντελεστής βάρους για όλα τα δάνεια, προέτρεπε τις τράπεζες στην παροχή 

δανείων με υψηλό ρίσκο. 

 

 Η Βασιλεία ΙΙ δημοσιεύθηκε τον Ιούνιο του 2004, θέτοντας ως στόχο την 

δημιουργία ενός διεθνούς προτύπου για τις ρυθμιστικές αρχές ελέγχου των τραπεζών, 

στο ποσό κεφαλαίου που θα πρέπει να έχουν ώστε να προστατευθούν από τους 

χρηματοοικονομικούς και λειτουργικούς κινδύνους που έχουν να αντιμετωπίσουν. Ένας 

από τους στόχους του Συμφώνου αυτού ήταν να δημιουργηθούν οι προϋποθέσεις ώστε 

να μην υπάρχουν ανταγωνιστικές ανισότητες μεταξύ των τραπεζών που 

δραστηριοποιούνται διεθνώς, Goddard, J.A., & Molyneux, P., (2007) Με αυτόν τον 

τρόπο γινόταν προσπάθεια για την αποφυγή κατάρρευσης  του τραπεζικού συστήματος, 

προϋποθέτοντας ότι η κάθε τράπεζα εξασφαλίζει τα επαρκή κεφάλαια για την 

αντιμετώπιση των κινδύνων που δημιουργούνται μέσω του δανεισμού αλλά και των 

επενδυτικών πρακτικών. Σε γενικές γραμμές, έγινε προσπάθεια για την διασφάλιση της 

οικονομικής σταθερότητας μέσω της φερεγγυότητας των τραπεζών στοχεύοντας: 

 Στη διασφάλιση της κεφαλαιακής κατανομής σύμφωνα με τους κινδύνους που 

ενέχονται 

 Στην ενίσχυση της αγοράς στον υπολογισμό της κεφαλαιακής επάρκειας των 

χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων 

 Στη διασφάλιση ότι ο χρηματοπιστωτικός κίνδυνος, ο λειτουργικός κίνδυνος 

είναι υπολογισμένα με βάση τις επίσημες τεχνικές 

 Στην προσπάθεια ευθυγράμμισης των ιδίων κεφαλαίων με βάση τους κοινούς 

κανονισμούς ώστε να μειώσει το ρυθμιστικό αρμπιτράζ 

 Να θέσει το ζήτημα επιβολής κανονισμών ώστε να μην αποκλίνουν οι 

κεφαλαιακές απαιτήσεις μεταξύ των χρματοπιστωτικών ιδρυμάτων. 

 

Πρώτος Πυλώνας – Tier I 

 Ο πρώτος πυλώνας ασχολείται με την διατήρηση του κανονιστικού πλαισίου 

των ιδίων κεφαλαίων  που υπολογίζεται για τους κινδύνους που αντιμετωπίζει μια 

τράπεζα όπως τον πιστωτικό κίνδυνο, τον λειτουργικό κίνδυνο και τον κίνδυνο αγοράς. 

Ο πιστωτικός κίνδυνος μπορεί να υπολογιστεί με διαφορετικούς τρόπους από 

διαφορετικούς βαθμούς πολυπλοκότητας όπως Foundation IRB, Advanced IRB και 

General IB2 Restriction. Για τον υπολογισμό του λειτουργικού κινδύνου οι μέθοδοι 
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είναι οι εξής:  βασικός δείκτης ΒΙΑ, STA (standardized approach),  και εσωτερική 

μέθοδος μέτρησης ΑΜΑ.  Για τον κίνδυνο αγοράς η προτιμώμενη προσέγγιση είναι 

VaR (Value at Risk), Sorensen, C.K., & Gutierrez, J.M., (2006). 

 

Δεύτερος Πυλώνας – Tier II 

 Ο δεύτερος πυλώνας ασχολείται με το κανονιστικό πλαίσιο του πρώτου πυλώνα, 

παρέχοντας ρυθμιστικές βελτιώσεις σε σχέση με τους κανονισμούς που παρείχε η 

Βασιλεία Ι. Επιπλέον, παρέχει κανονισμούς και μέτρα για την αντιμετώπιση και άλλων 

κινδύνων όπως ο συστημικός κίνδυνος, ο κίνδυνος σύνταξης, ο κίνδυνος 

συγκέντρωσης, ο στρατηγικός κίνδυνος, κίνδυνος φήμης, κίνδυνος ρευστότητας και 

νομικός κίνδυνος. Αποτέλεσμα του δεύτερου πυλώνα του συμφώνου της Βασιλείας ΙΙ 

είναι η δημιουργία Διαδικασίας Αξιολόγησης Επάρκειας Εσωτερικού Κεφαλαίου 

(ΔΑΕΕΚ), Sorensen, C.K., & Gutierrez, J.M., (2006). 

 

Τρίτος Πυλώνας – Tier III 

 Ο τρίτος πυλώνας έχει ως στόχο να θέσει το ελάχιστο ποσό των κεφαλαιακών 

απαιτήσεων αλλά και την διαδικασία εποπτικής αξιολόγησης όπου θα επιτρέψει στην 

αγορά τον υπολογισμό επάρκειας των ιδίων κεφαλαίων των χρηματοπιστωτικών 

ιδρυμάτων. Για την πειθαρχία της αγοράς στους κανονισμούς απαιτείται η ανταλλαγή 

πληροφοριών γαι τις τράπεζες, όχι μόνο από τις ίδιες τις τράπεζες αλλά και από τους 

επενδυτές, τους οικονομικούς αναλυτές, τις ανταγωνιστικές τράπεζες και από τους 

οίκους αξιολόγησης. Με αυτό τον τρόπο απαιτείται από τις τράπεζες να γνωστοποιούν 

λεπτομέρειες σχετικά τα χρηματοδοτικά ανοίγματα, τις διαδικασίες αξιολόγησης 

κινδύνων αλλά και την κεφαλαιακή επάρκεια του ιδρύματος. Αυτές οι γνωστοποιήσεις 

που απαιτούνται να γίνουν τουλάχιστον δύο φορές το χρόνο, εκτός από την παροχή 

ποιοτικών γνωστοποιήσεων μια περίληψη των γενικών στόχων διαχείρισης των 

κινδύνων και των πολιτικών που μπορούν να γίνουν σε ετήσια βάση. Σε γενικές 

γραμμές, οι γνωστοποιήσεις που περιέχονται στον τρίτο πυλώνα ισχύουν για την 

κορυφή του τραπεζικού ομίλου στον οποίο το πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙ εφαρμόζεται, 

Sorensen, C.K., & Gutierrez, J.M., (2006). 

 

 Η Βασιλεία ΙΙΙ  είναι ένα παγκόσμιο κανονιστικό πρότυπο για την κεφαλαιακή 

επάρκεια τραπεζών, τον έλεγχο της αγοράς και το stress testing των τραπεζών,  που 

συμφωνήθηκε από τα μέλη της Επιτροπής της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία 

και έχει προγραμματιστεί να εισαχθεί από το 2013 μέχρι το 2018. Η τρίτη εφαρμογή 
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των συμφωνιών της Επιτροπής Βασιλείας αναπτύχθηκε για την αντιμετώπιση των 

ελλείψεων στο δημοσιονομικό κανονισμό, Wolf M. (2010). Η Βασιλεία ΙΙΙ ενισχύει τις 

τραπεζικές κεφαλαιακές απαιτήσεις και εισάγει νέες ρυθμιστικές απαιτήσεις για τη 

ρευστότητα και τη μόχλευση των τραπεζών. Ο ΟΟΣΑ εκτιμά ότι η εφαρμογή της 

Βασιλείας ΙΙΙ θα μειώσει την ετήσια αύξηση του ΑΕΠ από 0,05 έως 0,15%. Οι 

οικονομικοί αναλυτές προτείνουν ότι η αυστηρότερη ρύθμιση είναι υπεύθυνη για την 

αργή ανάκαμψη από τα τέλη της δεκαετίας του 2000 και ότι οι απαιτήσεις της 

Βασιλείας ΙΙΙ θα αυξήσει τα κίνητρα των τραπεζών για το κανονιστικό πλαίσιο, το 

οποίο θα μπορούσε επίσης να επηρεάσει αρνητικά τη σταθερότητα του 

χρηματοπιστωτικού συστήματος, Wolf M. (2010). 

 

 Επιπλέον ,η Βασιλεία ΙΙΙ θα απαιτεί από τις τράπεζες να κατέχουν το 4,5% των 

κοινών μετοχών (από το 2% της Βασιλείας ΙΙ) και 6% των βασικών ιδίων κεφαλαίων 

(από το 4% της Βασιλείας ΙΙ) των σταθμισμένων στοιχείων του ενεργητικού (RWA). Η 

Βασιλεία ΙΙΙ εισάγει επίσης πρόσθετες κεφαλαιακές εφεδρείες: (i) υποχρεωτική 

διατήρηση του κεφαλαίου στο 2,5% και (ii) τη διατήρηση αποθέματος ασφαλείας  η 

οποία  θα επιτρέπει στις εθνικές ρυθμιστικές αρχές να απαιτούν ένα επιπλέον 2,5% του 

κεφαλαίου κατά τις περιόδους υψηλής πιστωτικής ανάπτυξης. Επιπλέον, η Βασιλεία ΙΙΙ 

εισάγει ένα ελάχιστο 3% του δείκτη μόχλευσης και δύο απαιτούμενους δείκτες 

ρευστότητας, Zakka V., (2010). Ο δείκτης κάλυψης ρευστότητας απαιτεί από μια 

τράπεζα να διαθέτει επαρκή υψηλής ποιότητας ρευστοποιήσιμα στοιχεία ενεργητικού 

για την κάλυψη των συνολικών καθαρών εκροών της σε μετρητά μέσα σε 30 μέρες. Ο 

δείκτης καθαρής σταθερής χρηματοδότησης απαιτεί ότι η διαθέσιμη ποσότητα 

σταθερής χρηματοδότησης πρέπει να υπερβαίνει το απαιτούμενο ποσό της σταθερής 

χρηματοδότησης για περισσότερο από ένα χρόνο παρατεταμένης ύφεσης, Zakka V., 

(2010). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: ΤΡΑΠΕΖΙΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ΚΑΙ ΡΥΘΜΙΣΤΙΚΑ 

ΠΛΑΙΣΙΑ 

2.1 Η αναγκαιότητα ρυθμιστικών πλαισίων στο τραπεζικό σύστημα 
 

 Οι εξελίξεις στο σύγχρονο χρηματοπιστωτικό σύστημα κατά την τελευταία 

εικοσαετία επέβαλαν ως αναγκαιότητα τη δημιουργία και την καθιέρωση ενός 

επαρκούς και αξιόπιστου ρυθμιστικού πλαισίου για τη λειτουργία των Τραπεζών σε 

παγκόσμιο επίπεδο. Οι σημαντικότεροι λόγοι που δημιούργησαν αυτήν την 

αναγκαιότητα ήταν: 

 Οι μεγάλες και έντονες διακυμάνσεις των τιμών των μετοχών στα διεθνή 

Χρηματιστήρια 

 Η απελευθέρωση των αγορών χρήματος 

 Η αύξηση της ταχύτητας κυκλοφορίας των κεφαλαίων 

 Η αυξανόμενη πολυπλοκότητα των χρηματοοικονομικών εργαλείων με την 

εισαγωγή των παραγώγων 

 Η διαρκώς αυξανόμενη χρήση της τεχνολογίας σε επίπεδο συναλλαγών αλλά 

και σε επίπεδο διαχείρισης κεφαλαίων 

 Σε αρκετές επίσης χώρες του κόσμου παρατηρήθηκαν κατά την εικοσαετία αυτή 

σοβαρά προβλήματα αδυναμίας αποπληρωμής δανείων, πρόκλησης ζημιών λόγω δόλου 

και ανεπάρκειας των ηλεκτρονικών συστημάτων κλπ. Σε αυτές τις περιπτώσεις δεν 

ήταν λίγες οι φορές όπου οι εθνικές κυβερνήσεις χρειάστηκε να επέμβουν δυναμικά στο 

τραπεζικό σύστημα, προκειμένου να διασώσουν τους υπό πτώχευση οργανισμούς, 

αναλαμβάνοντας τεράστια κόστη, Αζαριάδης, Γ. & de la Croix, Δ. (2006). 

 Η άμεση αντιμετώπιση τέτοιων αρρυθμιών έως και κρίσεων του 

χρηματοπιστωτικού συστήματος διεθνώς απαιτούσε την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων 

των τραπεζών αφενός και αφετέρου την ανάπτυξη και καθιέρωση συστημάτων 

μέτρησης των κινδύνων που αντιμετωπίζουν οι τράπεζες, Μητσόπουλος, Μ. & 

Πελαγίδης, Θ. (2009α). 

 Έτσι παρατηρούμε ότι η πρακτική της Διαχείρισης Κινδύνων στα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα εξελίχθηκε ταχύτητα από το τέλος της δεκαετίας του 1970 
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ως σήμερα. Ο σημαντικότερος παράγοντας για την Διαχείριση Κινδύνων που τέθηκε 

από τις Εποπτικές Αρχές είναι η Κεφαλαιακή Επάρκεια, που στοχεύει να θέσει 

ελάχιστο επίπεδο ιδίων κεφαλαίων που πρέπει να έχει κάθε πιστωτικό ίδρυμα σε σχέση 

με τον αναλαμβανόμενο πιστωτικό κίνδυνο, Μητσόπουλος, Μ. & Πελαγίδης, Θ. 

(2009β). 

 Για τη μέτρηση της συσχέτισης μεταξύ των δύο παραγόντων, δηλαδή του ύψους 

των ιδίων κεφαλαίων και του αναλαμβανόμενου πιστωτικού κινδύνου, που απορρέει 

από τη διαχείριση του δανειακού χαρτοφυλακίου των τραπεζών, καθιερώθηκε από τις 

εποπτικές αρχές ο συντελεστής φερεγγυότητας των πιστωτικών ιδρυμάτων. 

 Ο Συντελεστής Φερεγγυότητας ορίζεται ως ο λόγος των Ιδίων Κεφαλαίων του 

Πιστωτικού Ιδρύματος προς τα στοιχεία του Ενεργητικού και τα εκτός ισολογισμού 

στοιχεία σταθμισμένα με τον κίνδυνο τους. Η ελάχιστη τιμή του Συντελεστή 

καθιερώθηκε στο 8% και είναι σχεδιασμένος να καλύπτει τον κίνδυνο μη εκπλήρωσης 

της υποχρέωσης του αντισυμβαλλόμενου σε όλες τις μορφές. 

 Η Συνθήκη της Βασιλείας II επέβαλλε ένα ελάχιστο ενιαίο δείκτη κεφαλαιακής 

επάρκειας, 8% και εναρμόνισε για πρώτη φορά το διεθνές εποπτικό σύστημα. Ο 

υπολογισμός του προκύπτει με τον ίδιο τρόπο όπως και ο συντελεστής φερεγγυότητας 

μόνο που σε αυτή την αναθεώρηση προστέθηκαν στο Σταθμισμένο Ενεργητικό στοιχεία 

από το χαρτοφυλάκιο συναλλαγών, ώστε να αντιπροσωπεύεται και ο κίνδυνος αγοράς 

επιπλέον του Πιστωτικού Κινδύνου, Πασιούρας, Φ., (2008). Τα στοιχεία αυτά 

σταθμίζονται ανάλογα με τον κίνδυνο που προέρχεται από τη μεταβολή τιμών 

συναλλάγματος, μετοχών, επιτοκίων και άλλων παραμέτρων της αγοράς. 

 Τον Απρίλιο 2003 δημοσιοποιήθηκε το δεύτερο συμβουλευτικό κείμενο 

(Consultative Document) από την Επιτροπή της Βασιλείας. Σε αυτό υπάρχουν 3 άξονες 

ή Πυλώνες (pillars) μέτρων. Ειδικότερα: 

 Ο Πρώτος Πυλώνας ασχολείται με θέματα υπολογισμού των κεφαλαιακών 

απαιτήσεων, ο Δεύτερος Πυλώνας με θέματα επίβλεψης και ελέγχου των συστημάτων 

διαχείρισης κινδύνων, και κατ’ επέκταση της κεφαλαιακής επάρκειας και ο Τρίτος 

Πυλώνας με θέματα δημοσιοποίησης (disclosure) διαφόρων διαδικασιών όπως π.χ. των 

μεθόδων εκτίμησης κινδύνων, με τρόπο ώστε οι επενδυτές να έχουν καλύτερη και πιο 

έγκυρη πληροφόρηση γεγονός που αναμένεται να έχει σαν αποτέλεσμα με τη σειρά του 
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την αύξηση της εσωτερικής πειθαρχίας των διοικητικών στελεχών των τραπεζών, 

Χαρδούβελης, Γ. (2008). 

 

2.2 Οι αλλαγές στο Χρηματοπιστωτικό Σύστημα από την εφαρμογή 

της Συνθήκης της Βασιλείας ΙΙ 
 

 Η εφαρμογή των διατάξεων της Συνθήκης της Βασιλείας II, στο 

Χρηματοπιστωτικό Σύστημα, έχει επιφέρει σημαντικές αλλαγές στη συμπεριφορά και 

την πρακτική των Τραπεζών έναντι στο ζήτημα της χρηματοδότησης των Μικρών 

κυρίως και Πολύ Μικρών Επιχειρήσεων (ΜΜΕ & ΠΜΕ) σε διεθνές επίπεδο αλλά και 

στη χώρα μας. Οι Τράπεζες διαμορφώνουν τα δανειακά τους χαρτοφυλάκια πλέον, 

εξετάζοντας μία σειρά από κριτήρια που προβλέπει η νέα συνθήκη και αποσκοπούν 

στην ακριβέστερη μέτρηση του πιστωτικού κινδύνου που συνοδεύει τη χορήγηση 

τραπεζικών πιστώσεων στις ΜΜΕ, Χαρδούβελης, Γ. (2008). 

 Ο σκοπός των διατάξεων της συνθήκης είναι αφενός η εξασφάλιση του 

Πιστωτικού Συστήματος έναντι των αδυναμιών αποπληρωμής των χορηγούμενων 

δανείων προς τις επιχειρήσεις και αφετέρου η βελτίωση της πρόσβασης των 

επιχειρήσεων σε πηγές τραπεζικής χρηματοδότησης. Οι Τράπεζες είναι πλέον 

υποχρεωμένες να σχηματίζουν βαθμολογίες των ΜΜΕ πελατών τους με βάση 

αξιολογική κλίμακα που στηρίζεται στη μέτρηση αυτών των κινδύνων, Μητσόπουλος, 

Μ. & Πελαγίδης, Θ. (2011). Τα χρησιμοποιούμενα κριτήρια είναι πλέον κοινά για όλα 

τα Πιστωτικά Ιδρύματα, ενώ αυτά διατηρούν τη δυνατότητα υιοθέτησης λιγότερο ή 

περισσότερο εξειδικευμένων μεθόδων αξιολόγησης των κινδύνων, με βάση τις 

τεχνολογικές υποδομές και την τεχνογνωσία που διαθέτουν. 

 Από την κατάταξη των ΜΜΕ σε αυτές τις αξιολογικές, βαθμολογικές κλίμακες 

εξαρτάται και η τιμολόγηση την οποία λαμβάνουν από την Τράπεζα, με την οποία 

συνεργάζονται, δηλαδή με τον τρόπο αυτό διαμορφώνεται το κόστος δανεισμού το 

οποίο αναλαμβάνουν για το δάνειο που λαμβάνουν, Μητσόπουλος, Μ. & Πελαγίδης, Θ. 

(2011). Οι ίδιες οι Τράπεζες πρόκειται να αντιμετωπίσουν μία σειρά από προβλήματα 

κατά την εφαρμογή των νέων αυτών πρακτικών. Τα στελέχη των ίδιων των Τραπεζών 

που είναι επιφορτισμένα με την ευθύνη και το έργο της αξιολόγησης των ΜΜΕ, 

εξαιτίας της εφαρμογής των κριτηρίων της Συνθήκης της Βασιλείας ΙΙ, δεν διαθέτουν 
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συχνά (τουλάχιστον όχι ακόμη) την απαραίτητη γνώση για την οικονομική και 

λογιστική λειτουργία των επιχειρήσεων, ώστε να είναι σε θέση να εφαρμόσουν με 

ακρίβεια και αποτελεσματικότητα αυτά τα κριτήρια, Σταϊκούρας, Σ.Κ., (2003). 

 Αυτό οφείλεται στην «φτωχή» και τυποποιημένη μέχρι σήμερα χρήση των 

οικονομικών καταστάσεων των επιχειρήσεων από τις Τράπεζες, η οποία περιοριζόταν 

στην εξαγωγή βασικών χρηματοοικονομικών δεικτών και τον συνοπτικό σχολιασμό 

τους. Στο σημείο αυτό πρέπει να επισημάνουμε το ζήτημα της έλλειψης πηγών 

ακριβούς και έγκυρης πληροφόρησης για την οικονομική κατάσταση των ΜΜΕ, καθώς 

ειδικά στη χώρα μας, οι δημοσιευμένες πληροφορίες αυτού του είδους για τις ΜΜΕ 

είναι ελάχιστες, Πασιούρας, Φ., (2008). Έτσι δεν είναι εφικτό ή πολύ εύκολο για μία 

Τράπεζα, να αξιολογήσει τα οικονομικά δεδομένα των ΜΜΕ - πελατών της σε σχέση 

με κλαδικούς δείκτες benchmarking, ώστε να εξάγει ασφαλή συμπεράσματα για μία 

σειρά από ζητήματα όπως: η θέση της ΜΜΕ που εξετάζουν στην αγορά του κλάδου 

που δραστηριοποιείται, η ανταγωνιστικότητα και το επίπεδο ικανότητας του 

management που ασκείται, ο βαθμός λειτουργικής μόχλευσης, η αποτελεσματικότητα 

των πρακτικών πιστωτικής πολιτικής που ακολουθούνται, οι επιπτώσεις που έχουν 

φαινόμενα εποχικότητας ή άλλα οικονομικά γεγονότα στη ζήτηση που διαμορφώνεται 

για τα προϊόντα της επιχείρησης, κ.λπ., Αρέστης, Π. & Πελαγίδης, Θ. (2010α). 

 Η ανεπάρκεια επομένως δημοσιευμένων, οικονομικών δεδομένων αυτής της 

μορφής, επιβάλει στις Τράπεζες να αναζητούν αυτές τις πληροφορίες από τις ίδιες τις 

επιχειρήσεις, χωρίς να έχουν συχνά την δυνατότητα να τις διασταυρώσουν από άλλη 

αντικειμενική πηγή, Αρέστης, Π. & Πελαγίδης, Θ. (2010α). Οι νέες τεχνικές 

διαχείρισης κινδύνου, συνοδευμένες από διαρθρωτικές αλλαγές (όπως οι υψηλότερες 

προσδοκίες των μετόχων, η ένταση του ανταγωνισμού και, σε ορισμένες περιπτώσεις, η 

οικονομική ύφεση και η αύξηση των προβλέψεων για ζημίες λόγω δανείων), έχουν 

στρέψει την προσοχή των τραπεζών στη μέτρηση και τη διαχείριση των κινδύνων και 

στην κεφαλαιακή επάρκειά τους όσον αφορά τους κινδύνους αυτούς, Αναστασάτος, Τ. 

(2008). Σαν συνέπεια αυτών των εξελίξεων αναμένεται να μεταβληθεί τόσο η 

αξιολόγηση των αιτημάτων των επιχειρήσεων για δανεισμό, όσο και η έγκριση και 

εκταμίευση των πιστώσεων. 

 



 

 
19 

2.2.1 Η Βασιλεία ΙΙΙ 

  

 Τον Σεπτέμβριο του 2010 υπογράφεται και σφραγίζεται μια συμφωνία από τους 

παγκόσμιους τραπεζικούς ρυθμιστές,  με σκοπό ουσιαστικά να τριπλασιάσει το ύψος 

των αποθεματικών κεφαλαίων που υποχρεούνται να κρατούν, σε μια προσπάθεια 

αποφυγής της οικονομικής κρίσης. Έτσι, υπογράφεται η Βασιλεία ΙΙΙ, η οποία θέτει νέο 

βασικό δείκτη κεφαλαιακής επάρκειας το 4,5%,το οποίο είναι περισσότερο από το 

διπλάσιο του ισχύοντος 2% που ισχύει, επιπλέον, προϋποθέτει και ένα 2,5% που πρέπει 

να τηρείται, Wolf M. (2010).  Οι τράπεζες, των οποίων τα κεφάλαια ανήκουν στη 

ρυθμιστική ζώνη, θα χρειαστεί να αντιμετωπίσουν περιορισμούς στην καταβολή 

μερισμάτων και μπόνους, οπότε η συμφωνία θα θέτει την τήρηση του ποσοστού του 

7%. Οι κανόνες της νέας Βασιλείας ΙΙΙ αναμένονται να τεθούν σε ισχύ σταδιακά από 

τον Ιανουάριο του 2013 έως τον Ιανουάριο του 2019, Wolf M. (2010). Με αυτήν την 

οδηγία θα απαιτείται από τα τραπεζικά ιδρύματα να τριπλασιάσουν τον πυρήνα του 

πρώτου πυλώνα, δηλαδή τον δείκτη της κεφαλαιακής επάρκειας από το 2% στο 7% 

μέχρι το 2019. Ο δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας μετρά το υψηλότερο επίπεδο 

κεφαλαίου που πρέπει να διατίθεται έναντι μελλοντικών ζημιών, Zakka V., (2010).  

 Η πολυαναμενόμενη συμφωνία, η οποία συντάχθηκε και αναπτύχθηκε από τα 

μέλη της Επιτροπής της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία αλλά και από 

αξιωματούχους κεντρικών τραπεζών, στοχεύει στην τραπεζική θωράκιση και 

ανθεκτικότητα έναντι των οικονομικών κρίσεων, Zakka V., (2010). Τα αυστηρότερα 

πρότυπα κεφαλαίου θεωρούνται υψίστης σημασίας για την αποτροπή νέων 

χρηματοπιστωτικών κρίσεων. 

Στόχοι και μεταρρυθμίσεις της Βασιλείας ΙΙΙ: 

 Πρωτίστως, η διαφάνεια, η ποιότητα και η συνέπεια των κεφαλαίων θα αυξηθεί. 

Ο πρώτος πυλώνας αφορά την μορφή των κεφαλαίων,  τα οποία θα είναι σε 

μορφή μετοχών και κερδών εις νέο. Στον δεύτερο πυλώνα,  τα εργαλεία του 

κεφαλαίου θα πρέπει να εναρμονιστούν. Ενώ, τα κεφάλαια του τρίτου πυλώνα 

θα εξαλειφθούν, Zakka V., (2010). 

 Ενίσχυση στην κάλυψη των κινδύνων στο θέμα της κεφαλαιακής επάρκειας. 

 Προώθηση ολοκληρωμένης αντιμετώπισης στον πιστωτικό κίνδυνο. 

 Πρόσθεση πιστωτικής προσαρμογής, λόγω του πιστωτικού κινδύνου.  
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 Ενίσχυση των κεφαλαικών απιτήσεων για την προστασία από τον πιστωτικό 

κίνδυνο που μπορεί να προκύψει από τα χρηματοοικονομικά παράγωγα  των 

τραπεζών, συμφωνίες επαναγοράς και συναλλαγές χρηματοδότησης τίτλων. 

 Αύξηση κεφαλαιακών αποθεμάτων για την ενίσχυση και υποστήριξη των 

τραπεζικών επενδύσεων. 

 Παροχή επιπλέον κινήτρων για την ενίσχυση εξωχρηματιστηριακών συμβάσεων 

και παραγώγων. 

 Παροχή κινήτρων για την ενίσχυση της διαχείρισης του κινδύνου κατά τη 

διάρκεια επενδύσεων. 

 Αύξηση προτύπων διαχείρισης πιστωτικού κινδύνου, συμπεριλαμβάνοντας τον 

κίνδυνο δυσμενούς συσχέτισης. 

 Η Επιτροπή της Βασιλείας εισάγει νέο δείκτη μόχλευσης, συμπληρωματικό 

δείκτη κινδύνου που υπάρχει στην Βασιλεία ΙΙ. 

 Η Επιτροπή της Βασιλείας θεσπίζει ένα δείκτη μόχλευσης που αποσκοπεί στην 

επίτευξη των ακόλουθων στόχων: 

1. Να θέσει ένα κατώτατο όριο στη συσσώρευση της μόχλευσης στο τραπεζικό 

τομέα. 

2. Εισάγει πρόσθετες διασφαλίσεις έναντι του κινδύνου και το σφάλμα της 

μέτρησης με τη χρήση ενός πιο απλού μέτρου που βασίζεται στις 

ακαθάριστες εκθέσεις. 

 Η Επιτροπή παρουσιάζει μια σειρά μέτρων για την προώθηση της συσσώρευσης 

τως κεφαλαιακών αποθεμάτων σε περιόδους ευνοϊκής οικονομικής συγκυρίας, 

που μπορούν να αξιοποιηθούν σε περιόδους ακραίων καταστάσεων, Wolf M. 

(2010). 

 Η Επιτροπή παρουσιάζει μια σειρά μέτρων για την αντιμετώπιση 

προκυκλικότητας: 1. Μείωση τυχόν περίσσειας κυκλικότητας της ελάχιστης 

κεφαλαιακής απαίτησης, 2. Προώθηση μακροπρόθεσμων προβλέψεων, 3. 

Συντήρηση κεφαλαίου για την ενίσχυση των ρυθμίσεων στις τράπεζες και 4. 

Επίτευξη ευρύτερου στόχου για την προστασία του τραπεζικού κλάδου σε 

περιόδους εκτεταμένης πιστωτικής κρίσης, Wolf M. (2010). 
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 Υποχρέωση χρήσης μακροπρόθεσμων δεδομένων για την εκτίμηση των 

πιθανοτήτων κατάρρευσης. Η χρήση τέτοιων δεδομένων ήταν απλώς 

προτεινόμενη, ενώ στη Βασιλεία ΙΙΙ γίνεται υποχρεωτική. 

 Εισάγεται βελτιωμένη διαβάθμιση των λειτουργιών του κινδύνου, οι οποίες 

μετατρέπουν τις εκτιμήσεις ζημιών σε ρυθμιστικές απαιτήσεις κεφαλαίου. 

 Οι τράπεζες πρέπει να διεξάγουν τεστ αντοχής που περιλαμβάνουν διεύρυνση 

των spreads στα σενάρια πιστωτικής ύφεσης. 

 Προώθηση ισχυρότερων πρακτικών πρόβλεψης. 

 Η Επιτροπή εισάγει ένα παγκόσμιο πρότυπο ελάχιστης ρευστότητας για τις 

τράπεζες με διεθνή δραστηριότητα που περιλαμβάνει κάλυψη ρευστότητας σε 

30 ημέρες, ο δείκτης ρευστότητας ονομάζεται δείκτης καθαρής σταθερής 

χρηματοδότησης. Τον Ιανουάριο του 2012, η επιτροπή εποπτείας της Επιτροπής 

της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία εξέδωσε μια δήλωση λέγοντας ότι οι 

ρυθμιστικές αρχές θα επιτρέψουν στις τράπεζες να βρίσκονται κάτω από τα 

απαιτούμενα επίπεδα ρευστότητας και ο δείκτης κάλυψης ρευστότητας, σε 

περιόδους οικονομικής αναταραχής, Zakka V., (2010). 

 Η Επιτροπή εκφράζει επίσης την επανεξέταση της ανάγκης για πρόσθετα 

κεφάλαια, για ρευστότητα ή άλλα εποπτικά μέτρα για τη μείωση των 

εξωτερικοτήτων που δημιουργούνται από συστημικούς σημαντικούς 

οργανισμούς. 

 Τον Σεπτέμβριο του 2010, οι προτεινόμενοι κανόνες της Βασιλείας ΙΙΙ 

απαίτησαν οι δείκτες ρευστότητας να βρίσκονται στα επίπεδα του  7 - 9,5% 

(4,5% + 2,5% (ρυθμιστικό διατήρησης) + μηδέν έως 2,5% (εποχική ρύθμιση)) 

για κοινές μετοχές και 8,5 - 11% για κεφάλαια για τον πρώτο πυλώνα και 10,5 - 

13%  για το σύνολο του κεφαλαίου, Zakka V., (2010). 

2.3 Οικονομικές κρίσεις και δραστηριότητα 

 

 Η πρόληψη ή η αντιμετώπιση των οικονομικών κρίσεων με τον πλέον ανώδυνο 

τρόπο για την οικονομία, είναι το κυριότερο αντικείμενο της τραπεζικής εποπτείας. 

Οικονομικές κρίσεις συμβαίνουν όταν υπάρχουν αναταραχές στο οικονομικό σύστημα 

που οδηγούν στην απότομη αύξηση της αρνητικής επιλογής και του ηθικού κινδύνου 

στις αγορές. Συνέπεια της κατάστασης αυτής είναι η αδυναμία των αγορών να 
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κατευθύνουν κεφάλαια από τις πλεονασματικές μονάδες σε αποδοτικές επενδυτικές 

δραστηριότητες, το οποίο με τη σειρά του προκαλεί την συρρίκνωση της οικονομικής 

δραστηριότητας. Οι παράγοντες που προκαλούν τέτοιες κρίσεις διακρίνονται σε 

τέσσερις κατηγορίες, Μishkin, (2001): 

 Αυξήσεις στα επιτόκια, που οδηγούν σε αύξηση του κινδύνου αρνητικής 

επιλογής. Ο λόγος είναι ότι ιδιώτες και εταιρείες με υψηλού κινδύνου 

επενδυτικά σχέδια επιθυμούν να δανειστούν ακόμη και με υψηλά επιτόκια, ενώ 

οι δανειστές είναι απρόθυμοι να συνάψουν δάνεια. Έτσι, η μείωση των 

δανειακών κεφαλαίων μειώνει τις επενδύσεις και κατά συνέπεια την συνολική 

οικονομική δραστηριότητα. 

 Αυξημένη αστάθεια στις οικονομικές αγορές, με αποτέλεσμα οι δανειστές να 

αδυνατούν να διακρίνουν την ποιότητα των δανειζόμενων και να γίνονται 

απρόθυμοι να δανείσουν, με τις ίδιες συνέπειες. 

 Επιδράσεις της αξίας των περιουσιακών στοιχείων στους ισολογισμούς των 

εταιρειών. Οι μεταβολές στην αξία των περιουσιακών στοιχείων έχουν 

συνέπειες στην καθαρή θέση των εταιρειών. Έτσι, μειώσεις στις 

χρηματιστηριακές αξίες των εταιρειών, μειώσεις στο συνολικό επίπεδο τιμών 

(όταν ο δανεισμός είναι με σταθερά επιτόκια), υποτίμηση του εγχώριου 

νομίσματος (όταν ο δανεισμός είναι σε ξένα νομίσματα) και αυξήσεις 

επιτοκίων, έχουν όλα ανεπιθύμητο αποτέλεσμα στην καθαρή θέση των 

δανειζόμενων, αυξάνοντας επίσης τα προβλήματα της αντίθετης επιλογής και 

του ηθικού κινδύνου. 

 Προβλήματα στον τραπεζικό τομέα που λόγω της ασύμμετρης πληροφόρησης 

μπορεί να οδηγήσουν σε πανικό, με τρομακτικές συνέπειες για την οικονομία. 

Επειδή οι τράπεζες είναι σημαντικός κρίκος στη λειτουργία όλου του 

οικονομικού συστήματος, προβλήματα στα μεγέθη των ισολογισμών και πιθανές 

πτωχεύσεις, μπορεί να οδηγήσουν τους καταθέτες, λόγω ασύμμετρης 

πληροφόρησης, σε μαζικές αναλήψεις, προκαλώντας σοβαρές διαταραχές στο 

πιστωτικό σύστημα και γενικότερα στην «πίστη» μιας οικονομίας, Μishkin, 

(2001). 
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2.4 Μέτρα εποπτείας 
  

 Οι εποπτικές αρχές, προκειμένου να αποτρέψουν την εμφάνιση κρίσεων, έχουν 

στη διάθεσή τους όλα τα προληπτικά μέτρα εποπτείας που ήδη αναφέρθηκαν. Αυτά τα 

μέτρα είναι οι προϋποθέσεις για την ίδρυση και λειτουργία των τραπεζικών ιδρυμάτων, 

η επιβολή κεφαλαιακών απαιτήσεων για τους αναλαμβανόμενους κινδύνους, ο 

περιορισμός των χρηματοδοτικών ανοιγμάτων (ώστε να αποφεύγεται η συγκέντρωση 

των κινδύνων), η διεξαγωγή ελέγχων, η καταγραφή διαδικασιών και ορίων ανάληψης 

κινδύνων κ.ο.κ. Μερικά ακόμη μέτρα που μπορούν να εφαρμοστούν από τις εποπτικές 

αρχές, για την γενικότερη βελτίωση του χρηματοπιστωτικού συστήματος, αλλά και την 

πρόληψη εμφάνισης και επέκτασης των κρίσεων αναφέρουμε παρακάτω, Μασουράκης, 

Μ. (2010).  

 Ένας βασικός ρόλος των εποπτικών αρχών είναι η παρακολούθηση της 

συμμόρφωσης των τραπεζών με τους ισχύοντες κανόνες και η παρέμβασή τους σε 

περίπτωση που αυτό δεν συμβαίνει. Οι τρόποι παρέμβασης εξαρτώνται από τη 

νομοθεσία κάθε χώρας. Άλλες χώρες καθορίζουν λεπτομερώς τα γεγονότα που 

προκαλούν συγκεκριμένες δράσεις των εποπτικών αρχών, ενώ άλλες τους δίνουν την 

ευχέρεια να χειριστούν τις προκύπτουσες καταστάσεις. Ο δεύτερος τρόπος προϋποθέτει 

τη μη ύπαρξη πολιτικών παρεμβάσεων. Όταν το πιστωτικό ίδρυμα δεν συμμορφώνεται 

με τις υποδείξεις των εποπτικών αρχών, τότε αυτές πρέπει να έχουν το δικαίωμα να 

παρεμβαίνουν και να λάβουν τα κατάλληλα μέτρα, ώστε να μην κινδυνεύσει συνολικά 

το τραπεζικό σύστημα, Μασουράκης, Μ. (2010).Οι εποπτικές αρχές μπορούν να 

συμβάλλουν στη διαφάνεια του τραπεζικού συστήματος, δημοσιοποιώντας αφ' ενός τα 

στοιχεία που αφορούν την κατάσταση των τραπεζών και αφ' ετέρου να βελτιώσουν την 

διαθεσιμότητα των στοιχείων για τις τράπεζες, το σύνολο του πιστωτικού συστήματος 

και την αγορά γενικότερα, Αρέστης, Π. & Πελαγίδης, Θ. (2010α). Τα στοιχεία που 

μπορούν να παράσχουν οι εποπτικές αρχές είναι χρήσιμα εφ' όσον είναι ακριβή και 

έγκυρα. Η δημοσιοποίηση στοιχείων βέβαια είναι ευκολότερη όταν τα πιστωτικά 

ιδρύματα είναι γενικά υγιή και όταν οι επενδυτές είναι έμπειροι. Όταν υπάρχει 

πρόβλημα στο χρηματοπιστωτικό σύστημα, οι εποπτικές αρχές έχουν μεν την 

υποχρέωση ενημέρωσης του κοινού, αλλά υπάρχει ο κίνδυνος δημιουργίας πανικού, 

επομένως ο χειρισμός τέτοιου είδους περιπτώσεων πρέπει να είναι προσεκτικός, 

Αρέστης, Π. & Πελαγίδης, Θ. (2010α). 
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2.5  Πληροφόρηση για την Κατάσταση των Αγορών 
 

 Η ύπαρξη στοιχείων για την κατάσταση των αγορών, μπορεί να προλάβει 

προβλήματα που δημιουργούνται στο χρηματοπιστωτικό σύστημα, λόγω της 

συγκέντρωσης των χαρτοφυλακίων των τραπεζών σε τομείς της οικονομίας, όπου 

ενδεχομένως υπάρχουν "φούσκες" (π.χ. αγορά ακινήτων, χρηματιστήριο). Αν υπάρχει 

πληροφόρηση για τις τρέχουσες συνθήκες της αγοράς, τότε οι εποπτικές αρχές μπορεί 

να λάβουν τα απαραίτητα μέτρα προκειμένου να προλάβουν το πρόβλημα, Αρέστης, Π. 

& Πελαγίδης, Θ. (2010β). 

 Ένα ακόμη μέτρο που λαμβάνεται για την πρόληψη των κρίσεων στο τραπεζικό 

σύστημα είναι η εγγύηση των καταθέσεων. Η ύπαρξη εγγύησης καταθέσεων σημαίνει 

ότι οι καταθέτες παίρνουν πίσω όλο τους το κεφάλαιο μέχρι το ποσό που είναι 

εγγυημένο, ότι και αν συμβεί στην τράπεζά τους. Ένα δεύτερο μέτρο είναι η 

δυνατότητα των τραπεζών να δανείζονται από την Κεντρική Τράπεζα (που σε αυτές τις 

περιπτώσεις λειτουργεί ως «δανειστής της τελευταίας προσφυγής») όταν 

αντιμετωπίζουν προβλήματα με τις αυξημένες απαιτήσεις των καταθετών τους. Σε 

άλλες περιπτώσεις τα κεφάλαια προς τα προβληματικά τραπεζικά ιδρύματα παρέχονται 

από το κράτος, Αρέστης, Π. & Πελαγίδης, Θ. (2010β). Τέλος, το ίδιο το κράτος μπορεί 

να αναλάβει μια προβληματική τράπεζα, εγγυώμενο με αυτόν τον τρόπο τα χρήματα 

των καταθετών. 

 Ταυτόχρονα, λόγω αυτής της παροχής εγγύησης παρουσιάζονται διάφορα 

προβλήματα. Υπάρχει ηθικός κίνδυνος, λόγω του ότι οι καταθέτες δεν υφίστανται 

απώλειες στην περίπτωση χρεοκοπίας. Έτσι, δεν επιβάλλουν πειθαρχία στις τράπεζες 

όταν αυτές αναλαμβάνουν υπερβολικούς κινδύνους, με αποτέλεσμα την ανάληψη 

μεγαλύτερων κινδύνων από τις τράπεζες. Παρουσιάζεται επίσης το πρόβλημα της 

αντίθετης επιλογής, επειδή οι καταθέτες δεν έχουν λόγο να ελέγξουν τις 

δραστηριότητες της τράπεζάς τους. Επομένως, αν απουσίαζε η κρατική παρέμβαση, ο 

χώρος των τραπεζών θα ήταν ιδανικό πεδίο για τις δραστηριότητες απατεώνων που θα 

μπορούσαν πολύ εύκολα να καλύψουν απάτες και καταχρήσεις, Μητσόπουλος, Μ. & 

Πελαγίδης, Θ. (2011). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 Τα σημερινά μέτρα εποπτείας στις τράπεζες 

3.1 Οι νέες προκλήσεις 
 

 Οι μεταβολές στον τραπεζικό τομέα λόγω της απορρύθμισης (deregulation) των 

αγορών, των νέων χρηματοοικονομικών προϊόντων και της ανάπτυξης της τεχνολογίας, 

αποτελούν προκλήσεις για τις εποπτικές αρχές. Το ζήτημα της τραπεζικής εποπτείας 

σήμερα είναι πολύ πιο σύνθετο, απ’ ότι στο πρόσφατο παρελθόν, Χαρδούβελης, Γ. 

(2008). Η τραπεζική εποπτεία και το γενικότερο πλαίσιο λειτουργίας του πιστωτικού 

συστήματος, οφείλει να εκσυγχρονισθεί και να παρακολουθήσει αυτές τις μεταβολές. 

Υπάρχουν πολλά ζητήματα που καλούνται να αντιμετωπίσουν οι αρχές εκτός από το 

πλαίσιο εποπτείας, όπως το ζήτημα του τραπεζικού ανταγωνισμού, ο τρόπος εφαρμογής 

της ρυθμιστικής δραστηριότητας, η στενή διασύνδεση των αγορών χρεογράφων με τις 

τραπεζικές εργασίες και η συνεργασία των αντίστοιχων αρχών εποπτείας, 

Μητσόπουλος, Μ. & Πελαγίδης, Θ. (2011). Επίσης, η οργανωτική δομή των 

κανονιστικών και εποπτικών αρχών και ειδικά στον χώρο της “ΟΝΕ”, όπου δεν 

υφίσταται μια ενιαία εποπτική πολιτική στις χώρες που την αποτελούν, αλλά και η 

επανεξέταση του τρόπου προσέγγισης των χρηματοπιστωτικών κρίσεων, όπως αυτή 

που αντιμετωπίζουμε στις μέρες μας στο οικονομικό σύστημα και ο ρόλος που 

διαδραματίζουν σε αυτές οι Κεντρικές Τράπεζες, Μασουράκης, Μ. (2010). Πριν 

αναφερθούμε αναλυτικά στη συνθήκη της “Επιτροπής της Βασιλείας”, κρίνουμε 

σκόπιμο να εξετάσουμε εν συντομία τα ζητήματα αυτά μερικά από τα οποία άπτονται 

του αντικειμένου της νέας συνθήκης. 

3.2 Η εποπτεία 

 

 Οι κρίσεις του πρόσφατου παρελθόντος στον τραπεζικό τομέα δημιούργησαν 

σκεπτικισμό για την δυνατότητα των εποπτικών αρχών να προλάβουν πιθανές 

πτωχεύσεις τραπεζικών ιδρυμάτων. Η αρχική αντίδραση στις οικονομικές κρίσεις ήταν 

οι αυστηρότεροι έλεγχοι και η επιβολή νέων κανόνων, Kasman, A., & Yildirim, C., 

(2006). Σήμερα, με αφορμή την αποτυχία των εποπτικών αρχών να εμποδίσουν τις 

πτωχεύσεις κάποιων τραπεζών, η ανάγκη για περισσότερη εποπτεία αμφισβητείται και 

πολλοί συνηγορούν υπέρ μίας νέας εποχής, μη εποπτευόμενης τραπεζικής 

δραστηριότητας, Αναστασάτος, Τ. (2008). Η κύρια όμως αποστολή της προληπτικής 
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εποπτείας δεν είναι να εμποδίσει οποιαδήποτε χρεοκοπία, αλλά να διορθώσει τις δύο 

βασικές ατέλειες της αγοράς που όπως έχει ήδη αναφερθεί είναι: η αδυναμία των 

καταθετών/επενδυτών να παρακολουθήσουν πώς τα πιστωτικά ιδρύματα 

χρησιμοποιούν τα χρήματά τους και η αλυσιδωτή αντίδραση που μπορεί να 

δημιουργηθεί αν η αφερεγγυότητα ενός πιστωτικού ιδρύματος επηρεάσει και υγιή 

πιστωτικά ιδρύματα, καθώς και το υψηλό κοινωνικό κόστος που συνεπάγεται μια τέτοια 

εξέλιξη, Μασουράκης, Μ. (2010). 

 Έχουν υπάρξει περιπτώσεις κατά τις οποίες η εποπτεία δεν έχει επιτύχει τους 

σκοπούς της, αλλά απεναντίας, δημιούργησε στρεβλώσεις στους μηχανισμούς της 

αγοράς και επέβαλλε υπερβολικό κόστος στους συμμετέχοντες στην αγορά ή και στην 

οικονομία γενικότερα. Τα τελευταία χρόνια, οι εποπτικές αρχές έχουν αντιληφθεί 

αυτούς τους κινδύνους, με αποτέλεσμα την τάση της εποπτείας να γίνει «φιλικότερη» 

προς την αγορά, σκοπεύοντας στην ενίσχυση της ικανότητας της αγοράς να αναπτύξει η 

ίδια ικανοποιητικές ισορροπίες, αντί να εμποδίσει ανεπιθύμητες συμπεριφορές με λήψη 

αναγκαστικών μέτρων, T. Padoa - Schioppa, (2004). 

 Η πρόθεση αυτή θα γίνει φανερή κατά την αναλυτική παρουσίαση του νέου 

εποπτικού πλαισίου και ειδικότερα του 3ου πυλώνα του, που αναφέρεται στην 

πειθαρχία στην αγορά. 

3.3 Άδεια λειτουργίας στις τράπεζες 
 

 Λόγω των καινοτομιών στον τομέα παροχής χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών, ο 

χαρακτηρισμός μιας επιχείρησης ως αποκλειστικά τραπεζικής δεν είναι πλέον τόσο 

ξεκάθαρος. Η είσοδος επιχειρήσεων στον τραπεζικό χώρο που προσφέρουν προϊόντα 

όμοια με τα τραπεζικά και η χρήση ηλεκτρονικών οδών για την προώθησή τους, έχει 

προκαλέσει συζήτηση για το αν είναι πλέον απαραίτητος ο αυστηρός έλεγχος για την 

έναρξη λειτουργίας ενός πιστωτικού ιδρύματος, T. Padoa - Schioppa, (2004). Στο 

ζήτημα αυτό οι απόψεις διίστανται. Η αυξανόμενη φιλελευθεροποίηση των αγορών έχει 

δημιουργήσει ένα ισχυρό ρεύμα μεταξύ των οικονομολόγων κυρίως, που θεωρούν ότι η 

εποπτεία στον τραπεζικό χώρο εμποδίζει την ανάπτυξη των χρηματοπιστωτικών 

αγορών και συνεπώς απαιτείται μια “laissez faire” προσέγγιση στο ζήτημα αυτό, 

Kaufman, (1996). Για το λόγο αυτό πιστεύουν ότι η διαδικασία χορήγησης αδειών 

λειτουργίας θα πρέπει να καταργηθεί. 
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 Όμως, η εμπειρία τραπεζικών κρίσεων σε χώρες με χαλαρή τραπεζική 

νομοθεσία και εποπτεία, έχει δημιουργήσει σοβαρές αμφιβολίες για τις δυνατότητες 

αυτορύθμισης του τραπεζικού συστήματος. Είναι γι' αυτόν το λόγο που έχει ακόμα και 

σήμερα αρκετούς υποστηρικτές η εναλλακτική προσέγγιση, που θεωρεί ότι οι 

ρυθμιστικοί κανόνες λειτουργίας των τραπεζών προφυλάσσουν το δημόσιο συμφέρον, 

ενώ ταυτόχρονα παραμένει φιλική προς την αγορά. Η προσέγγιση αυτή αναγνωρίζει τις 

δυσκολίες και το επιπλέον κόστος που δημιουργεί η τραπεζική εποπτεία στην ανάπτυξη 

των χρηματοπιστωτικών αγορών και γι' αυτό επικεντρώνει το ενδιαφέρον της στους 

κινδύνους της παρεμβολής των κανονισμών στην πορεία των καινοτομιών και 

υποστηρίζει την αυτορύθμιση, αναγνωρίζοντας τον παρεμβατικό ρόλο των αρχών στις 

περιπτώσεις που προκύπτουν συστημικά προβλήματα , Meyer, (1999). 

 Τα επιχειρήματα που υποστηρίζουν την κατάργηση της χορήγησης άδειας 

λειτουργίας από έναν κεντρικό «δημόσιο» φορέα εποπτείας, φαίνεται να 

παρερμηνεύουν το ρόλο του φορέα αυτού. Οι έλεγχοι σχετίζονται κυρίως με την 

εκπλήρωση των ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων και τη διαπίστωση της 

καταλληλότητας των μετόχων και διοικητικών στελεχών του υπό ίδρυση πιστωτικού 

ιδρύματος και δεν αποτελούν εμπόδιο για κανέναν από τους υγιείς υποψήφιους που 

επιθυμούν να εισέλθουν στην αγορά, Morgan Stanley (2010). Αν όμως ίσχυε η 

αυτορύθμιση στην αδειοδότηση, το πιθανότερο είναι ότι οι δυνατότητες εισόδου στον 

τραπεζικό κλάδο θα γίνονταν πολύ πιο δύσκολες γιατί τα ήδη υπάρχοντα πιστωτικά 

ιδρύματα θα είχαν ισχυρό συμφέρον να εμποδίσουν την είσοδο νέων ανταγωνιστών 

στην αγορά. 

 Ένας άλλος κίνδυνος που προκύπτει όταν ασκείται τραπεζική δραστηριότητα 

χωρίς διαδικασία χορήγησης άδειας και συνεπώς χωρίς εποπτεία, είναι η αδυναμία της 

Κεντρικής Τράπεζας να αντιμετωπίσει συστημικές διαταραχές, αφού η παροχή 

ρευστότητας και το δίκτυο προστασίας του κοινού διευρύνεται υπερβολικά, Gual, J., 

(2004). Αυτό δημιουργεί πρόβλημα ηθικού κινδύνου στο κοινό και κυρίως στην 

Κεντρική Τράπεζα, που εκ των πραγμάτων προσπαθεί να τα αντιμετωπίσει με επιπλέον 

κανονισμούς και εποπτεία. Αν η εξέλιξη αυτή αγνοηθεί, τότε θα αυξηθεί ο 

αναλαμβανόμενος κίνδυνος στο χρηματοπιστωτικό σύστημα συνολικά. Τέλος, η 

χαλάρωση της διαδικασίας αδειοδότησης ενδεχομένως να δημιουργήσει πρόβλημα 

εμπιστοσύνης για το χρηματοπιστωτικό σύστημα από την πλευρά του κοινού, εξέλιξη 

που θα αποτελούσε απειλή για τη σταθερότητά του, Lensink, R., & Hermes, N., (2004). 
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 Η δραστηριότητα που κάνει τη θέση των τραπεζών τόσο ιδιαίτερη στο 

οικονομικό κύκλωμα και για την οποία απαιτείται άδεια, είναι η διαχείριση 

χρηματοοικονομικών συμφωνιών και αξιόγραφων, προκειμένου να ξεπεραστεί η 

ασυμμετρία πληροφόρησης δανειστών-δανειζόμενων, μια ασυμμετρία δομικής μορφής 

που υφίσταται συνεχώς, παρά την αυξανόμενη τεχνολογική πρόοδο, Williams, J., & 

Gardener, E.P.M., (2003). Η δραστηριότητα αυτή σχετίζεται με την άμεση παροχή 

ρευστότητας και περιλαμβάνει συστημικό κίνδυνο, αφού αστάθεια σε μια τράπεζα 

μπορεί να δημιουργήσει συνολική κρίση μέσω «μόλυνσης» του συστήματος. Αυτός 

είναι και ο βασικός λόγος ύπαρξης του δικτύου ασφαλείας (με τη μορφή του ταμείου 

εγγύησης καταθέσεων και της ανάληψης του ρόλου του δανειστή τελευταίας 

προσφυγής (lender of last resort) από τις Κεντρικές Τράπεζες, αλλά και των 

κανονισμών της εποπτείας. Προκειμένου όμως να υπάρξει σωστή εποπτεία της 

δραστηριότητας που περιγράψαμε παραπάνω, πρέπει να υπάρχει μία διαδικασία 

προσδιορισμού αυτού που την ασκεί, Fonteyne, W., (2007). Αυτός είναι ο κύριος 

σκοπός της χορήγησης άδειας λειτουργίας στις τράπεζες. 

3.4 O Τραπεζικός ανταγωνισμός 
 

 Η σύγχρονη στάση στο ερώτημα, “κατά πόσο ο τραπεζικός ανταγωνισμός είναι 

περισσότερο ή λιγότερο επωφελής;”, έχει διαφοροποιηθεί σε σχέση με παλαιότερες 

εποχές. Η μεταβολή αυτή άρχισε να διαφαίνεται από τα μέσα της δεκαετίας του 1970, 

με την ανάδειξη, όλο και πιο συχνά, των πλεονεκτημάτων που φέρνει ο ανταγωνισμός 

στην ανάπτυξη των χρηματοπιστωτικών αγορών, T. Padoa - Schioppa, (2004). Η 

μετατόπιση στην αντίληψη αυτή είναι φανερή: 

 Στον τομέα της εποπτείας: Μετά την κρίση του 1929, επικράτησε η άποψη ότι 

είναι προτιμότερη μια ολιγοπωλιακή διάρθρωση του τραπεζικού τομέα, γιατί μια 

τέτοια μορφή αγοράς διατηρεί ακμαίο το τραπεζικό σύστημα και μπορεί να 

διαχειρίζεται καλύτερα ενδεχόμενες ζημιές ή ακόμα περισσότερο, να διασώζει 

από τη χρεοκωπία τραπεζικά ιδρύματα που παρουσίαζαν σοβαρά προβλήματα. 

Σήμερα, η εποπτεία βασίζεται στην άποψη της ενδυνάμωσης του συστήματος 

μέσω του ανταγωνισμού και της επικράτησης των δυνατότερων παικτών, ενώ δε 

θέτει περιορισμούς στην αποδοτικότερη, κατά την άποψη των τραπεζών, 

τοποθέτηση των κεφαλαίων, ελέγχει όμως τους αναλαμβανόμενους κινδύνους. 
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 Στην νομισματική πολιτική: Από ένα διοικητικό μηχανισμό μετάδοσης της 

νομισματικής πολιτικής στον πιστωτικό τομέα από την Κεντρική Τράπεζα, 

έχουμε περάσει, πλέον σε ένα αποκεντρωμένο μηχανισμό λήψης αποφάσεων 

από οικονομικούς και χρηματιστικούς φορείς, που λειτουργούν μεταξύ της 

Κεντρικής Τράπεζας και της πραγματικής οικονομίας (ιδιαίτερα τις τράπεζες), 

με γνώμονα το κέρδος. 

 Στην πολιτική ανταγωνισμού και την εποπτεία των αγορών αξιόγραφων: Κατά το 

παρελθόν, στις χώρες που υπήρχε νομοθεσία για τον ανταγωνισμό, οι 

αντίστοιχες επιτροπές δεν είχαν αρμοδιότητα για τις τράπεζες, ενώ οι 

υποχρεώσεις γνωστοποίησης στοιχείων για τις εισηγμένες σε χρηματιστήρια 

τράπεζες δεν ήταν ίδιες με των άλλων εταιρειών. Σήμερα, οι τράπεζες 

αντιμετωπίζονται όπως όλες οι άλλες εταιρείες και με τις ίδιες απαιτήσεις 

διαφάνειας. 

 Ο σύγχρονος ανταγωνισμός στον τραπεζικό τομέα συνδυάζει τα θετικά σημεία 

της παλαιάς τραπεζικής πρακτικής (έλεγχος του συστήματος) με τα πλεονεκτήματα της 

νέας (ενίσχυση του ανταγωνισμού). Πόσο όμως θα αναπτυχθεί αυτή η νέα προσέγγιση; 

Υπάρχουν αντίρροπες πιέσεις που προέρχονται από την απελευθέρωση στον τομέα της 

διεθνούς τραπεζικής και των νέων τεχνολογιών, Girardone, C., Nankervis, J.C., & 

Velentza, E., (2009). Το τραπεζικό σύστημα όμως, παρουσιάζει και ιδιαιτερότητες που 

δεν υπάρχουν σε άλλους τομείς της οικονομίας. Η κυριότερη από αυτές είναι η 

συνεργασία που πρέπει να υπάρχει μεταξύ τραπεζών για την παροχή ρευστότητας στο 

χρηματοοικονομικό σύστημα και τη διαχείριση των συστημάτων πληρωμών. Αυτές οι 

λειτουργίες, που έχουν ιδιαίτερη σημασία για την οικονομία, μπορούν να διεξαχθούν 

ομαλά μόνο μέσω σταθερών και υγιών τραπεζών με καλή φήμη. 

3.5 Οι Τραπεζικές εργασίες 
 

 Ο αυστηρός διαχωρισμός που υπήρχε από την δεκαετία του 1930 και μετά, 

μεταξύ των αγορών χρεογράφων και των τραπεζικών εργασιών, έπαψε να είναι τόσο 

ξεκάθαρος τις τελευταίες δεκαετίες, Amel, D., Barnes, C., Panetta, F., & Salleo, C., 

(2004). Οι αγορές χρεογράφων απέκτησαν σταδιακά αυξανόμενο ρόλο και μέγεθος και 

συνδέθηκαν στενά με τις τραπεζικές εργασίες. Σε αυτό βοήθησαν εξελίξεις, όπως η 

τιτλοποίηση απαιτήσεων, η δημιουργία εταιρειών επενδύσεων που απευθύνονται στο 
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ευρύ επενδυτικό κοινό (όπως τα αμοιβαία κεφάλαια), τα νέα σύνθετα 

χρηματοοικονομικά προϊόντα για τη διαχείριση κινδύνων, οι σύνθετοι 

χρηματοπιστωτικοί όμιλοι “financial conglomerates” και τέλος οι εξαγορές και 

συγχωνεύσεις που οδήγησαν στη δημιουργία μεγάλων και σύνθετων ομίλων εταιρειών. 

Το αποτέλεσμα αυτής της διασύνδεσης έχει οπωσδήποτε θετικές συνέπειες, αλλά 

παρουσιάζει και αυξημένους κινδύνους τόσο για τα επιμέρους τραπεζικά ιδρύματα, όσο 

και για το σύνολο του χρηματοπιστωτικού συστήματος , T. Padoa - Schioppa, (2004). 

 Έτσι, η αποτελεσματική διαχείριση των κινδύνων από τη μεριά των πιστωτικών 

ιδρυμάτων, αλλά και ο σωστός προσδιορισμός τους από τις εποπτικές αρχές, είναι ένα 

σημείο καθοριστικής σημασίας για τη διατήρηση της σταθερότητας του συστήματος. Η 

δραστηριοποίηση των πιστωτικών ιδρυμάτων στις αγορές χρεογράφων μπορεί να είναι 

επικίνδυνη για τη σταθερότητα του οικονομικού συστήματος. Το αντίθετο δεν φαίνεται 

να ισχύει, εφόσον τα πιστωτικά ιδρύματα δεν επηρεάζονται από τις δραστηριότητες των 

επενδύσεων των εταιριών. 

 Οι κανονισμοί και η εποπτεία στην τραπεζική δραστηριότητα αποβλέπουν 

κυρίως στη διατήρηση της σταθερότητας του χρηματοπιστωτικού συστήματος. Στον 

τομέα των αγορών χρεογράφων η νομοθεσία στοχεύει στην επαρκή πληροφόρηση των 

επενδυτών και τη διαφάνεια των συναλλαγών. Η διασύνδεση όμως των δύο αυτών 

εργασιών, έχει ως συνέπεια την αμοιβαία επωφελή υιοθέτηση κανόνων προληπτικής 

εποπτείας από τον τραπεζικό τομέα σε αυτόν της αγοράς χρεογράφων, αλλά και 

απαιτήσεων για διαφάνεια στις συναλλαγές από την αγορά χρεογράφων στον τραπεζικό 

κλάδο. Παρόλο που το σημερινό πλαίσιο κανόνων για τις εταιρείες επενδύσεων είναι 

επαρκές, η αποτελεσματικότητά του πρέπει να παρακολουθείται στενά και να 

προσαρμόζεται στις εξελίξεις, ώστε να παραμείνει επαρκές και στο μέλλον. Η έμφαση 

πρέπει να δοθεί στους κινδύνους που προκύπτουν από τις σχετικές δραστηριότητες, 

καθώς αυτό σημαίνει στενή συνεργασία, τόσο μεταξύ των εποπτικών αρχών των 

αγορών χρεογράφων, όσο και μεταξύ αυτών και των κεντρικών τραπεζών σε εθνικό και 

διασυνοριακό επίπεδο, T. Padoa - Schioppa, (2004). 
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3.6 Έλεγχος και αυτοέλεγχος τραπεζών 
 

 Στο ζήτημα της ρύθμισης του χρηματοπιστωτικού τομέα, ερωτήματα σχετικά με 

την ευθύνη και το αντικείμενο της ρύθμισης έχουν εγερθεί πολλές φορές. Αντίθετα, ο 

τρόπος εφαρμογής της ρυθμιστικής δραστηριότητας δεν έχει λάβει ακόμα το μερίδιο 

του ενδιαφέροντος που του αναλογεί. Η τάση, όπως είναι φανερό και από τους νέους 

εποπτικούς κανόνες, είναι προς την χρήση μεθόδων που περιλαμβάνουν κριτήρια που 

θέτουν τα ίδια τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα βάσει των ακολουθούμενων εσωτερικών 

τους διαδικασιών, έναντι των σχετικά ξεκάθαρων και συγκεκριμένων νομικών κανόνων 

του παρελθόντος. Η εξέλιξη αυτή έχει ως συνέπεια την παραχώρηση του δικαιώματος 

αυτορύθμισης στα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα ή σε κλαδικές ενώσεις, T. Padoa -

Schioppa, (2004). 

 Με δεδομένη την εμπειρία του παρελθόντος, αυτή η εξέλιξη θεωρείται φιλική 

προς την τραπεζική αγορά και προσαρμοστική προς την καινοτομία, χωρίς αυτό να 

σημαίνει ότι δεν υπάρχουν ζητήματα αρνητικών εξωτερικοτήτων και ρυθμιστικών 

εξαρτήσεων “regulatory capture” τα οποία μπορεί να δημιουργήσουν προβλήματα, όταν 

συμβαίνει μια τέτοια εκχώρηση υπευθυνότητας. Συνεπώς, το βασικό πρόβλημα είναι 

κατά πόσο μπορούμε να εμπιστευθούμε στο ίδιο το χρηματοπιστωτικό σύστημα την 

αυτορύθμισή του, Boot, A.W.A., Thakor, A.V., (2000). Η εμπειρία έχει δείξει ότι η 

αυτορύθμιση πρέπει να συμβαδίζει με μία ισχυρή, αλλά όχι εξουσιαστική αρχή. Έτσι, 

απαιτείται ιδιαίτερη προσοχή από την πλευρά των αρχών σε σχέση με τις εκχωρούμενες 

αρμοδιότητες, ώστε να μην αφορούν αντικείμενα που είναι από τη φύση τους δημόσια. 

Πρέπει επίσης να έχει διασφαλιστεί η ύπαρξη αποτελεσματικών λογιστικών προτύπων 

και να υπάρχει διεθνής συνεργασία των αρχών, αλλά και η αποτελεσματική εφαρμογή 

της πειθαρχίας στην αγορά, Dermine, J.,(2006). 

3.7 Εναλλακτικές λύσεις για την εποπτεία 
 

 Όπως είδαμε και πριν, οι νέες συνθήκες στις αγορές και η στενή τους 

διασύνδεση, προκαλούν ερωτήματα που αφορούν ακόμη και την οργανωτική δομή των 

κανονιστικών και εποπτικών αρχών, ιδιαίτερα στον χώρο της “ΟΝΕ” που είναι στο πιο 

προχωρημένο στάδιο ενοποίησης σε σχέση με τον ευρύτερο χώρο της Ευρωπαϊκής 

Ένωσης, Girardone, C., Nankervis, J.C., & Velentza, E., (2009). 
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 Το πρώτο ερώτημα σχετίζεται με την αναγκαιότητα ύπαρξης μίας ενιαίας ή 

πολλών ξεχωριστών εποπτικών αρχών, για κάθε τμήμα του χρηματοπιστωτικού 

συστήματος. Η ύπαρξη μίας αρχής είναι αποτελεσματική απέναντι στην κατάργηση των 

διακριτών διαφορών των τομέων του χρηματοπιστωτικού συστήματος, αλλά κάνει το 

αντικείμενο εποπτείας ευρύ και πολύπλοκο. Αντίθετα, η ύπαρξη εξειδικευμένων αρχών 

για κάθε τομέα απαιτεί καλό συντονισμό μεταξύ τους. Ένα άλλο σημαντικό ερώτημα 

αναφέρεται κυρίως στην εποπτεία των πιστωτικών ιδρυμάτων και σχετίζεται με το κατά 

πόσο αυτή πρέπει να ανατίθεται στην Κεντρική Τράπεζα, Gropper, D.M., & Hudson, 

C.D., (2003). Η συλλογιστική της ανάθεσης της εποπτείας σε άλλον οργανισμό, 

βασίζεται στον ηθικό κίνδυνο που υπάρχει όταν συσχετίζονται η άσκηση νομισματικής 

πολιτικής και τραπεζικής εποπτείας. Τέλος, ένα ακόμη ερώτημα είναι αν πρέπει η 

τραπεζική εποπτεία να ασκείται σε εθνικό επίπεδο, όπως συμβαίνει σήμερα, ή σε υπέρ-

εθνικό επίπεδο, όπως η νομισματική πολιτική στην “ΟΝΕ”, Kasman, A., & Yildirim, C., 

(2006). Στις χώρες της ζώνης του Ευρώ, η Κεντρική Τράπεζα είναι υπεύθυνη για την 

άσκηση της νομισματικής πολιτικής, αλλά όχι για την εποπτεία του τραπεζικού 

συστήματος. Το καινοφανές στοιχείο στην πρακτική αυτή είναι ότι η περιοχή 

δικαιοδοσίας της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας, σε ότι αφορά τη νομισματική 

πολιτική, δε συμπίπτει με αυτήν της τραπεζικής εποπτείας. Γι' αυτόν το λόγο απαιτείται 

στενή και απρόσκοπτη συνεργασία μεταξύ της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας και 

των εθνικών εποπτικών αρχών, Sorensen, C.K., & Gutierrez, J.M., (2006). 

 Όπως είναι γνωστό, η νομισματική πολιτική μπορεί να είναι αποτελεσματική 

εκτός των άλλων, όταν το πιστωτικό σύστημα παραμένει υγιές και δεν κλονίζεται η 

εμπιστοσύνη του κοινού προς αυτό. Το πρόβλημα που έχει προκύψει στην “Ε.Ε.”, στις 

σύγχρονες συνθήκες του ενιαίου ευρωπαϊκού νομίσματος, είναι ότι δεν υφίσταται μια 

ενιαία εποπτική πολιτική στις χώρες που αποτελούν τη ζώνη του Ευρώ. 

 Η αδυναμία άσκησης ενιαίας εποπτικής πολιτικής και έλλειψης ενός κεντρικού 

φορέα εποπτείας των τραπεζικών συστημάτων των χωρών αυτών, είναι δυνατό να 

δημιουργήσει σημαντικά προβλήματα στη λειτουργία της “ΟΝΕ” και στην άσκηση της 

νομισματικής πολιτικής από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, ιδιαίτερα σε περιόδους 

κρίσεων όπως στις μέρες μας και να θέσει σε αμφισβήτηση την αξιοπιστία όλου του 

συστήματος, Weil, L., (2004) Στις συνθήκες αυξανόμενης παγκοσμιοποίησης και 

απελευθέρωσης των χρηματαγορών, η ύπαρξη απλώς ενιαίων κανόνων εποπτείας των 

εθνικών τραπεζικών συστημάτων δεν αποτελεί εγγύηση για την ομαλή και φερέγγυα 

λειτουργία του πιστωτικού συστήματος, Goddard, J.A., & Molyneux, P., (2007). 
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Απαιτείται επίσης η συνεργασία και ο συντονισμός των Κεντρικών Τραπεζών, έτσι 

ώστε να υπάρχει ένας οιονεί «συλλογικός επόπτης» του πιστωτικού συστήματος στη 

ζώνη του Ευρώ, που να εγγυάται τη φερεγγυότητα του όλου συστήματος και να 

αποτελεί έκφραση συλλογικής πολιτικής επιθυμίας ενίσχυσης των μηχανισμών εκείνων 

που θωρακίζουν την, εν πολλοίς, ενιαία χρηματοπιστωτική αγορά στη ζώνη του Ευρώ. 

ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 Το ελληνικό Τραπεζικό Σύστημα 

4.1 Γενικά χαρακτηριστικά 
  

 Η ελληνική τραπεζική αγορά παρουσιάζει κάποιες ιδιομορφίες σε σχέση με την 

αντίστοιχη Ευρωπαϊκή. Αυτό οφείλεται σε μεγάλο βαθμό στα χαρακτηριστικά της 

ελληνικής αγοράς, αλλά και στις ιδιαιτερότητες του τραπεζικού μας συστήματος. Στην 

υποενότητα αυτή θα παρουσιάσουμε τις προκλήσεις αλλά και τις απειλές που 

δημιουργεί αυτή η κατάσταση στις ελληνικές τράπεζες. 

 Συγκεκριμένα, η ελληνική τραπεζική αγορά χαρακτηρίζεται από υψηλό βαθμό 

συγκέντρωσης, με κύριους πρωταγωνιστές την Εθνική Τράπεζα και την Εμπορική 

Τράπεζα. Το Δημόσιο μέσω των δύο αυτών τραπεζών ελέγχει ένα σημαντικό ποσοστό 

των συνολικών τραπεζικών δραστηριοτήτων, Μασουράκης, Μ. (2010). Ο 

συγκεντρωτικός χαρακτήρας της τραπεζικής αγοράς προκύπτει από το ύψος και την 

εξέλιξη των μεριδίων των τραπεζών στις αγορές καταθέσεων και χορηγήσεων. Ωστόσο 

παρατηρείται μία τάση μείωσης του βαθμού συγκέντρωσης. Μέσα στη δεκαετία 1985-

95 οι δείκτες συγκέντρωσης παρουσίασαν αξιοσημείωτη υποχώρηση. 

 Από την ανάλυση της συγκριτικής θέσης του ελληνικού τραπεζικού συστήματος 

προκύπτουν μία σειρά από συμπεράσματα, Χαρδούβελης, Γ. (2008). Το ελληνικό 

τραπεζικό σύστημα χαρακτηρίζεται από τη δεσπόζουσα θέση των καταθέσεων στο 

σκέλος του παθητικού. Αντίθετα, τα δάνεια ως ποσοστό του ενεργητικού είναι ιδιαίτερα 

χαμηλά. Παρά τη σχετικά μεγάλη διαφορά μεταξύ επιτοκίων χρηματοδότησης και 

επιτοκίων καταθέσεων, το καθαρό εισόδημα από τόκους ως ποσοστό του ενεργητικού, 

δεν είναι ιδιαίτερα υψηλό λόγω της σημαντικής θέσης που κατέχουν τα κρατικά 

χρεόγραφα ως στοιχείο του ενεργητικού και λόγω των υψηλών δεσμεύσεων επί των 

καταθέσεων. Τα λειτουργικά έξοδα του ελληνικού τραπεζικού συστήματος είναι 
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ιδιαίτερα υψηλά, και σημαντικό μέρος τους αντιπροσωπεύει το κόστος εργασίας, 

Χαρδούβελης, Γ. (2008). 

 Η αποδοτικότητα των ελληνικών εμπορικών τραπεζών κατά την τελευταία 

δεκαετία παρουσίασε τάσεις βελτίωσης. Εντούτοις η κερδοφορία εμφάνισε σημαντικές 

διαφοροποιήσεις μεταξύ των επιμέρους τραπεζών. Τα μικτά κέρδη ανά απασχολούμενο 

σε σταθερές τιμές εμφάνισαν και αυτά ανοδική τάση. Ο δείκτης αυτός, με εξαίρεση το 

1995, ήταν υψηλότερος στις μεγάλες τράπεζες απ' ό,τι στις μικρές, Πασιούρας, Φ., 

(2008). Όμως λόγω του ότι η μέση δαπάνη ανά απασχολούμενο ήταν μεγαλύτερη στις 

τράπεζες που είναι υπό τον έλεγχο του Δημοσίου, η ομάδα των τεσσάρων μεγαλύτερων 

τραπεζών παρουσίασε χαμηλότερο δείκτη αποδοτικότητας σε σχέση με το σύνολο των 

εμπορικών τραπεζών. 

 Με δεδομένο το νέο διεθνές περιβάλλον και τις πρωτόγνωρες για τα εγχώρια 

δεδομένα συνθήκες λειτουργίας, οι ελληνικές τράπεζες είναι αναγκασμένες να 

αντιμετωπίσουν τον διεθνή ανταγωνισμό μέσω της προώθησης νέων προϊόντων και 

υπηρεσιών και της υιοθέτησης πιο ευέλικτων και αποτελεσματικών στρατηγικών. Η 

ελληνική τραπεζική αγορά παρουσιάζει σύμφωνα με εκτιμήσεις τραπεζικών στελεχών 

σημαντικά περιθώρια ανάπτυξης, ιδίως όσον αφορά τον τομέα της καταναλωτικής και 

στεγαστικής πίστης, γεγονός που οδήγησε τα χρόνια πριν από το ξέσπασμα της 

παγκόσμιας οικονομικής κρίσης σε πλήρη κατάργηση των περιορισμών της 

καταναλωτικής πίστης, Μητσόπουλος, Μ. & Πελαγίδης, Θ. (2011). Οι αναπτυξιακές 

ευκαιρίες που παρουσιάζει αυτός ο χώρος είναι σημαντικές, και αυτός είναι ένας από 

τους σημαντικότερους λόγους που πολλές τράπεζες αυξάνουν το διαθέσιμο προσωπικό 

σε αυτό τον τομέα. 

4.2 Η Τράπεζας της Ελλάδος 
 

 Η Τράπεζα της Ελλάδος για την αποφυγή προβλημάτων που προκύπτουν από 

μια ανεξέλεγκτη και χωρίς περιορισμούς πιστωτική επέκταση των πιστωτικών 

ιδρυμάτων, έχει επιβάλει κάποιους περιορισμούς που αφορούν το συντελεστή 

φερεγγυότητας, τα χρηματοδοτικά ανοίγματα και τις δεσμεύσεις, Μητσόπουλος, Μ. & 

Πελαγίδης, Θ. (2009α). 

 Η ΠΔΤΕ 2246/16.9.93 σχετικά με τα χρηματοδοτικά ανοίγματα ορίζει ότι το 

χρηματοδοτικό άνοιγμα ενός πιστωτικού ιδρύματος προς ένα πελάτη ή ομάδα 
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συνδεδεμένων πελατών θεωρείται Μεγάλο Χρηματοδοτικό Άνοιγμα αν είναι ίσο ή 

μεγαλύτερο του 10% των Ιδίων Κεφαλαίων και δεν πρέπει να υπερβαίνει το 25% των 

Ιδίων Κεφαλαίων τους. Το όριο για το πιστωτικό ίδρυμα σε κάθε μία από τις θυγατρικές 

ανέρχεται σε 30%. Τέλος, το άθροισμα των μεγάλων χρηματοδοτικών ανοιγμάτων δεν 

πρέπει να υπερβαίνει το 800% των Ιδίων Κεφαλαίων του, Μητσόπουλος, Μ. & 

Πελαγίδης, Θ. (2011). Εξαιρέσεις αποτελούν οι απαιτήσεις έναντι κεντρικών 

κυβερνήσεων ή τραπεζών της ζώνης Α και των Ευρωπαϊκών Κοινοτήτων, ανοίγματα 

που είναι εξασφαλισμένα με δεσμευμένη για το σκοπό αυτό ισόποση κατάθεση 

μετρητών ή είναι εξασφαλισμένα κατά ποσοστό 120% τουλάχιστον από τη τρέχουσα 

αξία πιστοποιητικών καταθέσεων που έχουν εκδοθεί από το πιστωτικό ίδρυμα, και 

ανοίγματα εξασφαλισμένα με ενέχυρο τίτλων που υπερβαίνει η αξία τους την αξία του 

ανοίγματος κατά 150% στην περίπτωση μετοχών, 50% στην περίπτωση ομολόγων και 

100% σε άλλη περίπτωση, Αναστασάτος, Τ. (2008). 

 Σύμφωνα με την ΠΔΠΕ 2389/4.6.1996 το ποσοστό των υποχρεωτικών 

καταθέσεων των πιστωτικών ιδρυμάτων στην ΤτΕ ανέρχεται σε 12% της βάσης 

υπολογισμού που περιλαμβάνει όλες τις ιδιωτικές καταθέσεις, συμπεριλαμβανομένων 

και των πιστοποιητικών καταθέσεων, και οι καταθέσεις σε συνάλλαγμα, 

συμπεριλαμβανομένων και των πράξεων SWAP, Αρέστης, Π. & Πελαγίδης, Θ. (2010β). 

Με τις τρεις αυτές πράξεις η ΤτΕ επιβάλει κάποιους περιορισμούς που συμβάλλουν 

στην εποπτεία και τον έλεγχο των πιστωτικών ιδρυμάτων. Πέρα όμως από τα όποια 

μέτρα λαμβάνει η ΤτΕ πρέπει να δούμε και την θέση των ίδιων των πιστωτικών 

ιδρυμάτων για την σωστή αξιολόγηση και την προστασία τους από τον πιστωτικό 

κίνδυνο. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5 Μελέτη Περίπτωσης Ελληνικού Τραπεζικού Κλάδου 

 

  

 Η μελέτη περίπτωσης που παρουσιάζεται παρακάτω αφορά τις τιμές 

κλεισίματος έξι (6) ελληνικών τραπεζών για την περίοδο 1/1/2007 έως 31/12/2011. 

Λόγω της μη δημοσιοποίησης των προσωπικών δεδομένων δεν χρησιμοποιούνται τα 

ονόματα των τραπεζών παρά μόνο συμβολικά. 

 

 

1. GRAPH  DESCRIPTIVE 

UNIT ROOT TESTS 

 

 Ο συγκεκριμένος έλεγχος στατικότητας ή στασιμότητας γίνεται αναφορικά με 

την πορεία των τιμών των συγκεκριμένων τραπεζικών μετοχών. Στον έλεγχο αυτό η 

μηδενική υπόθεση είναι ότι η μεταβλητή που εξετάζουμε δεν είναι στατική (ή στάσιμη) 

δηλαδή δεν έχει μοναδιαία ρίζα. Ο έλεγχος έγινε με την χρήση των αποτελεσμάτων του 

E-Views. Συγκεκριμένα, αρχικά παρουσιάζεται ο έλεγχος  DF-GLS Test και τα 

αποτελέσματα του οποίου παρουσιάζονται στον πίνακα 1 καθώς και η διαγραμματική 

του απεικόνιση. 
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑΤΑ 1-6 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 1 

DF-GLS Test      
 
Null Hypothesis: P1 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
    t-Statistic 
     
     

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic  0.846221 
Test critical values: 1% level   -2.566819 

 5% level   -1.941078 

 10% level   -1.616528 
     
     

*MacKinnon (1996)   

 

Null Hypothesis: P2 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 2 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
    t-Statistic 
     
     

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic -2.576228 

Test critical values: 1% level   -2.566822 

 5% level   -1.941078 

 10% level   -1.616528 
     
     

*MacKinnon (1996)   

 

Null Hypothesis: P3 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 2 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
    t-Statistic 
     
     

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic  0.950707 
Test critical values: 1% level   -2.566822 

 5% level   -1.941078 

 10% level   -1.616528 
     
     

*MacKinnon (1996)   
 
 

Null Hypothesis: P4 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
    t-Statistic 
     
     

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic  0.464633 
Test critical values: 1% level   -2.566825 

 5% level   -1.941078 

 10% level   -1.616528 
     
     

*MacKinnon (1996)   
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Null Hypothesis: P5 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
    t-Statistic 
     
     

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic  0.380435 
Test critical values: 1% level   -2.566819 

 5% level   -1.941078 

 10% level   -1.616528 
     
     

*MacKinnon (1996)   
 
 

Null Hypothesis: P6 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
    t-Statistic 
     
     

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic  1.478217 
Test critical values: 1% level   -2.566821 

 5% level   -1.941078 

 10% level   -1.616528 
     
     

 
 
 
 
 

 r1 r2 r3 r4 r5 r6 

N Valid 1246 1246 1246 1246 1246 1246 

Missing 1 1 1 1 1 1 

Mean -,0029 ,0002 -,0036 -,0037 -,0024 -,0033 

Skewness ,135 3,369 -3,250 -2,618 ,119 ,131 

Std. Error of Skewness ,069 ,069 ,069 ,069 ,069 ,069 

Kurtosis 3,912 318,231 50,952 39,562 4,439 9,885 

Std. Error of Kurtosis ,139 ,139 ,139 ,139 ,139 ,139 

 

 Από τα αποτελέσματα του ελέγχου διαπιστώνεται ότι όλες οι τιμές των 

τραπεζικών μετοχών είναι μη στάσιμες εκτός από την δεύτερη η οποία ουσιαστικά δεν 

παίζει κάποιο ρόλο στην ανάλυση. Για τον λόγο αυτό πήραμε τις αποδόσεις  των 

μετοχών και τις ονομάσαμε r1, r2, r3, r4, r5 και r6 αντίστοιχα. 

  

 Στον παραπάνω πίνακα 1 παρουσιάζονται τα περιγραφικά στατιστικά μέτρα των 

συγκεκριμένων αποδόσεων. Διαπιστώνονται τα εξής : 

1) Εκτός από την μετοχή 2 όλες οι άλλες έχουν αρνητική απόδοση για την 

συγκεκριμένη περίοδο, η οποία κυμάνθηκε περίπου στο ίδιο ύψος. 
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2) Οι μετοχές 1,2,3,5 και 6 παρουσιάζουν θετική ασυμμετρία ενώ η 3 και 4 έχουν 

αρνητική ασυμμετρία. 

3) Όλες οι κατανομές των αποδόσεων παρουσιάζουν υπερβάλλουσα κύρτωση 

γεγονός που μας οδηγεί στο συμπέρασμα ότι οι κατανομές τους έχουν «παχιές 

ουρές» (fat tails). 

 

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑΤΙΚΗ ΠΑΡΟΥΣΊΑΣΗ 2 
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 Συμπερασματικά, εκτός από την R2 που δεν φαίνεται να έχει ιδιαίτερη 

μεταβολή σε όλες τις άλλες αποδόσεις διαπιστώνεται ότι η μεταβλητότητα εξαρτάται 

από τον χρόνο. 

 

 Τέλος, στον πίνακα 2 παρουσιάζεται  η πορεία των αποδόσεων των τραπεζικών 

μετοχών που επιλέξαμε μέσω του ελέγχου ADF-Test. Από τα αποτέλεσματα του 

ελέγχου διαπιστώνεται ότι όλες οι χρονοσειρές των αποδόσεων των μετοχών είναι 

στάσιμες. 

 
 
 
 
 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2 
 
 
ADF-TEST 
 

Null Hypothesis: R1 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -27.20228  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.435394  

 5% level  -2.863655  

 10% level  -2.567946  
     
     

 
 

Null Hypothesis: R2 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -34.01503  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.435394  

 5% level  -2.863655  

 10% level  -2.567946  
     
     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
42 

 

 

 

 
 

Null Hypothesis: R3 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -34.36447  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.435390  

 5% level  -2.863653  

 10% level  -2.567945  
     
     

 
 

Null Hypothesis: R4 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -26.63395  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.435394  

 5% level  -2.863655  

 10% level  -2.567946  
     
 
 

    
 
 

Null Hypothesis: R5 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -27.60548  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.435394  

 5% level  -2.863655  

 10% level  -2.567946  
     
     

 

 
 

Null Hypothesis: R6 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=22) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -30.39203  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.435390  

 5% level  -2.863653  

 10% level  -2.567945  
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2. ΥΠΟΔΕΙΓΜΑΤΑ GARCH 

 

 Στην συγκεκριμένη παράγραφο, εκτιμήσαμε τη διαχρονική μεταβλητότητα των 

αποδόσεων των εξεταζόμενων μετοχών χρησιμοποιώντας το υπόδειγμα 

μεταβλητότητας GARCH. Επειδή διαπιστώθηκε ότι η κατανομή των αποδόσεων 

παρουσιάζει το φαινόμενο των «παχέων ουρών» (fat tails) η κατανομή των λαθών για 

την εκτίμηση του υποδείγματος έγινε με την υπόθεση της κατανομής t-student. Τα 

αποτελέσματα των εκτιμήσεων όλων των αποδόσεων παρουσιάζονται παρακάτω, στον 

πίνακα 3. 

ΠΙΝΑΚΑΣ 3 

 

Dependent Variable: R1   

Method: ML - ARCH (Marquardt) - Student's t distribution 

Date: 10/14/00   Time: 01:39   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   

Included observations: 1246   

Convergence achieved after 20 iterations  

Presample variance: backcast (parameter = 0.7) 

LOG(GARCH) = C(1) + C(2)*ABS(RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1))) + C(3) 

        *RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1)) + C(4)*LOG(GARCH(-1)) 
     
     
 Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
     
     
 Variance Equation   
     
     

C(1) -0.169371 0.034368 -4.928127 0.0000 

C(2) 0.142049 0.025908 5.482920 0.0000 

C(3) -0.047259 0.015305 -3.087796 0.0020 

C(4) 0.991243 0.003487 284.2917 0.0000 
     
     

T-DIST. DOF 9.190104 2.343172 3.922078 0.0001 
     
     

R-squared -0.005269     Mean dependent var -0.002948 

Adjusted R-squared -0.008509     S.D. dependent var 0.040628 

S.E. of regression 0.040800     Akaike info criterion -3.942854 

Sum squared resid 2.065834     Schwarz criterion -3.922277 

Log likelihood 2461.398     Hannan-Quinn criter. -3.935117 

Durbin-Watson stat 1.919857    
     
     

 

 
 

Dependent Variable: R2   

Method: ML - ARCH (Marquardt) - Student's t distribution 

Date: 10/14/00   Time: 01:38   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   
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Included observations: 1246   

Convergence achieved after 67 iterations  

Presample variance: backcast (parameter = 0.7) 

LOG(GARCH) = C(1) + C(2)*ABS(RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1))) + C(3) 

        *RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1)) + C(4)*LOG(GARCH(-1)) 
     
     
 Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
     
     
 Variance Equation   
     
     

C(1) 0.030561 0.006359 4.806371 0.0000 

C(2) 2.171929 0.656939 3.306136 0.0009 

C(3) 0.934347 0.523667 1.784238 0.0744 

C(4) 0.994296 0.000815 1220.024 0.0000 
     
     

T-DIST. DOF 2.000003 1.99E-06 1003420. 0.0000 
     

R-squared -0.000002     Mean dependent var 0.000163 

Adjusted R-squared -0.003225     S.D. dependent var 0.114805 

S.E. of regression 0.114990     Akaike info criterion -4.182394 

Sum squared resid 16.40926     Schwarz criterion -4.161817 

Log likelihood 2610.631     Hannan-Quinn criter. -4.174657 

Durbin-Watson stat 2.716263    
     
     

 
 

Dependent Variable: R3   

Method: ML - ARCH (Marquardt) - Student's t distribution 

Date: 10/14/00   Time: 01:36   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   

Included observations: 1246   

Convergence achieved after 16 iterations  

Presample variance: backcast (parameter = 0.7) 

LOG(GARCH) = C(1) + C(2)*ABS(RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1))) + C(3) 

        *RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1)) + C(4)*LOG(GARCH(-1)) 
     
     
 Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
     
     
 Variance Equation   
     
     

C(1) -0.113124 0.024335 -4.648609 0.0000 

C(2) 0.078930 0.017535 4.501307 0.0000 

C(3) -0.033323 0.012544 -2.656467 0.0079 

C(4) 0.991620 0.002764 358.7426 0.0000 
     
     

T-DIST. DOF 4.412139 0.432520 10.20101 0.0000 
     
     

R-squared -0.006917     Mean dependent var -0.003643 

Adjusted R-squared -0.010163     S.D. dependent var 0.043822 

S.E. of regression 0.044044     Akaike info criterion -4.006970 

Sum squared resid 2.407401     Schwarz criterion -3.986394 

Log likelihood 2501.342     Hannan-Quinn criter. -3.999234 

Durbin-Watson stat 1.935281    
     
     

 
 

Dependent Variable: R4   
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Method: ML - ARCH (Marquardt) - Student's t distribution 

Date: 10/14/00   Time: 01:34   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   

Included observations: 1246   

Convergence achieved after 16 iterations  

Presample variance: backcast (parameter = 0.7) 

LOG(GARCH) = C(1) + C(2)*ABS(RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1))) + C(3) 

        *RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1)) + C(4)*LOG(GARCH(-1)) 
     
     
 Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
     
     
 Variance Equation   
     
     

C(1) -0.417946 0.067530 -6.188996 0.0000 

C(2) 0.262774 0.031589 8.318639 0.0000 

C(3) 0.009685 0.022647 0.427651 0.6689 

C(4) 0.963964 0.008324 115.8035 0.0000 
     
     

T-DIST. DOF 3.919693 0.316272 12.39344 0.0000 
     
     

R-squared -0.006434     Mean dependent var -0.003743 

Adjusted R-squared -0.009678     S.D. dependent var 0.046679 

S.E. of regression 0.046904     Akaike info criterion -3.848103 

Sum squared resid 2.730220     Schwarz criterion -3.827526 

Log likelihood 2402.368     Hannan-Quinn criter. -3.840366 

Durbin-Watson stat 1.918612    
     
     

 
 

Dependent Variable: R5   

Method: ML - ARCH (Marquardt) - Student's t distribution 

Date: 10/14/00   Time: 01:32   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   

Included observations: 1246   

Convergence achieved after 15 iterations  

Presample variance: backcast (parameter = 0.7) 

LOG(GARCH) = C(1) + C(2)*ABS(RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1))) + C(3) 

        *RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1)) + C(4)*LOG(GARCH(-1)) 
     
     
 Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
     
     
 Variance Equation   
     
     

C(1) -0.254016 0.047326 -5.367321 0.0000 

C(2) 0.168719 0.029813 5.659209 0.0000 

C(3) -0.094733 0.018176 -5.211953 0.0000 

C(4) 0.982202 0.005260 186.7458 0.0000 
     
     

T-DIST. DOF 8.230140 1.987747 4.140436 0.0000 
     
     

R-squared -0.003606     Mean dependent var -0.002437 

Adjusted R-squared -0.006841     S.D. dependent var 0.040596 

S.E. of regression 0.040735     Akaike info criterion -3.950618 

Sum squared resid 2.059226     Schwarz criterion -3.930042 

Log likelihood 2466.235     Hannan-Quinn criter. -3.942882 

Durbin-Watson stat 1.969140    
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Dependent Variable: R6   

Method: ML - ARCH (Marquardt) - Student's t distribution 

Date: 10/14/00   Time: 01:51   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   

Included observations: 1246   

Convergence achieved after 20 iterations  

Presample variance: backcast (parameter = 0.7) 

GARCH = C(1) + C(2)*RESID(-1)^2 + C(3)*GARCH(-1) 
     
     
 Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
     
     
 Variance Equation   
     
     

C -1.84E-07 1.08E-07 -1.692495 0.0906 

RESID(-1)^2 0.613031 0.164012 3.737716 0.0002 

GARCH(-1) 0.722511 0.013372 54.03357 0.0000 
     
     

T-DIST. DOF 2.664866 0.270610 9.847621 0.0000 
     
     

R-squared -0.005917     Mean dependent var -0.003307 

Adjusted R-squared -0.008347     S.D. dependent var 0.043004 

S.E. of regression 0.043183     Akaike info criterion -4.337724 

Sum squared resid 2.316006     Schwarz criterion -4.321263 

Log likelihood 2706.402     Hannan-Quinn criter. -4.331535 

Durbin-Watson stat 1.694521    
     
     

 

  

 

Στη συνέχεια χρησιμοποιώντας την εκτίμηση της τυπικής απόκλισης, ˆ
t , από τα 

υποδείγματα Garch, έγινε μια εκτίμηση του κινδύνου κάθε μετοχής με την εφαρμογή 

της τιμής Value at Risk (VaR), όπου 0.01
ˆVaR t q   και 0.01q  είναι το 1

ο
 εκατοστημόριο 

της student κατανομής με βαθμούς ελευθερίας όπως έχουν εκτιμηθεί σε κάθε 

υπόδειγμα. 

 

Όπως φαίνεται και από τα διαγράμματα που ακολουθούν οι προβλέψεις του VaR κάθε  

μετοχής είναι ικανοποιητικές.  
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑΤΙΚΗ ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ 3 
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 Ο πίνακας 4 μας δίνει μέτρα περιγραφικής στατσιστικής για την εκτίμηση του 

λογαρίθμου της διακύμανσης των συγκεκριμένων μετοχών. Όπως διαπιστώνεται, η 

μέση μεταβλητότητα είναι περίπου στο ίδιο ύψος δηλαδή από 0,8 μέχρι 0,9 για όλες τις 

μετοχές εκτός από την 2. Με βάση αυτά τα αποτελέσματα συμπεραίνουμε ότι η κρίση 

οδήγησε τον τραπεζικό κλάδο περίπου στις ίδιες απώλειες με αποτέλεσμα όλες οι 

μετοχές να εμφανίζουν τον ίδιο κίνδυνο εκτός από την μετοχή 2. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 4 
 Statistics 
 

  garch1 garch2 garch3 garch4 garch5 garch6 

N Valid 1246 1246 1246 1246 1246 1246 

Missing 6230 6230 6230 6230 6230 6230 

Mean -,1059 -108,2503 -,1346 -,1618 -,1074 -,1143 

Skewness -1,029 1,074 -,897 -4,855 -1,166 -2,169 

Std. Error of Skewness ,069 ,069 ,069 ,069 ,069 ,069 

Kurtosis 1,586 ,031 1,250 34,272 1,923 7,149 

Std. Error of Kurtosis ,139 ,139 ,139 ,139 ,139 ,139 

       

 
 
 

3. RISK MEASURES 

 

Στην συγκεκριμένη παράγραφο προχωρήσαμε σε διαφορετικές εκτιμήσεις κινδύνου 

κάθε εξεταζόμενης μετοχής, χρησιμοποιώντας τους δείκτες Var και Expected Shortfall 

(CVar). Για να εκτιμήσουμε τους συγκεκριμένους δείκτες χρησιμοποιήσαμε την θεωρία 

των ακραίων τιμών (Extreme Value Theory). Συγκεκριμένα χρησιμοποιήσαμε το 5% 

των χαμηλότερων αποδόσεων από κάθε μετοχή με σκοπό να εκτιμήσουμε εμπειρικά το 

αριστερό άκρο της κατανομής με τον εκτιμητή Hill (Hill estimator for the tail). Με 

βάση αυτόν τον εκτιμητή, υπολογίσαμε το VaR 99% και οι τιμές είναι οι εξής : 

 

EXTREME VALUE THEORY 

 

VaR 

 

r1 = -0.111060 

 

r2 = -0.111482 

 

r3 = -0.109408 

 

r4 = -0.113181 

 

r5 = -0.109144 

 

r6 = -0.111097 

 

 Από τις εκτιμήσεις διαπιστώθηκε ότι κατά 99% η ζημία κάθε μετοχής 

υπερβαίνει το 11%. Άρα επιβεβαιώνεται η προηγούμενη διαπίστωση ότι ο κίνδυνος 

κάθε μετοχής κυμάνθηκε περίπου στα ίδια επίπεδα. 
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Expected shortfall  

 

   r1 = -0.13926               

 

  r2 = -0.48356 

 

 r3 = -0.16503 

 

r4 = -0.17534 

 

r5 = -0.14187 

 

r6 = -0.154326 

 

 
   

 

 

 Το ίδιο περίπου συμπεραίνουμε χρησιμοποιώντας τον δείκτη ES (Expected 

Shortfall). Ο συγκεκριμένος δείκτης μας δείχνει το μέσο ύψος της ζημίας στην 

περίπτωση που θα εμφανιστεί. Διαπιστώνουμε ότι η μέση ζημία κυμαίνεται μεταξύ 14% 

μέχρι 17%. Φυσικά στα συμεράσματα αυτά δεν συμπεριλαμβάνεται η μετοχή 2 της 

οποίας η μέση ζημία υπολογίζεται σε τριπλάσια. Χρησιμοποιώντας τον δείκτη ES η 

ιεράρχηση των μετοχών, ξεκινώντας από την μετοχή με τον υψηλότερο κίνδυνο, είναι η 

ακόλουθη: μετοχή 4,3,6,5,1 (εκτός από την 2). 

 

 

 

4. HYPOTHESIS TESTS 

 

TESTING RETURNS 

Στην συγκεκριμένη παράγραφο ελέγχουμε τα εξής: 

1) Αν η μέση απόδοση των μετοχών όντως δεν παρουσίασε κάποια μεταβολή. 

    Ηο: 1 2 6        

    H1: τουλάχιστον δύο μέσες  αποδόσεις διαφέρουν 

 

Ο έλεγχος έγινε με το anova-test και welch-test. 

Τα αποτελέσματα δίνονται παρακάτω, στον πίνακα 5. 
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ΠΙΝΑΚΑΣ 5 
 
Test for Equality of Means Between Series  

Date: 10/14/00   Time: 02:20   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   

Included observations: 1246   
     
     
Method df Value Probability 
     
     
Anova F-test (5, 7470) 0.710750 0.6153 

Welch F-test* (5, 3464.9) 0.362122 0.8746 
     
     
*Test allows for unequal cell variances  

 

Από τα παραπάνω διαπιστώνουμε ότι αποδεχόμαστε τη μηδενική υπόθεση δηλαδή δεν 

φαίνεται οι μέσες αποδόσεις των μετοχών να διαφέρουν μεταξύ τους. 

 

1) Εξετάσαμε αν η μεταβλητότητα (διακύμανση) των έξι μετοχών ήταν περίπου η 

ίδια. 

     Ho: 2 2 2

1 2 6      

     H1: τουλάχιστον δύο διακυμάνσεις διαφέρουν 

Τα αποτελέσματα του πίνακα 6 που εμφανίζονται παρακάτω είναι διφορούμενα. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 6 
 
Test for Equality of Variances Between Series  

Date: 10/14/00   Time: 02:18   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   

Included observations: 1246   
     
     
Method df Value Probability 
     
     
Bartlett 5 2844.593 0.0000 

Levene (5, 7470) 0.839778 0.5212 

Brown-Forsythe (5, 7470) 0.868618 0.5012 
     
     

     

Category Statistics   
     
     

   Mean Abs. Mean Abs. 

Variable Count Std. Dev. Mean Diff. Median Diff. 

R1 1246 0.040628 0.028891 0.028881 

R2 1246 0.114805 0.029510 0.029445 

R3 1246 0.043822 0.027197 0.026936 

R4 1246 0.046679 0.029157 0.028979 

R5 1246 0.040596 0.028588 0.028553 

R6 1246 0.043004 0.025824 0.025746 

All 7476 0.061132 0.028195 0.028090 
     
     

Bartlett weighted standard deviation:  0.061138  
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Συγκεκριμένα, το test Bartlett οδηγεί σε απόρριψη της μηδενικής υπόθεσης δηλαδή 

έδειξε ότι ο κίνδυνος των μετοχών, όπως αυτός αντανακλάται στις διακυμάνσεις τους, 

δεν είναι ο ίδιος. Αντίθετα, οι άλλοι δύο έλεγχοι Levene και Brown-Forsythe έδειξαν ότι 

πρέπει να γίνει αποδεκτή η μηδενική υπόθεση Ho δηλαδή ότι ο κίνδυνος των έξι 

μετοχών δεν διαφέρει. 

 Επειδή ο έλεγχος ANOVA επηρεάζεται από την ύπαρξη ή μη της κανονικότητας, 

εξετάσαμε αν η κατανομή των αποδόσεων είναι κανονική. Ο έλεγχος της 

κανονικότητας δίνεται από τον παρακάτω πίνακα 7: 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 7 

 

 
 Tests of Normality 
 

  

Kolmogorov-Smirnov(a) Shapiro-Wilk 

Statistic df Sig. Statistic df Sig. 

r1 ,067 1246 ,000 ,958 1246 ,000 

r2 ,286 1246 ,000 ,224 1246 ,000 

r3 ,105 1246 ,000 ,808 1246 ,000 

r4 ,096 1246 ,000 ,820 1246 ,000 

r5 ,069 1246 ,000 ,949 1246 ,000 

r6 ,145 1246 ,000 ,850 1246 ,000 

a  Lilliefors Significance Correction 

 
 
 

Από τον συγκεκριμένο πίνακα διαπιστώνουμε ότι η κανονικότητα δεν ισχύει γι αυτό 

τον λόγο χρησιμοποιήσαμε τον μη παραμετρικό έλεγχο Kruskall Wallis για να 

εξετάσουμε πάλι την ισότητα των μέσων αποδόσεων των μετοχών. Τα αποτελέσματα 

δίνονται στον πίνακα 8. 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 8 

Test Statistics 

   

Chi-Square 3,998 

df 5 

Asymp. Sig. ,550 

 

 

Από το έλεγχο διαπιστώνεται ότι γίνεται αποδεκτή η μηδενική υπόθεση Ηο της 

ισότητας των μέσων αποδόσεων των συγκεκριμένων μετοχών του τραπεζικού κλάδου. 

Στην συνέχεια εξετάσαμε αν  ο κίνδυνος (VaR) των μετοχών o οποίος εκτιμήθηκε με τα 
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υποδείγματα Garch  είναι ο ίδιος ή διαφέρει για τις έξι μετοχές μας. Τα αποτέλεσματα 

του ελέγχου παρουσιάζονται στον πίνακα 9. 

 

 

ΠΙΝΑΚΑΣ 9 

 

TESTING MEANS OF GARCH VaRs 

 
 

Test for Equality of Means Between Series  

Date: 10/14/00   Time: 02:24   

Sample: 1/02/2007 12/30/2011   

Included observations: 1246   
     
     
Method df Value Probability 
     
     
Anova F-test (5, 7470) 7675.834 0.0000 

Welch F-test* (5, 3412.92) 1633.459 0.0000 
     
     
*Test allows for unequal cell variances  

 

Από τα παραπάνω διαπιστώνεται ότι η μηδενική υπόθεση (Ηο) απορρίπτεται γεγονός 

που μας οδηγεί στο συμπέρασμα ότι ο κίνδυνος μεταβλήθηκε και για τις έξι μετοχές. 

Συμπερασματικά από την προηγούμενη ανάλυση διαπιστώθηκε ότι και οι έξι μετοχές 

έχουν την ίδια προσδοκώμενη απόδοση με διαφορετικό όμως κίνδυνο. Επομένως ένας 

ορθολογικός επενδυτής θα επιλέξει τις μετοχές εκείνες που έχουν τον μικρότερο 

κίνδυνο. 

5. ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟ ΜΕΤΟΧΩΝ (ΜΗ-ΣΥΜΠΕΡΙΛΑΜΒΑΝΟΜΕΝΗΣ 

ΤΗΣ ΜΕΤΟΧΗΣ 2) 

 

Στη συνέχεια δημιουργήσαμε ένα «ενδεικτικό» χαρτοφυλάκιο συμπεριλαμβάνοντας τις 

πέντε μετοχές (με ίδιο ποσοστό) εκτός από την μετοχή 2. Τα εμπειρικά αποτελέσματα 

του συγκεκριμένου χαρτοφυλακίου είναι: 

 

(1) VaR 

VaR 99%   = - 0.09442 

 

Horizon(days) VaR(%) VaR  (VaR over 7 days horizon) 

1 -9,442%  

2 -13,411%  

3 -15,691%  

4 -17,419%  

5 -20,161%  

6 -21,521%  

7 -22,518%  
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 Εκτιμήσαμε τον κίνδυνο του χαρτοφυλακίου χρησιμοποιώντας τον δείκτη Var 

και διαπιστώσαμε ότι σε μία μέρα ο επενδυτής του χαρτοφυλακίου είναι 99% σίγουρος 

ότι η ζημία του δεν θα υπάρχει κατά 9,4%. Στη συνέχεια δώσαμε εκτιμήσεις για έναν 

ορίζοντα 7 ημερών όπου διαπιστώνεται ότι ο κίνδυνος αυξάνεται με εκθετικό ρυθμό. 

Κατόπιν έγινε εκτίμηση του Beta Var το οποίο μετρά την ευαισθησία των αποδόσεων 

μιας μετοχής στις μεταβολές ενός καλώς διαφοροποιημένου χαρτοφυλακίου.  

          Asset BetaVar(%) 

              p1    20,238% 

              p3     8,895% 

              p4     2,491% 

              p5   67,710% 

              p6    0,666%  

   

 Βρέθηκε ότι μεγαλύτερη ευαισθησία παρουσιάζει η μετοχή 5 και αμέσως μετά η 

μετοχή 1. Οι υπόλοιπες μετοχές είναι υποδεέστερες. 

Στη συνέχεια υπολογίστηκε το οριακό VaR (Marginal VaR) και τέλος εκτιμήσαμε για το 

χαρτοφυλάκιό μας το ES ή CVaR.  

Διαπιστώνουμε ότι η ζημία μας θα κυμανθεί περίπου στο ύψος του 11,5%. 

 

 

 

 

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ 4 - COMPONENT VaR   ή  MARGINAL VaR 

 

Component VaR simulation

NOTE: Base portfolio value: 2,96 (30/12/2011)

0
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Asset ComponentVaR%  

p1 0,205%  

p3 0,019%  

p4 0,059%  

p5 -1,206%  

p6 0,449%  

   

 Ολοκληρώνοντας τη διερεύνηση του χαρτοφυλακίου μας των πέντε μετοχών 

χρησιμοποιήσαμε προσομοίωση για να εκτιμήσουμε το άριστο χαρτοφυλάκιο δηλαδή 

αυτό που ελαχιστοποιεί το CVar ή το ES. Το χαρτοφυλάκιο δίνεται στο παρακάτω 

διάγραμμα και από το οποίο συμπεραίνουμε ότι τον μεγαλύτερο κίνδυνο προσθέτει στο 

χαρτοφυλάκιο η 6. Η μετοχή 5 είναι απαραίτητη (πρέπει να συμπεριληφθεί). 

 

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ 5 - Portfolio equally weighted 

 

BetaVaR decomposition

p4 2,49 %

p3 8,89 %

p1 20,24 %

p5 67,71 %

Other 0,67 %

 

 Στο παραπάνω διάγραμμα παρατηρούμε ότι, βέλτιστη κατανομή των μετοχών 

στο χαρτοφυλάκιο (αυτή που ελαχιστοποιεί τον κίνδυνο), είναι η ακόλουθη: η μετοχή 1 

θα κατέχει το 20,24%, η μετοχή 3 το 8,89%, η μετοχή 4 το 2,49%, ενώ η μετοχή 5 θα 

καταλαμβάνει το 67,71%, τέλος, η μετοχή 6 θα καλύπτει μόνο το 0,67%. 
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ 
 

 Η εμπειρική μελέτη των μετοχών του τραπεζικού κλάδου έδειξε ουσιαστικά δύο 

πράγματα. Πρώτον τον υψηλό δείκτη κινδύνου όλων των μετοχών του τραπεζικού 

κλάδου και δεύτερον, την διαφορετικότητα του κινδύνου κάθε μετοχής. Αυτό το 

γεγονός προσδίδει ιδιαίτερη σημασία στο σύμφωνο της Βασιλείας ΙΙΙ. 

  Συγκεκριμένα η εφαρμογή της Βασιλείας ΙΙΙ αναμένεται ότι θα συμβάλει σημαντικά 

στην αποκλιμάκωση του κινδύνου μέσω της αύξησης τα απαιτούμενων επιπέδων των 

κεφαλαίων των τραπεζών και της ποιοτικής τους αναβάθμισης. Επιπλέον, θα παρέχει 

μια προληπτική κάλυψη για την καλύτερη αντιμετώπιση των συστημικών κινδύνων. 

Σήμερα το ελληνικό τραπεζικό σύστημα είναι υπό τεράστια πίεση λόγω της σοβαρής 

δημοσιονομικής κρίσης. Οι ελληνικές τράπεζες αντιμετωπίζουν μια σειρά από σοβαρά 

προβλήματα, όπως χαμηλή και αρνητική κερδοφορία, απότομη μείωση του όγκου των 

καταθέσεων, αρνητική πιστωτική επέκταση και έναν αυξανόμενο αριθμό των μη 

βιώσιμων δανείων. Το γεγονός ότι αυτές οι τράπεζες θα πρέπει να πληρούν το νέο 

προτεινόμενο Σύμφωνο της Βασιλείας ΙΙΙ επάρκειας κεφαλαιακών απαιτήσεων, δείχνει 

ότι απλώς το τραπεζικό σύστημα συμμορφώθηκε με τα ελάχιστα αριθμητικά όρια και 

σαφώς δεν εγγυάται την βιωσιμότητα της τράπεζας και την ασφάλεια του συστήματος. 

Η Ελληνική κρίση αποκαλύπτει πιθανές αρνητικές επιπτώσεις της Βασιλείας ΙΙΙ, όπως 

οι κεφαλαιακές απαιτήσεις μπορεί να εξακολουθούν να είναι πολύ χαμηλές, το κόστος 

του κεφαλαίου θα μπορούσε να αυξηθεί λόγω του λιγότερου διαθέσιμου κεφαλαίου και 

η προσέγγιση στάθμισης του κινδύνου, μπορεί αποδειχθούν ανεπαρκή. Η προώθηση 

της χρηματοπιστωτικής σταθερότητας απαιτεί ένα ευρύ πλαίσιο πολιτικής στο οποίο η 

Βασιλεία ΙΙΙ θα πρέπει να αποτελεί μόνο μία άποψη. Μια σειρά από προτεινόμενες 

μεταρρυθμίσεις θα μπορούσαν να περιλαμβάνουν την καλύτερη παρακολούθηση του 

τραπεζικού συστήματος με την βελτίωση των μηχανισμών επιβολής  για τη νέα 

Βασιλεία ΙΙΙ τόσο σε εθνικό όσο και σε διεθνές επίπεδο, με την ύπαρξη σαφούς 

διαχωρισμού των εμπορικών από τις επενδυτικές τράπεζες και τη δημιουργία 

αντικινήτρων για τη διατήρηση της άποψης “too big to fail” για όλα τα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα. Βεβαίως, η ανάλυση ενός μόνο τραπεζικού συστήματος, 

στην περίπτωση μας, το ελληνικό τραπεζικό σύστημα, δεν είναι αρκετό για να αποδείξει 

ή να διαψεύσει την αειφορία και τη βιωσιμότητα του Συμφώνου της Βασιλείας III. 

Περαιτέρω έρευνα σε άλλα τραπεζικά συστήματα μπορεί να βοηθήσει σημαντικά τη 

συζήτηση του κατά πόσον ή όχι η Βασιλεία III είναι μια πραγματικά επαναστατική 

μεταρρύθμιση ή απλώς μια βραχυπρόθεσμη λύση  στην εμφάνιση μιας σοβαρής κρίσης. 
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