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ΒΒΕΕΒΒΑΑΙΙΩΩΣΣΗΗ  ΕΕΚΚΠΠΟΟΝΝΗΗΣΣΗΗΣΣ  ΔΔΙΙΠΠΛΛΩΩΜΜΑΑΤΤΙΙΚΚΗΗΣΣ  ΕΕΡΡΓΓΑΑΣΣΙΙΑΑΣΣ  

  

«Δηλώνω υπεύθυνα ότι η συγκεκριμένη πτυχιακή εργασία για τη λήψη του 

Μεταπτυχιακού Διπλώματος Ειδίκευσης στη Λογιστική και Χρηματοοικονομική έχει 

συγγραφεί από εμένα προσωπικά και δεν έχει υποβληθεί ούτε έχει εγκριθεί στο 

πλαίσιο κάποιου άλλου μεταπτυχιακού ή προπτυχιακού τίτλου σπουδών, στην Ελλάδα 

ή στο εξωτερικό. Η εργασία αυτή έχοντας εκπονηθεί από εμένα, αντιπροσωπεύει τις 

προσωπικές μου απόψεις επί του θέματος. Οι πηγές στις οποίες ανέτρεξα για την 

εκπόνηση της συγκεκριμένης διπλωματικής αναφέρονται στο σύνολό τους, δίνοντας 

πλήρεις αναφορές στους συγγραφείς, συμπεριλαμβανομένων και των πηγών που 

ενδεχομένως χρησιμοποιήθηκαν από το διαδίκτυο». 
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ΠΠεερρίίλληηψψηη  

ΗΗ  ααπποορρρρύύθθμμιισσηη  κκααιι  ηη  πποολλυυππλλοοκκόόττηητταα  πποουυ  χχααρραακκττηηρρίίζζεειι  ττοονν  σσύύγγχχρροοννοο  ττρρόόπποο  

λλεειιττοουυρργγίίααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  ηη  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  ττοουυ  22000077--22000088  

κκααθθώώςς  κκααιι  μμιιαα  σσεειιρράά  ιιδδιιααιιττεερροοττήήττωωνν  ττοουυ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκοούύ  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  

οοδδήήγγηησσαανν  σσττηηνν  ααννάάγγκκηη  ββεελλττιισσττοοπποοίίηησσηηςς  ττοουυ  υυππάάρρχχοοννττοοςς  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  

λλεειιττοουυρργγίίααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΜΜεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  ααννάάγγκκηη  γγιιαα  κκααλλύύττεερρηη  

εεπποοππττεείίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  ττηη  δδηημμιιοουυρργγίίαα  ππιιοο  εεύύρρωωσσττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  οοιι  

ρρυυθθμμιισσττέέςς  εειισσήήγγααγγαανν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ..  

  

ΗΗ  σσυυννθθήήκκηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  δδηημμιιοουυρργγήήθθηηκκεε  ωωςς  ααππάάννττηησσηη  σσττηηνν  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  

κκρρίίσσηη  κκααιι  λλεειιττοουυρργγεείί  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  ττοουυ  ππρροοηηγγοούύμμεεννοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ..  ΠΠεερριιλλααμμββάάννεειι  μμιιαα  σσεειιρράά  κκααννοοννιισσμμώώνν  μμεε  σσααφφήή  σσττόόχχοο  ττηηνν  

ββεελλττιισσττοοπποοίίηησσηη  ττηηςς  ιικκααννόόττηηττααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  νναα  ααπποορρρροοφφοούύνν  

ααρρννηηττιικκοούύςς  κκρρααδδαασσμμοούύςς  ττηηςς  οοιικκοοννοομμίίααςς,,  ττηηνν  κκααλλύύττεερρηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  ααππόό  

ππλλεευυρράάςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  δδιιααφφάάννεειιααςς  κκααιι  ττηηςς  

εεπποοππττεείίααςς  έέττσσιι  ώώσσττεε  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  μμηηνν  ξξααννάά  ααννττιιμμεεττωωππίίσσοουυνν  ττόόσσοο  

έέννττοοννεεςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  δδυυσσχχέέρρεειιεεςς..  

  

ΗΗ  ππααρροούύσσαα  εερργγαασσίίαα  εεσσττιιάάζζεειι  ττοο  εεννδδιιααφφέέρροονν  ττηηςς  σσττηηνν  ααννάάλλυυσσηη  ττοουυ  ννέέοουυ  ααυυττοούύ  

θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ,,  ττόόσσοο  σσεε  εεππίίππεεδδοο  ααννάάλλυυσσηηςς  ττωωνν  

χχααρραακκττηηρριισσττιικκώώνν  ττοουυ  κκααθθώώςς  κκααιι  ππωωςς  ααυυττόό  ττοο  ννέέοο  ππλλααίίσσιιοο  δδιιααφφέέρρεειι  ήή  σσυυμμππλληηρρώώννεειι  

ττοουυςς  ππρροοηηγγοούύμμεεννοουυςς  κκααννοοννιισσμμοούύςς..  ΗΗ  ααννάάλλυυσσηη  ξξεεκκιιννάά  ααππόό  ττιιςς  ιιδδιιααιιττεερρόόττηηττεεςς  ήή  

δδιιααφφοορρεεττιικκάά  τταα  ππρροοββλλήήμμαατταα  πποουυ  ααννττιιμμεεττωωππίίζζεειι  ττοο  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  ΤΤρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  τταα  

οοπποοίίαα  ααννααδδεείίχχθθηηκκαανν  κκυυρρίίωωςς  μμεεττάά  ττηηνν  έέλλεευυσσηη  ττηηςς  ππρρόόσσφφααττηηςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  

κκρρίίσσηηςς..  ΗΗ  ααννάάλλυυσσηη  ττωωνν  ππρροοββλληημμάάττωωνν  κκρρίίννεεττααιι  σσηημμααννττιικκήή  σσττηη  ππααρροούύσσαα  εερργγαασσίίαα  

κκααθθώώςς  ττοο  ννέέοο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  ββρρήήκκεε  εεφφααρρμμοογγήή  σσττιιςς  χχώώρρεεςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΈΈννωωσσηηςς  

μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  εεππίίλλυυσσηη  ααυυττώώνν  ττωωνν  ζζηηττηημμάάττωωνν..  ΣΣττηη  σσυυννέέχχεειιαα  ππρρααγγμμααττοοπποοιιεείίττααιι  μμιιαα  

σσύύννττοομμηη  ππεερριιγγρρααφφήή  ττωωνν  δδύύοο  ππρροοηηγγοούύμμεεννωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  ππλλααιισσίίωωνν  κκααιι  μμιιαα  ππιιοο  

λλεεππττοομμεερρήή  ττωωνν  ννέέωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ..  

  

ΤΤεελλιικκώώςς,,  ππααρροουυσσιιάάζζοοννττααιι  δδύύοο  εεμμππεειιρριικκέέςς  μμεελλέέττεεςς,,  μμίίαα  πποουυ  ππρρααγγμμααττοοπποοιιήήθθηηκκεε  ααππόό  ττηηνν  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  ((ΕΕΒΒΑΑ))  κκααιι  ααφφοορράά  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττωωνν  ννέέωωνν  

κκααννοοννιισσμμώώνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  κκααιι  σσττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  
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ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  υυππόό  ττηηνν  ττρρέέχχοουυσσαα  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  

κκααννοοννιισσμμώώνν  κκααιι  υυππόό  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  κκααννόόννωωνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  κκααιι  μμίίαα  

δδεεύύττεερρηη  εεμμππεειιρριικκήή  μμεελλέέττηη  πποουυ  ππρρααγγμμααττοοπποοιιήήθθηηκκεε  ααππόό  εεμμέένναα  σστταα  ππλλααίίσσιιαα  εεκκππόόννηησσηηςς  

ττηηςς  εερργγαασσίίααςς  γγιιαα  ττηηνν  ααππόόκκττηησσηη  ττοουυ  μμεεττααππττυυχχιιαακκοούύ  δδιιππλλώώμμααττοοςς..  ΗΗ  εεμμππεειιρριικκήή  μμεελλέέττηη  

πποουυ  ππρρααγγμμααττοοπποοίίηησσαα  εεσσττιιάάζζεειι  σσττοο  ππωωςς  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  ττρρααππεεζζιικκόό  μμέέγγεεθθοοςς  μμεείίζζοοννοοςς  σσηημμαασσίίααςς  κκααιι  γγιιαα  τταα  ττρρίίαα  θθεεσσμμιικκάά  ππλλααίίσσιιαα  

((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ,,  ΙΙΙΙ,,  ΙΙΙΙΙΙ))  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττηηςς  ττιιμμήήςς  ττηηςς  μμεεττοοχχήήςς  ττοουυ  εεκκάάσσττοοττεε  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσήήςς  ττοουυ..  
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ΘΘαα  ήήθθεελλαα  νναα  εευυχχααρριισσττήήσσωω  θθεερρμμάά    

  

ττοονν  ΚΚααθθηηγγηηττήή  κκ..  ΓΓεεωωρργγοούύττσσοο  ΔΔηημμήήττρριιοο  γγιιαα  ττοονν  χχρρόόννοο  πποουυ  δδιιέέθθεεσσεε  κκααθθώώςς  κκααιι  γγιιαα  ττηηνν  

πποολλύύττιιμμηη  σσυυμμββοολλήή  ττοουυ  κκααιι  ττηηνν  εεμμππιισσττοοσσύύννηη  ττοουυ  σσττηηνν  εεκκππόόννηησσηη  ττηηςς  ππααρροούύσσααςς  

εερργγαασσίίααςς..  ΟΟιι  σσυυμμββοουυλλέέςς  ττοουυ  ήήτταανν  δδυυννααμμιικκέέςς,,  όόχχιι  σσττααττιικκέέςς  ααλλλλάά  κκααιι  κκααθθοορριισσττιικκέέςς  γγιιαα  

ττηηνν  οολλοοκκλλήήρρωωσσηη  ττηηςς  δδιιππλλωωμμααττιικκήήςς  μμοουυ  εερργγαασσίίααςς..  

  

ΕΕυυχχααρριισσττώώ  εεππίίσσηηςς  

  

ΤΤοονν  ΑΑννααππλληηρρωωττήή  ΚΚααθθηηγγηηττήή  κκ..  ΔΔρράάκκοο  ΚΚωωννσσττααννττίίννοο  κκααιι  ττοονν  ΑΑννααππλληηρρωωττήή  ΚΚααθθηηγγηηττήή  

κκ..  ΕΕππίίσσκκοοπποο  ΑΑθθααννάάσσιιοο  γγιιαα  ττηηνν  οουυσσιιαασσττιικκήή  δδιιδδαακκττιικκήή  ττοουυςς  σσυυμμββοολλήή  κκααθθ’’  όόλληη  ττηηνν  

δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  σσπποουυδδώώνν  μμοουυ..  

  

ΑΑππόό  τταα  μμέέλληη  ττηηςς  κκοοιιννόόττηηττααςς  ττοουυ  ΟΟιικκοοννοομμιικκοούύ  ΠΠααννεεππιισσττηημμίίοουυ  ΑΑθθηηννώώνν  θθαα  ήήθθεελλαα  νναα  

εευυχχααρριισσττήήσσωω  ιιδδιιααιιττέέρρωωςς  ττοονν  ΔΔιιδδάάκκττοορραα  κκ..  ΜΜωωρράάττηη  ΓΓεεώώρργγιιοο  γγιιαα  ττηηνν  πποολλύύττιιμμηη  

ββοοήήθθεειιάά  ττοουυ..  

  

ΤΤέέλλοοςς,,  έένναα  μμεεγγάάλλοο  εευυχχααρριισσττώώ  σσττηηνν  οοιικκοογγέέννεειιαα  μμοουυ  κκααιι  σσττοονν  ΓΓιιάάννννηη  γγιιαα  ττηηνν  ααμμέέρριισσττηη  

σσυυμμππααρράάσστταασσηη  ττοουυςς..    

  

  

                    ΚΚααϊϊττσσώώττηη  ΑΑρρεεττήή  

                    ΟΟκκττώώββρριιοοςς,,  22001166..  
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ΕΕιισσααγγωωγγήή::  

ΟΟιι  ιισσχχυυρρέέςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  κκρρίίσσεειιςς  εείίννααιι  ααλλλληηλλέέννδδεετταα  σσυυννδδεεδδεεμμέέννεεςς  μμεε  

δδυυσσχχέέρρεειιεεςς  σσττοο  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκόό  σσύύσσττηημμαα..  ΧΧααρραακκττηηρριισσττιικκάά  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  εείίννααιι  τταα  υυψψηηλλάά  εεππίίππεεδδαα  μμόόχχλλεευυσσηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  τταα  

κκεεφφααλλααιιαακκάά  ααπποοθθέέμμαατταα  μμπποορροούύνν  γγρρήήγγοορραα  νναα  εεξξααττμμιισσττοούύνν  όότταανν  ηη  πποοιιόόττηητταα  κκααιι  ηη  

πποοσσόόττηητταα  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  ττοουυςς  φφττάάσσεειι  σσττοο  ννααδδίίρρ  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  

μμιιααςς  κκρρίίσσηηςς  ((CChhaann,,  HHoorraann,,  22001122))..  ΌΌτταανν  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  ππλλήήγγεεττααιι  ααππόό  μμιιαα  

χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη,,  ττόόττεε  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  έέχχεειι  ωωςς  άάμμεεσσηη  σσυυννέέππεειιαα  ααρρχχιικκάά  νναα  

κκιιννδδυυννεεύύσσεειι  ττοο  σσύύσσττηημμαα  ππλληηρρωωμμώώνν,,  νναα  μμεειιωωθθεείί  ηη  ππααρροοχχήή  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  κκααιι  νναα  ααυυξξηηθθεείί  

οο  ππιισσττωωττιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς,,  μμεεττααττρρέέπποοννττααςς  μμιιαα  κκρρίίσσηη  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  ααρρχχιικκάά  

σσεε  σσυυσσττηημμιικκήή,,  ααφφοούύ  εεξξααππλλώώννεεττααιι  σσττηηνν  ππρρααγγμμααττιικκήή  οοιικκοοννοομμίίαα,,  κκααιι  κκααττόόππιινν  σσεε  

δδηημμοοσσιιοοννοομμιικκήή  εεφφόόσσοονν  οοιι  κκυυββεερρννήήσσεειιςς  ττωωνν  κκρρααττώώνν  δδααννεείίζζοοννττααιι  εεππιιππλλέέοονν  κκεεφφάάλλααιιαα  μμεε  

γγννώώμμοονναα  ττηη  δδιιάάσσωωσσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττοουυςς..  

  

ΠΠρροοςς  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττηηςς  ππααγγκκόόσσμμιιααςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς,,  οοιι  GG2200
11
  κκααιι  ηη  

ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ((BBaasseell  CCoommmmiitttteeee  oonn  BBaannkkiinngg  SSuuppeerrvviissiioonn  BBCCBBSS))  εεξξέέδδωωσσαανν  

ττοο  σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  ττοο  οοπποοίίοο  ααπποοττεελλεείί  εεππέέκκτταασσηη  κκααιι  ααννααμμόόρρφφωωσσηη  ττοουυ  

υυππάάρρχχοοννττοοςς  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  γγιιαα  ττηη  ρρύύθθμμιισσηη  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  

σσυυσσττήήμμααττοοςς..  ΗΗ  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  θθέέττεειι  ττρρεειιςς  κκύύρριιοουυςς  σσττόόχχοουυςς::  ΑΑρρχχιικκάά,,  νναα  εεννδδυυννααμμώώσσεειι  ττηηνν  

ιικκααννόόττηητταα  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  ττοομμέέαα  νναα  ααπποορρρροοφφάά  τταα  ααρρννηηττιικκάά  σσοοκκ  πποουυ  ππρροοέέρρχχοοννττααιι  ααππόό  

χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  δδυυσσχχέέρρεειιεεςς,,  νναα  ββεελλττιιώώσσεειι  ττηη  δδιιαακκυυββέέρρννηησσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααθθώώςς  

κκααιι  ττιιςς  ππρραακκττιικκέέςς  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  κκιιννδδύύννωωνν  κκααιι  ττέέλλοοςς  νναα  εεννδδυυννααμμώώσσεειι  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  

σσύύσσττηημμαα  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  δδιιααφφάάννεειιαα  κκααιι  ττηη  δδηημμοοσσιιοοπποοίίηησσηη  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν..  ΓΓιιαα  νναα  

εείίννααιι  ααπποοττεελλεεσσμμααττιικκόό  ττοο  ννέέοο  ααυυττόό  ππλλααίίσσιιοο  θθαα  ππρρέέππεειι  όόλλαα  τταα  κκρράάττηη  νναα  σσυυννεερργγαασσττοούύνν  

γγιιαα  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  εελλααχχίίσσττωωνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν..  ΌΌππωωςς  κκααιι  σσττοο  ππρροοηηγγοούύμμεεννοο  

θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  ((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ  κκααιι  ΙΙΙΙ)),,  οοιι  χχώώρρεεςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  εεφφααρρμμόόσσοουυνν  σσκκλληηρροούύςς  

κκααννόόννεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  σστταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ττοουυςς  σσυυσσττήήμμαατταα  εεννααρρμμοοννιισσμμέέννοουυςς  μμεε  

ττοουυςς  εεθθννιικκοούύςς  κκιιννδδύύννοουυςς  κκάάθθεε  χχώώρρααςς  ((CChhaann,,  HHoorraann,,  22001122))..    

  

ΩΩσσττόόσσοο,,  ττοο  ννέέοο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  ((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ))  έέθθεεσσεε  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  

οολλοοκκλληηρρωωμμέέννηη  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  ττόόσσοο  σσεε  εεθθννιικκόό  εεππίίππεεδδοο  ((ττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  

                                                           
1
 Οι G20 είναι ένα διεθνές φόρουμ για τις κυβερνήσεις και τους κεντρικούς τραπεζίτες των 

μεγαλύτερων 20 οικονομιών. Το φόρουμ αυτό απαρτίζεται από 19 χώρες (Αργεντινή, Αυστραλία, 

Βραζιλία, Γαλλία, Γερμανία, ΗΠΑ, Ηνωμένο Βασίλειο, Ιαπωνία, Ιταλία, Ινδία, Ινδονησία, Καναδάς, 

Κίνα, Μεξικό, Νότια Αφρική, Νότια Κορέα, Ρωσία, Τουρκία, Σαουδική Αραβία) και την Ευρωπαϊκή 

Ένωση.  
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κκάάθθεε  χχώώρρααςς))  όόσσοο  κκααιι  σσεε  δδιιεεθθννέέςς  εεππίίππεεδδοο  μμεε  σσττόόχχοο  ττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  ααννθθεεκκττιικκόόττηηττααςς  

ττοουυ  ππααγγκκόόσσμμιιοουυ  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς..  ΑΑππόό  ττηηνν  ππλλεευυρράά  όόμμωωςς  ττωωνν  

ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααιι  ττωωνν  εεππεεννδδυυττώώνν  εεγγεείίρροοννττααιι  ααννηησσυυχχίίεεςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττιιςς  

εεππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττοουυ  ννέέοουυ  ππλλααιισσίίοουυ  σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  ΠΠιιοο  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  ααννηησσυυχχίίαα  ππρροοκκύύππττεειι  ααππόό  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσττηηνν  

κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  σσττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα,,  σστταα  εεππίίππεεδδαα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  

κκααθθώώςς  κκααιι  σσττιιςς  ααγγοορρέέςς  μμεεττοοχχώώνν  οομμοολλόόγγωωνν  κκααιι  ππααρρααγγώώγγωωνν  κκααθθώώςς  ηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  

ννέέοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  μμπποορρεείί  νναα  δδηημμιιοουυρργγήήσσεειι  εεππιιππρρόόσσθθεεττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  σσεε  μμιιαα  

πποολλύύ  εεύύθθρρααυυσσττηη,,  οοιικκοοννοομμιικκάά,,  ππεερρίίοοδδοο..  

  

ΗΗ  ππααρροούύσσαα  εερργγαασσίίαα  εεκκπποοννήήθθηηκκεε  σσττοο  ππλλααίίσσιιοο  ααππόόκκττηησσηηςς  ττοουυ  μμεεττααππττυυχχιιαακκοούύ  ττίίττλλοουυ  

σσπποουυδδώώνν  σσττοο  ααννττιικκεείίμμεεννοο  ττηηςς  ««ΤΤρρααππεεζζιικκήήςς  δδιιοοιικκηηττιικκήήςς  κκααιι  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  

χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  κκιιννδδύύννωωνν»»  ττοουυ  ττμμήήμμααττοοςς  ΛΛοογγιισσττιικκήήςς  κκααιι  ΧΧρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  

ττοουυ  ΟΟιικκοοννοομμιικκοούύ  ΠΠααννεεππιισσττηημμίίοουυ  ΑΑθθηηννώώνν  κκααιι  ααφφοορράά  ττηηνν  ααννάάλλυυσσηη  ττοουυ  ννέέοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  

ππλλααιισσίίοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  κκααθθώώςς  κκααιι  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττοουυ  σσττηηνν  πποολλιιττιικκήή  ττωωνν  

ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΣΣττοο  ππρρώώττοο  κκεεφφάάλλααιιοο  ππααρροουυσσιιάάζζοοννττααιι  οοιι  εευυππάάθθεειιεεςς,,  τταα  

ππρροοββλλήήμμαατταα  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΈΈννωωσσηηςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  τταα  οοπποοίίαα  

ππρροοσσππάάθθηησσεε  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ττοο  ννέέοο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο..  ΣΣττηη  σσυυννέέχχεειιαα,,  σσττοο  δδεεύύττεερροο  

κκεεφφάάλλααιιοο,,  κκααττααγγρράάφφοοννττααιι  λλεεππττοομμεερρώώςς  τταα  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά  ττωωνν  ττρριιώώνν  θθεεσσμμιικκώώνν  

ππλλααιισσίίωωνν  ((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ,,  ΙΙΙΙ  κκααιι  ΙΙΙΙΙΙ))  μμεε  ιιδδιιααίίττεερρηη  έέμμφφαασσηη  σσττοο  ττεελλεευυττααίίοο,,  τταα  οοπποοίίαα  ήήρρθθαανν  

γγιιαα  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσοουυνν  ττιιςς  εευυππάάθθεειιεεςς  πποουυ  ππεερριιγγρράάφφοοννττααιι  σσττοο  ππρρώώττοο  κκεεφφάάλλααιιοο  σσεε  έένναα  

χχρροοννιικκόό  οορρίίζζοοννττααιι  ααππόό  ττοο  11998888  έέωωςς  σσήήμμεερραα..    

  

ΠΠεερρννώώννττααςς  σστταα  εεμμππεειιρριικκάά  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα,,  σσττοο  ττρρίίττοο  κκεεφφάάλλααιιοο  ππααρροουυσσιιάάζζεεττααιι  ηη  

ττεελλεευυττααίίαα  εερρεευυννηηττιικκήή  μμεελλέέττηη  ααππόό  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  ((EEuurrooppeeaann  

BBaannkkiinngg  AAuutthhoorriittyy  EEBBAA)),,  υυππεεύύθθυυννηη  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  

σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  σσττηη  ΕΕυυρρωωζζώώννηη,,  ηη  οοπποοίίαα  ααννααλλύύεειι  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττωωνν  

ννέέωωνν  κκααννόόννωωνν  ((CCRRDD  IIVV//CCRRRR
22
))  σσττηηνν  πποολλιιττιικκήή  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΤΤέέλλοοςς,,  σσττοο  

ττέέττααρρττοο  κκααιι  ττεελλεευυττααίίοο  κκεεφφάάλλααιιοο  ππρρααγγμμααττοοπποοίίηησσαα  μμιιαα  εεμμππεειιρριικκήή  οοιικκοοννοομμεεττρριικκήή  

μμεελλέέττηη  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  όόππωωςς  ααυυττήή  οορρίίζζεεττααιι  

σσττοο  ννέέοο  σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ,,  ττόόσσοο  σσττηηνν  ττιιμμήή  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  όόσσοο  κκααιι  σσττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσήήςς  ττοουυςς  χχρρηησσιιμμοοπποοιιώώννττααςς  έένναα  δδεείίγγμμαα  4444  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  οοιι  οοπποοίίεεςς  χχααρραακκττηηρρίίζζοοννττααιι  ααππόό  ττηηνν  ΕΕΒΒΑΑ  ωωςς  σσυυσσττηημμιικκάά  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  

                                                           
2
 CRD: Capital Requirements Directive, CRR: Capital Requirements Regulation 
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ΚΚεεφφάάλλααιιοο  11
οο
::  

11..11..  ΚΚίίννδδυυννοοιι  κκααιι  εευυππάάθθεειιεεςς  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη..  

ΟΟιι  εεγγχχώώρριιεεςς  ππρροοκκλλήήσσεειιςς  ττηηςς  ζζώώννηηςς  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  ττοο  22001155  ήήτταανν  ααππόό  πποολλλλέέςς  ααππόόψψεειιςς  

κκλληηρροοδδόόττηημμαα  ττηηςς  ττρρααππεεζζιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  δδηημμόόσσιιοουυ  χχρρέέοουυςς  σσττηηνν  

ΕΕυυρρωωζζώώννηη..  ΗΗ  οοιικκοοννοομμίίαα  ττηηςς  ζζώώννηηςς  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  εεππηηρρεεάάσσττηηκκεε  ιιδδιιααίίττεερραα  ααππόό  ττέέσσσσεερραα  

ββαασσιικκάά  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά  ττοουυ  δδιιεεθθννοούύςς  ππεερριιββάάλλλλοοννττοοςς  ττοο  22001155  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  εεττήήσσιιαα  

έέκκθθεεσσηη  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΚΚεεννττρριικκήήςς  ΤΤρράάππεεζζααςς,,  ααννάάμμεεσσάά  ττοουυςς  ηη  ααυυξξααννόόμμεεννηη  ααππόόκκλλιισσηη  

ττωωνν  οοιικκοοννοομμιικκώώνν  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  μμεεττααξξύύ  ααννααππττυυγγμμέέννωωνν  κκααιι  ααννααδδυυόόμμεεννωωνν  ααγγοορρώώνν,,  

ηη  εεππιιββρράάδδυυννσσηη  ττοουυ  ππααγγκκόόσσμμιιοουυ  εεμμπποορρίίοουυ,,  οοιι  χχααμμηηλλέέςς  ππλληηθθωωρριισσττιικκέέςς  ππιιέέσσεειιςς  λλόόγγωω  

υυπποοχχώώρρηησσηηςς  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττηηςς  εεννέέρργγεειιααςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ηη  ααφφθθοοννίίαα  ττοουυ  ααννααξξιιοοπποοίίηηττοουυ  

ππααρρααγγωωγγιικκοούύ  δδυυννααμμιικκοούύ..  

  

ΤΤοο  μμέέλλλλοονν  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς,,  σσεε  έένναα  ττέέττοοιιοο  ππεερριιββάάλλλλοονν  μμαακκρροοοοιικκοοννοομμίίααςς  

ππααρρααμμέέννεειι  έένναα  φφλλέέγγοονν  ζζήήττηημμαα  μμεεττάά  ττηηνν  ππααγγκκόόσσμμιιαα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  κκρρίίσσηη  

((CCoonnssttaanncciioo,,  22001166))..  ΗΗ  έέκκθθεεσσηη  ττωωνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  ττοοξξιικκάά  ΑΑμμεερριικκααννιικκάά  

οομμόόλλοογγαα  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ηη  κκρρίίσσηη  

δδηημμοοσσίίοουυ  χχρρέέοουυςς  σσττηηνν  ππεερριιφφέέρρεειιαα  ττηηςς  εευυρρωωζζώώννηηςς  έέππλληηξξαανν  κκααίίρριιαα  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  σσύύσσττηημμαα..  ΗΗ  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  έέδδεειιξξεε  όόττιι  οοιικκοοννοομμιικκέέςς  κκρρίίσσεειιςς  πποουυ  

ααφφοορροούύνν  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  μμπποορροούύνν  νναα  εείίννααιι  πποολλύύ  ««αακκρριιββέέςς»»  γγιιαα  τταα  κκρράάττηη  ττόόσσοο  

σσεε  εεππίίππεεδδοο  άάμμεεσσοουυ  δδηημμοοσσιιοοννοομμιικκοούύ  κκόόσσττοουυςς  όόσσοο  κκααιι  σσεε  εεππίίππεεδδοο  ππρρααγγμμααττιικκήήςς  

οοιικκοοννοομμίίααςς  ((CCoonnssttaanncciioo,,  22001166))..  ΗΗ  ζζώώννηη  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  εείίννααιι  μμιιαα  ννοομμιισσμμααττιικκήή  έέννωωσσηη  1199  

χχωωρρώώνν  μμεε  πποολλλλέέςς  δδοομμιικκέέςς  δδιιααφφοορρέέςς  σσττοονν  ττρρόόπποο  λλεειιττοουυρργγίίααςς  ττοουυςς  κκααθθώώςς  κκάάθθεε  κκρράάττοοςς  

ααννττιιμμεεττωωππίίζζεειι  δδιιααφφοορρεεττιικκάά  τταα  οοιικκοοννοομμιικκάά  σσοοκκ  πποουυ  δδέέχχεεττααιι  μμέέσσωω  ττηηςς  εεξξωωττεερριικκήήςς  

ααννττααγγωωννιισσττιικκόόττηηττααςς  κκααιι  ττοουυ  εεμμπποορρίίοουυ..  ΣΣττηηνν  ΕΕυυρρώώππηη  δδεενν  υυππάάρρχχεειι  εεννιιααίίαα  φφοορροολλοογγιικκήή  

ααρρχχήή  κκααιι  οοιι  κκυυββεερρννήήσσεειιςς  ππρροοσσππάάθθηησσαανν  νναα  ααπποοφφύύγγοουυνν  ττιιςς  κκοοιιννωωννιικκέέςς  ππιιέέσσεειιςς  μμεε  

ααπποοττέέλλεεσσμμαα  νναα  ααννααδδυυθθοούύνν  δδηημμοοσσιιοοννοομμιικκέέςς  ααννιισσοορρρροοππίίεεςς  ((BBrruunnddeellll,,  22001122))..  

ΑΑπποοττέέλλεεσσμμαα  όόλλωωνν  ααυυττώώνν  ήήτταανν  μμεε  ττηηνν  οοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  κκααιι  ττηηνν  ύύφφεεσσηη  νναα  εεννττααθθοούύνν  

ααυυττέέςς  οοιι  ααννιισσοορρρροοππίίεεςς  σσυυμμββάάλλλλοοννττααςς  σσττηηνν  οοιικκοοννοομμιικκήή  αασσττάάθθεειιαα..    

  

ΙΙδδιιααίίττεερραα,,  ττοονν  ΟΟκκττώώββρριιοο  ττοουυ  22001144,,  όότταανν  ηη  UUSS  FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  ((FFeedd))  ττεερρμμάάττιισσεε  ττοο  

ππρρόόγγρρααμμμμαα  πποοσσοοττιικκήήςς  χχααλλάάρρωωσσηηςς,,  ααππόό  ττηη  μμιιαα  ππλλεευυρράά  ττοο  δδοολλάάρριιοο  ααννααρρρριιχχήήθθηηκκεε  σσεε  

σσχχέέσσηη  μμεε  όόλλαα  τταα  άάλλλλαα  κκύύρριιαα  ννοομμίίσσμμαατταα  εεννώώ  ααππόό  ττηηνν  άάλλλληη  οοιι  ττιιμμέέςς  ττωωνν  ααγγααθθώώνν  ττοο  

22000088  έέφφτταασσαανν  σσττοο  ννααδδίίρρ..  ΟΟ  σσυυννδδυυαασσμμόόςς  ττωωνν  δδύύοο  ααυυττώώνν  γγεεγγοοννόόττωωνν  εείίχχεε  ωωςς  
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ααπποοττέέλλεεσσμμαα  ττηηνν  εεππιιββρράάδδυυννσσηη  ττωωνν  οοιικκοοννοομμιιώώνν  ττωωνν  χχωωρρώώνν  πποουυ  σσυυγγκκααττααλλέέγγοοννττααιι  σσττιιςς  

ααννααδδυυόόμμεεννεεςς  ααγγοορρέέςς,,  ααννάάμμεεσσαα  ττοουυςς  κκααιι  ηη  ΕΕλλλλάάδδαα  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001155))..  ΗΗ  χχεειιρροοττέέρρεευυσσηη  ττηηςς  

οοιικκοοννοομμίίααςς  ττωωνν  ααννααδδυυόόμμεεννωωνν  χχωωρρώώνν  άάρρχχιισσεε  νναα  εεγγεείίρρεειι  ααννηησσυυχχίίεεςς  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττοονν  

ααννττίίκκττυυπποο  πποουυ  θθαα  εείίχχεε  σσττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΈΈννωωσσηηςς..  ΟΟ  ααρρννηηττιικκόόςς  

ααννττίίκκττυυπποοςς  μμπποορρεείί  νναα  ππρροοέέλλθθεειι  εείίττεε  ααππόό  δδιιααδδοοχχιικκέέςς  ππττωωχχεεύύσσεειιςς  εείίττεε  ααππόό  ααρρννηηττιικκάά  

έέσσοοδδαα  ααππόό  ππεελλάάττεεςς  κκααιι  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  πποουυ  ππρροοέέρρχχοοννττααιι  ααππόό  ττιιςς  χχώώρρεεςς  ααυυττέέςς  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  

22001155))..  ΗΗ  εεππιιββρράάδδυυννσσηη  ττηηςς  οοιικκοοννοομμίίααςς  ττωωνν  ααννααδδυυόόμμεεννωωνν  ααγγοορρώώνν  έέχχεειι  σσηημμααννττιικκόό  

ααννττίίκκττυυπποο  σσττοουυςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύςς  κκααιι  σσττηη  πποοιιόόττηητταα  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττηηςς  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΈΈννωωσσηηςς  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001155))..  ΒΒάάσσεειι  ττωωνν  δδεεδδοομμέέννωωνν  ααππόό  ττιιςς  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  

ηη  άάμμεεσσηη  έέκκθθεεσσηη  ττωωνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  σσττιιςς  ααγγοορρέέςς  ααυυττέέςς  εείίννααιι  22,,33  δδιιςς  ΕΕυυρρώώ..  ΟΟιι  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκέέςς  ΤΤρράάππεεζζεεςς  ααππόό  ττηη  μμίίαα  μμεερριιάά  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  ππεεττύύχχοουυνν  ττηηνν  ππλλήήρρηη  

αανναασσύύννττααξξήή  ττοουυςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  εεππιιββίίωωσσήή  ττοουυςς  κκααιι  ττηηνν  ααπποοκκααττάάσστταασσηη  ττοουυ  

θθεεσσμμιικκοούύ  ττοουυςς  ρρόόλλοουυ  σσττηη  λλεειιττοουυρργγίίαα  ττηηςς  οοιικκοοννοομμίίααςς  εεννώώ  ααππόό  ττηηνν  άάλλλληη  οοιι  εεπποοππττιικκέέςς  

ααρρχχέέςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαασσφφααλλίίσσοουυνν  ττηη  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  σσττααθθεερρόόττηητταα  κκααιι  ττηηνν  

εεύύρρυυθθμμηη  λλεειιττοουυρργγίίαα  ττηηςς  ννοομμιισσμμααττιικκήήςς  πποολλιιττιικκήήςς  γγιιαα  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  χχωωρρώώνν  ττηηςς  

εευυρρωωζζώώννηηςς..  ΣΣεε  ααυυττόό  ττοο  ππεερριιββάάλλλλοονν  ττηηςς  δδιιεεθθννοούύςς  κκρρίίσσηηςς  ηη  ΕΕυυρρώώππηη  κκααλλεείίττααιι  νναα  

ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ττιιςς  δδιικκιιέέςς  ιιδδιιααιιττεερρόόττηηττεεςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηη  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  

σσττααθθεερρόόττηητταα  ττωωνν  χχωωρρώώνν    ττηηςς  ζζώώννηηςς  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕΚΚΤΤ,,  22001155))..  

  

11..11..11..  ΥΥψψηηλλάά  εεππίίππεεδδαα  μμόόχχλλεευυσσηηςς,,  ααννάάλληηψψηη  υυππεερρββοολλιικκώώνν  κκιιννδδύύννωωνν  κκααιι  

ααπποορρρρύύθθμμιισσηη..  

ΜΜεεττάά  ττοο  ξξέέσσππαασσμμαα  ττηηςς  ππααγγκκόόσσμμιιααςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  οοιι  ρρυυθθμμιισσττέέςς  ττοουυ  

θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ππρροοσσππάάθθηησσαανν  νναα  ββρροουυνν  ττηη  γγεεννεεσσιιοουυρργγόό  ααιιττίίαα  ττοουυ  φφααιιννοομμέέννοουυ  

ααυυττοούύ..  ΠΠυυρρήήννααςς  ττοουυ  ππρροοββλλήήμμααττοοςς  θθεεωωρρήήθθηηκκεε  ηη  ααννάάλληηψψηη  υυψψηηλλώώνν  κκιιννδδύύννωωνν  ααππόό  ττηη  

ππλλεευυρράά  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΗΗ  έέννννοοιιαα  ττωωνν  υυψψηηλλώώνν  κκιιννδδύύννωωνν  πποουυ  ααννέέλλααββαανν  τταα  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ααπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  δδύύοο  ψψηηφφίίδδεεςς..  ΑΑρρχχιικκάά  τταα  υυψψηηλλάά  εεππίίππεεδδαα  

μμόόχχλλεευυσσηηςς,,  κκααθθώώςς  εείίννααιι  χχααρραακκττηηρριισσττιικκόό  όόττιι  οοιι  μμεεγγάάλλεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  σσττηηνν  ΕΕυυρρώώππηη  εείίχχαανν  

σσυυσσσσωωρρεεύύσσεειι  σσηημμααννττιικκήή  μμόόχχλλεευυσσηη  ππεερρίίπποουυ  3333  ((ήή  αακκόόμμηη  κκααιι  5500))    φφοορρέέςς  πποολλλλααππλλάάσσιιαα  

ττοουυ  κκεεφφααλλααίίοουυ  ττωωνν  κκοοιιννώώνν  μμεεττοοχχώώνν  ττοουυςς  ττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  ππρριινν  ττηη  κκρρίίσσηη  κκααιι  δδεεύύττεερροονν  γγιιαα  

ττοο  δδεεδδοομμέέννοο  εεππίίππεεδδοο  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ηη  έέκκθθεεσσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  εεξξωω--χχρρηημμααττιισσττηηρριιαακκάά  

ππααρράάγγωωγγαα  ((BBrruunnddeellll,,  22001122))..  

  

ΤΤααυυττόόχχρροονναα  ηη  ααπποορρρρύύθθμμιισσηη  κκααιι  ηη  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκααιιννοοττοομμίίαα  ααννααππττύύχχθθηηκκεε  

ρρααγγδδααίίαα..  ΤΤαα  ττεελλεευυττααίίαα  χχρρόόννιιαα  υυππήήρρξξεε  ηη  ττάάσσηη  ααπποομμάάκκρρυυννσσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ααππόό  ττιιςς  
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ππααρρααδδοοσσιιαακκέέςς  ττοουυςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  κκααιι  ηη  ααννττιικκααττάάσστταασσηη  ττοουυςς  μμεε  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  

ττωωνν  κκεεφφααλλααιιααγγοορρώώνν..  ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  κκααττάά  ττιιςς  ττεελλεευυττααίίεεςς  δδύύοο  δδεεκκααεεττίίεεςς  οοιι  

ττρράάππεεζζεεςς  σσεε  ππααγγκκόόσσμμιιοο  ααλλλλάά  κκααιι  σσεε  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  εεππίίππεεδδοο  χχρρηησσιιμμοοπποοίίηησσαανν  

δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  όόππωωςς  ηη  ττιιττλλοοπποοίίηησσηη,,  τταα  ππααρράάγγωωγγαα  κκααιι  ηη  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  μμέέσσωω  

εεππααννααγγοορράάςς  μμεε  εεννέέχχυυρροο  ((rreeppooss))  ωωςς  εερργγααλλεείίαα  γγιιαα  ααύύξξηησσηη  ττηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ττοουυςς  κκααιι  

δδιιααχχεείίρριισσηηςς  ττωωνν  υυπποοχχρρεεώώσσεεωωνν  ττοουυςς  δδιιαακκρρααττόόννττααςς  ππααρράάλλλληηλλαα  τταα  εεππίίππεεδδαα  κκεεφφααλλααίίοουυ  

πποουυ  εεππιιββάάλλλλοοννττααιι  ααππόό  ττιιςς  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς..  ΜΜεε  ααυυττόό  ττοονν  ττρρόόπποο  ααννττίί  νναα  ππεερριιοορρίίσσοουυνν  

ττοονν  πποολλλλααππλλαασσιιαασσμμόό  ττοουυ  ρρίίσσκκοουυ  άάννοοιιξξαανν  ττοονν  δδρρόόμμοο  γγιιαα  εεππιιππρρόόσσθθεεττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς..  

ΙΙδδιιααίίττεερραα,,  μμεεττάά  ττοονν  ττεερρμμααττιισσμμόό  ττοουυ  ννόόμμοουυ  GGllaassss--SStteeaaggaallll
33
  σσττιιςς  ΗΗννωωμμέέννεεςς  ΠΠοολλιιττεείίεεςς  

ΑΑμμεερριικκήήςς  άάννοοιιξξεε  οο  δδρρόόμμοοςς  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ττηηςς  μμόόλλυυννσσηηςς  ααννάάμμεεσσαα  σσεε  εεππεεννδδυυττιικκέέςς  κκααιι  

εεμμπποορριικκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς..  ΣΣττηηνν  ΕΕυυρρώώππηη  υυπποοσσττηηρρίίχχθθηηκκεε  όόττιι  εεφφόόσσοονν  οο  ννόόμμοοςς  GGllaassss--SStteeaaggaallll  

δδεενν  εεφφααρρμμόόσσττηηκκεε,,  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  μμοοννττέέλλοο  πποολλλλααππλλώώνν  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  δδεενν  θθαα  εείίχχεε  

κκάάπποοιιοο  ππρρόόββλληημμαα  σσττηη  λλεειιττοουυρργγίίαα  ττοουυ  ((BBrruunnddeellll,,  22001122))..  ΩΩσσττόόσσοο  ααυυττήή  ηη  

εεππιιχχεειιρρηημμααττοολλοογγίίαα  ήήτταανν  μμιιαα  ππλλάάννηη  κκααθθώώςς  σσεε  εεπποοχχέέςς  πποουυ  οοιι  ααγγοορρέέςς  εείίννααιι  

ααπποοττεελλεεσσμμααττιικκέέςς,,  οο  ττοομμέέααςς  ττηηςς  ττρρααππεεζζιικκήήςς  δδιιεεθθννώώνν  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  ((uunniivveerrssaall  

bbaannkkiinngg))  δδεενν  εείίννααιι  εεππιικκίίννδδυυννοοςς  όόμμωωςς  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  έέννττοοννηηςς  μμεεττααββλληηττόόττηηττααςς  ιισσχχύύεειι  ττοο  

ααννττίίθθεεττοο..  

  

ΤΤααυυττόόχχρροονναα  ααννααδδεείίχχττηηκκαανν  σσηημμααννττιικκέέςς  ααννεεππάάρρκκεειιεεςς  σσττοονν  ττοομμέέαα  ττωωνν  εεξξωω--

χχρρηημμααττιισσττηηρριιαακκώώνν  ππααρρααγγώώγγωωνν  ((OOTTCC))  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  δδιιααφφάάννεειιαα  κκααιι  ττηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  

ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕΚΚΤΤ,,  22001155))..  ΣΣττοο  ππλλααίίσσιιοο  ααυυττόό,,  ααπποοφφαασσίίσσττηηκκεε  ααππόό  

ττοουυςς  GG2200  όόττιι  όόλλαα  τταα  ττυυπποοπποοιιηημμέένναα  εεξξωω--χχρρηημμααττιισσττηηρριιαακκάά  ππααρράάγγωωγγαα  ππρρέέππεειι  νναα  

εεκκκκααθθααρρίίζζοοννττααιι  σσεε  κκεεννττρριικκόό  εεππίίππεεδδοο..  ΕΕπποομμέέννωωςς,,  σσττοο  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  ΤΤρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  

κκρρίίννεεττααιι  ααππααρρααίίττηηττηη  ηη  υυιιοοθθέέττηησσηη  ννέέωωνν  κκααννόόννωωνν  γγιιαα  ττηη  δδοομμήή,,  ττηηνν  οορργγάάννωωσσηη  κκααιι  ττηη  

λλεειιττοουυρργγίίαα  ττοουυςς  μμεε  σσττόόχχοο  ττοονν  δδιιααχχωωρριισσμμόό  ττωωνν  εεππεεννδδυυττιικκώώνν  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  ααππόό  ττιιςς  

εεμμπποορριικκέέςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  φφέέρρννοοννττααςς  ττααυυττόόχχρροονναα  μμεεγγααλλύύττεερρηη  ττυυπποοπποοίίηησσηη  κκααιι  

δδιιααφφάάννεειιαα  σσττοονν  ττοομμέέαα  ττωωνν  εεξξωω--χχρρηημμααττιισσττηηρριιαακκώώνν  ππααρρααγγώώγγωωνν..  ΣΣττοο  ίίδδιιοο  κκλλίίμμαα  κκααιι  οο  

ττρρααππεεζζιικκόόςς  ττοομμέέααςς  ττωωνν  ΗΗΠΠΑΑ  εεππααννααφφέέρροοννττααςς  ττηηνν  φφιιλλοοσσοοφφίίαα  ττοουυ  ννόόμμοουυ  GGllaassss--SStteeaaggaallll  

ππρροοσσππααθθεείί  νναα  δδιιααχχωωρρίίσσεειι  ττιιςς  εεππεεννδδυυττιικκέέςς  ααππόό  ττιιςς  εεμμπποορριικκέέςς  λλεειιττοουυρργγίίεεςς  ππεερριιοορρίίζζοοννττααςς  

σσηημμααννττιικκάά  ττιιςς  εεππεεννδδυυττιικκέέςς  κκιιννήήσσεειιςς  πποουυ  γγίίννοοννττααιι  γγιιαα  λλοογγααρριιαασσμμόό  ττηηςς  ίίδδιιααςς  ττηηςς  

                                                           
3
 Στις Η.Π.Α. ο νόμος Glass-Steagall ψηφίστηκε το 1929 μετά το χρηματιστηριακό κραχ, και 

ουσιαστικά διαχώρισε τις δραστηριότητες των τραπεζών σε επενδυτικές και εμπορικές με τέτοιο τρόπο 

έτσι ώστε οι επενδυτικές τράπεζες να μην δέχονται καταθέσεις και επομένως να μην υπάρχουν 

πιθανότητες κερδοσκοπίας με τα λεφτά των καταθετών. Ο παραπάνω νόμος καταργήθηκε το 1999 από 

τον νόμο Gramm-Leach-Bliley. 
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ττρράάππεεζζααςς..  ΤΤοο  ππλλεεοοννέέκκττηημμαα  ττοουυ  μμοοννττέέλλοουυ  ααυυττοούύ  εείίννααιι  όόττιι  ππεερριιοορρίίζζεειι  ττιιςς  αακκρρααίίεεςς  

εεππεεννδδυυττιικκέέςς  κκιιννήήσσεειιςς  ααπποομμαακκρρύύννοοννττααςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττρρααππεεζζιικκήήςς  κκααττάάρρρρεευυσσηηςς,,  ααππόό  ττηηνν  

άάλλλληη  όόμμωωςς  ττοο  κκόόσσττοοςς  δδααννεειισσμμοούύ  γγιιαα  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  ααυυξξάάννεεττααιι  δδιιόόττιι  εεννιισσχχύύεεττααιι  ηη  

αακκααμμψψίίαα  σσττιιςς  ααγγοορρέέςς  κκααιι  ααπποομμαακκρρύύννεεττααιι  ηη  κκρρααττιικκήή  εεγγγγύύηησσηη  ττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  γγιιαα  

εεππεεννδδυυττιικκέέςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς..    

  

11..11..22..  ΜΜηη  εεππααρρκκήήςς  ρρεευυσσττόόττηητταα..  

ΗΗ  εεππααρρκκήήςς  ρρεευυσσττόόττηητταα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  εείίννααιι  έένναα  ζζήήττηημμαα  ττοο  οοπποοίίοο  ήήρρθθεε  σσττηηνν  εεππιιφφάάννεειιαα  

μμεεττάά  ττοο  ξξέέσσππαασσμμαα  ττηηςς  ππρρόόσσφφααττηηςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς..  ΜΜεεττάά  ττηηνν  ππττώώχχεευυσσηη  

ττηηςς  LLeehhmmaann  BBrrootthheerrss  σσεε  έένναα  κκρρίίσσιιμμοο  σσηημμεείίοο  γγιιαα  ττηη  ππααγγκκόόσσμμιιαα  οοιικκοοννοομμίίαα,,  τταα  εεππιιττόόκκιιαα  

σσττιιςς  ααγγοορρέέςς  άάρρχχιισσαανν  αανν  εεννσσωωμμααττώώννοουυνν  ττοονν  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  ττοουυ  

ααννττιισσυυμμββααλλλλοομμέέννοουυ  ααπποοκκλλίίννοοννττααςς  ααππόό  ττοο  εεππιιττόόκκιιοο  ααννααφφοορράάςς  ττηηςς  ΕΕΚΚΤΤ..  ΈΈττσσιι,,  αακκόόμμηη  

κκααιι  εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  ξξεεκκιιννοούύνν  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίζζοουυνν  ππρροοββλλήήμμαατταα  

ρρεευυσσττόόττηηττααςς  δδιιόόττιι  δδεενν  δδιιααχχεειιρρίίσσττηηκκαανν  μμεε  σσύύννεεσσηη  τταα  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  ττοουυςς  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  

ΠΠρριινν  ττοο  ξξέέσσππαασσμμαα  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  οο  δδααννεειισσμμόόςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ήήτταανν  πποολλύύ  φφθθηηννόόςς..  ΩΩσσττόόσσοο  

ηη  ρρααγγδδααίίαα  μμεεττααββοολλήή  ττωωνν  σσυυννθθηηκκώώνν  ττηηςς  οοιικκοοννοομμίίααςς  ααππέέδδεειιξξεε  όόττιι  ηη  ρρεευυσσττόόττηητταα  μμπποορρεείί  

νναα  εεξξααττμμιισσττεείί  σσεε  πποολλύύ  μμιικκρρόό  χχρροοννιικκόό  δδιιάάσσττηημμαα  μμεε  ττηηνν  έέλλλλεειιψψήή  ττηηςς  νναα  υυφφίίσσττααττααιι  γγιιαα  

μμεεγγάάλλοο  δδιιάάσσττηημμαα  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΟΟ  κκύύρριιοοςς  λλόόγγοοςς  πποουυ  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  ααννττιιμμεεττωωππίίζζοουυνν  

ππρροοββλλήήμμαατταα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  εείίννααιι  όόττιι  οο  όόγγκκοοςς  ττωωνν  κκααττααθθέέσσεεωωνν  μμπποορρεείί  νναα  υυπποοσσττεείί  

ααννυυπποολλόόγγιισσττεεςς  ααλλλλααγγέέςς..  ΤΤοο  ππρρόόββλληημμαα  ττηηςς  μμηη  εεππααρρκκοούύςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

σσυυννδδέέεεττααιι  σσττεεννάά  μμεε  ττηηνν  ίίδδιιαα  ττηη  φφύύσσηη  ττωωνν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  

ττοουυ  ιιδδιιααίίττεερροουυ  ρρόόλλοουυ  ττοουυςς  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοονν  οοπποοίίοο  θθαα  ππρρέέππεειι  χχρροοννιικκάά  νναα  σσττααθθμμίίσσοουυνν  

ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμεεςς  υυπποοχχρρεεώώσσεειιςς--κκααττααθθέέσσεειιςς  μμεε  μμαακκρροοππρρόόθθεεσσμμεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς--δδάάννεειιαα..  

  

ΚΚααττάά  ττοο  ξξέέσσππαασσμμαα  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  κκααιι  εεννώώ  οοιι  ρρυυθθμμιισσττέέςς  ππρροοσσππααθθοούύσσαανν  νναα  εεππααννααφφέέρροουυνν  

ττοο  κκλλίίμμαα  φφεερρεεγγγγυυόόττηηττααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  οοιι  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς  ααννττιιμμεεττώώππιιζζαανν  

ππρροοββλλήήμμαατταα  έέλλλλεειιψψηηςς  μμεεττρρηηττώώνν..  ΤΤοο  ππααρράάδδεειιγγμμαα  ττωωνν  ΙΙρρλλααννδδιικκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  εείίννααιι  

εεννδδεειικκττιικκόό  γγιιαα  ττοο  ππώώςς  φφεερρέέγγγγυυαα  σσυυσσττήήμμαατταα  μμπποορροούύνν  νναα  φφττάάσσοουυνν  σσττοο  χχεείίλλοοςς  ττοουυ  

γγκκρρεεμμοούύ  μμιιααςς  κκααιι  δδεενν  κκααθθίίσσττααννττααιι  ιικκααννάά  νναα  σσυυγγκκεεννττρρώώσσοουυνν  ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμαα  ττοουυςς  

ααππααρρααίίττηηττοουυςς  ππόόρροουυςς  γγιιαα  ττηη  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ττωωνν  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  ττοουυςς..  ΧΧάάννοοννττααςς  οοιι  

ττρράάππεεζζεεςς  μμιιαα  σσττααθθεερρήή  ββάάσσηη  κκααττααθθέέσσεεωωνν  λλιιααννιικκήήςς,,  ήήτταανν  ααννααγγκκαασσμμέέννεεςς  νναα  δδααννεείίζζοοννττααιι  

ααππόό  άάλλλλεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  ήή  μμεεγγααλλοο--εεππεεννδδυυττέέςς..  ΌΌτταανν  όόμμωωςς  σσττααμμάάττηησσεε  ααυυττόό  ττοο  εείίδδοοςς  

δδααννεειισσμμοούύ  έέππρρεεππεε  νναα  σσττρρααφφοούύνν  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΚΚεεννττρριικκήή  ΤΤρράάππεεζζαα..  ΈΈττσσιι  όότταανν  οοιι  

μμιικκρρόόττεερρεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  ττωωνν  χχωωρρώώνν  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  πποουυ  σσττρράάφφηηκκαανν  ππρροο  ττηηςς  ΕΕΚΚΤΤ  γγιιαα  
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δδααννεειισσμμόό  άάρρχχιισσαανν  νναα  εεππιιββααρρύύννοοννττααιι  μμεε  υυψψηηλλόόττεερρεεςς  δδιιααφφοορρέέςς  ααπποοδδόόσσεεωωνν  εεππίί  ττωωνν  

ννεεοοεεκκδδιιδδόόμμεεννωωνν  μμηη  κκααλλυυμμμμέέννωωνν  οομμοολλοογγιιώώνν  μμεε  εεξξοοφφλληηττιικκήή  ππρροοττεερρααιιόόττηητταα,,  σσεε  σσχχέέσσηη  

μμεε  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  μμεεγγααλλύύττεερρωωνν  χχωωρρώώνν  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕΚΚΤΤ,,  22001133))..  

  

11..11..33..  ΠΠεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλήήςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  γγιιαα  ττιιςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς..  

ΣΣεε  έένναα  δδεεύύττεερροο  εεππίίππεεδδοο,,  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  σσυυννέέχχιιζζεε  νναα  ββρρίίσσκκεεττααιι  

ααννττιιμμέέττωωπποο  μμεε  έένναα  ππααρρααττεεττααμμέέννοο  ππεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλήήςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς,,  σσεε  σσυυννθθήήκκεεςς  

αασσθθεεννοούύςς  οοιικκοοννοομμιικκήήςς  ααννάάππττυυξξηηςς  μμεε  ττοονν  δδεείίκκττηη  ααπποοδδοοττιικκόόττηηττααςς  ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  

πποολλλλώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  νναα  υυπποολλεείίππεεττααιι  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  ααννττίίσσττοοιιχχοο  κκόόσσττοοςς  ττωωνν  ιιδδίίωωνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν..  ΤΤοο    γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  σσεε  σσυυννδδυυαασσμμόό  μμεε  ττοο  μμεεγγάάλλοο  ααππόόθθεεμμαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  

μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεενναα  δδάάννεειιαα  σσεε  ααρρκκεεττέέςς  χχώώρρεεςς  κκααθθώώςς  κκααιι  έένναα  ππεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλώώνν  

εεππιιττοοκκίίωωνν  εεππηηρρέέαασσεε  ααρρννηηττιικκάά  ττόόσσοο  ττηη  δδααννεειιοοδδοοττιικκήή  ιικκααννόόττηητταα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααθθώώςς  

κκααιι  ττηηνν  ιικκααννόόττηητταα  ττοουυςς  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  ππεερρααιιττέέρρωω  κκεεφφααλλααιιαακκάά  ααπποοθθέέμμαατταα  γγιιαα  λλόόγγοουυςς  

αασσφφααλλεείίααςς..    

  

ΗΗ  ππααγγκκόόσσμμιιαα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  κκρρίίσσηη  κκααθθώώςς  κκααιι  οοιι  ααλλλλααγγέέςς  ττοουυ  ρρυυθθμμιισσττιικκοούύ  

ππλλααιισσίίοουυ  εεππηηρρέέαασσαανν  κκααττάά  πποολλύύ  ττιιςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΠΠρροοκκεειιμμέέννοουυ  τταα  

ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  δδιιαακκρρααττήήσσοουυνν  τταα  εεππίίππεεδδαα  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ππρροο  κκρρίίσσηηςς  άάρρχχιισσαανν  

νναα  ββαασσίίζζοοννττααιι  κκααττάά  πποολλύύ  σσττηη  φφθθηηννήή  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  κκααιι  σσττηηνν  υυψψηηλλήή  μμόόχχλλεευυσσηη  μμεε  

άάμμεεσσηη  σσυυννέέππεειιαα  ττηηνν  ααννάάλληηψψηη  ππεερριισσσσόόττεερρωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  όόππωωςς  τταα  σσττεεγγαασσττιικκάά  δδάάννεειιαα  

κκααιι  τταα  ααννοοίίγγμμαατταα  σσεε  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεειιςς..  ΈΈττσσιι,,  οοιι  ααλλλλααγγέέςς  σσττοονν  ττρρααππεεζζιικκόό  κκλλάάδδοο  κκααιι  σσττοο  

ρρυυθθμμιισσττιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  μμεεττέέττρρεεψψαανν  ππρρόόττεερρεεςς  κκεερρδδοοφφόόρρεεςς  σσττρρααττηηγγιικκέέςς  σσεε  λλιιγγόόττεερροο  

ββιιώώσσιιμμεεςς  ττοο  οοπποοίίοο  σσεε  σσυυννδδυυαασσμμόό  μμεε  ττιιςς  ααδδύύννααμμεεςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  σσυυννθθήήκκεεςς  

σσττηηνν  ααγγοορράά  οοδδήήγγηησσεε  σσεε  εεππιιδδεείίννωωσσηη  ττηηςς  οοιικκοοννοομμίίααςς..  ΑΑνν  κκααιι  τταα  ττεελλεευυττααίίαα  χχρρόόννιιαα  

ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  ααννάάκκααμμψψηη  ττηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  ηη  ττεελλεευυττααίίαα  έέκκθθεεσσηη  ττηηςς  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  κκεεννττρριικκήήςς  ΤΤρράάππεεζζααςς  ((22001155)),,  εεππιισσηημμααίίννεειι  όόττιι  ππααρρααμμέέννεειι  σσεε  χχααμμηηλλάά  

εεππίίππεεδδαα  κκααθθώώςς  ηη  μμέέσσηη  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ((RROOEE))
44
  σσηημμααννττιικκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  

σσττηη  ζζώώννηη  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  ήήτταανν  55,,88%%  ττοο  22001155,,  ππααρρααμμέέννοοννττααςς  ωωσσττόόσσοο  κκάάττωω  ααππόό  ττοο  κκόόσσττοοςς  

κκεεφφααλλααίίοουυ  ((CCOOEE))
55
σσύύμμφφωωνναα  μμεε  υυπποολλοογγιισσμμοούύςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΑΑρρχχήήςς  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  

((EEBBAA))
66
..  ΑΑυυττήή  ηη  ααρρννηηττιικκήή  δδιιααφφοορράά  ααννάάμμεεσσαα  σσττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  σσττοο  

                                                           
4
 ROE: Return on equity, βασικός δείκτης αποτελεσματικότητας μιας εταιρείας καθώς επικοινωνεί το 

πόσο αποτελεσματικά μπορεί μια εταιρεία να χρησιμοποιήσει τα κεφάλαια της για να δημιουργήσει 

πρόσθετα έσοδα. 
5
 COE: Cost of equity 

6
 EBA: European Banking Authority. Πρόκειται για μια ρυθμιστή αρχή της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Στις 
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κκόόσσττοοςς  ττοουυ  κκεεφφααλλααίίοουυ  ππααρρααμμέέννεειι  ααππόό  ττοο  ξξέέσσππαασσμμαα  ττηηςς  ππααγγκκόόσσμμιιααςς  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  μμέέχχρριι  κκααιι  σσήήμμεερραα  ππααρράά  ττηη  ββεελλττιιωωμμέέννηη  εειικκόόνναα  πποουυ  

ππααρροουυσσιιάάζζεεττααιι  τταα  ττεελλεευυττααίίαα  χχρρόόννιιαα  ((CCoonnssttaanncciioo,,  22001166))..  ΩΩσσττόόσσοο,,  οοιι  ααννααλλυυττέέςς  δδεενν  

εείίννααιι  ααιισσιιόόδδοοξξοοιι  ωωςς  ππρροοςς  ττηηνν  ααννάάκκααμμψψηη  ττηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσττοο  άάμμεεσσοο  

μμέέλλλλοονν  γγεεγγοοννόόςς  ττοο  οοπποοίίοο  ααπποοττυυππώώννεεττααιι  κκααιι  σσττιιςς  σσυυννεεχχιιζζόόμμεεννεεςς  χχααμμηηλλέέςς  ααπποοττιιμμήήσσεειιςς  

ττωωνν  εευυρρωωππααϊϊκκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  ααππόό  ττηηνν  ααγγοορράά..  ΚΚααθθώώςς  ααυυττόόςς  οο  σσκκεεππττιικκιισσμμόόςς  ττηηςς  ααγγοορράάςς  

ππααρρααμμέέννεειι,,  ηη  μμεεττααββλληηττόόττηητταα  σσττοονν  εευυρρωωππααϊϊκκόό  χχώώρροο  γγίίννεεττααιι  ππιιοο  έέννττοοννηη  μμεε  ττιιςς  μμεεττοοχχέέςς  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  νναα  υυπποοττιιμμόόννττααιι  σσυυννεεχχώώςς  ααυυξξάάννοοννττααςς  ττοο  χχάάσσμμαα  μμεεττααξξύύ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  κκααιι  

ΑΑμμεερριικκααννιικκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  δδυυσσκκοολλεεύύοοννττααςς  μμεε  ααυυττόόνν  ττοονν  ττρρόόπποο  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  νναα  

εεππιισσττρρέέψψοουυνν  σσεε  κκεερρδδοοφφόόρραα  εεππίίππεεδδαα  ππρροοσσααρρμμόόζζοοννττααςς  ττιιςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  ττοουυςς  σσττηηνν  

εεπποοχχήή  μμεεττάά  κκρρίίσσηηςς..  

  

ΈΈττσσιι,,  ηη  ααδδυυννααμμίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  νναα  εεννιισσχχύύσσοουυνν  ττηη  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττοουυςς  οοφφεείίλλεεττααιι  σσεε  μμιιαα  

ππλληηθθώώρραα  ππααρρααγγόόννττωωνν  ττόόσσοο  δδιιααρρθθρρωωττιικκώώνν  όόσσοο  κκααιι  ππρροο--κκυυκκλλιικκώώνν..  ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττοουυςς  

ππααρράάγγοοννττεεςς  πποουυ  χχααρραακκττηηρρίίζζοοννττααιι  ωωςς  ππρροο--κκυυκκλλιικκοοίί,,  εείίννααιι  εεκκεείίννοοιι  οοιι  ππααρράάγγοοννττεεςς  πποουυ  

εευυννοοοούύνν  ττηηνν  ππιισσττωωττιικκήή  εεππέέκκτταασσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  οοιικκοοννοομμιικκήήςς  ααννάάππττυυξξηηςς  

ααλλλλάά  εευυννοοοούύνν  ττηηνν  ππιισσττωωττιικκήή  σσυυρρρρίίκκννωωσσηη  σσεε  εεπποοχχέέςς  χχααμμηηλλήήςς  ααννάάππττυυξξηηςς  κκααιι  χχααμμηηλλώώνν  

εεππιιττοοκκίίωωνν..  ΗΗ  εεππίίδδρραασσηη  ττωωνν  χχααμμηηλλώώνν  εεππιιττοοκκίίωωνν  σσττηη  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

δδιιααφφέέρρεειι  ααππόό  χχώώρραα  σσεε  χχώώρραα  κκααιι  εεξξααρρττάάττααιι  ααππόό  ττηηνν  ιικκααννόόττηητταα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττηηςς  

εεκκάάσσττοοττεε  χχώώρρααςς  νναα  ααννααττιιμμοολλοογγεείί  ττιιςς  κκααττααθθέέσσεειιςς  ττηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ααππόό  ττηηνν  εευυααιισσθθηησσίίαα  

ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ττηηςς  εεκκάάσσττοοττεε  ττρράάππεεζζααςς  σσττιιςς  μμεεττααββοολλέέςς  ττωωνν  εεππιιττοοκκίίωωνν..  

ΜΜεε  άάλλλλαα  λλόόγγιιαα,,  ττοο  ππααρρααδδοοσσιιαακκόό  εεππιιχχεειιρρηημμααττιικκόό  υυππόόδδεειιγγμμαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  

σσυυννίίσσττααττααιι  σσττηηνν  ααππόόκκττηησσηη  μμαακκρροοππρρόόθθεεσσμμωωνν  ππεερριιοουυσσιιαακκώώνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  μμεε  έέκκδδοοσσηη  

ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμωωνν  υυπποοχχρρεεώώσσεεωωνν  μμπποορρεείί  νναα  ππααρρεεμμπποοδδιισσττεείί  ααππόό  κκααθθοοδδιικκέέςς  ππιιέέσσεειιςς  σστταα  

ππεερριιθθώώρριιαα  δδιιααμμεεσσοολλάάββηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΗΗ  δδεεύύττεερρηη  ααννηησσυυχχίίαα  πποουυ  σσυυννδδέέεεττααιι  μμεε  

ππρροο--κκυυκκλλιικκοούύςς  ππααρράάγγοοννττεεςς  εείίννααιι  ηη  μμεείίωωσσηη  ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττωωνν  ααπποοττααμμιιεεύύσσεεωωνν  πποουυ  

δδιιααττηηρροούύνν  τταα  ννοοιικκοοκκυυρριιάά  ιιδδίίωωςς  μμεε  ττηη  μμοορρφφήή  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  κκααττααθθέέσσεεωωνν..  ΆΆμμεεσσηη  

σσυυννέέππεειιαα  ττοουυ  γγεεγγοοννόόττοοςς  ααυυττοούύ  εείίννααιι  όόττιι  τταα  οοννοομμαασσττιικκάά  εεππιιττόόκκιιαα  γγιιαα  πποολλλλάά  εείίδδηη  

ααπποοττααμμίίεευυσσηηςς  σσττηη  ζζώώννηη  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  νναα  ββρρίίσσκκοοννττααιι  σσεε  ιισσττοορριικκάά  χχααμμηηλλάά  εεππίίππεεδδαα..  

ΩΩσσττόόσσοο  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  εεττήήσσιιαα  έέκκθθεεσσηη  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΚΚεεννττρριικκήήςς  ΤΤρράάππεεζζααςς  ττοο  

φφααιιννόόμμεεννοο  ττηηςς  χχααμμηηλλήήςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττωωνν  ααπποοττααμμιιεεύύσσεεωωνν  εείίννααιι  ππεερριισσσσόόττεερροο  σσύύμμππττωωμμαα  

                                                                                                                                                                      

δραστηριότητές της περιλαμβάνονται η πραγματοποίηση των stress tests στις Ευρωπαϊκές Τράπεζες με 

σκοπό την ενίσχυση της διαφάνειας των πιστωτικών ιδρυμάτων καθώς και η ανίχνευση των 

προβληματικών τραπεζών στην Ευρωζώνη. Η ΕΒΑ καθιερώθηκε ως θεσμικό όργανο την 1
η
 

Ιανουαρίου του 2011. 
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ππααρράά  ααίίττιιοο  ττηηςς  χχααμμηηλλήήςς  ααννάάππττυυξξηηςς  κκααθθώώςς  ττοο  ππεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλώώνν  εεππιιττοοκκίίωωνν  

ααπποοττεελλεείί  ααννττααννάάκκλλαασσηη  ττωωνν  μμαακκρροοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  σσυυννθθηηκκώώνν  πποουυ  εεππιικκρρααττοούύνν..    

  

ΑΑππόό  ττηηνν  άάλλλληη  ππλλεευυρράά,,  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηη  ααννάάλλυυσσηη  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΤΤρράάππεεζζααςς,,  ττοο  

ΔΔιιεεθθννέέςς  ΝΝοομμιισσμμααττιικκόό  ΤΤααμμεείίοο
77
  υυπποογγρράάμμμμιισσεε  όόττιι  οοιι  ββαασσιικκέέςς  δδιιααρρθθρρωωττιικκέέςς  ππρροοκκλλήήσσεειιςς  

γγιιαα  ττοονν  ττρρααππεεζζιικκόό  ττοομμέέαα  ππεερριιλλααμμββάάννοουυνν  ττοο  μμεεγγάάλλοο  ααππόόθθεεμμαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  μμηη  

εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεενναα  δδάάννεειιαα  ((NNPPLLss)),,  ττηηνν  ππλλεεοοννάάζζοουυσσαα  ππααρρααγγωωγγιικκήή  ιικκααννόόττηητταα  ττοουυ  

ττρρααππεεζζιικκοούύ  ττοομμέέαα  κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηνν  εελλλλιιππήή  ππρροοσσααρρμμοογγήή  ττωωνν  εεππιιχχεειιρρηημμααττιικκώώνν  μμοοννττέέλλωωνν..  

ΑΑρρχχιικκάά,,  ττοο  μμεεγγάάλλοο  ααππόόθθεεμμαα  ππααλλααιιώώνν  μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεεννωωνν  δδααννεείίωωνν  σσυυννεεχχίίζζεειι  νναα  

υυπποοννοομμεεύύεειι  ττηηνν  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  δδιιαακκρρααττοούύνν  ττέέττοοιιοουυ  εείίδδοουυςς  δδάάννεειιαα  τταα  

οοπποοίίαα  έέχχοουυνν  ωωςς  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  νναα  κκααττααννααλλώώννεεττααιι  ττοο  κκεεφφάάλλααιιοο  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  χχωωρρίίςς  

ωωσσττόόσσοο  νναα  ααπποοφφέέρροουυνν  κκααννέένναα  έέσσοοδδοο,,  δδεεσσμμεεύύοοννττααςς  ττιιςς  λλεειιττοουυρργγιικκέέςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  

ττηηςς  ττρράάππεεζζααςς  κκααιι  ααυυξξάάννοοννττααςς  ππααρράάλλλληηλλαα  τταα  ννοομμιικκάά  κκααιι  δδιιοοιικκηηττιικκάά  έέξξοοδδαα  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν..  ΤΤοο  ππρρόόββλληημμαα  ααυυττόό,,  ααννααφφοορριικκάά  μμεε  ττηηνν  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

σσυυννδδέέεεττααιι  ππεερριισσσσόόττεερροο  μμεε  ττηηνν  εευυρρωωσσττίίαα  ττοουυ  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααθθώώςς  ηη  

κκάάλλυυψψηη  ααππόό  ππρροοββλλέέψψεειιςς  κκααιι  εεμμππρράάγγμμααττεεςς  εεξξαασσφφααλλίίσσεειιςς  κκααλλύύππττοουυνν  ττοο  9955%%  ττοουυ  

ιισσοολλοογγιισσμμοούύ..  ΣΣεε  έένναα  δδεεύύττεερροο  εεππίίππεεδδοο,,  ηη  ππλλεεοοννάάζζοουυσσαα  ππααρρααγγωωγγιικκήή  ιικκααννόόττηητταα  σσεε  

οορριισσμμέέννοουυςς  ττρρααππεεζζιικκοούύςς  ττοομμεείίςς  μμπποορρεείί  νναα  εεμμπποοδδίίσσεειι  ττηηνν  ααννάάκκααμμψψηη  ττηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  μμεε  δδεεδδοομμέέννηη  ττηη  χχααμμηηλλήή  ζζήήττηησσηη  δδααννεείίωωνν..  ΒΒάάσσεειι  εεμμππεειιρριικκώώνν  δδεεδδοομμέέννωωνν  

((CCoonnssttaanncciioo,,  22001166)),,  οοιι  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς  μμεε  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  σσεε  λλιιγγόόττεερροο  

σσυυγγκκεεννττρρωωττιικκέέςς  ααγγοορρέέςς  έέττεειινναανν  νναα  εείίννααιι  λλιιγγόόττεερροο  κκεερρδδοοφφόόρρεεςς  ττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  11999911--

22000033..  ΤΤέέλλοοςς,,  ηη  ππρροοσσααρρμμοογγήή  ττωωνν  εεππιιχχεειιρρηημμααττιικκώώνν  μμοοννττέέλλωωνν  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσττοο  ννέέοο  

λλεειιττοουυρργγιικκόό  ππεερριιββάάλλλλοονν  εείίννααιι  εελλλλιιππήήςς..  ΈΈττσσιι,,  ηη  εεππιισσττρροοφφήή  σσττηηνν  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  κκααιι  σσττηη  

σσττααθθεερρόόττηητταα  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  ττοομμέέαα  θθαα  εεξξααρρττηηθθεείί  ααππόό  ττηηνν  ιικκααννόόττηητταα  ππρροοσσααρρμμοογγήήςς  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσττοο  ννέέοο  λλεειιττοουυρργγιικκόό  ππεερριιββάάλλλλοονν  κκααθθώώςς  κκααιι  ααππόό  ττηηνν  ιικκααννόόττηητταα  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  ππεερριισσσσόόττεερραα  κκααιι  κκααλλύύττεερρηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  κκεεφφάάλλααιιαα..  ΕΕπποομμέέννωωςς,,  

οοιι  ρρυυθθμμιισσττέέςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  εεννττεείίννοουυνν  ττηηνν  ππρροοσσοοχχήή  ττοουυςς  σσττηη  μμεερριισσμμααττιικκήή  πποολλιιττιικκήή  ττωωνν  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  έέττσσιι  ώώσσττεε  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  νναα  κκρρααττοούύνν  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  ττοουυςς  ββάάσσηη  

μμέέσσωω  υυψψηηλλόόττεερρηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  κκεεφφααλλααίίωωνν  όόππωωςς  ττωωνν  ππααρραακκρρααττηηθθέέννττωωνν  κκεερρδδώώνν  ((EEBBAA,,  

22001155))..    

  

                                                           
7
 Το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο ιδρύθηκε το 1945 στις ΗΠΑ και είναι ένας διεθνής οργανισμός ο 

οποίος επιβλέπει το παγκόσμιο χρηματοπιστωτικό σύστημα και προσφέρει οικονομική και τεχνική 

βοήθεια στα κράτη όταν του ζητηθεί.   
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11..11..33..11..    ΜΜηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεενναα  δδάάννεειιαα  ((NNPPLLss))..      

ΤΤαα  μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεενναα  δδάάννεειιαα  σσυυννεεχχίίζζοουυνν  νναα  ππααίίζζοουυνν  ττοονν  μμεεγγααλλύύττεερροο  ρρόόλλοο  σσττηη  

δδυυσσκκοολλίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  γγιιαα  εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ττοουυςς  κκααθθώώςς  κκααιι  σσττηηνν  

εεππιιττέέλλεεσσηη  ττοουυ  ββαασσιικκοούύ  ττοουυςς  ρρόόλλοουυ  ωωςς  μμοοχχλλόόςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττηηςς  ππρρααγγμμααττιικκήήςς  

οοιικκοοννοομμίίααςς..  ΗΗ  έέκκθθεεσσηη  ττωωνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεενναα  δδάάννεειιαα  ττοο  

22001155  ήήτταανν  ππεερρίίπποουυ  995500  δδιιςς  εευυρρώώ  ιισσοοδδύύννααμμοο  μμεε  ππεερρίίπποουυ  99%%  ττοουυ  ΑΑ..ΕΕ..ΠΠ..  ττηηςς  

ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  μμεε  ττοονν  δδεείίκκττηη  ττωωνν  μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεεννωωνν  δδααννεείίωωνν  σσττοο  77,,11%%  ααρρκκεεττάά  υυψψηηλλόό  

σσύύμμφφωωνναα  μμεε  τταα  δδιιεεθθννήή  ππρρόόττυυππαα  κκααιι  σσααφφώώςς  υυψψηηλλόόττεερροο  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοονν  ααννττίίσσττοοιιχχοο  

ττωωνν  ΗΗννωωμμέέννωωνν  ΠΠοολλιιττεειιώώνν  ΑΑμμεερριικκήήςς  κκααιι  ττοουυ  ΗΗννωωμμέέννοουυ  ΒΒαασσιιλλεείίοουυ..  ΓΓεεγγοοννόόςς  εείίννααιι  όόττιι  

οο  δδεείίκκττηηςς  ααυυττόόςς  πποοιικκίίλλλλεειι  ααννάάμμεεσσαα  σσττιιςς  χχώώρρεεςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  κκααιι  εείίννααιι  μμεεγγααλλύύττεερροοςς  

σσεε  ααυυττέέςς  πποουυ  εεππλλήήγγηησσαανν  ππεερριισσσσόόττεερροο  ααππόό  ττηη  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη..  

  

ΔΔάάννεειιαα  σσεε  μμιικκρρέέςς  ήή  μμεεσσααίίοουυ  μμεεγγέέθθοουυςς  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  εείίννααιι  ααυυττάά  πποουυ  κκααττααγγρράάφφοουυνν  ττοο  

μμεεγγααλλύύττεερροο  πποοσσοοσσττόό  ηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεεννωωνν  δδααννεείίωωνν  σστταα  ππεερριισσσσόόττεερραα  κκρράάττηη  μμέέλληη..  ΟΟ  

μμέέσσοοςς  όόρροοςς  ττωωνν  δδααννεείίωωνν  ααυυττώώνν  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη  ήήτταανν  1188,,55%%  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001155  

ππααρρααμμέέννοοννττααςς  σσττααθθεερρόόςς  ααππόό  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001144..  ΑΑνν  κκααιι  οο  δδεείίκκττηηςς  ττωωνν  μμηη  

εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεεννωωνν  δδααννεείίωωνν  σσττιιςς  χχώώρρεεςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  αακκοολλοουυθθεείί  ττηηνν  πποορρεείίαα  ττηηςς  

οοιικκοοννοομμίίααςς  ττηηςς  κκάάθθεε  χχώώρρααςς,,  ττοο  ίίδδιιοο  δδεενν  σσυυμμββααίίννεειι  μμεε  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ττωωνν  δδααννεείίωωνν  ττωωνν  

μμιικκρρώώνν  κκααιι  μμεεσσααίίωωνν  εεππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν..  ΤΤοο  γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  οοφφεείίλλεεττααιι  σσεε  δδιιάάφφοορροουυςς  λλόόγγοουυςς  

όόππωωςς  ηη  εεξξάάρρττηησσηη  ττωωνν  μμιικκρροομμεεσσααίίωωνν  εεππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν  ααππόό  ττοονν  ττρρααππεεζζιικκόό  δδααννεειισσμμόό  ήή  ττοο  

ννοομμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  πποουυ  σσχχεεττίίζζεεττααιι  μμεε  ττοο  δδααννεειισσμμόό  ααυυττώώνν  ττωωνν  εεππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν..  ΣΣττοονν  

ααννττίίπποοδδαα  τταα  μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεενναα  δδάάννεειιαα  γγιιαα  μμεεγγάάλλεεςς  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  ππααρροουυσσιιάάζζοουυνν  

σσηημμααννττιικκήή  ββεελλττίίωωσσηη  ααππόό  99,,22%%  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001144  σσεε  88%%  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001155  

σσχχεεδδόόνν  σσεε  όόλλαα  τταα  κκρράάττηη  μμέέλληη  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  εεκκττόόςς  ααππόό  ααυυττάά  πποουυ  ππααρροουυσσίίαασσαανν  

μμεείίωωσσηη  ττοουυ  ΑΑΕΕΠΠ  κκααττάά  ττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  ττοουυ  22001144..  ΜΜιιαα  ππιιθθααννήή  εεξξήήγγηησσηη  ττοουυ  φφααιιννοομμέέννοουυ  

ααυυττοούύ  εείίννααιι  όόττιι  οοιι  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  ααυυττέέςς  έέχχοοννττααςς  δδιιεεθθννεείίςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  εεππηηρρεεάάζζοοννττααιι  

ααππόό  ττιιςς  οοιικκοοννοομμίίεεςς  πποολλλλώώνν  χχωωρρώώνν  κκααιι  όόχχιι  μμόόννοο  ααππόό  ττηηνν  ααγγοορράά  σσττηηνν  οοπποοίίαα  εεδδρρεεύύοουυνν  

((EEBBAA,,  22001155))..  

  

ΣΣεε  εεππίίππεεδδοο  ννοοιικκοοκκυυρριιώώνν,,  ττοο  πποοσσοοσσττόό  ττωωνν  μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεεννωωνν  δδααννεείίωωνν  ππααρρααμμέέννεειι  

σσττααθθεερρόό  σσττοο  55,,11%%  ββεελλττιιωωμμέέννοο  εελλααφφρρώώςς  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001144  ((55,,33%%))..  

ΤΤοο  γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  ααρρχχήή  ττωωνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  οοφφεείίλλεεττααιι  κκυυρρίίωωςς  

σσττοο  ππεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλώώνν  εεππιιττοοκκίίωωνν  ττοο  οοπποοίίοο  δδιιεευυκκόόλλυυννεε  τταα  ννοοιικκοοκκυυρριιάά  τταα  

ξξεεππλληηρρώώσσοουυνν  μμέέρροοςς  ττωωνν  δδααννεείίωωνν..  ΩΩσσττόόσσοο,,  ττηηνν  ίίδδιιαα  σσττιιγγμμήή  μμιιαα  σσεειιρράά  ππααρρααγγόόννττωωνν  
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εεμμπποοδδίίζζοουυνν  ττηη  δδιιααδδιικκαασσίίαα  μμεείίωωσσηηςς  ττωωνν  μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεεννωωνν  δδααννεείίωωνν  

σσυυμμππεερριιλλααμμββααννοομμέέννωωνν  ππααρρααγγόόννττωωνν  όόππωωςς  ηη  ππεερριιοορριισσμμέέννηη  ιικκααννόόττηητταα  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  ττωωνν  

δδααννεείίωωνν  ααυυττώώνν,,  ννοομμιικκέέςς  δδυυσσκκοολλίίεεςς  κκααιι  ααφφεερρεεγγγγυυόόττηηττεεςς,,  φφοορροολλοογγιικκάά  εεμμππόόδδιιαα  κκααιι  μμηη  

ααννεεππττυυγγμμέέννηη  ββιιοομμηηχχααννίίαα  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  ττωωνν  δδααννεείίωωνν  ααυυττώώνν..  ΑΑνν  κκααιι  τταα  μμηη  

εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεενναα  δδάάννεειιαα  εεππηηρρεεάάζζοουυνν  ττηη  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  κκααθθώώςς  έένναα  

σσηημμααννττιικκόό  μμέέρροοςς  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  δδεενν  ππααρράάγγεειι  έέσσοοδδαα,,  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  

δδεενν  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  σσυυγγχχέέεεττααιι  μμεε  ττηηνν  φφεερρεεγγγγυυόόττηητταα  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  κκααθθώώςς  

σσττόόχχοοςς  δδεενν  εείίννααιι  μμόόννοο  νναα  ααπποομμαακκρρυυννθθοούύνν  τταα  μμηη  εεξξυυππηηρρεεττοούύμμεενναα  δδάάννεειιαα  ααλλλλάά  νναα  

δδιιααββεεββααιιώώσσοουυνν  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  όόττιι  δδιιαακκρρααττοούύνν  τταα  ααππααρρααίίττηητταα  εεππίίππεεδδαα  κκεεφφααλλααίίοουυ  γγιιαα  ττηη  

ββιιωωσσιιμμόόττηηττάά  ττοουυςς..  

  

11..11..33..22..    ΗΗ  ππλλεεοοννάάζζοουυσσαα  ππααρρααγγωωγγιικκήή  ιικκααννόόττηητταα  ττοουυ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκοούύ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  

σσυυσσττήήμμααττοοςς..  

ΈΈνναα  ααππόό  τταα  δδιιααρρθθρρωωττιικκάά  εεμμππόόδδιιαα  ααννάάκκααμμψψηηςς  ττηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  εείίννααιι  ηη  

ππλλεεοοννάάζζοουυσσαα  ππααρρααγγωωγγιικκήή  ιικκααννόόττηητταα  σσεε  οορριισσμμέένναα  κκρράάττηη  ττηηςς  ζζώώννηηςς  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ..  ΤΤοο  

ααυυξξααννόόμμεεννοο  κκεεννόό  ααννάάμμεεσσαα  σστταα  λλεειιττοουυρργγιικκάά  κκόόσσττηη  κκααιι  έέσσοοδδαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααττάά  ττηη  

δδιιάάρρκκεειιαα  ττοουυ  22001144--22001155,,  μμεε  τταα  κκόόσσττηη  νναα  ααυυξξάάννοοννττααιι  σσηημμααννττιικκάά,,  οοδδήήγγηησσεε  σσττοονν  

πποολλλλααππλλαασσιιαασσμμόό  ττωωνν  ααννηησσυυχχιιώώνν  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττηη  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  έένναα  

ππεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλώώνν  εεππιιττοοκκίίωωνν  όόπποουυ  τταα  ππεερριιθθώώρριιαα  κκέέρρδδοουυςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

σσττρρααγγγγααλλίίζζοοννττααιι..  ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ΤΤρρααππεεζζώώνν  ((22001155)),,  οοιι  

μμεεγγααλλύύττεερρεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  κκααττααγγρράάφφοουυνν  δδιιααρρκκώώςς  χχααμμηηλλόόττεερραα  εεππίίππεεδδαα  

ααπποοττεελλεεσσμμααττιικκόόττηηττααςς  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττιιςς  μμιικκρρόόττεερρεεςς  ττρράάππεεζζεεςς..  

  

ΛΛααμμββάάννοοννττααςς  υυππ’’  όόψψιινν  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ππααρρααγγωωγγιικκήήςς  ιικκααννόόττηηττααςς,,  σσεε  πποολλλλέέςς  χχώώρρεεςς  ηη  

οοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  οοδδήήγγηησσεε  σσεε  ααννααμμόόρρφφωωσσηη  ττοουυ  μμεεγγέέθθοουυςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ηη  οοπποοίίαα  

σσυυννοοδδεεύύττηηκκεε  ααππόό  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  υυπποοκκαατταασσττηημμάάττωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοουυ  ααρριιθθμμοούύ  ττωωνν  

εερργγααζζοομμέέννωωνν..  ΤΤαα  υυψψηηλλάά  εεππίίππεεδδαα  κκόόσσττοουυςς  ππρροοςς  έέσσοοδδαα  πποουυ  κκααττααγγρράάφφηηκκαανν  ααππόό  ττιιςς  

ττρράάππεεζζεεςς  οοδδήήγγηησσαανν  σσεε  μμιιαα  ππρροοσσππάάθθεειιαα  μμεείίωωσσηηςς  ττοουυ  λλόόγγοουυ  ααυυττοούύ  μμέέσσωω  μμεείίωωσσηηςς  ττοουυ  

λλεειιττοουυρργγιικκοούύ  κκόόσσττοουυςς..  ΤΤοο  γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  αανν  κκααιι  σσεε  μμεερριικκέέςς  χχώώρρεεςς  οοδδήήγγηησσεε  σσεε  ααύύξξηησσηη  

ττηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  κκααθθώώςς  μμεειιώώθθηηκκαανν  οοιι  δδεείίκκττεεςς  κκόόσσττοουυςς  ππρροοςς  έέσσοοδδαα  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  κκάάπποοιιαα  άάλλλλαα  ττρρααππεεζζιικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα  σσυυννέέχχιισσαανν  νναα  δδεείίχχννοουυνν  σσηημμάάδδιιαα  

ππλλεεοοννάάζζοουυσσααςς  ππααρρααγγωωγγιικκήήςς  ιικκααννόόττηηττααςς  ιιδδιιααίίττεερραα  σσεε  χχώώρρεεςς  μμεε  πποολλλλάά  

υυπποοκκαατταασσττήήμμαατταα  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοονν  ππλληηθθυυσσμμόό  ττοουυςς..      
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11..11..44..  ΠΠρροοββλληημμααττιικκόόςς  μμηηχχααννιισσμμόόςς  μμεεττάάδδοοσσηηςς  ττηηςς  ννοομμιισσμμααττιικκήήςς  πποολλιιττιικκήήςς  ττηηςς  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΚΚεεννττρριικκήήςς  ΤΤρράάππεεζζααςς..  

ΤΤοο  εεππόόμμεεννοο  ππρρόόββλληημμαα  ππρροοςς  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττοουυ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκοούύ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  ΣΣυυσσττήήμμααττοοςς  

εείίννααιι  οο  ππρροοββλληημμααττιικκόόςς  μμηηχχααννιισσμμόόςς  μμεεττάάδδοοσσηηςς  ττηηςς  ννοομμιισσμμααττιικκήήςς  πποολλιιττιικκήήςς.. ΗΗ  εεννιιααίίαα  

ννοομμιισσμμααττιικκήή  πποολλιιττιικκήή  μμεεττάά  ττηηνν  εειισσααγγωωγγήή  ττοουυ  εευυρρώώ  δδεενν  ββοοήήθθηησσεε  σσττηηνν  άάρρσσηη  ττωωνν  

ααννιισσοορρρροοππιιώώνν  μμεεττααξξύύ  ττωωνν  κκρρααττώώνν--μμεελλώώνν    κκααθθώώςς  σσεε  οορριισσμμέέννεεςς  ππεερριιππττώώσσεειιςς  μμάάλλιισστταα  

ττηηνν  εεννίίσσχχυυσσεε..  ΗΗ  ΕΕΚΚΤΤ  δδεενν  μμπποορρεείί  νναα  εεγγγγυυηηθθεείί  ττηη  δδιιάάθθεεσσηη  κκεεφφααλλααίίωωνν  μμεε  ίίσσοουυςς  όόρροουυςς  

γγιιαα  όόλλεεςς  ττιιςς  χχώώρρεεςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς..  ΑΑππόό  ττιιςς  ααρρχχέέςς  ττηηςς  δδεεκκααεεττίίααςς  ττοουυ  ’’8800  εείίχχαανν  

δδιιααττυυππωωθθεείί  ττόόσσοο  ααππόό  αακκααδδηημμααϊϊκκοούύςς  όόσσοο  κκααιι  ααππόό  ττιιςς  ααγγοορρέέςς  ππρροοββλληημμααττιισσμμοοίί  γγιιαα  ττοο  

κκααττάά  ππόόσσοο  ηη  εεννιιααίίαα  ννοομμιισσμμααττιικκήή  πποολλιιττιικκήή  θθαα  ήήτταανν  κκααττάάλλλληηλληη  γγιιαα  όόλλεεςς  ττιιςς  χχώώρρεεςς--μμέέλληη  

ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΈΈννωωσσηηςς    ((oonnee  ssiizzee  ffiittss  aallll)).. ΩΩςς  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  υυππήήρρξξεε  μμιιαα  θθεεμμεελλιιώώδδηηςς  

αασσυυμμμμεεττρρίίαα  άάσσκκηησσηηςς  ττηηςς  εεννιιααίίααςς  ννοομμιισσμμααττιικκήήςς  πποολλιιττιικκήήςς..  ΧΧώώρρεεςς  ττηηςς  ΒΒόόρρεειιααςς  

ΕΕυυρρώώππηηςς,,  όόππωωςς  ηη  ΓΓεερρμμααννίίαα,,  ββρρίίσσκκοοννττααιι  σσεε  έένναα  κκααλλόό  εεππίίππεεδδοο  εεσσωωττεερριικκήήςς  ιισσοορρρροοππίίααςς  

μμεε  υυψψηηλλάά  εεππίίππεεδδαα  ααννττααγγωωννιισσττιικκόόττηηττααςς  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  χχώώρρεεςς  ττηηςς  ΝΝόόττιιααςς  ΕΕυυρρώώππηηςς  πποουυ  

εείίννααιι  μμηη  ααννττααγγωωννιισσττιικκέέςς  μμεε  υυψψηηλλάά  πποοσσοοσσττάά  ααννεερργγίίααςς..  ΗΗ  κκααττάάσστταασσηη  γγίίννεεττααιι  αακκόόμμηη  ππιιοο  

δδύύσσκκοολληη  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  δδηημμοοσσιιοοννοομμιικκήήςς  ππρροοσσααρρμμοογγήήςς  ττωωνν  κκρρααττώώνν  ((BBrruunnddeellll,,  22001122))..  

  

ΠΠααρρόόλλοο  πποουυ  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  εεππιιττόόκκιιαα  χχοορρηηγγήήσσεεωωνν  γγιιαα  ννοοιικκοοκκυυρριιάά  κκααιι  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  

μμεειιώώθθηηκκαανν,,  αανντταανναακκλλώώννττααςς  ττιιςς  μμεειιώώσσεειιςς  ττωωνν  ββαασσιικκώώνν  εεππιιττοοκκίίωωνν  ττηηςς  ΕΕΚΚΤΤ,,  ηη  

ααννοομμοοιιοογγέέννεειιαα  ααππόό  χχώώρραα  σσεε  χχώώρραα  ππααρρέέμμεειιννεε  μμεεγγάάλληη..  ΟΟ  κκαατταακκεερρμμααττιισσμμόόςς  ττωωνν  ααγγοορρώώνν  

σσεε  εεθθννιικκόό  εεππίίππεεδδοο  εεμμππόόδδιισσεε  ττηηνν  οομμοοιιοογγεεννήή  μμεεττάάδδοοσσηη  ττηηςς  ννοομμιισσμμααττιικκήήςς  πποολλιιττιικκήήςς  σσττηη  

ζζώώννηη  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕΚΚΤΤ,,  22001133))..  ΑΑπποοττέέλλεεσσμμαα  ααυυττοούύ  ήήτταανν  όόττιι  εεννώώ  σσεε  

κκάάπποοιιεεςς  χχώώρρεεςς  ηη  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  ββαασσιικκώώνν  εεππιιττοοκκίίωωνν  ωωφφέέλληησσεε  ττηηνν  οοιικκοοννοομμίίαα,,  σσττιιςς  χχώώρρεεςς  

όόμμωωςς  ττοουυ  ΝΝόόττοουυ  τταα  εεππιιττόόκκιιαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  δδααννεείίωωνν  σσττηηνν  ππρρααγγμμααττιικκήή  οοιικκοοννοομμίίαα  

μμεειιώώθθηηκκαανν  εελλάάχχιισστταα.. ΕΕππιιππλλέέοονν  ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  κκαατταακκόόρρυυφφηη  ααύύξξηησσηη  ττοουυ  δδααννεειισσμμοούύ  σσεε  

χχώώρρεεςς  ττοουυ  ΝΝόόττοουυ  όόππωωςς  σσττηηνν  ΕΕλλλλάάδδαα,,  ΙΙρρλλααννδδίίαα,,  ΠΠοορρττοογγααλλίίαα  κκααιι  ΙΙσσππααννίίαα..  ΟΟιι  ττρράάππεεζζεεςς  

άάρρχχιισσαανν  νναα    σσττηηρρίίζζοοννττααιι  σσεε  σσυυννεεχχώώςς  μμεεγγααλλύύττεερροο  ββααθθμμόό  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  

δδιιααττρρααππεεζζιικκήή  ααγγοορράά,,  μμεε  ττοο  κκόόσσττοοςς  δδααννεειισσμμοούύ  ωωσσττόόσσοο  νναα  δδιιααφφέέρρεειι  ααππόό  χχώώρραα  σσεε  χχώώρραα..  

  

ΗΗ  μμεεγγάάλληη  ααυυττήή  δδιιααφφοορράά  σσττοο  κκόόσσττοοςς  δδααννεειισσμμοούύ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη  

σσήήμμεερραα,,  οοφφεείίλλεεττααιι  σσττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  οοιι  μμαακκρροο--οοιικκοοννοομμιικκέέςς  σσυυννθθήήκκεεςς  σσεε  εεθθννιικκόό  εεππίίππεεδδοο  

όόππωωςς  κκααιι  ηη  φφεερρεεγγγγυυόόττηητταα  ττοουυ  κκρρααττιικκοούύ  χχρρέέοουυςς  εεππηηρρεεάάζζοουυνν  σσεε  μμεεγγάάλλοο  ββααθθμμόό  ττηηνν  

ππιισσττοολληηππττιικκήή  ττοουυςς  ιικκααννόόττηητταα..  ΆΆμμεεσσηη  σσυυννέέππεειιαα  όόλλωωνν  ττωωνν  ππααρρααππάάννωω  εείίννααιι  ηη  

ππρροοββλληημμααττιικκήή  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ττωωνν  εεππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν,,  ββαασσιικκόό  κκααννάάλλιι  άάσσκκηησσηηςς  ττηηςς  
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ννοομμιισσμμααττιικκήήςς  πποολλιιττιικκήήςς  ττηηςς  ΕΕΚΚΤΤ..  ΟΟιι  μμιικκρροομμεεσσααίίεεςς  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  σσττηηνν  εευυρρωω--

ππεερριιφφέέρρεειιαα  δδααννεείίζζοοννττααιι  αακκρριιββόόττεερραα  ααππ’’  όόττιι  ααυυττέέςς  ττοουυ  ππυυρρήήνναα..  ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  

δδααννεείίζζοοννττααιι  μμεε  44,,44%%  σσττηηνν  ΙΙττααλλίίαα,,  55,,44%%  σσττηη  ΙΙσσππααννίίαα  κκααιι  66,,66%%  σσττηηνν  ΠΠοορρττοογγααλλίίαα  εεννώώ  

χχώώρρεεςς  όόππωωςς  ηη  ΓΓεερρμμααννίίαα,,  ηη  ΓΓααλλλλίίαα  κκααιι  ηη  ΑΑυυσσττρρίίαα  μμεε  33%%,,  22,,99%%  κκααιι  22,,33%%  ααννττίίσσττοοιιχχαα..  

ΕΕπποομμέέννωωςς,,  ηη  ΕΕΚΚΤΤ  ωωςς  οο  ααππόόλλυυτταα  υυππεεύύθθυυννοοςς  φφοορρέέααςς  γγιιαα  ττηηνν  οομμααλλήή  μμεεττάάδδοοσσηη  ττηηςς  

ννοομμιισσμμααττιικκήήςς  πποολλιιττιικκήήςς  σσττιιςς  χχώώρρεεςς  ττηηςς  εευυρρωωζζώώννηηςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  ππααρρέέμμββεειι  κκααιι  νναα  

ββεελλττιιώώσσεειι  σσεε  ππρρώώττοο  εεππίίππεεδδοο  ττηη  ρρεευυσσττόόττηητταα  σσττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  ααλλλλάά  κκααιι  ττηη  

ρρεευυσσττόόττηητταα  ττηηςς  ππρρααγγμμααττιικκήήςς  οοιικκοοννοομμίίααςς..  

  

11..11..55..  ΗΗ  σσχχέέσσηη  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  κκρρααττώώνν  κκααιι  ττοο  ππρρόόββλληημμαα  ““ttoooo  bbiigg  ttoo  ffaaiill””..  

ΗΗ  ππρρόόσσφφααττηη  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  ααννέέδδεειιξξεε  έένναα  ααππόό  τταα  ππιιοο  σσηημμααννττιικκάά  ζζηηττήήμμαατταα  

ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  έέννωωσσηηςς,,  ττοο  ««γγόόρρδδιιοο  δδεεσσμμόό»»  μμεεττααξξύύ  κκρρααττώώνν  κκααιι  ττρρααππεεζζώώνν..  ΜΜέέχχρριι  ττοο  

ξξέέσσππαασσμμαα  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  υυππήήρρχχεε  ηη  σσιιωωππηηρρήή  ππααρρααδδοοχχήή  όόττιι  τταα  κκρρααττιικκάά  χχρρεεόόγγρρααφφαα  φφέέρροουυνν  

μμηηδδεεννιικκόό  κκίίννδδυυννοο  γγεεγγοοννόόςς  ττοο  οοπποοίίοο  δδιιααψψεεύύσσττηηκκεε  μμεε  ττοονν  ππιιοο  εεππώώδδυυννοο  ττρρόόπποο..  ΤΤοο  

ζζήήττηημμαα  ααυυττόό  ααπποοκκττάά  ιιδδιιααίίττεερρηη  σσηημμαασσίίαα  αανν  ααννααλλοογγιισσττοούύμμεε  όόττιι  τταα  κκρράάττηη  ααυυττάά  

ααπποοττεελλοούύνν  κκρράάττηη--μμέέλληη  μμιιααςς  ννοομμιισσμμααττιικκήήςς  έέννωωσσηηςς  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  ααυυξξάάννεειι  ππεερριισσσσόόττεερροο  

ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττηηςς  μμεεττάάδδοοσσηηςς  ττηηςς  μμόόλλυυννσσηηςς  ((ccoonnttaaggiioonn))  μμεε  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  νναα  κκρρίίννεεττααιι  

ααννααγγκκααίίαα  ηη  ααννααθθεεώώρρηησσηη  ττοουυ  υυφφιισσττάάμμεεννοουυ  κκααννοοννιισσττιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  γγιιαα  ττοο  κκρρααττιικκόό  

χχρρέέοοςς  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕ..ΚΚ..ΤΤ..,,  22001155))..  ΤΤοο  ππρρόόββλληημμαα  ααυυττόό  δδεενν  ααφφοορράά  μμόόννοο  ττηηνν  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΚΚεεννττρριικκήή  ΤΤρράάππεεζζαα  ααλλλλάά  κκααιι  ττιιςς  πποολλιιττιικκέέςς  ηηγγεεσσίίεεςς  ττωωνν  χχωωρρώώνν  ττηηςς  

ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς..    

  

ΔΔεεδδοομμέέννηηςς  ττηηςς  ααπποουυσσίίααςς  ττωωνν  μμηηχχααννιισσμμώώνν  εεκκκκααθθάάρριισσηηςς  ττωωνν  ππρροοββλληημμααττιικκώώνν  

ττρρααππεεζζώώνν  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη,,  τταα  κκρράάττηη  ττόόσσοο  ττοουυ  ππυυρρήήνναα  όόσσοο  κκααιι  ττηηςς  ππεερριιφφέέρρεειιααςς  δδεενν  

εείίχχαανν  άάλλλληη  εεππιιλλοογγήή  ααππόό  ττηηνν  δδιιάάσσωωσσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  μμεε  κκρρααττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  ((ttoooo  bbiigg  ttoo  

ffaaiill))..  ΈΈττσσιι  κκάάπποοιιαα  κκρράάττηη  ππλλήήρρωωσσαανν  ττοο  υυψψηηλλόό  κκόόσσττοοςς  εεκκκκααθθάάρριισσηηςς  κκααιι  εεξξυυγγίίααννσσηηςς  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ((όόππωωςς  ηη  ΙΙρρλλααννδδίίαα))  εεννώώ  σσττοονν  ααννττίίπποοδδαα  σσεε  κκάάπποοιιαα  κκρράάττηη  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  

ππλλήήρρωωσσαανν  ττιιςς  δδηημμοοσσιιοοννοομμιικκέέςς  αασσττοοχχίίεεςς  ττωωνν  κκρρααττώώνν  ττοουυςς  όόππωωςς  γγιιαα  ππααρράάδδεειιγγμμαα  ηη  

ΠΠοορρττοογγααλλίίαα  όόπποουυ  ηη  μμεείίωωσσηη  ττηηςς  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς  ττωωνν  κκρρααττιικκώώνν  οομμοολλόόγγωωνν  

ααύύξξηησσεε  ττοο  κκόόσσττοοςς  δδααννεειισσμμοούύ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  εεππιιδδεείίννωωσσεε  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  ττοουυςς  

εεππάάρρκκεειιαα..  ΈΈττσσιι  ααυυττήή  ηη  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  αασσττάάθθεειιαα  δδεενν  εεππιιδδεειιννώώννεειι  μμόόννοο  ττιιςς  κκρρίίσσεειιςς    

ααλλλλάά  ααννααγγκκάάζζεειι  κκααιι  σσεε  δδιιαασσώώσσεειιςς  κκρρααττώώνν  ήή  ττρρααππεεζζώώνν  δδιιόόττιι  θθεεωωρρεείίττααιι  εεππιικκίίννδδυυννοο  νναα  

ααφφήήσσεειιςς  μμιιαα  ττρράάππεεζζαα  ήή  έένναα  κκρράάττοοςς  νναα  ππττωωχχεεύύσσεειι  κκααθθώώςς  σσττηη  σσυυννέέχχεειιαα  οοιι  ππιισσττωωττέέςς  θθαα  

ααπποοσσύύρροουυνν  τταα  χχρρήήμμααττάά  ττοουυςς  ααππόό  όόλλαα  τταα  ππααρρόόμμοοιιαα  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααιι  κκρράάττηη  υυππόό  ττοονν  φφόόββοο  
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μμιιααςς  ννέέααςς  ππττώώχχεευυσσηηςς  εεννιισσχχύύοοννττααςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττηηςς  μμόόλλυυννσσηηςς..  

  

11..11..66..  ΈΈκκθθεεσσηη  ττωωνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  μμηη  ττρρααππεεζζιικκοούύςς  εεννδδιιάάμμεεσσοουυςς  

οορργγααννιισσμμοούύςς  ((σσκκιιώώδδεεςς  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα))..  

ΗΗ  χχααμμηηλλήή  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  έένναα  ππεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλώώνν  εεππιιττοοκκίίωωνν  οοδδήήγγηησσεε  

ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  νναα  ααννττιισσττααθθμμίίσσοουυνν  ααυυττάά  τταα  χχααμμηηλλάά  έέσσοοδδαα  μμεε  άάλλλλεεςς  ππηηγγέέςς  εειισσοοδδήήμμααττοοςς  

όόππωωςς  οοιι  ππρροομμήήθθεειιεεςς..  ΗΗ  έέκκθθεεσσηη  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΑΑρρχχήήςς  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  ((22001155)),,  

γγννωωσσττοοπποοίίηησσεε  όόττιι  ττοο  7700%%  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  ββαασσίίζζοοννττααιι  σσεε  ααυυττήή  ττηη  ππηηγγήή  

εειισσοοδδήήμμααττοοςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  ααύύξξηησσηη  ττωωνν  κκεερρδδώώνν..  ΩΩσσττόόσσοο,,  μμεε  ααυυττόό  ττοονν  ττρρόόπποο  

εεννιισσχχύύεεττααιι  ηη  ααπποοδδιιααμμεεσσοολλάάββηησσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ααππόό  ττιιςς  ππααρρααδδοοσσιιαακκέέςς  

χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  ττοουυςς  υυππηηρρεεσσίίεεςς  μμεε  άάμμεεσσηη  σσυυννέέππεειιαα  ττηηνν  εεμμφφάάννιισσηη  μμηη  ττρρααππεεζζιικκώώνν  

κκααιιννοοττόόμμωωνν  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  οορργγααννιισσμμώώνν  πποουυ  σσκκοοππόό  έέχχοουυνν  νναα  ααννττιικκαατταασσττήήσσοουυνν  

ττρρααππεεζζιικκέέςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  οοιι  οοπποοίίεεςς  ααπποοφφέέρροουυνν  κκέέρρδδηη  σστταα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  όόππωωςς  οοιι  υυππηηρρεεσσίίεεςς  ππλληηρρωωμμώώνν  λλιιααννιικκήήςς..  

  

ΜΜεε  ττοονν  όόρροο  σσκκιιώώδδεεςς  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  εεννννοοοούύμμεε  έένναα  σσύύννοολλοο  οορργγααννιισσμμώώνν  πποουυ  δδεενν  

εείίννααιι  ττρράάππεεζζεεςς  ααλλλλάά  ππααρρέέχχοουυνν  ττρρααππεεζζιικκέέςς  υυππηηρρεεσσίίεεςς  όόππωωςς  ππιισσττώώσσεειιςς,,  εεκκδδίίδδοουυνν  

ννοομμιισσμμααττιικκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ήή  χχρρηημμααττοοδδοοττοούύννττααιι  ααππόό  ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμεεςς  υυπποοχχρρεεώώσσεειιςς  κκααιι  

εεππεεννδδύύοουυνν  ππααρράάλλλληηλλαα  σσεε  μμαακκρροοππρρόόθθεεσσμμεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕΚΚΤΤ,,  22001155))..  

ΟΟυυσσιιαασσττιικκάά  ηη  κκύύρριιαα  δδιιααφφοορροοπποοίίηησσηη  ττοουυςς  ααππόό  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  εείίννααιι  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  

όόττιι  δδεενν  δδέέχχοοννττααιι  κκααττααθθέέσσεειιςς..  ΑΑννάάμμεεσσαα  σστταα  ιιδδρρύύμμαατταα  πποουυ  χχααρραακκττηηρρίίζζοοννττααιι  ωωςς  σσκκιιώώδδηη  

εείίννααιι  χχρρηημμααττοοδδοοττιικκέέςς  εεττααιιρρεείίεεςς  εειιδδιικκοούύ  σσκκοοπποούύ,,  ααμμοοιιββααίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα  εεππεεννδδυυττιικκοούύ  

ττύύπποουυ  κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηςς  ααγγοορράάςς  χχρρήήμμααττοοςς..  ΑΑνν  κκααιι  οοιι  οορργγααννιισσμμοοίί  ααυυττοοίί  ππααρροουυσσιιάάζζοουυνν  

δδιιεεθθννήή  ααννάάππττυυξξηη,,  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  έέκκθθεεσσηη  ττοουυ  ΣΣυυμμββοουυλλίίοουυ  ΧΧρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  

ΣΣττααθθεερρόόττηηττααςς
88
,,  ((22001155))  ηη  ζζώώννηη  ττοουυ  εευυρρώώ  σσυυγγκκααττααλλέέγγεεττααιι  σσττιιςς  ππεερριιοοχχέέςς  μμεε  ττηηνν  ππιιοο  

έέννττοοννηη  ααννάάππττυυξξηη..  

  

ΙΙδδιιααίίττεερραα  οο  ττοομμέέααςς  ττωωνν  ααμμοοιιββααίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  εεππεεννδδυυττιικκοούύ  χχααρραακκττήήρραα  ππααρροουυσσίίαασσεε  

ρρααγγδδααίίαα  ααννάάππττυυξξηη  εενν  μμέέσσωω  ττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  κκααθθώώςς  ααπποοττέέλλεεσσεε  ππόόλλοο  

έέλλξξηηςς  εεππεεννδδυυττώώνν  πποουυ  ααπποοζζηηττοούύνν  υυψψηηλλέέςς  ααπποοδδόόσσεειιςς  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕΚΚΤΤ,,  22001155))..  ΗΗ  

ααννάάππττυυξξηη  ττοουυ  ττοομμέέαα  ααυυττοούύ  λλεειιττοούύρργγηησσεε  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  ωωςς  ππρροοςς  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  

σσύύσσττηημμαα  ττοο  οοπποοίίοο  λλόόγγωω  ττηηςς  σσυυρρρρίίκκννωωσσηηςς  ττοουυ  μμεείίωωσσεε  ττιιςς  ττρρααππεεζζιικκέέςς  ππιισσττώώσσεειιςς..  ΌΌσσοο  
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τταα  εεππεεννδδυυττιικκάά  ααυυττάά  ααμμοοιιββααίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα  σσυυμμμμεεττέέχχοουυνν  σσττοονν  μμεετταασσχχηημμααττιισσμμόό  ττηηςς  

ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττόόσσοο  ππιιθθααννόόττεερροο  εείίννααιι  ηη  ζζώώννηη  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ππρροοββλλήήμμαατταα  

ρρεευυσσττόόττηηττααςς  σσεε  ππεερρίίππττωωσσηη  σσοοββααρρήήςς  εεππιιδδεείίννωωσσηηςς  σσττηηνν  ααγγοορράά..  ΕΕππιιππλλέέοονν  υυππάάρρχχοουυνν  

εεννδδεείίξξεειιςς    ααυυξξηημμέέννηηςς  ααννάάλληηψψηηςς  κκιιννδδύύννωωνν  ααππόό  ττηηνν  ππλλεευυρράά  ττωωνν  ααμμοοιιββααίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  

εεππεεννδδυυττιικκοούύ  χχααρραακκττήήρραα  τταα  οοπποοίίαα  σσττοοχχεεύύοουυνν  σσεε  χχρρεεόόγγρρααφφαα  χχααμμηηλλήήςς  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  

δδιιααββάάθθμμιισσηηςς  μμεε  υυψψηηλλόόττεερρηη  ααππόόδδοοσσηη  κκααιι  υυψψηηλλόόττεερροο  όόμμωωςς  κκίίννδδυυννοο  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  

ΕΕΚΚΤΤ,,  22001155))..  

  

ΠΠααρρόόλλοο  πποουυ  σσεε  μμεεγγάάλλοο  ββααθθμμόό  έέχχοουυνν  δδιιεερρεευυννηηθθεείί  τταα  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά  κκααιι  τταα  ααίίττιιαα  

ααννάάππττυυξξηηςς  ττοουυ  σσκκιιώώδδοουυςς  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  ηη  ααννεεππάάρρκκεειιαα  ππλληηρροοφφοορριιώώνν  γγιιαα  ττοουυςς  

δδεείίκκττεεςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  σσεε  σσυυννθθήήκκεεςς  εεννττάάσσεεωωνν  κκααιι  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ααπποοττεελλεείί  

εεμμππόόδδιιοο  ααπποοττίίμμηησσηηςς  ττοουυ  σσυυννόόλλοουυ  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  γγιιαα  ττηη  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  

σσττααθθεερρόόττηητταα..  ΕΕίίννααιι  χχααρραακκττηηρριισσττιικκόό  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΚΚεεννττρριικκήή  ΤΤρράάππεεζζαα  

όόττιι  γγιιαα  ττοο  5500%%  ττοουυ  σσυυννοολλιικκοούύ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ττοομμέέαα  ττωωνν  μμηη  ττρρααππεεζζιικκώώνν  οορργγααννιισσμμώώνν  δδεενν  

υυππάάρρχχοουυνν  δδεεδδοομμέένναα  κκααθθιισσττώώννττααςς  έέττσσιι  ααδδύύννααττηη  ττηηνν  ππααρραακκοολλοούύθθηησσηη  ττωωνν  δδυυννηηττιικκώώνν  

κκιιννδδύύννωωνν  ααππόό  ττηηνν  ΕΕΚΚΤΤ..  ΑΑνν  κκααιι  τταα  ααμμοοιιββααίίαα  εεππεεννδδυυττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  υυππόόκκεειιννττααιι  σσεε  

κκααθθεεσσττώώςς  ππρροολληηππττιικκήήςς  εεπποοππττεείίααςς  οοιι  ππεερριισσσσόόττεερροοιι  ιισσχχύύοοννττεεςς  κκααννόόννεεςς  δδεενν  δδιιααθθέέττοουυνν  

σσυυσσττηημμιικκήή  σσκκοοππιιάά  κκααιι  ππιιθθααννόόνν  νναα  ααπποοδδεειιχχθθοούύνν  ααννααπποοττεελλεεσσμμααττιικκοοίί  σσττηηνν  ππεερρίίππττωωσσηη  

ααννττιιμμεεττώώππιισσηηςς  κκιιννδδύύννωωνν  γγιιαα  ττηη  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  σσττααθθεερρόόττηητταα  σσττηη  ππεερρίίππττωωσσηη  εεννόόςς  

σσυυσσττηημμιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ..  

  

11..22..    ΚΚααττεευυθθύύννσσεειιςς  ππρροοςς  ττηηνν  εεππίίλλυυσσηη  ττωωνν  εευυππααθθεειιώώνν  ττοουυ  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  

σσυυσσττήήμμααττοοςς  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη..  

ΣΣυυμμππεερραασσμμααττιικκάά,,  έέννααςς  ααππόό  ττοουυςς  σσηημμααννττιικκόόττεερροουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  πποουυ  κκααλλεείίττααιι  νναα  

ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ττοο  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  εείίννααιι  οο  κκίίννδδυυννοοςς  μμιιααςς  ππααγγκκόόσσμμιιααςς  

οοιικκοοννοομμιικκήήςς  εεππιιββρράάδδυυννσσηηςς  σσεε  έένναα  ππεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλήήςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  μμιιααςς  κκααιι  τταα  

ππεερριιθθώώρριιαα  κκέέρρδδοουυςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσυυμμππιιέέζζοοννττααιι  υυππόό  ττοο  γγεεννιικκόόττεερροο  κκλλίίμμαα  χχααμμηηλλώώνν  

εεππιιττοοκκίίωωνν..  ΈΈττσσιι,,  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοουυςς  ααννααλλυυττέέςς,,  ηη  ππααγγκκόόσσμμιιαα  οοιικκοοννοομμιικκήή  εεππιιββρράάδδυυννσσηη,,  

ηη  χχεειιρροοττέέρρεευυσσηη  ττηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ηη  υυπποοττίίμμηησσηη  

ττωωνν  οοιικκοοννοομμιιώώνν  ττωωνν  ααννααδδυυόόμμεεννωωνν  χχωωρρώώνν  ααπποοττεελλοούύνν  τταα  σσηημμααννττιικκόόττεερραα  ππρροοββλλήήμμαατταα  

ττωωνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν..  

  

ΈΈττσσιι,,  ηη  ττρροοπποοπποοίίηησσηη  ττοουυ  κκααννοοννιισσττιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ττοουυ  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  ττοομμέέαα  ωωςς  

ππρροοςς  ααυυττόό  ττοο  ζζήήττηημμαα  ααππααιιττεείί  μμιιαα  κκααθθοολλιικκήή  λλύύσσηη  ώώσσττεε  νναα  δδιιαασσφφααλλιισσττοούύνν  ίίσσεεςς  
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σσυυννθθήήκκεεςς  ααννττααγγωωννιισσμμοούύ  γγιιαα  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  ((ΕΕττήήσσιιαα  

ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕΚΚΤΤ,,  22001155))..  ΣΣηημμααννττιικκόό  ββήήμμαα  ππρροοςς  ττηηνν  εεππίίλλυυσσηη  ααυυττοούύ  ττοουυ  ζζηηττήήμμααττοοςς  εείίννααιι  ηη  

ααππόόφφαασσηη  ττωωνν  ηηγγεεττώώνν  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  νναα  ππρροοχχωωρρήήσσοουυνν  σσττηη  θθέέσσππιισσηη  μμιιααςς  κκοοιιννήήςς  

εεπποοππττιικκήήςς  ααρρχχήήςς,,  μμιιααςς  κκοοιιννήήςς  ααρρχχήήςς  εεξξυυγγίίααννσσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααθθώώςς  μμιιααςς  κκοοιιννήήςς  

ααρρχχήήςς  εεγγγγύύηησσηηςς  ττωωνν  κκααττααθθέέσσεεωωνν..  ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  ττοονν    ΑΑππρρίίλλιιοο  ττοουυ  22001122  υυππήήρρξξαανν  

σσυυζζηηττήήσσεειιςς  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττηηνν  ππρροοώώθθηησσηη  ττηηςς  ΤΤρρααππεεζζιικκήήςς  ΕΕννοοπποοίίηησσηηςς..  ΜΜεεττάά  ααππόό  

σσυυμμφφωωννίίαα  ττωωνν  εευυρρωωππααίίωωνν  ηηγγεεττώώνν  ηη  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΕΕππιιττρροοππήή  αανναακκοοίίννωωσσεε  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ttooyy  

22001122  ττοουυςς  ββαασσιικκοούύςς  άάξξοοννεεςς  ττηηςς  ττρρααππεεζζιικκήήςς  εεννοοπποοίίηησσηηςς  εεννώώ  δδύύοο  μμήήννεεςς  ααρργγόόττεερραα  

υυππέέββααλλεε  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννεεςς  ππρροοττάάσσεειιςς  πποουυ  οορριισσττιικκοοπποοιιήήθθηηκκαανν  ττοο  22001133..  ΒΒαασσιικκοοίί  άάξξοοννεεςς  

ττηηςς  ττρρααππεεζζιικκήήςς  εεννοοπποοίίηησσηηςς  εείίννααιι  οοιι  εεξξήήςς::  

  ΕΕννιιααίίοοιι  κκααννόόννεεςς  εεπποοππττεείίααςς  γγιιαα  όόλλαα  τταα  κκρράάττηη  μμέέλληη  ττηηςς  ζζώώννηηςς  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ..  ΗΗ  

εεπποοππττεείίαα  θθαα  αασσκκεείίττααιι  ααππόό  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΚΚεεννττρριικκήή  ΤΤρράάππεεζζαα  σσεε  σσυυννεερργγαασσίίαα  

μμεε  ττιιςς  εεθθννιικκέέςς  κκεεννττρριικκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς..  

  ΕΕννιιααίίοοιι  κκααννόόννεεςς  γγιιαα  ττηηνν  εεκκκκααθθάάρριισσηη  κκααιι  εεξξυυγγίίααννσσηη  ττωωνν  ππρροοββλληημμααττιικκώώνν  

ττρρααππεεζζώώνν..  

  ΕΕννιιααίίοο  ΣΣύύσσττηημμαα  ΕΕγγγγύύηησσηηςς  ΚΚααττααθθέέσσεεωωνν..    

ΗΗ  δδηημμιιοουυρργγίίαα  μμιιααςς  ττρρααππεεζζιικκήήςς  έέννωωσσηηςς  ααπποοττρρέέππεειι  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  δδιιάάσσππαασσηηςς  ττηηςς  σσυυννοοχχήήςς  

κκααιι  ττηηςς  εεννόόττηηττααςς  ττηηςς  εεσσωωττεερριικκήήςς  ααγγοορράάςς  ττωωνν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααθθώώςς 

εεννιισσχχύύοοννττααιι  οοιι  κκααννόόννεεςς  ττρρααππεεζζιικκήήςς  εεπποοππττεείίααςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  ααπποοκκααττάάσστταασσηη  ττηηςς  

εεμμππιισσττοοσσύύννηηςς  ττωωνν  πποολλιιττώώνν  σσττοο  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκόό  σσύύσσττηημμαα  ττηηςς  ζζώώννηηςς  ττοουυ  εευυρρώώ..  

ΈΈττσσιι,,  ηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  κκρρίίσσεεωωνν  κκααθθίίσσττααττααιι  ππιιοο  ααπποοττεελλεεσσμμααττιικκήή  όότταανν  τταα  

εεθθννιικκάά  ττρρααππεεζζιικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα  λλεειιττοουυρργγοούύνν  εεννττόόςς  εεννόόςς  κκοοιιννοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  κκααννόόννωωνν  κκααιι  

εεπποοππττεείίααςς  εεννώώ  ηη  εεξξυυγγίίααννσσηη  γγίίννεεττααιι  μμεε  ππιιοο  μμεεθθοοδδιικκόό  ττρρόόπποο  κκααιι  οο  κκίίννδδυυννοοςς  μμααζζιικκώώνν  

ααπποοσσύύρρσσεεωωνν  ττωωνν  κκααττααθθέέσσεεωωνν  εελλααχχιισσττοοπποοιιεείίττααιι.. 

ΣΣεε  δδεεύύττεερροο  εεππίίππεεδδοο,,  ηη  ΕΕΚΚΤΤ  ωωςς  εεννιιααίίοοςς  εεπποοππττιικκόόςς  φφοορρέέααςς  ττοουυ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκοούύ  

σσυυσσττήήμμααττοοςς  έέθθεεσσεε  σσεε  εεφφααρρμμοογγήή  τταα  δδιιεεθθννήή  ππρρόόττυυππαα  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσττηηνν  οοπποοίίαα  ππεερριιλλααμμββάάννοοννττααιι  ααυυσσττηηρρόόττεερροοιι  κκααννόόννεεςς  ((CCRRDD  IIVV--CCRRRR))  σσεε  

σσχχέέσσηη  μμεε  τταα  ααππααρρααίίττηητταα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  πποουυ  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαακκρρααττάά  κκάάθθεε  

ττρρααππεεζζιικκόό  ίίδδρρυυμμαα..  ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  ππρρέέππεειι  

νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  όόχχιι  μμόόννοο  ππεερριισσσσόόττεερραα  ααλλλλάά  κκααιι  κκααλλύύττεερρηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  ιιδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα..  

ΣΣεε  ππεερριιππττώώσσεειιςς  έέλλλλεειιψψηηςς  εεππααρρκκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ηη  αανναακκεεφφααλλααιιοοπποοίίηησσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

θθαα  ππρροοχχωωρράά  ααρρχχιικκάά  μμεε  ααννάάλληηψψηη  ττοουυ  κκόόσσττοουυςς  ααππόό  ττοουυςς  ππιισσττωωττέέςς  ((δδιιάάσσωωσσηη  μμεε  ιιδδίίαα  
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μμέέσσαα--bbaaiill  iinn))  κκααιι  σσττηη  σσυυννέέχχεειιαα  μμεε  ττηη  σσυυμμββοολλήή  ττωωνν  εεθθννιικκώώνν  ττααμμεείίωωνν  εεξξυυγγίίααννσσηηςς  κκααιι  

ττοουυ  EESSMM
99
  σσηημμααττοοδδοοττώώννττααςς  ττηηνν  ααλλλλααγγήή  φφιιλλοοσσοοφφίίααςς  σσττηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  

κκρρίίσσεεωωνν..  ΜΜεε  ααυυττόόνν  ττοονν  ττρρόόπποο  εεππιιλλύύεεττααιι  ττοο  ππρρόόββλληημμαα  ττοουυ  ηηθθιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  κκααιι  ττοουυ  

γγόόρρδδιιοουυ  δδεεσσμμοούύ  κκρράάττοουυςς  κκααιι  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  κκααθθώώςς,,  ττοο  κκόόσσττοοςς  εεξξυυγγίίααννσσηηςς  

ττωωνν  ππρροοββλληημμααττιικκώώνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  δδεενν  θθαα  εεππιιββααρρύύννεειι  τταα  δδηημμόόσσιιαα  ττααμμεείίαα..  ΤΤοο  

μμεεγγααλλύύττεερροο  μμεειιοοννέέκκττηημμαα  ττοουυ  bbaaiill--iinn  εείίννααιι  όόττιι  εεξξιισσώώννεειι  ττοονν  κκααττααθθέέττηη  μμεε  ττοονν  εεππεεννδδυυττήή  

κκααθθώώςς  οο  ππρρώώττοοςς  κκααλλεείίττααιι  νναα  ππάάρρεειι  ττοονν  ρρόόλλοο  ττηηςς  εεννιιααίίααςς  εεπποοππττιικκήήςς  ααρρχχήήςς  

μμεεττααττρρέέπποοννττααςς  ττοο  ααττοομμιικκόό  ρρίίσσκκοο  γγιιαα  ττοουυςς  μμεεγγααλλοοκκααττααθθέέττεεςς  ((κκααττααθθέέσσεειιςς  άάννωω  ττωωνν  

110000..000000  εευυρρώώ))  σσεε  γγεεννιικκεευυμμέέννηη  ααββεεββααιιόόττηητταα..  ΩΩσσττόόσσοο  ηη  ααπποοκκααττάάσστταασσηη  ττωωνν  

κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  δδεειικκττώώνν  θθαα  εεππααννααφφέέρρεειι  ττηηνν  εεμμππιισσττοοσσύύννηη  ττωωνν  εεππεεννδδυυττώώνν  σσττοονν  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  ΤΤρρααππεεζζιικκόό  κκλλάάδδοο  μμεειιώώννοοννττααςς  ττοο  κκόόσσττοοςς  δδααννεειισσμμοούύ  μμεε  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  οο  

ττρρααππεεζζιικκόόςς  ττοομμέέααςς  νναα  γγίίννεειι  ααννθθεεκκττιικκόόττεερροοςς  σσεε  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύςς  κκρρααδδαασσμμοούύςς..  ΣΣττηη  

σσυυννέέχχεειιαα,,  ππεερριιγγρράάφφωω  ττοουυςς  ννέέοουυςς  ααυυττοούύςς  κκααννόόννεεςς  εεννίίσσχχυυσσηηςς  ττηηςς  ααξξιιοοππιισσττίίααςς  κκααιι  

σσττααθθεερρόόττηηττααςς  ττοουυ  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττοουυςς  σστταα  

ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..    
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 European Stability Mechanism, Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Σταθερότητας 
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ΚΚεεφφάάλλααιιοο  22
οο  
  

22..11..  ΗΗ  εεππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς..  

ΗΗ  εεππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ((BBaasseell  CCoommmmiitttteeee  ooff  BBaannkkiinngg  SSuuppeerrvviissiioonn))  γγιιαα  ττηηνν  

ΤΤρρααππεεζζιικκήή  ΕΕπποοππττεείίαα  ιιδδρρύύθθηηκκεε  ττοο  11997744  μμεε  ττηη  σσυυμμμμεεττοοχχήή  1100  χχωωρρώώνν,,  GG1100  ((ΗΗΠΠΑΑ,,  

ΚΚααννααδδάάςς,,  ΙΙααππωωννίίαα,,  ΒΒέέλλγγιιοο,,  ΓΓααλλλλίίαα,,  ΓΓεερρμμααννίίαα,,  ΙΙττααλλίίαα,,  ΟΟλλλλααννδδίίαα,,  ΣΣοουυηηδδίίαα  κκααιι  

ΗΗννωωμμέέννοο  ΒΒαασσίίλλεειιοο))  σσεε  σσυυννεερργγαασσίίαα  μμεε  ττηηνν  ΕΕλλββεεττίίαα  κκααιι  ττοο  ΛΛοουυξξεεμμββοούύρργγοο..  ΑΑνν  κκααιι  

ξξεεκκίίννηησσεε  ωωςς  εεππιιττρροοππήή  1100  μμεελλώώνν,,  ττοο  22000099  κκααιι  ττοο  22001144  εεππέέκκττεειιννεε  ττηη  σσυυννεερργγαασσίίαα  ττηηςς  κκααιι  

μμεε  άάλλλλεεςς  χχώώρρεεςς  κκααιι  ττώώρραα  ππεερριιλλααμμββάάννεειι  2288  μμέέλληη
1100

  ((ΒΒλλέέππεε  ΠΠααρράάρρττηημμαα  ΑΑ))..  ΗΗ  

δδηημμιιοουυρργγίίαα  ττηηςς  έέχχεειι  ττιιςς  ρρίίζζεεςς  ττηηςς  σσττηηνν  ααννααττααρρααχχήή  πποουυ  ππρροοκκλλήήθθηηκκεε  σσττιιςς  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκέέςς  ααγγοορρέέςς  μμεεττάά  ττηηνν  κκααττάάρρρρεευυσσηη  ττοουυ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  εελλεεγγχχόόμμεεννωωνν  

σσυυννααλλλλααγγμμααττιικκώώνν  ιισσοοττιιμμιιώώνν  BBrreettttoonn  WWooooddss
1111

  ((11997733))  κκααιι  ττηηςς  δδιιάάλλυυσσηηςς  ττηηςς  

ΓΓεερρμμααννιικκήήςς  ττρράάππεεζζααςς  BBaannkkhhaauuss  HHeerrssttaatttt  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  11997744  κκααθθώώςς  πποολλλλέέςς  ττρράάππεεζζεεςς  

εείίχχαανν  μμεεγγάάλλαα  ααννοοίίγγμμαατταα  σσεε  σσυυννάάλλλλααγγμμαα..  ΗΗ  οοννοομμαασσίίαα  ππρροοέέρρχχεεττααιι  ααππόό  ττηηνν  οομμώώννυυμμηη  

ππόόλληη  ττηηςς  ΕΕλλββεεττίίααςς  όόπποουυ  κκααιι  εεδδρρεεύύεειι  ηη  ΤΤρράάππεεζζαα  ΔΔιιεεθθννώώνν  ΔΔιιαακκααννοοννιισσμμώώνν
1122

..  

ΣΣυυννεεδδρριιάάζζεειι  ττέέσσσσεερριιςς  φφοορρέέςς  ττοο  χχρρόόννοο  κκααιι  μμέέλληη  ττηηςς  εείίννααιι  οοιι  εεκκππρρόόσσωωπποοιι  ττωωνν  

κκεεννττρριικκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττωωνν  χχωωρρώώνν  πποουυ  σσυυμμμμεεττέέχχοουυνν  κκααθθώώςς  κκααιι  άάλλλλωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  

ααρρχχώώνν..  ΗΗ  ΕΕππιιττρροοππήή  ιιδδρρύύθθηηκκεε  μμεε  σσττόόχχοο  ττηη  δδιιααμμόόρρφφωωσσηη  ππρροοττύύππωωνν  εεπποοππττεείίααςς  κκααιι  

κκααττεευυθθυυννττήήρριιωωνν  οοδδηηγγιιώώνν  γγιιαα  ττηηνν  εεύύρρυυθθμμηη  λλεειιττοουυρργγίίαα  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  

έέττσσιι  ώώσσττεε  ααφφεεννόόςς  μμεενν  κκααννέένναα  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  νναα  μμηηνν  ξξεεφφύύγγεειι  ααππόό  ττηηνν  εεπποοππττεείίαα  

κκααιι  ααφφεεττέέρροουυ  ηη  εεπποοππττεείίαα  πποουυ  εεφφααρρμμόόζζεεττααιι  νναα  εείίννααιι  εεππααρρκκήήςς  κκααιι  σσττααθθεερρήή  γγιιαα  κκάάθθεε  

χχώώρραα  ((BBIISS,,  22001155))..    

  

ΗΗ  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  δδεενν  έέχχεειι  ττηη  μμοορρφφήή  υυππεερρεεθθννιικκήήςς  εεπποοππττιικκήήςς  ααρρχχήήςς  ααλλλλάά  

ππρρόόκκεειιττααιι  γγιιαα  έένναα  φφόόρροουυμμ  χχωωρρίίςς  ννοομμιικκήή  εεξξοουυσσίίαα  ηη  οοπποοίίαα  λλεειιττοουυρργγεείί  υυππόό  ττηηνν  ααιιγγίίδδαα  

ττηηςς  ΤΤρράάππεεζζααςς  ΔΔιιεεθθννώώνν  ΔΔιιαακκααννοοννιισσμμώώνν..  ΕΕπποομμέέννωωςς  οοιι  ππρροοττάάσσεειιςς  κκααιι  τταα  σσυυμμππεερράάσσμμαατταα  

ττηηςς  εεππιιττρροοππήήςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  δδεενν  έέχχοουυνν  ννοομμιικκήή  ιισσχχύύ  ααλλλλάά  ααπποοσσκκοοπποούύνν  σσττηη  

δδιιααμμόόρρφφωωσσηη  γγεεννιικκώώνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκααττεευυθθύύννσσεεωωνν  κκααιι  ββέέλλττιισσττωωνν  ππρραακκττιικκώώνν..  ΈΈττσσιι,,  ηη  
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 Η κάθε χώρα εκπροσωπείται στην Επιτροπή από την κεντρική τράπεζα της και τον οργανισμό που 

είναι υπεύθυνος για την εποπτεία του τραπεζικού συστήματος. 
11

 Το σύστημα σταθερών ισοτιμιών Bretton Woods ήταν ένα σύστημα το οποίο προσδιόριζε σταθερές 

ισοτιμίες μεταξύ νομισμάτων σε χώρες που συμμετείχαν σε αυτό. Κάθε χώρα η οποία συμμετείχε σε 

αυτό έπρεπε να εφαρμόσει τέτοια νομισματική πολιτική ώστε να διατηρεί τη συναλλαγματική ισοτιμία 

σταθερή σε μια καθορισμένη τιμή με μέγιστη απόκλιση ένα τοις εκατό σε σχέση με τον χρυσό. Αν και 

το νέο σύστημα κατά τη δεκαετία του 1950 έφερε μεγάλη ανάπτυξη στο διεθνές εμπόριο, την 

οικονομία και τις επενδύσεις, οι ΗΠΑ άρχισαν να εμφανίζουν μεγάλα ελλείμματα στο ισοζύγιο 

πληρωμών φέρνοντας νευρικότητα στην αγορά. 
12

 Bank for International Settlements  http://www.bis.org 
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εεππιιττρροοππήή  δδιιααττυυππώώννεειι  εεπποοππττιικκάά  ππρρόόττυυππαα  κκααιι  κκααττεευυθθύύννσσεειιςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ββέέλλττιισσττεεςς  

ππρραακκττιικκέέςς  μμεε  ττηηνν  ππρροοσσδδοοκκίίαα  όόττιι  οοιι  εεππιιμμέέρροουυςς  εεπποοππττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  ττωωνν  εεκκάάσσττοοττεε  χχωωρρώώνν  θθαα  

λλάάββοουυνν  τταα  κκααττάάλλλληηλλαα  μμέέττρραα  γγιιαα  ττηηνν  εεφφααρρμμοογγήή  μμεε  όόπποοιιαα  ππρροοσσααρρμμοογγήή  θθεεσσμμιικκοούύ  

ππλλααιισσίίοουυ  κκρρίίννεεττααιι  ααππααρρααίίττηηττηη  μμεε  γγννώώμμοονναα  τταα  εεθθννιικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα  κκάάθθεε  χχώώρρααςς  ((BBIISS,,  

22001155))..  

  

ΗΗ  ΕΕππιιττρροοππήή  δδιιααττύύππωωσσεε  ττιιςς  ππρρώώττεεςς  ππρροοττάάσσεειιςς  γγιιαα  σσττααθθεερρήή  κκααιι  εεππααρρκκήή  εεπποοππττεείίαα  ττοουυ  

ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  ττοο  11997755  μμέέσσωω  μμιιααςς  έέκκθθεεσσηηςς  πποουυ  οοννοομμάάσσττηηκκεε  ««CCoonnccoorrddaatt»»  

((BBCCBBSS,,  11998833))..    ΗΗ  έέκκθθεεσσηη  CCoonnccoorrddaatt  έέθθεεσσεε  ττιιςς  ππρρώώττεεςς  ααρρχχέέςς  δδιιααμμεερριισσμμοούύ  ττηηςς  εευυθθύύννηηςς  

γγιιαα  ττηηνν  εεννοοπποοιιηημμέέννηη  εεπποοππττεείίαα  ττωωνν  υυπποοκκαατταασσττηημμάάττωωνν  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  ξξέέννεεςς  χχώώρρεεςς,,  

θθυυγγααττρριικκώώνν  κκααιι  κκοοιιννώώνν  οοχχηημμάάττωωνν  ααννάάμμεεσσαα  σσεε  εεγγχχώώρριιεεςς  κκααιι  δδιιεεθθννεείίςς  εεπποοππττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  

κκααιι  έέθθεεσσεε  ττιιςς  ππρρώώττεεςς  ααρρχχέέςς  σσυυννεερργγαασσίίααςς  κκααιι  κκααττααννοομμήήςς  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  

ππεερριισσσσοοττέέρρωωνν  ααρρμμόόδδιιωωνν  ααρρχχώώνν  γγιιαα  ττηηνν  εεπποοππττεείίαα  ττρρααππεεζζώώνν  μμεε  δδιιαασσυυννοορριιαακκήή  δδρράάσσηη..  

ΤΤοο  11998833  ηη  ««CCoonnccoorrddaatt»»  ααννααθθεεωωρρήήθθηηκκεε  κκααιι  εεππααννεεκκδδόόθθηηκκεε  ωωςς  ««PPrriinncciipplleess  ffoorr  tthhee  

ssuuppeerrvviissiioonn  ooff  bbaannkkss’’  ffoorreeiiggnn  eessttaabblliisshhmmeennttss»»  λλόόγγωω  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  ττοουυ  δδηημμοοσσίίοουυ  χχρρέέοουυςς  

ττηηςς  ΛΛααττιιννιικκήήςς  ΑΑμμεερριικκήήςς  κκααιι  ττηηνν  κκααττάάρρρρεευυσσηη  ττηηςς  ΙΙττααλλιικκήήςς  ττρράάππεεζζααςς  BBaannccoo  

AAmmbbrroossiiaannoo  ((BBIISS,,  22001155))..  ΗΗ  ίίδδιιαα  έέκκθθεεσσηη  ααννααθθεεωωρρήήθθηηκκεε  ττοο  11999900  κκααιι  11999966  κκααιι  

ααννααδδηημμοοσσιιεεύύττηηκκεε  μμεε  ττοονν  ττίίττλλοο  ««MMiinniimmuumm  ssttaannddaarrddss  ffoorr  tthhee  ssuuppeerrvviissiioonn  ooff  

iinntteerrnnaattiioonnaall  bbaannkkiinngg  ggrroouuppss  aanndd  tthheeiirr  ccrroossss--bboorrddeerr  eessttaabblliisshhmmeennttss»»  ((BBIISS,,  22001155))..  

  

ΠΠααρράάλλλληηλλαα,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηη  δδεεκκααεεττίίαα  ττοουυ  ’’8800  εεππιικκεεννττρρώώθθηηκκεε  σσττηηνν  εεππίίλλυυσσηη  ζζηηττηημμάάττωωνν  

σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς..  ΔΔύύοο  ήήτταανν  οοιι  κκύύρριιοοιι  

λλόόγγοοιι  πποουυ  οοδδήήγγηησσαανν  ττηηνν  εεππιιττρροοππήή  σσττηη  δδιιααττύύππωωσσηη  ππρροοττάάσσεεωωνν..  ΑΑρρχχιικκάά,,  ηη  ααννηησσυυχχίίαα  γγιιαα  

ττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  πποουυ  ααππεειιλλοούύσσαανν  ττηη  σσττααθθεερρόόττηητταα  ττοουυ  ππααγγκκόόσσμμιιοουυ  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  

σσυυσσττήήμμααττοοςς  λλόόγγωω  χχααμμηηλλώώνν  εεππιιππέέδδωωνν  κκεεφφααλλααίίοουυ  γγιιαα  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  πποουυ  

δδρραασσττηηρριιοοπποοιιοούύννττααιι  δδιιεεθθννώώςς  κκααθθώώςς  κκααιι  τταα  ππλλεεοοννεεκκττήήμμαατταα  ααννττααγγωωννιισσμμοούύ  πποουυ  

ππρροοέέκκυυππτταανν  γγιιαα  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  πποουυ  υυππόόκκεειιννττααιι  σσεε  χχααμμηηλλόόττεερρεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααττήήσσεειιςς..  

ΈΈττσσιι,,  ττοο  11998888  ηη  εεππιιττρροοππήή  δδηημμοοσσιιεεύύεειι  ττηη  ΣΣυυννθθήήκκηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙ  ηη  οοπποοίίαα  εειισσήήγγααγγεε  

έένναα  ννέέοο  σσύύσσττηημμαα  μμέέττρρηησσηηςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  μμεε  ττηηνν  

οοννοομμαασσίίαα  BBaasseell  CCaappiittaall  AAccccoorrdd
1133

..  ΣΣττηη  σσυυννέέχχεειιαα  αακκοολλοουυθθοούύνν  εεππιιππρρόόσσθθεεττεεςς  ππρροοττάάσσεειιςς  

μμεε  ττηη  δδιιεεύύρρυυννσσηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙ  ττοο  11999966,,  ττηη  ΣΣυυννθθήήκκηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ
1144

  ττοο  22000044  κκααιι  
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 BCBS, (1988) «International convergence of capital measurements and capital standards» 
14

 BCBS, (2004) «International convergence of capital measurements and capital standards, a revised 

framework» 
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ττέέλλοοςς  μμεε  ττηη  ΣΣυυννθθήήκκηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ
1155

  ττοο  22001100..  ΤΤαα  σσύύμμφφωωνναα  ααυυττάά  ααπποοττεελλοούύνν  ττηη  

ππρρώώττηη  δδιιεεθθννώώςς  οορργγααννωωμμέέννηη  ππρροοσσππάάθθεειιαα  δδηημμιιοουυρργγίίααςς  εεννόόςς  κκοοιιννοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  

υυπποολλοογγιισσμμοούύ  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ππρροοςς  

ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττωωνν  εεννδδεεχχόόμμεεννωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  πποουυ  ππρροοκκααλλοούύννττααιι  ααππόό  ττιιςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  

ττοουυςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηνν  ππρρώώττηη  ππρροοσσππάάθθεειιαα  δδιιααμμόόρρφφωωσσηηςς  σσύύγγχχρροοννωωνν  εεθθννιικκώώνν  

σσυυσσττηημμάάττωωνν  εεπποοππττεείίααςς..  

  

ΗΗ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΈΈννωωσσηη  υυιιοοθθεεττεείί  μμεεγγάάλλοο  μμέέρροοςς  ττωωνν  ππρροοττάάσσεεωωνν  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  μμέέσσωω  μμιιααςς  σσεειιρράάςς  οοδδηηγγιιώώνν  πποουυ  ααφφοορροούύνν  ττηηνν  εεπποοππττεείίαα  ττοουυ  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  ττοομμέέαα  μμεε  σσττόόχχοο  ττηη  σσττααθθεερρόόττηητταα  κκααιι  ττηη  δδιιααφφάάννεειιαα  ττοουυ  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  κκααιι  κκααττ’’  εεππέέκκτταασσηη  ττηηνν  ααπποοφφυυγγήή  ττωωνν  κκρρίίσσεεωωνν..  ΟΟιι  

οοδδηηγγίίεεςς  πποουυ  υυιιοοθθεεττεείί  ααφφοορροούύνν  ττηη  θθεεμμεελλίίωωσσηη  εελλααχχίίσσττωωνν  κκοοιιννώώνν  κκααννόόννωωνν  

ααδδεειιοοδδόόττηησσηηςς  κκααιι  εεπποοππττεείίααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  ττηηνν  έέγγκκααιιρρηη  εεξξυυγγίίααννσσηη  

ππρροοββλληημμααττιικκώώνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  ττηη  δδηημμιιοουυρργγίίαα  σσυυσσττήήμμααττοοςς  εεγγγγύύηησσηηςς  

κκααττααθθέέσσεεωωνν  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  εεμμππιισσττοοσσύύννηηςς  ττοουυ  κκοοιιννοούύ,,  ττηηνν  ππρρόόββλλεεψψηη  

κκααιι  δδιιααχχεείίρριισσηη  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  σσττοουυςς  οοπποοίίοουυςς  εεκκττίίθθεεννττααιι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααιι  

ττέέλλοοςς  ττηηνν  υυπποοββοολλήή  σσττοοιιχχεείίωωνν  ααππόό  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  σσττιιςς  εεπποοππττιικκέέςς  ααρρχχέέςς..  

  

22..22..  ΗΗ  σσυυννθθήήκκηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙ  ««TThhee  BBaasseell  CCaappiittaall  AAccccoorrdd»»..  

ΌΌππωωςς  ππρροοεείίππαα,,  μμεεττάά  τταα  θθεεμμέέλλιιαα  πποουυ  έέθθεεσσεε  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  γγιιαα  ττηηνν  εεπποοππττεείίαα  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  δδρραασσττηηρριιοοπποοιιοούύννττααιι  δδιιεεθθννώώςς,,  ηη  εεππααρρκκήήςς  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  έέγγιιννεε  ττοο  εεππίίκκεεννττρροο  ττηηςς  ππρροοσσοοχχήήςς  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς..  ΣΣττιιςς  ααρρχχέέςς  ττοουυ  11998800  μμεεττάά  

ττοο  ξξέέσσππαασσμμαα  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  χχρρέέοουυςς  ττηηςς  ΛΛααττιιννιικκήήςς  ΑΑμμεερριικκήήςς,,  οοιι  ααννηησσυυχχίίεεςς  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  

άάρρχχιισσαανν  νναα  εεννττεείίννοοννττααιι  κκααθθώώςς  θθεεωωρρήήθθηηκκεε  όόττιι  οοιι  ββαασσιικκοοίί  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  δδιιεεθθννώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  θθαα  εεππιιδδεειιννωωθθοούύνν  σσεε  μμιιαα  ππεερρίίοοδδοο  ααυυξξααννόόμμεεννωωνν  

κκιιννδδύύννωωνν  ((BBIISS,,  22001155))..  ΕΕπποομμέέννωωςς  ηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ  έέδδωωσσεε  έέμμφφαασσηη  σσττιιςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  

ααππααιιττήήσσεειιςς  κκααθθώώςς  τταα  κκεεφφάάλλααιιαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ααπποοττεελλοούύνν  ττοο  ττεελλεευυττααίίοο  ππρροοππύύρργγιιοο  ττοουυ  

ππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  γγιιαα  ττηηνν  ααπποορρρρόόφφηησσηη  ζζηημμιιώώνν  όότταανν  τταα  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  έέχχοουυνν  

εεξξααννττλληηθθεείί  κκααιι  ηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  κκιιννδδύύννωωνν  κκρρίίννεεττααιι  ααννεεππααρρκκήήςς..    

  

ΈΈττσσιι,,  ηη  εεξξαασσφφάάλλιισσηη  ττηηςς  σσττααθθεερρόόττηηττααςς  ττοουυ  δδιιεεθθννοούύςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς,,  

ηη  δδηημμιιοουυρργγίίαα  ίίσσωωνν  σσυυννθθηηκκώώνν  ααννττααγγωωννιισσμμοούύ  κκααθθώώςς  κκααιι  ηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  

                                                           
15
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ααπποοττέέλλεεσσαανν  ττοουυςς  σσττόόχχοουυςς  ττηηςς  ννέέααςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς..    ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοουυςς  δδιιοοιικκηηττέέςς  ττωωνν  GG1100,,  

τταα  μμέέλληη  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς,,  ααπποοφφάάσσιισσαανν  νναα  εερργγαασσττοούύνν  ππρροοςς  μμιιαα  κκααττεεύύθθυυννσσηη  μμεεγγααλλύύττεερρηηςς  

σσύύγγκκλλιισσηηςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  μμέέττρρηησσηη  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  μμεε  

γγννώώμμοονναα  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν..  ΕΕπποομμέέννωωςς,,  κκύύρριιοοςς  σσττόόχχοοςς  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  

ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  μμεε  ττηη  δδηημμιιοουυρργγίίαα  ττηηςς  ππρρώώττηηςς  σσυυννθθήήκκηηςς  ήήτταανν  ηη  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττοουυ  

ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ..  ΜΜεε  ττοονν  όόρροο  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  οορρίίζζοουυμμεε  ττηηνν  ππιιθθααννόόττηητταα  

ααθθέέττηησσηηςς  ττωωνν  υυπποοχχρρεεώώσσεεωωνν  ττωωνν  δδααννεειιοολληηππττώώνν  ππρροοςς  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς..  ΑΑππόό  ττηηνν  άάλλλληη  

ππλλεευυρράά  οο  ππιισσττωωττιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς  αανντταανναακκλλάά  κκααιι  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  τταα  ίίδδιιαα  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  μμηηνν  μμπποορροούύνν  ααννττααπποοκκρριιθθοούύνν  σσττιιςς  υυπποοχχρρεεώώσσεειιςς  ττοουυςς  ππρροοςς  ττοουυςς  ππιισσττωωττέέςς..  

ΤΤοο  γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  οοδδήήγγηησσεε  σσεε  μμιιαα  εευυρρεείίαα  σσυυννααίίννεεσσηη  μμέέττρρηησσηηςς  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  

κκιιννδδύύννοουυ    μμέέσσωω  ττηηςς  σσττααθθμμιισσμμέέννηηςς  ππρροοσσέέγγγγιισσηηςς  ττόόσσοο  εεννττόόςς  όόσσοο  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  

σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..    

  

ΩΩσσττόόσσοο  ττοο  11999966,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  δδιιααππίίσσττωωσσεε  όόττιι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

δδεενν  θθαα  έέππρρεεππεε  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  κκεεφφάάλλααιιαα  μμόόννοο  γγιιαα  ττοονν  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  ααλλλλάά  κκααιι  γγιιαα  

ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττηηςς  ααγγοορράάςς  δδηηλλααδδήή  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  πποουυ  ααννττιιμμεεττωωππίίζζοουυνν  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  ααππόό  ττιιςς  θθέέσσεειιςς  ττωωνν  εεμμπποορριικκώώνν  χχααρρττοοφφυυλλαακκίίωωνν  ττοουυςς..  ΈΈττσσιι,,  ττοονν  ΙΙααννοουυάάρριιοο  

ττοουυ  11999966  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  εεξξέέδδωωσσεε  ττηηνν  έέκκθθεεσσηη  μμεε  ττίίττλλοο  ««MMaarrkkeett  RRiisskk  AAmmeennddmmeenntt  ttoo  tthhee  

CCaappiittaall  AAccccoorrdd»»  ήή  ««MMaarrkkeett  RRiisskk  AAmmeennddmmeenntt»»  ηη  οοπποοίίοο  ττίίθθεεττααιι  σσεε  ιισσχχύύ  ττοο  11999977..  ΗΗ  

έέκκθθεεσσηη  σσχχεεδδιιάάσσττηηκκεε  σσεε  ππλλήήρρηη  ααρρμμοοννίίαα  μμεε  ττηηνν  ππρροοηηγγοούύμμεεννηη  πποουυ  ααφφοορροούύσσεε  ττηηνν  

κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ((CCaappiittaall  AAccccoorrdd))  πποουυ  έέππρρεεππεε  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  γγιιαα  ττοονν  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  κκααιι  μμέέσσωω  ααυυττήήςς  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ππρροοττεείίννεειι  ττηη  

δδιιαακκρράάττηησσηη  κκεεφφααλλααίίωωνν  κκααιι  γγιιαα  ττοονν  ααγγοορρααίίοο  κκίίννδδυυννοο  πποουυ  ππρροοκκύύππττεειι  ααππόό  ττιιςς  θθέέσσεειιςς  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  σσυυννάάλλλλααγγμμαα,,  οομμόόλλοογγαα,,  μμεεττοοχχέέςς,,  ααγγααθθάά  κκααιι  δδιικκααιιώώμμαατταα  ((ooppttiioonnss))..  ΤΤοο  

κκααιιννοοττόόμμοο  σσττοοιιχχεείίοο  πποουυ  εειισσάάγγεεττααιι  μμεε  ττηηνν  ααννααθθεεώώρρηησσηη  ττοουυ  ΣΣυυμμφφώώννοουυ  εείίννααιι  όόττιι  γγιιαα  

ππρρώώττηη  φφοορράά  εεππιιττρρέέππεεττααιι  σσττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  νναα  χχρρηησσιιμμοοπποοιιήήσσοουυνν  εεσσωωττεερριικκάά  μμοοννττέέλλαα  

ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς  ((vvaalluuee--aatt--rriisskk  mmooddeellss))  σσαανν  ββάάσσηη  γγιιαα  ττηηνν  εεκκττίίμμηησσηη  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν  πποουυ  ααππααιιττοούύννττααιι  ααππόό  ττηηνν  έέκκθθεεσσήή  ττοουυςς  σσττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττηηςς  ααγγοορράάςς  ((BBCCBBSS,,  

22001155))..    

  

ΗΗ  σσυυμμφφωωννίίαα  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙ  κκάάλλεεσσεε  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  νναα  δδιιααττηηρρήήσσοουυνν  εελλάάχχιισσττοο  όόρριιοο  

ααππααιιττοούύμμεεννωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ίίσσοο  μμεε  ττοο  88%%  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ..  ΤΤαα  

κκεεφφάάλλααιιαα  ααυυττάά  ππρρέέππεειι  δδιιαακκρρααττόόννττααιι  ααππόό  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  σσεε  ππεερρίίππττωωσσηη  μμηη  εεκκππλλήήρρωωσσηηςς  

ττωωνν  υυπποοχχρρεεώώσσεεωωνν  ττωωνν  ααννττιισσυυμμββααλλλλοομμέέννωωνν  ππρροοςς  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  ΜΜεε  ττοονν  όόρροο  
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σσττααθθμμιισσμμέέννοο  εεννεερργγηηττιικκόό  ηη  εεππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  όόρριισσεε  τταα  σσττοοιιχχεείίαα  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσττααθθμμιισσμμέένναα  μμεε  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  ααννααλλόόγγωωςς  ττοο  εεππίίππεεδδοο  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  

κκιιννδδύύννοουυ  πποουυ  δδιιααττρρέέχχοουυνν  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα..  ΜΜεε  ααυυττόόνν  ττοονν  ττρρόόπποο,,  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  εεξξαασσφφααλλίίζζοουυνν  όόττιι  δδιιααθθέέττοουυνν  τταα  ααππααρρααίίττηητταα  κκεεφφάάλλααιιαα  τταα  οοπποοίίαα  εεππααρρκκοούύνν  

γγιιαα  ττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  πποουυ  έέχχοουυνν  ααννααλλάάββεειι  ήή  θθαα  ααννααλλάάββοουυνν  μμεελλλλοοννττιικκάά..  ΈΈττσσιι,,  οο  δδεείίκκττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  οορρίίσσττηηκκεε  ωωςς::    

  

  

  

22..22..11..  ΕΕπποοππττιικκάά  ΚΚεεφφάάλλααιιαα..  

ΤΤαα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  δδιιααχχωωρρίίζζοοννττααιι  σσεε  ππρρωωττοογγεεννέέςς  κκεεφφάάλλααιιοο  ((CCoorree  CCaappiittaall  ήή  TTiieerr  II  

CCaappiittaall
1166

))  κκααιι  σσεε  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  ((TTiieerr  IIII))..  ΤΤοο  ππρρωωττοογγεεννέέςς  κκεεφφάάλλααιιοο  TTiieerr  II  

ααπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  ττοο  κκοοιιννόό  μμεεττοοχχιικκόό  κκεεφφάάλλααιιοο  κκααιι  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  όόππωωςς  ηη  

δδιιααφφοορράά  υυππέέρρ  ττοο  άάρρττιιοο,,  κκέέρρδδηη  εειιςς  ννέέοονν  κκααθθώώςς  κκααιι  ππρροοννοομμιιοούύχχεεςς  μμεεττοοχχέέςς..  ΤΤαα  

σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  ααπποοττεελλοούύννττααιι  ααππόό  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  ααννααππρροοσσααρρμμοογγήήςς,,  

ππρροοββλλέέψψεειιςς  γγιιαα  εεππιισσφφάάλλεειιεεςς  δδααννεείίωωνν,,  δδάάννεειιαα  μμεειιωωμμέέννηηςς  εεξξαασσφφάάλλιισσηηςς
1177

  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοο  

κκεεφφάάλλααιιοο  ααππόό  ππρροοννοομμιιοούύχχεεςς  μμεεττοοχχέέςς  πποουυ  δδεενν  έέχχεειι  χχρρηησσιιμμοοπποοιιηηθθεείί  ααππόό  ττοο  TTiieerr  II..  

ΕΕπποομμέέννωωςς,,  οο  δδεείίκκττηηςς  ττοουυ  ππρρωωττοογγεεννοούύςς  κκεεφφααλλααίίοουυ  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοουυςς  όόρροουυςς  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  II  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  εείίννααιι
1188

::  

  

  

ΕΕννώώ  οο  δδεείίκκττηηςς  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ::  

  

  

  

22..22..22..  ΣΣττααθθμμίίσσεειιςς  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ..  

ΟΟιι  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  σσττάάθθμμιισσηηςς  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  εείίννααιι  εεννιιααίίοοιι  κκααιι  

ττυυπποοπποοιιηημμέέννοοιι  γγιιαα  όόλλαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααιι  εεξξααρρττώώννττααιι  ααππόό  ττοονν  ππιισσττωωττιικκόό  

κκίίννδδυυννοο  πποουυ  ααννααλλααμμββάάννοουυνν  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα..  ΟΟιι  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  σσττάάθθμμιισσηηςς  

οορρίίσσττηηκκαανν  ααππόό  ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  γγιιαα  σσττοοιιχχεείίαα  εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ..  

  

                                                           
16

 Στο εξής Tier I. 
17

 Των οποίων η διάρκεια να είναι τουλάχιστον 5 χρόνια. 
18

 Όπου RAA βλέπε Risk Weighted Assets. 

Δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας (Capital Adequacy Ratio)= Εποπτικά Κεφάλαια/ 

Σταθμισμένο ως προς τον κίνδυνο ενεργητικό ≥ 8% 

Tier I Ratio= Tier I/ RAA≥ 4% 

Tier II Ratio= Tier II/ RAA≥ 4% 
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00%%  ΜΜεεττρρηηττάά,,  ΧΧρρυυσσόόςς,,  ΑΑππααιιττήήσσεειιςς  έέννααννττιι  κκυυββεερρννήήσσεεωωνν  χχωωρρώώνν  ττοουυ  ΟΟΟΟΣΣΑΑ
1199

..  

2200%%  ΑΑππααιιττήήσσεειιςς  έέννααννττιι  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  χχωωρρώώνν  μμεελλώώνν  ττοουυ  ΟΟΟΟΣΣΑΑ,,  ααππααιιττήήσσεειιςς  

έέννααννττιι  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  χχωωρρώώνν  πποουυ  δδεενν  εείίννααιι  μμέέλληη  ττοουυ  ΟΟΟΟΣΣΑΑ  δδιιάάρρκκεειιααςς  

μμιικκρρόόττεερρηηςς  ττοουυ  11  έέττοουυςς,,  εεππεεννδδύύσσεειιςς  πποουυ  κκααλλύύππττοοννττααιι  ααππόό  εεγγγγυυήήσσεειιςς  ττηηςς  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΤΤρράάππεεζζααςς  εεππεεννδδύύσσεεωωνν  κκττλλ..  

5500%%  ΔΔάάννεειιαα  εεξξαασσφφααλλιισσμμέένναα  μμεε  υυπποοθθήήκκεεςς..  

110000%%  ΛΛοοιιππέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς..  

ΠΠίίνναακκααςς  11::  ΣΣυυννττεελλεεσσττέέςς  σσττάάθθμμιισσηηςς  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ..  

  

00%%  ΑΑχχρρηησσιιμμοοπποοίίηηττεεςς  υυπποοχχρρεεώώσσεειιςς  ααρρχχιικκήήςς  δδιιάάρρκκεειιααςς  μμιικκρρόόττεερρηηςς  ττοουυ  έέττοουυςς..  

2200%%  ΠΠιισσττώώσσεειιςς  έέννααννττιι  φφοορρττωωττιικκώώνν  όόπποουυ  τταα  εεμμπποορρεεύύμμαατταα  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύννττααιι  ωωςς  

ππρρόόσσθθεεττηη  εεγγγγύύηησσηη..  

5500%%  ΥΥπποοχχρρεεώώσσεειιςς  πποουυ  σσχχεεττίίζζοοννττααιι  μμεε  εεμμπποορριικκέέςς  σσυυννααλλλλααγγέέςς..  

110000%%  ΛΛοοιιππάά  σσττοοιιχχεείίαα  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ..  

ΠΠίίνναακκααςς  22::  ΣΣυυννττεελλεεσσττέέςς  σσττάάθθμμιισσηηςς  γγιιαα  εεξξωω--λλοογγιισσττιικκάά  σσττοοιιχχεείίαα..  

  

22..22..33..  ΟΟιι  ααδδυυννααμμίίεεςς  ττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙ  κκααιι  ηη  ααννάάγγκκηη  γγιιαα  ττρροοπποοπποοίίηησσηη  

ττοουυ..  

ΑΑππόό  τταα  μμέέσσαα  ττηηςς  δδεεκκααεεττίίααςς  ττοουυ  11999900  άάρρχχιισσεε  νναα  αασσκκεείίττααιι  έέννττοοννηη  κκρριιττιικκήή  σσττιιςς  

ππρροοττάάσσεειιςς  ττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  γγιιαα  ττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

ττόόσσοο  ααππόό  ττιιςς  εεπποοππττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  όόσσοο  κκααιι  ααππόό  ττιιςς  ίίδδιιεεςς  ττιιςς  εεπποοππττεευυόόμμεεννεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  

ππααρρόόλλοο  πποουυ  έέθθεεσσεε  έένναα  ππρρώώττοο  ππλλααίίσσιιοο  εεννααρρμμόόννιισσηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  κκααιι  

κκοοιιννώώνν  κκααννόόννωωνν  εεπποοππττεείίααςς..    ΗΗ  κκρριιττιικκήή  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  ααρρχχώώνν  εεσσττίίαασσεε  σσττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  

ττοο  σσύύμμφφωωννοο  δδηημμιιοούύρργγηησσεε  ααννααπποοττεελλεεσσμμααττιικκόόττηηττεεςς  σσττηηνν  εεκκττίίμμηησσηη  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  

ααππααιιττήήσσεεωωνν  κκααθθώώςς  ηη  ττααξξιιννόόμμηησσηη  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  σσεε  κκααττηηγγοορρίίεεςς  

κκιιννδδύύννοουυ  γγιιννόότταανν  σσχχεεδδόόνν  ααυυθθααίίρρεετταα  κκααιι  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  σσττααθθμμίίζζοονντταανν  μμεε  ααννάάλλοογγοουυςς  

σσυυννττεελλεεσσττέέςς  οοδδήήγγηησσεε  σσεε  αασσττοοχχίίεεςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοονν  ππρρααγγμμααττιικκάά  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννοο  

ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  ηη  ««ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ»»  δδεενν  μμεερριιμμννάά  γγιιαα  ττηη  δδιιαακκρράάττηησσηη  

εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ππέέρραανν  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκααιι  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ττηηςς  ααγγοορράάςς  κκααθθώώςς  

εεππίίσσηηςς  ηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  σσυυννττεελλεεσσττώώνν  σσττάάθθμμιισσηηςς  κκιιννδδύύννοουυ  σσεε  δδιιααφφοορρεεττιικκέέςς  κκααττηηγγοορρίίεεςς  

σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ,,  οοδδήήγγηησσεε  τταα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  ααννααζζηηττήήσσοουυνν  

ααφφεεννόόςς  μμεενν  ππεερριιοουυσσιιαακκάά  σσττοοιιχχεείίαα  υυψψηηλλόόττεερροουυ  ήή  χχααμμηηλλόόττεερροουυ  κκιιννδδύύννοουυ  κκααιι  ααφφεεττέέρροουυ  

μμεεθθόόδδοουυςς  ααπποοφφυυγγήήςς  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  ((RReegguullaattoorryy  CCaappiittaall  AArrbbiittrraaggee))..  
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 Οικονομικός Οργανισμός Συνεργασίας και Ανάπτυξης 
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ΑΑππόό  ττηηνν  ππλλεευυρράά  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  ηη  κκρριιττιικκήή  εεσσττιιάάσσττηηκκεε  σσττηηνν  ππεερριιοορριισσμμέέννηη  

εευυααιισσθθηησσίίαα  ττωωνν  σσυυννττεελλεεσσττώώνν  σσττάάθθμμιισσηηςς  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοονν  

ππρρααγγμμααττιικκάά  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννοο  κκίίννδδυυννοο..    

  

ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  ωωςς  κκύύρριιαα  ααδδυυννααμμίίαα  ττοουυ  ππρρώώττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  χχααρραακκττηηρρίίσσττηηκκεε  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  ττηηςς  ααπποουυσσίίααςς  ααννααγγννώώρριισσηηςς  εεππιιππλλέέοονν  

ττρρααππεεζζιικκώώνν  κκιιννδδύύννωωνν  ππέέρραανν  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκααιι  ττηηςς  ααγγοορράάςς..  ΗΗ  εεππιιττρροοππήή  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  δδεενν  ααννααγγννωωρρίίζζεειι  άάλλλλεεςς  μμοορρφφέέςς  κκιιννδδύύννωωνν  όόππωωςς  γγιιαα  ππααρράάδδεειιγγμμαα  οο  

λλεειιττοουυρργγιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς  οοπποοίίοοςς  ππρροοέέρρχχεεττααιι  ααππόό  τταα  εεσσωωττεερριικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα  λλεειιττοουυρργγίίααςς  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  έέττσσιι  δδεενν  ααππααιιττεείί  εεππιιππλλέέοονν  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  δδεενν  

ααννααγγννωωρρίίζζεεττααιι  ττοο  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  εεννδδεεχχόόμμεεννηηςς  δδιιααφφοορροοπποοίίηησσηηςς  πποουυ  θθαα  μμπποορροούύσσεε  νναα  

μμεειιώώσσεειι  ττοονν  ππρρααγγμμααττιικκόό  σσυυννοολλιικκόό  κκίίννδδυυννοο  ττοουυ  χχααρρττοοφφυυλλαακκίίοουυ  κκααθθώώςς  ττοο  θθεεσσμμιικκόό  

ππλλααίίσσιιοο  θθεεώώρρηησσεε  ττοο  σσυυννοολλιικκόό  κκίίννδδυυννοο  ττοουυ  χχααρρττοοφφυυλλαακκίίοουυ  ωωςς  ττοο  άάθθρροοιισσμμαα  ττωωνν  

εεππιιμμέέρροουυςς  σσττοοιιχχεείίωωνν..  

  

ΕΕππίίσσηηςς,,  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  ααύύξξηησσηη  ττωωνν  κκεερρδδώώνν  ττοουυςς  έέσσττρρεεψψαανν  

ττοο  εεννδδιιααφφέέρροονν  ττοουυςς  σσττηηνν  ααγγοορράά  ττωωνν  σσττεεγγαασσττιικκώώνν  δδααννεείίωωνν  κκααθθώώςς  εείίννααιι  ηη  μμόόννηη  

κκααττηηγγοορρίίαα  δδααννεείίωωνν  μμεε  σσυυννττεελλεεσσττήή  σσττάάθθμμιισσηηςς  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  μμιικκρρόόττεερροο  ττοουυ  

110000%%..  ΠΠααρράάλλλληηλλαα  ηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  σσυυννττεελλεεσσττώώνν  σσττάάθθμμιισσηηςς  υυππήήρρξξεε  ααννττιικκίίννηηττρροο  ττηηςς  

σσττηη  ππααρροοχχήή  δδααννεείίωωνν  σσεε  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  υυψψηηλλήήςς  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  ιικκααννόόττηηττααςς..  ΤΤοο  γγεεγγοοννόόςς  

ααυυττόό  σσυυννέέββηη  δδιιόόττιι  ηη  ααππόόδδοοσσηη  γγιιαα  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  ήήτταανν  χχααμμηηλλόόττεερρηη  εεννώώ  τταα  εεπποοππττιικκάά  

κκεεφφάάλλααιιαα  τταα  οοπποοίίαα  θθαα  έέππρρεεππεε  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ήήτταανν  ίίδδιιαα  μμεε  τταα  

κκεεφφάάλλααιιαα  πποουυ  ααππααιιττοούύσσαανν  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  χχααμμηηλλήήςς  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  ιικκααννόόττηηττααςς  οοιι  οοπποοίίεεςς  

όόμμωωςς  εείίχχαανν  υυψψηηλλόόττεερρηη  ααππόόδδοοσσηη..  ΑΑπποοττέέλλεεσσμμαα  ααυυττοούύ  ήήτταανν  ηη  ααννααζζήήττηησσηη  εεττααιιρριικκοούύ  

χχρρέέοουυςς  χχααμμηηλλήήςς  ππιισσττωωττιικκήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  ααππόό  ττηηνν  ππλλεευυρράά  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ηη  

ππααρροοχχήή  δδααννεείίωωνν  σσεε  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααιι  κκρράάττηη  ττοουυ  ΟΟΟΟΣΣΑΑ  χχααμμηηλλήήςς  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  

ιικκααννόόττηηττααςς  όόππωωςς  γγιιαα  ππααρράάδδεειιγγμμαα  σσττηηνν  ΤΤοουυρρκκίίαα..  ΈΈττσσιι,,  δδηημμιιοουυρργγεείίττααιι  κκίίννηηττρροο  σστταα  

ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  γγιιαα  εεππεεννδδύύσσεειιςς  σσεε  κκρρααττιικκάά  χχρρεεόόγγρρααφφαα  κκρρααττώώνν  μμεελλώώνν  ττοουυ  ΟΟΟΟΣΣΑΑ  

όόπποουυ  οο  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  σσττάάθθμμιισσηηςς  ααννεεξξααρρττήήττοουυ  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  ιικκααννόόττηηττααςς  εείίννααιι  00%%..  

ΌΌμμωωςς,,  οοιι  ααθθεεττήήσσεειιςς  ααρρκκεεττώώνν  κκρρααττιικκώώνν  υυπποοχχρρεεώώσσεεωωνν  έέδδεειιξξαανν  όόττιι  οοιι  κκρρααττιικκοοίί  ττίίττλλοοιι  

χχρρέέοουυςς  δδεενν  μμπποορροούύνν  νναα  θθεεωωρρηηθθοούύνν  μμηηδδεεννιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  ααννεεξξααρρττήήττοουυ  ππρροοεελλεεύύσσεεωωςς..  

  

ΕΕππιιππρροοσσθθέέττωωςς,,  ττοο  ννέέοο  ααυυττόό  ππλλααίίσσιιοο  ώώθθηησσεε  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  ππρροοββοούύνν  σσεε  

μμααζζιικκέέςς  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεειιςς  γγιιαα  ττηηνν  ααπποοφφυυγγήή  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  υυπποοχχρρεεώώσσεεωωνν..  ΣΣεε  έένναα  δδεεύύττεερροο  
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εεππίίππεεδδοο,,  μμέέσσωω  ττοουυ  ππλλααιισσίίοουυ,,  δδεενν  εεξξοομμααλλύύννθθηηκκεε  ττοο  ννοομμιικκόό,,  φφοορροολλοογγιικκόό  κκααιι  λλοογγιισσττιικκόό  

σσύύσσττηημμαα  ττωωνν  δδιιεεθθννώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  μμεε  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  νναα  δδηημμιιοουυρργγοούύννττααιι  ααννιισσόόττηηττεεςς  

μμεεττααξξύύ  ττωωνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  ττοο  σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙ  δδεενν  ππααρρεείίχχεε  κκίίννηηττρραα  

σστταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  γγιιαα  ααννάάππττυυξξηη  εεσσωωττεερριικκώώνν  σσυυσσττηημμάάττωωνν  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  κκιιννδδύύννοουυ  

ππααρράά  μμόόννοο  εεννθθάάρρρρυυννεε  ττηη  σσυυμμμμόόρρφφωωσσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ππρροοςς  ττιιςς  ιισσχχύύοουυσσεεςς  δδιιααττάάξξεειιςς  

κκααιι  υυπποοχχρρέέωωννεε  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  πποουυ  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύσσαανν  ααξξιιόόππιισστταα  σσυυσσττήήμμαατταα  υυπποολλοογγιισσμμοούύ  

ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  κκααιι  ττωωνν  ααππααρρααίίττηηττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  νναα  τταα  

υυπποολλοογγίίζζοουυνν  εειιςς  δδιιππλλοούύνν,,  ττηη  μμίίαα  φφοορράά  γγιιαα  εεσσωωττεερριικκήή  χχρρήήσσηη  κκααιι  ττηη  δδεεύύττεερρηη  ππρροοςς  

σσυυμμμμόόρρφφωωσσηη  μμεε  ττοο  εεννιιααίίοο  ππλλααίίσσιιοο..  ΣΣυυμμππεερραασσμμααττιικκάά,,  οοιι  ααδδυυννααμμίίεεςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙ  

πποουυ  οοδδήήγγηησσαανν  σσεε  ααννααθθεεώώρρηησσηη  ττωωνν  ββαασσιικκώώνν  ααρρχχώώνν  ττηηςς  ήήτταανν,,  οο  κκααθθοορριισσμμόόςς  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννωωνν  σσυυννττεελλεεσσττώώνν  σσττάάθθμμιισσηηςς  ααννεεξξααρρττήήττοουυ  μμεεγγέέθθοουυςς  ττοουυ  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  κκααιι  ηη  μμηη  ααξξιιοολλόόγγηησσηη  εεππιιππρρόόσσθθεεττωωνν    ττρρααππεεζζιικκώώνν  

κκιιννδδύύννωωνν  όόππωωςς  γγιιαα  ππααρράάδδεειιγγμμαα  οο  λλεειιττοουυρργγιικκόόςς..  ΌΌλλαα  τταα  ππααρρααππάάννωω  εείίχχαανν  ωωςς  

ααπποοττέέλλεεσσμμαα  ττηη  ρρααγγδδααίίαα  ααννάάππττυυξξηη  ττηηςς  ααγγοορράάςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ππααρρααγγώώγγωωνν  τταα  οοπποοίίαα  

ααπποοττέέλλεεσσαανν  ββαασσιικκόό  μμοοχχλλόό  ααπποοφφυυγγήήςς  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  ααππόό  ττηηνν  ππλλεευυρράά  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  τταα  οοπποοίίαα  δδηημμιιοούύρργγηησσαανν  εεππιιππρρόόσσθθεεττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  σσττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  

ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  

  

22..33..  ΗΗ  ΣΣυυννθθήήκκηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ..  

ΤΤοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  11999999,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  εειισσήήγγααγγεε  ααννααθθεεωωρρηημμέέννεεςς  ππρροοττάάσσεειιςς  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττηηνν  

κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  μμεε  σσκκοοππόό  ττηηνν  ααννττιικκααττάάσστταασσηη  ττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ττοουυ  11998888..  ΤΤοο  

ααννααθθεεωωρρηημμέέννοο  ααυυττόό  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  οοννοομμάάσσττηηκκεε  ««ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙ»»  κκααιι  δδηημμοοσσιιεεύύττηηκκεε  ττοο  

22000044  ((BBCCBBSS,,  22001155))..  ΜΜεε  ττηη  σσυυννθθήήκκηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  έέχχοοννττααςς  εεννττοοππίίσσεειι  

ττηηνν  ααννάάγγκκηη  ττρροοπποοπποοίίηησσηηςς  εεππιιμμέέρροουυςς  δδιιααττάάξξεεωωνν  κκααιι  ττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  ττοουυ  ππεερριιεεχχοομμέέννοουυ  

ττοουυςς,,  εειισσήήγγααγγεε  ππρροοττάάσσεειιςς  μμεε  σσκκοοππόό  ττηη  δδηημμιιοουυρργγίίαα  εεννόόςς  άάρριισσττοουυ  μμίίγγμμααττοοςς  

ααννττααγγωωννιισσττιικκόόττηηττααςς  κκααιι  φφεερρεεγγγγυυόόττηηττααςς  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς..  ΚΚύύρριιοοιι  σσττόόχχοοιι  

ττοουυ  ααννααθθεεωωρρηημμέέννοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  εείίννααιι  νναα  δδιιααφφυυλλάάττττεειι  κκααιι  νναα  εεννιισσχχύύεειι  ττηηνν  

ππεειιθθααρρχχίίαα  ττηηςς  ααγγοορράάςς  μμεε  σσκκοοππόό  ττηηνν  εεύύρρυυθθμμηη  λλεειιττοουυρργγίίαα  κκααιι  σσττααθθεερρόόττηητταα  ττοουυ  

δδιιεεθθννοούύςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς,,  οο  κκααθθοορριισσμμόόςς  οομμοοιιόόμμοορρφφωωνν  δδιιααδδιικκαασσιιώώνν  

εεπποοππττεείίααςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ααππόό  ττιιςς  ααρρμμόόδδιιεεςς  ααρρχχέέςς  μμεε  σσκκοοππόό  ττηη  μμεείίωωσσηη  

ττωωνν  ααννιισσοοττήήττωωνν  μμεεττααξξύύ  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααιι  ττηη  δδηημμιιοουυρργγίίαα  ππεερριιββάάλλλλοοννττοοςς  

ίίσσοουυ  ααννττααγγωωννιισσμμοούύ  κκααθθώώςς  κκααιι  ηη  εεππιιββοολλήή  εελλααχχίίσσττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  γγιιαα  ττηηνν  

κκάάλλυυψψηη  ττωωνν  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  εεξξααλλεείίφφεεττααιι  οο  κκίίννδδυυννοοςς  

ππττώώχχεευυσσηηςς..  ΗΗ  ««ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙ»»  ααπποομμαακκρρύύννεεττααιι  ααππόό  ττηηνν  ιιδδέέαα  όόττιι  οοιι  εεπποοππττιικκοοίί  κκααννόόννεεςς  θθαα  
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ππρρέέππεειι  νναα  εείίννααιι  ίίδδιιοοιι  γγιιαα  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ((oonnee  ssiizzee  ffiittss  aallll))  κκααιι  

εεππιιββρρααββεεύύεειι  τταα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  πποουυ  έέχχοουυνν  ααννααππττυυγγμμέένναα  κκααιι  

ααπποοττεελλεεσσμμααττιικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  ττωωνν  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  μμεε  ττηη  

δδιιαακκρράάττηησσηη  λλιιγγόόττεερρωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν..  

  

ΗΗ  δδοομμήή  ττωωνν  ννέέωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  ττηηςς  ««ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ»»  ααπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  ττρρεειιςς  ππυυλλώώννεεςς  πποουυ  

εεσσττιιάάζζοοννττααιι  σσεε  ττρρίίαα  δδιιααφφοορρεεττιικκάά  ζζηηττήήμμαατταα..  ΟΟ  ππρρώώττοοςς  ππυυλλώώννααςς  ««ΠΠυυλλώώννααςς  ΙΙ»»  

σσυυγγκκεεννττρρώώννεειι  ππρροοττάάσσεειιςς  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττιιςς  εελλάάχχιισσττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  πποουυ  

ααππααιιττοούύννττααιι  ααππόό  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  γγιιαα  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  πποουυ  

ααννααλλααμμββάάννοουυνν..  ΟΟ  δδεεύύττεερροοςς  ππυυλλώώννααςς  ««ΠΠυυλλώώννααςς  ΙΙΙΙ»»  σσυυγγκκεεννττρρώώννεειι  ππρροοττάάσσεειιςς  πποουυ  

σσχχεεττίίζζοοννττααιι  μμεε  ττοονν  εεπποοππττιικκόό  έέλλεεγγχχοο  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΤΤέέλλοοςς,,  οο  ««ΠΠυυλλώώννααςς  ΙΙΙΙΙΙ»»  σσχχεεττίίζζεεττααιι  

μμεε  ττηηνν  ππεειιθθααρρχχίίαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσττοουυςς  ννόόμμοουυςς  ττηηςς  ααγγοορράάςς  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  

δδιιααμμοορρφφώώννεειι  τταα  κκααττάάλλλληηλλαα  κκίίννηηττρραα  γγιιαα  ττηη  ββεελλττίίωωσσηη  ττωωνν  δδιιααδδιικκαασσιιώώνν  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  

κκιιννδδύύννωωνν  πποουυ  ααννααππττύύσσσσοουυνν  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..      

  

22..33..11..  ΠΠυυλλώώννααςς  ΙΙ::  ΕΕλλάάχχιισσττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς..  

ΤΤοο  ννέέοο  ππλλααίίσσιιοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  ααπποοττεελλεείί  μμιιαα  ββεελλττίίωωσσηη  ττοουυ  ππρρώώττοουυ  ««ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ»»  

έέχχοοννττααςς  εεννττοοππίίσσεειι  οοιι  ααρρχχέέςς  ττηηνν  ααννάάγγκκηη  ααννααθθεεώώρρηησσηηςς  ττοουυ  ααρρχχιικκοούύ  σσυυμμφφώώννοουυ  σσεε  όόττιι  

ααφφοορράά  δδιιααττάάξξεειιςς  πποουυ  σσχχεεττίίζζοοννττααιι  μμεε  τταα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα..  ΧΧααρραακκττηηρριισσττιικκόό  ττωωνν  ννέέωωνν  

ππρροοττάάσσεεωωνν  γγιιαα  ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  εείίννααιι  ηη  υυιιοοθθέέττηησσηη  

πποολλλλααππλλώώνν  ππρροοσσεεγγγγίίσσεεωωνν  οοιι  οοπποοίίεεςς  ππααρροουυσσιιάάζζοουυνν  ααυυξξααννόόμμεεννοο  κκίίννδδυυννοο  

πποολλυυππλλοοκκόόττηηττααςς  κκααιι  εευυααιισσθθηησσίίααςς  σσττοονν  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννοο  κκίίννδδυυννοο..  ΈΈττσσιι,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  

κκααθθιιεερρώώννεειι  εελλάάχχιισσττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  γγιιαα  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  κκααιι  δδιιαακκρράάττηησσηη  

κκεεφφααλλααίίοουυ  όόχχιι  μμόόννοο  γγιιαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  κκααιι  κκίίννδδυυννοο  ααγγοορράάςς  ααλλλλάά  κκααιι  γγιιαα  ττοονν  

λλεειιττοουυρργγιικκόό  κκίίννδδυυννοο..  ΗΗ  εελλάάχχιισσττηη  ααππααιιττοούύμμεεννηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ππααρρααμμέέννεειι  σσττοο  

88%%  χχωωρρίίςς  κκααμμίίαα  μμεεττααββοολλήή  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  ππρρόόττεερροο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  ((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ  κκααιι  

ΙΙΙΙ))  κκααιι  εεπποομμέέννωωςς  ηη  ααννάάλλυυσσηη  μμοουυ  εεσσττιιάάζζεειι  σσττιιςς  δδιιααφφοορρέέςς  πποουυ  ππααρρααττηηρροούύννττααιι  σσττοονν  

ΠΠιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  κκααιι  σσττηη  ννεεοοεειισσεερρχχόόμμεεννηη  έέννννοοιιαα  ττοουυ  ΛΛεειιττοουυρργγιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ..  ΣΣεε  όόττιι  

ααφφοορράά  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ααγγοορράάςς  δδεενν  ππααρρααττηηρροούύννττααιι  δδιιααφφοορρέέςς  σστταα  δδύύοο  ρρυυθθμμιισσττιικκάά  ππλλααίίσσιιαα  

((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ  κκααιι  ΙΙΙΙ))..  

  

  

  

  

Δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας= Εποπτικά Ιδία Κεφάλαια (Tier I+ Tier II)/ Σταθμισμένο ως 

προς τον κίνδυνο Ενεργητικό≥8% 
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ΚΚααιι  σσττοο  ννέέοο  ππλλααίίσσιιοο  τταα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  δδιιαακκρρίίννοοννττααιι  σσεε  ππρρωωττοογγεεννήή  ((TTiieerr  II))  κκααιι  

δδεευυττεερροογγεεννήή  ((TTiieerr  IIII))..  ΤΤοο  ππρρωωττοογγεεννέέςς  εεπποοππττιικκόό  κκεεφφάάλλααιιοο  ππεερριιλλααμμββάάννεειι  ττοο  μμεεττοοχχιικκόό  

κκααιι  τταα  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  όόππωωςς  ππααρροουυσσιιάάζζοοννττααιι  σσττιιςς  λλοογγιισσττιικκέέςς  κκαατταασσττάάσσεειιςς..  ΤΤοο  

σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκόό  κκεεφφάάλλααιιοο  ((TTiieerr  IIII))  ππεερριιλλααμμββάάννεειι  ππρροοββλλέέψψεειιςς  γγιιαα  εεππιισσφφααλλήή  δδάάννεειιαα,,  

τταα  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  ααππόό  ααννααππρροοσσααρρμμοογγήή,,  ττιιςς  ππρροοννοομμιιοούύχχεεςς  μμεεττοοχχέέςς  κκααιι  τταα  μμεεττααττρρέέψψιιμμαα  

οομμόόλλοογγαα  πποουυ  δδεενν  ππεερριιλλααμμββάάννοοννττααιι  σσττοο  TTiieerr  II..  ΠΠρρέέππεειι  νναα  ττοοννιισσθθεείί  όόττιι  ττοο  δδεευυττεερροογγεεννέέςς  

κκεεφφάάλλααιιοο  δδεενν  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  ξξεεππεερρννάά  ττοο  ππρρωωττοογγεεννέέςς  δδηηλλααδδήή  δδεενν  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

ααννττιιππρροοσσωωππεεύύεειι  πποοσσοοσσττόό  μμεεγγααλλύύττεερροο  ττοουυ  5500%%  ττοουυ  σσυυννόόλλοουυ  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν..  

  

ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοονν  ΠΠιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  

οορρίίζζεειι  ννέέεεςς  μμεεθθόόδδοουυςς  ππρροοσσδδιιοορριισσμμοούύ  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  κκααιι  ππρροοττεείίννεειι  δδύύοο  

ππρροοσσεεγγγγίίσσεειιςς  υυπποολλοογγιισσμμοούύ  ττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  πποουυ  έένναα  ππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

δδιιαακκρρααττάά  γγιιαα  εεπποοππττιικκοούύςς  λλόόγγοουυςς,,  ττηηνν  ΤΤυυπποοπποοιιηημμέέννηη  ππρροοσσέέγγγγιισσηη  ((SSttaannddaarrddiizzeedd  

AApppprrooaacchh))  κκααιι  ττηη  ΠΠρροοσσέέγγγγιισσηη  ττωωνν  ΕΕσσωωττεερριικκώώνν  ΣΣυυσσττηημμάάττωωνν  ΔΔιιααββάάθθμμιισσηηςς  ((IInntteerrnnaall  

RRaattiinnggss  BBaasseedd  AApppprrooaacchh))  ηη  οοπποοίίαα  ααπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  ττηη  ΘΘεεμμεελλιιώώδδηη  ππρροοσσέέγγγγιισσηη  

((FFoouunnddaattiioonn  AApppprrooaacchh))  κκααιι  ττηηνν  ΕΕξξεελλιιγγμμέέννηη  ΠΠρροοσσέέγγγγιισσηη  ((AAddvvaanncceedd  AApppprrooaacchh))..  

ΞΞεεκκιιννώώννττααςς  ααππόό  ττηηνν  ΤΤυυπποοπποοιιηημμέέννηη  ΠΠρροοσσέέγγγγιισσηη,,  ηη  σσττάάθθμμιισσηη  ττωωνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  εεννόόςς  

ππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  ππρρααγγμμααττοοπποοιιεείίττααιι  μμέέσσωω  ττωωνν  σσυυννττεελλεεσσττώώνν  πποουυ  ααννααφφέέρρωω  σσττοονν  

ππααρραακκάάττωω  ππίίνναακκαα  ((ΠΠίίνναακκααςς  33))  κκααιι  εεξξααρρττάάττααιι  ααππόό  ττηη  φφύύσσηη  ττοουυ  ααννττιισσυυμμββααλλλλόόμμεεννοουυ//  

εεκκδδόόττηη,,  εείίττεε  ααυυττόόςς  εείίννααιι  κκρράάττοοςς  εείίττεε  ππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  εείίττεε  εεττααιιρρεείίαα,,  ααππόό  ττοο  εείίδδοοςς  ττηηςς  

ααππααίίττηησσηηςς  ((δδιιααφφοορρεεττιικκόό  εείίδδοοςς  δδααννεείίοουυ  σσττεεγγαασσττιικκόό  ήή  κκααττααννααλλωωττιικκόό  οομμόόλλοογγοο  κκττλλ))  κκααιι  

ττέέλλοοςς  ααππόό  ττηηνν  ααξξιιοολλόόγγηησσηη  ττηηςς  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  ιικκααννόόττηηττααςς  ττοουυ  ααννττιισσυυμμββααλλλλόόμμεεννοουυ  ααππόό  

ττοουυςς  εεξξωωττεερριικκοούύςς  οοίίκκοουυςς  ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς  όόππωωςς  οοιι  MMooooddyy’’ss,,  SSttaannddaarrdd  &&  PPoooorr’’ss,,  FFiittcchh  

κκ..αα..  μμεε  ττηηνν  έέννννοοιιαα  όόττιι  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  εεππιιββααρρύύννοουυνν  ππεερριισσσσόόττεερροο  ττιιςς  

κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ττοουυςς  ααννάάγγκκεεςς  μμεε  ττηη  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  οορργγααννιισσμμώώνν  μμεε  χχααμμηηλλήή  

ππιισσττοολληηππττιικκήή  ιικκααννόόττηητταα  κκααθθώώςς  χχρρεειιάάζζοοννττααιι  ππεερριισσσσόόττεερραα  κκεεφφάάλλααιιαα  γγιιαα  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  

ττοουυ  υυψψηηλλόόττεερροουυ  κκιιννδδύύννοουυ  εεννδδεεχχόόμμεεννωωνν  ααππωωλλεειιώώνν..  
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ΒΒααθθμμοολλοογγίίαα  

ΠΠιισσττοολληηππττιικκήήςς  

ΙΙκκααννόόττηηττααςς  

AAAAAA  

έέωωςς  

AAAA--  

AA++  

έέωωςς  AA--  

BBBBBB++  

έέωωςς  BBBBBB--  

BBBB++  

έέωωςς  BBBB--  

BB++  έέωωςς  BB--  ΚΚάάττωω  

ααππόό  BB--  

ΧΧωωρρίίςς  

ββααθθμμοολλόό

γγηησσηη  

ΧΧώώρρεεςς  00%%  2200%%  5500%%  110000%%  110000%%  115500%%  110000%%  

ΤΤρράάππεεζζεεςς  2200%%  5500%%  5500%%  110000%%  110000%%  115500%%  5500%%  

ΕΕππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  2200%%  5500%%  110000%%  110000%%  115500%%  115500%%  110000%%  

ΠΠίίνναακκααςς  33::  ΣΣυυννττεελλεεσσττέέςς  ΣΣττάάθθμμιισσηηςς  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  ΤΤυυπποοπποοιιηημμέέννηη  

ΜΜέέθθοοδδοο..  

  

ΣΣττοονν  ααννττίίπποοδδαα,,  ηη  ΠΠρροοσσέέγγγγιισσηη  ττωωνν  ΕΕσσωωττεερριικκώώνν  ΣΣυυσσττηημμάάττωωνν  ΔΔιιααββάάθθμμιισσηηςς  

θθεεμμεελλιιώώννεεττααιι  ααππόό  εεσσωωττεερριικκέέςς  ππρραακκττιικκέέςς  ααννττιιμμεεττώώππιισσηηςς  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  πποουυ  

χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύννττααιι  ααππόό  οορριισσμμέένναα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααττάά  ττηηνν  εεκκττίίμμηησσηη  ττοουυ  ύύψψοουυςς  

ττοουυ  ααππααιιττοούύμμεεννοουυ  οοιικκοοννοομμιικκοούύ  κκεεφφααλλααίίοουυ  γγιιαα  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  έέννααννττιι  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  πποουυ  

ααννααλλααμμββάάννοουυνν  κκααττάά  ττηηνν  άάσσκκηησσηη  ττωωνν  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  ττοουυςς..  ΣΣεε  ααννττίίθθεεσσηη  μμεε  ττηηνν  

ΤΤυυπποοπποοιιηημμέέννηη  μμέέθθοοδδοο  όόπποουυ  ηη  σσυυννάάρρττηησσηη  ττωωνν  ααξξιιοολλοογγήήσσεεωωνν  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  

ιικκααννόόττηηττααςς  μμεε  ττοουυςς  ππέέννττεε  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  εείίννααιι  δδιιαακκρριιττήή,,  σσττηη  δδεεύύττεερρηη  ππρροοσσέέγγγγιισσηη  ττωωνν  

ΕΕσσωωττεερριικκώώνν  ΥΥπποοδδεειιγγμμάάττωωνν,,  ηη  σσυυννάάρρττηησσηη  ττωωνν  σσυυννττεελλεεσσττώώνν  σσττάάθθμμιισσηηςς  εείίννααιι  σσυυννεεχχήήςς  

κκααιι  οοιι  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  σσττάάθθμμιισσηηςς  εεκκττιιμμώώννττααιι  ββάάσσεειι  ττωωνν  εειισσρροοώώνν  πποουυ  θθαα  ππααρρέέχχεειι  ττοο  

ππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα..  ΠΠρροοϋϋππόόθθεεσσηη  γγιιαα  ττηηνν  εεφφααρρμμοογγήή  ττηηςς  μμεεθθόόδδοουυ  εείίννααιι  ηη  οομμααδδοοπποοίίηησσηη  

ττωωνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  σσεε  κκααττηηγγοορρίίεεςς  κκιιννδδύύννοουυ,,  ηη  δδιιααφφοορροοπποοίίηησσηη  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  οο  

υυπποολλοογγιισσμμόόςς  ττηηςς  ππιιθθααννόόττηηττααςς  ππττώώχχεευυσσηηςς  γγιιαα  έένναα  έέττοοςς  γγιιαα  κκάάθθεε  κκααττηηγγοορρίίαα  κκιιννδδύύννοουυ..  

ΓΓιιαα  ττηηνν  εεκκττίίμμηησσηη  ττωωνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  ττοουυςς  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

υυπποολλοογγίίσσοουυνν  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννεεςς  ππααρρααμμέέττρροουυςς  ππρροοσσδδιιοορριισσμμοούύ  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  

κκααττααννέέμμοοννττααςς  ττιιςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  σσεε  κκααττηηγγοορρίίεεςς  κκιιννδδύύννοουυ  γγιιαα  κκάάθθεε  μμιιαα  ααππόό  ττιιςς  οοπποοίίεεςς  θθαα  

υυπποολλοογγίίζζεειι  ττέέσσσσεερριιςς  ππααρρααμμέέττρροουυςς  πποουυ  ββαασσίίζζοοννττααιι  σσεε  ιισσττοορριικκάά  σσττοοιιχχεείίαα  ππεελλααττώώνν  ττηηςς  

ττρράάππεεζζααςς..  ΗΗ  εεκκττίίμμηησσηη  ττωωνν  ππααρρααμμέέττρρωωνν  ττηηςς  ααξξίίααςς  ττοουυ  ααννοοίίγγμμααττοοςς  σσεε  ππεερρίίππττωωσσηη  

ααθθέέττηησσηηςς  ((ee--eexxppoossuurree)),,  ττηηςς  ζζηημμιιάάςς  ((LLGGDD--LLoossss  GGiivveenn  DDeeffaauulltt)),,  ττηηςς  λληηκκττόόττηηττααςς  ((ΜΜ--

MMaattuurriittyy)),,  κκααιι  ττηηςς  ππιιθθααννόόττηηττααςς  ππττώώχχεευυσσηηςς  ((ppdd--  PPrroobbaabbiilliittyy  ooff  DDeeffaauulltt))  υυπποολλοογγίίζζοοννττααιι  

ααππόό  ττιιςς  εεπποοππττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηη  ΘΘεεμμεελλιιώώδδηη  ππρροοσσέέγγγγιισσηη  εεννώώ  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  

ΕΕξξεελλιιγγμμέέννηη  ΠΠρροοσσέέγγγγιισσηη  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  έέχχοουυνν  ττηηνν  δδυυννααττόόττηητταα  νναα  

υυπποολλοογγίίζζοουυνν  τταα  ίίδδιιαα  ττιιςς  ππααρρααμμέέττρροουυςς  ααυυττέέςς  κκααθθώώςς  κκααιι  νναα  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύνν  κκάάθθεε  μμοορρφφήήςς  

εεγγγγύύηησσηηςς  ((ccoollllaatteerraall))..    ΤΤαα  ππααρρααππάάννωω  οοδδηηγγοούύνν  σσττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττηηςς  ααννααμμεεννόόμμεεννηηςς  

ζζηημμιιάάςς  γγιιαα  κκάάθθεε  ππιισσττοοδδόόττηησσηη  όόππωωςς  φφααίίννεεττααιι  σσττοονν  ππααρραακκάάττωω  ττύύπποο::  
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ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  έέννννοοιιαα  ττοουυ  ΛΛεειιττοουυρργγιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  οορρίίζζεειι  ωωςς  

ΛΛεειιττοουυρργγιικκόό  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ππρρααγγμμααττοοπποοίίηησσηηςς  ζζηημμιιώώνν  εείίττεε  ααππόό  ααννεεππααρρκκεείίςς  εείίττεε  ααππόό  

εεσσφφααλλμμέέννεεςς  δδιιααδδιικκαασσίίεεςς  σσττοο  εεσσωωττεερριικκόό  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  οοφφεείίλλοοννττααιι  σσεε  ααννθθρρώώππιιννοο  

ππααρράάγγοονντταα  ήή  σσεε  εεξξωωττεερριικκάά  ααίίττιιαα..  ΣΣττοονν  ππααρρααππάάννωω  οορριισσμμόό  σσυυμμππεερριιλλααμμββάάννεεττααιι  οο  

ννοομμιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς  εεννώώ  εεξξααιιρρεείίττααιι  οο  κκίίννδδυυννοοςς  φφήήμμηηςς..  ΗΗ  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  εειισσάάγγεειι  

ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττωωνν  εελλααχχίίσσττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  έέννααννττιι  ττοουυ  λλεειιττοουυρργγιικκοούύ  

κκιιννδδύύννοουυ  ππρροοττεείίννοοννττααςς  ττρρεειιςς  ππρροοσσεεγγγγίίσσεειιςς..  ΑΑρρχχιικκάά,,  ππρροοττεείίννεεττααιι  ηη  ΠΠρροοσσέέγγγγιισσηη  ττοουυ  

ΒΒαασσιικκοούύ  ΔΔεείίκκττηη  ((BBaassiicc  IInnddiiccaattoorr  AApppprrooaacchh)),,  ηη  ΤΤυυπποοπποοιιηημμέέννηη  ΠΠρροοσσέέγγγγιισσηη  

((SSttaannddaarrddiizzeedd  AApppprrooaacchh))  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  οοπποοίίαα  οο  λλεειιττοουυρργγιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς  

δδιιααφφοορροοπποοιιεείίττααιι  ααννάάλλοογγαα  μμεε  ττοονν  ττοομμέέαα  ττηηςς  εεππιιχχεειιρρηημμααττιικκήήςς  δδρραασσττηηρριιοοπποοίίηησσηηςς  κκααιι  

ττέέλλοοςς  ηη  ΠΠρροοσσέέγγγγιισσηη  ττωωνν  ΕΕξξεελλιιγγμμέέννωωνν  ΜΜεεθθόόδδωωνν  ΜΜέέττρρηησσηηςς  ((AAddvvaanncceedd  MMeeaassuurreemmeenntt  

AApppprrooaacchh))  ηη  οοπποοίίαα  ββαασσίίζζεεττααιι  σσεε  εεσσωωττεερριικκέέςς  μμεεθθοοδδοολλοογγίίεεςς  οοιι  οοπποοίίεεςς  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύνν  

ιισσττοορριικκάά  σσττοοιιχχεείίαα..  ΟΟ  ΛΛεειιττοουυρργγιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς  χχααρραακκττηηρρίίζζεεττααιι  ωωςς  οο  ππιιοο  δδύύσσκκοολλαα  

μμεεττρρήήσσιιμμοοςς  κκίίννδδυυννοοςς  κκααθθώώςς  ββαασσίίζζεεττααιι  σσεε  πποοιιοοττιικκάά  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά..  

  

22..33..22..  ΠΠυυλλώώννααςς  ΙΙΙΙ::  ΕΕπποοππττιικκέέςς  δδιιααδδιικκαασσίίεεςς  αανναασσκκόόππηησσηηςς  κκααιι  ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς..  

ΤΤοο  ππεερριιεεχχόόμμεεννοο  ττοουυ  δδεεύύττεερροουυ  ΠΠυυλλώώνναα  ααφφοορράά  ττηηνν  ααννάάππττυυξξηη  μμιιααςς  σσυυννεεπποούύςς  

δδιιααδδιικκαασσίίααςς  εεπποοππττιικκήήςς  ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  δδιιεεθθννώώςς..  ΗΗ  εεπποοππττιικκήή  δδιιααδδιικκαασσίίαα  ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς  έέχχεειι  δδύύοο  ββαασσιικκοούύςς  σσττόόχχοουυςς::  

ΑΑρρχχιικκάά,,  νναα  δδιιαασσφφααλλίίσσεειι  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααιι  

κκααττάά  δδεεύύττεερροονν  νναα  ππααρρέέχχεειι  κκίίννηηττρραα  γγιιαα  ττηη  ββεελλττίίωωσσηη  ττηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  

κκιιννδδύύννωωνν  κκααθθώώςς  ηη  δδιιαακκρράάττηησσηη  κκεεφφααλλααίίωωνν  δδεενν  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  θθεεωωρρεείίττααιι  υυπποοκκααττάάσσττααττοο  

ττηηςς  σσωωσσττήήςς  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  κκιιννδδύύννωωνν..  ΒΒάάσσεειι  ττωωνν  ππααρρααππάάννωω,,  ηη  εεππιιττρροοππήή  όόρριισσεε  ττέέσσσσεερριιςς  

ββαασσιικκέέςς  ααρρχχέέςς  πποουυ  ααφφοορροούύνν  ττιιςς  εεπποοππττιικκέέςς  δδιιααδδιικκαασσίίεεςς  κκααιι  ααππεευυθθύύννοοννττααιι  ττόόσσοο  σστταα  

ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  όόσσοο  κκααιι  σσττιιςς  εεπποοππττιικκέέςς  ααρρχχέέςς..    

  

ΞΞεεκκιιννώώννττααςς  ααππόό  τταα  ΠΠιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα,,  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή,,  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

ααννααππττύύξξοουυνν  δδιιααδδιικκαασσίίεεςς  εεκκττίίμμηησσηηςς  ττηηςς  σσυυννοολλιικκήήςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  σσεε  σσχχέέσσηη  

μμεε  ττοουυςς  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  κκααιι  ττοο  ππεερριιββάάλλλλοονν  λλεειιττοουυρργγίίααςς  ττοουυςς  κκααθθώώςς  κκααιι  

νναα  αακκοολλοουυθθοούύνν  μμιιαα  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  σσττρρααττηηγγιικκήή  δδιιααττήήρρηησσηηςς  ττοουυ  εεππιιππέέδδοουυ  ττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς..  ΣΣεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττηη  δδιιααδδιικκαασσίίαα  εεκκττίίμμηησσηηςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς,,  θθαα  ππρρέέππεειι  ηη  δδιιααδδιικκαασσίίαα  νναα  ππεερριιλλααμμββάάννεειι  τταα  κκάάττωωθθιι  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά::  

L=e*LGD*pd 
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ΑΑρρχχιικκάά,,  ηη  εεππίίββλλεεψψηη  κκααιι  ηη  εεπποοππττεείίαα  ττωωνν  εεππιιππέέδδωωνν  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  θθαα  

ππρρέέππεειι  νναα  εεππιιββλλέέππεεττααιι  κκααιι  νναα  εεπποοππττεεύύεεττααιι  ααππόό  ττηηνν  ααννώώττααττηη  δδιιοοίίκκηησσηη  ττοουυ  ΠΠιισσττωωττιικκοούύ  

ΙΙδδρρύύμμααττοοςς..  ΔΔεεύύττεερροονν,,  νναα  υυππάάρρχχοουυνν  εεππααρρκκεείίςς  κκααιι  ττεεκκμμηηρριιωωμμέέννεεςς  δδιιααδδιικκαασσίίεεςς  

εεκκττίίμμηησσηηςς  ττοουυ  ααππααιιττοούύμμεεννοουυ  κκεεφφααλλααίίοουυ  έέννααννττιι  ττωωνν  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννωωνν  κκιιννδδύύννωωνν..  

ΕΕππιιππλλέέοονν,,  νναα  υυππάάρρχχεειι  ππεερριιεεκκττιικκήή  ααξξιιοολλόόγγηησσηη  κκααιι  κκααθθιιέέρρωωσσηη  σσυυσσττήήμμααττοοςς  

ππααρραακκοολλοούύθθηησσηηςς  κκααιι  ααννααφφοορράάςς  ττωωνν  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  

δδιιεεννέέρργγεειιαα  εεσσωωττεερριικκώώνν  εελλέέγγχχωωνν..  ΑΑππόό  ττηηνν  άάλλλληη  ππλλεευυρράά  ττοουυ  ννοομμίίσσμμααττοοςς,,  οοιι  εεπποοππττιικκέέςς  

ααρρχχέέςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  εεξξεεττάάζζοουυνν  κκααιι  νναα  ααξξιιοολλοογγοούύνν  ττόόσσοο  ττιιςς  εεσσωωττεερριικκέέςς  εεκκττιιμμήήσσεειιςς  κκααιι  

σσττρρααττηηγγιικκέέςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  όόσσοο  κκααιι  ττηηνν  

ιικκααννόόττηητταα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  νναα  ππααρραακκοολλοουυθθοούύνν  κκααιι  νναα  δδιιαασσφφααλλίίζζοουυνν  ττηη  

σσυυμμμμόόρρφφωωσσήή  ττοουυςς  μμεε  ττηη  δδιιααδδιικκαασσίίαα  υυπποολλοογγιισσμμοούύ  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς..  ΤΤέέλλοοςς,,  οοιι  εεπποοππττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  ππρροοββααίίννοουυνν  εεγγκκααίίρρωωςς  σσεε  

κκααττάάλλλληηλλεεςς  εεννέέρργγεειιεεςς  σσεε  ππεερρίίππττωωσσηη  πποουυ  τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττωωνν  ππααρρααππάάννωω  

δδιιααδδιικκαασσιιώώνν  δδεενν  εείίννααιι  ιικκααννοοπποοιιηηττιικκάά..    

  

22..33..33..  ΠΠυυλλώώννααςς  ΙΙΙΙΙΙ::  ΠΠεειιθθααρρχχίίαα  ττηηςς  ααγγοορράάςς..  

ΟΟ  ττρρίίττοοςς  σσηημμααννττιικκόόςς  ππυυλλώώννααςς  ττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ααφφοορράά  ττηη  ππεειιθθααρρχχίίαα  ττηηςς  ααγγοορράάςς  ωωςς  

μμηηχχααννιισσμμόό  εεννδδυυννάάμμωωσσηηςς  ττηηςς  φφεερρεεγγγγυυόόττηηττααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοο  ΣΣύύμμφφωωννοο  

ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ,,  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  σσχχεεδδιιάάσσοουυνν  κκααιι  νναα  

γγννωωσσττοοπποοιιοούύνν  ττηηνν  πποολλιιττιικκήή  πποουυ  θθαα  αακκοολλοουυθθήήσσοουυνν  όόσσοονν  ααφφοορράά  ττηη  δδηημμοοσσιιοοπποοίίηησσηη  

σσττοοιιχχεείίωωνν  ηη  οοπποοίίαα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  έέχχεειι  εεγγκκρριιθθεείί  ααππόό  ττοο  ΔΔιιοοιικκηηττιικκόό  ΣΣυυμμββοούύλλιιόό  ττοουυςς..  ΗΗ  

πποολλιιττιικκήή  δδηημμοοσσιιοοπποοίίηησσηηςς  σσττοοιιχχεείίωωνν  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  σσυυννάάδδεειι  μμεε  ττηη  σσττρρααττηηγγιικκήή  κκααιι  ττοουυςς  

σσττόόχχοουυςς  ττοουυ  εεκκάάσσττοοττεε  ιιδδρρύύμμααττοοςς..  ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή,,  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  γγίίννεεττααιι  

ττοουυλλάάχχιισσττοονν  δδύύοο  φφοορρέέςς  ττοονν  χχρρόόννοο  ήή  σσυυχχννόόττεερραα  εεάάνν  τταα  σσττοοιιχχεείίαα  ααυυττάά  μμεεττααββάάλλλλοοννττααιι..  

ΣΣεε  γγεεννιικκόό  ππλλααίίσσιιοο,,  ηη  δδηημμοοσσιιοοπποοίίηησσηη  ττωωνν  πποοσσοοττιικκώώνν  κκααιι  πποοιιοοττιικκώώνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  θθαα  

ππρρέέππεειι  νναα  κκααλλύύππττεειι  ττοουυςς  ππααρραακκάάττωω  ττοομμεείίςς::  ΑΑρρχχιικκάά,,  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  κκααλλύύππττεειι  ττιιςς  γγεεννιικκέέςς  

ααρρχχέέςς  ττηηςς  εεγγκκεεκκρριιμμέέννηηςς  ααππόό  ττοο  ΔΔιιοοιικκηηττιικκόό  ΣΣυυμμββοούύλλιιοο,,  πποολλιιττιικκήήςς  δδηημμοοσσιιοοπποοίίηησσηηςς  

σσττοοιιχχεείίωωνν..  ΣΣττηη  σσυυννέέχχεειιαα,,  νναα  κκααλλύύππττεειι  ττοο  ππεεδδίίοο  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττοουυ  εεπποοππττιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  

κκααθθώώςς  κκααιι  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  εεππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν  ττοουυ  οομμίίλλοουυ..  ΕΕππιιππρροοσσθθέέττωωςς,,  νναα  κκααλλύύππττεειι  ττηηνν  

εεππάάρρκκεειιαα  κκααιι  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  δδιιάάρρθθρρωωσσηη  δδηηλλααδδήή  ττοο  ύύψψοοςς,,  ττοονν  ττύύπποο  κκααιι  τταα  

χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοονν  ττρρόόπποο  υυπποολλοογγιισσμμοούύ  ττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  ττέέλλοοςς  ττοο  ύύψψοοςς  ττωωνν  ααννοοιιγγμμάάττωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηνν  ααξξιιοολλόόγγηησσηη  

ττωωνν  ααννααλλααμμββααννόόμμεεννωωνν  κκιιννδδύύννωωνν..    
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22..33..44..  ΑΑδδυυννααμμίίεεςς  κκααιι  εελλλλεείίψψεειιςς  ττηηςς  ««ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ»»  

ΗΗ  ππιισσττωωττιικκήή  κκρρίίσσηη  κκααττάάφφεερρεε  έένναα  ιισσχχυυρρόό  ππλλήήγγμμαα  σσττηηνν  ααξξιιοοππιισσττίίαα  κκααιι  σσττηη  

ππρροοββλλεεππττιικκήή  ιικκααννόόττηητταα  ττωωνν  εεσσωωττεερριικκώώνν  σσυυσσττηημμάάττωωνν  ββααθθμμοολλόόγγηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

κκααιι  ττωωνν  εεξξωωττεερριικκώώνν  οοίίκκωωνν  ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  σστταα  εεπποοππττιικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα..  ΤΤοο  

σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  δδεενν  ααπποοδδεείίχχττηηκκεε  ααρρκκεεττόό  ώώσσττεε  νναα  εεμμπποοδδίίσσεειι  ττηηνν  εεξξάάππλλωωσσηη  

ττηηςς  μμόόλλυυννσσηηςς  ααννάάμμεεσσαα  σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  λλόόγγωω  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  ττοουυ  22000077..  ΗΗ  

λλααννθθαασσμμέέννηη  εεπποοππττεείίαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  γγιιαα  ττηηνν  εεφφααρρμμοογγήή  ττηηςς  σσυυννθθήήκκηηςς  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  ήήτταανν  κκααθθοορριισσττιικκόόςς  ππααρράάγγοοννττααςς  ααπποοττυυχχίίααςς  ττοουυ  ππλλααιισσίίοουυ..  ΟΟ  ΤΤρρααππεεζζιικκόόςς  

ττοομμέέααςς  εειισσήήλλθθεε  σσττηηνν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  κκρρίίσσηη  μμεε  υυψψηηλλάά  εεππίίππεεδδαα  μμόόχχλλεευυσσηηςς  κκααιι  

ααννεεππααρρκκήή  εεππίίππεεδδαα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς..  ΟΟιι  ααννεεππάάρρκκεειιεεςς  ααυυττέέςς  σσυυννοοδδεευυόόμμεεννεεςς  ααππόό  χχααμμηηλλήήςς  

πποοιιόόττηηττααςς  δδιιαακκυυββέέρρννηησσηηςς  κκααιι  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  κκιιννδδύύννωωνν  ααππόό  ττιιςς  δδιιοοιικκήήσσεειιςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

κκααθθώώςς  κκααιι  ααππόό  λλααννθθαασσμμέένναα  κκίίννηηττρραα  ππιισσττωωττιικκήήςς  εεππέέκκτταασσηηςς  εείίχχαανν  ωωςς  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  ττηη  

λλααννθθαασσμμέέννηη  εεκκττίίμμηησσηη  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  πποουυ  

ππρροοέέκκυυψψεε  ααππόό  τταα  χχααμμηηλλάά  εεππίίππεεδδαα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ((BBCCBBSS,,  22001155))..  

  

ΣΣχχεεττιικκάά  μμεε  ττιιςς  μμεεθθόόδδοουυςς  υυπποολλοογγιισσμμοούύ  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκίίννδδυυννοουυ  έέννττοοννηη  ήήτταανν  ηη  κκρριιττιικκήή  

πποουυ  αασσκκήήθθηηκκεε  σσττηηνν  ΤΤυυπποοπποοιιηημμέέννηη  μμέέθθοοδδοο  ηη  οοπποοίίαα  σσττηηρρίίζζεεττααιι  σσττηη  ββααθθμμοολλόόγγηησσηη  ττηηςς  

ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  ιικκααννόόττηηττααςς  ττωωνν  οορργγααννιισσμμώώνν  ααππόό  εεξξωωττεερριικκοούύςς  οοίίκκοουυςς..  ΚΚύύρριιοο  

μμεειιοοννέέκκττηημμαα  ττηηςς  μμεεθθόόδδοουυ  ηη  οοπποοίίαα  ππρροοττεείίννεεττααιι  ττοο  σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  εείίννααιι  όόττιι  

οοιι  ππεερριισσσσόόττεερρεεςς  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  σσττηηνν  ΕΕυυρρώώππηη  δδεενν  ααξξιιοολλοογγοούύννττααιι  κκααιι  εεπποομμέέννωωςς  δδεενν  

κκααττααττάάσσσσοοννττααιι  εεππίίσσηημμαα  σσεε  κκάάπποοιιαα  ββααθθμμίίδδαα  ππιισσττοολληηππττιικκήήςς  ιικκααννόόττηηττααςς..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  γγιιαα  

εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  οοιι  οοπποοίίεεςς  ααξξιιοολλοογγοούύννττααιι  μμεε  ββααθθμμοολλοογγίίαα  κκάάττωω  ααππόό  BBBB--  δδηημμιιοουυρργγοούύννττααιι  

κκίίννηηττρραα  μμηη  ζζήήττηησσηηςς  ττηηςς  ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς..  ΕΕππιιππρροοσσθθέέττωωςς  οοιι  ααξξιιοολλοογγήήσσεειιςς  ττωωνν  οοίίκκωωνν  

((rraattiinngg  aaggeenncciieess))  δδεενν  ττααυυττίίζζοοννττααιι  μμεεττααξξύύ  ττοουυςς  κκααιι  δδεενν  εείίννααιι  ππρροοσσααννααττοολλιισσμμέέννεεςς  σσττηηνν  

ππρρόόββλλεεψψηη  μμεελλλλοοννττιικκώώνν  εεξξεελλίίξξεεωωνν..  ΤΤέέλλοοςς,,  δδεενν  ππααρρααττηηρρεείίττααιι  ιικκααννοοπποοιιηηττιικκήή  σσυυσσχχέέττιισσηη  

ττωωνν  σσυυννττεελλεεσσττώώνν  σσττάάθθμμιισσηηςς  μμεε  ττιιςς  ααννττίίσσττοοιιχχεεςς  σσυυχχννόόττηηττεεςς  ππττώώχχεευυσσηηςς  ττωωνν  δδιιααφφοορρώώνν  

κκααττηηγγοορριιώώνν..    

  

ΦΦεεύύγγοοννττααςς  ααππόό  ττοονν  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  κκααιι  ππεερρννώώννττααςς  σσεε  μμιιαα  οολλιικκήή  θθεεώώρρηησσηη  ττοουυ  

θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ,,  οοιι  εεππιικκρριιττιικκέέςς  ππρροοττάάσσεειιςς  σσυυγγκκεεννττρρώώννοοννττααιι  σσττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  οοιι  

κκααννόόννεεςς  ττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  οοδδηηγγοούύνν  σσεε  ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηητταα..  ΜΜεε  ττοονν  όόρροο  

ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηητταα  εεννννοοοούύμμεε  όόττιι  οοιι  κκααννόόννεεςς  ααυυττοοίί  εευυννοοοούύνν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  

εεππεεκκττααθθοούύνν  σσεε  εεπποοχχέέςς  ιισσχχυυρρήήςς  οοιικκοοννοομμιικκήήςς  ααννάάππττυυξξηηςς  ααππόό  ττηηνν  άάλλλληη  ππλλεευυρράά  όόμμωωςς  

οοδδηηγγοούύνν  σσεε  ππιισσττωωττιικκήή  σσυυρρρρίίκκννωωσσηη  σσττιιςς  οοιικκοοννοομμιικκάά  κκαακκέέςς  εεπποοχχέέςς  γγεεγγοοννόόςς  ττοο  οοπποοίίοο  



 
43 

έέρρχχεεττααιι  σσεε  ππλλήήρρηη  ααννττίίθθεεσσηη  μμεε  ττοο  όόρρααμμαα  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς..  ΈΈνναα  αακκόόμμηη  σσηημμααννττιικκόό  

σσττοοιιχχεείίοο  εείίννααιι  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  ηη  δδιιααδδιικκαασσίίαα  δδιιααμμόόρρφφωωσσηηςς  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  εείίννααιι  

εεννδδοογγεεννήήςς..  ΑΑυυττόό  σσηημμααίίννεειι  όόττιι  οο  ττρρόόπποοςς  μμέέττρρηησσηηςς  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  εεππηηρρεεάάζζεειι  κκααιι  ττηη  

δδιιααμμόόρρφφωωσσήή  ττοουυ..  ΗΗ  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙ  εεππιιδδεειιννώώννεειι  ττοο  ππααρρααππάάννωω  ππρρόόββλληημμαα  δδιιόόττιι  εεππιιββάάλλλλεειι  

οομμοοιιόόμμοορρφφοουυςς  κκααννόόννεεςς  μμέέττρρηησσηηςς  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ττοο  οοπποοίίοο  εεννιισσχχύύεειι  ττηηνν  ππρροο--

κκυυκκλλιικκόόττηητταα..  ΤΤέέλλοοςς,,  ττοο  μμεεγγααλλύύττεερροο  ππρρόόββλληημμαα  πποουυ  ααππέέττυυχχεε  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ττοο  

ααννααθθεεωωρρηημμέέννοο  ππλλααίίσσιιοο  εείίννααιι  οο  σσυυσσττηημμιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς  γγιιαα  ττοονν  οοπποοίίοο  δδεενν  εείίχχαανν  

ππρροοββλλεεφφθθεείί  κκααννόόννεεςς  γγιιαα  ττηηνν  ππρρόόλληηψψηη  κκααιι  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσήή  ττοουυ..        

  

ΕΕπποομμέέννωωςς,,  σσεε  μμιιαα  ππρροοσσππάάθθεειιαα  ααννααππρροοσσααρρμμοογγήήςς  ττοουυ  ππλλααιισσίίοουυ  ππρρααγγμμααττοοπποοιιήήθθηηκκαανν  

ππρροοσσππάάθθεειιεεςς  ααννααθθεεώώρρηησσηηςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  μμεε  έέμμφφαασσηη  σσττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  εεπποοππττεείίααςς  

ττωωνν  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεεωωνν  κκααιι  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ππααρρααγγώώγγωωνν,,  ττηηνν  ααύύξξηησσηη  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  

υυπποοχχρρεεώώσσεεωωνν,,  ττηηνν  εεππιιββοολλήή  ααννώώττααττοουυ  δδεείίκκττηη  δδααννεειιαακκήήςς  εεππιιββάάρρυυννσσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  

ιισσοολλοογγιισσμμώώνν,,  ττηηνν  ααννααθθεεώώρρηησσηη  ττοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ττωωνν  λλοογγιισσττιικκώώνν  ππρροοββλλέέψψεεωωνν  

κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηνν  εεππιιββοολλήή  κκααννόόννωωνν  εεπποοππττεείίααςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  

σσυυσσττηημμάάττωωνν..  ΤΤοο  ννέέοο  ααυυττόό  ππλλααίίσσιιοο  οοννοομμάάσσττηηκκεε  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ..  

  

22..44..  ΗΗ  ΣΣυυννθθήήκκηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  

ΤΤοο  22001100  έέγγιιννεε  ττοο  ππιιοο  σσηημμααννττιικκόό  ββήήμμαα  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηη  σσττααθθεερροοπποοίίηησσηη  ττοουυ  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  κκααιι  ττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  ααννθθεεκκττιικκόόττηηττάάςς  ττοουυ  μμεε  ττηηνν  

εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  ννέέωωνν  δδιιεεθθννώώνν  ππρροοττύύππωωνν  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  γγιιαα  ττηηνν  

κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  κκααιι  ττηη  ρρεευυσσττόόττηητταα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ((ΕΕττήήσσιιαα  ΈΈκκθθεεσσηη  ΕΕΚΚΤΤ,,  22001133))..  

ΜΜεε  ττιιςς  δδύύοο  εεκκθθέέσσεειιςς,,  ««BBaasseell  IIIIII::  aa  gglloobbaall  rreegguullaattoorryy  ffrraammeewwoorrkk  ffoorr  mmoorree  rreessiilliieenntt  

bbaannkkss  aanndd  bbaannkkiinngg  ssyysstteemmss»»  κκααθθώώςς  κκααιι  ««BBaasseell  IIIIII::  IInntteerrnnaattiioonnaall  ffrraammeewwoorrkk  ffoorr  

LLiiqquuiiddiittyy  rriisskk  mmeeaassuurreemmeenntt,,  ssttaannddaarrddss  aanndd  mmoonniittoorriinngg»»  γγννωωσσττέέςς  ωωςς  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ,,  ηη  

εεππιιττρροοππήή  δδίίννεειι  ττηηνν  ππιιοο  οουυσσιιαασσττιικκήή  ααππάάννττηησσηη  σσττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττηηςς  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  ππρροοσσππααθθώώννττααςς  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  δδιιάάχχυυσσηηςς  ττηηςς  

ααππόό  ττοονν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκόό  ττοομμέέαα  σσττηηνν  ππρρααγγμμααττιικκήή  οοιικκοοννοομμίίαα
2200

  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΟΟιι  

δδιιααττάάξξεειιςς  ααυυττέέςς  έέχχοουυνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ααππόό  0011..0011..22001144  σσεε  όόλλαα  τταα  κκρράάττηη  μμέέλληη  ττηηςς  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΈΈννωωσσηηςς  μμεε  σσττααδδιιαακκήή  εεφφααρρμμοογγήή  μμέέχχρριι  ττοο  22001199  κκααιι  ααπποοττεελλοούύνν  έένναα  εεννιιααίίοο  

εεγγχχεειιρρίίδδιιοο  κκααννόόννωωνν  γγιιαα  ττηηνν  κκααννοοννιισσττιικκήή  ρρύύθθμμιισσηη  κκααιι  εεπποοππττεείίαα  ττοουυ  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  σσεε  όόλληη  ττηηνν  ΕΕΕΕ..  

                                                           
20

 Η πρώτη Έκθεση της Βασιλείας ΙΙΙ εκδόθηκε τον Δεκέμβριο του 2010 το ίδιο κείμενο όμως 

αναθεωρημένο επανεκδόθηκε τον Ιούνιο του 2011. 
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ΥΥππόό  ττοο  φφωωςς  ττωωνν  σσυυννεεππεειιώώνν  ττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  οοιι  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  

ξξεεκκίίννηησσαανν  έένναα  φφιιλλόόδδοοξξοο  δδιιεεθθννέέςς  κκααννοοννιισσττιικκόό  ππρρόόγγρρααμμμμαα  μμεεττααρρρρυυθθμμίίσσεεωωνν  ττοο  οοπποοίίοο  

σσττοοχχεεύύεειι  σσττοο  νναα  δδηημμιιοουυρργγήήσσεειι  έένναα  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  ππιιοο  αασσφφααλλέέςς  κκααιι  ππιιοο  ααννθθεεκκττιικκόό  

σσττοο  ξξέέσσππαασσμμαα  μμιιααςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς..  ΕΕπποομμέέννωωςς  ττοο  ννέέοο  σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  δδεενν  ααπποοττεελλεείί  μμιιαα  κκααιιννοούύρριιαα  σσυυμμφφωωννίίαα  ααλλλλάά  μμιιαα  σσυυμμππλλήήρρωωσσηη  κκααιι  

ββεελλττίίωωσσηη  ττοουυ  ήήδδηη  υυφφιισσττάάμμεεννοουυ  ππλλααιισσίίοουυ..  ΣΣττόόχχοοςς  ττοουυ  ννέέοουυ  ππλλααιισσίίοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  

εείίννααιι  ηη  ααύύξξηησσηη  ττηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  ααλλλλάά  κκααιι  ττηηςς  πποοσσόόττηηττααςς  ττωωνν  ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  όόππωωςς  εεππίίσσηηςς  κκααιι  ηη  ααύύξξηησσηη  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττοουυςς..  ΕΕππιιππλλέέοονν  σσττόόχχοοςς  ττηηςς  

σσυυμμφφώώννοουυ  εείίννααιι  ηη  ααύύξξηησσηη  ττηηςς  σσυυννέέππεειιααςς,,  ττηηςς  δδιιααφφάάννεειιααςς  ααλλλλάά  κκααιι  ττηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  ττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  ββάάσσηηςς  ττωωνν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΣΣττοο  ππλλααίίσσιιοο  ααυυττόό,,  έέχχεειι  

σσηημμεειιωωθθεείί  σσηημμααννττιικκήή  ππρρόόοοδδοοςς  κκααθθώώςς  σσττηη  ζζώώννηη  ττοουυ  ΕΕυυρρώώ  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  εεννίίσσχχυυσσαανν  

σσηημμααννττιικκάά  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  ττοουυςς  θθέέσσηη  μμεε  μμέέσσοο  TTiieerr  II  1133%%  σσττοο  ττέέλλοοςς  ττοουυ  22001155  ααππόό  99%%  

ττοο  22001122..  ΟΟιι  ττρράάππεεζζεεςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  έέκκθθεεσσηη  ττοουυ  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  ττηηςς  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΑΑρρχχήήςς  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  ((EEBBAA,,  22001155))  ππρροοχχωωρροούύνν  σσυυννεεχχώώςς  σσττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  

ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  ττοουυςς  ηη  θθέέσσηηςς..  ΤΤοο  μμέέσσοο  σσττααθθμμιισσμμέέννοο  κκεεφφάάλλααιιοο  TTiieerr  II  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  

22001155  ήήτταανν  1122,,55%%,,  4400  μμοοννάάδδεεςς  ββάάσσηηςς  υυψψηηλλόόττεερροο  ααππόό  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001144..  ΗΗ  

εεννδδυυννάάμμωωσσηη  ααυυττήή  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  θθέέσσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ππρροοέέρρχχεεττααιι    κκυυρρίίωωςς  ααππόό  ττηηνν  

ααύύξξηησσηη  ττοουυ  κκεεφφααλλααίίοουυ  ππααρράά  ααππόό  ττηη  μμεείίωωσσηη  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  

εεννεερργγηηττιικκόό..    

  

ΣΣττοο  ίίδδιιοο  μμήήκκοοςς  κκύύμμααττοοςς  κκααιι  οοιι  ααννααλλυυττέέςς  οοιι  οοπποοίίοοιι  υυπποοσσττηηρρίίζζοουυνν  όόττιι  τταα  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ββεελλττίίωωσσαανν  ττιιςς  θθέέσσεειιςς  ττοουυςς  όόσσοονν  ααφφοορράά  ττοο  κκεεφφάάλλααιιοο  κκααιι  

ττηη  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ττηηςς  οοιικκοοννοομμίίααςς  εεννώώ  σσααφφήή  ββεελλττίίωωσσηη  ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  κκααιι  σσττηηνν  

πποοιιόόττηητταα  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  οο  ααννττίίκκττυυπποοςς  ττωωνν  ννέέωωνν  ρρυυθθμμιισσττιικκώώνν  κκααιι  

πποολλιιττιικκώώνν  μμέέττρρωωνν  λλεειιττοουυρργγίίααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ααπποοττέέλλεεσσεε  θθεεττιικκόό  ααρρωωγγόό  εεννίίσσχχυυσσηηςς  ττοουυ  

γγεεννιικκόόττεερροουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  κκλλίίμμααττοοςς..  ΈΈττσσιι,,  ττοο  θθεεττιικκόό  σσυυννααίίσσθθηημμαα  πποουυ  ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  

σσττηηνν  ααγγοορράά  κκααιι  ααφφοορράά  ττηη  λλεειιττοουυρργγίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  σσυυννδδέέεεττααιι  κκυυρρίίωωςς  μμεε  ββεελλττιιωωμμέέννεεςς  

μμεεθθόόδδοουυςς  εεκκττιιμμήήσσεειιςς  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  μμεε  ττηη  θθέέσσππιισσηη  ττωωνν  ννέέωωνν  κκααννόόννωωνν  ααππόό  

ττιιςς  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς..  

  

22..44..11..  ΤΤαα  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ..  

ΓΓιιαα  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττωωνν  ααδδυυννααμμιιώώνν  ττηηςς  ααγγοορράάςς  πποουυ  ααπποοκκάάλλυυψψεε  ηη  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  κκρρίίσσηη  ηη  εεππιιττρροοππήή  εειισσάάγγεειι  μμιιαα  ππλληηθθώώρραα  θθεεμμεελλιιωωδδώώνν  
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μμεεττααρρρρυυθθμμίίσσεεωωνν  σσττοο  δδιιεεθθννέέςς  κκααννοοννιισσττιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΟΟιι  μμεεττααρρρρυυθθμμίίσσεειιςς  

ααυυττέέςς  χχωωρρίίζζοοννττααιι  σσεε  δδύύοο  κκααττηηγγοορρίίεεςς,,  κκααθθώώςς  ααπποοττεελλοούύννττααιι  ααππόό  μμίίκκρροο  κκααιι  μμάάκκρροο  

ππρροολληηππττιικκοούύςς  κκααννόόννεεςς
2211

..    ΞΞεεκκιιννώώννττααςς  ααππόό  ττοουυςς  μμιικκρροο--ππρροολληηππττιικκοούύςς  κκααννόόννεεςς  ((mmiiccrroo--

pprruuddeennttiiaall))  ηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  ααππααιιττεείί  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  ππεερριισσσσόόττεερρωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  μμεε  εεπποοππττιικκάά  

κκεεφφάάλλααιιαα  όόππωωςς  κκιιννδδύύννοουυςς  πποουυ  ππρροοέέρρχχοοννττααιι  ααππόό  ααννοοίίγγμμαατταα  ααγγοορρααππωωλληησσιιώώνν  

χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  ππρροοϊϊόόννττωωνν  ((ttrraaddiinngg)),,  ττοονν  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  κκααθθώώςς  κκααιι  

κκιιννδδύύννοουυςς  ααππόό  ττηη  δδιιααδδιικκαασσίίαα  ττωωνν  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεεωωνν..  ΕΕππιιππλλέέοονν  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ζζηηττάά  ααππόό  τταα  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  ααυυξξήήσσοουυνν  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  ττοουυςς  εεππάάρρκκεειιαα  κκααθθώώςς  κκααιι  

νναα  ββεελλττιιώώσσοουυνν  ττηηνν  πποοιιόόττηητταα  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  ττοουυςς  κκεεφφααλλααίίωωνν..    

  

ΣΣττηηνν  ίίδδιιαα  κκααττηηγγοορρίίαα  οοδδηηγγιιώώνν  ααννήήκκοουυνν  κκααιι  οοιι  ννέέοοιι  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  

ρρεευυσσττόόττηηττααςς  LLiiqquuiiddiittyy  CCoovveerraaggee  RRaattiioo  κκααιι  NNeett  SSttaabbllee  FFuunnddiinngg  RRaattiioo..  ΑΑυυττέέςς  οοιι  

ττρροοπποοπποοιιήήσσεειιςς  εεννδδυυννάάμμωωσσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ((mmiiccrroo--pprruuddeennttiiaall)),,  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  

ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ,,  θθαα  σσυυμμββάάλλλλοουυνν  σσττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  ααννθθεεκκττιικκόόττηηττααςς  

μμεεμμοοννωωμμέέννωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  έέννττοοννοουυ  οοιικκοοννοομμιικκοούύ  σσττρρεεςς  

((BBCCBBSS,,  22001100))..    ΟΟιι  μμεεττααρρρρυυθθμμίίσσεειιςς  όόμμωωςς,,  έέχχοουυνν  κκααιι  μμιιαα  μμαακκρροο--ππρροολληηππττιικκήή  εεσσττίίαασσηη  

((mmaaccrroo--pprruuddeennttiiaall))  μμεε  σσττόόχχοο  ττηηνν  κκααλλύύττεερρηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  κκιιννδδύύννωωνν  εειισσάάγγοοννττααςς  

κκααιιννοοττόόμμεεςς  έέννννοοιιεεςς  όόππωωςς  ααυυττήή  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ((LLeevveerraaggee  RRaattiioo))  κκααιι  ττοουυ  

δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκοούύ  ααπποοθθέέμμααττοοςς  ((CCaappiittaall  BBuuffffeerr))  κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττηηςς  

ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηηττααςς..  ΗΗ  μμαακκρροο--ππρροολληηππττιικκήή  εεσσττίίαασσηη  σσττοοχχεεύύεειι  σσττηηνν  εευυσσττάάθθεειιαα  κκααιι  σσττηη  

ββιιωωσσιιμμόόττηητταα  οολλόόκκλληηρροουυ  ττοουυ  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  κκααιι  όόχχιι  σσττηηνν  εευυσσττάάθθεειιαα  

κκάάθθεε  ιιδδρρύύμμααττοοςς  χχωωρριισσττάά..  

ΣΣυυννοοππττιικκάά  οοιι  κκααιιννοοττοομμίίεεςς  ττοουυ  ννέέοουυ  ΣΣυυμμφφώώννοουυ  εείίννααιι  ((BBCCBBSS,,  22001155))::  

  ΈΈνναα  εεππιιππλλέέοονν  κκεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  αασσφφααλλεείίααςς  ««TThhee  CCaappiittaall  CCoonnsseerrvvaattiioonn  

BBuuffffeerr»»,,  ττοο  οοπποοίίοο  όότταανν  ππααρρααββιιαασσττεείί  ((ππέέσσεειι  κκάάττωω  ααππόό  τταα  εεππιιττρρεεππόόμμεενναα  όόρριιαα))  

ππεερριιοορρίίζζεειι  ττηη  δδιιααννοομμήή  ττωωνν  κκεερρδδώώνν  έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  ππρροοσσττααττεευυττοούύνν  τταα  εεππιιθθυυμμηηττάά  

εεππίίππεεδδαα  ττωωνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  ττωωνν  ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν..  

  ΚΚεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  ααννττιιμμεεττώώππιισσηηςς  ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηηττααςς  ««TThhee  ccoouunntteerrccyycclliiccaall  

CCaappiittaall  BBuuffffeerr»»  ττοο  οοπποοίίοο  θθέέττεειι  ππεερριιοορριισσμμοούύςς  σσττηη  σσυυμμμμεεττοοχχήή  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

σσττηη  ππιισσττωωττιικκήή  εεππέέκκτταασσηη  υυπποοχχρρεεώώννοοννττάάςς  ττεεςς  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  ππεερριισσσσόόττεερραα  

κκεεφφάάλλααιιαα  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  οοιικκοοννοομμιικκήήςς  ααννάάππττυυξξηηςς  κκααιι  λλιιγγόόττεερραα  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  

ππιισσττωωττιικκήήςς  σσυυρρρρίίκκννωωσσηηςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  ζζηημμιιώώνν  ααππόό  ττηηνν  
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έέκκθθεεσσηη  ττοουυςς  σστταα  οοιικκοοννοομμιικκάά  σσοοκκ..  

  ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  ΜΜόόχχλλεευυσσηηςς  ««LLeevveerraaggee  RRaattiioo»»,,  οο  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  εεκκφφρράάζζεειι  ττοο  

εελλάάχχιισσττοο  εεππίίππεεδδοο  ααπποορρρρόόφφηησσηηςς  ζζηημμιιώώνν  κκααιι  σσχχεεττίίζζεεττααιι  μμεε  όόλλαα  τταα  σσττοοιιχχεείίαα  ττοουυ  

εεννεερργγηηττιικκοούύ  εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ααννεεξξααρρττήήττωωςς  

σσυυννττεελλεεσσττήή  σσττάάθθμμιισσηηςς..  

  ΣΣυυννττεελλεεσσττέέςς  κκάάλλυυψψηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς,,  εειισσάάγγοοννττααιι  οοιι  έέννννοοιιεεςς  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  

ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ((LLCCRR))  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοουυ  δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  

((NNSSFFRR))..  

  ΣΣυυμμππλληηρρωωμμααττιικκέέςς  ππρροοττάάσσεειιςς  γγιιαα  ττηη  δδιιαακκρράάττηησσηη  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  κκααιι  

εεπποοππττεείίααςς  γγιιαα  μμεεγγάάλλεεςς  σσυυσσττηημμιικκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς..    

  

ΑΑυυττέέςς  οοιι  ααλλλλααγγέέςς  σσεε  μμάάκκρροο  κκααιι  μμίίκκρροο  εεππίίππεεδδοο  πποουυ  ππααρροουυσσιιάάζζωω  ααννααλλυυττιικκάά  ππααρραακκάάττωω  

ααπποοττεελλοούύνν  ψψηηφφίίδδεεςς  εεννόόςς  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  κκααιι  ααφφοορροούύνν  ττρρεειιςς  θθεεμμααττιικκέέςς  εεννόόττηηττεεςς::  

ΝΝέέοοιι  οορριισσμμοοίί  κκααιι  όόρριιαα  γγιιαα  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  μμεε  σσττόόχχοο  ττηηνν  ααύύξξηησσηη  

ττηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  κκααιι  ττηηςς  πποοσσόόττηηττααςς  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν,,  κκάάλλυυψψηη  ααππόό  

εεππιιππρρόόσσθθεεττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ννέέεεςς  ππρροοττάάσσεειιςς  γγιιαα  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  ααππόό  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  

ρρεευυσσττόόττηηττααςς..  ΟΟιι  ππρροοττάάσσεειιςς  ααυυττέέςς  εείίννααιι  ααλλλληηλλέέννδδεεττεεςς  μμεεττααξξύύ  ττοουυςς  κκααθθώώςς  μμεεγγααλλύύττεερρηη  

ααννθθεεκκττιικκόόττηητταα  σσεε  μμεεμμοοννωωμμέένναα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσυυννεεππάάγγεεττααιι  μμεεγγααλλύύττεερρηη  

ααννθθεεκκττιικκόόττηητταα  οολλόόκκλληηρροουυ  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  σστταα  ιισσχχυυρράά  σσοοκκ  ((BBCCBBSS,,  

22001100))..        

  

22..44..11..11..  ΑΑύύξξηησσηη  ττηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  κκααιι  ττηηςς  πποοσσόόττηηττααςς  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν..  

ΤΤοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  εειισσήήλλθθεε  σσττηη  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  κκρρίίσσηη  μμεε  μμηη  εεππααρρκκήή  κκααλλήήςς  

πποοιιόόττηηττααςς  κκεεφφάάλλααιιαα..  ΗΗ  κκρρίίσσηη  εεππίίσσηηςς  ααπποοκκάάλλυυψψεε  ττηηνν  αασσυυννέέππεειιαα  σσττοο  πποοιιαα  ττεελλιικκάά  εείίννααιι  

τταα  κκεεφφάάλλααιιαα  πποουυ  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαακκρρααττόόννττααιι  ααννάάμμεεσσαα  σσττιιςς  ααρρμμόόδδιιεεςς  ααρρχχέέςς  κκααθθώώςς  κκααιι  

ττηηνν  έέλλλλεειιψψηη  εελλέέγγχχοουυ  σσεε  όόττιι  φφοορράά  ττηηνν  πποοιιόόττηηττάά  ττοουυςς..  ΈΈνναα  ββαασσιικκόό  σσττοοιιχχεείίοο  ττοουυ  ννέέοουυ  

οορριισσμμοούύ  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  σσττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  εείίννααιι  όόττιι  ππρρααγγμμααττοοπποοιιήήθθηηκκεε  

μμεεγγααλλύύττεερρηη  εεσσττίίαασσηη  σσττιιςς  κκοοιιννέέςς  μμεεττοοχχέέςς  ωωςς  ττηη  σσυυννιισσττώώσσαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  

μμεε  ττηηνν  κκααλλύύττεερρηη  πποοιιόόττηητταα  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΤΤαα  κκεεφφάάλλααιιαα  ααυυττάά  θθαα  εεππιιττρρέέπποουυνν  σσττιιςς  

ττρράάππεεζζεεςς  νναα  ααπποορρρροοφφοούύνν  ζζηημμιιέέςς  ααππόό  εεννδδεεχχόόμμεεννηη  έέκκθθεεσσηη  σσττοονν  κκίίννδδυυννοο..  

  

ΟΟ  ΔΔεείίκκττηηςς  ΚΚεεφφααλλααιιαακκήήςς  ΕΕππάάρρκκεειιααςς  σσυυννεεχχίίζζεειι  νναα  ιισσοούύττααιι  μμεε  ττοονν  λλόόγγοο  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  

ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ((TTiieerr  II  κκααιι  TTiieerr  IIII))  ππρροοςς  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  
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εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  κκααιι  σσυυννεεχχίίσσεειι  νναα  έέχχεειι  κκααττώώττααττηη  ττιιμμήή  ττοο  88%%..  ΠΠιιοο  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα::  

  

  

  

ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττηη  σσύύννθθεεσσηη  ττωωνν  ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  σσττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  ιισσχχύύοουυνν  τταα  κκάάττωωθθιι  

((BBCCBBSS,,  22001100  ππααρρ..  5522--5566))::  

  ΒΒαασσιικκάά  ΙΙδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα  ((TTiieerr  II))::  

  ΑΑπποοττεελλοούύννττααιι  ααππόό  δδύύοο  κκααττηηγγοορρίίεεςς  τταα  κκύύρριιαα  κκεεφφάάλλααιιαα  ««CCoommmmoonn  EEqquuiittyy  TTiieerr  II»»  κκααιι  

τταα  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  ««AAddddiittiioonnaall  TTiieerr  II»»..  

  CCoommmmoonn  EEqquuiittyy  TTiieerr  II  ((BBCCBBSS,,  22001100  ππααρρ..  5522--5533))::  

ΑΑπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  ττοο  κκααττααββεεββλληημμέέννοο  μμεεττοοχχιικκόό  κκεεφφάάλλααιιοο  σσεε  εεππίίππεεδδοο  κκοοιιννώώνν  μμεεττοοχχώώνν,,  

οοιι  κκοοιιννέέςς  μμεεττοοχχέέςς  πποουυ  έέχχοουυνν  εεκκδδοοθθεείί  ααππόό  θθυυγγααττρριικκέέςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  υυππάάγγοοννττααιι  

σσττηηνν  εεπποοππττεείίαα  ττοουυςς  κκααιι  κκααττέέχχοοννττααιι  ααππόό  ττρρίίττοουυςς,,  ηη  δδιιααφφοορράά  υυππέέρρ  ττοο  άάρρττιιοο  ττωωνν  

ααννωωττέέρρωω  κκααττηηγγοορριιώώνν  ττωωνν  κκοοιιννώώνν  μμεεττοοχχώώνν,,  τταα  εεμμφφααννήή  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  κκααιι  τταα  κκέέρρδδηη  εειιςς  

ννέέοονν..  

  AAddddiittiioonnaall  TTiieerr  II  ((BBCCBBSS,,  22001100  ππααρρ..  5544--5555))::  

ΑΑπποοττεελλοούύννττααιι  ααππόό  ππρροοννοομμιιοούύχχεεςς  μμεεττοοχχέέςς  κκααιι  οομμοολλοογγιιαακκοούύςς  ττίίττλλοουυςς  πποουυ  ππλληηρροούύνν  

οορριισσμμέέννοουυςς  όόρροουυςς  όόππωωςς  νναα  εείίννααιι  μμηη  κκααθθοορριισσμμέέννηηςς  δδιιάάρρκκεειιααςς,,  νναα  έέχχοουυνν  εεκκδδοοθθεείί  κκααιι  ττοο  

πποοσσόό  ττηηςς  έέκκδδοοσσηηςς  νναα  έέχχεειι  κκααττααββλληηθθεείί,,  νναα  εείίννααιι  μμεειιωωμμέέννηηςς  εεξξαασσφφάάλλιισσηηςς,,  νναα  εείίννααιι  

αανναακκλληηττάά  μμεεττάά  ττοο  ππέέρρααςς  ττηηςς  ππεεννττααεεττίίααςς  εεφφόόσσοονν  ιικκααννοοπποοιιοούύνν  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννεεςς  

ππρροοϋϋπποοθθέέσσεειιςς  κκααιι  νναα  μμηηνν  ππεερριιέέχχοουυνν  εειιδδιικκέέςς  ρρήήττρρεεςς..  ΕΕππιιππλλέέοονν  σστταα  εεππιιππρρόόσσθθεετταα  

κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  II  εεννττάάσσσσοοννττααιι  ττίίττλλοοιι  μμεε  τταα  ππααρρααππάάννωω  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά  οοιι  οοπποοίίοοιι  έέχχοουυνν  

εεκκδδοοθθεείί  ααππόό  θθυυγγααττρριικκέέςς  εεττααιιρρεείίεεςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  υυππάάγγοοννττααιι  σσττηηνν  εεπποοππττεείίαα  ττοουυςς  

κκααιι  δδεενν  σσυυμμππεερριιλλααμμββάάννοοννττααιι  σστταα  CCoommmmoonn  EEqquuiittyy  TTiieerr  II  κκεεφφάάλλααιιαα..  ΤΤέέλλοοςς  σσττηη  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  κκααττηηγγοορρίίαα  εεννττάάσσσσεεττααιι  ηη  δδιιααφφοορράά  υυππέέρρ  ττοο  άάρρττιιοο  ααππόό  ττηηνν  έέκκδδοοσσηη  

ππρροοννοομμιιοούύχχωωνν  μμεεττοοχχώώνν..  

  ΣΣυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  ΙΙδδίίαα  ΚΚεεφφάάλλααιιαα  ((TTiieerr  IIII))..  

ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  έέκκθθεεσσηη  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  ((BBCCBBSS,,  22001100  ππααρρ..  5577--6611))  τταα  

εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  IIII  ααπποοττεελλοούύννττααιι  ααππόό  ττιιςς  ππρροοννοομμιιοούύχχεεςς  μμεεττοοχχέέςς  κκααιι  ττοουυ  

οομμοολλοογγιιαακκοούύςς  ττίίττλλοουυςς  οορριισσμμέέννηηςς  δδιιάάρρκκεειιααςς  ττοουυλλάάχχιισσττοονν  ππεεννττααεεττίίααςς,,  ττίίττλλοοιι  μμεε  τταα  

ππααρρααππάάννωω  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά  κκάάττωω  ααππόό  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννεεςς  ππρροοϋϋπποοθθέέσσεειιςς  οοιι  οοπποοίίοοιι  έέχχοουυνν  

εεκκδδοοθθεείί  ααππόό  θθυυγγααττρριικκέέςς  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν,,  υυππάάγγοοννττααιι  σσττηηνν  εεπποοππττεείίαα  ττοουυςς  

Δείκτης Κεφαλαιακής Επάρκειας= Tier I+ Tier II/ Σταθμισμένα 

στοιχεία του  ενεργητικού εκτός και εντός ισολογισμού ≥ 8% 
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ααλλλλάά  δδεενν  ππεερριιλλααμμββάάννοοννττααιι  σστταα  ββαασσιικκάά  ιιδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα  ((TTiieerr  II)),,  ηη  δδιιααφφοορράά  υυππέέρρ  ττοο  

άάρρττιιοο  ααππόό  ττηηνν  έέκκδδοοσσηη  ππρροοννοομμιιοούύχχωωνν  μμεεττοοχχώώνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ππρροοββλλέέψψεειιςς  γγιιαα  εεππιισσφφααλλήή  

δδάάννεειιαα..  

  

22..44..11..11..11..  ΣΣύύννθθεεσσηη  κκααιι  ΠΠοοιιόόττηητταα  ΕΕπποοππττιικκώώνν  ΙΙδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν..  

ΟΟυυσσιιαασσττιικκάά  ηη  κκααιιννοοττοομμίίαα  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  εείίννααιι  όόττιι  ααλλλλάάζζεειι  ττηη  σσύύννθθεεσσηη  ττωωνν  

εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ηη  οοπποοίίαα  ααλλλλάάζζεειι  σσττααδδιιαακκάά  μμέέχχρριι  ττοο  22001199..  ΤΤαα  ββαασσιικκάά  ΙΙδδίίαα  

κκεεφφάάλλααιιαα  σσττοο  σσύύννοολλόό  ττοουυςς  ααππόό  ττοο  44%%  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  

ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  πποουυ  ααννττιιππρροοσσώώππεευυαανν  σσττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙ  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  ααννέέλλθθοουυνν  

ττοουυλλάάχχιισσττοονν  σσττοο  66%%  ττωωνν  σσττααθθμμιισσμμέέννωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  εεννώώ  

τταα  κκεεφφάάλλααιιαα  CCoommmmoonn  EEqquuiittyy  ττοουυ  TTiieerr  II  ααππόό  ττοο  22%%  ααννέέρρχχοοννττααιι  σσττοο  44,,55%%..  ΌΌσσοονν  

ααφφοορράά  ττοο  δδεευυττεερροογγεεννέέςς  κκεεφφάάλλααιιοο  TTiieerr  IIII  ηη  εεππιιττρροοππήή  μμεειιώώννεειι  ττοο  πποοσσοοσσττόό  ααππόό  ττοο  44%%  

πποουυ  ίίσσχχυυεε  σσττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙ  σσεε  22%%  δδιιόόττιι  ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  όόττιι  σσττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  οοιι  

εεππεεννδδυυττέέςς  ππρροοττίίμμηησσαανν  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  υυψψηηλλόό  δδεείίκκττηη  TTiieerr  II..  

  

ΕΕππιιππλλέέοονν  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  εείίννααιι  υυπποοχχρρεεωωμμέένναα  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  έένναα  κκεεφφααλλααιιαακκόό  

ααππόόθθεεμμαα  αασσφφααλλεείίααςς  ττοο  οοπποοίίοο  θθαα  ααπποορρρροοφφάά  ττυυχχοούύσσεεςς  ζζηημμιιέέςς..  ΤΤοο  CCoonnsseerrvvaattiioonn  BBuuffffeerr  

ξξεεκκίίννηησσεε  σσττοο  00,,66%%  ττοο  22001166  κκααιι  μμέέχχρριι  ττοο  22001199  θθαα  ααννέέλλθθεειι  σσττοο  22,,55%%  ττωωνν  σσττααθθμμιισσμμέέννωωνν  

σσττοοιιχχεείίωωνν  εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ..  ΕΕάάνν  σσυυννυυπποολλοογγίίσσοουυμμεε  κκααιι  τταα  κκεεφφααλλααιιαακκάά  

ααπποοθθέέμμαατταα  πποουυ  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαακκρρααττόόννττααιι  γγιιαα  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττηηςς  ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηηττααςς  

πποουυ  θθαα  ππεερριιγγρράάψψωω  σσττηη  σσυυννέέχχεειιαα  τταα  σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  πποουυ  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

δδιιαακκρρααττοούύνν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ααννέέρρχχοοννττααιι  σσττοο  1133%%  ττωωνν  σσττααθθμμιισσμμέέννωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  

εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ..  

  

ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττηηνν  πποοιιόόττηητταα  ττωωνν  ΕΕπποοππττιικκώώνν  ΚΚεεφφααλλααίίωωνν  θθεεωωρρήήθθηηκκεε  μμέέγγιισσττηηςς  σσηημμαασσίίααςς  

θθέέμμαα  ααππόό  ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  κκααθθώώςς  πποολλλλάά  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααττάά  ττηηνν  δδιιάάρρκκεειιαα  ττηηςς  

κκρρίίσσηηςς  ήήτταανν  εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέένναα  ααλλλλάά  ηη  πποοιιόόττηητταα  ττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ήήτταανν  

χχααμμηηλλήή  μμεε  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσοουυνν  ππρροοββλλήήμμαατταα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς..  ΓΓιι  ααυυττόό  ττοονν  

λλόόγγοο  μμέέσσωω  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  ππρροοττάάθθηηκκεε  ααρρχχιικκάά  τταα  άάυυλλαα  ππάάγγιιαα  νναα  εεξξααιιρροούύννττααιι  ααππόό  ττοονν  

υυπποολλοογγιισσμμόό  ττοουυ  CCoommmmoonn  EEqquuiittyy  TTiieerr  II..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  οοιι  ααννααββααλλλλόόμμεεννεεςς  φφοορροολλοογγιικκέέςς  

ααππααιιττήήσσεειιςς  ((DDeeffeerrrreedd  TTaaxx  aasssseettss))  νναα  ππεερριιοορριισσττοούύνν  σσττοο  1155%%  ττωωνν  ββαασσιικκώώνν  ιιδδίίωωνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν  TTiieerr  II  ((BBCCBBSS,,  22001100  ππααρρ..  6699))  κκααιι  τταα  υυββρριιδδιικκάά  ππρροοϊϊόόνντταα  νναα  ππεερριιοορριισσττοούύνν  

κκααθθώώςς  κκααιι  νναα  υυππάάρρχχεειι  ηη  δδυυννααττόόττηητταα  έέκκδδοοσσηηςς  κκυυρρίίωωςς  ππρροοννοομμιιοούύχχωωνν  μμεεττοοχχώώνν  χχωωρρίίςς  

σσωωρρεευυττιικκόό  μμέέρριισσμμαα..  
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22..44..11..11..22..  ΕΕππιιππλλέέοονν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ββάάσσεειι  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς..  

ΈΈνναα  ααππόό  τταα  κκύύρριιαα  σσττοοιιχχεείίαα  ττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  ήήτταανν  ηη  υυππεερρββοολλιικκήή  

μμόόχχλλεευυσσηη,,  έένναα  σσττοοιιχχεείίοο  ππααρρόόνν  κκααιι  σσεε  ππρροοηηγγοούύμμεεννεεςς  ππεερριιόόδδοουυςς  οοιικκοοννοομμιικκώώνν  κκρρίίσσεεωωνν..  

ΠΠοολλλλέέςς  ττρράάππεεζζεεςς  εειισσήήλλθθαανν  σσττηηνν  κκρρίίσσηη  μμεε  πποολλύύ  υυψψηηλλάά  εεππίίππεεδδαα  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ααυυξξάάννοοννττααςς  

ττηηνν  ππιιθθααννόόττηητταα  ππττώώχχεευυσσήήςς  ττοουυςς  ((WWaalltteerr,,  22001111))..  ΕΕίίννααιι  χχααρραακκττηηρριισσττιικκόό  όόττιι  σσηημμααννττιικκέέςς  

εεττααιιρρεείίεεςς  χχρρηημμααττοοδδοοττοούύνν  τταα  εεππεεννδδυυττιικκάά  ττοουυςς  σσχχέέδδιιαα  μμεε  5500%%  ξξέένναα  κκεεφφάάλλααιιαα  

((δδααννεειισσμμόόςς))  κκααιι  μμεε  5500%%  ιιδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα..  ΣΣττοονν  ααννττίίπποοδδαα,,  σσττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  οο  

λλόόγγοοςς  εείίννααιι  9955::55  κκααθθιισσττώώννττααςς  ττοονν,,  ττοονν  κκλλάάδδοο  μμεε  τταα  μμεεγγααλλύύττεερραα  εεππίίππεεδδαα  μμόόχχλλεευυσσηηςς..  

ΕΕππιιππρροοσσθθέέττωωςς,,  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  τταα  εεππίίππεεδδαα  

μμόόχχλλεευυσσηηςς  κκάάθθεε  ππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  ααπποοττέέλλεεσσαανν  κκρριιττήήρριιοο  δδιιάάκκρριισσηηςς  ααννάάμμεεσσαα  σσεε  

υυγγιιήή  κκααιι  μμηη  υυγγιιήή  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  ΣΣεε  πποολλλλέέςς  ππεερριιππττώώσσεειιςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  τταα  οοπποοίίαα  ήήτταανν  υυγγιιήή  κκααιι  μμεε  μμεεγγάάλλαα  εεππίίππεεδδαα  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  

ααννττιιμμεεττωωππιισσττήήκκαανν  μμεε  δδυυσσππιισσττίίαα  ααππόό  ττιιςς  ααγγοορρέέςς  κκααιι  ωωςς  μμηη  φφεερρέέγγγγυυαα  λλόόγγωω  ττωωνν  υυψψηηλλώώνν  

εεππιιππέέδδωωνν  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ((WWaalltteerr,,  22001111))..  

  

ΜΜεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  κκααιι  ττοονν  ππεερριιοορριισσμμόό  ττηηςς  υυψψηηλλήήςς  σσυυγγκκέέννττρρωωσσηηςς  ττηηςς  

μμόόχχλλεευυσσηηςς  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  εειισσήήγγααγγεε  έένναα  κκααιιννοούύρριιοο  μμέέττρροο,,  ττοο  οοπποοίίοο  θθαα  

λλεειιττοουυρργγεείί  εεφφεεδδρριικκάά//σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  ((bbaacckk--ssttoopp  mmeeaassuurree))  ωωςς  ππρροοςς  ττοουυςς  υυππόόλλοοιιπποουυςς  

δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  πποουυ  υυπποολλοογγίίζζοοννττααιι  ββάάσσεειι  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν..  ΤΤοο  ννέέοο  μμέέττρροο  

ααυυττόό  οοννοομμάάζζεεττααιι  ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  ΜΜόόχχλλεευυσσηηςς  ((LLeevveerraaggee  RRaattiioo))  κκααιι  ααπποοττεελλεείί  μμέέττρροο  

μμαακκρροο--ππρροολληηππττιικκώώνν  κκααννόόννωωνν  θθωωρράάκκιισσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  

ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  ωωςς  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς  οορρίίζζεεττααιι  ((BBCCBBSS,,  22001100  

ππααρρ..  115511--115533))::  οο  λλόόγγοοςς  ττωωνν  ββαασσιικκώώνν  ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ((TTiieerr  II))  όόππωωςς  ααυυττάά  οορρίίζζοοννττααιι  

σσττοο  ννέέοο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  ππρροοςς  τταα  ααννοοίίγγμμαατταα  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσεε  σσττοοιιχχεείίαα  

εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  υυπποολλοογγιισσμμέένναα  σσττηη  λλοογγιισσττιικκήή  ττοουυςς  ααξξίίαα  χχωωρρίίςς  νναα  

σσττααθθμμίίζζοοννττααιι  μμεε  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  κκιιννδδύύννοουυ  κκααιι  χχωωρρίίςς  δδιικκααίίωωμμαα  σσυυμμψψηηφφιισσμμοούύ  ααννάάμμεεσσαα  σσεε  

ααππααιιττήήσσεειιςς  κκααιι  υυπποοχχρρεεώώσσεειιςς..  ΈΈττσσιι,,  εεφφόόσσοονν  οο  ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς  κκααττάά  ττοονν  

υυπποολλοογγιισσμμόό  ττοουυ,,  δδεενν  ππεερριιέέχχεειι  σσττοοιιχχεείίαα  σσττααθθμμιισσμμέένναα  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  θθεεωωρρεείίττααιι  

δδεείίκκττηηςς  πποουυ  δδεενν  ββαασσίίζζεεττααιι  σσττοονν  κκίίννδδυυννοο  ((nnoonn  rriisskk--bbaasseedd  mmeeaassuurree))..  

  

ΟΟ  ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  ΜΜόόχχλλεευυσσηηςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  εείίννααιι  μμεεγγααλλύύττεερροοςς  ττοουυ  33%%  κκααιι  ηη  εεφφααρρμμοογγήή  

ττοουυ  θθαα  εεππέέλλθθεειι  σσττααδδιιαακκάά..  ΗΗ  δδοοκκιιμμαασσττιικκήή  ππεερρίίοοδδοοςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττοουυ  ΣΣυυννττεελλεεσσττήή  

ΜΜόόχχλλεευυσσηηςς  ((ppaarraalllleell  rruunn  ppeerriioodd))  ξξεεκκίίννηησσεε  ττοο  22001133  κκααιι  θθαα  οολλοοκκλληηρρωωθθεείί  ττοο  22001177  κκααττάά  

ττηηνν  οοπποοίίαα  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  υυπποολλοογγίίζζοουυνν  κκααιι  νναα  δδηημμοοσσιιοοπποοιιοούύνν  ττοονν  ππααρρααππάάννωω  
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σσυυννττεελλεεσσττήή..  ΗΗ  εεννααρρμμόόννιισσηη  ττωωνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  μμεε  ττοο  ννέέοο  ααυυττόό  μμέέττρροο  κκααιι  ηη  ττεελλιικκήή  

εεφφααρρμμοογγήή  θθαα  λλάάθθεειι  χχώώρραα  ττηηνν  11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  ττοουυ  22001188..  ΈΈωωςς  ττόόττεε  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  θθαα  ππααρραακκοολλοουυθθεείί  ττηηνν  ααλλλληηλλεεππίίδδρραασσηη  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  ααυυττοούύ  κκααιι  ττωωνν  

κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  ττωωνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  οούύττωωςς  ώώσσττεε  νναα  ππρροοχχωωρρήήσσεειι  σσεε  

ααννααδδιιααττυυππώώσσεειιςς  όόσσοονν  ααφφοορράά  ττοονν  οορριισσμμόό  κκααιι  ττοονν  πποοσσοοττιικκόό  ππρροοσσδδιιοορριισσμμόό  μμέέχχρριι  ττηηνν  

ττεελλιικκήή  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  ((BBCCBBSS,,  22001155))..    

  

22..44..11..11..33..  ΚΚεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  γγιιαα  λλόόγγοουυςς  ΣΣυυννττήήρρηησσηηςς  ((CCoonnsseerrvvaattiioonn  BBuuffffeerr))..  

ΗΗ  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  σσττοο  ννέέοο  ππλλααίίσσιιοο  πποουυ  ππααρροουυσσίίαασσεε  ππρροοσσππάάθθηησσεε  νναα  εειισσάάγγεειι  

ττρρόόπποουυςς  σσυυννττήήρρηησσηηςς  ττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  νναα  δδηημμιιοουυρργγήήσσεειι  ««μμααξξιιλλάάρριιαα  

αασσφφααλλεείίααςς»»  ((CCaappiittaall  BBuuffffeerrss))  κκεεφφααλλααίίοουυ  ττοο  οοπποοίίαα  θθαα  μμπποορροούύνν  νναα  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύνν  τταα  

ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  έέννττοοννοουυ  οοιικκοοννοομμιικκοούύ  σσττρρεεςς..  ΗΗ  ππααρρααππάάννωω  ππρραακκττιικκήή  

ααννήήκκεειι  σσττοουυςς  μμαακκρροο--ππρροολληηππττιικκοούύςς  κκααννόόννεεςς  κκααιι  ππρροοέέκκυυψψεε  ωωςς  ααππάάννττηησσηη  ττοουυ  γγεεγγοοννόόττοοςς  

όόττιι  αακκόόμμηη  κκααιι  κκααττάά  ττηηνν  κκοορρύύφφωωσσηη  ττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς,,  έέννααςς  μμεεγγάάλλοοςς  

ααρριιθθμμόόςς  ττρρααππεεζζώώνν  σσυυννέέχχιισσεε  νναα  δδιιααννέέμμεειι  υυψψηηλλέέςς  ααμμοοιιββέέςς  μμεε  ττηη  μμοορρφφήή  μμεερριισσμμάάττωωνν  σσεε  

σσττεελλέέχχηη  ττοουυςς,,  υυψψηηλλέέςς  ααπποοζζηημμιιώώσσεειιςς  κκααθθώώςς  κκααιι  νναα  ππρροοββααίίννεειι  σσττηηνν  εεππααννααγγοορράά  ιιδδίίωωνν  

μμεεττοοχχώώνν  ππααρράά  ττηηνν  δδυυσσχχέέρρεειιαα  σσττηηνν  οοπποοίίαα  εείίχχαανν  υυπποοππέέσσεειι  πποολλλλάά  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  

ΗΗ  σσττάάσσηη  ααυυττήή  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  οοφφεείίλλεεττααιι  σσττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

φφοοββήήθθηηκκαανν  όόττιι  σσεε  ππεερρίίππττωωσσηη  ππεερριικκοοππώώνν  θθαα  έέσσττεελλνναανν  ααρρννηηττιικκόό  μμήήννυυμμαα  σσττηηνν  ααγγοορράά  

((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΩΩσσττόόσσοο  ααυυττοούύ  ττοουυ  εείίδδοουυςς  οοιι  εεννέέρργγεειιεεςς  εείίχχαανν  ωωςς  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  

μμεεμμοοννωωμμέέννεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  ααλλλλάά  κκααιι  ττοο  σσύύννοολλοο  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  ττοομμέέαα  νναα  γγίίννεειι  λλιιγγόόττεερροο  

ααννθθεεκκττιικκόό  σστταα  ααρρννηηττιικκάά  σσοοκκ  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΠΠοολλλλέέςς  ττρράάππεεζζεεςς  εεππιικκεεννττρρώώθθηηκκαανν  σσττηηνν  

ααννάάκκααμμψψηη  ττηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ττοουυςς  χχωωρρίίςς  ωωσσττόόσσοο  νναα  μμεερριιμμννήήσσοουυνν  γγιιαα  τταα  εεππίίππεεδδαα  ττωωνν  

ααπποοθθεεμμααττιικκώώνν  ττοουυςς  κκεεφφααλλααίίωωνν  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  εείίχχεε  άάμμεεσσοο  ααννττίίκκττυυπποο  σσττηηνν  δδααννεειιοοδδοοττιικκήή  

ττοουυςς  ιικκααννόόττηητταα..  

  

ΩΩςς  ααππάάννττηησσηη,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  κκααθθιιεερρώώννεειι  έένναανν  ννέέοο  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκοούύ  

ααπποοθθέέμμααττοοςς  ((CCaappiittaall  CCoonnsseerrvvaattiioonn  BBuuffffeerr))  ττοο  οοπποοίίοο  ααππόόθθεεμμαα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  

τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  γγιιαα  λλόόγγοουυςς  σσυυννττήήρρηησσηηςς..  ΤΤοο  κκεεφφααλλααιιαακκόό  ααυυττόό  ααππόόθθεεμμαα  θθαα  

λλεειιττοουυρργγήήσσεειι  ωωςς  εερργγααλλεείίοο  σστταα  χχέέρριιαα  ττωωνν  ρρυυθθμμιισσττώώνν  μμεε  σσττόόχχοο  ττηηνν  εεννίίσσχχυυσσηη  ττωωνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν  πποουυ  δδιιαακκρρααττόόννττααιι  ααππόό  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααιι  θθαα  ππρροοέέρρχχεεττααιι  ααππόό  

ππεερριιοορριισσμμοούύςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσττηη  δδιιααννοομμήή  ττωωνν  κκεερρδδώώνν  ττοουυςς,,  σσττηηνν  

κκααττααββοολλήή  μμεερριισσμμάάττωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  σστταα  ππρροογγρράάμμμμαατταα  εεππααννααγγοορράάςς  ιιδδίίωωνν  μμεεττοοχχώώνν..  ΈΈττσσιι,,  

τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσεε  κκααλλέέςς  ππεερριιόόδδοουυςς  θθαα  εείίννααιι  υυπποοχχρρεεωωμμέένναα  νναα  σσχχηημμααττίίζζοουυνν  έένναα  



 
51 

κκεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  ττοο  οοπποοίίοο  θθαα  ααπποορρρροοφφάά  ζζηημμιιέέςς  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  κκρρίίσσεεωωνν  

εεππιιττρρέέπποοννττααςς  σσττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  ττηηνν  σσυυννέέχχιισσηη  ττωωνν  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  ττοουυςς  χχωωρρίίςς  νναα  

εεππηηρρεεάάζζοοννττααιι  τταα  εελλάάχχιισστταα  όόρριιαα  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς..  ΤΤοο  ννέέοο  μμέέττρροο  θθαα  ττεεθθεείί  σσεε  

εεφφααρρμμοογγήή  σσττααδδιιαακκάά  ααππόό  ττοο  22001166  έέωωςς  ττοο  22001199..  ΑΑπποοττεελλεείί  εεππέέκκτταασσηη  ττωωνν  εελλααχχίίσσττωωνν  

ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  κκααιι  ααπποοττεελλεείίττααιι  μμόόννοο  ααππόό  κκύύρριιαα  σσττοοιιχχεείίαα  ττωωνν  ββαασσιικκώώνν  ιιδδίίωωνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν  TTiieerr  II  ((BBCCBBSS,,  22001100  ππααρρ..  112299))..  ΤΤοο  κκεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  γγιιαα  λλόόγγοουυςς  

σσυυννττήήρρηησσηηςς  θθαα  ξξεεκκιιννήήσσεειι  ωωςς  πποοσσοοσσττόό  σσττοο  00,,66%%  ττοουυ  σσυυννόόλλοουυ  ττωωνν  σσττααθθμμιισσμμέέννωωνν  

σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  εεννώώ  σσττααδδιιαακκάά  μμέέχχρριι  ττοο  22001199  θθαα  φφττάάσσεειι  ττοο  22..55%%  

  

22..44..11..11..44..  ΚΚεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  ππρροοςς  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττηηςς  ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηηττααςς  ((TThhee  

ccoouunntteerrccyycclliiccaall  CCaappiittaall  BBuuffffeerr))..  

ΜΜιιαα  αακκόόμμηη  κκααιιννοοττοομμίίαα  ττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  πποουυ  ααννήήκκεειι  σσττοουυςς  μμαακκρροο--

ππρροολληηππττιικκοούύςς  κκααννόόννεεςς  εείίννααιι  ηη  δδιιαακκρράάττηησσηη  εεννόόςς  αακκόόμμηη  κκεεφφααλλααιιαακκοούύ  ααπποοθθέέμμααττοοςς  μμεε  

σσκκοοππόό  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττηηςς  ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηηττααςς..  ΗΗ  κκααιιννοοττοομμίίαα  ααυυττήή  ααπποοφφαασσίίσσττηηκκεε  

ααππόό  ττοουυςς  ρρυυθθμμιισσττέέςς  ττοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  κκααθθώώςς  ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  όόττιι  οοιι  ζζηημμιιέέςς  σσττοονν  

ττρρααππεεζζιικκόό  ττοομμέέαα  εείίννααιι  πποολλύύ  ππιιοο  ιισσχχυυρρέέςς  μμεεττάά  ααππόό  μμιιαα  ππεερρίίοοδδοο  ππιισσττωωττιικκήήςς  εεππέέκκτταασσηηςς..  

ΟΟιι  ζζηημμιιέέςς  ααυυττέέςς  εείίχχαανν  ωωςς  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  ττηηνν  άάμμεεσσηη  ππιισσττωωττιικκήή  σσυυρρρρίίκκννωωσσηη  ττωωνν  

ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  εεππηηρρέέαασσεε  ττηηνν  ππρρααγγμμααττιικκήή  οοιικκοοννοομμίίαα  κκααθθώώςς  οοιι  

ττρράάππεεζζεεςς  μμεείίωωσσαανν  ττιιςς  ππιισσττώώσσεειιςς  σσυυμμββάάλλλλοοννττααςς  σσττηη  σσμμίίκκρρυυννσσηη  ττηηςς  οοιικκοοννοομμιικκήήςς  

δδρραασσττηηρριιόόττηηττααςς  ηη  οοπποοίίαα  όόμμωωςς  μμεε  ττηη  σσεειιρράά  ττηηςς  οοδδηηγγεείί  σσττηη  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  εεσσόόδδωωνν  κκααιι  

ααύύξξηησσηη  ττωωνν  ζζηημμιιώώνν  γγιιαα  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  δδηημμιιοουυρργγώώννττααςς  έέττσσιι  έένναανν  φφααύύλλοο  

κκύύκκλλοο  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  

  

ΜΜέέσσωω  ττοουυ  κκεεφφααλλααιιαακκοούύ  ααπποοθθέέμμααττοοςς  ππρροοςς  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττηηςς  ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηηττααςς  

((CCoouunntteerrccyycclliiccaall  BBuuffffeerr))  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  θθέέλλεειι  νναα  εεξξαασσφφααλλίίσσεειι  όόττιι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

λλααμμββάάννοουυνν  υυππ’’  όόψψιινν  ττοο  μμαακκρροο--οοιικκοοννοομμιικκόό  ππεερριιββάάλλλλοονν  σσττοο  οοπποοίίοο  λλεειιττοουυρργγοούύνν..  

ΠΠρροοττεείίννεειι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  ππιισσττωωττιικκήήςς  εεππέέκκτταασσηηςς  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  

ππεερριισσσσόόττεερραα  κκεεφφάάλλααιιαα  έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  δδιιαασσφφααλλίίζζεεττααιι  ηη  ύύππααρρξξηη  εεννόόςς  κκεεφφααλλααίίοουυ  

αασσφφααλλεείίααςς  πποουυ  νναα  ααπποορρρροοφφάά  ττοουυςς  κκρρααδδαασσμμοούύςς  σσττηηνν  ππεερρίίππττωωσσηη  μμεελλλλοοννττιικκώώνν  ζζηημμιιώώνν..  

ΤΤοο  ύύψψοοςς  ττοουυ  κκεεφφααλλααιιαακκοούύ  ααπποοθθέέμμααττοοςς  θθαα  ξξεεκκιιννήήσσεειι  ααππόό  00%%  κκααιι  θθαα  φφττάάσσεειι  μμέέχχρριι  ττοο  

22,,55%%  ττοουυ  σσυυννόόλλοουυ  ττωωνν  σσττααθθμμιισσμμέέννωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  έέωωςς  ττοο  22001199..  ΤΤοο  ννέέοο  

κκεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  θθαα  ααπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  τταα  ββαασσιικκάά  σσττοοιιχχεείίαα  ττωωνν  ιιδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  

TTiieerr  II  κκααιι  θθαα  κκααθθοορρίίζζεεττααιι  ττοο  ύύψψοοςς  ττοουυ  ααππόό  ττιιςς  ααρρμμόόδδιιεεςς  εεθθννιικκέέςς  ααρρχχέέςς  ααννάάλλοογγαα  μμεε  ττιιςς  

εεξξεελλίίξξεειιςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοονν  σσυυσσττηημμιικκόό  κκίίννδδυυννοο  πποουυ  ππρροοέέρρχχεεττααιι  ααππόό  ττηηνν  ππιισσττωωττιικκήή  
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πποολλιιττιικκήή..  ΣΣχχεεττιικκάά  μμεε  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  πποουυ  δδρραασσττηηρριιοοπποοιιοούύννττααιι  δδιιεεθθννώώςς  ττοο  ααππόόθθεεμμαα  θθαα  

εείίννααιι  οο  σσττααθθμμιικκόόςς  μμέέσσοοςς  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααπποοθθεεμμάάττωωνν  ττωωνν  εεππιιμμέέρροουυςς  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σστταα  

οοπποοίίαα  έέχχοουυνν  ππιισσττωωττιικκάά  ααννοοίίγγμμαατταα  ((BBCCBBSS,,  22001100  ππααρρ..  113366--113388))..    

  

22..44..11..22..  ΚΚάάλλυυψψηη  ππεερριισσσσόόττεερρωωνν  κκιιννδδύύννωωνν..  

ΜΜεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  κκααλλύύττεερρηη  πποοσσόόττηητταα  κκααιι  πποοιιόόττηητταα  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  

κκρρίίννεεττααιι  ααππααρρααίίττηηττοο  ααππόό  ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  νναα  εεννσσωωμμααττωωθθοούύνν  όόλλοοιι  οοιι  

ππιιθθααννοοίί  κκίίννδδυυννοοιι  κκααιι  οοιι  ττρρόόπποοιι  ααννττιιμμεεττώώππιισσήήςς  ττοουυςς  σσττοο  ννέέοο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο..  ΗΗ  

ααπποοττυυχχίίαα  ααιιχχμμααλλώώττιισσηηςς  ττωωνν  κκύύρριιωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  γγιιαα  σσττοοιιχχεείίαα  εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  

ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  κκααθθώώςς  κκααιι  οοιι  εεκκθθέέσσεειιςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σστταα  ππααρράάγγωωγγαα  ήήτταανν  ττοο  σσττοοιιχχεείίοο  

κκλλεειιδδίί  πποουυ  εεννίίσσχχυυσσεε  ττηηνν  κκρρίίσσηη  σσττοονν  ττρρααππεεζζιικκόό  κκλλάάδδοο  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΟΟιι  κκίίννδδυυννοοιι  γγιιαα  

ττοουυςς  οοπποοίίοουυςς  εεννιισσχχύύθθηηκκαανν  οοιι  ππρραακκττιικκέέςς  εεκκττίίμμηησσηηςς  εείίννααιι  οοιι  εεξξήήςς::        

  

22..44..22..22..11..  ΚΚάάλλυυψψηη  ααππόό  ττοονν  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο  ττοουυ  ααννττιισσυυμμββααλλλλόόμμεεννοουυ..  

ΟΟιι  ααννααθθεεωωρρηημμέέννεεςς  ππρροοττάάσσεειιςς  πποουυ  ααφφοορροούύνν  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττοουυ  ααννττιισσυυμμββααλλλλόόμμεεννοουυ  

άάρρχχιισσαανν  νναα  εεφφααρρμμόόζζοοννττααιι  ααππόό  ττοονν  ΙΙααννοουυάάρριιοο  ττοουυ  22001133  κκααιι  ααφφοορροούύνν  ααννααθθεεωωρρηημμέένναα  

μμεεττρριικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα  ααπποοττίίμμηησσηηςς  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ..    

  

22..44..22..22..22..  ΚΚάάλλυυψψηη  ααππόό  ααννοοίίγγμμαατταα  σσττοο  χχααρρττοοφφυυλλάάκκιιοο  σσυυννααλλλλααγγώώνν..  

ΣΣεε  σσύύζζεευυξξηη  μμεε  ττιιςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ππρροοςς  κκάάλλυυψψηη  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  ττοουυ  

ααννττιισσυυμμββααλλλλόόμμεεννοουυ,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  ααππααιιττεείί  ααππόό  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  εεππιιππλλέέοονν  κκεεφφάάλλααιιαα  γγιιαα  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  ττοουυςς  ααππόό  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττηηςς  ααγγοορράάςς  

σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοο  χχααρρττοοφφυυλλάάκκιιοο  σσυυννααλλλλααγγώώνν  ττοουυςς  ααλλλλάά  κκααιι  ααππόό  θθέέσσεειιςς  πποουυ  έέχχοουυνν  σσεε  

ππααρράάγγωωγγαα  ππρροοϊϊόόνντταα....  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  τταα  εεξξωω--χχρρηημμααττιισσττηηρριιαακκάά  ππααρράάγγωωγγαα  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  κκρρααττοούύνν  εεππιιππλλέέοονν  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα..  ΟΟιι  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  

θθέέλλοουυνν  νναα  δδιιααφφυυλλάάξξοουυνν  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  ππρροοϊϊόόνντταα  όόππωωςς  οομμόόλλοογγαα  κκααιι  ππιισσττωωττιικκάά  

ππααρράάγγωωγγαα  σσττοο  χχααρρττοοφφυυλλάάκκιιοο  σσυυννααλλλλααγγώώνν  θθαα  έέχχοουυνν  ττηηνν  ίίδδιιαα  ααππααίίττηησσηη  σσεε  εεπποοππττιικκάά  

κκεεφφάάλλααιιαα  όόππωωςς  θθαα  εείίχχαανν  σσττοο  εεππεεννδδυυττιικκόό  χχααρρττοοφφυυλλάάκκιιοο..  

  

  

22..44..22..22..33..  ΑΑννααθθεεώώρρηησσηη  σσττηηνν  εεκκττίίμμηησσηη  ττοουυ  ααγγοορρααίίοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ((SSttrreesssseedd  VVaaRR))..  

ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττοονν  ααγγοορρααίίοο  κκίίννδδυυννοο,,  μμιιαα  έέλλλλεειιψψηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙ  ήήτταανν  όόττιι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  εεκκττιιμμοούύσσαανν  ττοονν  ααγγοορρααίίοο  κκίίννδδυυννοο  μμέέσσωω  ττοουυ  εερργγααλλεείίοουυ  VVaaRR  ((VVaalluuee--aatt--RRiisskk))  

χχρρηησσιιμμοοπποοιιώώννττααςς  δδεεδδοομμέένναα  ααππόό  ήήρρεεμμεεςς  ππεερριιόόδδοουυςς..  ΤΤώώρραα,,  σσττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  οοιι  
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ρρυυθθμμιισσττέέςς  ππρροοττεείίννοουυνν  γγιιαα  ττηη  δδιιαακκρράάττηησσηη  ττωωνν  ααππααρρααιιττήήττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  νναα  εεκκττιιμμάάττααιι  οο  

ααγγοορρααίίοοςς  κκίίννδδυυννοοςς  μμέέσσωω  ττοουυ  VVaaRR  όόππωωςς  κκααιι  σσττηηνν  ππρροο--κκρρίίσσηηςς  εεπποοχχήή  μμεε  ττηη  μμόόννηη  

δδιιααφφοορράά  όόττιι  ηη  ίίδδιιαα  μμέέττρρηησσηη  θθαα  ππρρααγγμμααττοοπποοιιεείίττααιι  κκααιι  γγιιαα  οοιικκοοννοομμιικκάά  σσττρρεεσσοογγόόννεεςς  

ππεερριιόόδδοουυςς..  

  

22..44..22..22..44..  ΚΚάάλλυυψψηη  ααππόό  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττωωνν  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεεωωνν  ((sseeccuurriittiizzaattiioonn  aaccttiivviittiieess))..  

ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττιιςς  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεειιςς,,  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  

εεππιιππλλέέοονν  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα..  ΜΜέέσσωω  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  οοιι  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  

ππρροοσσππααθθοούύνν  νναα  δδιιααφφυυλλάάξξοουυνν  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  δδιιαακκρρααττήήσσοουυνν  

εεππααρρκκήή  κκεεφφάάλλααιιαα  γγιιαα  ππρροοϊϊόόνντταα  πποουυ  έέχχοουυνν  σσττοο  χχααρρττοοφφυυλλάάκκιιοο  ττωωνν  σσυυννααλλλλααγγώώνν  ττοουυςς  

κκααιι  ππρροοκκύύππττοουυνν  ααππόό  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεειιςς..  ΒΒαασσιικκόό  χχααρραακκττηηρριισσττιικκόό  ττωωνν  ππρροοϊϊόόννττωωνν  ααυυττώώνν  

εείίννααιι  όόττιι  υυππάάρρχχεειι  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  σσυυσσχχέέττιισσηηςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοονν  ππιισσττωωττιικκόό  κκίίννδδυυννοο..  ΠΠιιοο  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  ηη  ππιιθθααννόόττηητταα  ππττώώχχεευυσσηηςς  ττηηςς  κκάάθθεε  θθέέσσηηςς  δδεενν  εείίννααιι  ααννεεξξάάρρττηηττηη  ηη  μμίίαα  

ααππόό  ττηηνν  άάλλλληη  ααλλλλάά  εεξξααρρττάάττααιι  ααππόό  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννοο  σσυυννττεελλεεσσττήή  σσυυσσχχέέττιισσηηςς..  ΕΕπποομμέέννωωςς  

τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  όότταανν  εεκκττίίθθεεννττααιι  σσεε  ππρροοϊϊόόνντταα  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεεωωνν  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

δδιιαακκρρααττοούύνν  εεππιιππλλέέοονν  κκεεφφάάλλααιιαα  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοονν  ππααρραακκάάττωω  ππίίνναακκαα  ((ΠΠίίνναακκααςς  44))..  ΈΈττσσιι,,  

γγιιαα  ππααρράάδδεειιγγμμαα  εεάάνν  σσττοο  χχααρρττοοφφυυλλάάκκιιοο  ττοουυςς  έέχχοουυνν  έένναα  οομμόόλλοογγοο  ττοο  οοπποοίίοο  εείίννααιι  ππρροοϊϊόόνν  

ττιιττλλοοπποοίίηησσηηςς  κκααιι  ββααθθμμοολλοογγεείίττααιι  κκάάττωω  ααππόό  BBBB  ττόόττεε  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

δδιιαακκρρααττήήσσεειι  ωωςς  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττοο  σσύύννοολλοο  ττηηςς  θθέέσσηηςς  πποουυ  έέχχεειι  σσττοο  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννοο  ππρροοϊϊόόνν..  ΜΜάάλλιισστταα,,  ηη  έέκκθθεεσσηη  σσεε  ππρροοϊϊόόνντταα  εεππααννααττιιττλλοοπποοιιήήσσεεωωνν  ((RRee--

sseeccuurriittiizzaattiioonn))  όόππωωςς  τταα  CCDDOOSS  θθαα  έέχχοουυνν  δδιιααφφοορρεεττιικκήή,,  ππιιοο  σσκκλληηρρήή  μμεεττααχχεείίρριισσηη  ααππόό  

ααππλλέέςς  θθέέσσεειιςς  πποουυ  έέχχοουυνν  ππρροοκκύύψψεειι  ααππόό  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεειιςς..  ΜΜεε  ααυυττόόνν  ττοονν  ττρρόόπποο  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  

ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ππρροοσσππααθθεείί  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ττοο  ππρρόόββλληημμαα  ττηηςς  υυππεερρββοολλιικκήήςς  ααννάάλληηψψηηςς  

κκιιννδδύύννωωνν  πποουυ  ππααρροουυσσιιάάσσττηηκκεε  σσττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ  κκααιι  ΙΙΙΙ  ((RReegguullaattoorryy  CCaappiittaall  AArrbbiittrraaggee))..    

  

CCrreeddiitt  RRaattiinngg  ΑΑΑΑΑΑ  ήή  ΑΑΑΑ  ΑΑ  ΒΒΒΒΒΒ  ΒΒΒΒ  ΒΒΒΒ--  

SSeeccuurriittiizzaattiioonnss  11..66%%  44%%  88%%  2288%%  ΑΑφφααίίρρεεσσηη  

RReesseeccuurriittiizzaattiioonnss  33..22%%  88%%  1188%%  5522%%  ΑΑφφααίίρρεεσσηη  

ΠΠίίνναακκααςς  44::  ΣΣυυννττεελλεεσσττέέςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  πποουυ  ππρροοκκύύππττοουυνν  

ααππόό  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεειιςς..    
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22..44..11..33..  ΚΚάάλλυυψψηη  ααππόό  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς..  

ΤΤοο  σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  ήήρρθθεε  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  έένναανν  εεππιιππρρόόσσθθεεττοο  κκίίννδδυυννοο,,  ααυυττόό  

ττηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς..  ΤΤοο  ννέέοο  σσύύμμφφωωννοο  ππεερριιέέχχεειι  ππρροοττάάσσεειιςς  πποουυ  ααπποοσσκκοοπποούύνν  σσττηηνν  

εεννδδυυννάάμμωωσσηη  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ααπποοθθεεμμάάττωωνν  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  έένναα  

ααννθθεεκκττιικκόόττεερροο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα..  ΣΣττόόχχοοςς  ττωωνν  ππρροοττάάσσεεωωνν  εείίννααιι  ηη  ααννααδδόόμμηησσηη  ττοουυ  

ττοομμέέαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  έέχχεειι  ττηηνν  δδυυννααττόόττηητταα  νναα  ααπποορρρροοφφάά  τταα  

ααρρννηηττιικκάά  σσοοκκ  πποουυ  ππρροοέέρρχχοοννττααιι  ααππόό  ττιιςς  οοιικκοοννοομμιικκέέςς  δδυυσσχχέέρρεειιεεςς  κκααιι  νναα  μμεειιώώσσεειι  ττηηνν  

μμεεττάάδδοοσσηη  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  ααππόό  ττοονν  ττρρααππεεζζιικκόό  κκλλάάδδοο  σσττοο  σσύύννοολλοο  ττηηςς  οοιικκοοννοομμίίααςς..    

  

ΣΣττηηνν  ααρρχχήή  ττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  ττοο  22000077,,  πποολλλλάά  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέένναα  ααννττιιμμεεττώώππιισσαανν  ππρροοββλλήήμμαατταα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  κκααθθώώςς  δδεενν  

δδιιααχχεειιρρίίσσττηηκκαανν  σσωωσσττάά  τταα  ααπποοθθέέμμαατταα  ρρεευυσσττόόττηηττάάςς  ττοουυςς..    ΤΤοο  δδιιάάσσττηημμαα  ππρριινν  ττηηνν  κκρρίίσσηη  

ηη  ααγγοορράά  ττωωνν  ππεερριιοουυσσιιαακκώώνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ήήτταανν  ααννοοδδιικκήή  κκααιι  οο  δδααννεειισσμμόόςς  

πποολλύύ  φφθθηηννόόςς..  ΑΑυυττήή  όόμμωωςς  ηη  μμεεττααββοολλήή  ττωωνν  σσυυννθθηηκκώώνν  ττηηςς  ααγγοορράάςς  ααννέέδδεειιξξεε  ττοο  ππόόσσοο  

σσηημμααννττιικκήή  εείίννααιι  ηη  ρρεευυσσττόόττηητταα  γγιιαα  ττηη  σσωωσσττήή  λλεειιττοουυρργγίίαα  ττωωνν  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  

ααγγοορρώώνν  κκααιι  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  ττοομμέέαα  κκααθθώώςς  ηη  ρρεευυσσττόόττηητταα  μμπποορρεείί  νναα  εεξξααττμμιισσττεείί  πποολλύύ  

γγρρήήγγοορραα  σσεε  ππεερριιόόδδοουυςς  οοιικκοοννοομμιικκήήςς  σσυυρρρρίίκκννωωσσηηςς  κκααιι  νναα  δδιιααρρκκέέσσεειι  γγιιαα  ππεερριιοορριισσμμέέννοο  

χχρροοννιικκόό  δδιιάάσσττηημμαα  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  οοιι  δδυυσσχχέέρρεειιεεςς  πποουυ  ααννττιιμμεεττώώππιισσαανν  τταα  

ππεερριισσσσόόττεερραα  ιιδδρρύύμμαατταα  ήήτταανν  λλόόγγωω  ττηηςς  έέλλλλεειιψψηηςς  ιικκααννοοττήήττωωνν  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  

ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς..  ΩΩςς  ααππάάννττηησσηη  σσεε  ααυυττόό  ττοο  ππρρόόββλληημμαα  ηη  εεππιιττρροοππήή  εεξξέέδδωωσσεε  

ττοο  22000088  οοδδηηγγίίεεςς  μμεε  ττοονν  ττίίττλλοο::  ««PPrriinncciipplleess  ffoorr  SSoouunndd  LLiiqquuiiddiittyy  RRiisskk  MMaannaaggeemmeenntt  aanndd  

SSuuppeerrvviissiioonn»»  ((SSoouunndd  PPrriinncciipplleess))..  ΗΗ  έέκκθθεεσσηη  ααυυττήή  ππεερριιέέχχεειι  ααννααλλυυττιικκέέςς  οοδδηηγγίίεεςς  

κκααλλύύττεερρηηςς  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  κκααιι  εεπποοππττεείίααςς  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  οοιι  οοπποοίίεεςς  θθαα  

ππρρέέππεειι  νναα  εεφφααρρμμόόζζοοννττααιι  ααππόό  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  ΠΠρροοςς  σσυυμμππλλήήρρωωσσηη  ααυυττώώνν  ττωωνν  

ααρρχχώώνν  κκααιι  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηη  θθωωρράάκκιισσηη  ττηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  εειισσάάγγεειι  δδύύοο  ννέέοουυςς  

δδεείίκκττεεςς  πποουυ  ααπποοσσκκοοπποούύνν  σσεε  δδύύοο  δδιιααφφοορρεεττιικκοούύςς  σσττόόχχοουυςς  μμεε  κκρριιττήήρριιοο  ππάάνντταα  ττηηνν  

κκααλλύύττεερρηη  σσυυσσχχέέττιισσηη  υυπποοχχρρεεώώσσεεωωνν  κκααιι  ααππααιιττήήσσεεωωνν  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΟΟιι  ννέέοοιι  ααυυττοοίί  

δδεείίκκττεεςς  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  εείίννααιι  οο  ΔΔεείίκκττηηςς  ΚΚάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  ((LLiiqquuiiddiittyy  

CCoovveerraaggee  RRaattiioo--  LLCCRR))  κκααιι  οο  ΔΔεείίκκττηηςς  ΣΣττααθθεερρήήςς  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ((NNeett  SSttaabbllee  FFuunnddiinngg  

RRaattiioo--  NNSSFFRR))..  

  

22..44..11..33..11..    ΔΔεείίκκττηηςς  ΚΚάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  ((LLiiqquuiiddiittyy  CCoovveerraaggee  RRaattiioo))..  

ΣΣττόόχχοοςς  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  μμεε  ττηη  θθέέσσππιισσηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  ΚΚάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  

ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  εείίννααιι  νναα  δδιιαασσφφααλλίίσσεειι  εεππααρρκκήή  εεππίίππεεδδαα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  σστταα  ττρρααππεεζζιικκάά  
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ιιδδρρύύμμαατταα  γγιιαα  ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμοο  χχρροοννιικκόό  δδιιάάσσττηημμαα  3300  ηημμεερρώώνν  ((BBCCBBSS,,  22001133))..  ΜΜέέσσωω  ττοουυ  

δδεείίκκττηη  ααυυττοούύ  δδιιαασσφφααλλίίζζεεττααιι  όόττιι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  δδιιαακκρρααττοούύνν  εεππααρρκκήή  κκααιι  κκααλλήήςς  

πποοιιόόττηηττααςς  ππεερριιοουυσσιιαακκάά  σσττοοιιχχεείίαα  εεύύκκοολλαα  μμεεττααττρρέέψψιιμμαα  μμέέσσωω  ττωωνν  ααγγοορρώώνν  σσεε  μμεεττρρηηττάά  

έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  ααννττααπποοκκρριιθθοούύνν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσττιιςς  λληηξξιιππρρόόθθεεσσμμεεςς  υυπποοχχρρεεώώσσεειιςς  

ττοουυςς  σσεε  μμιιαα  σσττρρεεσσοογγόόννοο  ππεερρίίοοδδοο  δδιιάάρρκκεειιααςς  3300  ηημμεερρώώνν  ((BBCCBBSS,,  22001133))..  ΩΩςς  ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  

ΚΚάάλλυυψψηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  οορρίίζζεεττααιι  οο  λλόόγγοοςς  ((BBCCBBSS,,  22001133  ππααρρ..  2222))::  ΤΤωωνν  ααπποοθθεεμμάάττωωνν  

υυψψηηλλήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  ππρροοςς  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  

κκααθθααρρώώνν  ττααμμεειιαακκώώνν  εεκκρροοώώνν  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  εεππόόμμεεννωωνν  3300  ηημμεερροολλοογγιιαακκώώνν  

ηημμεερρώώνν..  ΟΟ  δδεείίκκττηηςς  ααυυττόόςς  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  εείίννααιι  ίίσσοοςς  ττοουυλλάάχχιισσττοονν  μμεε  ττοο  110000%%..  ΗΗ  

εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  ννέέοουυ  μμέέττρροουυ  θθαα  ξξεεκκιιννήήσσεειι  ααππόό  ττηηνν  11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  22001155  μμεε  ττοονν  

σσυυννττεελλεεσσττήή  νναα  οορρίίζζεεττααιι  ααρρχχιικκάά  σσττοο  6600%%..  ΣΣττααδδιιαακκάά,,  μμεε  ιισσόόπποοσσεεςς  ααυυξξήήσσεειιςς  σσεε  εεττήήσσιιοο  

χχρροοννιικκόό  οορρίίζζοονντταα,,  οο  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  θθαα  φφττάάσσεειι  ττοο  22001199  σσττοο  110000%%  όόππωωςς  φφααίίννεεττααιι  σσττοονν  

ππααρραακκάάττωω  ππίίνναακκαα..  

  

  11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  

22001155  

11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  

22001166  

11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  

22001177  

11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  

22001188  

11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  

22001199  

ΕΕλλάάχχιισσττηη  

ττιιμμήή  LLCCRR  

6600%%  7700%%  8800%%  9900%%  110000%%  

ΠΠίίνναακκααςς  55::  χχρροοννοοδδιιάάγγρρααμμμμαα  ιισσόόπποοσσηηςς  ααύύξξηησσηηςς  κκααττωωττάάττωωνν  οορρίίωωνν  ττοουυ  δδεείίκκττηη  LLCCRR..  

  

22..44..11..33..22..    ΔΔεείίκκττηηςς  ΣΣττααθθεερρήήςς  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ((NNeett  SSttaabbllee  FFuunnddiinngg  RRaattiioo))..  

ΩΩςς  δδεείίκκττηηςς  ΣΣττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  οορρίίζζεεττααιι  ((BBCCBBSS,,  22001144  ππααρρ..  99))::  οο  λλόόγγοοςς  ττοουυ  

δδιιααθθέέσσιιμμοουυ  πποοσσοούύ  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ππρροοςς  ττοο  ααππααιιττοούύμμεεννοο  πποοσσόό  σσττααθθεερρήήςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς..  ΤΤοο  ύύψψοοςς  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  εείίννααιι  ττοουυλλάάχχιισσττοονν  110000%%..  

ΜΜέέσσωω  ττοουυ  δδεείίκκττηη  ΣΣττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ππρροοωωθθεείί  έένναανν  

ππιιοο  σσυυννττηηρρηηττιικκόό  ττρρόόπποο  δδιιααχχεείίρριισσηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  κκααιι  ππρροοσσππααθθεείί  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  

ττοο  ππρρόόββλληημμαα  ττοουυ  εεττεερροοχχρροοννιισσμμοούύ  ττηηςς  ρρεευυσσττοοπποοίίηησσηηςς  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  κκααιι  

ΠΠααθθηηττιικκοούύ  ττοουυ  ΙΙσσοολλοογγιισσμμοούύ  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  κκααθθώώςς  εεππίίσσηηςς  νναα  δδηημμιιοουυρργγήήσσεειι  κκίίννηηττρραα  

σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύνν  σσττααθθεερρέέςς  ππηηγγέέςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  γγιιαα  ττιιςς  

δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  ττοουυςς  ηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  οοπποοίίωωνν  νναα  υυππεερρββααίίννεειι  ττοο  έέττοοςς..  ΜΜεε  ττοονν  όόρροο  ππηηγγέέςς  

σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  δδιιεευυκκρριιννίίζζεειι  όόττιι  ππεερριιλλααμμββάάννεειι  

τταα  ιιδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα,,  ττιιςς  σσττααθθεερρέέςς  κκααττααθθέέσσεειιςς  ππεελλααττώώνν  κκααθθώώςς  κκααιι  τταα  μμαακκρροοππρρόόθθεεσσμμαα  

οομμόόλλοογγαα  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς..  ΟΟ  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  ΣΣττααθθεερρήήςς  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  

ββρρίίσσκκεειι  εεφφααρρμμοογγήή  ααππόό  ττηηνν  11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  ττοουυ  22001188..  
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ΠΠααρράάλλλληηλλαα  μμεε  ττηηνν  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  δδύύοο  δδεειικκττώώνν,,  ττοουυ  ΔΔεείίκκττηη  ΚΚάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  

κκααιι  ττοουυ  ΔΔεείίκκττηη  ΣΣττααθθεερρήήςς  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ππρροοττεείίννεειι  ττηηνν  

εεφφααρρμμοογγήή  κκααιι  άάλλλλωωνν  μμεεττρριικκώώνν  εερργγααλλεείίωωνν  τταα  οοπποοίίαα  θθαα  λλεειιττοουυρργγήήσσοουυνν  

σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  ωωςς  ππρροοςς  ττοουυςς  ππααρρααππάάννωω  δδεείίκκττεεςς  κκααιι  θθαα  ββοοηηθθήήσσοουυνν  σσττηηνν  κκααλλύύττεερρηη  

δδιιααχχεείίρριισσηη  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ττηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  ((BBCCBBSS,,  22001133  ππααρρ..  117744--117755))..  ΤΤαα  εερργγααλλεείίαα  

ααυυττάά  εείίννααιι::  

  ΑΑννααννττιισσττοοιιχχίίαα  λληηκκττόόττηηττααςς  ((CCoonnttrraaccttuuaall  mmaattuurriittyy  mmiissmmaattcchh))..  

  ΣΣυυγγκκέέννττρρωωσσηη  ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ((CCoonncceennttrraattiioonn  ooff  FFuunnddiinngg))..  

  ΤΤαα  δδιιααθθέέσσιιμμαα  μμηη  ββεεββααρρηημμέένναα  σσττοοιιχχεείίαα  ττοουυ  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  ((AAvvaaiillaabbllee  

uunneennccuummbbeerreedd  aasssseettss))..  

  ΥΥπποολλοογγιισσμμόόςς  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  γγιιαα  κκάάθθεε  σσηημμααννττιικκόό  

ννόόμμιισσμμαα  ((LLCCRR  ffoorr  ssiiggnniiffiiccaanntt  ccuurrrreennccyy))..  

  ΕΕρργγααλλεείίαα  ππααρραακκοολλοούύθθηησσηηςς  κκααιι  εελλέέγγχχοουυ  ττωωνν  εεξξεελλίίξξεεωωνν  σσττηηνν  ααγγοορράά  ((MMaarrkkeett--

rreellaatteedd  mmoonniittoorriinngg  ttoooollss))..  

  

  22001111
2222

  22001122  22001133  22001144  22001155  22001166  22001177  22001188  22001199  

ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  

ΜΜόόχχλλεευυσσηηςς  

ΠΠααρραακκοολλοούύθθηησσηη  ααππόό  ττιιςς  

εεπποοππττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  

ΔΔοοκκιιμμαασσττιικκήή  εεφφααρρμμοογγήή  33%%    

ΔΔεείίκκττηηςς  ββαασσιικκώώνν  

ΙΙδδίίωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  

    33,,55%%  44%%  44,,55%%  44,,55%%  44,,55%%  44,,55%%  44,,55%%  

ΚΚεεφφααλλααιιαακκόό  

ααππόόθθεεμμαα  

σσυυννττήήρρηησσηηςς  

          00,,662255

%%  

11,,2255

%%  

11,,887755%%  22,,55%%  

ΕΕλλάάχχιισστταα  εεπποοππττιικκάά  

ΙΙδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα++  

κκεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  

σσυυννττήήρρηησσηηςς  

    33,,55%%  44%%  44,,55%%  55,,112255

%%  

55,,7755

%%  

66,,337755%%  77%%  

ΣΣττααδδιιαακκήή  ααφφααίίρρεεσσηη  

σσττοοιιχχεείίωωνν  ααππόό  ττοο  

CCEETT  11  ((TTiieerr  II))  

      2200%%  4400%%  6600%%  8800%%  110000%%  110000%%  

ΕΕλλάάχχιισσττοο  TTiieerr  II      44..55%%  55..55%%  66%%  66%%  66%%  66%%  66%%  

ΕΕλλάάχχιισστταα  ΣΣυυννοολλιικκάά  

εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  

    88%%  88%%  88%%  88%%  88%%  88%%  88%%  

ΕΕλλάάχχιισστταα  ΣΣυυννοολλιικκάά  

εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  

    88%%  88%%  88%%  88,,662255

%%  

99,,2255

%%  

99,,887755%%  1100,,55%%  

                                                           
22

 Όλες οι ημερομηνίες εφαρμογής θεωρούνται ως 1
η
 Ιανουαρίου. 
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κκααιι  κκεεφφααλλααιιαακκόό  

ααππόόθθεεμμαα  

σσυυννττήήρρηησσηηςς  

ΣΣττοοιιχχεείίαα  πποουυ  δδεενν  

ππλληηρροούύνν  τταα  κκρριιττήήρριιαα  

γγιιαα  μμηη  ββαασσιικκάά  TTiieerr  II  

κκεεφφάάλλααιιαα  ήή  TTiieerr  IIII  

    ΣΣττααδδιιαακκήή  εεφφααρρμμοογγήή  μμεε  χχρροοννιικκόό  οορρίίζζοονντταα  1100  εεττώώνν  ξξεεκκιιννώώννττααςς  

ααππόό  ττοο  22001133..  

ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  

ΚΚάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  

ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  LLCCRR  

ΠΠεερρίίοοδδοοςς  

ΠΠααρραακκοολλοούύθθηη

σσηηςς  

      ΕΕιισσααγγωωγγ

ήή  

κκααττώώττααττ

οουυ  οορρίίοουυ  

        

ΔΔεείίκκττηηςς  ΣΣττααθθεερρήήςς  

ΧΧρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  

NNSSFFRR  

              ΕΕιισσααγγωω

γγήή  

κκααττώώτταα

ττοουυ  

οορρίίοουυ  

  

ΠΠίίνναακκααςς  66::  ΧΧρροοννοοδδιιάάγγρρααμμμμαα  εεφφααρρμμοογγήήςς  ννέέωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  ((BBCCBBSS,,22001100))..  

  

  

22..44..22..  ΚΚρριιττιικκήή  πποουυ  αασσκκήήθθηηκκεε  σσττοο  ΣΣύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ..  

ΤΤοο  σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσχχεεδδιιάάσσττηηκκεε  μμεε  ττέέττοοιιοο  ττρρόόπποο  ώώσσττεε  νναα  ααπποοττεελλέέσσεειι  

ααρρωωγγόό  ττηηςς  εεννδδυυννάάμμωωσσηηςς  ττοουυ  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  

εεπποοππττεείίαα  κκααιι  ττοουυςς  ρρυυθθμμιισσττιικκοούύςς  κκααννόόννεεςς..  ΈΈττσσιι,,  σσττόόχχοοςς  ττοουυ  εείίννααιι  ηη  δδηημμιιοουυρργγίίαα  εεννόόςς  

γγεεννιικκόόττεερραα  ιισσχχυυρροούύ  κκααιι  ααννθθεεκκττιικκοούύ  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  ττοο  οοπποοίίοο  νναα  

ββγγααίίννεειι  ααλλώώββηηττοο  ααππόό  ιισσχχυυρράά  οοιικκοοννοομμιικκάά  σσοοκκ  ((WWeelllliinnkk,,  22001111))..  ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοονν  

WWeelllliinnkk,,  ((22001111)),,  ττοο  ννέέοο  σσύύμμφφωωννοο  εείίννααιι  ππιιοο  ααππλλόό  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  ππρροοηηγγοούύμμεεννοο  

((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙ))  κκααιι  λλεειιττοουυρργγεείί  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  ωωςς  ππρροοςς  τταα  ππρροοηηγγοούύμμεενναα  δδύύοο  

((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ  κκααιι  ΙΙΙΙ))  χχωωρρίίςς  νναα  τταα  ααννττιικκααθθιισσττάά..  ΕΕππιιππλλέέοονν  εεφφααρρμμόόζζεεττααιι  σσεε  όόλλαα  τταα  μμεεγγέέθθηη  

ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσεε  κκάάθθεε  μμέέρροοςς  ττοουυ  κκόόσσμμοουυ  κκααιι  όόχχιι  μμόόννοο  σστταα  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  δδιιεεθθννεείίςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς..  ΜΜεε  ττηηνν  δδηημμοοσσιιοοπποοίίηησσηη  ττοουυ  ννέέοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  

ππλλήήθθοοςς  φφωωννώώνν  εεννττόόππιισσαανν  τταα  θθεεττιικκάά  ττοουυ  σσηημμεείίαα  ααλλλλάά  κκααιι  κκεείίνναα  τταα  οοπποοίίαα  εελλλλοοχχεεύύοουυνν  

κκιιννδδύύννοουυςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  υυλλοοπποοίίηησσήή  ττοουυ..  ΣΣυυννοοππττιικκάά  τταα  ππλλεεοοννεεκκττήήμμαατταα  ττοουυ  ννέέοουυ  

σσυυμμφφώώννοουυ  εείίννααιι  ((WWeelllliinnkk,,  22001111))::  

  

  ΑΑυυξξάάννεειι  ττηηνν  πποοσσόόττηητταα  κκααιι  ττηηνν  πποοιιόόττηητταα  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  δδίίννοοννττααςς  

ββάάσσηη  σστταα  ιιδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα..  

  ΕΕιισσάάγγεειι  ττοονν  δδεείίκκττηη  μμόόχχλλεευυσσηηςς  οο  οοπποοίίοοςς  θθαα  λλεειιττοουυρργγήήσσεειι  ωωςς  αασσππίίδδαα  

ππρροοσστταασσίίααςς  δδιιααφφυυλλάάττττοοννττααςς  τταα  ιιδδρρύύμμαατταα  ααππόό  ττηηνν  υυππεερρββοολλιικκήή  μμόόχχλλεευυσσηη..  
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  ΕΕιισσάάγγεειι  εεππιιππρρόόσσθθεεττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααπποοθθεεμμάάττωωνν  γγιιαα  λλόόγγοουυςς  

σσυυννττήήρρηησσηηςς  κκααιι  γγιιαα  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  ττηηςς  ππρροο--κκυυκκλλιικκόόττηηττααςς  οοιι  οοπποοίίοοιι  

λλεειιττοουυρργγοούύνν  ωωςς  μμααξξιιλλααρράάκκιιαα  ααπποορρρρόόφφηησσηηςς  ττωωνν  κκρρααδδαασσμμώώνν  μμεεττάά  ααππόό  

οοιικκοοννοομμιικκάά  σσοοκκ..  

  ΔΔιιαασσφφααλλίίζζεειι  ττηηνν  ππρροοσστταασσίίαα  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  έέννααννττιι  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  

εειισσάάγγοοννττααςς  δδύύοο  ννέέαα  μμέέττρραα,,  ττοονν  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  κκααιι  ττοονν  

δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς..      

  

ΟΟ  IInnggvveess,,  ((22001122))  ωωςς  ππρροοςς  ττηηνν  ίίδδιιαα  κκααττεεύύθθυυννσσηη  υυπποοσσττηηρρίίζζεειι  όόττιι  ττοο  ννέέοο  ππλλααίίσσιιοο  εείίννααιι  

ππιιοο  ααππλλοοπποοιιηημμέέννοο  κκααιι  σσυυννεεππώώςς  ππιιοο  εεύύκκοολλαα  εεφφααρρμμόόσσιιμμοο  ααππόό  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

κκααθθώώςς  κκααιι  ππιιοο  ιισσχχυυρρόό  ωωςς  ππρροοςς  ττηηνν  εεππίίττεευυξξηη  ττωωνν  σσττόόχχωωνν  ττοουυ..  ΕΕππιιππλλέέοονν  ααπποοττεελλεείί  έένναα  

άάρριισσττοο  μμεείίγγμμαα  εεννίίσσχχυυσσηηςς  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  κκααιι  ααννααγγννώώρριισσηηςς  όόττιι  υυππάάρρχχεειι  

έένναα  ττεερράάσσττιιοο  ππλλήήθθοοςς  κκιιννδδύύννωωνν  σσττοο  εεσσωωττεερριικκόό  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  οοιι  οοπποοίίοοιι  θθαα  

ππρρέέππεειι  νναα  ααννττιιμμεεττωωππιισσττοούύνν..  

  

ΑΑππόό  ττηηνν  άάλλλληη  ππλλεευυρράά,,  οορριισσμμέέννεεςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  εεκκθθέέσσεειιςς  εεππιισσηημμααίίννοουυνν  όόττιι  εεννώώ  

ηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  εεππιιθθυυμμεείί  έένναα  κκααλλύύττεερραα  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  μμεε  

ππεερριισσσσόόττεερρηη  ρρεευυσσττόόττηητταα  κκααιι  λλιιγγόόττεερροουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς,,  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  έέρρθθοουυνν  

ααννττιιμμέέττωωππαα  μμεε  έένναα  ππεερριιββάάλλλλοονν  χχααμμηηλλώώνν  ααπποοδδόόσσεεωωνν  κκααιι  λλιιγγόόττεερρηηςς  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς..  ΗΗ  

ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  θθέέττεειι  ππιιοο  ααυυσσττηηρροούύςς  κκααννόόννεεςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  κκααιι  

υυπποοχχρρεεώώννεειι  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  εεππιιππλλέέοονν  κκεεφφάάλλααιιαα  μμεε  

εεππιιππρρόόσσθθεεττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ααπποοθθεεμμάάττωωνν  ππρροοσσππααθθώώννττααςς  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ττοουυςς  

ααυυξξααννόόμμεεννοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς..  ΩΩσσττόόσσοο,,  ααυυττήή  ηη  ααννααμμόόρρφφωωσσηη  ττοουυ  ππλλααιισσίίοουυ  θθαα  εεππηηρρεεάάσσεειι  

ααρρννηηττιικκάά  ττηηνν  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  έένναα  ήήδδηη  εεππιιββααρρυυμμέέννοο  ππεερριιββάάλλλλοονν  

ααννάάππττυυξξηηςς..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  ηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  ννέέοουυ  ππλλααιισσίίοουυ  ααππααιιττεείί  ααππόό  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  ττηηνν  

μμεεττααμμόόρρφφωωσσηη  ττωωνν  εεππιιχχεειιρρηημμααττιικκώώνν  ττοουυςς  μμοοννττέέλλωωνν  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  τταα  ssttrreessss  tteesstt,,  ττηηνν  

κκεεφφααλλααιιαακκήή  δδιιάάρρθθρρωωσσηη  ααλλλλάά  κκααιι  ττοονν  ττρρόόπποο  εεκκττίίμμηησσηηςς  ττοουυ  κκιιννδδύύννοουυ  ττοουυ  

ααννττιισσυυμμββααλλλλόόμμεεννοουυ..  

  

ΕΕππιιππρροοσσθθέέττωωςς,,  οοιι  ααυυξξηημμέέννεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  θθαα  εεππηηρρεεάάσσοουυνν  

δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  όόππωωςς  ττιιςς  ααγγοορρέέςς  κκααιι  ττιιςς  ππωωλλήήσσεειιςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  

ππρροοϊϊόόννττωωνν  ((ttrraaddiinngg))  κκααιι  τταα  εεξξωω--χχρρηημμααττιισσττηηρριιαακκάά  ππααρράάγγωωγγαα..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  ηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  IIΙΙΙΙ  

κκααθθιιέέρρωωσσεε  ννέέαα  ππρρόόττυυππαα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  οοδδηηγγώώννττααςς  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσεε  ννέέεεςς  
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εεξξιισσοορρρροοππηηττιικκέέςς  σσττρρααττηηγγιικκέέςς  γγιιαα  νναα  ππεερριιοορρίίσσοουυνν  τταα  μμηη  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμαα  ππεερριιοουυσσιιαακκάά  

σσττοοιιχχεείίαα,,  νναα  ππεερριιοορρίίσσοουυνν  ττιιςς  μμηη  σσττααθθεερρέέςς  ππηηγγέέςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  νναα  

δδιιααχχεειιρριισσττοούύνν  ττοο  υυψψηηλλόό  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττοουυςς..  ΤΤαα  ννέέαα  ααυυττάά  μμέέττρραα  θθαα  έέχχοουυνν  

σσηημμααννττιικκόό  ααννττίίκκττυυπποο  σσττιιςς  ππεερριισσσσόόττεερρεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  κκααιι  ιιδδιιααίίττεερραα  σσττιιςς  εεμμπποορριικκέέςς  

ττρράάππεεζζεεςς..  ΕΕππιιππρροοσσθθέέττωωςς,,  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς,,  ηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  

ΙΙΙΙΙΙ  εεππιικκεεννττρρώώννεεττααιι  σσεε  δδεείίκκττεεςς  μμέέττρρηησσηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  μμεεμμοοννωωμμέέννωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  εεννώώ  δδεενν  ππρροοββλλέέππεεττααιι  κκααννέένναα  μμέέττρροο  ααννττιιμμεεττώώππιισσηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  σσεε  

σσυυσσττηημμιικκόό  εεππίίππεεδδοο  ((CChhaann,,  HHoorraann,,  22001122))..  

  

ΤΤέέλλοοςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν,,  εεφφααρρμμόόζζοοννττααςς  τταα  ννέέαα  μμέέττρραα  τταα  

ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύνν,,  κκααλλύύττεερραα  ππρροοσσααρρμμοοσσμμέέννοουυςς  σσττοουυςς  δδιιάάφφοορροουυςς  

κκιιννδδύύννοουυςς,,  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  δδιιαακκρράάττηησσηη  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν..  ΤΤοο  

γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  θθαα  έέχχεειι  ωωςς  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  νναα  εείίννααιι  σσεε  θθέέσσηη  γγιιαα  κκααλλύύττεερρηη  

ααννάάλλυυσσηη  κκααιι  σσύύγγκκρριισσηη  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  ττοο  οοπποοίίοο  θθαα  οοδδηηγγήήσσεειι  σσεε  πποολλυυπποοίίκκιιλληη  

ααπποοττίίμμηησσηη  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ((ΈΈκκθθεεσσηη  PPWWCC,,  22001100))..        

  

ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοονν  BByyrreess,,  ((22001122))  ττοο  ννέέοο  ππλλααίίσσιιοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  εείίννααιι  ααππααρρααίίττηηττοο  

όόσσοονν  ααφφοορράά  ττηηνν  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ,,  ωωσσττόόσσοο  δδεενν  εείίννααιι  ααρρκκεεττόό..  ΗΗ  ππεεπποοίίθθηησσηη  ααυυττήή  

οοφφεείίλλεεττααιι  σσττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  οοιι  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεειιςς  αανν  κκααιι  ήήτταανν  ηη  κκύύρριιαα  ααιιττίίαα  ττοουυ  

ξξεεσσππάάσσμμααττοοςς  ττηηςς  ππρρόόσσφφααττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  ααπποοττέέλλεεσσαανν  κκααιι  ααπποοττεελλοούύνν  

χχρρήήσσιιμμοο  εερργγααλλεείίοο  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  γγιιαα  ττηη  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ττωωνν  εεππεεννδδυυττιικκώώνν  

ττοουυςς  σσχχεεδδίίωωνν..  ΩΩσσττόόσσοο,,  σσττοο  ππααρρεελλθθόόνν  οοιι  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  ααγγννόόηησσαανν  ττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  

πποουυ  εελλλλοοχχεεύύεειι  ηη  δδιιααδδιικκαασσίίαα  ααυυττήή  οοδδηηγγώώννττααςς  τταα  ιιδδρρύύμμαατταα  σσεε  ππρροοββλλήήμμαατταα  

ρρεευυσσττόόττηηττααςς..  ΌΌμμωωςς  ααυυττόό  πποουυ  ππααρρααττηηρρεείίττααιι,,  εείίννααιι  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  κκααιι  σσττοο  ννέέοο  ππλλααίίσσιιοο  

δδεενν  υυφφίίσσττααννττααιι  σσααφφεείίςς  ππρροοττάάσσεειιςς  πποουυ  νναα  εεμμπποοδδίίζζοουυνν  ττηη  λλοογγιικκήή  ττωωνν  ττιιττλλοοπποοιιήήσσεεωωνν..  

  

ΕΕνν  μμέέσσωω  ττωωνν  ππααρρααππάάννωω  εείίττεε  θθεεττιικκώώνν  εείίττεε  ααρρννηηττιικκώώνν  ααππόόψψεεωωνν  ττόόσσοο  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ((BBCCBBSS))  όόσσοο  κκααιι  ηη  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  ((ΕΕΒΒΑΑ))  

ππρρααγγμμααττοοπποοίίηησσαανν  εεμμππεειιρριικκέέςς  μμεελλέέττεεςς  μμεε  σσττόόχχοο  νναα  δδιιααππιισσττώώσσοουυνν  ττηη  εεννααρρμμόόννιισσηη  ττωωνν  

ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσεε  δδιιεεθθννέέςς  κκααιι  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  εεππίίππεεδδοο  μμεε  ττοουυςς  ννέέοουυςς  ααυυττοούύςς  

κκααννόόννεεςς..  ΟΟιι  εεμμππεειιρριικκέέςς  ααυυττέέςς  μμεελλέέττεεςς  δδιιααττυυππώώννοουυνν  λλεεππττοομμεερρώώςς  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττοουυ  

ννέέοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς,,  τταα  εεππίίππεεδδαα  μμόόχχλλεευυσσηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  τταα  εεππίίππεεδδαα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  

((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..    
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ΚΚεεφφάάλλααιιοο  33
οο  

  

33..11..  ΕΕππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα..  

ΑΑππόό  ττηηνν  οορριισσττιικκοοπποοίίηησσηη  κκααιι  μμεεττάά  ττοουυ  ννέέοουυ  δδιιεεθθννοούύςς  ρρυυθθμμιισσττιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  σσεε  όόττιι  

ααφφοορράά  ττοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  ((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ))  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001100
2233

,,  οο  ααννττίίκκττυυππόόςς  

ττοουυ  σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ππααρραακκοολλοουυθθεείίττααιι  εεξξααμμηηννιιααίίαα  ααππόό  ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ((BBCCBBSS
2244

))  σσεε  δδιιεεθθννέέςς  εεππίίππεεδδοο  κκααιι  ααππόό  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  

((EEBBAA
2255

))  σσεε  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  εεππίίππεεδδοο  χχρρηησσιιμμοοπποοιιώώννττααςς  δδεεδδοομμέένναα  ααππόό  ττρράάππεεζζεεςς  τταα  οοπποοίίαα  

ππααρρέέχχοοννττααιι  σσττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  εεθθεελλοοννττιικκάά  κκααιι  εεμμππιισσττεευυττιικκάά..  ΤΤοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  ρρυυθθμμιισσττιικκώώνν  

κκααννόόννωωνν  ττοουυ  ππααρρααππάάννωω  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ααπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  οοδδηηγγίίεεςς  κκααιι  ρρυυθθμμίίσσεειιςς  σσεε  

όόττιι  ααφφοορράά  ττιιςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς,,  σσττοο  εεξξήήςς,,  CCRRDD  IIVV--CCRRRR
2266

  οοιι  οοπποοίίεεςς  εείίννααιι  

εεφφααρρμμόόσσιιμμεεςς  ααππόό  ττηηνν  11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  ττοουυ  22001144..  ΩΩσσττόόσσοο  ηη  ππλλήήρρηηςς  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  ννέέοουυ  

ππλλααιισσίίοουυ  μμεε  χχρροοννιικκόό  οορρίίζζοονντταα  ττηηνν  11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  ττοουυ  22001199  θθαα  δδιιααφφέέρρεειι  ααππόό  ττηηνν  

ττωωρριιννήή  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001155))..  

  

ΣΣττιιςς  εεκκθθέέσσεειιςς  ττηηςς  ηη  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  ππρρααγγμμααττοοπποοιιεείί  εεμμππεειιρριικκέέςς  

μμεελλέέττεεςς  κκααιι  εεξξεεττάάζζεειι  κκααττάά  ππόόσσοο  τταα  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκάά  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  έέχχοουυνν  εεννααρρμμοοννίίσσεειι  

ττοουυςς  κκααννόόννεεςς  λλεειιττοουυρργγίίααςς  ττοουυςς  μμεε  ττοο  ννέέοο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  

ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα,,  ττηη  δδιιααχχεείίρριισσηη  κκιιννδδύύννωωνν,,  τταα  εεππίίππεεδδαα  μμόόχχλλεευυσσηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  

τταα  εεππίίππεεδδαα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς..  ΗΗ  εεμμππεειιρριικκήή  μμεελλέέττηη  πποουυ  ππααρρααθθέέττωω  σσττηη  σσυυννέέχχεειιαα  σσυυννοοψψίίζζεειι  

τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττωωνν  ννέέωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  σσεε  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  εεππίίππεεδδοο  

χχρρηησσιιμμοοπποοιιώώννττααςς  δδεεδδοομμέένναα  έέωωςς  ττιιςς  3311  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  ττοουυ  22001155..  ΣΣττηηνν  έέρρεευυνναα  ((22001166)),,  ττοο  

δδεείίγγμμαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ήήτταανν  222277  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  τταα  οοπποοίίαα  χχωωρρίίσσττηηκκαανν  σσεε  δδύύοο  

γγκκρροουυππ..    

  

ΤΤοο  ππρρώώττοο  γγκκρροουυππ  ααπποοττεελλοούύνν  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  μμεε  ββαασσιικκάά  ΙΙδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  II  ππάάννωω  ααππόό  33  

δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  κκααιι  οοιι  οοπποοίίεεςς  δδρραασσττηηρριιοοπποοιιοούύννττααιι  δδιιεεθθννώώςς..  ΟΟιι  ττρράάππεεζζεεςς  ααυυττέέςς  ήήτταανν  4455..  ΣΣττοο  

δδεεύύττεερροο  γγκκρροουυππ  ααννήήκκοουυνν  τταα  υυππόόλλοοιιππαα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα,,  2288  εεκκ  ττωωνν  οοπποοίίωωνν  εείίχχαανν  

κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  II  ππάάννωω  ααππόό  33  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  ααλλλλάά  δδεενν  δδρραασσττηηρριιοοπποοιιοούύννττααιι  δδιιεεθθννώώςς..  ΤΤαα  

ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσττοο  δδεεύύττεερροο  γγκκρροουυππ  ήήτταανν  118822..  ΣΣττηη  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  μμεελλέέττηη  τταα  

                                                           
23

 BCBS, Basel III: A global framework for more resilient banks and banking systems, Δεκέμβριος 

2010 και αναθεωρημένο τον Ιούνιο του 2011, BCBS, Basel III: International Framework for liquidity 

risk measurement, standards and monitoring, Δεκέμβριος 2010. 
24

 Basel Committee on Banking Supervision 
25

 European Banking Authority 
26

 CRD: Capital Requirements Directive, CRR: Capital Requirements Regulation 
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ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  πποουυ  ααννήήκκοουυνν  σσττοο  γγκκρροουυππ  22  χχωωρρίίζζοοννττααιι  σσεε  υυπποοκκααττηηγγοορρίίεεςς::  

ΜΜεεγγάάλλαα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  TTiieerr  II  κκεεφφάάλλααιιαα  ππααρρααππάάννωω  ααππόό  33  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ,,  ΜΜεεσσααίίοουυ  

μμεεγγέέθθοουυςς  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  TTiieerr  II  μμιικκρρόόττεερροο  ήή  ίίσσοο  μμεε  33  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  κκααιι  

μμεεγγααλλύύττεερροο  ααππόό  11..55  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  κκααιι  μμιικκρροούύ  μμεεγγέέθθοουυςς  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  TTiieerr  II  

μμιικκρρόόττεερροο  ήή  ίίσσοο  ττωωνν  11..55  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  σσεε  ααυυττήή  ττηη  μμεελλέέττηη  γγιιαα  ππρρώώττηη  φφοορράά  

γγίίννεεττααιι  λλεεππττοομμεερρήή  ααννααφφοορράά  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσττιιςς  δδιιεεθθννεείίςς,,  

μμεεγγάάλλεεςς  σσυυσσττηημμιικκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς
2277

  ((GG--SSIIIIss))  κκααθθώώςς  κκααιι  σσεε  άάλλλλαα  σσηημμααννττιικκάά  σσυυσσττηημμιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα
2288

  ((OO--SSIIIIss))..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  τταα  ιιδδρρύύμμαατταα  πποουυ  χχααρραακκττηηρρίίζζοοννττααιι  ωωςς  σσηημμααννττιικκάά  

σσυυσσττηημμιικκάά  οοιι  ααρρχχέέςς  μμπποορροούύνν  νναα  θθέέσσοουυνν  υυψψηηλλόόττεερρεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  γγιιαα  ααπποορρρρόόφφηησσηη  ττωωνν  ζζηημμιιώώνν  μμααζζίί  μμεε  τταα  υυπποοχχρρεεωωττιικκάά  CCEETT11  κκεεφφάάλλααιιαα,,  

ύύψψοουυςς  έέωωςς  22%%  ((EEBBAA,,  22001166))..  ΤΤοο  δδεείίγγμμαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  σσυυμμμμεεττέέχχοουυνν  σσττηηνν  έέρρεευυνναα  

ππααρροουυσσιιάάζζεεττααιι  σσττοονν  ππααρραακκάάττωω  ππίίνναακκαα::  

  

    

ΟΟμμάάδδαα  

11  

  

ΟΟμμάάδδαα  

22  

ΑΑππόό  τταα  οοπποοίίαα::  GG--SSIIIIss//  

OO--SSIIIIss  

  

ΣΣυυννοολλιικκάά  ΜΜεεγγάάλλεεςς  ΜΜεεσσααίίεεςς  ΜΜιικκρρέέςς  

ΑΑυυσσττρρίίαα  22  66  11  11  44  44  88  

ΒΒέέλλγγιιοο  22  88  --  22  66  66  1100  

ΔΔααννίίαα  11  1122  22  22  88  55  1133  

ΓΓααλλλλίίαα  55  22  11  --  11  66  77  

ΓΓεερρμμααννίίαα  88  7744  88  77  5599  1122  8822  

ΕΕλλλλάάδδαα  44  --  --  --  --  44  44  

ΟΟυυγγγγααρρίίαα  11  22  --  --  22  22  33  

ΙΙρρλλααννδδίίαα  33  55  --  33  22  22  88  

ΙΙττααλλίίαα  22  2211  66  88  77  33  2233  

ΛΛεεττοοννίίαα  --  22  --  --  22  22  22  

ΛΛοουυξξεεμμββοούύρργγοο  --  33  --  22  11  22  22  

ΜΜάάλλτταα  --  33  --  --  33  22  33  

ΟΟλλλλααννδδίίαα  33  1100  11  22  77  55  1133  

ΝΝοορρββηηγγίίαα  11  88  --  11  77  22  99  

ΠΠοολλωωννίίαα  --  55  11  --  44  --  55  

                                                           
27

 Με έκθεση του δείκτη μόχλευσης πάνω από 200 δις. Ευρώ. 
28

 Το δείγμα των O-SIIs αποτελείται από πιστωτικά ιδρύματα και του γκρουπ 1 και του γκρουπ 2 που 

έχουν χαρακτηριστεί ως σημαντικά συστημικά από τις εθνικές αρμόδιες αρχές κάθε χώρας. 
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ΠΠοορρττοογγααλλίίαα  22  33  --  11  22  44  55  

ΙΙσσππααννίίαα  22  99  77  22  --  66  1111  

ΣΣοουυηηδδίίαα  44  44  --  11  33  44  88  

ΗΗννωωμμέέννοο  

ΒΒαασσίίλλεειιοο  

55  55  11  33  11  66  1100  

ΣΣύύννοολλοο  4455  118822  2288  3355  111199  7777  222277  

ΠΠίίνναακκααςς  77::  ΑΑρριιθθμμόόςς  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  σσυυμμμμεεττέέχχοουυνν  σσττηη  μμεελλέέττηη  ((BBCCBBSS,,  22001166))..  

  

ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  μμεεθθοοδδοολλοογγίίαα  ττηηςς  έέρρεευυννααςς  ηη  EEBBAA,,  χχρρηησσιιμμοοπποοιιεείί  ττοο  σσττααθθμμιικκόό  σσύύσσττηημμαα  

ττηηςς  ««ΣΣύύννθθεεττηηςς  ΤΤρράάππεεζζααςς»»..
2299

  ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα  υυπποολλοογγίίζζεειι  ττοουυςς  μμέέσσοουυςς  όόρροουυςς  

δδηημμιιοουυρργγώώννττααςς  μμιιαα  ««σσύύννθθεεττηη  ττρράάππεεζζαα»»  σσττηη  σσχχεεττιικκήή  μμεεττααββλληηττήή  πποουυ  μμεελλεεττάά..  ΔΔηηλλααδδήή,,  

γγιιαα  ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττοουυ  μμέέσσοουυ  όόρροουυ  χχρρηησσιιμμοοπποοιιεείί  ββάάρρηη  σσττάάθθμμιισσηηςς..  ΓΓιιαα  ππααρράάδδεειιγγμμαα,,  οο  

μμέέσσοοςς  δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  CCEETT11  υυπποολλοογγίίζζεεττααιι  ααθθρροοίίζζοοννττααςς  όόλλοουυςς  ττοουυςς  

δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  CCEETT11  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  ππεερριιλλααμμββάάννοοννττααιι  σσττοο  

δδεείίγγμμαα,,  δδιιααιιρρώώννττααςς  ττοο  σσττηη  σσυυννέέχχεειιαα  μμεε  ττοο  άάθθρροοιισσμμαα  ττωωνν  σσττααθθμμιισσμμέέννωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  

ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  όόλλωωνν  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττοουυ  δδεείίγγμμααττοοςς..  ΑΑννττίίσσττοοιιχχαα,,  οο  μμέέσσοοςς  δδεείίκκττηηςς  

μμόόχχλλεευυσσηηςς  ττοουυ  TTiieerr  II  υυπποολλοογγίίζζεεττααιι  ββάάσσεειι  ττοουυ  ααθθρροοίίσσμμααττοοςς  ττωωνν  TTiieerr  II  όόλλωωνν  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  δδιιάά  ττοο  άάθθρροοιισσμμαα  ττοουυ  σσυυννόόλλοουυ  ττηηςς  έέκκθθεεσσηηςς  σσττηη  μμόόχχλλεευυσσηη  όόλλωωνν  ωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν..  ΗΗ  λλοογγιικκήή  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  μμέέσσοουυ  όόρροουυ  θθεεωωρρεείίττααιι  ααππόό  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  

ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν  ππιιοο  ααννττιιππρροοσσωωππεευυττιικκήή  ττοουυ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκοούύ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  ττοομμέέαα  σσεε  

σσχχέέσσηη  μμεε  ττοονν  μμηη  σσττααθθμμιισσμμέέννοο  μμέέσσοο  όόρροο  ((EEBBAA,,  22001166))..    

  

ΌΌππωωςς  ππρροοεείίππαα,,  σσκκοοππόόςς  ττηηςς  ππααρροούύσσααςς  πποοσσοοττιικκήήςς  μμεελλέέττηηςς  εείίννααιι  νναα  ππααρραακκοολλοουυθθήήσσεειι  ττηη  

σσύύγγκκλλιισσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  μμεε  ττιιςς  κκααννοοννιισσττιικκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  υυππόό  ττηηνν  

ππααρρααδδοοχχήή  ττηηςς  ππλλήήρροουυςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  CCRRDD  IIVV--CCRRRR..  

ΗΗ  ππλλήήρρηηςς  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  ννέέωωνν  κκααννόόννωωνν  δδεενν  λλααμμββάάννεειι  υυππ’’  όόψψιινν  ττηηςς  ττοουυςς  μμεεττααββααττιικκοούύςς  

κκααννοοννιισσμμοούύςς  πποουυ  σσχχεεττίίζζοοννττααιι  μμεε  ττηη  σσττααδδιιαακκήή  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  ααφφααιιρρέέσσεεωωνν  ττωωνν  

εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ααππόό  ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς..  

ΑΑυυττόό  σσηημμααίίννεειι  όόττιι  σστταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  πποουυ  ππααρροουυσσιιάάζζοοννττααιι  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττιιςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  

ααππααιιττήήσσεειιςς  CCRRDD  IIVV--CCRRRR,,  θθεεωωρρεείίττααιι  ηη  ππλλήήρρηηςς  εεφφααρρμμοογγήή  ττηηςς  ααφφααίίρρεεσσηηςς  σσεε  ββαασσιικκάά  

ιιδδίίαα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  κκααθθώώςς  κκααιι  ηη  μμηη  ύύππααρρξξηη  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  πποουυ  δδεενν  

ππλληηρροούύνν  τταα  κκρριιττήήρριιαα..  ΣΣττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττωωνν  ααπποοττεελλεεσσμμάάττωωνν  πποουυ  ααννααφφέέρροοννττααιι  ωωςς  
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««ττρρέέχχοοννττεεςς  κκααννόόννεεςς
3300

»»  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  χχρρηησσιιμμοοπποοιιεείί  δδεεδδοομμέένναα  ααππόό  ττηηνν  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  

κκααννοοννιισσμμόό  ωωςς  έέχχοουυνν  μμέέχχρριι  ττιιςς  3311  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  ττοουυ  22001155..  ΜΜιιαα  γγεεννιικκήή  θθεεώώρρηησσηη  ττηηςς  

ππλλήήρροουυςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  ππααρροουυσσιιάάζζεεττααιι  σσττοονν  ππααρραακκάάττωω  ππίίνναακκαα  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  

22001166))::  

  

  ΔΔεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  ΕΕππάάρρκκεειιααςς  ΔΔεείίκκττεεςς  ΡΡεευυσσττόόττηηττααςς  

  CCEETT11  TTiieerr  II  ΣΣυυννοολλιικκάά  LLRR  LLCCRR  NNSSFFRR  

ΟΟμμάάδδαα  11
ηη
    1122..44  1133..11  1155..99  44..77  112266..88  110055..55  

ΟΟμμάάδδαα  22
ηη
    1133..66  1133..99  1155..55  55..66  116699..33  111122..77  

ΜΜεεγγάάλλεεςς  1133..55  1133..88  1155..55  55..77  117711..44  111100..44  

ΜΜεεσσααίίεεςς    1144..22  1144..44  1166..11  55..99  118833..77  111177..44  

ΜΜιικκρρέέςς  1133..66  1133..88  1155..22  55..00  115500..66  111155..99  

ΣΣυυννοολλιικκάά  1122..77  1133..33  1155..88  44..99  113333..77  110077..00  

GG--SSIIIIss//OO--

SSIIIIss  

1122..66  1133..33  1155..99  44..77  112299..99  110066..33  

ΠΠίίνναακκααςς  88::  ΣΣυυννοολλιικκάά  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  υυππόό  ττηηνν  υυππόόθθεεσσηη  ττηηςς  ππλλήήρροουυςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  

ΙΙΙΙΙΙ  μμέέχχρριι  ττιιςς  3311  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  22001155
3311

..    

  

ΠΠρριινν  ττηη  λλεεππττοομμεερρήή  ααννάάλλυυσσηη  ττωωνν  εεππιιππττώώσσεεωωνν  ττοουυ  ννέέοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  σσττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  

εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  σσττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  κκααιι  μμόόχχλλεευυσσηηςς,,  ααππόό  ττηηνν  γγεεννιικκήή  

θθεεώώρρηησσηη  ττωωνν  ππααρρααππάάννωω  ααπποοττεελλεεσσμμάάττωωνν  ππααρρααττηηρροούύμμεε  όόττιι  τταα  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκάά  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  ββεελλττίίωωσσαανν  ττιιςς  θθέέσσεειιςς  ττοουυςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  πποοσσόόττηητταα  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν  πποουυ  ααππααιιττεείίττααιι  ααππόό  ττηηνν  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ..  ΟΟιι  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  μμεε  

ββάάσσηη  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  γγιιαα  τταα  γγκκρροουυππ  11  κκααιι  22  εείίννααιι  1122..44%%    κκααιι  1133..66%%  γγιιαα  τταα  ββαασσιικκάά  ιιδδίίαα  

κκεεφφάάλλααιιαα  CCEETT11,,  1133..11%%  κκααιι  1133..99%%  γγιιαα  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  

κκααθθώώςς  κκααιι  1155..99%%  κκααιι  1155..55%%  γγιιαα  τταα  σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  γγιιαα  ττοο  γγκκρροουυππ  11  κκααιι  

22  ααννττίίσσττοοιιχχαα..  ΟΟ  σσττααθθμμιικκόόςς  μμέέσσοοςς  ττωωνν  σσυυννττεελλεεσσττώώνν  μμόόχχλλεευυσσηηςς  γγιιαα  ττοο  ίίδδιιοο  δδεείίγγμμαα  

ττρρααππεεζζώώνν  εείίννααιι  44..77%%  ((γγκκρροουυππ  11))  κκααιι  55..66%%  ((γγκκρροουυππ  22))..  ΣΣεε  γγεεννιικκέέςς  γγρρααμμμμέέςς,,  οοιι  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς  έέχχοουυνν  ππεεττύύχχεειι  ππλλήήρρωωςς  ττοονν  ααννααμμεεννόόμμεεννοο  σσττόόχχοο  κκααθθώώςς  έέχχοουυνν  

εεκκππλληηρρώώσσεειι  ττιιςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  τταα  εεππιιθθυυμμηηττάά  εεππίίππεεδδαα  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς,,  μμεε  έένναανν  μμιικκρρόό  ααρριιθθμμόό  ττρρααππεεζζώώνν  νναα  ππααρροουυσσιιάάζζοουυνν  

εελλλλεείίμμμμαατταα..  ΤΤαα  εελλλλεείίμμμμαατταα  ααυυττάά  οοφφεείίλλοοννττααιι  σσττηηνν  ππρροοσσααρρμμοογγήή  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοουυςς  ττρρέέχχοοννττεεςς  κκααννόόννεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  ττοουυςς  
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δδυυννηηττιικκοούύςς  σσττοο  ττέέλλοοςς  ττοουυ  22001199  πποουυ  λλααμμββάάννεειι  υυππ’’  όόψψιινν  ττηηςς  ηη  έέρρεευυνναα..  ΕΕππιιππλλέέοονν,,  ηη  

ππααρροούύσσαα  μμεελλέέττηη  λλααμμββάάννεειι  υυππ’’  όόψψιινν  ττηηςς  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  όόππωωςς  οορρίίσσττηηκκεε  

ααππόό  ττηη  ννοομμοοθθεεσσίίαα  ττηηςς  ΕΕΕΕ  ωωςς  έένναα  μμέέττρροο  αασσππίίδδαα  εεννάάννττιιαα  σστταα  ααδδιικκααιιοολλόόγγηητταα  χχααμμηηλλάά,,  

ππρροοσσααρρμμοοσσμμέένναα  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο,,  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  ααλλλλάά  κκααιι  ωωςς  αασσππίίδδαα  έέννααννττιι  

σσττηηνν  υυππεερρββοολλιικκήή  μμόόχχλλεευυσσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΗΗ  έέρρεευυνναα  ττηηςς  ΕΕΒΒΑΑ  ((22001166)),,  δδεείίχχννεειι  όόννττωωςς  

όόττιι  οο  δδεείίκκττηηςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς  λλεειιττοουυρργγεείί  σσαανν  ππεερριιοορριισσττιικκόό  μμέέττρροο  ιιδδιιααίίττεερραα  γγιιαα  τταα  

ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττοουυ  ππρρώώττοουυ  γγκκρροουυππ..  

  

ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς,,  ηη  ΕΕππιιττρροοππήή  ππααρροουυσσιιάάζζεειι  τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  

ααννααφφοορριικκάά  μμεε  τταα  εεππίίππεεδδαα  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ((LLCCRR))  κκααιι  δδεείίκκττηη  

σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ((NNSSFFRR))  όόππωωςς  ααυυττοοίί  οορρίίζζοοννττααιι  σσττοο  σσύύμμφφωωννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  

ΙΙΙΙΙΙ  κκααιι  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ννοομμοοθθεεσσίίαα  ΑΑρρ..  22001155//6611..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοονν  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  

ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ηη  ααρρχχιικκήή  ααππααίίττηησσηη  εείίννααιι  6600%%  ααππόό  11ηη  ΟΟκκττωωββρρίίοουυ  ττοουυ  22001155  κκααιι  θθαα  

ααυυξξηηθθεείί  σσττααδδιιαακκάά  ηη  ααππααίίττηησσηη  μμέέχχρριι  110000%%  ττοονν  ΙΙααννοουυάάρριιοο  ττοουυ  22001188  ((ΗΗ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  

ννοομμοοθθεεσσίίαα  ααππααιιττεείί  ττηηνν  εελλάάχχιισσττηη  ααππααίίττηησσηη  ττοουυ  110000%%  έένναα  χχρρόόννοο  ννωωρρίίττεερραα  ααππ’’  όόττιι  ηη  

ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς))..  ΑΑννττίίσσττοοιιχχαα,,  γγιιαα  ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  σσττααθθεερρήήςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς,,  εεφφόόσσοονν  αακκόόμμηη  δδεενν  έέχχεειι  εεφφααρρμμοοσσθθεείί  κκααιι  δδεενν  έέχχεειι  ττεελλεειιοοπποοιιηηθθεείί  σσεε  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  εεππίίππεεδδοο,,  οοιι  υυπποολλοογγιισσμμοοίί  γγίίννοοννττααιι  ββάάσσεειι  ττηηςς  ααννααθθεεωωρρηημμέέννηηςς  έέκκθθεεσσηηςς  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  γγιιαα  ττοονν  δδεείίκκττηη  NNSSFFRR  πποουυ  δδηημμοοσσιιεεύύττηηκκεε  ττοονν  ΟΟκκττώώββρριιοο  ττοουυ  22001144
3322

  

((EEBBAA,,  22001166))..  

  

ΞΞεεκκιιννώώννττααςς  ααππόό  ττοονν  δδεείίκκττηη  LLCCRR,,  οο  μμέέσσοοςς  δδεείίκκττηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  μμεε  

δδεεδδοομμέένναα  ωωςς  έέχχοουυνν  μμέέχχρριι  ττοο  ττέέλλοοςς  ττοουυ  ΔΔεεκκέέμμββρρηη  ττοουυ  22001155,,  εείίννααιι  112266..88%%  γγιιαα  τταα  

ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  πποουυ  ααννήήκκοουυνν  σσττοο  γγκκρροουυππ  11  κκααιι  116699..33%%  γγιιαα  ττοο  γγκκρροουυππ  22..  ΣΣττοο  

γγεεννιικκόό  δδεείίγγμμαα,,  ττοο  9911%%  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  εεππέέδδεειιξξαανν  εεππίίππεεδδαα  ττοουυ  δδεείίκκττηη  LLCCRR  

ππάάννωω  ααππόό  ττοο  110000%%,,  εεννώώ  ττοο  9988%%  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααττάάφφεερραανν  νναα  έέχχοουυνν  

δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  μμεεγγααλλύύττεερροο  ααππόό  ττηηνν  κκααττώώττααττηη  ααππααίίττηησσηη  ττοουυ  7700%%  ττοονν  

ΙΙααννοουυάάρριιοο  ττοουυ  22001166..  ΤΤοο  σσυυννοολλιικκόό  έέλλλλεειιμμμμαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσχχεεττιικκάά  μμεε  

ττοονν  σσττόόχχοο  ττοουυ  LLCCRR  νναα  εείίννααιι  ττοουυλλάάχχιισσττοονν  110000%%,,  ααννέέρρχχεεττααιι  σστταα  1100..88  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ..  

ΩΩσσττόόσσοο,,  ππααρρααττηηρρεείίττααιι  μμιιαα  ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  σσττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  μμηηννώώνν  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  οοφφεείίλλεεττααιι  ττόόσσοο  σσεε  δδοομμιικκέέςς  ααλλλλααγγέέςς  

ττωωνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ((όόππωωςς  ααύύξξηησσηη  ττωωνν  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  υυψψηηλλήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  ττοουυ  
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εεννεερργγηηττιικκοούύ  κκααιι  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  κκααθθααρρώώνν  εεκκρροοώώνν))  όόσσοο  κκααιι  σσττηη  δδιιααμμόόρρφφωωσσηη  ττοουυ  

θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ττοουυ  δδεείίκκττηη  LLCCRR  ααππόό  ττηηνν  ππρρώώττηη  ττοουυ  εεφφααρρμμοογγήή  ττοονν  ΙΙααννοουυάάρριιοο  ττοουυ  

22001133..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοονν  έέττεερροο  δδεείίκκττηη  NNSSFFRR,,  τταα  γγκκρροουυππ  11  κκααιι  22  εεππιιδδεειικκννύύοουυνν  έένναα  μμέέσσοο  

δδεείίκκττηη  110055..55%%  κκααιι  111122..77%%  ααννττίίσσττοοιιχχαα,,  μμεε  σσυυννοολλιικκόό  έέλλλλεειιμμμμαα  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόό--

ττηησσηηςς  224400  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ..  ΣΣχχεεδδόόνν  ττοο  7799%%  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  εεκκππλληηρρώώννοουυνν  τταα  

κκααττώώτταατταα  όόρριιαα  ττοουυ  δδεείίκκττηη  σσττοο  110000%%..  ΣΣεε  σσύύγγκκρριισσηη  μμεε  ππρροοηηγγοούύμμεεννεεςς  μμεελλέέττεεςς,,  υυππάάρρχχεειι  

μμιιαα  σσυυννεεχχήήςς  ααύύξξηησσηη  ττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  οοφφεείίλλεεττααιι  κκυυρρίίωωςς  σσττηηνν  ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  ττωωνν  δδιιααθθέέσσιιμμωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  

σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς
3333

  κκααιι  γγιιαα  τταα  δδύύοο  γγκκρροουυππ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..                      

  

33..11..11..    ΕΕππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  

ΟΟ  κκύύρριιοοςς  σσττόόχχοοςς  ττηηςς  ττοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  εείίννααιι  ηη  

εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  ααννθθεεκκττιικκόόττηηττααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σστταα  ααρρννηηττιικκάά  σσοοκκ  μμέέσσωω  ττηηςς  

εεννδδυυννάάμμωωσσηηςς  ττόόσσοο  πποοσσοοττιικκάά  όόσσοο  κκααιι  πποοιιοοττιικκάά  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν..  ΓΓιι  ααυυττόό  ττοο  

λλόόγγοο,,  οοιι  ρρυυθθμμιισσττέέςς  έέθθεεσσαανν  υυψψηηλλόόττεερρεεςς  πποοσσοοττιικκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  κκααιι  θθέέσσππιισσαανν  

ααυυσσττηηρρόόττεερροουυςς  κκααννόόννεεςς  σσττοονν  οορριισσμμόό  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  σσττοονν  

υυπποολλοογγιισσμμόό  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ΕΕννεερργγηηττιικκόό..  ΤΤαα  εεπποοππττιικκάά  

κκεεφφάάλλααιιαα  υυπποολλοογγίίζζοοννττααιι  ββάάσσεειι  δδεειικκττώώνν  ππρροοσσααρρμμοοσσμμέέννοουυςς  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  κκααιι  

ββάάσσεειι  δδεειικκττώώνν  μμηη  ππρροοσσααρρμμοοσσμμέέννοουυςς  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  όόππωωςς  οο  σσυυννττεελλεεσσττήή  

μμόόχχλλεευυσσηηςς  ((EEBBAA,,  22001166))..  

  

ΟΟιι  δδεείίκκττεεςς  οοιι  οοπποοίίοοιι  υυπποολλοογγίίζζοοννττααιι  ββάάσσεειι  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  σσττοουυςς  οοπποοίίοουυςς  εείίννααιι  

εεκκττεεθθεειιμμέένναα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ββαασσίίζζοοννττααιι  σστταα  κκεεφφάάλλααιιαα  CCEETT11,,  TTiieerr  II  κκααιι  σστταα  

σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  μμεειιώώννοοννττααςς  ττοο  εεππίίππεεδδοο  ττηηςς  ααπποορρρρόόφφηησσηηςς  ττωωνν  ζζηημμιιώώνν  σσεε  

σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  σσττααθθμμιισσμμέέννοο  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ΕΕννεερργγηηττιικκόό..  ΤΤηηνν  ηημμεερροομμηηννίίαα  ττηηςς  

ππλλήήρροουυςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττωωνν  κκααννόόννωωνν  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ,,  οοιι  κκααννοοννιισσμμοοίί  

ααππααιιττοούύνν  κκεεφφάάλλααιιαα  CCEETT11  σσττοο  77%%  ((44..55%%  ττοο  κκααττώώττααττοο  όόρριιοο  σσυυνν  22..55%%  ττοο  ααππόόθθεεμμαα  

σσυυννττήήρρηησσηηςς//ccoonnsseerrvvaattiioonn  bbuuffffeerr)),,  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  II  88..55%%  

((σσυυμμππεερριιλλααμμββααννοομμέέννοουυ  ττοουυ  CCEETT11  ααπποοθθέέμμααττοοςς  σσυυννττήήρρηησσηηςς))  κκααιι  σσυυννοολλιικκόό  δδεείίκκττηη  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  1100..55%%  ((σσυυμμππεερριιλλααμμββααννοομμέέννοουυ  ττοουυ  CCEETT11  ααπποοθθέέμμααττοοςς  

σσυυννττήήρρηησσηηςς))..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς,,  οορρίίζζεεττααιι  μμεε  όόρροουυςς  κκεεφφααλλααίίωωνν  

TTiieerr  II  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  σσυυννοολλιικκόό  ύύψψοοςς  ττοουυ  ααννοοίίγγμμααττοοςς  ((εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ))  

                                                           
33

 Available Stable Funding- ASF. 
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όόππωωςς  οορρίίζζεεττααιι  ααππόό  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ννοομμοοθθεεσσίίαα..  ΟΟιι  κκααννοοννιισσμμοοίί  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  θθέέττοουυνν  

κκααττώώττααττοο  όόρριιοο  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  σσττοο  33%%..  ΗΗ  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  πποοσσοοττιικκήή  μμεελλέέττηη  ττηηςς  

ΕΕΒΒΑΑ  ((22001166)),,  ππρροοββλλέέπποοννττααςς  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  κκααννόόννωωνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  

σσυυγγκκρρίίννεειι  ττοουυςς  ττρρέέχχοοννττεεςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  μμεε  ααυυττοούύςς  

πποουυ  θθαα  εεππιιδδεείίκκννυυαανν  αανν  εεφφααρρμμόόζζοονντταανν  ππλλήήρρωωςς  οοιι  κκααννόόννεεςς  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  ττηηνν  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  ηημμεερροομμηηννίίαα..  ΕΕπποομμέέννωωςς  τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  υυπποολλοογγίίσσττηηκκαανν  ββάάσσεειι  ττωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  πποουυ  

ίίσσχχυυαανν  ττηη  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  ηημμεερροομμηηννίίαα..  ΤΤαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  μμπποορρεείί  νναα  υυπποοττιιμμοούύνν  ττοο  

μμέέγγεεθθοοςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  πποουυ  δδιιαακκρρααττοούύνν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα,,  κκααθθώώςς  

δδεενν  λλααμμββάάννοουυνν  υυππ’’  όόψψιινν  σσττοουυςς  υυπποολλοογγιισσμμοούύςς  τταα  μμηη  πποοιιοοττιικκάά  σσττοοιιχχεείίαα  ττοουυ  

εεννεερργγηηττιικκοούύ  πποουυ  ππρρέέππεειι  νναα  κκααττααρργγηηθθοούύνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ττιιςς  ααφφααιιρρέέσσεειιςς  πποουυ  ππρρέέππεειι  νναα  

γγίίννοουυνν  σσττααδδιιαακκάά  σστταα  ββαασσιικκάά  ιιδδίίαα  κκεεφφάάλλααιιαα  σσεε  όόλληη  ττηη  μμεεττααββααττιικκήή  ππεερρίίοοδδοο  μμέέχχρριι  ττηηνν  

ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή..  

  

33..11..11..11..  ΔΔεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς..  

ΣΣττοονν  ππααρραακκάάττωω  ππίίνναακκαα  γγίίννεεττααιι  ααννττιιλληηππττήή  ηη  δδιιααφφοορράά  ααννάάμμεεσσαα  σσττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  

υυπποολλοογγιιζζόόμμεενναα  ββάάσσεειι  ττωωνν  ιισσχχυυόόννττωωνν  κκααννόόννωωνν  ωωςς  ήήτταανν  μμέέχχρριι  ττιιςς  3311  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  ττοουυ  

22001155  κκααιι  ττωωνν  ίίδδιιωωνν  μμεεγγεεθθώώνν  πποουυ  θθαα  έέππρρεεππεε  νναα  εεππιιδδεείίξξοουυνν  υυππόό  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  

ττωωνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

    

  

ΑΑρριιθθμμόόςς  

ΤΤρρααππεεζζώώνν  

CCEETT11  TTiieerr  II  ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  

ΜΜόόχχλλεευυσσηηςς  

ΣΣυυννοολλιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  

ΤΤρρέέχχοουυσσαα  

εεφφααρρμμοογγήή  

ΠΠλλήήρρηηςς  

εεφφααρρμμοογγήή  

ΤΤρρέέχχοουυσσαα  

εεφφααρρμμοογγήή  

ΠΠλλήήρρηηςς  

εεφφααρρμμοογγήή  

ΤΤρρέέχχοουυσσαα  

εεφφααρρμμοογγήή  

ΠΠλλήήρρηηςς  

εεφφααρρμμοογγήή  

ΤΤρρέέχχοουυσσαα  

εεφφααρρμμοογγήή  

ΠΠλλήήρρηηςς  

εεφφααρρμμοο

γγήή  

ΟΟμμάάδδαα  11  4400  1133..22  1122..44  1144..33  1133..11  55..11  44..77  1177..11  1155..99  

ΟΟμμάάδδαα  22  113399  1144..11  1133..66  1144..44  1133..99  55..88  55..66  1166..33  1155..55  

ΜΜεεγγάάλλεεςς  2255  1144..11  1133..55  1144..44  1133..88  55..99  55..77  1166..22  1155..55  

ΜΜεεσσααίίεεςς  2277  1144..33  1144..22  1144..88  1144..44  66..00  55..99  1166..66  1166..11  

ΜΜιικκρρέέςς  8877  1133..77  1133..66  1144..00  1133..88  55..11  55..00  1166..00  1155..22  

ΣΣυυννοολλιικκάά  117799  1133..44  1122..77  1144..33  1133..33  55..22  44..99  1166..99  1155..88  

GG--SSIIIIss//  OO--

SSIIIIss  

6633  1133..44  1122..66  1144..44  1133..33  55..11  44..77  1177..00  1155..99  

ΠΠίίνναακκααςς  99::  ΣΣύύγγκκρριισσηη  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοουυ  δδεείίκκττηη  μμόόχχλλεευυσσηηςς  υυππόό  

δδιιααφφοορρεεττιικκάά  σσττάάδδιιαα  εεφφααρρμμοογγήήςς  ((EEBBAA,,  22001166))..    
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ΓΓιιαα  ττοο  ππρρώώττοο  γγκκρροουυππ  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ηη  ππλλήήρρηηςς  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  κκααννόόννωωνν  θθαα  

εείίχχεε  ωωςς  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  ττηη  μμεείίωωσσηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  CCEETT11  ααππόό  1133..22%%  

υυππόό  ττοουυςς  ιισσχχύύοοννττεεςς  κκααννόόννεεςς  σσεε  1122..44%%  κκααθθώώςς  ττοο  μμέέσσοο  TTiieerr  II  κκααιι  σσυυννοολλιικκοοίί  δδεείίκκττεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  μμεειιώώννοοννττααιι  ((λλααμμββάάννοοννττααςς  υυππ’’  όόψψιινν  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή))  ααππόό  

1144..33%%  σσεε  1133..11%%  κκααιι  ααππόό  1177..11%%  σσεε  1155..99%%  ααννττίίσσττοοιιχχαα..  ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  

μμόόχχλλεευυσσηηςς,,  υυππόό  ττηηνν  υυππόόθθεεσσηη  όόττιι  υυπποολλοογγίίζζεεττααιι  κκάάττωω  ααππόό  ττιιςς  ιισσχχύύοουυσσεεςς  δδιιααττάάξξεειιςς  ττηη  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  ηημμεερροομμηηννίίαα,,  οο  μμέέσσοοςς  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  γγιιαα  ττοο  γγκκρροουυππ  11  εείίννααιι  

55..11%%  εεννώώ  μμεε  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  μμεειιώώννεεττααιι  σσττοο  44..77%%..  ΣΣεε  γγεεννιικκήή  

θθεεώώρρηησσηη,,  ηη  δδιιααφφοορράά  ααννάάμμεεσσαα  σσττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  CCEETT11  υυππόό  ττηηνν  

ττρρέέχχοουυσσαα  κκααιι  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττοουυ  γγκκρροουυππ  11  ααννέέρρχχεεττααιι  σσττιιςς  8800  

μμοοννάάδδεεςς  ββάάσσηηςς,,  ηη  δδιιααφφοορράά  ααννάάμμεεσσαα  σστταα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  11,,  112200  μμοοννάάδδεεςς  

ββάάσσηηςς  κκααιι  ππεερρίίπποουυ  4400  μμοοννάάδδεεςς  ββάάσσηηςς  γγιιαα  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς..    

  

ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττοο  δδεεύύττεερροο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν,,  οοιι  κκεεφφααλλααιιαακκοοίί  δδεείίκκττεεςς  ππρροοσσααρρμμοοσσμμέέννοοιι  

ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο,,  CCEETT11  κκααττάά  μμέέσσοο  όόρροο  μμεειιώώννοοννττααιι  ααππόό  1144..11%%  σσεε  1133..66%%,,  τταα  

εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  II  ααππόό  1144..44%%  σσεε  1133..99%%  κκααιι  τταα  σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  

ααππόό  1166..33%%  σσεε  1155..55%%  ααννττίίσσττοοιιχχαα..  ΟΟ  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς  γγιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  ττοουυ  γγκκρροουυππ  22  μμεειιώώννεεττααιι  ααππόό  55..88%%  υυππόό  ττηηνν  ττρρέέχχοουυσσαα  εεφφααρρμμοογγήή  σσεε  55..66%%  υυππόό  

ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή..  ΟΟιι  μμεεγγάάλλοουυ  μμεεγγέέθθοουυςς  ττρράάππεεζζεεςς  ττοουυ  δδεεύύττεερροουυ  γγκκρροουυππ  

εεππιιδδεειικκννύύοουυνν  ττηη  μμεεγγααλλύύττεερρηη  δδιιααφφοορράά  ααννάάμμεεσσαα  σσττηηνν  ττρρέέχχοουυσσαα  κκααιι  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  

σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττιιςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  σσεε  CCEETT11  κκααιι  TTiieerr  II  κκεεφφάάλλααιιαα  εεννώώ  οοιι  μμιικκρροούύ  μμεεγγέέθθοουυςς  

έέχχοουυνν  ττηη  μμεεγγααλλύύττεερρηη  δδιιααφφοορράά  σστταα  σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα..    

  

ΣΣυυγγκκρριιττιικκάά  ααννάάμμεεσσαα  σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττωωνν  γγκκρροουυππ  11  κκααιι  22,,  μμιικκρρόόττεερρηη  

ααππόόκκλλιισσηη  ααννάάμμεεσσαα  σσττηηνν  ττρρέέχχοουυσσαα  κκααιι  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ππααρροουυσσιιάάζζοουυνν  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  ττοουυ  δδεεύύττεερροουυ  γγκκρροουυππ  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  ππρρώώττοο  όόσσοονν  ααφφοορράά  τταα  εεπποοππττιικκάά  

κκεεφφάάλλααιιαα  κκααιι  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  δδεείίχχννεειι  υυψψηηλλόόττεερρηη  

κκεεφφααλλααιιοοπποοίίηησσηη  μμεε  όόρροουυςς  CCEETT11  κκααιι  TTiieerr  II  ((μμεε  ααννααφφοορράά  σσττοο  σσττααθθμμιισσμμέέννοο  ωωςς  ππρροοςς  

ττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  εεννεερργγηηττιικκόό))  κκααιι  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς..  ΤΤοο  κκοοιιννόό  

δδεείίγγμμαα  GG--SSIIIIss//OO--SSIIIIss
3344

  ττρρααππεεζζώώνν  ππααρροουυσσιιάάζζεειι  ππααρρόόμμοοιιαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  μμεε  ττοο  γγκκρροουυππ  

11  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  ττοονν  

σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

                                                           
34

 Σε αυτό το σημείο θα πρέπει να τονισθεί ότι τα συγκεκριμένα πιστωτικά ιδρύματα υπόκεινται σε 

επιπλέον κεφαλαιακές απαιτήσεις λόγω της συστημικής σημαντικότητάς τους. 
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ΣΣττηηνν  ππααρραακκάάττωω  εειικκόόνναα  ((ΕΕιικκόόνναα  11))  ππααρροουυσσιιάάζζοοννττααιι  τταα  ππεερριιγγρρααφφιικκάά  σσττααττιισσττιικκάά  

σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττοουυςς  κκεεφφααλλααιιαακκοούύςς  δδεείίκκττεεςς  κκααιι  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ττωωνν  δδύύοο  γγκκρροουυππ  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΗΗ  ππλλεειιοοψψηηφφίίαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααιι  γγιιαα  τταα  δδύύοο  γγκκρροουυππ  έέχχεειι  

υυψψηηλλόόττεερροουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττιιςς  εελλάάχχιισσττεεςς  ιισσχχύύοουυσσεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  κκααιι  όόσσοονν  ααφφοορράά  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ααλλλλάά  

κκααιι  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς..  ΗΗ  δδιιάάμμεεσσοοςς  κκααιι  οο  μμέέσσοοςς  όόρροοςς  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  CCEETT11  κκααιι  

TTiieerr  II  κκααθθώώςς  κκααιι  οο  σσυυννττεελλεεσσττήήςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς  εείίννααιι  εενν  γγέέννεειι  υυψψηηλλόόττεερροοςς  γγιιαα  ττοο  γγκκρροουυππ  22  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  γγκκρροουυππ  11..  ΤΤαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  δδεείίχχννοουυνν  μμεεγγααλλύύττεερρηη  

δδιιαασσπποορράά  ττωωνν  αακκρρααίίωωνν  ττιιμμώώνν  γγιιαα  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττοουυ  γγκκρροουυππ  22  

σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  γγκκρροουυππ  11  κκααθθώώςς  κκααιι  μμιικκρρόόττεερρηη  σσυυσσππεείίρρωωσσηη  γγύύρρωω  ααππόό  ττοονν  μμέέσσοο  κκααιι  ττηη  

δδιιάάμμεεσσοο  ττηηςς  κκααττααννοομμήήςς..    

  

  ΕΕιικκόόνναα  11::  ΚΚααττααννοομμήή  ττωωνν  CCEETT11,,  TTiieerr  II  κκααιι  σσυυννοολλιικκώώνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  δδεειικκττώώνν  ααννάά  γγκκρροουυππ  

ττρρααππεεζζώώνν
3355

((ΠΠηηγγήή::  ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

                                                           
35

 Θηκόγραμμα: 

Έντονη κόκκινη γραμμή Κατώτατες απαιτήσεις. 

Διακεκομμένες γραμμές Κατώτατες απαιτήσεις συν το κεφαλαιακό απόθεμα συντήρησης. 

Λεπτή κόκκινη γραμμή Διάμεσος, το 50% των παρατηρήσεων είναι πάνω από αυτή την τιμή και 

το 50% κάτω. 

Χ Ο σταθμικός μέσος όρος. 

Μπλε Κουτί 25
ες

 και 75
ες

 ποσοστιαίες τιμές. Πχ οι 25
ες

 ποσοστιαίες τιμές είναι η τιμή 

κάτω από την οποία βρίσκεται το 25% των παρατηρήσεων. 

Μαύρες κάθετες 

γραμμές 

Αντιπροσωπεύουν το 95% και το 5% των παρατηρήσεων της κατανομής.  
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ΣΣττηηνν  εειικκόόνναα  22,,  ππααρρααττηηρροούύμμεε  ττηηνν  ττάάσσηη  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  ττρρέέχχοουυσσαα  κκααιι  ππλλήήρρηη  

εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  δδεείίκκττηη  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  CCEETT11  γγιιαα  ττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  ΙΙοούύννιιοοςς  22001111  

έέωωςς  ΔΔεεκκέέμμββρριιοοςς  22001155..  ΟΟ  δδεείίκκττηηςς  CCEETT11  ααυυξξήήθθηηκκεε  ααππόό  1100%%  σσττοο  1122,,55%%  κκααττάά  ττηη  

δδιιάάρρκκεειιαα  22001111--22001133..  ΜΜεεττάά  ααππόό  μμιιαα  σσύύννττοομμηη  μμεείίωωσσηη  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001144,,  πποουυ  

οοφφεείίλλεεττααιι  σσττηηνν  εεννααρρμμόόννιισσηη  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  μμεε  ττιιςς  οοδδηηγγίίεεςς  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  

κκααιι  όόππωωςς  ααυυττέέςς  ππααρροουυσσιιάάσσττηηκκαανν  ττοονν  ΙΙααννοουυάάρριιοο  ττοουυ  22001144,,  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001155  

εεππιισσττρρέέφφεειι  σστταα  ππρροοηηγγοούύμμεενναα  γγύύρρωω  σσττοο  1133%%..    

  

  

ΕΕιικκόόνναα  22::  ΕΕξξέέλλιιξξηη  ττωωνν  CCEETT11  δδεειικκττώώνν  μμεε  ττηηνν  ππάάρροοδδοο  ττοουυ  χχρρόόννοουυ  ((ΠΠηηγγήή::  ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  οο  δδεείίκκττηηςς  CCEETT11  γγιιαα  ττοο  ππρρώώττοο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν  ππααρροουυσσιιάάζζεειι  

σσυυννεεχχήή  ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  ηη  οοπποοίίαα  ααππόό  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001111  φφττάάννεειι  σσττιιςς  660000  μμοοννάάδδεεςς  

ββάάσσηηςς..  ΟΟμμοοίίωωςς,,  γγιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττοουυ  δδεεύύττεερροουυ  γγκκρροουυππ  οο  μμέέσσοοςς  δδεείίκκττηηςς  

CCEETT11  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  υυππόό  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  δδιιααττάάξξεεωωνν  ααυυξξάάννεεττααιι  

σσηημμααννττιικκάά  ααππόό  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001111  ((ππεερρίίπποουυ  666600  μμοοννάάδδεεςς  ββάάσσηηςς))..  ΤΤοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  

22001155,,  υυππόό  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  οοδδηηγγιιώώνν  οο  δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  CCEETT11  

ήήτταανν  λλίίγγοο  ππάάννωω  ααππόό  ττοο  1133%%  εεννώώ  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττηηνν  ιισσχχύύ  ττωωνν  ττρρεεχχοουυσσώώνν  δδιιααττάάξξεεωωνν  

ήήτταανν  1133..88%%..  ΩΩσσττόόσσοο,,  κκααιι  γγιιαα  τταα  δδύύοο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν,,  ηη  δδιιααφφοορράά  ααννάάμμεεσσαα  σσττοουυςς  

CCEETT11  δδεείίκκττεεςς  ττηηςς  ττρρέέχχοουυσσααςς  κκααιι  ππλλήήρροουυςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  μμεειιώώννοοννττααιι  σσττααδδιιαακκάά  σσεε  όόλληη  ττηηνν  

ππεερρίίοοδδοο  εεκκππόόννηησσηηςς  ττηηςς  έέρρεευυννααςς..    
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ΗΗ  ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  CCEETT11  υυππόό  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  κκααννόόννωωνν,,  γγιιαα  ττηηνν  

οομμάάδδαα  11  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  εεξξηηγγεείίττααιι  κκυυρρίίωωςς  ααππόό  ττηηνν  ααύύξξηησσηη  ττωωνν  CCEETT11  κκεεφφααλλααίίωωνν  κκααιι  σσεε  

έένναα  μμιικκρρόόττεερροο  μμέέρροοςς  ααππόό  ττηη  μμεείίωωσσηη  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  

εεννεερργγηηττιικκόό  ((RRWWAA))  ππεερρίίπποουυ  σσττοο  2200%%  όόππωωςς  φφααίίννεεττααιι  σσττηηνν  ΕΕιικκόόνναα  33..  ΤΤοο  φφααιιννόόμμεεννοο  

ααυυττόό  ππααρρααττηηρρεείίττααιι  σσυυννεεχχώώςς  ααππόό  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001111  μμεε  ττηη  μμόόννηη  δδιιααφφοορράά  όόττιι  σσττηηνν  

ττεελλεευυττααίίαα  ππεερρίίοοδδοο  ππααρρααττήήρρηησσηηςς  φφααίίννεεττααιι  μμιιαα  μμεειιωωμμέέννηη  ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  ττωωνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν  CCEETT11  κκααιι  ιισσχχυυρρόόττεερρηη  μμεείίωωσσηη  ττοουυ  RRWWAA..    

  

  

  

ΕΕιικκόόνναα  33::  ΕΕξξέέλλιιξξηη  ττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  CCEETT11  έέννααννττιι  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ((RRWWAA))  γγιιαα  

ττοο  γγκκρροουυππ11  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ((ΠΠηηγγήή::  ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

ΗΗ  ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  σστταα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  κκααιι  ττωωνν  δδύύοο  γγκκρροουυππ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

ααννττιικκααττοοππττρρίίζζεεττααιι  κκααιι  σσττηηνν  ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς..  ΚΚααττάά  ττηη  

δδιιάάρρκκεειιαα  ΙΙοούύννιιοοςς  22001133  κκααιι  ΔΔεεκκέέμμββρριιοοςς  22001133  υυππήήρρξξεε  μμιιαα  σσηημμααννττιικκήή  ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  

σσττοουυςς    σσυυννττεελλεεσσττέέςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  όόππωωςς  φφααίίννεεττααιι  σσττηηνν  

ΕΕιικκόόνναα  44,,  ττοο  οοπποοίίοο  ααπποοδδίίδδεεττααιι  μμεερριικκώώςς  σσττηηνν  ααννααππρροοσσααρρμμοογγήή  ττηηςς  έέκκθθεεσσηηςς  ττοουυ  

σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηη  ττοονν  ΙΙααννοουυάάρριιοο  ττοουυ  22001144  μμεε  ττηηνν  ππρρώώττηη  εεφφααρρμμοογγήή  νναα  
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ππρρααγγμμααττοοπποοιιεείίττααιι  μμεε  ττοουυςς  κκααννόόννεεςς  πποουυ  ίίσσχχυυαανν  μμέέχχρριι  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001133..  ΗΗ  

ααυυξξηηττιικκήή  ττάάσσηη  σσυυννεεχχίίσσττηηκκεε  κκααιι  γγιιαα  τταα  δδύύοο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  όόλλοο  ττοο  δδιιάάσσττηημμαα  

22001133--22001155  μμεε  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  εεππιιδδεειικκννύύοουυνν  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς  πποολλύύ  

κκοοννττάά  σσττοονν  σσττόόχχοο  ττοουυ  33%%  μμιιααςς  κκααιι  εείίχχαανν  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  ππααρρααππάάννωω  ααππόό  ττιιςς  

εελλάάχχιισσττεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  μμεε  ττοο  γγκκρροουυππ  22  νναα  ππααρροουυσσιιάάζζεειι  υυψψηηλλόόττεερροουυςς  σσυυννττεελλεεσσττέέςς  ααππόό  

ττοο  γγκκρροουυππ  11..  

  

ΕΕιικκόόνναα  44::  ΕΕξξέέλλιιξξηη  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ααννάά  γγκκρροουυππ  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ((ΠΠηηγγήή::  

ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

33..11..11..22..  ΔΔεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  εελλλλεείίμμμμαατταα..  

ΜΜεε  ττοονν  όόρροο  έέλλλλεειιμμμμαα  εεννννοοεείίττααιι  ττοο  εεππιιππρρόόσσθθεεττοο  κκεεφφάάλλααιιοο  πποουυ  ααππααιιττεείίττααιι  ττόόσσοο  γγιιαα  ττοο  

γγκκρροουυππ  11  όόσσοο  κκααιι  γγιιαα  ττοο  γγκκρροουυππ  22  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  ππεεττύύχχοουυνν  

ττοονν  σσττόόχχοο  ττωωνν  κκααττώώττααττωωνν  ααππααιιττήήσσεεωωνν  γγιιαα  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  

((σσυυμμππεερριιλλααμμββααννοομμέέννοουυ  κκααιι  ττιιςς  εεππιιππλλέέοονν  ααππααιιττήήσσεειιςς  γγιιαα  ττιιςς  μμεεγγάάλλεεςς  σσυυσσττηημμιικκέέςς  

ττρράάππεεζζεεςς  GG--SSIIIIss//  OO--SSIIIIss))  ααλλλλάά  κκααιι  ττοονν  σσττόόχχοο  γγιιαα  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  όόππωωςς  

ααυυττόόςς  ππρροοββλλέέππεεττααιι  ααππόό  ττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  ((EEBBAA,,  22001166))..  ΗΗ  δδιιααδδιικκαασσίίαα  ααυυττήή  ααππααιιττεείί  

σσττααδδιιαακκήή  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  ππρροογγρράάμμμμααττοοςς  ττόόσσοο  γγιιαα  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  

κκεεφφααλλααίίωωνν  ααλλλλάά  κκααιι  γγιιαα  ττηηνν  ααπποομμάάκκρρυυννσσηη  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ..  ΈΈττσσιι,,  ττοο  

κκεεφφααλλααιιαακκόό  έέλλλλεειιμμμμαα  υυπποολλοογγίίζζεεττααιι  ωωςς  ηη  δδιιααφφοορράά  ααννάάμμεεσσαα  σσττιιςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  

ααππααιιττήήσσεειιςς  κκααιι  ττοο  κκεεφφααλλααίίοο  πποουυ  δδιιαακκρρααττάά  ττοο  ππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  κκααιι  ααννττιιππρροοσσωωππεεύύεειι  ττοο  
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ααππααιιττοούύμμεεννοο  κκεεφφάάλλααιιοο  πποουυ  ααππααιιττεείίττααιι,,  έέττσσιι  ώώσσττεε  ττοο  ππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  νναα  ππεεττύύχχεειι  

υυψψηηλλόόττεερρηηςς  πποοσσόόττηηττααςς  κκααιι  κκααλλύύττεερρηηςς  πποοιιόόττηηττααςς  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  ((EEBBAA,,  22001166))..  

  

    

  

ΑΑρριιθθμμόόςς  

ΤΤρρααππεεζζώώνν  

  

  

    CCEETT11  

TTiieerr  II  ΣΣυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  

ΔΔεείίκκττεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  

  

ΣΣυυννττεελλεεσσττήήςς  

ΜΜόόχχλλεευυσσηηςς  

  

ΑΑππόό  κκοοιιννοούύ  

ΚΚεεφφααλλααιιαακκήή  

εεππάάρρκκεειιαα  γγιιαα  όόλλοουυςς  

ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

ΚΚεεφφααλλααιιαακκήή  

εεππάάρρκκεειιαα  

γγιιαα  όόλλοουυςς  

ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

κκααιι  γγιιαα  ττοονν  

σσυυννττεελλεεσσττήή  

μμόόχχλλεευυσσηηςς  

ΟΟμμάάδδαα  11  4400  __  00..22  __  00..22  11..22  11..22  

ΟΟμμάάδδαα  22  113399  00..44  11..22  22..22  33..44  11..99  44..11  

ΜΜεεγγάάλλεεςς  2255  __  __  00..33  00..33  __  00..33  

ΜΜεεσσααίίεεςς  2277  00..33  00..99  __  00..99  11..44  11..44  

ΜΜιικκρρέέςς  8877  00..11  00..33  11..99  22..22  00..55  22..44  

ΣΣυυννοολλιικκάά  117799  00..44  11..44  22..22  33..55  33..11  55..33  

GG--SSIIIIss//OO--

SSIIIIss  

6633  __  00..22  00..55  00..77  11..44  11..99  

ΠΠίίνναακκααςς  1100::  ΚΚεεφφααλλααιιαακκάά  εελλλλεείίμμμμαατταα  σσυυμμππεερριιλλααμμββααννοομμέέννοουυ  ττοο  κκεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  

σσυυννττήήρρηησσηηςς  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοο  ααππόόθθεεμμαα  γγιιαα  ττιιςς  σσυυσσττηημμιικκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς..  

  

ΓΓιιαα  ττοο  ππρρώώττοο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν,,  ττοο  έέλλλλεειιμμμμαα  γγιιαα  τταα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  CCEETT11  εείίννααιι  

μμηηδδεεννιικκόό  λλααμμββάάννοοννττααςς  υυππ’’  όόψψιινν  ττηηνν  κκααττώώττααττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  ααππααίίττηησσηη  44..55%%  ((ήή  

δδιιααφφοορρεεττιικκάά  77%%  αανν  σσυυμμππεερριιλλάάββοουυμμεε  κκααιι  ττοο  κκεεφφααλλααιιαακκόό  ααππόόθθεεμμαα  σσυυννττήήρρηησσηηςς,,  σσυυνν  

22..55%%))..  ΤΤοο  σσυυννοολλιικκόό  έέλλλλεειιμμμμαα  ττοουυ  TTiieerr  II  γγιιαα  ττοο  ππρρώώττοο  γγκκρροουυππ  εείίννααιι  00..22  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  γγιιαα  

νναα  ιικκααννοοπποοιιήήσσεειι  ττιιςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ττόόσσοο  γγιιαα  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  όόσσοο  κκααιι  

γγιιαα  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς..  ΤΤοο  σσυυννοολλιικκόό  έέλλλλεειιμμμμαα  γγιιαα  νναα  ιικκααννοοπποοιιήήσσεειι  όόλλεεςς  ττιιςς  

κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ((77%%  CCEETT11,,  88..55%%  TTiieerr  II,,  1100..55%%  σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα))  

σσυυμμππεερριιλλααμμββααννοομμέέννοουυ  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ((33%%  TTiieerr  II  κκεεφφάάλλααιιαα))  εείίννααιι  11..22  γγιιαα  

ττοο  ππρρώώττοο  γγκκρροουυππ  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΓΓεεννιικκάά,,  ττοο  έέλλλλεειιμμμμαα  σσττηηνν  ππρρώώττηη  οομμάάδδαα  

ππρροοέέρρχχεεττααιι  κκυυρρίίωωςς  ααππόό  ττιιςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  πποουυ  

ββαασσίίζζοοννττααιι  σσττοονν  κκίίννδδυυννοο  κκααιι  όόχχιι  ααππόό  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ((nnoonn  rriisskk--bbaasseedd  

mmeeaassuurree))..  

  

ΓΓιιαα  ττοο  δδεεύύττεερροο  γγκκρροουυππ  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  ττοο  έέλλλλεειιμμμμαα  σστταα  CCEETT11  κκεεφφάάλλααιιαα  εείίννααιι  

00..44  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  ((μμεε  γγννώώμμοονναα  νναα  ππεεττύύχχοουυνν  ττοονν  σσττόόχχοο  77%%))..  ΤΤαα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττοουυ  



 
74 

δδεεύύττεερροουυ  γγκκρροουυππ  χχρρεειιάάζζοοννττααιι  33..44  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  γγιιαα  νναα  ππεεττύύχχοουυνν  ττοονν  σσττόόχχοο  ττωωνν  

ααππααιιττήήσσεεωωνν  ττωωνν  TTiieerr  II  κκεεφφααλλααίίωωνν  ((ττόόσσοο  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  ββάάσσεειι  κκιιννδδύύννοουυ  όόσσοο  κκααιι  ττοουυ  

σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς))  εεννώώ  χχρρεειιάάζζοοννττααιι  44..11  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  εεννααρρμμοοννίίσσοουυνν  ττιιςς  

λλεειιττοουυρργγίίεεςς  ττοουυςς  μμεε  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ..  ΣΣεε  όόττιι  

ααφφοορράά  ττιιςς  μμεεγγάάλλεεςς  σσυυσσττηημμιικκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς,,  εεππιιδδεειικκννύύοουυνν  μμηηδδεεννιικκόό  έέλλλλεειιμμμμαα  ααννααφφοορριικκάά  

μμεε  ττοονν  σσττόόχχοο  ττοουυ  77%%  γγεεγγοοννόόςς  ττοο  οοπποοίίοο  έέρρχχεεττααιι  σσεε  σσυυμμφφωωννίίαα  μμεε  ττοο  γγκκρροουυππ  11..  

ΠΠααρράάλλλληηλλαα,,  ααππααιιττοούύννττααιι  00..77  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  γγιιαα  νναα  κκααλλύύψψοουυνν  ττιιςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  σσεε  TTiieerr  II  κκααιι  

11..99  δδιιςς..  μμέέχχρριι  ττηηνν  οολλιικκήή  εεφφααρρμμοογγήή  κκααιι  ττιιςς  σσυυννοολλιικκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

ΩΩσσττόόσσοο,,  σσττηηνν  έέρρεευυνναα  ττηηςς  ηη  ΕΕΒΒΑΑ  ((22001166)),,  έέδδωωσσεε  κκααιι  μμιιαα  άάλλλληη  δδιιάάσστταασσηη  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  

ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ((μμεε  ββάάσσηη  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  κκααιι  χχωωρρίίςς  νναα  ααπποοττιιμμάά  ττοονν  

κκίίννδδυυννοο  όόππωωςς  οο  LLRR))  ππρροοσσππααθθώώννττααςς  νναα  ααννααλλύύσσεειι  πποοιιοοςς  ααππόό  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς,,  σσυυμμππεερριιλλααμμββααννοομμέέννοουυ  κκααιι  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  εείίννααιι  ααυυσσττηηρρόόττεερροοςς  

όόσσοονν  ααφφοορράά  ττιιςς  εελλάάχχιισσττεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  γγιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  ΣΣττοονν  ππααρραακκάάττωω  

ππίίνναακκαα  φφααίίννεεττααιι  όόττιι  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ππεερριιοορρίίζζοοννττααιι  ππεερριισσσσόόττεερροο  γγιιαα  νναα  

κκααλλύύψψοουυνν  ττιιςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ππααρράά  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  μμεε  ββάάσσηη  ττοονν  κκίίννδδυυννοο..  

  

ΚΚααττάά  μμέέσσοο  όόρροο  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  ττοουυ  ππρρώώττοουυ  γγκκρροουυππ  ππεερριιοορρίίζζοοννττααιι  ππεερριισσσσόόττεερροο  ((7755%%))  ααππ’’  

όόττιι  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  ττοουυ  δδεεύύττεερροουυ  ((5566..88%%  σσττοο  σσύύννοολλοο  κκααιι  6688..00%%  γγιιαα  ττιιςς  μμεεγγάάλλεεςς))  

ππρροοκκεειιμμέέννοουυ  νναα  κκααλλύύψψοουυνν  ττιιςς  εελλάάχχιισσττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκέέςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  

μμόόχχλλεευυσσηηςς..  ΑΑυυττήή  ηη  ππεερριιοορριισσττιικκήή  δδύύννααμμηη  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  εεμμφφααννίίζζεεττααιι  

αακκόόμμηη  κκααιι  αανν  σσυυννυυπποολλοογγίίσσοουυμμεε  τταα  κκεεφφααλλααιιαακκάά  ααπποοθθέέμμαατταα  γγιιαα  λλόόγγοουυςς  σσυυννττήήρρηησσηηςς  

πποουυ  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααθθώώςς  οοιι  μμεεγγάάλλεεςς  σσυυσσττηημμιικκέέςς  

ττρράάππεεζζεεςς..  ΤΤοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001155,,  όόλλεεςς  οοιι  ττρράάππεεζζεεςς  ττοουυ  ππρρώώττοουυ  γγκκρροουυππ  

σσυυμμμμοορρφφώώθθηηκκαανν  μμεε  ττοονν  κκααννόόνναα  ττοουυ  33%%  όόσσοονν  ααφφοορράά  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  ααππααίίττηησσηη  ττοουυ  

σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  εεννώώ  99  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττοουυ  δδεεύύττεερροουυ  γγκκρροουυππ  δδεενν  

σσυυμμμμοορρφφώώθθηηκκαανν  εεκκ  ττωωνν  οοπποοίίωωνν  τταα  77  ήήτταανν  μμιικκρρέέςς  ττρράάππεεζζεεςς..  ΤΤοο  έέλλλλεειιμμμμαα  γγιιαα  ττηηνν  

κκάάλλυυψψηη  ττηηςς  ααππααίίττηησσηηςς  πποουυ  ππααρροουυσσίίαασσαανν  ήήτταανν  22..22  δδιιςς..  εευυρρώώ..  ΣΣυυμμππεερραασσμμααττιικκάά,,  οο  

σσυυννττεελλεεσσττήήςς  μμόόχχλλεευυσσηηςς  εείίννααιι  έένναα  μμέέττρροο  πποουυ  ππεερριιοορρίίζζεειι  ππεερριισσσσόόττεερροο  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  ττοουυ  11
οουυ

  γγκκρροουυππ  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  22
οο
  εεννώώ  ττοο  μμεεγγααλλύύττεερροο  μμέέρροοςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ττηηςς  ππρρώώττηηςς  οομμάάδδααςς  ππεερριιοορρίίζζοοννττααιι  ππεερριισσσσόόττεερροο  ααππόό  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  

μμόόχχλλεευυσσηηςς  ππααρράά  ααππόό  ττοουυςς  υυππόόλλοοιιπποουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς..  
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  ΕΕλλάάχχιισσττεεςς  TTiieerr  II,,  LLRR
3366

  ααππααιιττήήσσεειιςς  ΕΕλλάάχχιισσττεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  TTiieerr  II  ΑΑππααιιττήήσσεειιςς  TTiieerr  II  σσυυνν  ττοο  κκεεφφααλλααιιαακκόό  

ααππόόθθεεμμαα  σσυυννττήήρρηησσηηςς  σσυυνν  ττοο  ααππόόθθεεμμαα  

γγιιαα  ττιιςς  σσυυσσττηημμιικκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς  

ΑΑρριιθθμμόόςς  

ττρρααππεεζζώώνν  μμηη  

σσυυμμμμόόρρφφωωσσηηςς  

μμεε  ττοουυςς  

κκααννόόννεεςς  ττοουυ  

LLRR  

ΠΠοοσσοοσσττόό  

ττρρααππεεζζώώνν  μμηη  

σσυυμμμμόόρρφφωωσσηηςς  

μμεε  ττοουυςς  

κκααννόόννεεςς  ττοουυ  

LLRR  

ΈΈλλλλεειιμμμμαα  

κκεεφφααλλααίίοουυ  

γγιιαα  ττοονν  

LLRR  

ΠΠοοσσοοσσττόό  

ττρρααππεεζζώώνν  

πποουυ  

ππεερριιοορρίίζζοοννττααιι  

ααππόό  ττοουυςς  

κκααννόόννεεςς  ττοουυ  

LLRR  

ΠΠοοσσοοσσττόό  

ττρρααππεεζζώώνν  μμηη  

σσυυμμμμόόρρφφωωσσηηςς  

μμεε  ττοονν  LLRR  πποουυ  

ιικκααννοοπποοιιοούύνν  

ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  

ΈΈλλλλεειιμμμμαα  

σσεε  LLRR
3377

  

ΠΠοοσσοοσσττόό  

ττρρααππεεζζώώνν  

πποουυ  

ππεερριιοορρίίζζοοννττααιι  

ααππόό  ττοουυςς  

κκααννόόννεεςς  ττοουυ  

LLRR  

ΠΠοοσσοοσσττόό  

ττρρααππεεζζώώνν  μμηη  

σσυυμμμμόόρρφφωωσσηηςς  

μμεε  ττοονν  LLRR  πποουυ  

ιικκααννοοπποοιιοούύνν  

ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  

ΈΈλλλλεειιμμμμαα  

σσεε  LLRR  

ΟΟμμάάδδαα  11    __  __  __  7755..00  __  __  4422..55  __  __  

ΟΟμμάάδδαα  22  99  66..55  22..22  5566..88  66..55  22..22  2288..11  66..55  22..22  

ΜΜεεγγάάλλεεςς  22  88..00  00..33  6688..00  88..00  00..33  3322..00  88..00  00..33  

ΜΜεεσσααίίεεςς  __  __  __  5599..33  ____  __  3333..33  __  __  

ΜΜιικκρρέέςς  77  88..00  11..99  5522..99  88..00  11..99  2255..33  88..00  11..99  

ΣΣυυννοολλιικκάά  99  55..00  22..22  6600..99  55..00  22..22  3311..33  55..00  22..22  

GG--SSIIIIss//  

OO--SSIIIIss  

33  44..88  00..55  7744..66  44..88  00..55  4422..99  44..88  00..55  

ΠΠίίνναακκααςς  1111::  ΠΠεερριιοορριισσττιικκήή  ιικκααννόόττηητταα  γγιιαα  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  ττωωνν  κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  

ααππααιιττήήσσεεωωνν  ττοουυ  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  έέννααννττιι  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς..  

  

  

  

33..11..11..33..  ΣΣττααδδιιαακκήή  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  σσυυμμφφώώννοουυ  κκααιι  οο  ααννττίίκκττυυπποοςς  σσττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς..  

ΌΌππωωςς  ππρροοααννέέφφεερραα  ηη  ττρρέέχχοουυσσαα  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  δδιιααττάάξξεεωωνν  δδιιααφφέέρρεειι  ααππόό  ττηηνν  

οολλοοκκλληηρρωωμμέέννηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττοουυ  ππρροογγρράάμμμμααττοοςς  CCRRDD--IIVV--CCRRRR  ((σσττααδδιιαακκήή  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  

κκεεφφααλλααιιαακκώώνν  ααπποοθθεεμμάάττωωνν  κκααιι  δδιιααγγρρααφφήή  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ))  κκάάττιι  ττοο  οοπποοίίοο  

έέχχεειι  ααννττίίκκττυυπποο  σσττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  όόππωωςς  φφααίίννεεττααιι  σσττοονν  ππααρραακκάάττωω  

ππίίνναακκαα..  ΕΕίίννααιι  εεπποομμέέννωωςς  φφυυσσιικκόό  μμεε  ττηη  σσττααδδιιαακκήή  κκααιι  οολλοοκκλληηρρωωμμέέννηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  

οοδδηηγγιιώώνν  νναα  μμεειιώώννεεττααιι  ττοο  εεππίίππεεδδοο  ττοουυ  κκεεφφααλλααίίοουυ  πποουυ  δδιιαακκρρααττοούύνν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα..  
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 LR: Leverage Ratio= Συντελεστής Μόχλευσης 
37

 Το έλλειμμα για τον συντελεστή μόχλευσης υποθέτει ότι οι τράπεζες έχουν την κεφαλαιακή 

επάρκεια για να καλύψουν τους δείκτες που αποτιμούνται με βάση τον κίνδυνο (ΕΒΑ, 2016). 
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  ΑΑρριιθθμμόόςς  

ττρρααππεεζζώώνν  

CCEETT11  TTiieerr  II  ΣΣυυννοολλιικκάά  

κκεεφφάάλλααιιαα  

RRWWAA
3388

  

ΟΟμμάάδδαα  11
ηη
    4455  --44..77  --88..88  --99..44  --00..11  

ΟΟμμάάδδαα  22
ηη  116688  --33..00  --33..22  --44..11  00..66  

ΜΜεεγγάάλλεεςς  2288  --33..55  --33..22  --33..88  00..99  

ΜΜεεσσααίίεεςς  3333  --22..11  --33..77  --44..11  00..11  

ΜΜιικκρρέέςς  110077  --11..88  --22..44  --55..22  --00..00  

ΣΣυυννοολλιικκάά  221133  --44..44  --77..77  --88..44  00..00  

GG--SSIIIIss//OO--SSIIIIss  7711  --44..66  --88..22  --88..99  00..00  

ΠΠίίνναακκααςς  1111::  ΠΠοοσσοοσσττιιααίίαα  μμεεττααββοολλήή  ττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ααννάά  ττύύπποο  κκααιι  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  ωωςς  ππρροοςς  

ττοονν  κκίίννδδυυννοο  εεννεερργγηηττιικκοούύ..  

  

ΤΤοο  σσυυννοολλιικκόό  CCEETT11  κκεεφφάάλλααιιοο  ττοουυ  ππρρώώττοουυ  γγκκρροουυππ  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  έέχχεειι  μμιιαα  

μμεείίωωσσηη  ττοουυ  44..77%%,,  εεννώώ  ττοο  TTiieerr  II  κκααιι  σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  μμεειιώώθθηηκκαανν  κκααττάά  

88..88%%  κκααιι  99..44%%  ααννττίίσσττοοιιχχαα..  ΓΓιιαα  ττοο  δδεεύύττεερροο  γγκκρροουυππ  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  οοιι  

ααννττίίσσττοοιιχχεεςς  μμεειιώώσσεειιςς  σσεε  CCEETT11,,  TTiieerr  II  κκααιι  σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  εείίννααιι  33..00%%,,  

33..22%%  κκααιι  44..11%%  ααννττίίσσττοοιιχχαα..  ΑΑυυττήή  ηη  δδιιααφφοορράά  σσττιιςς  μμεειιώώσσεειιςς  ααννάάμμεεσσαα  σστταα  δδύύοο  γγκκρροουυππ  

υυπποοδδεειικκννύύεειι  όόττιι  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  πποουυ  ααννήήκκοουυνν  σσττηηνν  11
ηη
  οομμάάδδαα  εείίννααιι  πποολλύύ  

ππεερριιοορριισσμμέένναα  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  ττηηςς  

δδεεύύττεερρηηςς  οομμάάδδααςς..  

  

  

33..11..11..44..  ΟΟ  ααννττίίκκττυυπποοςς  σσττηη  σσύύννθθεεσσηη  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν,,  σσττηη  σσύύννθθεεσσηη  ττοουυ  

σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  κκααιι  σσττοο  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς..  

ΥΥππόό  ττηηνν  υυππόόθθεεσσηη  ττηηςς  ππλλήήρροουυςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττωωνν  κκααννόόννωωνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ,,  σσεε  όόττιι  

ααφφοορράά  ττηη  σσύύννθθεεσσηη  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ππααρρααττηηρρεείίττααιι  μμιιαα  μμεείίωωσσηη  ττοουυ  μμεερριιδδίίοουυ  

ττωωνν  CCEETT11  κκεεφφααλλααίίωωνν  γγιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  11
ηηςς  

οομμάάδδααςς  ααππόό  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  

22001122..  ΤΤοο  γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  οοφφεείίλλεεττααιι  σσττηη  σσυυσσσσώώρρεευυσσηη  ττωωνν  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκώώνν  TTiieerr  II  

εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοουυ  TTiieerr  IIII..  ΣΣεε  ααννττίίθθεεσσηη  ττοο  μμεερρίίδδιιοο  ττωωνν  CCEETT11  

εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ααυυξξάάννεεττααιι  γγιιαα  ττιιςς  ττρράάππεεζζεεςς  ττοουυ  γγκκρροουυππ  22  ααππόό  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  

22001122..  ΌΌππωωςς  φφααίίννεεττααιι  σσττοο  ππααρραακκάάττωω  δδιιάάγγρρααμμμμαα,,  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001155,,  γγιιαα  ττοο  

ππρρώώττοο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν  ηη  έέκκτταασσηη  ττωωνν  CCEETT11  κκεεφφααλλααίίωωνν  σστταα  σσυυννοολλιικκάά  εεπποοππττιικκάά  
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 Σταθμισμένο ως προς τον κίνδυνο ενεργητικό 
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κκεεφφάάλλααιιαα  εείίννααιι  7777%%..  ΤΤαα  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  TTiieerr  II  κκααιι  TTiieerr  IIII  κκεεφφάάλλααιιαα  κκααττααλλααμμββάάννοουυνν  

ττοο  55%%  κκααιι  1188%%  ττωωνν  σσυυννοολλιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ααννττίίσσττοοιιχχαα..  ΤΤοο  δδεεύύττεερροο  γγκκρροουυππ  ττωωνν  

ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  δδιιαακκρρααττάά  εελλααφφρρώώςς  μμεεγγααλλύύττεερροο  CCEETT11  κκεεφφααλλααίίωωνν,,  8844%%  ττωωνν  

σσυυννοολλιικκώώνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  σσεε  σσύύγγκκρριισσηη  μμεε  ττοο  γγκκρροουυππ  11  υυππόό  ττηηνν  υυππόόθθεεσσηη  ττηηςς  

ππλλήήρροουυςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττωωνν  CCRRDD  IIVV--CCRRRR..  ΤΤαα  σσυυμμππλληηρρωωμμααττιικκάά  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  

II  κκααιι  ΙΙII  εείίννααιι  λλιιγγόόττεερραα  μμεε  33%%  κκααιι  1133%%  ααννττίίσσττοοιιχχαα  ((ΕΕιικκόόνναα  55))..  

  

    

ΕΕιικκόόνναα  55::  ΕΕξξέέλλιιξξηη  ττηηςς  δδιιάάρρθθρρωωσσηηςς  ττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  κκααττάά  ττηη  σσττααδδιιαακκήή  

εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  ((ΠΠηηγγήή::  ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  σσύύννθθεεσσηη  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ,,  υυππόό  ττηη  

υυππόόθθεεσσηη  ττηηςς  ππλλήήρροουυςς  εεφφααρρμμοογγήήςς  ττωωνν  κκααννόόννωωνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ,,  οο  ππιισσττωωττιικκόόςς  

κκίίννδδυυννοοςς  εείίννααιι  ττοο  σσηημμααννττιικκόόττεερροο  κκοομμμμάάττιι  ττωωνν  κκιιννδδύύννωωνν  γγιιαα  ττοουυςς  οοπποοίίοουυςς  

σσττααθθμμίίζζοοννττααιι  τταα  σσττοοιιχχεείίαα  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  κκααιι  γγιιαα  τταα  δδύύοο  γγκκρροουυππ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΤΤοο  

μμέέρροοςς  πποουυ  κκααττααλλααμμββάάννεειι  οο  ππιισσττωωττιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς  σσττοο  σσττααθθμμιισσμμέέννοο  εεννεερργγηηττιικκόό  εείίννααιι  

ππααρρααππάάννωω  ααππόό  8800%%  γγιιαα  ττηηνν  11
ηη
  οομμάάδδαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  ππάάννωω  ααππόό  ττοο  8855%%  γγιιαα  ττηη  22

ηη
  

οομμάάδδαα..  ΜΜεεττάά  ααππόό  μμίίαα  ππττώώσσηη  ττοουυ  μμεερριιδδίίοουυ  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  κκιιννδδύύννοουυ  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  

22001122,,  σσττηη  σσυυννέέχχεειιαα  εεππααννήήλλθθεε  σστταα  ππρροοηηγγοούύμμεενναα  εεππίίππεεδδαα  ((ΕΕιικκόόνναα  66))..  ΟΟ  κκίίννδδυυννοοςς  πποουυ  

κκααττααλλααμμββάάννεειι  ττοο  δδεεύύττεερροο  μμεεγγααλλύύττεερροο  μμεερρίίδδιιοο  σσττοο  σσττααθθμμιισσμμέέννοο  εεννεερργγηηττιικκόό  εείίννααιι  οο  

λλεειιττοουυρργγιικκόόςς  κκίίννδδυυννοοςς  οο  οοπποοίίοοςς  φφττάάννεειι  σσττοο  1100%%  κκααιι  γγιιαα  τταα  δδύύοο  γγκκρροουυππ  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  
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ΟΟ  ααγγοορρααίίοοςς  κκίίννδδυυννοοςς  σσττοο  σσττααθθμμιισσμμέέννοο  εεννεερργγηηττιικκόό  ααππόό  ττηηνν  άάλλλληη  εείίννααιι  σσχχεεδδόόνν  

δδιιππλλάάσσιιοοςς  γγιιαα  ττηηνν  11
ηη
  οομμάάδδαα  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττηη  22

ηη
  ((EEBBAA,,  22001166))..  

  

ΕΕιικκόόνναα  66::  ΔΔιιάάρρθθρρωωσσηη  ττοουυ  σσττααθθμμιισσμμέέννοουυ  ωωςς  ππρροοςς  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  εεννεερργγηηττιικκοούύ  κκααττάά  ττηη  

σσττααδδιιαακκήή  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  ((ΠΠηηγγήή::  ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς,,  οορρίίζζεεττααιι  ωωςς  τταα  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  TTiieerr  II  

ππρροοςς  ττοο  μμέέττρροο  ττηηςς  έέκκθθεεσσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσεε  σσττοοιιχχεείίαα  εεννττόόςς  κκααιι  εεκκττόόςς  

ιισσοολλοογγιισσμμοούύ..  ΚΚααιι  γγιιαα  τταα  δδύύοο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν  ((ΕΕιικκόόνναα  77)),,  ττοο  μμεεγγααλλύύττεερροο  πποοσσοοσσττόό  

ττηηςς  έέκκθθεεσσηηςς  εείίννααιι  σσεε  ««άάλλλλαα  σσττοοιιχχεείίαα  εεννττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ»»..  ΓΓιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

ττηηςς  22
ηηςς

  οομμάάδδααςς  πποουυ  χχααρραακκττηηρρίίζζοοννττααιι  ααππόό  ππιιοο  ππααρρααδδοοσσιιαακκάά  ττρρααππεεζζιικκάά  μμοοννττέέλλαα  

δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  τταα  ««άάλλλλαα  σσττοοιιχχεείίαα  εεννττόόςς  ιισσοολλοογγιισσμμοούύ»»  ααννττιιππρροοσσωωππεεύύοουυνν  ττοο  9911%%  ττηηςς  

έέκκθθεεσσηηςς  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττοονν  σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  εεννώώ  γγιιαα  ττηηνν  11
ηη
  οομμάάδδαα  ηη  έέκκθθεεσσηη  πποουυ  

σσχχεεττίίζζεεττααιι  μμεε  ππααρράάγγωωγγαα,,  σσυυννααλλλλααγγέέςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  ττίίττλλωωνν  κκααιι  σσττοοιιχχεείίαα  εεκκττόόςς  

ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  ααννααππααρριισσττοούύνν  ττοο  ¼¼  ττηηςς  σσυυννοολλιικκήήςς  ττοουυςς  έέκκθθεεσσηηςς..  ΩΩσσττόόσσοο,,  οο  

υυπποολλοογγιισσμμόόςς  ττηηςς  έέκκθθεεσσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  ππααρράάγγωωγγαα  εείίννααιι  

υυππόό  εεππααννεεξξέέτταασσηη  ααππόό  ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..    
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ΕΕιικκόόνναα  77::  ΣΣύύννθθεεσσηη  ττηηςς  έέκκθθεεσσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  γγιιαα  ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμοούύ  ττοουυ  

σσυυννττεελλεεσσττήή  μμόόχχλλεευυσσηηςς  ((ΠΠηηγγήή::  ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

          

33..11..22..  ΕΕππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  

33..11..22..11..  ΔΔεείίκκττηηςς  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  LLCCRR..  

ΜΜεε  ττοονν  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  ππρροοσσππααθθεείί  νναα  θθωωρραακκίίσσεειι  ττηη  

ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμηη  ααννθθεεκκττιικκόόττηητταα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΤΤαα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

εείίννααιι  υυπποοχχρρεεωωμμέένναα  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  νναα  δδιιαακκρρααττοούύνν  εεππααρρκκήή  εεππίίππεεδδαα  

υυψψηηλλήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ((HHQQLLAA))  γγιιαα  νναα  ααννττααπποοκκρριιθθοούύνν  σσεε  μμιιαα  

οοιικκοοννοομμιικκάά  σσττρρεεσσοογγόόννοο  ππεερρίίοοδδοο  3300  ηημμεερρώώνν..  ΟΟ  δδεείίκκττηηςς  LLCCRR  ααννττιιππρροοσσωωππεεύύεειι  ττοο  

εελλάάχχιισσττοο  ααππόόθθεεμμαα  σσεε  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμαα  σσττοοιιχχεείίαα  υυψψηηλλήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  πποουυ  ππρρέέππεειι  νναα  

έέχχοουυνν  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  γγιιαα  νναα  κκααλλύύψψοουυνν  ττιιςς  εεκκρροοέέςς  ττοουυςς..  ΩΩσσττόόσσοο  σσεε  

ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  εεππίίππεεδδοο  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  ννοομμοοθθεεσσίίαα  ((ΑΑρρ..  22001155//6611))  έέχχοουυνν  ππρρααγγμμααττοοπποοιιηηθθεείί  

κκάάπποοιιεεςς  ααλλλλααγγέέςς  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοο  ααρρχχιικκόό  κκεείίμμεεννοο  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  τταα  

ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμαα  σσττοοιιχχεείίαα,,  ττιιςς  εεκκρροοέέςς  κκααιι  ττιιςς  εειισσρροοέέςς..  

  

ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  τταα  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμαα  σσττοοιιχχεείίαα,,  ηη  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ννοομμοοθθεεσσίίαα  ττρροοπποοπποοιιεείί  τταα  

κκρριιττήήρριιαα  χχααρραακκττηηρριισσμμοούύ  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ωωςς  υυψψηηλλήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  

ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν,,  ααννααββααθθμμίίζζεειι  ττηηνν  πποοιιόόττηητταα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  γγιιαα  εεξξααιιρρεεττιικκήήςς  

πποοιιόόττηηττααςς  κκααλλυυμμμμέένναα  οομμόόλλοογγαα,,  δδιιεευυρρύύννεειι  τταα  σσττοοιιχχεείίαα  πποουυ  μμπποορροούύνν  νναα  

χχααρραακκττηηρριισσττοούύνν  ωωςς  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμαα  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  κκααιι  ττρροοπποοπποοιιεείί  ττηη  



 
80 

σσύύννθθεεσσηη  ττοουυ  ααπποοθθέέμμααττοοςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ππρροοσσθθέέττοοννττααςς  έένναα  άάννωω  όόρριιοο  σστταα  

ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμαα  σσττοοιιχχεείίαα..  ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττιιςς  εεκκρροοέέςς  κκααιι  ττιιςς  εειισσρροοέέςς,,  ττρροοπποοπποοιιεείί  ττοονν  

ττρρόόπποο  ττοουυ  υυπποολλοογγιισσμμοούύ  ττωωνν  εεκκρροοώώνν  εεννώώ  γγιιαα  ττιιςς  εειισσρροοέέςς  ππααρρέέχχεειι  μμεερριικκήή  ήή  ππλλήήρρηη  

ααππααλλλλααγγήή  σσεε  οορριισσμμέένναα  ιιδδρρύύμμαατταα,,  εεφφααρρμμοογγήήςς  εεννόόςς  ααννώώττααττοουυ  οορρίίοουυ  7755%%  σσττιιςς  εειισσρροοέέςς  

κκααττάά  ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττωωνν  κκααθθααρρώώνν  ττααμμεειιαακκώώνν  εεκκρροοώώνν..  ΟΟιι  εελλάάχχιισσττεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  γγιιαα  

ττοονν  δδεείίκκττηη  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ααππόό  ττηηνν  11
ηη
  ΟΟκκττώώββρρηη  22001155  εείίννααιι  6600%%  κκααιι  σσττααδδιιαακκάά  θθαα  ααννέέλλθθεειι  

σσττοο  110000%%  μμέέχχρριι  ττοονν  ΙΙααννοουυάάρριιοο  ττοουυ  22001188..  

  

ΣΣττηηνν  ππααρραακκάάττωω  εειικκόόνναα  ((ΕΕιικκόόνναα  88)),,  ππααρρέέχχεεττααιι  μμιιαα  σσυυννοολλιικκήή  θθεεώώρρηησσηη  ττηηςς  κκααττααννοομμήήςς  

ττωωνν  δδεειικκττώώνν  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ααννάά  οομμάάδδαα  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  όόππωωςς  ήήτταανν  

ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001155..  ΤΤαα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  11
ηηςς

  οομμάάδδααςς  εεππιιδδεειικκννύύοουυνν  έένναα  

μμέέσσοο  δδεείίκκττηη  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  112266..88%%  εεννώώ  οο  δδεείίκκττηηςς  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  γγιιαα  ττηηνν  22
ηη
  

οομμάάδδαα  εείίννααιι  116699..33%%..  ΌΌλλαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  11
ηηςς

  οομμάάδδααςς  κκααλλύύππττοουυνν  ττοονν  σσττόόχχοο  

ττοουυ  7700%%  εεννώώ  ηη  ππλλεειιοοψψηηφφίίαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ((3322  ααππόό  τταα  3355))  ππλληηρροούύνν  ήήδδηη  

ττηηνν  ααππααίίττηησσηη  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  γγιιαα  ττοονν  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττοουυ  110000%%..  

ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  δδεεύύττεερρηηςς  οομμάάδδααςς,,  ττρρίίαα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

δδεενν  κκααττάάφφεερραανν  νναα  ππιιάάσσοουυνν  ττοονν  σσττόόχχοο  ττοουυ  7700%%  ωωςς  εελλάάχχιισσττηη  ααππααίίττηησσηη  εεννώώ  οο  ααρριιθθμμόόςς  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  δδεενν  σσυυμμμμοορρφφώώθθηηκκαανν  μμεε  ττηηνν  εελλάάχχιισσττηη  ααππααίίττηησσηη  ττοουυ  110000%%  εείίννααιι  1133  

δδηηλλααδδήή  ττοο  1100%%  ττοουυ  δδεείίγγμμααττοοςς  ττοουυ  22
οουυ

  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν..  ΣΣύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοο  θθηηκκόόγγρρααμμμμαα  

ττηηςς  ΕΕιικκόόννααςς  88,,  οοιι  ττιιμμέέςς  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  γγιιαα  ττηηνν  ππρρώώττηη  οομμάάδδαα  

κκυυμμααίίννοοννττααιι  ααννάάμμεεσσαα  σσττοο  8811..88%%  κκααιι  σσττοο  226677..55%%  εεννώώ  γγιιαα  ττηηνν  δδεεύύττεερρηη  οομμάάδδαα  ττοο  εεύύρροοςς  

εείίννααιι  ααννάάμμεεσσαα  σσττοο  3355..33%%  κκααιι  55009988..11%%  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

ΕΕιικκόόνναα  88::  ΚΚααττααννοομμήή  ττωωνν  δδεειικκττώώνν  LLCCRR  ααννάά  γγκκρροουυππ..  
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ΓΓιιαα  ττοουυςς  δδιιααφφοορρεεττιικκοούύςς  δδεείίκκττεεςς  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  

ττηηςς  οομμάάδδααςς  11  κκααιι  22,,  σσττοονν  ππααρραακκάάττωω  ππίίνναακκαα  ππααρροουυσσιιάάζζοοννττααιι  τταα  εελλλλεείίμμμμαατταα  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  σσττιιςς  δδιιάάφφοορρεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  

ττοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ααννάά  έέττοοςς..  ΤΤοο  σσυυννοολλιικκόό  έέλλλλεειιμμμμαα  γγιιαα  ττηηνν  εεκκππλλήήρρωωσσηη  ττοουυ  

σσττόόχχοουυ  ττοουυ  110000%%  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  εείίννααιι  1100..88  δδιιςς  εευυρρώώ  εεκκ  ττωωνν  

οοπποοίίωωνν  τταα  77..66  δδιιςς  εείίννααιι  ττοουυ  ππρρώώττοουυ  γγκκρροουυππ  κκααιι  τταα  33..22  ττοουυ  δδεεύύττεερροουυ..  ΤΤοο  σσυυννοολλιικκόό  

έέλλλλεειιμμμμαα  ααπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  ττοο  88..88%%  ττωωνν  υυψψηηλλήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμωωνν  

σσττοοιιχχεείίωωνν  ((112233  δδιιςς  εευυρρώώ))  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  πποουυ  δδεενν  έέχχοουυνν  εεννααρρμμοοννιισσθθεείί  μμεε  ττοουυςς  ννέέοουυςς  

κκααννόόννεεςς  κκααιι  ττοο  11..11%%  ττωωνν  σσυυννοολλιικκώώνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  εεννεερργγηηττιικκοούύ  ((997744  δδιιςς  εευυρρώώ))..  ΣΣττιιςς  

3311  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  ττοουυ  22001155,,  ττρρεειιςς  ττρράάππεεζζεεςς  πποουυ  ααννήήκκοουυνν  σσττηηνν  22
ηη
  οομμάάδδαα,,  εεκκ  ττωωνν  οοπποοίίωωνν  

μμίίαα  εείίννααιι  σσττηηνν  κκααττηηγγοορρίίαα  ττωωνν  OO--SSIIIIss,,  ππααρροουυσσίίαασσαανν  θθεεττιικκόό  έέλλλλεειιμμμμαα  σσττηηνν  κκααττώώττααττηη  

ααππααίίττηησσηη  ττοουυ  LLCCRR  γγιιαα  7700%%..  ΈΈττσσιι,,  γγιιαα  νναα  ππεεττύύχχοουυνν  ττοονν  σσττόόχχοο  ττοουυ  22001188  οοιι  ττρρεειιςς  ααυυττέέςς  

ττρράάππεεζζεεςς  χχρρεειιάάσσττηηκκαανν  εεππιιππρρόόσσθθεετταα  κκεεφφάάλλααιιαα  ύύψψοουυςς  11..55  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  σσεε  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμαα  

σσττοοιιχχεείίαα..  ΑΑξξίίζζεειι  νναα  σσηημμεειιωωθθεείί  όόττιι  ττοο  έέλλλλεειιμμμμαα  ππααρροουυσσιιάάζζεεττααιι  σσττοονν  ππααρραακκάάττωω  ππίίνναακκαα  

ωωςς  ττοο  άάθθρροοιισσμμαα  ττωωνν  εεππιιμμέέρροουυςς  δδιιααφφοορρώώνν  ααννάάμμεεσσαα  σσττιιςς  κκααθθααρρέέςς  εεκκρροοέέςς  κκααιι  σσττοο  

ααππόόθθεεμμαα  ττωωνν  υυψψηηλλήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  πποουυ  δδιιαακκρρααττοούύννττααιι  ααππόό  

τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  ΜΜεε  ττοονν  δδεείίκκττηη  LLCCRR  νναα  ππέέφφττεειι  κκάάττωω  ααππόό  ττοο  κκααττώώττααττοο  όόρριιοο  

ττοουυ  7700%%,,  8800%%  κκααιι  110000%%  ααννττίίσσττοοιιχχαα  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

    

    

ΑΑρριιθθμμόόςς  

ΤΤρρααππεεζζώώνν  

  

LLCCRR  

ΈΈλλλλεειιμμμμαα  LLCCRR  σσεε  δδιιςς..  ΕΕυυρρώώ  γγιιαα  εελλάάχχιισσττηη  

κκεεφφααλλααιιαακκήή  ααππααίίττηησσηη  σσττοο::  

7700%%  

((22001166))  

8800%%  

((22001177))  

110000%%  

((22001188))  

ΟΟμμάάδδαα  11
ηη
    3355  112266..88  __  __  77..66  

ΟΟμμάάδδαα  22
ηη
    113366  116699..33  11..11  11..55  33..22  

ΜΜεεγγάάλλεεςς  2244  117711..44  __  __  00..44  

ΜΜεεσσααίίεεςς  2266  118833..77  00..99  11..22  11..99  

ΜΜιικκρρέέςς  8866  115500..66  00..22  00..  00..99  

ΣΣυυννοολλιικκάά  117711  113333..77  11..11  11..55  1100..88  

GG--SSIIIIss//OO--SSIIIIss  5599  112299..99  00..22  00..33  88..44  

ΠΠίίνναακκααςς  1122::  LLCCRR  κκααιι  εελλλλεείίμμμμαατταα  γγιιαα  δδιιααφφοορρεεττιικκέέςς  κκααττώώττααττεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττιιςς  

οοδδηηγγίίεεςς  CCRRRR..  

  

ΣΣττοο  ππααρραακκάάττωω  δδιιάάγγρρααμμμμαα  φφααίίννεεττααιι  ηη  εεξξέέλλιιξξηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  
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κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  εεττώώνν..  ΌΌλλαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  έέκκαανναανν  μμεεγγάάλληη  ππρροοσσππάάθθεειιαα  

σσττοο  νναα  ααυυξξήήσσοουυνν  ττοονν  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττόόσσοο  ααυυξξάάννοοννττααςς  τταα  

ααπποοθθεεμμααττιικκάά  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ααλλλλάά  κκααιι  μμεειιώώννοοννττααςς  ττιιςς  κκααθθααρρέέςς  ττααμμεειιαακκέέςς  εεκκρροοέέςς  ττοουυςς..  

ΑΑππόό  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001111,,  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααιι  ττωωνν  δδύύοο  γγκκρροουυππ  κκααττάά  μμέέσσοο  όόρροο  

ααύύξξηησσαανν  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττάάςς  ττοουυςς  κκααττάά  6611..55%%  ((ΓΓκκρροουυππ  11))  κκααιι  

8866..99%%  ((ΓΓκκρροουυππ  22))..  ΓΓιιαα  ττηηνν  11
ηη
  οομμάάδδαα  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  οο  κκύύρριιοοςς  μμοοχχλλόόςς  ααύύξξηησσηηςς  

ττοουυ  δδεείίκκττηη  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ήήτταανν  ηη  ααύύξξηησσηη  σσεε  υυψψηηλλήήςς  πποοιιόόττηηττααςς  ρρεευυσσττοοπποοιιήήσσιιμμαα  

σσττοοιιχχεείίαα  ττοουυ  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  μμεειιώώννοοννττααςς  ττιιςς  κκααθθααρρέέςς  εεκκρροοέέςς..  ΚΚααττάά  ττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  ΙΙοούύννιιοοςς  

22001111--  ΔΔεεκκέέμμββρριιοοςς  22001122,,  κκααιι  τταα  δδυυοο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν  ααύύξξηησσαανν  κκυυρρίίωωςς  τταα  ααπποοθθέέμμααττάά  

ττοουυςς  σσεε  μμεεττρρηηττάά  κκααθθώώςς  κκααιι  τταα  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΚΚεεννττρριικκήήςς  ΤΤρράάππεεζζααςς  σσεε  

μμιιαα  ππρροοσσππάάθθεειιαα  νναα  εεννααρρμμοοννιισσθθοούύνν  μμεε  ττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  

ρρεευυσσττόόττηητταα..  ΑΑππόό  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001133  τταα  χχρρεεόόγγρρααφφαα  ααπποοττεελλοούύνν  ττηηνν  κκιιννηηττήήρριιοο  δδύύννααμμηη  

σσυυμμμμόόρρφφωωσσηηςς  ττωωνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  μμεε  ττιιςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς..  ΣΣττηηνν  ττεελλεευυττααίίαα  

έέρρεευυνναα  ττηηςς,,  ηη  ΕΕΒΒΑΑ  ((22001166)),,  δδιιααττυυππώώννεειι  όόττιι  γγιιαα  ττηηνν  οομμάάδδαα  11  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  τταα  μμεεττρρηηττάά  

κκααιι  τταα  ααπποοθθεεμμααττιικκάά  ττηηςς  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήήςς  ΚΚεεννττρριικκήήςς  ΤΤρράάππεεζζααςς  οοδδήήγγηησσαανν  σσεε  ααύύξξηησσηη  ττοουυ  

δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  εεννώώ  γγιιαα  ττοο  δδεεύύττεερροο  γγκκρροουυππ  τταα  μμεεττρρηηττάά  κκααιι  τταα  

ααξξιιόόγγρρααφφαα..  

  

ΕΕιικκόόνναα  99::  ΕΕξξέέλλιιξξηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  LLCCRR  ααννάά  οομμάάδδαα  ττρρααππεεζζώώνν  ((ΠΠηηγγήή::  ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  
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33..11..22..22..  ΔΔεείίκκττηηςς  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  NNSSFFRR..  

ΗΗ  δδεεύύττεερρηη  ααππααίίττηησσηη  σσεε  εεππίίππεεδδοο  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ααππόό  ττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  εείίννααιι  οο  δδεείίκκττηηςς  

σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  NNSSFFRR,,  έέννααςς  μμαακκρροοππρρόόθθεεσσμμοοςς  δδεείίκκττηηςς  οο  οοπποοίίοοςς  έέρρχχεεττααιι  νναα  

δδιιεευυθθεεττήήσσεειι  ττιιςς  ααννααννττιισσττοοιιχχίίεεςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  κκααιι  ππααρρέέχχεειι  κκίίννηηττρραα  σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  νναα  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύνν  σσττααθθεερρέέςς  ππηηγγέέςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  γγιιαα  ττιιςς  δδρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  

ττοουυςς..  ΟΟ  δδεείίκκττηηςς  ααυυττόόςς  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  CCRRDD  IIVV--CCRRRR  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

εείίννααιι  μμεεγγααλλύύττεερροοςς  ήή  ίίσσοοςς  ττοουυ  110000%%..  ΟΟρρίίζζεεττααιι  ωωςς  οο  λλόόγγοοςς  ττωωνν  δδιιααθθέέσσιιμμωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  

σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  AASSFF  ππρροοςς  ααππααιιττοούύμμεεννοο  πποοσσόό  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  

RRSSFF..  ΣΣεε  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  εεππίίππεεδδοο  δδεενν  έέχχεειι  ττεελλεειιοοπποοιιηηθθεείί  κκααιι  δδεενν  έέχχεειι  εεφφααρρμμοοσσθθεείί  αακκόόμμηη  οο  

δδεείίκκττηηςς  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς..  ΗΗ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  εεππιιττρροοππήή  θθαα  κκααττααθθέέσσεειι  ππρρόότταασσηη  

σσττοο  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  κκοοιιννοοββοούύλλιιοο  κκααιι  σσττοο  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  σσυυμμββοούύλλιιοο  μμέέχχρριι  ττιιςς  3311  ΔΔεεκκεεμμββρρίίοουυ  

ττοουυ  22001166  γγιιαα  ττοο  ππώώςς  θθαα  δδιιαασσφφααλλιισσττεείί  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  θθαα  

χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύνν  σσττααθθεερρέέςς  ππηηγγέέςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  δδρραασσττηηρριιοοττήήττωωνν  ττοουυςς..  ΈΈττσσιι,,  τταα  

αακκόόλλοουυθθαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ββαασσίίζζοοννττααιι  σσττοο  ττεελλιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  πποουυ  εεξξέέδδωωσσεε  ηη  εεππιιττρροοππήή  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ττοο  22001144..  

  

ΣΣττηηνν  ππααρραακκάάττωω  εειικκόόνναα  ττοουυ  θθηηκκοογγρράάμμμμααττοοςς,,  ππααρρέέχχεεττααιι  μμιιαα  σσυυννοολλιικκήή  θθεεώώρρηησσηη  ττηηςς  

κκααττααννοομμήήςς  ττοουυ  δδεείίκκττηη  NNSSFFRR  ααννάά  ππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα..  ΈΈττσσιι,,  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001155  οο  

μμέέσσοοςς  δδεείίκκττηηςς  NNSSFFRR  γγιιαα  ττηηνν  11
ηη
  οομμάάδδαα  εείίννααιι  110055..55%%  εεννώώ  γγιιαα  ττηηνν  22

ηη
  εείίννααιι  111122..77%%  

ααννττίίσσττοοιιχχαα..  ΠΠεερρίίπποουυ  ττοο  6600%%  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ττοουυ  ππρρώώττοουυ  γγκκρροουυππ  

ιικκααννοοπποοιιοούύνν  ττιιςς  εελλάάχχιισσττεεςς  ααππααιιττήήσσεειιςς  ττοουυ  110000%%  ττοουυ  δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  εεννώώ  ααππόό  ττοο  δδεεύύττεερροο  γγκκρροουυππ  ττρρααππεεζζώώνν  ττοο  8844%%..  ΧΧααρραακκττηηρριισσττιικκόό  

εείίννααιι  όόττιι  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  δδεεύύττεερρηηςς  οομμάάδδααςς  μμηη  εεννααρρμμοοννιισσμμέένναα  μμεε  ττοουυςς  

κκααννόόννεεςς  έέχχοουυνν  κκααττάά  μμέέσσοο  όόρροο  υυψψηηλλόόττεερροο  δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ααππ’’  όόττιι  

τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  ππρρώώττηηςς  οομμάάδδααςς  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  ΤΤοο  εεύύρροοςς  ττιιμμώώνν  ττοουυ  δδεείίκκττηη  

NNSSFFRR  ααννάάμμεεσσαα  σστταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  εείίννααιι  μμιικκρρόόττεερροο  ααππ’’  όόττιι  ττοο  εεύύρροοςς  ττοουυ  δδεείίκκττηη  

κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  LLCCRR..  ΤΤοο  γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  ααννττιικκααττοοππττρρίίζζεειι  ττιιςς  δδοομμιικκέέςς  

δδιιααφφοορρέέςς  σσττοουυςς  δδύύοο  ααυυττοούύςς  δδεείίκκττεεςς  ττόόσσοο  σσττηη  φφύύσσηη  ((μμαακκρροοππρρόόθθεεσσμμοοςς  κκααιι  

ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμοοςς  δδεείίκκττηηςς))  όόσσοο  κκααιι  σσττηηνν  κκαατταασσκκεευυήή  ττοουυςς  δδηηλλααδδήή  σστταα  σσττοοιιχχεείίαα  πποουυ  

εεσσωωκκλλεείίοουυνν  κκααττάά  ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττοουυςς..  ΒΒέέββααιιαα  ττοο  εεύύρροοςς  ττιιμμώώνν  ττοουυ  δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  εείίννααιι  μμεεγγααλλύύττεερροο  γγιιαα  ττηη  22
ηη
  οομμάάδδαα  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσεε  σσχχέέσσηη  

μμεε  ττηηνν  11
ηη
  ((ΕΕιικκόόνναα  1100))..        
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ΕΕιικκόόνναα  1100::  ΚΚααττααννοομμήή  ττοουυ  δδεείίκκττηη  LLCCRR  ααννάά  οομμάάδδαα  ττρρααππεεζζώώνν  ((ΠΠηηγγήή::  ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

ΩΩσσττόόσσοο  όόλλαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοονν  ΠΠίίνναακκαα  1133  θθαα  χχρρεειιαασσθθοούύνν  

εεππιιππρρόόσσθθεετταα  κκεεφφάάλλααιιαα  γγιιαα  νναα  κκααλλύύψψοουυνν  τταα  ααππααρρααίίττηητταα  κκεεφφάάλλααιιαα  σσττααθθεερρήήςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ύύψψοουυςς  224400..11  δδιιςς  εευυρρώώ..  ΗΗ  ααννάάγγκκηη  γγιιαα  σσττοοιιχχεείίαα  σσττααθθεερρήήςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ααννέέρρχχεεττααιι  σστταα  55..33%%  ττωωνν  σσυυννοολλιικκώώνν  δδιιααθθέέσσιιμμωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  AASSFF  ((44..55  

ττρριιςς  εευυρρώώ))  κκααιι  σστταα  22..66%%  ττωωνν  σσυυννοολλιικκώώνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ((99..33  ττρριιςς  εευυρρώώ))  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  πποουυ  δδεενν  έέχχοουυνν  εεννααρρμμοοννίίσσεειι  ττιιςς  λλεειιττοουυρργγίίεεςς  ττοουυςς  μμεε  ττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς..  ΗΗ  

ααννάάγγκκηη  γγιιαα  σσττααθθεερρήή  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  υυπποολλοογγίίζζεεττααιι  ααππόό  ττηη  δδιιααφφοορράά  ααννάάμμεεσσαα  σστταα  

ααππααιιττοούύμμεενναα  ((RRSSFF))  κκααιι  δδιιααθθέέσσιιμμαα  ((AASSFF))  σσττοοιιχχεείίαα  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς..  ΤΤαα  

ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  πποουυ  έέχχοουυνν  δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  μμιικκρρόόττεερροο  ττηηςς  

εελλάάχχιισσττηηςς  ααππααίίττηησσηηςς  ττοουυ  110000%%  έέχχοουυνν  ττηη  δδυυννααττόόττηητταα  νναα  λλάάββοουυνν  μμιιαα  σσεειιρράά  ααππόό  

δδιιοορρθθωωττιικκάά  μμέέττρραα  όόππωωςς  ηη  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  ααννααννττιισσττοοιιχχιιώώνν  λληηκκττόόττηηττααςς  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  

ιισσοολλοογγιισσμμοούύ  έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  ππεεττύύχχοουυνν  ττοονν  σσττόόχχοο  ττοουυ  δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  

έέωωςς  ττοο  22001188..  ΤΤέέλλοοςς,,  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  σσηημμεειιωωθθεείί  όόττιι  ηη  ααύύξξηησσηη  ήή  ηη  μμεείίωωσσηη  ττοουυ  

εελλλλεείίμμμμααττοοςς  σσεε  έένναανν  ααππόό  ττοουυςς  δδύύοο  δδεείίκκττεεςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  δδεενν  σσυυννεεππάάγγεεττααιι  κκααιι  ττηηνν  

ααυυττόόμμααττηη  ααύύξξηησσηη  ήή  μμεείίωωσσηη  ττοουυ  άάλλλλοουυ..    
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  ΑΑρριιθθμμόόςς  ΤΤρρααππεεζζώώνν  NNSSFFRR  ΈΈλλλλεειιμμμμαα  NNSSFFRR  

ΟΟμμάάδδαα  11
ηη
  4433  110055..55  220066..11  

ΟΟμμάάδδαα  22
ηη
  114466  111122..77  3333..99  

ΜΜεεγγάάλλεεςς  2244  111100..44  2222..33  

ΜΜεεσσααίίεεςς  00  111177..44  44..11  

ΜΜιικκρρέέςς  9922  111155..99  77..55  

ΣΣυυννοολλιικκάά  118899  110077..00  224400..11  

GG--SSIIIIss//OO--SSIIIIss  6688  110066..33  222255..99  

ΠΠίίνναακκααςς  1133::  ΔΔεείίκκττηηςς  NNSSFFRR  κκααιι  έέλλλλεειιμμμμαα  σσεε  σσττοοιιχχεείίαα  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ((ΠΠηηγγήή::  

ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..      

  

ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττηηνν  εεξξέέλλιιξξηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττοουυ  

χχρρόόννοουυ,,  ππααρρααττηηρροούύμμεε  όόττιι  οο  μμέέσσοοςς  δδεείίκκττηηςς  NNSSFFRR  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααιι  ττωωνν  

δδύύοο  οομμάάδδωωνν  ααυυξξήήθθηηκκεε  κκααττάά  1188..55%%  γγιιαα  ττηηνν  ππρρώώττηη  οομμάάδδαα  κκααιι  2211..00%%  γγιιαα  ττηηνν  δδεεύύττεερρηη  

οομμάάδδαα  ααννττίίσσττοοιιχχαα  ((ΕΕιικκόόνναα  1111))..  ΗΗ  σσηημμααννττιικκήή  ααύύξξηησσηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  NNSSFFRR  πποουυ  

ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001133  ήήτταανν  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  ααννααθθεεωωρρήήσσεεωωνν  ττοουυ  

ππλλααιισσίίοουυ  ααππόό  ττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  οοιι  οοπποοίίεεςς  εεφφααρρμμόόσσθθηηκκαανν  γγιιαα  ππρρώώττηη  φφοορράά  

ττοονν  ΔΔεεκκέέμμββρριιοο  ττοουυ  22001133  ((ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  ΟΟ  δδεείίκκττηηςς  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττοο  22001144  

ππααρρέέμμεειιννεε  σσττααθθεερρόόςς  κκααιι  γγιιαα  ττιιςς  δδύύοο  οομμάάδδεεςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΩΩσσττόόσσοο  ηη  

κκιιννηηττήήρριιοοςς  δδύύννααμμηη  ττηηςς  ααύύξξηησσηηςς  ττοουυ  δδεείίκκττηη  ήήτταανν  κκυυρρίίωωςς  ηη  ααύύξξηησσηη  ττωωνν  δδιιααθθέέσσιιμμωωνν  

σσττοοιιχχεείίωωνν  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  κκααιι  λλιιγγόόττεερροο  ηη  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  ααππααιιττοούύμμεεννωωνν  

((RRSSFF))..    

  

ΙΙδδιιααίίττεερραα  γγιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  ππρρώώττηηςς  οομμάάδδααςς  ηη  ααύύξξηησσηη  σσεε  δδιιααθθέέσσιιμμαα  

σσττοοιιχχεείίαα  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ήήτταανν  έέννττοοννηη  κκααττάά  ττηηνν  ππάάρροοδδοο  ττωωνν  χχρρόόννωωνν  μμεε  

εεξξααίίρρεεσσηη  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001133    όόπποουυ  ηη  ααύύξξηησσηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  NNSSFFRR  οοφφεειιλλόότταανν  κκυυρρίίωωςς  

σσττηη  μμεεγγάάλληη  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  ααππααιιττοούύμμεεννωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  RRSSFF..  ΤΤοο  

γγεεγγοοννόόςς  ααυυττόό  ήήτταανν  λλιιγγόόττεερροο  εεμμφφααννέέςς  σσττηη  δδεεύύττεερρηη  οομμάάδδαα  ττρρααππεεζζώώνν..  ΗΗ  ααυυξξηηττιικκήή  ααυυττήή  

ττάάσσηη  ττοουυ  δδεείίκκττηη  NNSSFFRR  ααννττιικκααττοοππττρρίίζζεεττααιι  κκααιι  σσττηη  μμεείίωωσσηη  ττωωνν  εελλλλεειιμμμμάάττωωνν  δδηηλλααδδήή  

ττωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  πποουυ  ααππααιιττοούύννττααιι  γγιιαα  ττηηνν  κκάάλλυυψψηη  ττοουυ  σσττόόχχοουυ  ττοουυ  110000%%..  ΜΜάάλλιισστταα,,  σσεε  

σσύύγγκκρριισσηη  μμεε  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22001111  οο  δδεείίκκττηηςς  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ααυυξξήήθθηηκκεε  κκααττάά  

8899..33%%  γγιιαα  ττηηνν  11
ηη
  οομμάάδδαα  κκααιι  κκααττάά  9977..66%%  γγιιαα  ττηηνν  δδεεύύττεερρηη  οομμάάδδαα  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΤΤέέλλοοςς,,  οο  δδεείίκκττηηςς  σσττααθθεερρήήςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  σσαανν  μμέέττρροο  ππααρροουυσσιιάάζζεειι  

λλιιγγόόττεερρηη  μμεεττααββλληηττόόττηητταα  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ττοονν  δδεείίκκττηη  κκάάλλυυψψηηςς  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  κκααιι  δδεενν  
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μμπποορρεείί  νναα  ππρροοσσααρρμμοοσσττεείί  σσεε  ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμοο  οορρίίζζοονντταα  λλόόγγωω  ττηηςς  φφύύσσηηςς  ττωωνν  

ππααρρααμμέέττρρωωνν  πποουυ  ππεερριιέέχχεειι  κκααττάά  ττοονν  υυπποολλοογγιισσμμόό  ττοουυ..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  μμόόννοο  ττοο  33%%  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττηηςς  ππρρώώττηηςς  οομμάάδδααςς  κκααττέέγγρρααψψαανν  δδεείίκκττηη  σσττααθθεερρήήςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  μμιικκρρόόττεερροο  ττοουυ  8855%%  εεννώώ  ααππόό  ττηη  δδεεύύττεερρηη  οομμάάδδαα  δδεενν  υυππήήρρξξεε  μμέέχχρριι  ττοονν  

ΔΔεεκκέέμμββρριιοουυ  ττοουυ  22001155  κκααννέένναα  ττρρααππεεζζιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  μμεε  δδεείίκκττηη  NNSSFFRR  μμιικκρρόόττεερροο  ττοουυ  8855%%..  

  

    

ΕΕιικκόόνναα  1111::  ΕΕξξέέλλιιξξηη  ττοουυ  NNSSFFRR  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττοουυ  χχρρόόννοουυ  ααννάά  οομμάάδδαα  ττρρααππεεζζώώνν  ((ΠΠηηγγήή::  

ΕΕΒΒΑΑ,,  22001166))..  

  

ΩΩσσττόόσσοο,,  εεκκττόόςς  ααππόό  ττηη  μμεελλέέττηη  ττωωνν  εεππιιππττώώσσεεωωνν  ττωωνν  ννέέωωνν  κκααννόόννωωνν  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  

σσεε  δδοομμιικκάά  μμεεγγέέθθηη  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  όόππωωςς,,  σσττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  ρρεευυσσττόόττηηττααςς,,  πποολλύύ  μμεεγγάάλλοο  εεννδδιιααφφέέρροονν  ππααρροουυσσιιάάζζεειι  κκααιι  ηη  εεππίίππττωωσσηη  

ττωωνν  ννέέωωνν  κκααννοοννιισσμμώώνν  σσττηηνν  ττιιμμήή  ττηηςς  μμεεττοοχχήήςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  δδηηλλααδδήή  

κκααττάά  ππόόσσοο  ττεελλιικκάά  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  εεκκττίίμμηησσαανν  ττιιςς  εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννεεςς  ττρράάππεεζζεεςς  

κκααθθώώςς  κκααιι  ττηηνν  εεππίίππττωωσσηη  σστταα  ίίδδιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμέέσσωω  ττοουυ  κκόόσσττοουυςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττοουυςς..  ΉΉδδηη,,  ααππόό  ττοο  ξξέέσσππαασσμμαα  ττηηςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  κκααιι  

μμεεττάά,,  ττοο  εεννδδιιααφφέέρροονν  ττωωνν  ρρυυθθμμιισσττιικκώώνν  ααρρχχώώνν  κκααιι  ττωωνν  κκεεννττρριικκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  εεσσττιιάάσσττηηκκεε  

σσττηηνν  εεππααρρκκήή  κκεεφφααλλααιιοοπποοίίηησσηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  θθεεωωρρώώννττααςς  όόττιι  μμιιαα  εεππααρρκκώώςς  

κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννηη  ττρράάππεεζζαα  ααννττιικκααττοοππττρρίίζζεειι  μμιιαα  φφεερρέέγγγγυυαα  ττρράάππεεζζαα  ((GGaammbbaaccoorrttaa,,  

SShhiinn,,  22001166))..  
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ΚΚεεφφάάλλααιιοο  44
οο  

  

44..11..  ΕΕμμππεειιρριικκήή  ΜΜεελλέέττηη::  ΟΟιι  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

σσττηηνν  ττιιμμήή  ττηηςς  μμεεττοοχχήήςς  κκααιι  σσττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  

ττρρααππεεζζώώνν..  

ΑΑνν  κκααιι  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  έέχχεειι  μμιικκρρόό  μμεερρίίδδιιοο  σσττοουυςς  

ππόόρροουυςς  ββρρααχχυυππρρόόθθεεσσμμηηςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  ωωσσττόόσσοο  έέχχεειι  κκύύρριιοο  ρρόόλλοο  σσεε  

όόττιι  ααφφοορράά  ττηη  μμαακκρροοππρρόόθθεεσσμμηη  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη,,  ττηη  φφεερρεεγγγγυυόόττηητταα  ααλλλλάά  κκααιι  ττηη  δδηημμόόσσιιαα  

ααξξιιοοππιισσττίίαα  ττωωνν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ((BBaarrrriiooss,,  BBllaannccoo,,  22000033))..  ΌΌππωωςς  

ααννέέφφεερραα  ππααρρααππάάννωω,,  έέννααςς  ααππόό  ττοουυςς  λλόόγγοουυςς  πποουυ  ααυυξξήήθθηηκκεε  ττοο  κκααττώώττααττοο  όόρριιοο  ττοουυ  δδεείίκκττηη  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  ΙΙ  σσττηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  ααππόό  44%%  σσεε  66%%,,  ήήτταανν  όόττιι  

ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  ττοο  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  κκααττάά  ττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  ττηηςς  ππρρόόσσφφααττηηςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  

κκρρίίσσηηςς  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  ππρροοττίίμμηησσαανν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  υυψψηηλλόό  δδεείίκκττηη  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  ((BBCCBBSS,,  22001100))..  ΟΟιι  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  χχρρηησσιιμμοοπποοιιοούύνν  

ττοονν  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  γγιιαα  νναα  δδιιααββααθθμμίίσσοουυνν  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  

εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  χχωωρρίίζζοοννττάάςς  τταα  σσεε  κκααττηηγγοορρίίεεςς  όόππωωςς::  εεππααρρκκώώςς  

κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννωωνν  ττρρααππεεζζώώνν,,  οορριιαακκάά  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  υυπποο--

κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΓΓιιαα  νναα  χχααρραακκττηηρριισσττεείί  έένναα  ππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  ωωςς  

εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννοο,,  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  θθαα  

ππρρέέππεειι  νναα  εεππιιδδεειικκννύύεειι  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  ττοουυλλάάχχιισσττοονν  66%%  κκααιι  νναα  

μμηηνν  δδιιααννέέμμεειι  μμεερρίίσσμμαατταα  τταα  οοπποοίίαα  θθαα  μμπποορροούύσσαανν  νναα  εεππηηρρεεάάσσοουυνν  ττοο  κκεεφφάάλλααιιοο..  

  

ΟΟ  δδεείίκκττηηςς  TTiieerr  II  εείίννααιι  έένναα  ααππόό  τταα  κκύύρριιαα  μμέέττρραα  πποουυ  δδεείίχχννοουυνν  ττηηνν  εευυρρωωσσττίίαα  εεννόόςς  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  κκααιι  έέχχεειι  ττηηνν  κκααθθοολλιικκήή  ααπποοδδοοχχήή  ααππόό  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  

ρρυυθθμμιισσττιικκώώνν  ααρρχχώώνν..  ΟΟ  δδεείίκκττηηςς  TTiieerr  II  χχρρηησσιιμμοοπποοιιεείίττααιι  γγιιαα  νναα  δδιιααφφωωττίίσσεειι  αανν  μμιιαα  

ττρράάππεεζζαα  μμπποορρεείί  νναα  σσυυννεεχχίίσσεειι  ττηη  κκεερρδδοοφφόόρραα  πποορρεείίαα  ττηηςς  δδιιαακκρρααττόόννττααςς  τταα  ααππααρρααίίττηητταα  

εεππίίππεεδδαα  κκεεφφααλλααίίοουυ  ήή  αανν  εεννδδέέχχεεττααιι  νναα  ααννττιιμμεεττωωππίίσσεειι  ππρροοββλλήήμμαατταα  λλόόγγωω  μμεειιωωμμέέννηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς..    ΗΗ  υυψψηηλλήή  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  σσυυχχννάά  θθεεωωρρεείίττααιι  δδααππααννηηρρήή  

γγιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  δδιιόόττιι  ηη  δδιιαακκρράάττηησσηη  μμεεγγάάλληηςς  πποοσσόόττηηττααςς  κκεεφφααλλααίίωωνν  μμεειιώώννεειι  

ττηηνν  κκεερρδδοοφφοορρίίαα,,  ααππόό  ττηηνν  άάλλλληη  όόμμωωςς  μμεειιώώννεειι  ττοουυςς  κκιιννδδύύννοουυςς  κκααιι  ττιιςς  ααπποοδδόόσσεειιςς  πποουυ  

ζζηηττοούύνν  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  σσεε  ππεερρίίππττωωσσηη  χχρρεεοοκκοοππίίααςς  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  ((OOssbboorrnnee  eett  

aall..,,  22001133))..  ΣΣττοο  ίίδδιιοο  μμήήκκοοςς  κκύύμμααττοοςς  κκααιι  ηη  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ΤΤρρααππεεζζώώνν,,  ΕΕΒΒΑΑ,,  μμέέσσωω  

ττηηςς  ααξξιιοολλόόγγηησσηηςς  ττωωνν  σσττοοιιχχεείίωωνν  ττοουυ  ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ττοο  22001144  

ααλλλλάά  κκααιι  μμέέσσωω  ττωωνν  ssttrreessss  tteessttss  πποουυ  ππρρααγγμμααττοοπποοίίηησσεε  σστταα  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκάά  ππιισσττωωττιικκάά  
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ιιδδρρύύμμαατταα  εεσσττίίαασσεε  σσττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  όόπποουυ  τταα  εεππίίππεεδδαα  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  γγίίννοοννττααιι  ααννττιιλληηππττάά  ωωςς  έένναα  μμέέσσοο  

ααπποορρρρόόφφηησσηηςς  εεννδδεεχχόόμμεεννωωνν  ζζηημμιιώώνν  εεννιισσχχύύοοννττααςς  ττηηνν  ααξξιιοοππιισσττίίαα  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  ααννττιιμμεεττώώππιισσηη  δδυυσσμμεεννώώνν  μμαακκρροοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  σσοοκκ  

((GGaammbbaaccoorrttaa,,  SShhiinn,,  22001166))..  

  

ΠΠοολλλλοοίί  εερρεευυννηηττέέςς    [[AAssqquuiitthh,,  MMuulllliinnss,,  ((11998866)),,  EEcckkbboo,,  ((11998866)),,  MMaassuulliiss,,  KKoorrwwaarr,,  

((11998866)),,  CCoorrnneetttt,,  TTeehhrraanniiaann,,  ((11999944))]]  ππρροοσσππάάθθηησσαανν  νναα  μμεελλεεττήήσσοουυνν  ττηη  εεππίίδδρραασσηη  ττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  μμιιααςς  εεππιιχχεείίρρηησσηηςς  κκααιι  κκααττ’’  εεππέέκκτταασσηη  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  σσττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττηηςς  ττιιμμήήςς  ττηηςς  μμεεττοοχχήήςς  κκααιι  ττοονν  ααννττίίκκττυυπποο  πποουυ  εεππιιφφέέρρεειι  σσττιιςς  

ττιιμμέέςς  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  μμιιαα  ααλλλλααγγήή  σσττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττοουυ  ππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς..  

ΣΣεε  όόλλεεςς  ττιιςς  έέρρεευυννεεςς  ππααρρααττηηρρήήθθηηκκεε  όόττιι  ααλλλλααγγέέςς  σσττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  

ααννττιιμμεεττωωππίίζζοοννττααιι  δδυυσσμμεεννώώςς  ααππόό  ττιιςς  ααγγοορρέέςς..  ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα  ηη  εερρεευυννηηττιικκήή  μμεελλέέττηη  

ττωωνν  CCoorrnneetttt  κκααιι  TTeehhrraanniiaann,,  ((11999944))  μμεελλέέττηησσεε  ττηηνν  σσχχέέσσηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  

εεμμπποορριικκώώνν  ττρρααππεεζζώώνν  μμεε  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττοουυςς  δδιιααχχωωρρίίζζοοννττααςς  ττηηνν  έέκκδδοοσσηη  

ττίίττλλωωνν  σσεε  υυπποοχχρρεεωωττιικκήή  μμεε  γγννώώμμοονναα  νναα  κκααλλύύψψοουυνν  τταα  ααππααρρααίίττηητταα  εεππίίππεεδδαα  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  εεθθεελλοοννττιικκήή..  ΤΤαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς  

εεννααρρμμοοννιισσμμέένναα  μμεε  ττηηνν  εεμμππεειιρριικκήή  μμεελλέέττηη  ττοουυ  RRoossss  ((11997777))  δδεείίχχννοουυνν  όόττιι  σσττηηνν  

ππεερρίίππττωωσσηη  ττηηςς  εεθθεελλοοννττιικκήήςς  έέκκδδοοσσηηςς  ττίίττλλωωνν  τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  εείίννααιι  ααρρννηηττιικκάά  γγιιαα  ττηηνν  

ααππόόδδοοσσηη  ττηηςς  ττιιμμήήςς  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  κκααθθώώςς  δδεείίχχννοουυνν  φφττωωχχέέςς  ππρροοοοππττιικκέέςς  γγιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα..  ΜΜιιαα  εεξξήήγγηησσηη  γγιιαα  τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ααυυττάά  εείίννααιι  όόττιι  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  τταα  

οοπποοίίαα  ππρροοχχωωρροούύνν  σσεε  εεθθεελλοοννττιικκέέςς  εεκκδδόόσσεειιςς  ττίίττλλωωνν  δδηηλλααδδήή  ααύύξξηησσηη  ττοουυ  μμεεττοοχχιικκοούύ  

κκεεφφααλλααίίοουυ  μμεειιώώννοουυνν  ττηηνν  αασσφφααλλιισσττιικκήή  ααξξίίαα  ττηηςς  εεγγγγύύηησσηηςς  ττωωνν  κκααττααθθέέσσεεωωνν..  

  

ΜΜέέσσωω  ττηηςς  ππααρροούύσσααςς  οοιικκοοννοομμεεττρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς,,  εεξξέέτταασσαα  ττοο  κκααττάά  ππόόσσοο  οο  δδεείίκκττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  εεππηηρρέέαασσεε  ττιιςς  ππρροοττιιμμήήσσεειιςς  ττωωνν  

εεππεεννδδυυττώώνν  δδηηλλααδδήή  ττιιςς  μμεεττοοχχέέςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ππρριινν,,  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  

ααλλλλάά  κκααιι  μμεεττάά  ττηηνν  ππρρόόσσφφααττηη  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  ττοουυ  22000077--22000088  ααλλλλάά  κκααιι  ττοο  

κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ίίδδιιωωνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΤΤαα  ππιισσττωωττιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα  εείίννααιι  ττόόσσοο  δδααννεειισσττέέςς  όόσσοο  κκααιι  δδααννεειιζζόόμμεεννοοιι..  ΕΕπποομμέέννωωςς  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  

εεππάάρρκκεειιαα  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττιιςς  εεννέέρργγεειιεεςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττόόσσοο  ωωςς  δδααννεειισσττέέςς  όόσσοο  κκααιι  ωωςς  

δδααννεειιζζόόμμεεννοουυςς..  ΗΗ  υυψψηηλλόόττεερρηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  γγιιαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

σσυυννδδέέεεττααιι  μμεε  σσηημμααννττιικκόό  ππλλεεοοννέέκκττηημμαα  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  ((GGaammbbaaccoorrttaa,,  SShhiinn,,  22001166))..  ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  σσύύμμφφωωνναα  μμεε  ττοουυςς  ίίδδιιοουυςς  
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εερρεευυννηηττέέςς,,  11%%  ααύύξξηησσηη  ττοουυ  λλόόγγοουυ  ΜΜεεττοοχχιικκόό  κκεεφφάάλλααιιοο//ΣΣυυννοολλιικκάά  σσττοοιιχχεείίαα  ττοουυ  

ΕΕννεερργγηηττιικκοούύ  σσυυννδδέέεεττααιι  μμεε  μμεείίωωσσηη  44  μμοοννάάδδωωνν  ββάάσσηηςς  σσττοο  σσυυννοολλιικκόό  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  

  

44..11..11..  ΔΔιιεεξξααγγωωγγήή  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς..  

44..11..11..11..  ΤΤαα  δδεεδδοομμέένναα  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς..  

ΜΜεε  γγννώώμμοονναα  ττηη  μμεελλέέττηη  ττηηςς  σσυυσσχχέέττιισσηηςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  μμεε  ττηηνν  ττιιμμήή  ττηηςς  μμεεττοοχχήήςς  κκααιι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  

χχρρηησσιιμμοοπποοίίηησσαα  ωωςς  δδεείίγγμμαα  4444  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς  οοιι  οοπποοίίεεςς  χχααρραακκττηηρρίίζζοοννττααιι  ααππόό  

ττηηνν  ΕΕΒΒΑΑ  ωωςς  μμεεγγάάλλαα  σσυυσσττηημμιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  OO--SSIIIIss..
3399

  

  

  BBaannkk  CCoouunnttrryy  

11..  DDeeuuttsscchhee  BBaannkk  AAGG  GGeerrmmaannyy  

22..  IIKKBB  DDeeuuttsscchhee  IInndduussttrriieebbaannkk  AAGG  GGeerrmmaannyy  

33..  CCoommmmeerrzzbbaannkk  AAGG  GGeerrmmaannyy  

44..  EErrssttee  GGrroouupp  BBaannkk  AAGG  AAuussttrriiaa  

55..  RRaaiiffffeeiisseenn  ZZeennttrraallbbaannkk  OOsstteerrrreeiicchh  AAuussttrriiaa  

66..  DDaannsskkee  BBaannkk  DDeennmmaarrkk  

77..  SSyyddbbaannkk  AA//SS  DDeennmmaarrkk  

88..  JJyysskkee  BBaannkk  AA//SS  DDeennmmaarrkk  

99..  BBNNPP  PPaarriibbaass  FFrraannccee  

1100..  GGrroouuppee  CCrreeddiitt  AAggrriiccoollee  FFrraannccee  

1111..  SSoocciieettee  GGeenneerraallee  SS..AA..  FFrraannccee  

1122..  NNaattiioonnaall  BBaannkk  ooff  GGrreeeeccee  GGrreeeeccee  

1133..  AAllpphhaa  BBaannkk  GGrreeeeccee  

1144..  EEuurroobbaannkk  EErrggaassiiaass  GGrreeeeccee  

1155..  AAlllliieedd  IIrriisshh  BBaannkkss  ppllcc  IIrreellaanndd  

1166..  IInntteessaa  SSaannppaaoolloo  SS..pp..AA..  IIttaallyy  

1177..  UUnniiCCrreeddiitt  SS..pp..AA  IIttaallyy  

1188..  BBaannccaa  MMoonnttee  ddeeii  PPaasscchhii  ddii  SSiieennaa  SS..pp..AA..  IIttaallyy  

1199..  BBaannccoo  PPooppoollaarree--SSoocciieettaa  CCooooppeerraattiivvaa  IIttaallyy  

2200..  UUnniioonnee  DDii  BBaanncchhee  IIttaalliiaannee  IIttaallyy  

                                                           
39

 Σύμφωνα με το άρθρο 131 (3) της Ευρωπαϊκής νομοθεσίας με αριθμό 2013/36/EU,O-SIIs 

χαρακτηρίζονται τα ιδρύματα τα οποία λόγω της συστημικής σημαντικότητας τους είναι πιο πιθανό να 

προκαλέσουν επιπρόσθετους κινδύνους στη χρηματοπιστωτική σταθερότητα.  

http://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/other-systemically-important-institutions-o-siis-/2015 
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2211..  MMeeddiioobbaannccaa  IIttaallyy  

2222..  BBaannccaa  PPooppoollaarree  DDii  MMiillaannoo  IIttaallyy  

2233..  IINNGG  GGrrooeepp  NN..VV..  NNeetthheerrllaannddss  

2244..  BBaannccoo  CCoommeerrcciiaall  PPoorrttuugguueess  PPoorrttuuggaall  

2255..  BBaannccoo  BBPPII  PPoorrttuuggaall  

2266..  BBaannccoo  SSaannttaannddeerr  SS..AA..  SSppaaiinn  

2277..  BBaannccoo  BBiillbbaaoo  VViizzccaayyaa  AArrggeennttaarriiaa  SS..AA..  SSppaaiinn  

2288..  BBaannccoo  PPooppuullaarr  EEssppaannooll  SS..AA..  SSppaaiinn  

2299..  BBaannccoo  ddee  SSaabbaaddeellll  SS..AA..  SSppaaiinn  

3300..  BBaannkkiinntteerr  SSppaaiinn  

3311..  NNoorrddeeaa  BBaannkk--  ggrroouupp  SSwweeddeenn  

3322..  SSvveennsskkaa  HHaannddeellssbbaannkkeenn--ggrroouupp  SSwweeddeenn  

3333..  SSwweeddbbaannkk--ggrroouupp  SSwweeddeenn  

3344..  HHSSBBCC  HHoollddiinnggss  UUKK  

3355..  BBaarrccllaayyss  PPllcc  UUKK  

3366..  LLllooyyddss  BBaannkkiinngg  GGrroouupp  PPllcc  UUKK  

3377..  CCiittiiGGrroouupp  UUKK  

3388..  SSttaannddaarrdd  CChhaarrtteerreedd  UUKK  

3399..  DDeexxiiaa  NNVV  BBeellggiiuumm  

4400..  KKBBCC  GGrroouupp  NNVV  BBeellggiiuumm  

4411..  NNoorrddeeaa  FFiinnllaanndd  

4422..  DDNNBB  BBaannkk  GGrroouupp  NNoorrwwaayy  

4433..  UUBBSS  GGrroouupp  SSwwiittzzeerrllaanndd  

4444..  CCrreeddiitt  SSuuiissssee  AAGG  SSwwiittzzeerrllaanndd  

ΠΠίίνναακκααςς  1144::  ΤΤοο  δδεείίγγμμαα  ττωωνν  OO--SSIIIIss  ττρρααππεεζζώώνν..  

  

ΓΓιιαα  ττηηνν  εεξξααγγωωγγήή  ττωωνν  σσυυμμππεερραασσμμάάττωωνν  χχρρηησσιιμμοοπποοίίηησσαα  ττοο  οοιικκοοννοομμεεττρριικκόό  μμοοννττέέλλοο  ττηηςς  

γγρρααμμμμιικκήήςς  ππααλλιιννδδρρόόμμηησσηηςς  μμεε  δδεεδδοομμέένναα  ππάάννεελλ  ((ppaanneell  ddaattaa))  χχρρηησσιιμμοοπποοιιώώννττααςς  ττοο  

οοιικκοοννοομμεεττρριικκόό  εερργγααλλεείίοο  ssttaattaa
4400

  ττοο  όόπποοιιοο  εείίννααιι  έένναα  οολλοοκκλληηρρωωμμέέννοο  σσττααττιισσττιικκόό  

ππρρόόγγρρααμμμμαα  γγιιαα  ττηηνν  ααννάάλλυυσσηη  δδεεδδοομμέέννωωνν..  ΤΤαα  ππάάννεελλ  δδεεδδοομμέένναα  ααπποοττεελλοούύννττααιι  κκααιι  ααππόό  

δδιιαασσττρρωωμμααττιικκέέςς  κκααιι  ααππόό  χχρροοννοολλοογγιικκέέςς  ππααρρααττηηρρήήσσεειιςς..  ΤΤαα  δδεεδδοομμέένναα  ααυυττάά  σσυυννήήθθωωςς  

σσυυμμββοολλίίζζοοννττααιι  μμεε  ττοονν  δδεείίκκττηη  ««iitt»»  όόπποουυ  οο  δδεείίκκττηηςς  ii  ααννααφφέέρρεεττααιι  σσττιιςς  δδιιαασσττρρωωμμααττιικκέέςς  

μμοοννάάδδεεςς  ττωωνν  δδεεδδοομμέέννωωνν  εεννώώ  οο  δδεείίκκττηηςς  tt  σσττιιςς  δδιιααφφοορρεεττιικκέέςς  χχρροοννοολλοογγιικκέέςς  

ππααρρααττηηρρήήσσεειιςς  ττοουυ  δδεείίγγμμααττοοςς..  ΕΕπποομμέέννωωςς,,  τταα  δδεεδδοομμέένναα  ππάάννεελλ  εείίννααιι  πποολλύύ  χχρρήήσσιιμμαα  σσττοο  

                                                           
40

 http://www.stata.com/ 
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νναα  μμεελλεεττήήσσωω  ππωωςς  εεξξεελλίίχχθθηηκκαανν  οοιι  μμεεττααββλληηττέέςς  μμοουυ  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  εεττώώνν  γγιιαα  τταα  

δδιιάάφφοορραα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα..  ΩΩσσττόόσσοο,,  σστταα  δδεεδδοομμέένναα  ππάάννεελλ  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  

λλάάββοουυμμεε  υυππ’’  όόψψιινν  μμααςς  όόττιι  οοιι  ίίδδιιεεςς  μμοοννάάδδεεςς  ii  ππααρρααττηηρροούύμμεεννεεςς  κκααττάά  ττηηνν  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  

εεττώώνν  tt,,  λλίίγγεεςς  φφοορρέέςς  εείίννααιι  ααννεεξξάάρρττηηττεεςς  ηη  μμίίαα  ααππόό  ττηηνν  άάλλλληη  ((BBeerrrriinnggttoonn,,SSmmiitthh,,  22000066))..    

  

ΣΣττηη  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  εεμμππεειιρριικκήή  μμεελλέέττηη  τταα  ππάάννεελλ  δδεεδδοομμέένναα  ππεερριιλλααμμββάάννοουυνν  πποολλλλααππλλέέςς  

μμεεττααββλληηττέέςς  οοιι  οοπποοίίεεςς  ππααρρααττηηρροούύννττααιι  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  1100  εεττώώνν  ααππόό  ττοο  22000055  έέωωςς  ττοο  

22001155..  ΣΣττοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννοο  οοιικκοοννοομμεεττρριικκόό  υυππόόδδεειιγγμμαα  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττοο  νναα  δδώώσσωω  ααππάάννττηησσηη  

σστταα  δδύύοο  εερρεευυννηηττιικκάά  μμοουυ  εερρωωττήήμμαατταα  ππρρααγγμμααττοοπποοίίηησσαα  δδύύοο  ππααλλιιννδδρροομμήήσσεειιςς  μμεε  τταα  

δδεεδδοομμέένναα  νναα  ααπποοττεελλοούύννττααιι  ααππόό  ττιιςς  ααννεεξξάάρρττηηττεεςς  μμεεττααββλληηττέέςς  ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττωωνν  ττιιμμώώνν  

ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ((RRii,,tt))  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοουυ  κκόόσσττοουυςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  EEuurriibboorr33mm  ((rr  ii,,tt))  

κκααθθώώςς  κκααιι  ααππόό  ττιιςς  εεξξααρρττηημμέέννεεςς  όόππωωςς  ττοονν  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  κκααιι  

ττοονν  δδεείίκκττηη  ττιιμμώώνν  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  κκλλάάδδοουυ  γγιιαα  ττηηνν  εευυρρωωζζώώννηη  SSttooxxxx  660000  γγιιαα  κκάάθθεε  μμιιαα  

ααππόό  ττιιςς  4444  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκέέςς  ττρράάππεεζζεεςς..  ΟΟ  ττρρααππεεζζιικκόόςς  δδεείίκκττηηςς  SSttooxxxx  660000  θθεεωωρρεείίττααιι  μμιιαα  πποολλύύ  

σσηημμααννττιικκήή  μμεεττααββλληηττήή  κκααθθώώςς  ηη  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  κκααιι  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  δδεενν  εεππηηρρεεάάζζοοννττααιι  μμόόννοο  ααππόό  ττοονν  μμιικκρρόόκκοοσσμμοο  ττοουυ  έέκκαασσττοουυ  

ππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  ααλλλλάά  κκααιι  ααππόό  σσυυσσττηημμιικκοούύςς  ππααρράάγγοοννττεεςς  ττηηςς  οοιικκοοννοομμίίααςς  όόππωωςς  οο  

γγεεννιικκόόςς  δδεείίκκττηηςς  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη..  ΌΌλλαα  τταα  δδεεδδοομμέένναα  

σσυυγγκκεεννττρρώώθθηηκκαανν  ααππόό  ττιιςς  ββάάσσεειιςς  δδεεδδοομμέέννωωνν  DDaattaassttrreeaamm  κκααιι  BBlloooommbbeerrgg  ττοουυ  

εερργγαασσττηηρρίίοουυ  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκώώνν  εεφφααρρμμοογγώώνν  ττοουυ  ΟΟιικκοοννοομμιικκοούύ  ΠΠααννεεππιισσττηημμίίοουυ  

ΑΑθθηηννώώνν..  

  

44..11..11..22..  ΗΗ  μμεεθθοοδδοολλοογγίίαα  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς..  

ΓΓιιαα  ττηη  δδιιεεξξααγγωωγγήή  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς  χχρρηησσιιμμοοπποοίίηησσαα  ττοο  μμοοννττέέλλοο  ττηηςς  γγρρααμμμμιικκήήςς  

ππααλλιιννδδρρόόμμηησσηηςς..  ΕΕφφόόσσοονν  ηη  εεμμππεειιρριικκήή  μμοουυ  μμεελλέέττηη  ααπποοττεελλεείίττααιι  ααππόό  δδύύοο  εερρεευυννηηττιικκάά  

εερρωωττήήμμαατταα,,  χχρρηησσιιμμοοπποοίίηησσαα  ττηηνν  ππρρώώττηη  ππααλλιιννδδρρόόμμηησσηη  γγιιαα  ααππααννττήήσσωω  σσττοο  ππρρώώττοο  

εερρώώττηημμαα  ττοουυ  ππωωςς  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττηηνν  ττιιμμήή  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  

ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααιι  ττηη  δδεεύύττεερρηη  ππααλλιιννδδρρόόμμηησσηη  γγιιαα  νναα  ααππααννττήήσσωω  σσττοο  δδεεύύττεερροο  

εερρεευυννηηττιικκόό  εερρώώττηημμαα  εεάάνν  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς..  ΚΚααιι  σσττιιςς  δδύύοο  ππααλλιιννδδρροομμήήσσεειιςς  θθεεώώρρηησσαα  ωωςς  ααννεεξξάάρρττηηττηη  μμεεττααββλληηττήή  

ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  γγιιαα  ττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη  SSttooxxxx  660000  οο  οοπποοίίοοςς  εείίννααιι  έέννααςς  

σσυυσσττηημμιικκόόςς  ππααρράάγγοοννττααςς  πποουυ  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττοο  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκόό  σσύύσσττηημμαα  ττηηςς  εευυρρωωζζώώννηηςς  

σσττοο  σσύύννοολλόό  ττοουυ  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοονν  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II..  ΌΌλλεεςς  οοιι  

ππααρρααττηηρρήήσσεειιςς  εείίννααιι  ττρριιμμηηννιιααίίεεςς..  ΗΗ  ππρρώώττηη  ππααλλιιννδδρρόόμμηησσηη  εείίννααιι::    
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Όπου:  

 είναι η απόδοση της μετοχής της i τράπεζας ανά t-τρίμηνο. Η απόδοση της μετοχής 

του εκάστοτε χρηματοπιστωτικού ιδρύματος είναι ο λόγος: 

  όπου: 

: Είναι η τιμή της μετοχής του i πιστωτικού ιδρύματος το τρίμηνο t. 

: Είναι η απόδοση του τραπεζικού δείκτη Stoxx 600 ανά t-τρίμηνο και 

 είναι ο δείκτης της κεφαλαιακής επάρκειας του i Πιστωτικού ιδρύματος ανά 

t-τρίμηνο. 

 

Όμοια και η δεύτερη παλινδρόμηση που χρησιμοποίησα ως οικονομετρικό εργαλείο 

εξαγωγής συμπερασμάτων: 

  

 

ΌΌπποουυ::  

: Είναι το κόστος χρηματοδότησης του i Πιστωτικού ιδρύματος ανά t-τρίμηνο. Ως 

κόστος χρηματοδότησης των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων χρησιμοποίησα το 

τριμηνιαίο Euribor. 

: Είναι η απόδοση του τραπεζικού δείκτη Stoxx 600 ανά t-τρίμηνο και τέλος, 

 είναι ο δείκτης της κεφαλαιακής επάρκειας του i Πιστωτικού ιδρύματος ανά 

t-τρίμηνο. 

 

Όπως προείπα, όλα τα δεδομένα προέρχονται από τις βάσεις δεδομένων Datastream 

και Bloomberg. Ενώ η απόδοση των τιμών των μετοχών των πιστωτικών ιδρυμάτων 

ορίζεται ως λόγος της διαφοράς των τιμών των μετοχών για δύο διαδοχικά τρίμηνα 

(t,t-1) προς το t-1 τρίμηνο, το κόστος χρηματοδότησης Euribor3m και ο δείκτης 

κεφαλαιακής επάρκειας Tier I καταχωρήθηκαν στα δεδομένα ως επίπεδα (levels). 

Στον παρακάτω πίνακα, (Πίνακας 13) ως Q1 2005, Q2 2005 κτλ συμβολίζω τα 

τέσσερα τρίμηνα κάθε έτους από το 2005 έως το 2015 ενώ ο δείκτης id αντιστοιχεί 
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στην αρίθμηση των πιστωτικών ιδρυμάτων όπως φαίνεται στον Πίνακα 14 του 

δείγματος των τραπεζών. 

 

 

Εικόνα 13: Συγκέντρωση των δεδομένων στο υπολογιστικό εργαλείο excel. 

 

Για την εξαγωγή των τελικών συμπερασμάτων χρησιμοποιώντας το στατιστικό 

εργαλείο stata και πραγματοποίησα τέσσερις διαφορετικές παλινδρομήσεις για το 

πρώτο ερευνητικό ερώτημα, δηλαδή για το εάν η απόδοση των τιμών των μετοχών 

των τραπεζών επηρεάζεται από την κεφαλαιακή επάρκεια και τέσσερις 

παλινδρομήσεις για το δεύτερο ερευνητικό ερώτημα, εάν το κόστος χρηματοδότησης 

των τραπεζών επηρεάζεται από την κεφαλαιακή επάρκεια. Οι παλινδρομήσεις αυτές 

αντιστοιχούν σε τέσσερις διαφορετικές χρονικές περιόδους όπου η κάθε μια περίοδος 

σηματοδοτεί και κάτι διαφορετικό για την Ευρωπαϊκή Οικονομία.  

 

 Η 1
η
 περίοδος αντιστοιχεί στο χρονικό διάστημα 2005 έως Ιούνιος (Q2) του 

2008. Το διάστημα αυτό αντιστοιχεί σε μια χρονολογική περίοδο πριν το 

ξέσπασμα της χρηματοπιστωτικής κρίσης, μια περίοδο στη οποία τα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα είχαν έντονη οικονομική δραστηριότητα και 

ανάπτυξη. 
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 Η 2
η
 περίοδος αντιστοιχεί στο χρονικό διάστημα Ιούλιος (Q3) του 2008 έως 

Δεκέμβριο (Q4) του 2009. Η περίοδος αυτή αντιστοιχεί στη χρονική διάρκεια 

της χρηματοπιστωτικής κρίσης.  

 

 Η 3
η
 περίοδος αντιστοιχεί στο χρονικό διάστημα 2010 έως 2015 δηλαδή τα 

χρόνια που ακολούθησαν το ξέσπασμα της παγκόσμιας χρηματοοικονομικής 

κρίσης και τις συνέπειες της στα πιστωτικά ιδρύματα. 

 

 Η 4
η
 περίοδος κατά την οποία διεξήγαγα την παλινδρόμηση αντιστοιχεί σε 

ολόκληρο το διάστημα 2005 έως 2015.  

 

Σε όλες τις παλινδρομήσεις που διεξήγαγα μέσω του στατιστικού εργαλείου stata 

χρησιμοποίησα Random effects στα δεδομένα μου για όλες τις περιόδους. Το Random 

effects model στην οικονομετρία προϋποθέτει ότι όλα τα δεδομένα προέρχονται από 

μια ιεραρχία διαφορετικών πληθυσμών (όπως εδώ από μια ιεραρχία διαφορετικών 

τραπεζών) των οποίων αυτή η διαφορετικότητα επηρεάζεται από την ιεραρχία τους. 

Το μοντέλο των Random effects βοηθά στον έλεγχο της μη παρατηρήσιμης 

ανομοιογένειας όταν η ανομοιογένεια αυτή του δείγματος είναι επίμονη κατά τη 

διάρκεια των ετών και συσχετίζεται με τις ανεξάρτητες μεταβλητές. Βασική υπόθεση 

του μοντέλου των Random effects είναι τα χαρακτηριστικά του κάθε 

χρηματοπιστωτικού ιδρύματος είναι ανεξάρτητα από τις ανεξάρτητες μεταβλητές Tier 

I και Stoxx 600.  

 

44..11..11..33..  ΤΤαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς..  

44..11..11..33..11..  ΠΠρρώώττοο  ΕΕρρεευυννηηττιικκόό  ΕΕρρώώττηημμαα::  ΗΗ  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττηηνν  

ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν;;  

ΞΞεεκκιιννώώννττααςς  ααππόό  ττηηνν  11
ηη
  ππεερρίίοοδδοο  22000055  έέωωςς  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22000088  ππααρρααττηηρροούύμμεε  τταα  

ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  ππααλλιιννδδρρόόμμηησσηηςς  όόππωωςς  ααυυττάά  φφααίίννοοννττααιι  σσττοονν  ΠΠίίνναακκαα  1155..  ΤΤαα  

ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  όόππωωςς  ααυυττάά  ππααρρααττηηρρήήθθηηκκαανν  ααππόό  ττοο  σσττααττιισσττιικκόό  εερργγααλλεείίοο  ssttaattaa  

ππααρροουυσσιιάάζζοοννττααιι  σσττοο  ΠΠααρράάρρττηημμαα  ΒΒ..  
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Αποτελέσματα για την περίοδο 2005 έως 6/2008 (Q1 2005-Q2 2008)

Εξαρτημένη μεταβλητή: Ri,t

Coef. z P≥│z│ Std. Error 95% Conf. interval

Tier I 0,0033 1,21 0,226 0,002724 -0,00204 0,008639

Stoxx 600 0,483624 9,47 0 0,510702 0,833529 0,58372

cons 0,002131 0,09 0,926 0,022912 -0,42776 0,047038

R-sq overall

0,1303

  

ΠΠίίνναακκααςς  1155::  11
ηη
  ππεερρίίοοδδοοςς  22000055  έέωωςς  ΙΙοούύννιιοοςς  ττοουυ  22000088..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ηη  ααππόόδδοοσσηη  

ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  RRii,,tt..  

  

ΣΣτταα  ππααρρααππάάννωω  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ππααρρααττηηρροούύμμεε  όόττιι  ηη  ααννεεξξάάρρττηηττηη  μμεεττααββλληηττήή  TTiieerr  II  δδεενν  

εείίννααιι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμεεννττιικκήή  ((PP--VVaalluuee==00..222266  μμεεγγααλλύύττεερρηη  ττοουυ  55%%))  κκααιι  εεπποομμέέννωωςς  δδεενν  

εεππηηρρεεάάζζεειι  ττηηνν  εεξξααρρττηημμέέννηη  εεττααββλληηττήή  δδηηλλααδδήή  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττηηςς  ττιιμμήήςς  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν..  ΤΤοο  

ααπποοττέέλλεεσσμμαα  εεδδώώ  εείίννααιι  λλοογγιικκόό  εεάάνν  ααννααλλοογγιισσττοούύμμεε  όόττιι  σσττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  ττηηςς  οοιικκοοννοομμιικκήήςς  

ααννάάππττυυξξηηςς  κκααιι  ααπποορρρρύύθθμμιισσηηςς  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  δδεενν  έέδδιινναανν  σσηημμαασσίίαα  σσεε  οοιικκοοννοομμιικκάά  μμεεγγέέθθηη  

ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  όόππωωςς    δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααθθώώςς  θθεεωωρροούύνντταανν  ααππίίθθααννοο  

εεύύρρωωσστταα  ττρρααππεεζζιικκάά  σσυυσσττήήμμαατταα  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  νναα  ββρρεεθθοούύνν  σσεε  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  

δδυυσσχχέέρριιεεςς..  ΈΈττσσιι  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  ππρροοττιιμμοούύσσαανν  ττιιςς  ττρρααππεεζζιικκέέςς  μμεεττοοχχέέςς  ααννεεξξάάρρττηητταα  ααππόό  τταα  

μμεεγγέέθθηη  ττοουυ  εεκκάάσσττοοττεε  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς..  ΣΣττοονν  ααννττίίπποοδδαα,,  ηη  ααννέέξξααρρττηηττηη  

μμεεττααββηηττήή  SSttooxxxx  660000  δδηηλλααδδήή  ηη  ααππόόδδοοσσηη  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  εείίννααιι  μμιιαα  μμεεττααββλληηττήή  

σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκήή  πποουυ  εεππηηρρεεάάζζεειι  θθεεττιικκάά  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΌΌππωωςς  ππρροοεείίππαα,,  ππρρόόκκεειιττααιι  γγιιαα  έένναανν  σσυυσσττηημμιικκόό  

ππααρράάγγοονντταα  οο  οοπποοίίοοςς  δδεείίχχννεειι  ττοο  γγεεννιικκόόττεερροο  κκλλίίμμαα  πποουυ  εεππιικκρρααττεείί  σσττοονν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  

ττρρααππεεζζιικκόό  ττοομμέέαα..  ΌΌτταανν  ττοο  κκλλίίμμαα  ττοουυ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  ττοομμέέαα  εείίννααιι  θθεεττιικκόό,,  όόππωωςς  άάλλλλωωσσττεε  

ήήτταανν  ττηηνν  ππααρρααττηηρροούύμμεεννηη  ππεερρίίοοδδοο,,  ττόόττεε  εείίννααιι  λλοογγιικκόό  νναα  εεππηηρρεεάάζζοοννττααιι  θθεεττιικκάά  κκααιι  οοιι  

ααπποοδδόόσσεειιςς  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  κκααθθώώςς  εεύύρρωωσστταα  κκααιι  εευυσσττααθθήή  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  

ππααρραακκεειιννοούύνν  ττοουυςς  εεππεεννδδυυττέέςς  σσττοο  νναα  ααγγοορράάσσοουυνν  ττιιςς  μμεεττοοχχέέςς  ττοουυςς..  

  

ΠΠεερρννώώννττααςς  σσττηηνν  22
ηη
  ππεερρίίοοδδοο,,  οουυσσιιαασσττιικκάά  μμεελλεεττώώ  ττηηνν  εεππίίδδρραασσηη  ττηηςς  οοιικκοοννοομμιικκήήςς  

κκρρίίσσηηςς  σσττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  μμέέσσωω  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν..  ΌΌππωωςς  φφααίίννεεττααιι  κκααιι  σστταα  δδεεδδοομμέένναα  ηη  οοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  έέππλληηξξεε  σσεε  

μμεεγγααλλύύττεερροο  ββααθθμμόό  ττηηςς  ττρράάππεεζζεεςς  ττοουυ  ππυυρρήήνναα  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  κκααθθώώςς  ααυυττάά  τταα  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  εείίχχαανν  ττηηνν  μμεεγγααλλύύττεερρηη  έέκκθθεεσσηη  μμεε  ττοοξξιικκάά  οομμόόλλοογγαα..  ΤΤοο  
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ααπποοττέέλλεεσσμμαα  ααυυττοούύ,,  όόππωωςς  φφααίίννεεττααιι  κκααιι  σσττηηνν  κκααττααγγρρααφφήή  ττωωνν  δδεεδδοομμέέννωωνν,,  ήήτταανν  νναα  

μμεειιωωθθεείί  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  ττοουυςς  εεππάάρρκκεειιαα..  ΗΗ  μμεεττααββοολλήή  ααυυττήή  σσττοο  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  ΤΤρρααππεεζζιικκόό  

κκααθθεεσσττώώςς  φφααίίννεεττααιι  κκααιι  σστταα  ππααρραακκάάττωω  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ((ΠΠίίνναακκααςς  1166))  όόπποουυ  φφααίίννεεττααιι  οο  

δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  νναα  μμεεττααββάάλλλλεεττααιι  σσττααδδιιαακκάά  ππρροοςς  ττηηνν  

κκααττεεύύθθυυννσσηη  νναα  γγίίννεειι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκόόςς..  ΩΩσσττόόσσοο,,  μμεε  PP--VVaalluuee==00..116688  οο  δδεείίκκττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκηηςς  εεππάάρρκκεειιααςς  δδεενν  εείίννααιι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκόόςς..  ΜΜιιαα  εεξξήήγγηησσηη  εείίννααιι  όόττιι  τταα  

ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττέέττοοιιωωνν  κκρρίίσσεεωωνν  γγίίννοοννττααιι  οορρααττάά  μμεερριικκάά  χχρρόόννιιαα  ααφφοούύ  ξξεεσσππάάσσοουυνν..  ΈΈττσσιι,,  

τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  δδεείίχχννοουυνν  όόττιι  μμέέχχρριι  ττοο  22000099
  

οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  δδεενν  δδεείίχχννοουυνν  νναα  

σσυυννυυπποολλοογγίίζζοουυνν  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  σσττηηνν  

ααππόόφφαασσήή  ττοουυςς  νναα  εεππεεννδδύύσσοουυνν  σσττιιςς  μμεεττοοχχέέςς  ττοουυ  εεκκάάσσττοοττεε  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  

ιιδδρρύύμμααττοοςς..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  SSttooxxxx  660000  τταα  

ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  δδεείίχχννοουυνν  όόττιι  εείίννααιι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκόόςς  κκααιι  μμάάλλιισστταα  ηη  σσχχέέσσηη  μμεε  ττηηνν  

εεξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  εείίννααιι  θθεεττιικκήή  δδηηλλααδδήή  

όόσσοο  ττοο  κκλλίίμμαα  σσττοο  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκόό  ΤΤρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  εείίννααιι  θθεεττιικκόό  ττόόσσοο  ααυυξξάάννεεττααιι  ηη  

ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν..  

  

Αποτελέσματα για την περίοδο 7/2008 έως 12/2009 (Q3 2008-Q4 2009)

Εξαρτημένη μεταβλητή: Ri,t

Coef. z P≥│z│ Std. Error 95% Conf. interval

Tier I 0,138805 1,38 0,168 0,100774 -0,00587 0,033632

Stoxx 600 0,292445 3,86 0 0,757626 0,143953 0,440937

cons -0,15888 -1,51 0,132 0,10214 -0,35408 0,046304

R-sq overall

0,0752

  

ΠΠίίνναακκααςς  1166::  22
ηη
  ππεερρίίοοδδοοςς  ΙΙοούύλλιιοοςς  22000088  έέωωςς  ΔΔεεκκέέμμββρριιοοςς  ττοουυ  22000099..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ηη  

ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  RRii,,tt..  

  

ΠΠεερρννώώννττααςς  σσττηηνν  33
ηη
  ππεερρίίοοδδοο  δδηηλλααδδήή  τταα  χχρρόόννιιαα  πποουυ  αακκοολλοούύθθηησσαανν  ττηη  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήή  κκρρίίσσηη  ππααρρααττηηρροούύμμεε  σστταα  ππααρραακκάάττωω  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ((ΠΠίίνναακκααςς  1177))  

όόττιι  οο  δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  γγίίννεεττααιι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκόόςς  σσεε  εεππίίππεεδδοο  

σσηημμααννττιικκόόττηηττααςς  55%%..  ΑΑυυττόό  σσηημμααίίννεειι  όόττιι  κκααθθώώςς  τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  άάρρχχιισσαανν  νναα  γγίίννοοννττααιι  οορρααττάά  μμεε  άάμμεεσσηη  εεππίίδδρραασσηη  σσττοονν  

ττρρααππεεζζιικκόό  κκλλάάδδοο  κκααιι  μμεεττάά  ττιιςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  δδυυσσχχέέρρεειιεεςς  ττιιςς  οοπποοίίεεςς  ββρρέέθθηηκκαανν  

πποολλλλάά  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα,,  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  άάρρχχιισσαανν  νναα  σσυυννυυπποολλοογγίίζζοουυνν  ττηηνν  
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κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττοουυ  κκάάθθεε  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  σσττηηνν  ααππόόφφαασσήή  ττοουυςς  νναα  

εεππεεννδδύύσσοουυνν  σσττιιςς  εεκκάάσσττοοττεε  μμεεττοοχχέέςς..  ΜΜάάλλιισστταα,,  ηη  σσχχέέσσηη  πποουυ  σσυυννδδέέεειι  ττοονν  δδεείίκκττηη  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  μμεε  ττηη  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ττρρααππεεζζιικκώώνν  

ιιδδρρυυμμάάττωωνν  εείίννααιι  θθεεττιικκήή  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  σσηημμααίίννεειι  όόττιι  υυψψηηλλόόττεερροοςς  δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  σσυυννεεππάάγγεεττααιι  κκααιι  μμεεγγααλλύύττεερρηη  ααππόόδδοοσσηη  γγιιαα  ττιιςς  μμεεττοοχχέέςς  ττοουυ  εεκκάάσσττοοττεε  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  ιιδδρρύύμμααττοοςς  δδηηλλααδδήή  μμεεγγααλλύύττεερρηη  ππρροοττίίμμηησσηη  ααππόό  ττηηνν  ππλλεευυρράά  ττωωνν  

εεππεεννδδυυττώώνν..  

    

Αποτελέσματα για την περίοδο 2010 έως 2015 (Q1 2010-Q4 2015)

Εξαρτημένη μεταβλητή: Ri,t

Coef. z P≥│z│ Std. Error 95% Conf. interval

Tier I 0,059181 2,93 0,003 0,100774 0,001954 0,009883

Stoxx 600 -0,12948 -1,86 0,063 0,757626 -0,26618 0,007221

cons -0,08666 -3,22 0,001 0,10214 -0,13939 -0,33924

R-sq overall

0,0109

  

ΠΠίίνναακκααςς  1177::  33
ηη
  ππεερρίίοοδδοοςς  22001100  έέωωςς  22001155..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ηη  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  

ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  RRii,,tt..  

  

ΤΤαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  σσυυννοολλιικκήήςς  ππεερριιόόδδοουυ  22000055  έέωωςς  22001155  ((ΠΠίίνναακκααςς  1188))  δδεείίχχννοουυνν  όόττιι  οο  

δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  δδεενν  εείίννααιι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκόόςς  κκααιι  εεπποομμέέννωωςς  δδεενν  

εεππηηρρεεάάζζεειι  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΈΈττσσιι,,  σσεε  

όόλληη  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  1100  εεττώώνν  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  φφααίίννεεττααιι  νναα  μμηηνν  λλααμμββάάννοουυνν  υυππ’’  όόψψιινν  

μμεεγγέέθθηη  ττρρααππεεζζώώνν  όόππωωςς  οο  δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααττάά  ττηη  λλήήψψηη  ττηηςς  ααππόόφφαασσήήςς  

ττοουυςς..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  ααννεεξξάάρρττηηττηη  μμεεττααββλληηττήή  ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη,,  

εείίννααιι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκήή  κκααιι  μμάάλλιισστταα  ηη  σσχχέέσσηη  μμεε  ττηηνν  εεξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  εείίννααιι  

θθεεττιικκήή  δδηηλλααδδήή  έένναα  θθεεττιικκόό  κκλλίίμμαα  σσττοονν  ττρρααππεεζζιικκόό  ττοομμέέαα  σσυυννεεππάάγγεεττααιι  θθεεττιικκέέςς  ααπποοδδόόσσεειιςς  

ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν..    



 
98 

Αποτελέσματα για την περίοδο 2005 έως 2015 (Q1 2005-Q4 2015)

Εξαρτημένη μεταβλητή: Ri,t

Coef. z P≥│z│ Std. Error 95% Conf. interval

Tier I 0,001268 0,89 0,373 0,001425 -0,00152 0,004061

Stoxx 600 0,221659 6,16 0 0,035964 0,151172 0,292146

cons -0,01031 -0,8 0,426 0,016406 -0,45206 0,019105

R-sq overall

0,0205

  

ΠΠίίνναακκααςς  1188::  ΠΠεερρίίοοδδοοςς  22000055  έέωωςς  22001155..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ηη  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  

μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  RRii,,tt..  

  

44..11..11..33..22..  ΔΔεεύύττεερροο  ΕΕρρεευυννηηττιικκόό  ΕΕρρώώττηημμαα::  ΗΗ  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττοο  

κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν;;  

ΞΞεεκκιιννώώννττααςς  ααππόό  ττηηνν  ππρρώώττηη  ππεερρίίοοδδοο  22000055  έέωωςς  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22000088  δδηηλλααδδήή  τταα  χχρρόόννιιαα  

ππρριινν  ττηη  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  ππααρρααττηηρροούύμμεε  ββάάσσεειι  ττωωνν  ααπποοττεελλεεσσμμάάττωωνν  ((ΠΠίίνναακκααςς  

1199))  όόττιι  ηη  ααννεεξξάάρρττηηττηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  δδεενν  εείίννααιι  

σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκήή  σσεε  εεππίίππεεδδοο  σσηημμααννττιικκόόττηηττααςς  55%%..  ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  τταα  

κκεεφφάάλλααιιαα  πποουυ  δδιιαακκρρααττοούύσσεε  ττοο  εεκκάάσσττοοττεε  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  δδεενν  εεππηηρρέέααζζαανν  ττοο  

κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσήήςς  ττοουυ..  ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττηηνν  ααννεεξξάάρρττηηττηη  μμεεττααββλληηττήή  ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  

ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  ππααρρααττηηρροούύμμεε  όόττιι  σσυυννεεχχίίζζεειι  νναα  εείίννααιι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκήή  

δδηηλλααδδήή  όόττιι  έένναα  θθεεττιικκόό  ήή  έένναα  ααρρννηηττιικκόό  κκλλίίμμαα  σσττοονν  ττρρααππεεζζιικκόό  ττοομμέέαα  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττοο  

κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΜΜάάλλιισστταα  ηη  σσχχέέσσηη  ττηηςς  μμεεττααββλληηττήήςς  ττηηςς  

ααππόόδδοοσσηηςς  ττοουυ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  μμεε  ττηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοουυ  κκόόσσττοουυςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  

εείίννααιι  ααρρννηηττιικκήή  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  σσηημμααίίννεειι  όόττιι  έένναα  θθεεττιικκόό  κκλλίίμμαα  σσττοονν  ΤΤρρααππεεζζιικκόό  κκλλάάδδοο  

μμεειιώώννεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  κκααιι  ααννττίίσσττρροοφφαα..  

  

Αποτελέσματα για την περίοδο 2005 έως 6/2008 (Q1 2005-Q2 2008)

Εξαρτημένη μεταβλητή: Euribor3m

Coef. z P≥│z│ Std. Error 95% Conf. interval

Tier I -0,03617 -2,29 0,022 0,015823 -0,06718 -0,00516

Stoxx 600 -8,50664 -28,76 0 0,296659 -9,1121 -7,94922

cons 3,715878 27,92 0 0,133093 3,455021 3,976735

R-sq overall

0,577

  

ΠΠίίνναακκααςς  1199::  11
ηη
  ππεερρίίοοδδοοςς  22000055  έέωωςς  ΙΙοούύννιιοοςς  ττοουυ  22000088..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  EEuurriibboorr33mm..  
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ΣΣττηη  σσυυννέέχχεειιαα,,  σσττηη  δδεεύύττεερρηη  ππεερρίίοοδδοο,,  ΙΙοούύλλιιοοςς  22000088  έέωωςς  ττέέλληη  ττοουυ  22000099,,  δδηηλλααδδήή  κκααττάά  ττηη  

δδιιάάρρκκεειιαα  ττηηςς    χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  ππααρρααττηηρροούύμμεε  ((ΠΠίίνναακκααςς  2200))  όόττιι  ηη  

ααννεεξξάάρρττηηττηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  εείίννααιι  σσττααττιισσττιικκάά  

σσηημμααννττιικκήή  σσεε  εεππίίππεεδδοο  σσηημμααννττιικκόόττηηττααςς  55%%..  ΈΈττσσιι,,  τταα  κκεεφφάάλλααιιαα  πποουυ  δδιιαακκρρααττοούύσσεε  ττοο  

εεκκάάσσττοοττεε  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  εεππηηρρέέααζζαανν  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσήήςς  ττοουυ..  

ΜΜάάλλιισστταα,,  ηη  σσχχέέσσηη  ααννάάμμεεσσαα  σσττοονν  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  κκααιι  ττοουυ  

κκόόσσττοουυςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  δδηηλλααδδήή  ττοουυ  ττρριιμμηηννιιααίίοουυ  εεππιιττοοκκίίοουυ  EEuurriibboorr  εείίννααιι  ααρρννηηττιικκήή  

γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  σσηημμααίίννεειι  όόττιι  μμεείίωωσσηη  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  σσυυννεεππάάγγεεττααιι  ααύύξξηησσηη  

ττοουυ  κκόόσσττοουυςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΕΕίίννααιι  γγεεγγοοννόόςς  όόττιι  πποολλλλάά  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  τταα  οοπποοίίαα  λλόόγγωω  ττηηςς  κκρρίίσσηηςς  ααννττιιμμεεττώώππιισσαανν  

χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  δδυυσσχχέέρρεειιεεςς  άάρρχχιισσαανν  νναα  δδααννεείίζζοοννττααιι  μμεε  πποολλύύ  μμεεγγααλλύύττεερραα  εεππιιττόόκκιιαα  

σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  τταα  οοπποοίίαα  σσυυννέέχχιιζζαανν  νναα  εείίννααιι  εεύύρρωωσστταα  κκααιι  υυγγιιήή..  

ΠΠεερρννώώννττααςς  σσττηηνν  ααννεεξξάάρρττηηττηη  μμεεττααββλληηττήή  ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  

ππααρρααττηηρροούύμμεε  όόττιι  σσυυννεεχχίίζζεειι  νναα  εείίννααιι  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκήή  εεππηηρρεεάάζζοοννττααςς  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΚΚααιι  σσεε  ααυυττήή  ττηηνν  ππεερρίίοοδδοο,,  ηη  σσχχέέσσηη  ττηηςς  μμεεττααββλληηττήήςς  

ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττοουυ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  μμεε  ττηηνν  εεξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοουυ  κκόόσσττοουυςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  εείίννααιι  ααρρννηηττιικκήή  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  σσηημμααίίννεειι  όόττιι  έένναα  θθεεττιικκόό  κκλλίίμμαα  σσττοονν  

ΤΤρρααππεεζζιικκόό  κκλλάάδδοο  μμεειιώώννεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  εεννώώ  έένναα  ααρρννηηττιικκόό  κκλλίίμμαα  σσττοονν  

ΤΤρρααππεεζζιικκόό  ττοομμέέαα  ααυυξξάάννεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ΠΠιισσττωωττιικκώώνν  ΙΙδδρρυυμμάάττωωνν..  

  

Αποτελέσματα για την περίοδο 7/2008 έως 12/2009 (Q3 2008-Q4 2009)

Εξαρτημένη μεταβλητή: Euribor3m

Coef. z P≥│z│ Std. Error 95% Conf. interval

Tier I -0,2231 -5,56 0 0,401308 -0,30175 -0,14444

Stoxx 600 -1,99158 -6,6 0 0,301706 -2,58292 -1,40025

cons 4,25699 10,47 0 0,406749 3,459777 5,054203

R-sq overall

0,2805

  

ΠΠίίνναακκααςς  2200::  22
ηη
  ππεερρίίοοδδοοςς  ΙΙοούύλλιιοοςς  22000088  έέωωςς  ΔΔεεκκέέμμββρριιοοςς  ττοουυ  22000099..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  

ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  EEuurriibboorr33mm..  

  

ΊΊδδιιαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ((ΠΠίίνναακκεεςς  2211  κκααιι  2222))  ππααρρααττηηρροούύμμεε  κκααιι  σσττιιςς  δδύύοο  εεππόόμμεεννεεςς  

ππεερριιόόδδοουυςς  δδηηλλααδδήή  ττηηνν  ππεερρίίοοδδοο  22001100  έέωωςς  22001155  κκααθθώώςς  κκααιι  οολλόόκκλληηρρηη  ττηηνν  δδεεκκααεεττίίαα  

22000055  έέωωςς  22001100..  
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Αποτελέσματα για την περίοδο 2010 έως 2015 (Q1 2010-Q4 2015)

Εξαρτημένη μεταβλητή: Euribor3m

Coef. z P≥│z│ Std. Error 95% Conf. interval

Tier I -0,04237 -10,6 0 0,003997 -0,50206 -0,03454

Stoxx 600 -1,84605 -13,03 0 0,141649 -2,12368 -1,56842

cons 1,048762 19,78 0 0,053017 0,944852 1,152673

R-sq overall

0,231

  

ΠΠίίνναακκααςς  2211::  33
ηη
  ππεερρίίοοδδοοςς  22001100  έέωωςς  22001155..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  EEuurriibboorr33mm..  

  

ΤΤαα  χχρρόόννιιαα  ((22001100--22001155))  πποουυ  αακκοολλοούύθθηησσαανν  ττηηνν  κκρρίίσσηη  κκααιι  οουυσσιιαασσττιικκάά  έέγγιινναανν  οορρααττάά  τταα  

ααπποοττεελλέέσσμμααττάά  ττηηςς  γγιιαα  ττοο  σσύύννοολλοο  ττωωνν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν,,  ππααρρααττηηρροούύμμεε  

σστταα  ππααρρααππάάννωω  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ((ΠΠίίνναακκααςς  2211))  όόττιι  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  εείίννααιι  μμιιαα  

μμεεττααββλληηττήή  σσττααττιισσττιικκάά  σσηημμααννττιικκήή  δδηηλλααδδήή  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν..  ΚΚααιι  ππάάλλιι  ηη  σσχχέέσσηη  μμεε  ττηηνν  εεξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοουυ  κκόόσσττοουυςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  εείίννααιι  ααρρννηηττιικκήή  εεππιισσηημμααίίννοοννττααςς  όόττιι  μμιιαα  εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννηη  

ττρράάππεεζζαα  δδααννεείίζζεεττααιι  πποολλύύ  φφθθηηννόόττεερραα  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  έένναα  ππιισσττωωττιικκόό  ίίδδρρυυμμαα  μμηη  εεππάάρρκκώώςς  

κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννοο..  ΣΣττοο  ίίδδιιοο  μμήήκκοοςς  κκύύμμααττοοςς  κκααιι  ηη  ααππόόδδοοσσηη  ττοουυ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη,,  

μμιιαα  μμεεττααββλληηττήή  πποουυ  όόππωωςς  φφααίίννεεττααιι  σσττοονν  ππααρρααππάάννωω  ππίίνναακκαα  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρμμααττοοδδόόττηησσηηςς  κκααιι  ηη  σσχχέέσσηη  κκααιι  ππάάλλιι  εείίννααιι  ααρρννηηττιικκήή..  

  

ΣΣυυμμππεερραασσμμααττιικκάά,,  κκααθθόόλληη  ττηηνν  δδεεκκααεεττίίαα  22000055  έέωωςς  22001155,,  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  φφααίίννεεττααιι  νναα  εεππηηρρεεάάζζεεττααιι  ττόόσσοο  ααππόό  ττοονν  δδεείίκκττηη  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  όόσσοο  κκααιι  ααππόό  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττοουυ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  γγιιαα  

ττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη..  ΚΚααιι  σσττιιςς  δδύύοο  ππεερριιππττώώσσεειιςς  ηη  σσχχέέσσηη  ααννάάμμεεσσαα  σσττηηνν  εεξξααρρττηημμέέννηη  κκααιι  σσττιιςς  

ααννεεξξάάρρττηηττεεςς  μμεεττααββλληηττέέςς  εείίννααιι  ααρρννηηττιικκήή  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  σσυυννεεππάάγγεεττααιι  όόττιι  ηη  ββεελλττίίωωσσηη  ττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  όόππωωςς  ααυυττήή  οορρίίζζεεττααιι  μμέέσσωω  ττοουυ  δδεείίκκττηη  TTiieerr  II  κκααθθώώςς  κκααιι  ηη  

ββεελλττίίωωσσηη  ττοουυ  κκλλίίμμααττοοςς  ττοουυ  γγεεννιικκόόττεερροουυ  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκοούύ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  κκλλάάδδοουυ  μμεειιώώννεειι  ττοο  

κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααιι  ααννττίίσσττρροοφφαα  ((ΠΠίίνναακκααςς  2222))..  
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Αποτελέσματα για την περίοδο 2005 έως 2015 (Q1 2005-Q4 2015)

Εξαρτημένη μεταβλητή: Euribor3m

Coef. z P≥│z│ Std. Error 95% Conf. interval

Tier I -0,25917 -31,5 0 0,008228 -0,2753 -0,24304

Stoxx 600 -2,68199 -12,92 0 0,207664 -3,089 -2,27498

cons 4,500813 47,51 0 0,947348 4,315137 4,68649

R-sq overall

0,3942

  

ΠΠίίνναακκααςς  2222::  ΠΠεερρίίοοδδοοςς  22000055  έέωωςς  22001155..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  

ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  EEuurriibboorr33mm..  

  

44..22..  ΣΣυυμμππεερράάσσμμαατταα..  

ΗΗ  ππρρόόσσφφααττηη  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήή  κκρρίίσσηη  ττοουυ  22000077--22000088  ααννέέδδεειιξξεε  ττιιςς  εευυππάάθθεειιεεςς  ττοουυ  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  κκααιι  ττηηνν  ααννάάγγκκηη  γγιιαα  ααυυσσττηηρρόόττεερρηη  

εεπποοππττεείίαα  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς..  ΠΠρροοςς  ττηηνν  κκααττεεύύθθυυννσσηη  ττηηςς  εεννίίσσχχυυσσηηςς  ττηηςς  

εεπποοππττεείίααςς  κκααιι  ττηηςς  φφεερρεεγγγγυυόόττηηττααςς  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς,,  οοιι  ρρυυθθμμιισσττιικκέέςς  ααρρχχέέςς  

σσεε  μμιιαα  ππρροοσσππάάθθεειιαα  ααππόό  ττοο  11998888  έέωωςς  ττώώρραα  εειισσήήγγααγγαανν  ττιιςς  ππρροοττάάσσεειιςς  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  ττηηςς  

ΒΒαασσιιλλεείίααςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  έένναα  σσττααθθεερρόό  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  ααννθθεεκκττιικκόό  σστταα  οοιικκοοννοομμιικκάά  

σσοοκκ..  ΗΗ  εεππιιττρροοππήή  ππρροοσσππααθθεείί  νναα  δδηημμιιοουυρργγήήσσεειι  εεννιιααίίοουυςς  κκααννόόννεεςς  εεπποοππττεείίααςς  κκααιι  

ρρύύθθμμιισσηηςς  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  σσεε  μμιιαα  ππρροοσσππάάθθεειιαα  σσύύγγκκλλιισσηηςς  ττωωνν  εεππιιμμέέρροουυςς  

εεπποοππττιικκώώνν  σσυυσσττηημμάάττωωνν  ττοουυ  ττρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  κκάάθθεε  χχώώρρααςς..  ΜΜεε  ττοο  ππέέρραασσμμαα  ττηηςς  

κκρρίίσσηηςς  κκααιι  ττιιςς  σσυυννέέππεειιέέςς  ττηηςς,,  ηη  εεππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ααννααγγννώώρριισσεε  τταα  ααδδύύννααμμαα  

σσηημμεείίαα  ττοουυ  υυφφιισσττάάμμεεννοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ππρροοχχωωρρώώννττααςς  σσττηηνν  ααννααμμόόρρφφωωσσήή  ττοουυ..  

ΈΈττσσιι,,  εειισσάάγγεειι  ττοο  ννέέοο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο,,  γγννωωσσττόό  ωωςς  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  μμεε  κκύύρριιοουυςς  σσττόόχχοουυςς  ττηηνν  

εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  ααννθθεεκκττιικκόόττηηττααςς,,  ττηηςς  δδιιααφφάάννεειιααςς  κκααιι  ττηηςς  φφεερρεεγγγγυυόόττηηττααςς  ττωωνν  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  έέττσσιι  ώώσσττεε  νναα  μμηηνν  εεππηηρρεεαασσττοούύνν  σσεε  ττέέττοοιιαα  έέκκτταασσηη  ααππόό  

εεππεερρχχόόμμεεννεεςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  κκρρίίσσεειιςς..  

  

ΤΤοο  ννέέοο  θθεεσσμμιικκόό  ππλλααίίσσιιοο  έέχχεειι  σσττααδδιιαακκήή  εεφφααρρμμοογγήή  ααππόό  ττηηνν  11
ηη
  ΙΙααννοουυααρρίίοουυ  ττοουυ  22001144  κκααιι  

ττρροοπποοπποοιιεείί  κκάάπποοιιεεςς  ππρροοττάάσσεειιςς  ττοουυ  ππρροοηηγγοούύμμεεννοουυ  ππλλααιισσίίοουυ,,  γγννωωσσττόό  ωωςς  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙ,,  

κκυυρρίίωωςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  εειισσάάγγοοννττααςς  εεππιιππλλέέοονν  εεπποοππττιικκάά  

κκεεφφάάλλααιιαα  τταα  οοπποοίίαα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαακκρρααττόόννττααιι  ααππόό  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  κκααιι  εειισσάάγγεειι  

κκααιιννοοττόόμμαα  σσττοοιιχχεείίαα  όόππωωςς  οοιι  δδεείίκκττεεςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  οοιι  οοπποοίίοοιι  κκααλλοούύννττααιι  νναα  

ππρροοσσττααττέέψψοουυνν  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ααππόό  ττοονν  κκίίννδδυυννοο  ττηηςς  ρρεευυσσττόόττηηττααςς,,  έέννααςς  
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κκίίννδδυυννοοςς  έέννττοονναα  ππααρρααττηηρρήήσσιιμμοοςς  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττηηςς  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς..  

ΣΣεε  ππλλήήρρηη  εεννααρρμμόόννιισσηη  μμεε  τταα  ππρρόόττεερραα  θθεεσσμμιικκάά  ππλλααίίσσιιαα  ((ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙ  κκααιι  ΙΙΙΙ)),,  ηη  ααππάάννττηησσηη  

ττηηςς  εεππιιττρροοππήήςς  μμεε  γγννώώμμοονναα  ττηηνν  θθωωρράάκκιισσηη  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ήήτταανν  κκααιι  ππάάλλιι  ηη  

δδιιαακκρράάττηησσηη  εελλάάχχιισσττωωνν  εεπποοππττιικκώώνν  κκεεφφααλλααίίωωνν  ααππόό  ττηηνν  ππλλεευυρράά  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  

ΕΕπποομμέέννωωςς  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  έέρρχχεεττααιι  κκααιι  ππάάλλιι  σσττηηνν  εεππιιφφάάννεειιαα  μμεε  

ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  νναα  ππρρααγγμμααττοοπποοιιεείί  μμεελλέέττεεςς  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττοο  κκααττάά  

ππόόσσοο  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  έέχχοουυνν  τταα  ααππααρρααίίττηητταα  κκεεφφάάλλααιιαα  γγιιαα  νναα  

ααννττααπποοκκρριιθθοούύνν  σσττοουυςς  ννέέοουυςς  κκααννόόννεεςς  CCRRDD  IIVV--CCRRRR..  ΤΤαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ήήτταανν  

εεννθθααρρρρυυννττιικκάά  γγιιαα  τταα  ππεερριισσσσόόττεερραα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  οορριισσμμέένναα  ωωσσττόόσσοο  

νναα  ππααρροουυσσιιάάζζοουυνν  έέλλλλεειιμμμμαα  σστταα  κκεεφφάάλλααιιαα  πποουυ  ααππααιιττοούύννττααιι  κκααττάά  ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  

ττωωνν  κκααννόόννωωνν..  ΣΣτταα  εεππιιππλλέέοονν  εεπποοππττιικκάά  κκεεφφάάλλααιιαα  εεσσττίίαασσεε  κκααιι  ηη  κκρριιττιικκήή  πποουυ  αασσκκήήθθηηκκεε  

σσττοο  ννέέοο  ππλλααίίσσιιοο  κκααθθώώςς  ηη  άάσσκκηησσηη  ττοουυ  ααυυσσττηηρρόόττεερροουυ  ππλλααιισσίίοουυ  θθαα  εεππιιδδρράάσσεειι  ααρρννηηττιικκάά  

σσττηηνν  κκεερρδδοοφφοορρίίαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  κκααιι  κκααττ’’  εεππέέκκτταασσηη  σσττηηνν  ααννάάππττυυξξηη  ττηηςς  ππρρααγγμμααττιικκήήςς  

οοιικκοοννοομμίίααςς  κκααθθώώςς  τταα  κκεεφφάάλλααιιαα  τταα  οοπποοίίαα  θθαα  μμπποορροούύσσαανν  νναα  δδιιααττεεθθοούύνν  σσττηηνν  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηη  ττωωνν  εεππιιχχεειιρρήήσσεεωωνν,,  ττώώρραα  θθαα  ππρρέέππεειι  νναα  δδιιαακκρρααττόόννττααιι  γγιιαα  εεπποοππττιικκοούύςς  

σσκκοοπποούύςς  κκααθθιισσττώώννττααςς  τταα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  λλιιγγόόττεερροο  ααννττααγγωωννιισσττιικκάά  σσεε  

σσχχέέσσηη  μμεε  άάλλλλεεςς  εεππιιχχεειιρρήήσσεειιςς  ττοουυ  οοιικκοοννοομμιικκοούύ  ττοομμέέαα..  

  

ΜΜεε  ττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  νναα  ααπποοττεελλεείί  έένναα  θθέέμμαα  μμεείίζζοοννοοςς  σσηημμαασσίίααςς  

σσττοονν  χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκόό  κκλλάάδδοο,,  ηη  ππααρροούύσσαα  εερργγαασσίίαα  ααννααλλύύεειι  τταα  χχααρραακκττηηρριισσττιικκάά  ττοουυ  

ννέέοουυ  θθεεσσμμιικκοούύ  ππλλααιισσίίοουυ  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ,,  κκααθθώώςς  κκααιι  ττιιςς  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττωωνν  ννέέωωνν  ααυυττώώνν  

κκααννόόννωωνν  σσττηηνν  πποολλιιττιικκήή  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν..  ΠΠιιοο  σσυυγγκκεεκκρριιμμέένναα,,  μμέέσσωω  ττηηςς  εερργγαασσίίααςς  

μμεελλεεττάάττααιι  ηη  εεππίίππττωωσσηη  ττωωνν  ννέέωωνν  κκααννόόννωωνν  σσττηηνν  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  κκααιι  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  

ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττωωνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκώώνν  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  μμέέσσωω  ττηηςς  ααννάάλλυυσσηηςς  

ττηηςς  ττεελλεευυττααίίααςς  εερρεευυννηηττιικκήήςς  εερργγαασσίίααςς  ττηηςς  ΕΕΒΒΑΑ  κκααθθώώςς  κκααιι  ττοονν  ααννττίίκκττυυπποο  ττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ττόόσσοο  σσττηηνν  ττιιμμήή  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  όόσσοο  κκααιι  σσττοο  

κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττοουυςς  μμέέσσωω  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς  πποουυ  ππρρααγγμμααττοοπποοίίηησσαα  

χχρρηησσιιμμοοπποοιιώώννττααςς  ωωςς  δδεείίγγμμαα  4444  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκάά  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  τταα  οοπποοίίαα  

χχααρραακκττηηρρίίζζοοννττααιι  ααππόό  ττηηνν  ΕΕυυρρωωππααϊϊκκήή  ΑΑρρχχήή  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ωωςς  σσηημμααννττιικκάά  σσυυσσττηημμιικκάά  

ιιδδρρύύμμαατταα..  

  

ΤΤαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς  ττηηςς  ΕΕΒΒΑΑ,,  όόσσοονν  ααφφοορράά  ττοουυςς  δδεείίκκττεεςς  ττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  κκααιι  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  έέδδεειιξξαανν  όόττιι  τταα  

ππεερριισσσσόόττεερραα  ιιδδρρύύμμαατταα  πποουυ  σσυυμμμμεεττεείίχχαανν  σσττηηνν  έέρρεευυνναα  ήήτταανν  εεππααρρκκώώςς  
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κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέένναα  κκααιι  εείίχχαανν  τταα  ααππααρρααίίττηητταα  εεππίίππεεδδαα  ρρεευυσσττόόττηηττααςς  γγιιαα  νναα  

ιικκααννοοπποοιιήήσσοουυνν  ττοουυςς  ττρρέέχχοοννττεεςς  κκααννόόννεεςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  εεννώώ  σσεε  οορριισσμμέέννεεςς  

ππεερριιππττώώσσεειιςς  χχρρεειιάάζζοοννττααιι  εεππιιππλλέέοονν  κκεεφφάάλλααιιαα  γγιιαα  ττηηνν  εεννααρρμμόόννιισσηη  ττωωνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  μμεε  

ττηηνν  ππλλήήρρηη  εεφφααρρμμοογγήή  ττωωνν  κκααννόόννωωνν  όόππωωςς  ααυυττοοίί  οορρίίζζοοννττααιι  έέωωςς  ττοο  22001199..  

  

  ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  ππρροοσσωωππιικκήήςς  μμοουυ  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς  σσχχεεττιικκάά  μμεε  ττοο  

κκααττάά  ππόόσσοο  ηη  κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ααλλλλάά  κκααιι  ττοο  γγεεννιικκόόττεερροο  κκλλίίμμαα  σσττοο  ΤΤρρααππεεζζιικκόό  

σσύύσσττηημμαα  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  εεππηηρρεεάάζζοουυνν  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν  ααλλλλάά  κκααιι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσήήςς  ττοουυςς  τταα  πποορρίίσσμμαατταα  εείίννααιι::  ΚΚααττάά  ττηηνν  

ππρρώώττηη  ππεερρίίοοδδοο  ((22000055  έέωωςς  66//22000088))  οο  δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  δδεενν  

εεππηηρρέέααζζεε  ττιιςς  ααπποοφφάάσσεειιςς  ττωωνν  εεππεεννδδυυττώώνν  κκααιι  κκααττ’’  εεππέέκκτταασσηη  ττιιςς  ττιιμμέέςς  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  ααλλλλάά  οούύττεε  κκααιι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  

ττρρααππεεζζώώνν..  ΤΤαα  ππααρρααππάάννωω  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  φφααίίννοοννττααιι  λλοογγιικκάά  εεάάνν  ααννααλλοογγιισσττοούύμμεε  όόττιι  σσττηηνν  

σσυυγγκκεεκκρριιμμέέννηη  ππεερρίίοοδδοο  φφααιιννόότταανν  ααδδιιααννόόηηττοο  έένναα  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκόό  σσύύσσττηημμαα  υυγγιιέέςς  κκααιι  

φφεερρέέγγγγυυοο  νναα  κκααττααρρρρεεύύσσεειι..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  ααννεεξξάάρρττηηττηη  μμεεττααββλληηττήή  ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττοουυ  

ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  φφααίίννεεττααιι  ββάάσσεειι  ττωωνν  ααπποοττεελλεεσσμμάάττωωνν  νναα  εεππηηρρεεάάζζεειι  κκααιι  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  

ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ααλλλλάά  κκααιι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς..  ΣΣττηηνν  ππρρώώττηη    ππεερρίίππττωωσσηη  ηη  σσχχέέσσηη  

εείίννααιι  θθεεττιικκήή  δδηηλλααδδήή  έένναα  θθεεττιικκόό  κκλλίίμμαα  εεππηηρρεεάάζζεειι  θθεεττιικκάά  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  

εεννώώ  σσττηηνν  δδεεύύττεερρηη  εείίννααιι  ααρρννηηττιικκήή  δδηηλλααδδήή  έένναα  θθεεττιικκόό  κκλλίίμμαα  μμεειιώώννεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΌΌσσοονν  ααφφοορράά  ττηηνν  εεππίίδδρραασσηη  ττηηςς  

ααππόόδδοοσσηηςς  ττοουυ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  SSttooxxxx  660000  τταα  ίίδδιιαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ππααρρααττηηρροούύμμεε  σσεε  

όόλλεεςς  ττιιςς  ππεερριιόόδδοουυςς..  

  

ΣΣττηη  δδεεύύττεερρηη  ππεερρίίοοδδοο  ((77//22000088--22000099))  κκααττάά  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττηηςς  χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς,,  

ααρρχχίίζζεειι  νναα  μμεεττααββάάλλλλεεττααιι  ηη  σσηημμααννττιικκόόττηητταα  ττοουυ  δδεείίκκττηη  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  

όόσσοονν  ααφφοορράά  ττηηνν  εεππίίδδρραασσήή  ττοουυ  σσττιιςς  ααπποοδδόόσσεειιςς  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ααλλλλάά  κκααιι  ττοουυ  

κκόόσσττοουυςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  ΣΣττηηνν  11
ηη
  ππεερρίίππττωωσσηη  οο  δδεείίκκττηηςς  

κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  φφααίίννεεττααιι  νναα  μμηηνν  εεππηηρρεεάάζζεειι  αακκόόμμηη  ττιιςς  ααπποοφφάάσσεειιςς  ττωωνν  

εεππεεννδδυυττώώνν  ααλλλλάά  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..  

ΠΠιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμηη  εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέένναα  ααννααγγκκάάζζοοννττααιι  νναα  δδααννεείίζζοοννττααιι  

πποολλύύ  ππιιοο  αακκρριιββάά  σσεε  σσχχέέσσηη  μμεε  άάλλλλαα  εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέένναα  ιιδδρρύύμμαατταα..  ΤΤοο  γγεεγγοοννόόςς  

ααυυττόό  εείίχχεε  ωωςς  ααπποοττέέλλεεσσμμαα  τταα  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ααυυττάά  νναα  μμεειιώώννοουυνν  σσυυννεεχχώώςς  τταα  

εεππίίππεεδδαα  κκεερρδδοοφφοορρίίααςς  ττοουυςς  φφττάάννοοννττααςς  σστταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  ττρρίίττηηςς  ππεερριιόόδδοουυ..  

  



 
104 

ΣΣττηηνν  ττρρίίττηη  ππεερρίίοοδδοο  ((22001100--22001155))  έέγγιινναανν  οορρααττάά  τταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  κκααθθώώςς  πποολλλλάά  ιιδδρρύύμμαατταα  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  ααννττιιμμεεττώώππιισσαανν  

χχρρηημμααττοοοοιικκοοννοομμιικκέέςς  δδυυσσχχέέρρεειιεεςς..  ΤΤαα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ττηηςς  ππααλλιιννδδρρόόμμηησσηηςς  δδεείίχχννοουυνν  όόττιι  

οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  ααρρχχίίζζοουυνν  νναα  λλααμμββάάννοουυνν  υυππ’’  όόψψιινν  ττοουυςς  κκααττάά  ττηη  δδιιααδδιικκαασσίίαα  λλήήψψηηςς  ττωωνν  

ααπποοφφάάσσεεωωνν  δδοομμιικκάά  μμεεγγέέθθηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  όόππωωςς  εείίννααιι  οο  δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς..  ΣΣτταα  ααπποοττεελλέέσσμμαατταα  ππααρρααττηηρροούύμμεε  όόττιι  ππιισσττωωττιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  εεππααρρκκώώςς  

κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέένναα  έέχχοουυνν  κκααλλύύττεερρεεςς  ααπποοδδόόσσεειιςς  σσεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττηηνν  ττιιμμήή  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  

ττοουυςς  γγεεγγοοννόόςς  πποουυ  σσηημμααίίννεειι  όόττιι  οοιι  εεππεεννδδυυττέέςς  ππρροοττίίμμηησσαανν  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμεε  υυψψηηλλόό  

TTiieerr  II..  ΆΆλλλλωωσσττεε  ααυυττόόςς  ήήτταανν  κκααιι  έέννααςς  λλόόγγοοςς  πποουυ  ηη  ΒΒαασσιιλλεείίαα  ΙΙΙΙΙΙ  εεππέέλλεεξξεε  νναα  ααυυξξήήσσεειι  τταα  

κκααττώώτταατταα  όόρριιαα  ααυυττοούύ  ττοουυ  δδεείίκκττηη..  ΣΣεε  όόττιι  ααφφοορράά  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  κκααιι  εεδδώώ  ηη  

κκεεφφααλλααιιαακκήή  εεππάάρρκκεειιαα  ππααίίζζεειι  σσηημμααννττιικκόό  ρρόόλλοο  κκααθθώώςς  μμηη  εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέένναα  

ιιδδρρύύμμαατταα  ααννααγγκκάάζζοοννττααιι  νναα  δδααννεείίζζοοννττααιι  πποολλύύ  ππιιοο  αακκρριιββάά..  

  

ΣΣυυμμππεερραασσμμααττιικκάά  γγιιαα  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  σσυυννοολλιικκώώνν  1100  εεττώώνν  οο  δδεείίκκττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  

εεππάάρρκκεειιααςς  TTiieerr  II  άάρρχχιισσεε  νναα  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττηηνν  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ααππόό  ττοο  

22001100  κκααιι  μμεεττάά  εεννώώ  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ααππόό  ττοονν  ΙΙοούύννιιοο  ττοουυ  22000088  

κκααιι  έέππεειιτταα..  ΣΣττοονν  ααννττίίπποοδδαα,,  ηη  μμεεττααββλληηττήή  ττηηςς  ααππόόδδοοσσηηςς  ττοουυ  ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  δδεείίκκττηη  SSttooxxxx  

660000  ππααίίζζεειι  σσηημμααννττιικκόό  ρρόόλλοο  κκααθθ’’  όόλληη  ττηη  δδεεκκααεεττίίαα  εεππηηρρεεάάζζοοννττααςς  θθεεττιικκάά  ττιιςς  ααπποοδδόόσσεειιςς  

ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν..  ΈΈττσσιι,,  έένναα  θθεεττιικκόό  κκλλίίμμαα  σσττηηνν  ΕΕυυρρωωζζώώννηη  οοδδηηγγοούύσσεε  σσεε  ααύύξξηησσηη  

ττωωνν  ααπποοδδόόσσεεωωνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  εεννώώ  έένναα  ααρρννηηττιικκόό  κκλλίίμμαα  οοδδηηγγοούύσσεε  σσεε  

μμεείίωωσσηη..  ΤΤέέλλοοςς,,  όόσσοονν  ααφφοορράά  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  κκααιι  όόππωωςς  ααυυττόό  φφααίίννεεττααιι  μμέέσσωω  

ττοουυ  EEuurriibboorr33mm  σσεε  όόλληη  ττηη  δδιιάάρρκκεειιαα  ττωωνν  1100  εεττώώνν  έένναα  θθεεττιικκόό  κκλλίίμμαα  μμεειιώώννεειι  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  εεννώώ  έένναα  ααρρννηηττιικκόό  κκλλίίμμαα  ττοο  ααυυξξάάννεειι..  

  

ΟΟυυσσιιαασσττιικκάά  οοιι  εεππιιππττώώσσεειιςς  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς  ΙΙΙΙΙΙ  ααρρχχίίζζοουυνν  σσττααδδιιαακκάά  νναα  δδεείίχχννοουυνν  τταα  

ααπποοττεελλέέσσμμααττάά  ττοουυςς  εεννώώ  τταα  ττρρααππεεζζιικκάά  ιιδδρρύύμμαατταα  μμππααίίννοουυνν  σσεε  ρρυυθθμμοούύςς  

σσττααθθεερροοπποοίίηησσηηςς..  ΜΜέέσσωω  ττωωνν  ααπποοττεελλεεσσμμάάττωωνν  ττηηςς  εεμμππεειιρριικκήήςς  μμεελλέέττηηςς  εεππιιββεεββααιιώώννοοννττααιι  

οοιι  ααπποοφφάάσσεειιςς  ττηηςς  ΕΕππιιττρροοππήήςς  γγιιαα  εεννίίσσχχυυσσηη  ττηηςς  κκεεφφααλλααιιαακκήήςς  εεππάάρρκκεειιααςς  ττωωνν  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  κκααθθώώςς  εείίννααιι  έέννααςς  ππααρράάγγοοννττααςς  πποουυ  ααππόό  ττηηνν  έέλλεευυσσηη  ττηηςς  

οοιικκοοννοομμιικκήήςς  κκρρίίσσηηςς  κκααιι  μμεεττάά  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττόόσσοο  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  

ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  όόσσοο  κκααιι  ττιιςς  ααπποοφφάάσσεειιςς  ττωωνν  εεππεεννδδυυττώώνν  οοιι  οοπποοίίοοιι  ααρρχχίίζζοουυνν  νναα  

μμεελλεεττοούύνν  μμεεγγέέθθηη  ττωωνν  ττρρααππεεζζώώνν  ππρριινν  ππρροοββοούύνν  σσεε  εεππεεννδδυυττιικκέέςς  κκιιννήήσσεειιςς..  ΜΜάάλλιισστταα  έένναα  

εεππααρρκκώώςς  κκεεφφααλλααιιοοπποοιιηημμέέννοο  ττρρααππεεζζιικκόό  σσύύσσττηημμαα  θθεεωωρρεείίττααιι  ωωςς  φφεερρέέγγγγυυοο  κκααιι  

θθωωρραακκιισσμμέέννοο  ααππόό  οοιικκοοννοομμιικκάά  σσοοκκ  κκααιι  ααυυττόό  εεννιισσχχύύεειι  ττοο  γγεεννιικκόόττεερροο  κκλλίίμμαα  ττοουυ  
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ΤΤρρααππεεζζιικκοούύ  σσυυσσττήήμμααττοοςς  ττηηςς  ΕΕυυρρωωζζώώννηηςς  ττοο  οοπποοίίοο  σσαανν  ππααρράάγγοοννττααςς  εεππηηρρεεάάζζεειι  ττόόσσοο  ττιιςς  

ααπποοφφάάσσεειιςς  ττωωνν  εεππεεννδδυυττώώνν  όόσσοο  κκααιι  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  ττωωνν  

χχρρηημμααττοοππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν..      
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ΠΠΑΑΡΡΑΑΡΡΤΤΗΗΜΜΑΑ  ΑΑ  

ΙΙδδρρύύμμαατταα  τταα  οοπποοίίαα  ααννττιιππρροοσσωωππεεύύοουυνν  τταα  μμέέλληη  σσττηηνν  ΕΕππιιττρροοππήή  ττηηςς  ΒΒαασσιιλλεείίααςς..  

  

ΜΜΕΕΛΛΗΗ    

AArrggeennttiinnaa::  CCeennttrraall  BBaannkk  ooff  AArrggeennttiinnaa  

AAuussttrraalliiaa::  RReesseerrvvee  BBaannkk  ooff  AAuussttrraalliiaa;;  AAuussttrraalliiaann  PPrruuddeennttiiaall  

RReegguullaattiioonn  AAuutthhoorriittyy  

BBeellggiiuumm::  NNaattiioonnaall  BBaannkk  ooff  BBeellggiiuumm  

BBrraazziill::  CCeennttrraall  BBaannkk  ooff  BBrraazziill  

CCaannaaddaa::  BBaannkk  ooff  CCaannaaddaa;;  OOffffiiccee  ooff  tthhee  SSuuppeerriinntteennddeenntt  ooff  

FFiinnaanncciiaall  IInnssttiittuuttiioonnss  

CChhiinnaa::  PPeeooppllee’’ss  BBaannkk  ooff  CChhiinnaa;;  CChhiinnaa  BBaannkkiinngg  

RReegguullaattoorryy  CCoommmmiissssiioonn  

EEuurrooppeeaann  UUnniioonn::  EEuurrooppeeaann  CCeennttrraall  BBaannkk;;  EEuurrooppeeaann  CCeennttrraall  BBaannkk  

SSiinnggllee  SSuuppeerrvviissoorryy  MMeecchhaanniissmm  

FFrraannccee::  BBaannkk  ooff  FFrraannccee;;  FFrreenncchh  PPrruuddeennttiiaall  SSuuppeerrvviissiioonn  

aanndd  RReessoolluuttiioonn  AAuutthhoorriittyy  ((AACCPPRR))  

GGeerrmmaannyy::  DDeeuuttsscchhee  BBuunnddeessbbaannkk;;  FFeeddeerraall  FFiinnaanncciiaall  

SSuuppeerrvviissoorryy  AAuutthhoorriittyy  ((BBaaFFiinn))  

HHoonngg  KKoonngg  SSAARR::  HHoonngg  KKoonngg  MMoonneettaarryy  AAuutthhoorriittyy  

IInnddiiaa::  RReesseerrvvee  BBaannkk  ooff  IInnddiiaa  

IInnddoonneessiiaa::  BBaannkk  ooff  IInnddoonneessiiaa;;  IInnddoonneessiiaa  FFiinnaanncciiaall  SSeerrvviicceess  

AAuutthhoorriittyy  

IIttaallyy::  BBaannkk  ooff  IIttaallyy  

JJaappaann::  BBaannkk  ooff  JJaappaann;;  FFiinnaanncciiaall  SSeerrvviicceess  AAggeennccyy  

KKoorreeaa::  BBaannkk  ooff  KKoorreeaa;;  FFiinnaanncciiaall  SSuuppeerrvviissoorryy  SSeerrvviiccee  

LLuuxxeemmbboouurrgg::  SSuurrvveeiillllaannccee  CCoommmmiissssiioonn  ffoorr  tthhee  FFiinnaanncciiaall  SSeeccttoorr  

MMeexxiiccoo::  BBaannkk  ooff  MMeexxiiccoo;;  NNaattiioonnaall  BBaannkkiinngg  aanndd  SSeeccuurriittiieess  

CCoommmmiissssiioonn  ((CCNNBBVV))  

NNeetthheerrllaannddss::  NNeetthheerrllaannddss  BBaannkk  

RRuussssiiaa::  CCeennttrraall  BBaannkk  ooff  tthhee  RRuussssiiaann  FFeeddeerraattiioonn  

SSaauuddii  AArraabbiiaa::  SSaauuddii  AArraabbiiaann  MMoonneettaarryy  AAggeennccyy  

SSiinnggaappoorree::  MMoonneettaarryy  AAuutthhoorriittyy  ooff  SSiinnggaappoorree  

SSoouutthh  AAffrriiccaa::  SSoouutthh  AAffrriiccaann  RReesseerrvvee  BBaannkk  

SSppaaiinn::  BBaannkk  ooff  SSppaaiinn  

SSwweeddeenn::  SSvveerriiggeess  RRiikkssbbaannkk;;  FFiinnaannssiinnssppeekkttiioonneenn  

SSwwiittzzeerrllaanndd  SSwwiissss  NNaattiioonnaall  BBaannkk;;  SSwwiissss  FFiinnaanncciiaall  MMaarrkkeett  

SSuuppeerrvviissoorryy  AAuutthhoorriittyy  ((FFIINNMMAA))  

TTuurrkkeeyy::  CCeennttrraall  BBaannkk  ooff  tthhee  RReeppuubblliicc  ooff  TTuurrkkeeyy;;  BBaannkkiinngg  
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RReegguullaattiioonn  aanndd  SSuuppeerrvviissiioonn  AAggeennccyy  

UUnniitteedd  KKiinnggddoomm::  BBaannkk  ooff  EEnnggllaanndd;;  PPrruuddeennttiiaall  RReegguullaattiioonn  AAuutthhoorriittyy  

UUnniitteedd  SSttaatteess::  BBooaarrdd  ooff  GGoovveerrnnoorrss  ooff  tthhee  FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  

SSyysstteemm;;  FFeeddeerraall  RReesseerrvvee  BBaannkk  ooff  NNeeww  YYoorrkk;;  

OOffffiiccee  ooff  tthhee  CCoommppttrroolllleerr  ooff  tthhee  CCuurrrreennccyy;;  FFeeddeerraall  

DDeeppoossiitt  IInnssuurraannccee  CCoorrppoorraattiioonn..  

ΠΠηηγγήή::  BBaasseell  CCoommmmiitttteeee  oonn  BBaannkkiinngg  SSuuppeerrvviissiioonn  ((ΟΟκκττώώββρριιοοςς,,  22001155))..      
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ΠΠΑΑΡΡΑΑΡΡΤΤΗΗΜΜΑΑ  ΒΒ  

  

  

ΕΕιικκόόνναα  1144::  11
ηη
  ππεερρίίοοδδοοςς  22000055  έέωωςς  ΙΙοούύννιιοοςς  ττοουυ  22000088..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ηη  ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  

ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  RRii,,tt..  

  

  

ΕΕιικκόόνναα  1155::  22
ηη
  ΠΠεερρίίοοδδοοςς  ΙΙοούύλλιιοοςς  22000088  έέωωςς  ΔΔεεκκέέμμββρριιοοςς  22000099..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ηη  

ααππόόδδοοσσηη  ττωωνν  ττιιμμώώνν  ττωωνν  μμεεττοοχχώώνν  ττωωνν  ππιισσττωωττιικκώώνν  ιιδδρρυυμμάάττωωνν  RRii,,tt..  
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ΕΕιικκόόνναα  1166::  33
ηη
  ΠΠεερρίίοοδδοοςς  22001100  έέωωςς  22001155..  

  

  

ΕΕιικκόόνναα  1177::  ΠΠεερρίίοοδδοοςς  22000055  έέωωςς  22001155..  
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ΕΕιικκόόνναα  1188::  11
ηη
  ππεερρίίοοδδοοςς  22000055  έέωωςς  ΙΙοούύννιιοοςς  ττοουυ  22000088..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  EEuurriibboorr33mm..  

  

  

  

ΕΕιικκόόνναα  1199::  22
ηη
  ΠΠεερρίίοοδδοοςς  ΙΙοούύλλιιοοςς  22000088  έέωωςς  ΔΔεεκκέέμμββρριιοοςς  22000099..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοο  

κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  EEuurriibboorr33mm..  
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ΕΕιικκόόνναα  2200::  33
ηη
  ΠΠεερρίίοοδδοοςς  22001100  έέωωςς  22001155..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοο  κκόόσσττοοςς  

χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  EEuurriibboorr33mm..  

  

  

ΕΕιικκόόνναα  2211::  ΠΠεερρίίοοδδοοςς  22000055  έέωωςς  22001100..  ΕΕξξααρρττηημμέέννηη  μμεεττααββλληηττήή  ττοο  κκόόσσττοοςς  χχρρηημμααττοοδδόόττηησσηηςς  

EEuurriibboorr33mm..  

  

  

  

 


