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1.Εισαγωγή

Στα μέσα της δεκαετίας του 1980’ αποφασίσθηκε από τους ευρωπαίους ηγέτες η δημιουργία μιας “ενιαίας εσωτερικής αγοράς” με την κατάργηση των εσωτερικών συνόρων και την απρόσκοπτη διακίνηση αγαθών, υπηρεσιών, κεφαλαίων και εργαζομένων. Η απόφαση αυτή, η οποία αποτυπώθηκε και έλαβε συγκεκριμένο περιεχόμενο στη “Λευκή Βίβλο”(1985) και στην  “Ενιαία Ευρωπαϊκή Πράξη” (1986), βασίζονταν στη διαπίστωση ότι η τότε Ευρωπαϊκή Οικονομική Κοινότητα (ΕΟΚ) υστερούσε σε σχέση με τις μεγάλες οικονομίες των ΗΠΑ και της Ιαπωνίας, λόγω του κατακερματισμού της σε πολλές μικρές “εθνικές αγορές”. Για αυτόν το λόγο αποφασίσθηκε η ολοκλήρωση της ενιαίας εσωτερικής αγοράς έως την 31η Δεκεμβρίου 1992. 

Στο πλαίσιο αυτό, η δημιουργία ενός ενιαίου χρηματοπιστωτικού χώρου, “… με πλήρη ελευθερία στη διακίνηση κεφαλαίων, την εγκατάσταση πιστωτικών ιδρυμάτων και την παροχή χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών …” αποτελούσε έναν από τους κυριότερους στόχους της ενιαίας εσωτερικής αγοράς (ΙΟΒΕ, 1992, σελ.xxv). Θα πρέπει να σημειωθεί, όμως, ότι και η Συνθήκη της Ρώμης (αρθρ. 52 και 57) προέβλεπε ήδη από το 1957 ότι ένας από τους στόχους της πολιτικής της Κοινότητας ήταν αφενός “…η εξασφάλιση του δικαιώματος της εγκατάστασης των πιστωτικών ιδρυμάτων σε ολόκληρη την Κοινότητα…” και αφετέρου η εξασφάλιση “… του δικαιώματος της παροχής τραπεζικών υπηρεσιών…” ( Γ. Τραγάκης, στο ΙΟΒΕ 1992, σελ. 68). Όμως, έως τα μέσα της δεκαετίας του 1980΄ η συντελεσθείσα πρόοδος, όπως και σε άλλους τομείς , ήταν πολύ μικρή.
Αλλά και η ενοποίηση που επετεύχθη μεταξύ 1986 και 1992 ήταν περιορισμένη και ατελής, ιδιαίτερα εάν ληφθεί υπόψη ότι στο τέλος της δεκαετίας του 1980’ λήφθηκε μία άλλη εξαιρετικά σημαντική απόφαση, δηλαδή η δημιουργία ενός κοινού νομίσματος. Όπως είναι φανερό, τα δύο αυτά θέματα συνδέονται πολύ στενά μεταξύ τους και αλληλοεπιδρούν σε μεγάλο βαθμό (αν και υπάρχουν και ιδιαιτερότητες).
Κατά τη διάρκεια της κρίσης στην Ευρωπαϊκή Ένωση (ΕΕ) έγινε φανερό ότι η ατελής τραπεζική ένωση (ενώ είχε ήδη υιοθετηθεί το ευρώ) συνέβαλε σημαντικά στην εξάπλωση, εμβάθυνση και διαιώνιση της (αρχικής) διεθνούς χρηματοπιστωτικής κρίσης και της μετεξέλιξης της σε κρίση χρέους της ευρωζώνης. Έτσι, την άνοιξη του 2012 αποφασίσθηκε να ολοκληρωθεί η τραπεζική ενοποίηση. Στη συνέχεια υπήρξαν σημαντικές ανατροπές και καθυστερήσεις, αλλά από το φθινόπωρο του 2013 καταγράφεται σημαντική πρόοδος.
Στα επόμενα παρουσιάζονται και αναλύονται όλα αυτά τα θέματα, οι νέοι στόχοι που έχουν τεθεί, η μέχρι σήμερα σημειωθείσα πρόοδος και οι προοπτικές για την ολοκλήρωση της ενιαίας τραπεζικής αγοράς στη ζώνη του ευρώ.
2. Οι αποφάσεις της περιόδου 1986-1992 και η Δεύτερη Τραπεζική Οδηγία.
 Όσα συμφωνήθηκαν μετά το 1986 σχετικά με την τραπεζική ενοποίηση (εν όψει του 1992) περιλαμβάνονται πρωτίστως στη Δεύτερη Τραπεζική Οδηγία της 15ης Δεκεμβρίου 1989 (ΕΟΚ, 1989) καθώς και στις Οδηγίες: (α) για τον ορισμό των ίδιων κεφαλαίων, (β) του ελάχιστου κοινού συντελεστή φερεγγυότητας και (γ) την ενιαία ρύθμιση των μεγάλων χρηματοδοτικών ανοιγμάτων.

Οι οδηγίες αυτές ακολούθησαν τρείς θεμελιώδεις αρχές (“δόγματα”), στις οποίες κατάφεραν να συμφωνήσουν τα κράτη-μέλη (Τραγάκης, ΙΟΒΕ, 1992, σελ. 70):

     (α) ελάχιστη εναρμόνιση  των εθνικών κανόνων τραπεζικής εποπτείας,

     (β) αμοιβαία αναγνώριση των κανόνων αυτών από τις νομισματικές αρχές      όλων των κρατών-μελών, και

      (γ) υιοθέτηση της αρχής του ελέγχου και της εποπτείας των πιστωτικών ιδρυμάτων από τη χώρα καταγωγής των.
Δηλαδή, προκειμένου να καμφθούν οι αντιρρήσεις των κρατών-μελών και να μην καθυστερήσει η ολοκλήρωση της ενιαίας εσωτερικής αγοράς στον χρηματοπιστωτικό τομέα έγινε μία θεμελιώδης επιλογή. Η ολοκλήρωση της ενιαίας τραπεζικής αγοράς βασίστηκε στην αρχή της αμοιβαίας αναγνώρισης ως προς τα εποπτικά και ρυθμιστικά ζητήματα.
 Συγκεκριμένα αποφασίσθηκε να μην δημιουργηθεί ένα πανευρωπαϊκό όργανο τραπεζικής εποπτείας, αλλά αυτή να παραμείνει στις εθνικές αρχές με αμοιβαία αναγνώριση των εθνικών εποπτικών κανόνων και πρακτικών.

Βέβαια σε ευρωπαϊκό επίπεδο καθορίστηκε ένα ελάχιστο προληπτικής εποπτείας, με κυριότερη ρύθμιση τις υποχρεώσεις για κεφαλαιακή επάρκεια. Όμως, η χορήγηση αδειών λειτουργίας καθώς και η συνεχής, καθημερινή εποπτεία παρέμειναν στα κράτη-μέλη. Μία τράπεζα που αδειοδοτήτο σε ένα κράτος-μέλος  (κράτος καταγωγής) μπορούσε να λειτουργήσει σε οποιοδήποτε άλλο κράτος-μέλος (κράτος υποδοχής) χωρίς αυτό να μπορεί να φέρει εμπόδια και αρκούσε μία απλή γνωστοποίηση (επιστολή) στην κεντρική τράπεζα. Εφαρμόσθηκε δηλαδή η “αρχή του κοινοτικού διαβατηρίου” που οδήγησε σε σημαντική διασυνοριακή επέκταση των τραπεζών
.  
Όμως όλα τα κράτη-μέλη δεν ασκούν την εποπτεία με την ίδια επιμέλεια  και ένταση. Όσον αφορά τις συστημικές τραπεζικές κρίσεις (όπως αυτή του 2007-2009) δεν υπήρχαν καθόλου κανόνες ή πρόνοιες σε επίπεδο Ευρωπαϊκής Ένωσης. Η ευθύνη για την αντιμετώπισή τους ανήκε στα κράτη-μέλη. Τονίζεται ότι όταν λήφθηκαν οι ανωτέρω αποφάσεις (1985-1987) δεν υπήρχε ελεύθερη κίνηση κεφαλαίων. Αλλά και όταν απελευθερώθηκε η κίνηση κεφαλαίων (1989) υπήρχαν διαφορετικά εθνικά νομίσματα με κυμαινόμενες ισοτιμίες. Λόγω του συναλλαγματικού κινδύνου, η ύπαρξη διαφορετικών νομισμάτων είχε ανασχετική επίδραση στην κίνηση κεφαλαίων. 

 Όμως, από το 2001 και μετά με την ολοκλήρωση της Νομισματικής Ένωσης και την εισαγωγή του ευρώ διαμορφώθηκε ένα εντελώς νέο τοπίο, τόσο σε επίπεδο “λιανικής τραπεζικής” όσο και σε επίπεδο “χονδρικής τραπεζικής” (χρηματαγορές και κεφαλαιαγορές).  Στην περίπτωση της “λιανικής τραπεζικής” το ενιαίο νόμισμα οδήγησε σε δραστική επιτάχυνση των διασυνοριακών επεκτάσεων και συγχωνεύσεων  των τραπεζών με συνέπεια τη δημιουργία πολύ μεγάλων τραπεζών. Όμως, ακόμη πιο σημαντική για τη διεθνή χρηματοπιστωτική κρίση ήταν η ενοποίηση των αγορών χονδρικής τραπεζικής. Μετά την εισαγωγή του ενιαίου νομίσματος ενοποιήθηκε πλήρως η διατραπεζική αγορά, η οποία έγινε “πανευρωπαϊκή”, και αντίστοιχα φαινόμενα πλήρους ενοποίησης  παρατηρούνται  και στην αγορά (κρατικών) ομολόγων, η οποία επίσης έγινε πανευρωπαϊκή. Με τον τρόπο αυτό, η αγορά ομολόγων απέκτησε τεράστια ρευστότητα αλλά και αυξημένη “εμπορευσιμότητα”. Τέλος, ενοποιήθηκαν πλήρως τα συστήματα διατραπεζικών πληρωμών με την εισαγωγή του TARGET (Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System).
Παρά τις ανωτέρω πολύ σημαντικές εξελίξεις προς την κατεύθυνση  ενοποίησης των αγορών (και την υιοθέτηση του ευρώ), η εποπτεία παρέμεινε σε εθνικό επίπεδο. Ακόμη και ο συντονισμός των εθνικών εποπτικών αρχών αποδείχθηκε δύσκολος και προβληματικός καθώς παρατηρήθηκαν φαινόμενα εθνικού προστατευτισμού. Τέλος, η υιοθέτηση του κοινού νομίσματος εξαφάνισε (σε εθνικό επίπεδο) ορισμένους “αυτόματους διορθωτικούς μηχανισμούς” οι οποίοι υπάρχουν σε κάθε οικονομία που έχει δικό της νόμισμα. Έτσι, δεν υπήρχε πλέον η δυνατότητα αυτόματης διόρθωσης των εμπορικών ελλειμμάτων (μέσω της διολίσθησης της συναλλαγματικής ισοτιμίας), το έλλειμμα του ισοζυγίου πληρωμών θεωρήθηκε (εσφαλμένα) ότι δεν αποτελούσε πλέον σημαντικό βραχυπρόθεσμο περιορισμό και η συναλλαγματική ισοτιμία έπαψε να αποτελεί τον δείκτη ανισορροπιών και  προβλημάτων στο διεθνές εμπόριο (ιδιαίτερα μεταξύ των χωρών μελών της ευρωζώνης όπου ήταν ανύπαρκτη). 

Η περίπτωση της Ελλάδος είναι χαρακτηριστική σε αυτό το σημείο. Σε όλη τη δεκαετία του 1990
 το ετήσιο έλλειμμα του ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών δεν υπερέβη το 3% του ΑΕΠ κατά μέσο όρο.  Στη συνέχεια, την πρώτη πενταετία υιοθέτησης του ευρώ (2000-2004) το έλλειμμα υπερδιπλασιάστηκε και διαμορφώθηκε σε 6,8% του ΑΕΠ ετησίως. Τη δεύτερη πενταετία (2005-2009) το ετήσιο έλλειμμα τρεχουσών συναλλαγών εκτινάχθηκε στο 11,9% του ΑΕΠ κατά μέσο όρο. Ειδικά το 2008 το έλλειμμα αυτό ως γνωστόν  προσέγγισε το 15% του ΑΕΠ. Ελλείμματα αυτής της τάξεως ήταν αδιανόητα όσο υπήρχε η δραχμή, επειδή θα είχαν ληφθεί σημαντικά μέτρα τη στιγμή που το έλλειμμα θα διαμορφώνονταν μεταξύ 6,0%  και 7,0% του ΑΕΠ.

3. Η Ενιαία Νομισματική Πολιτική

Η ενιαία νομισματική πολιτική μετά την εισαγωγή του ευρώ δεν βοήθησε στην άρση των μακροοικονομικών ανισορροπιών μεταξύ των κρατών-μελών  και σε ορισμένες περιπτώσεις την επέτεινε. Την πρώτη περίοδο οι αγορές θεώρησαν τα κράτη-μέλη θα ήταν αλληλέγγυα μεταξύ τους παρά τη ρητή πρόβλεψη της Συνθήκης του Maastricht (non-bail out) γεγονός που οδήγησε σε κατάρρευση των περιθωρίων ομολόγων (spreads). Είναι χαρακτηριστικό ότι την περίοδο 2004-2005 το Ελληνικό Δημόσιο δανείζονταν με επιτόκια μόλις 10 έως 20 μονάδες βάσης ανώτερα από ό,τι  δανείζονταν το Γερμανικό Δημόσιο και σε ορισμένες χρονικές περιόδους με επιτόκια καλύτερα από το Ηνωμένο Βασίλειο.  Όλα αυτά οδήγησαν σε μία θεμελιώδη ασυμμετρία της ενιαίας νομισματικής πολιτικής:

(α) για τις “κεντρικές χώρες” της ζώνης του ευρώ (π.χ. Γερμανία) η ασκούμενη νομισματική πολιτική ήταν σχετικά περιοριστική, ενώ
(β) για τις “ περιφερειακές χώρες” (π.χ. Ελλάδα) ήταν εξαιρετικά χαλαρή και επεκτατική. 
Στην Ελλάδα επί μία πενταετία περίπου επεκράτησαν ιστορικώς χαμηλά επιτόκια. Η χαλαρή νομισματική πολιτική τροφοδοτούσε τις υφιστάμενες ανισορροπίες και την ρευστότητα και επέτεινε την απώλεια ανταγωνιστικότητας μέσω του διαφορικού πληθωρισμού. Όπως είναι γνωστό, σε όλη τη δεκαετία του 2000 ο ετήσιος Ελληνικός πληθωρισμός ήταν κατά μέσο όρο σχεδόν κατά 1,5 εκατοστιαία μονάδα υψηλότερος από το μέσο όρο της ζώνης του ευρώ. Έτσι, την περίοδο 2001-2009 εκτιμάται ότι η Ελλάδα, με βάση τις σχετικές τιμές καταναλωτή, απώλεσε το 18.9% της ανταγωνιστικότητάς της έναντι των 28 κυριότερων εμπορικών της εταίρων. Με βάση το κόστος εργασίας ανά μονάδα προϊόντος η απώλεια έναντι της ίδιας ομάδας χωρών ήταν 31.9%!
Θα πρέπει να τονιστεί όμως ότι όλα αυτά τα πιθανά προβλήματα ήταν γνωστά  από το τέλος της δεκαετίας του ‘80, όταν διεξάγονταν οι συζητήσεις για την ΟΝΕ και είχαν διατυπωθεί (τόσο από ακαδημαϊκούς όσο και από τις αγορές) σημαντικές επιφυλάξεις για το κατά πόσον η ενιαία νομισματική πολιτική θα ήταν κατάλληλη για όλες τις χώρες-μέλη της ΟΝΕ (“one size fits all”). Παρ’ όλα αυτά η πολιτική ορθοδοξία υπερκέρασε την οικονομική ορθοδοξία και τα ζητήματα τέθηκαν στο περιθώριο.

Η ενιαία νομισματική πολιτική δημιούργησε, μεταξύ άλλων και συνθήκες ανακύκλωσης πλεονασμάτων παρόμοιες με την περίπτωση των πετροδολαρίων του ‘70. Τα μεγάλα εμπορικά πλεονάσματα της Γερμανίας, που δημιουργήθηκαν την πρώτη δεκαετία εισαγωγής του ευρώ επενδύονταν εκεί που υπήρχε μεγάλη ζήτηση για ρευστότητα (π.χ. Ελλάδα). Έτσι παρατηρήθηκε κατακόρυφη αύξηση του δανεισμού στην Ελλάδα, Ιρλανδία, Πορτογαλία και Ισπανία. Οι τράπεζες επαφίονταν σε συνεχώς μεγαλύτερο βαθμό στη διεθνή (πανευρωπαϊκή) διατραπεζική αγορά.  Η Ιρλανδία έπαιζε βασικό ρόλο στην ανακύκλωση των πλεονασμάτων. Γερμανικά κεφάλαια διοχετεύονταν μέσω Ιρλανδίας στην Ισπανία, Αγγλία κλπ. και οι χορηγήσεις πολλών τραπεζών ήταν κατά πολύ μεγαλύτερες των καταθέσεών τους.  
 4. Η κρίση στην Ευρωζώνη

Η κρίση στην Ευρωζώνη οφείλεται σε σημαντικό βαθμό στο ως άνω θεσμικό πλαίσιο καθώς και στην κοινή νομισματική πολιτική. Δεν είναι δυνατόν η κρίση και στα επτά κράτη-μέλη να οφείλεται σε δημοσιονομική ανευθυνότητα. Υπήρχαν κράτη-μέλη που ασκούσαν συνετή και υπεύθυνη δημοσιονομική πολιτική (π.χ. Ιρλανδία) ενώ άλλα ήταν δημοσιονομικά ανεύθυνα(π.χ. Ελλάδα, Ιταλία, Πορτογαλία). Υπήρξε επίσης η Ουγγρική κρίση καθώς και η κρίση στις Βαλτικές χώρες. 
Επί μια δεκαετία υπήρχαν συστηματικές και επίμονες αποκλίσεις μεταξύ των κρατών-μελών στην εξέλιξη των δεικτών ανταγωνιστικότητας καθώς και στους ρυθμούς οικονομικής ανάπτυξης. Ο άνετος και φτηνός τραπεζικός δανεισμός με χαμηλό κόστος διεύρυνε και επέτεινε αυτές τις ανισορροπίες. Στις περιόδους ευφορίας τα προβλήματα ήταν συγκαλυμμένα και δεν υπήρχε «ενδιαφέρον» και «πίεση» για μεταρρυθμίσεις στο χρηματοπιστωτικό τομέα. Σε ορισμένες χώρες (π.χ. Ιρλανδία, Ισπανία) οι τράπεζες δανείζονταν από τη διατραπεζική αγορά με χαμηλό κόστος και τα διοχέτευαν στους πελάτες τους. Σε άλλες χώρες (π.χ. στην Ελλάδα) το Δημόσιο δανείζονταν από την αγορά (ομολόγων) επίσης με πολύ χαμηλό κόστος και τα διοχέτευε “στους πελάτες του” (π.χ. διορισμοί, προνοιακά επιδόματα κλπ). Και στις δύο περιπτώσεις τα νοικοκυριά, δρώντας ορθολογικά, εκμεταλλεύτηκαν τις ευκαιρίες για φτηνή χρηματοδότηση και αύξησαν την κατανάλωσή τους.
Η διεθνής χρηματοπιστωτική κρίση ανέστρεψε αυτή την εικόνα και μετέφερε τα προβλήματα και στον “πυρήνα της ευρωζώνης”. Οι τράπεζες του “κέντρου” (π.χ. Γερμανικές, Γαλλικές κλπ) βρέθηκαν πολύ εκτεθειμένες είτε σε ομόλογα της Ελλάδος είτε σε τράπεζες της Ιρλανδίας και της Ισπανίας. Κατά μια έννοια η διάκριση μεταξύ “πυρήνα” και “περιφέρειας” της ευρωζώνης έγινε με χρηματοοικονομικά κριτήρια.

Με την έναρξη της κρίσης, οι αντιδράσεις ήταν άμεσες. Καταρχήν, υπήρξε άμεση διακοπή του διατραπεζικού δανεισμού προς τις τράπεζες των χωρών της περιφέρειας. Η κάθε τράπεζα δεν γνώριζε την πραγματική οικονομική κατάσταση των άλλων τραπεζών. Επίσης, δεν ήταν σίγουρη ότι σε περίπτωση που θα χρειαζόταν η ίδια βραχυχρόνιο δανεισμό σε μερικές ημέρες θα έβρισκε. Έτσι σημειώθηκε κάθετη διακοπή παροχής διατραπεζικής ρευστότητας και η υπερβάλλουσα ρευστότητα κατευθύνθηκε στην Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα.  Για να αμβλύνει τα προβλήματα η ΕΚΤ μείωνε συνεχώς τα επιτόκια καταθέσεων, και σήμερα βρίσκονται σε μηδενικό επίπεδο. Δεύτερον, παρατηρήθηκε “επανεθνικοποίηση” των τραπεζικών συστημάτων και περιχαράκωσή τους στα εθνικά σύνορα. Η Dexia, π.χ. διασπάστηκε σε Γαλλικό, Βελγικό και  Ολλανδικό τμήμα, προκειμένου να διασωθεί. Οι  εθνικές εποπτικές αρχές δεν αντέδρασαν στην “περιχαράκωση” σε εθνικό επίπεδο και στην κατάτμηση της ευρωζώνης σε “εθνικές τραπεζικές αγορές”. Η κατακερματισμένη αγορά παραμένει λίγο πολύ έως σήμερα καθώς δεν έχουν εκκαθαριστεί τα χαρτοφυλάκια  των τραπεζών και οι τράπεζες δεν έχουν ανακεφαλαιοποιηθεί.

5.  Η πολιτική και οι παρεμβάσεις της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας (ΕΚΤ) στη διάρκεια της κρίσης.
Με την έναρξη της διεθνούς χρηματοπιστωτικής κρίσης (Αύγουστος 2007) και της αναταραχής στις διεθνείς αγορές χρήματος και κεφαλαίων σημειώθηκε έλλειψη ρευστότητας και στη ζώνη του ευρώ. Όπως προαναφέρθηκε  αυτό οφειλόταν στη δυσλειτουργία της διατραπεζικής αγοράς. Προκειμένου να εξομαλύνει τις συνθήκες στη διατραπεζική η ΕΚΤ και το Ευρωσύστημα έλαβαν ορισμένα συμβατικά και μη συμβατικά μέτρα ενίσχυσης της ρευστότητας.  Ήδη από τις 9 Αυγούστου 2007 άρχισε η έκτακτη παροχή ρευστότητας και στη συνέχεια διενεργήθηκαν συμπληρωματικές πράξεις αναχρηματοδότησης  πέραν των προγραμματισμένων(συμπεριλαμβανομένων πράξεων σε δολάρια  και φράγκα Ελβετίας). Με την κατάρρευση της Lehman Brothers (Σεπτέμβριος 2008) και την έξαρση της χρηματοπιστωτικής κρίσης λήφθηκαν περαιτέρω μέτρα (Οκτώβριος 2008).
 Ένα πολύ σημαντικό μέτρο ήταν η χορήγηση ρευστότητας μέσω δημοπρασιών σταθερού επιτοκίου. Οι τράπεζες λάμβαναν απεριόριστη ρευστότητα υπό τον όρο παροχής επαρκών εξασφαλίσεων με τη μορφή αποδεκτών τίτλων. Επίσης, αυξήθηκε η συχνότητα πράξεων πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης και διευρύνθηκε το σύνολο των αποδεκτών από το Ευρωσύστημα εξασφαλίσεων. Η πολιτική αυτή ονομάστηκε “πολιτική ενισχυμένης πιστωτικής στήριξης” (enhanced credit support). Καθώς στη διάρκεια του 2009 σημειώθηκε ομαλοποίηση των συνθηκών στις χρηματοπιστωτικές αγορές και μείωση των επιτοκίων τον Δεκέμβριο, η ΕΚΤ καθόρισε το χρονοδιάγραμμα και τη διαδικασία άρσης των περισσοτέρων μη συμβατικών μέτρων νομισματικής πολιτικής.
Όμως, από την αρχή του 2010 η διεθνής χρηματοπιστωτική κρίση μεταλλάχτηκε σε κρίση χρέους της ευρωζώνης με επίκεντρο την Ελλάδα. Για το λόγο αυτό από τον Απρίλιο του 2010 η ΕΚΤ επανάφερε τα μη συμβατικά μέτρα (π.χ. δημοπρασίες για απεριόριστη χορήγηση ρευστότητας) και μείωσε περαιτέρω την ελάχιστη πιστωτική διαβάθμιση η οποία απαιτείτο για ένα χρεόγραφο προκειμένου να γίνεται αποδεκτό από το Ευρωσύστημα ως εξασφάλιση.  Επίσης, στις 3 Μαΐου 2010 το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ έλαβε μια ιδιαιτέρως σημαντική απόφαση για την Ελλάδα. Συγκεκριμένα αποφασίστηκε να παρέχεται χρηματοδότηση από το Ευρωσύστημα στις τράπεζες έναντι χρεογράφων τα οποία έχει εκδώσει ή εγγυηθεί το Ελληνικό Δημόσιο, ανεξάρτητα από την πιστωτική διαβάθμιση την οποία αποδίδουν στα εν λόγω χρεόγραφα οι οίκοι αξιολόγησης. Ακόμη πιο σημαντική ήταν η έναρξη (10 Μαΐου 2010) του Προγράμματος για τις Αγορές Τίτλων (Securities Market Programme). Επρόκειτο για ένα πρόγραμμα παρεμβάσεων στη δευτερογενή αγορά κρατικών ομολόγων. Σταδιακά άρχισαν να υποχωρούν οι εντάσεις στις αγορές το δεύτερο εξάμηνο του 2010 και το πρώτο του 2011. Ωστόσο το δεύτερο εξάμηνο του 2011 σημειώθηκε νέα σημαντική επιδείνωση μετά την ένταξη της Πορτογαλίας σε πρόγραμμα στήριξης τον Μάιο και την χαλάρωση της υλοποίησης του Ελληνικού Προγράμματος (Αύγουστος-Οκτώβριος 2011). Οι εντάσεις στις αγορές κρατικών ομολόγων αρχικά αφορούσαν κυρίως Ελληνικά, Ιρλανδικά και Πορτογαλικά ομόλογα, αλλά στην συνέχεια επεκτάθηκαν στην Ιταλία και την Ισπανία καθώς και σε  άλλες χώρες της ζώνης του Ευρώ. 
Λόγω αυτών των εξελίξεων επανενεργοποιήθηκε τον Αύγουστο(2011) το Πρόγραμμα για τις Αγορές Τίτλων (που είχε διακοπεί για 4 περίπου μήνες). Επιπλέον, τον Δεκέμβριο του 2011 αποφασίστηκε για πρώτη φορά η διενέργεια δύο πράξεων ανοικτής αγοράς (μεσοπρόθεσμης) χρηματοδότησης τραπεζών διάρκειας 36 μηνών. Με αυτές τις δύο πράξεις (Δεκέμβριος 2011 και Μάρτιος 2012), παρασχέθηκε συνολική ρευστότητα ύψους 1,0 δισεκατομμυρίου ευρώ στα πιστωτικά ιδρύματα της ευρωζώνης. Ταυτόχρονα διευρύνθηκε περαιτέρω το σύνολο των τίτλων οι οποίοι γίνονται αποδεκτοί για την άντληση ρευστότητας από το Ευρωσύστημα. Παράλληλα συνεχίστηκε η “πιο μακροπρόθεσμη αναχρηματοδότηση”  με δημοπρασίες σταθερού επιτοκίου, για απεριόριστη χρηματοδότηση. 
Παρόλα αυτά τα μέτρα, οι στρεβλώσεις και εντάσεις συνεχίστηκαν όλο το καλοκαίρι του 2012 καθώς ετίθετο θέμα διάσπασης της ζώνης του ευρώ. Έτσι, στις 6 Σεπτεμβρίου η ΕΚΤ ανακοίνωσε την έναρξη ενός νέου προγράμματος οριστικών αγορών κρατικών ομολόγων (Οριστικές Νομισματικές Συναλλαγές - Outright Monetary Transactions), για χώρες-μέλη που τα ομόλογα τους βρίσκονται υπό την πίεση των αγορών. Η ανακοίνωση των Οριστικών Νομισματικών Συναλλαγών (αν και δεν έχουν ενεργοποιηθεί ακόμη) συνέβαλε σε μεγάλο βαθμό στον σημαντικό και άμεσο περιορισμό των εντάσεων στις αγορές κρατικών ομολόγων.
Σε όλες τις περιπτώσεις οι αποφάσεις του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ λήφθηκαν επειδή, εξαιτίας της κρίσης χρέους, οι εντάσεις στις αγορές προκαλούσαν σοβαρές δυσλειτουργίες στον μηχανισμό μετάδοσης της νομισματικής πολιτικής και δεν επέτρεπαν τη μετάδοση των επιδράσεών της στην πραγματική οικονομία. Δηλαδή οι μειώσεις των επιτοκίων της ΕΚΤ και η ροή τραπεζικών πιστώσεων προς τις επιχειρήσεις και τα νοικοκυριά παρεμποδίζονταν. Έτσι τα μέτρα αυτά θεωρείται ότι εμπίπτουν μέσα στο πλαίσιο των αρμοδιοτήτων της ΕΚΤ. Σημειώνεται ότι λόγω των παρεμβάσεων της ΕΚΤ, που ουσιαστικά υποκατέστησε τη διατραπεζική αγορά, το ενεργητικό της διπλασιάστηκε περίπου μεταξύ φθινοπώρου 2008 και 2012.

Η ΕΚΤ δεν προέβη σε απευθείας αγορά κρατικών ομολόγων στην πρωτογενή αγορά και δεν χρηματοδότησε άμεσα τα κράτη-μέλη. Ούτε προέβη σε πλήρη αποκατάσταση της ρευστότητας. Συνέχισε να χρηματοδοτεί απευθείας  (προβληματικές) τράπεζες αλλά όχι κράτη
. Χρηματοδότησε τραπεζικά συστήματα (όπως π.χ. το Ελληνικό) που είχαν συνεχή απώλεια καταθέσεων. Με την πολιτική αυτή δημιουργήθηκαν ελλείμματα σε ορισμένες (εθνικές) κεντρικές τράπεζες τα οποία διακρατούν άλλες κεντρικές τράπεζες του ευρωσυστήματος, όπως απεικονίζεται στα ελλείμματα του Target 2. Είναι χαρακτηριστικό ότι, ενώ στο τέλος του 2006 η Bundesbank είχε απαιτήσεις έναντι των άλλων κεντρικών τραπεζών ύψους 5 δις ευρώ, στο τέλος του 2010 αυτές έφθασαν τα 326 δις ευρώ και αφορούσαν εξ ολοκλήρου υποχρεώσεις της Ελλάδος, Ιρλανδίας, Πορτογαλίας και Ισπανίας.  Επίσης παρέμειναν οι ανισορροπίες στα εμπορικά ισοζύγια των κρατών-μελών.
6.  Οι νέες πρωτοβουλίες προς την κατεύθυνση της ολοκλήρωσης της τραπεζικής ενοποίησης.  
Στις αρχές του 2012 εξακολουθούσαν να υπάρχουν πολύ σημαντικοί κίνδυνοι για την ευρωζώνη. Υπήρχε το θέμα της ενδεχόμενης εξόδου της Ελλάδος από το Ευρώ (οι συνέπειες της οποίας δεν ήταν δυνατόν να αποτιμηθούν εκ των προτέρων), το τεράστιο δημόσιο χρέος της Ιταλίας και η αθέτηση των υποχρεώσεων των Ισλανδικών τραπεζών προς τους καταθέτες τους.  Τα προβλήματα πολλαπλασιάσθηκαν από τον τρόπο επίλυσης της Κυπριακής κρίσης, που πρόσθεσε έναν πελώριο φόβο και αβεβαιότητα στους καταθέτες της ζώνης του Ευρώ (και ιδιαίτερα σε αυτούς των περιφερειακών χωρών).  Απαιτείτο δραστική μεταβολή της αρχιτεκτονικής του συστήματος. Για αυτό τον λόγο η Ευρωπαϊκή Επιτροπή ανέθεσε σε μία ομάδα, υπό τον Jacques de Larosiere, να μελετήσει πώς θα μπορούσαν να βελτιωθούν και να ενισχυθούν οι κανόνες τραπεζικής εποπτείας, προκειμένου να αποκατασταθεί η εμπιστοσύνη των πολιτών στο χρηματοπιστωτικό σύστημα της ζώνης του ευρώ. Η έκθεση της εν λόγω ομάδος υποβλήθηκε στην Επιτροπή στις 25 Φεβρουαρίου 2009.

Με βάση αυτή την έκθεση η Επιτροπή δημοσιοποίησε το Μάιο του 2009 προτάσεις για ρυθμίσεις που απέβλεπαν στη δημιουργία ενός νέου θεσμικού πλαισίου για την τραπεζική εποπτεία στη ζώνη του ευρώ, τόσο σε μακροπροληπτικό όσο και σε μικροπροληπτικό  επίπεδο. Το Δεκέμβριο του 2010 τέθηκε σε ισχύ η σχετική νομοθεσία
, η οποία προέβλεπε στην μακροπροληπτική εποπτεία την ίδρυση ενός φορέα για την παρακολούθηση των κινδύνων που αφορούν το σύνολο του χρηματοπιστωτικού συστήματος (π.χ. αντίξοες οικονομικές εξελίξεις). Ο φορέας αυτός ονομάσθηκε Ευρωπαϊκό Συμβούλιο Συστημικού Κινδύνου (ΕΣΣΚ) και άρχισε να λειτουργεί τον Ιανουάριο του 2012. Στον τομέα της μικροπροληπτικής εποπτείας προωθήθηκε η περαιτέρω εναρμόνιση των εθνικών πολιτικών με τη δημιουργία του ESFS (European System of Financial Supervisors) και της Ευρωπαϊκής Αρχή Τραπεζών (European Banking Authority—EBA), αλλά χωρίς εποπτικές αρμοδιότητες. Όμως η συνέχιση της κρίσης οδήγησε στην προώθηση του θέματος της εποπτείας εκ νέου την άνοιξη του 2012 στο πλαίσιο της ολοκλήρωσης της Τραπεζικής Ένωσης.

Συγκεκριμένα, προς το τέλος  Απριλίου 2012 υπήρξαν συζητήσεις σχετικά με την ανάγκη άμεσης προώθησης της τραπεζικής ένωσης. Μετά από συμφωνία των ευρωπαίων ηγετών η Ευρωπαϊκή Επιτροπή ανακοίνωσε στις 12 Ιουνίου τους βασικούς άξονες της τραπεζικής ενοποίησης (βλ. επόμενο Τμήμα), ενώ στις 12 Σεπτεμβρίου υπέβαλε συγκεκριμένες νομοθετικές προτάσεις, που οριστικοποιήθηκαν το Δεκέμβριο του 2013. 
7. Τα βασικά στοιχεία της Τραπεζικής Ένωσης 

Οι θεμελιώδης άξονες προς την ολοκλήρωση της Τραπεζικής Ένωσης είναι τρεις:
(α) Ενιαίοι κανόνες προληπτικής εποπτείας για όλη τη ζώνη του Ευρώ. Η εποπτεία (με βάση τους ενιαίους κανόνες) θα ασκείται από την ΕΚΤ. Οι εθνικές κεντρικές τράπεζες (ως μέλη του Ευρωσυστήματος) θα υποβοηθούν την ΕΚΤ στην άσκηση της εποπτείας.

 (β) Ενιαίοι κανόνες για την εκκαθάριση (resolution) και εξυγίανση προβληματικών τραπεζών. Σε αυτό συμπεριλαμβάνεται και ενιαίος τρόπος ανακεφαλαιοποίησης των τραπεζών από τον ESM. 
(γ) Ενιαίο σύστημα εγγύησης καταθέσεων.

(α) Ενιαίος Εποπτικός Μηχανισμός (Single Supervisory Mechanism – SSM)

Για το σχεδιασμό της εποπτείας σε επίπεδο ΕΕ πρέπει να απαντηθούν πολλά ερωτήματα. Γιατί απαιτείται ενιαίος μηχανισμός εποπτείας σε μια νομισματική ένωση? Ποιος πρέπει να είναι ο φορέας εποπτείας σε Ευρωπαϊκό επίπεδο? Ποιες τράπεζες πρέπει να καλύπτονται? Ποιά η σχέση εποπτείας τραπεζών και νομισματικής πολιτικής? Ποιος α σχεδιασμός της ενιαίας εποπτείας? Θα δώσουμε μια μικρή περιγραφή σε κάθε ένα από τα παραπάνω ερωτήματα.

(i)
Ενιαίος μηχανισμός εποπτείας και νομισματική ένωση

Όπως αναφέρθηκε η δικαιολογητική βάση για την τραπεζική ένωση είναι η αντιμετώπιση της αλληλεξάρτηση εθνικών προϋπολογισμών και τραπεζών (sovereign-bank nexus), και του κατακερματισμού της αγοράς. Η ενιαία εποπτεία των τραπεζών θεωρείται ότι απαντάει καλύτερα στα παραπάνω θέματα και μπορεί να λάβει τρεις μορφές (α) της διευρυμένης συνεργασίας μεταξύ των εθνικών εποπτικών αρχών (β) της ενίσχυσης του βασικού επόπτη (lead supervisor) και (γ) του υπερεθνικού οργανισμού εποπτείας. Τα (α) και (β) υπήρχαν στην Ευρώπη αλλά αποδείχθηκαν λιγότερο αποτελεσματικά του αναμενομένου. Οι διασυνοριακές τράπεζες αναπτύσσονται μέσω υποκαταστημάτων ή θυγατρικών και η εποπτεία των πρώτων υπάγεται στη χώρα καταγωγής ενώ των δεύτερων στη χώρα υποδοχής. Η αποτελεσματική εποπτεία σε επίπεδο ομίλου απαιτεί τη συνεργασία όλων των εμπλεκομένων εποπτικών αρχών αλλά αυτή δεν είναι εξασφαλισμένη. Η κρίση έδειξε ότι η συνεργασία μεταξύ των εποπτικών αρχών είναι δύσκολη αφού εμπλέκονται θέματα υποχρεώσεων λογοδοσίας σε εθνικές αρχές και φορολογικά θέματα. Είναι καθαρό ότι η αρχιτεκτονική που είχε υιοθετηθεί, προϊόν πολιτικού συμβιβασμού, δεν έλαβε υπόψη τις αρνητικές εξωτερικές οικονομίες της διασυνοριακής τραπεζικής. Γιαυτό επιλέγει η συγκεντρωτική προσέγγιση της εποπτείας με βάση μια υπερ-εθνική αρχή  που μειώνει τα προβλήματα συντονισμού μεταξύ χώρας καταγωγής και χώρας υποδοχής. Οδηγεί σε πιο αποτελεσματική διαχείριση των κινδύνων και μειώνει τα κόστη επιτήρησης και συμμόρφωσης. Κατά συνέπεια, οι διασυνοριακές τράπεζες έχουν εσωτερική αγορά κεφαλαίων που λειτουργεί πιο ορθολογικά, γεγονός που ενισχύει τη χρηματοπιστωτική σταθερότητα και τη διασπορά κινδύνων. Παραδείγματος χάριν διευκολύνεται η χρηματοδότηση θυγατρικών τραπεζών που βρίσκονται σε χρηματοδοτική πίεση λόγω περιορισμού της εξωτερικής χρηματοδότησης. Δεν υπάρχει αμφιβολία, ότι η κατάχρηση των αγορών θα μπορούσε να δημιουργήσει αστάθεια, ενδεχομένως με διασυνοριακή εξάπλωση μιας διαταραχής  και ενίσχυση της  μετάδοσης της διαταραχής.  Ωστόσο, η ύπαρξη ενιαίου ρυθμιστικού πλαισίου και ενιαίας εποπτεία μπορεί σε μεγάλο βαθμό να αποτρέψει αυτές τις επιπτώσεις.

(ii)
Φορέας εποπτείας

Σε επίπεδο ΕΕ οι επιλογές ήταν τρεις, πρώτον η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (EKT), δεύτερον, η Ευρωπαϊκή Τραπεζική Αρχή (EBA) και τρίτον, ένας νέος φορέας. Για πρακτικούς λόγους απορρίφθηκε η τρίτη επιλογή και για πολιτικούς η δεύτερη, καθώς η EBA εδρεύει στο Λονδίνο. Η συμβιβαστική λύση ήταν η ΕΚΤ να δρα ως ενιαία εποπτική αρχή εντός ενός ενιαίου πλαισίου (single rulebook) που καθορίζεται από την ΕΒΑ. Βεβαίως η απόφαση επιβάλει στην ΕΚΤ το εσωτερικό διαχωρισμό της εποπτείας με τη νομισματική πολιτική. Επίσης η Οδηγία 1024/2013 (η ιδρυτική οδηγία  του ενιαίου φορέα εποπτείας) καθορίζει και τις σχέσεις της ΕΚΤ με τις εθνικές εποπτικές αρχές. Επιβάλλεται ένα δισδιάστατο σύστημα (two-tiers system) όπου η ΕΚΤ έχει την αρμοδιότητα για τα κυριότερα θέματα της εποπτείας όπως η αδειοδότηση τραπεζών, η ανάκληση τραπεζικής άδειας, η εξέταση εξαγορών και συγχωνεύσεων, η συμμόρφωση με το πλαίσιο κεφαλαιακών απαιτήσεων της Βασιλείας, η αποπομπή μέλους της διοίκησης των τραπεζών καθώς και η εποπτεία σε ενοποιημένη βάση. Οι εθνικές εποπτικές αρχές  θα συνεχίσουν να υφίστανται καθώς έχουν συσσωρευμένη εμπειρία και τεχνογνωσία. Θα συνδράμουν στο έργο της ΕΚΤ και θα διατηρήσουν ορισμένους τομείς εποπτείας, όπως η προστασία των καταναλωτών και η αποτροπή ξεπλύματος βρώμικου χρήματος. 

 (iii)
 Τράπεζες που καλύπτονται 

Στο ερώτημα αυτό οι επιλογές ήταν δύο, πρώτον το σύνολο των τραπεζών που εδρεύουν στην ευρωζώνη και δεύτερον μόνο τις συστημικά σημαντικές τράπεζες που εδρεύουν στην ευρωζώνη. Αν και η αρχική πρόταση συνηγορούσε στην πρώτη επιλογή, η πολιτική διεργασία εντός της ευρωζώνης οδήγησε στην υιοθέτηση της δεύτερης επιλογής. Τέθηκαν τα κριτήρια για τις συστημικά σημαντικές τράπεζες, που είναι:

•
Το ύψος του ενεργητικού

•
Η σημαντικότητα για την χώρα εγκατάστασης ή την ΕΕ στο σύνολο

•
Η σημαντικότητα των διασυνοριακών δραστηριοτήτων

•
Η αίτηση ή η χορήγηση βοήθειας από Ευρωπαϊκούς μηχανισμούς (EFSF, ESM).

Με βάση τα παραπάνω κριτήρια επιλέγησαν 130 περίπου τράπεζες  που αντιπροσωπεύουν το 85% του συνολικού τραπεζικού ενεργητικού που θα εποπτεύονται από την ΕΚΤ, αρχής γενομένης από το Νοέμβριο 2014. Οι υπόλοιπες τράπεζες θα εποπτεύονται από τους εθνικούς φορείς εποπτείας αλλά με βάση τα κοινά πρότυπα εποπτείας και η ΕΚΤ διατηρεί το δικαίωμα να ζητήσει να ενταχθεί στην εποπτεία της οποιαδήποτε τράπεζα.

(iv)
 Εποπτεία τραπεζών και νομισματική πολιτική

Όπως αναφέρθηκε η ιδρυτική απόφαση του ενιαίου μηχανισμού εποπτείας επιβάλλει το διαχωρισμό της εποπτεία από την νομισματική πολιτική εντός της ΕΚΤ.  Σε πολλές χώρες της Ευρώπης την τελευταία 15ετία αποφασίσθηκε η δημιουργία ανεξάρτητου φορέα εποπτείας του συνόλου της αγοράς εκτός Εθνικής Κεντρικής Τράπεζας, που διατηρούσε τον έλεγχο της νομισματικής πολιτικής. Το κύριο επιχείρημα του διαχωρισμού ήταν η άμβλυνση θεμάτων σύγκρουσης συμφερόντων, που θα μπορούσαν να ανακύψουν από την επιδίωξη δύο στόχων, της σταθερότητας των τιμών και της εποπτείας των τραπεζών. Γενικά όταν υπάρχουν δύο στόχοι απαιτούνται δύο μέσα πολιτικής. Αν οι συνέργειες υπερισχύουν των θεμάτων σύγκρουσης συμφερόντων, οι στόχοι ανατίθενται σε ενιαίο φορέα, ενώ σε αντίθετη περίπτωση σε διαφορετικούς φορείς.  Η εφαρμογή της νομισματικής πολιτικής απαιτεί υψηλό βαθμό αξιοπιστίας και ενδεχόμενα αρνητικά γεγονότα στο τομέα της εποπτεία θα μπορούσε να δημιουργήσει κίνδυνο φήμης και να επηρεάσει τη λειτουργία της νομισματικής πολιτικής. Η ανοχή έναντι μιας προβληματικής τράπεζας  μπορεί να είναι μεγαλύτερη στα πλαίσια της εποπτείας παρά της νομισματικής πολιτικής, π.χ. όταν απαιτείται αύξηση κεφαλαίων σε σχέση με την παροχή άμεσης ρευστότητας. Άλλωστε η αντιμετώπιση μιας κρίσης μπορεί να απαιτεί μέτρα νομισματικής πολιτικής που να αντιβαίνουν το στόχο της χρηματοοικονομικής σταθερότητας, π.χ. η παροχή ρευστότητας που οδηγεί σε διόγκωση των τιμών. Όμως υπάρχουν και αντίθετα επιχειρήματα. Το πιο σημαντικό είναι η πληροφόρηση. Η άσκηση νομισματικής πολιτικής απαιτεί πληροφόρηση για τους αντισυμβαλλόμενους που είναι διαθέσιμη στην εποπτεία, π.χ. ρευστότητα έκτακτης ανάγκης (ELA) μπορεί να δοθεί μόνο σε φερέγγυες τράπεζες. Η έννοια της φερέγγυας τράπεζας μπορεί να καθορισθεί από την εποπτική αρχή. Επίσης η σύγχρονη οικονομική θεωρία τεκμηριώνει τη στενή σχέση μεταξύ νομισματικής πολιτικής και χρηματοοικονομικής σταθερότητας καθώς η βασική δίοδος προς τον πραγματικό τομέα πραγματοποιείται μέσω του τραπεζικού συστήματος. Η πληροφόρηση διαχέεται ευκολότερα αν η εποπτεία δεν είναι πολύ απομακρυσμένη από την νομισματική πολιτική. Συνεπώς μια διαχωρισμένη αλλά όχι ξεχωριστή εποπτεία μπορεί να βοηθήσει στην άσκηση της νομισματικής πολιτικής. Αυτό το μοντέλο έχει αποφασισθεί για την Ευρωπαϊκή Ένωση όπου εντός της ΕΚΤ έχει ιδρυθεί Εποπτικό Συμβούλιο (Supervisory Board), διαχωρισμένο από τις δομές της νομισματικής πολιτικής, του οποίου οι αποφάσεις του θα υποβάλλονται στο Συμβούλιο Διοικητών (Governing Council) το οποίο θα επικυρώνει με τη διαδικασία της μη αντίρρησης (non-objection procedure).

(v)
Σχεδιασμός ενιαίας εποπτείας

Πριν την ανάληψη της πλήρους εποπτείας τον Νοέμβριο 2014, υπάρχει μια μεταβατική περίοδος κατά την οποία η ΕΚΤ θα προβεί σε μια συνολική αξιολόγηση (comprehensive assessment) η οποία αποτελεί την «ιδρυτική πράξη» του SSM. Η αξιολόγηση επιδιώκει τρεις βασικούς στόχους (α) τη διαφάνεια, δηλαδή ενίσχυση της ποιότητας της διαθέσιμης πληροφόρησης για την κατάσταση των τραπεζών, (β) την εξυγίανση των ισολογισμών, δηλαδή καθορισμό και εφαρμογή των αναγκαίων διορθωτικών μέτρων, αν και όπου χρειάζονται, και (γ) οικοδόμηση εμπιστοσύνης, δηλαδή τη διαβεβαίωση όλων των ενδιαφερόμενων μερών ότι οι τράπεζες είναι εύρωστες και αξιόπιστες. Εφόσον διαπιστώνεται κεφαλαιακή ανεπάρκεια οι τράπεζες θα υποχρεούνται να λάβουν διορθωτικά μέτρα και η ΕΚΤ θα παρακολουθεί και να επιβάλλει την εφαρμογή των μέτρων αυτών. 

Η συνολική αξιολόγηση περιλαμβάνει τρεις συμπληρωματικούς πυλώνες:

1)
αξιολόγηση των κινδύνων (supervisory risk assessment), όπου εξετάζονται οι σημαντικοί κίνδυνοι που ενέχουν οι ισολογισμοί των τραπεζών, περιλαμβανομένων εκείνων που αφορούν τη ρευστότητα, τη μόχλευση και τη χρηματοδότηση. Ειδικότερα, η αξιολόγηση αυτή περιλαμβάνει ποσοτική και ποιοτική ανάλυση με σκοπό την αξιολόγηση του προφίλ κινδύνου κάθε τράπεζας, της θέσης της σε σχέση με τράπεζες παρόμοιου μεγέθους και του βαθμού ευαισθησίας της σε μια σειρά εξωγενών παραγόντων. 

2)
έλεγχο της ποιότητας των στοιχείων του ενεργητικού (asset quality review), όπου εξετάζονται τα ανοίγματα σε πιστωτικό κίνδυνο και σε κίνδυνο αγοράς  από εντός και εκτός ισολογισμού θέσεις, καθώς και τα εγχώρια και μη εγχώρια ανοίγματα. Θα καλύπτονται όλες οι κατηγορίες στοιχείων του ενεργητικού, περιλαμβανομένων των μη εξυπηρετούμενων δανείων, των αναδιαρθρωμένων δανείων και των ανοιγμάτων σε κρατικούς τίτλους. 

3)
άσκηση προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων (stress testing), η οποία αξιοποιεί και συμπληρώνει τον έλεγχο της ποιότητας των στοιχείων του ενεργητικού, παρέχοντας μια προοπτική εκτίμηση της ικανότητας των τραπεζών να απορροφούν τους κραδασμούς υπό ακραίες συνθήκες.

Τα αποτελέσματα της αξιολόγησης θα ακολουθούνται από διορθωτικά μέτρα, όπου είναι απαραίτητο. Τέτοια μέτρα θα μπορούσαν να περιλαμβάνουν, για παράδειγμα, την ανακεφαλαιοποίηση μέσω διακράτησης κερδών, την έκδοση μετοχικών τίτλων, τον επαναπροσδιορισμό των πηγών χρηματοδότησης , το διαχωρισμό των περιουσιακών στοιχείων κλπ.  

(β) Ενιαίος Μηχανισμός Εξυγίανσης (Single Resolution Mechanism)

Σε επίπεδο ευρωζώνης τα ερωτήματα για το μηχανισμό εξυγίανσης που έπρεπε να απαντηθούν αφορούσαν (α) τον φορέα εξυγίανσης (β) τις εξουσίες του φορέα (γ) τη χρηματοδότηση του φορέα και (δ) το κόστος εξυγίανσης.

(i) Φορέας εξυγίανσης

Για να υλοποιηθεί το πλαίσιο εξυγίανσης έπρεπε να καθιερωθεί ένας ανεξάρτητος και ενιαίος φορέας εξυγίανσης και οι εναλλακτικές επιλογές ήταν πολλές. Πρώτον, η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) ή η Ευρωπαϊκή Τραπεζική Αρχή (ΕΒΑ), ως επέκταση των δυνατοτήτων πρώιμης εποπτικής παρέμβασης. Όμως η πολιτική χροιά των αποφάσεων εξυγίανσης καθώς και η προτίμηση διαχωρισμού των αποφάσεων εποπτείας και εξυγίανσης τραπεζών απέκλεισε και τις δύο εναλλακτικές, για να αποτραπεί μεγάλη συγκέντρωση δύναμης και για να μη τεθεί σε κίνδυνο η ανεξαρτησία. Η ΕΒΑ ανέλαβε την υποχρέωση να συμπεριλάβει στο ενιαίο εγχειρίδιο κανόνων και πρακτικών τις διαδικασίες αναδιάρθρωσης και εξυγίανσης. Δεύτερον, ο Ευρωπαϊκός Μηχανισμός Σταθερότητας (ESM), ο οποίος έχει μίγμα πολιτικής και τεχνοκρατικής προσέγγισης, σχεδιάσθηκε για να υποστηρίζει τα κράτη-μέλη που αντιμετωπίζουν προβλήματα και έχει την αρμοδιότητα μέρος των κεφαλαίων του, μέχρι €60 δις, να τα χρησιμοποιεί για την ανακεφαλαιοποίηση προβληματικών τραπεζών  όταν απειλείται συστημική σταθερότητα. Αυτό θα μπορούσε να κάνει το ESM σημαντικό υποψήφιο, όμως έρχεται σε αντίθεση με τη βασική πολιτική αντιμετώπισης του  sovereign-banking nexus. Η σύγκρουση συμφερόντων που ενδεχομένως θα προέκυπτε, απέτρεψε αυτή την επιλογή.  Τρίτον, Μηχανισμός Εγγύησης Καταθέσεων, όπως ισχύει στις ΗΠΑ όπου το FDIC έχει  εξουσίες εξυγίανσης παράλληλα με την εγγύηση καταθέσεων. Οι δύο δραστηριότητες έχουν παρόμοια χαρακτηριστικά καθώς έχουν στόχο να προστατεύσουν τους καταθέτες και να αποτραπεί ο πανικός. Όμως, στην Ευρωπαϊκή Ένωση ο μηχανισμός για την εγγύηση των καταθέσεων αποτελεί τον τρίτο πυλώνα της τραπεζικής ενοποίησης (βλέπε κατωτέρω) και η συζήτηση δεν είναι ώριμη για το συνδυασμό των δύο μηχανισμών. Συνεπώς επελέγη μια διαφορετική εναλλακτική, προϊόν πολιτικού συμβιβασμού, η δημιουργία ενός νέου οιονεί Ενιαίου Φορέα Εξυγίανσης. Η λέξη οιονεί υπονοεί ότι ο φορέας έχει μεν Συμβούλιο και Ταμείο (βλέπε κατωτέρω) αλλά ο εκτελεστικός βραχίονας είναι οι εθνικές αρχές εξυγίανσης. Η λύση δεν είναι η άριστη αλλά έχει το πλεονέκτημα ότι δημιουργείται ένας νέος φορέας που έχει αποκλειστικό στόχο την εξυγίανση των τραπεζών και παρακάμπτονται όλες οι συγκρούσεις συμφερόντων των άλλων λύσεων. Με αυτό τον τρόπο επιτυγχάνεται αμοιβαιοποίηση των κινδύνων καθώς και η αναγκαία ταχύτητα, ανεξαρτησία και διαφάνεια στη λήψη αποφάσεων. Το αρνητικό είναι ότι πρόκειται για ένα νέο οργανισμό η συμπεριφορά του οποίου δεν έχει δοκιμασθεί στην πράξη σχετικά με τον τρόπο λήψης αποφάσεων. Αυτό είναι ιδιαίτερα σημαντικό καθώς αναγκαστικά θα πρέπει να συνυπάρχει με άλλες δομές και σε πολλές περιπτώσεις η σύγκρουση συμφερόντων είναι ενδογενής. Για τη λειτουργία του νέου φορέα δόθηκε 10-ετής περίοδος προσαρμογής για την άντληση των αναγκαίων κεφαλαίων και στο μεσοδιάστημα οι αρμοδιότητες θα ασκούνται από τις εθνικές αρχές εξυγίανσης. Η περίοδος προσαρμογής είναι αναγκαία διότι σε διαφορετική περίπτωση η αμοιβαιοποίηση των κινδύνων θα συμπεριελάμβανε και παλαιούς κινδύνους, πριν την υλοποίηση του νέου μηχανισμού (legacy assets).

(ii) Εξουσίες του φορέα εξυγίανσης

Τα δύο βασικά θέματα που ανακύπτουν είναι (α) ποιες τράπεζες θα καλύπτει και (β) πως θα λαμβάνονται οι αποφάσεις για εξυγίανση. Όσον αφορά στις τράπεζες που καλύπτονται, αυτές μπορεί να είναι οι τράπεζες των οποίων η εποπτεία έχει ανατεθεί άμεσα στην ΕΚΤ ή το σύνολο των τραπεζών στην ευρωζώνη. Το βασικό σκεπτικό είναι ότι η εποπτεία των τραπεζών και η εξυγίανση των τραπεζών πρέπει να έχουν την ίδια οργανωτική διάρθρωση, και συνεπώς ο ενιαίος φορέας εξυγίανσης είναι υπεύθυνος για τις τράπεζες  που εποπτεύονται άμεσα από την ΕΚΤ, ενώ οι υπόλοιπες τράπεζες εμπίπτουν στην αρμοδιότητα των εθνικών αρχών εξυγίανσης, υπό την εποπτεία της ενιαίας αρχής. Με αυτό το σκεπτικό καλύπτονται και οι τράπεζες των χωρών εκτός ευρωζώνης που θα αποφασίσουν να συμμετάσχουν στον ενιαίο μηχανισμό εποπτείας. 
Σχετικά με το μηχανισμό λήψης αποφάσεων, επιλέγει ένας πολύπλοκος μηχανισμός, ως προϊόν συμβιβασμού μεταξύ διατήρησης εθνικών πολιτικών και κοινών ευρωπαϊκών πολιτικών. Δημιουργείται Ενιαίο Συμβούλιο Εξυγίανσης (Single Resolution Board - SRB), το οποίο, μετά από πρωτοβουλία της ΕΚΤ ή των εθνικών εποπτικών αρχών, μπορεί να θέσει την τράπεζα προς εξυγίανση και να εφαρμόσει τις αναγκαίες τεχνικές. Η έναρξη της διαδικασίας μπορεί να γίνει όταν (α) μια τράπεζα έχει πτωχεύσει ή είναι πιθανό να πτωχεύσει, και (β) δεν υπάρχει εναλλακτικός τρόπος διάσωσης, με ιδιωτικά κεφάλαια ή εποπτικές παρεμβάσεις. Η πιθανότητα μια τράπεζα να πτωχεύσει καθορίζεται από συγκεκριμένους δείκτες, όπως παραβίαση των εποπτικών απαιτήσεων (π.χ. ελάχιστα κεφάλαια), αρνητικά ίδια κεφάλαια και ενδεχόμενο μη δυνατότητας αποπληρωμής των καταθετών και ομολογιούχων. Επίσης το Συμβούλιο εξετάζει αν η διαδικασία είναι προς το «κοινό συμφέρον», δηλαδή αν οι πρακτικές εξυγίανσης είναι ανάλογες των στόχων της εξυγίανσης, και η διαδικασία εξυγίανσης αρχίζει με την μεταφορά του ελέγχου της τράπεζας στο Συμβούλιο και την ενεργοποίηση του Ενιαίου Ταμείου Εξυγίανσης (βλέπε κατωτέρω). Αυτό είναι ένα πολύ σημαντικό βήμα καθώς οποιαδήποτε αστοχία μπορεί να δημιουργήσει αστάθεια. Στις αποφάσεις του Συμβουλίου μπορεί να ασκήσει βέτο το Συμβούλιο των Υπουργών ή να ζητήσει τροποποιήσεις, μετά από εισήγηση της Ευρωπαϊκής Επιτροπής. Οι εθνικές αρχές εξυγίανσης είναι υποχρεωμένες να εφαρμόσουν τις αποφάσεις του Συμβουλίου. Η όλη διαδικασία έχει επικριθεί ως περίπλοκη που δεν συνάδει με την ανάγκη λήψης γρήγορων αποφάσεων με παράλληλη τήρηση της εμπιστευτικότητας.

(iii) Χρηματοδότηση
Αποφασίσθηκε η δημιουργία Ενιαίου Ταμείου Εξυγίανσης (Single Resolution Fund - SRF) ώστε να συνδυασθούν οι εθνικοί πόροι και να μπορεί να αντιμετωπισθεί αποτελεσματικότερα μια τραπεζική κρίση. Η χρηματοδότηση του Ταμείου αποφασίσθηκε  να καλυφθεί εκ των προτέρων (ex-ante funding) η οποία  μπορεί να γίνει ευκολότερα αποδεκτή σε πολιτικό επίπεδο και παρέχει τα σωστά κίνητρα προς τις τράπεζες για να ενσωματώσουν το κόστος στις αποφάσεις τους. Επιπλέον προβλέπεται και εκ των υστέρων χρηματοδότηση (ex-post funding). Όμως, επειδή η εκ των υστέρων χρηματοδότηση έχει υπερκυκλικό χαρακτήρα,  καθώς η κάλυψη του κόστους θα μετακυλισθεί στους καταναλωτές και πιθανόν να οδηγήσει σε πιστωτική ασφυξία, η χρησιμοποίησή του πρέπει να γίνεται σε εξαιρετικές περιπτώσεις. Στο Ταμείο δόθηκε  10-ετής περίοδος προσαρμογής με στόχο να αντληθούν €55 δις ευρώ με εισφορές των τραπεζών των χωρών που συμμετέχουν στο σύστημα ώστε να είναι λειτουργικό. Αν στο ενδιάμεσο απαιτηθούν κεφάλαια που υπερβαίνουν τα σωρευμένα κεφάλαια η διαφορά μπορεί να καλυφθεί από δάνειο του ESM (bridge financing). 

Τα θέματα που τίθενται στην χρηματοδότηση αφορούν (α) το ύψος της χρηματοδότησης και (β) το ασφάλιστρο που πρέπει να πληρώσει κάθε τράπεζα. Όσον αφορά στο ύψος της χρηματοδότησης ο υπολογισμός προκύπτει από τη μέγιστη δυνητική ζημία που μπορεί να προκληθεί και τη χρονική περίοδο που απαιτείται για να συσσωρευτεί αυτό το ποσό. Επειδή αυτός ο υπολογισμός είναι δύσκολος τέθηκε ως στόχος τα κεφάλαια να καλύπτουν το 1% των καλυμμένων καταθέσεων δηλαδή περίπου €55δις. Υπάρχουν κριτικές ότι η δεκαετής περίοδος είναι μεγάλη, και το ποσό των €55 δις ανεπαρκές. Κατ’ αρχήν το ποσό αυτό δεν πρέπει να χρησιμοποιηθεί στην κάλυψη ζημιών αλλά στην υποστήριξη της διαδικασίας αναδιάρθρωσης και ανακεφαλαιοποίησης τραπεζών που προέρχονται από τη διαδικασία εξυγίανσης. Με τα σημερινά δεδομένα, το ποσό αυτό μπορεί να καλύψει προβλήματα στο τραπεζικό σύστημα της ευρωζώνης εκτός των πολύ μεγάλων τραπεζών και μπορεί να αντιμετωπίσει κρίση σε μικρό ή μεσαίο τραπεζικό σύστημα
.  Είναι προφανές ότι το Ενιαίο Ταμείο Εξυγίανσης δεν μπορεί να καλύψει συστημική κρίση μεγάλων διαστάσεων. Σε αυτή την περίπτωση για να διατηρηθούν οι βασικές λειτουργίες του συστήματος, π.χ. συστήματα πληρωμών, και να συνεχισθεί η πιστωτική ενίσχυση της οικονομίας χρειάζεται δημοσιονομική υποστήριξη (fiscal backstop). Αυτό έχει αναγνωρισθεί από τα κράτη-μέλη που έχουν δεσμευθεί για εξειδίκευση των λύσεων στη δεκαετή περίοδο προσαρμογής.

Όσον αφορά στο ασφάλιστρο κάθε τράπεζας υπάρχει θεωρητική τεκμηρίωση για διαφοροποίηση ανάλογα με τον κίνδυνο, καθώς σε διαφορετική περίπτωση θα επιδοτείτο η συμπεριφορά που ενέχει μεγάλο κίνδυνο. Αν και αυτό έχει αποφασισθεί η εφαρμογή αυτής της πολιτικής είναι δύσκολη καθώς ενέχει αναδιανεμητικές επιπτώσεις μεταξύ τραπεζών και τραπεζικών συστημάτων.

(iv)  Κόστος εξυγίανσης

Το κόστος εξυγίανσης και η διαδικασία επιμερισμού του κόστους είναι από τα πιο δύσκολα, πολιτικά και οικονομικά θέματα, του νέου πλαισίου εξυγίανσης. Κατά την κρίση του 2008 και το σόκ από την κατάρρευση της Lehman Brothers, οι εθνικές κυβερνήσεις και η ΕΚΤ ήταν ενάντια σε κάθε επιβολή ζημίας στους πιστωτές μιας τράπεζας, πολύ δε περισσότερο στους καταθέτες. Όμως η διαδικασία «κουρέματος» των Ελληνικών ομολόγων (PSI) καθώς και η επιβολή ζημιών σε μη εγγυημένες καταθέσεις Κυπριακών τραπεζών άλλαξε την προσέγγιση. Αυτή τη στιγμή η επίσημα διακηρυγμένη πολιτική στην ΕΕ είναι ότι για να γίνει συνεισφορά κρατικών κεφαλαίων σε μια τράπεζα ή κεφαλαίων από το ESM (bail-out) πρέπει πρώτα να έχουν εξαντληθεί όλες  οι υπόλοιπες πηγές, συμπεριλαμβανομένων των μετόχων και των πιστωτών μιας τράπεζας (bail-in). Τα θέματα που τίθενται είναι (α) η σειρά ευθύνης των πιστωτών (pecking order) και (β) ο τρόπος υλοποίησης. 

Η σειρά ευθύνης των πιστωτών έχει σαφώς προσδιορισθεί και πρώτοι στην σειρά προτίμησης είναι οι κοινοί μέτοχοι (Common Tier 1 και Additional Tier 1 and Tier II), και έπονται οι οιονεί μέτοχοι (κάτοχοι τίτλων μειωμένης εξασφάλισης) και τελευταίοι οι πιστωτές, καταθέτες και ομολογιούχοι. Από τους καταθέτες εξαιρούνται σαφώς αυτοί που καλύπτονται από το σύστημα εγγύησης καταθέσεων, το οποίο και καλείται να καλύψει τη ζημία αντ’ αυτών χωρίς να απαιτείται να συνεισφέρει περαιτέρω σε ανακαιφαλαιοποίηση.  Επίσης παρέχεται στις  εθνικές αρχές εξυγίανσης η δυνατότητα εκ των προτέρων εξαίρεσης ορισμένων κατηγοριών πιστωτών,  γεγονός που ενδεχομένως συντελεί στην αύξηση της αβεβαιότητας.  Σε αυτή την περίπτωση το κόστος το υφίσταται ο φορέας εξυγίανσης, ο οποίος μπορεί να παρέμβει μόνο όταν οι μέτοχοι και λοιποί πιστωτές συνεισφέρουν στην απορρόφηση ζημιών και την ανακεφαλαιοποίηση τουλάχιστον μέχρι το 8% του παθητικού, με μέγιστο ποσό το 5% του παθητικού, με βάση ειδικές αρχές αποτίμησης. Βεβαίως και σε αυτή την περίπτωση τον τελευταίο λόγο τον έχει η Ευρωπαϊκή Επιτροπή. Ένα γενικό πρόβλημα είναι ότι αν η ανακεφαλαιοποίηση με ίδια μέσα εφαρμοσθεί σε δύο τράπεζες ενδεχομένως να οδηγήσει σε διαφορετική κατανομή ζημιών, γεγονός που σημαίνει ότι δεν εξασφαλίζεται ίση μεταχείριση μεταξύ πιστωτών.  

Όσον αφορά στον τρόπο υλοποίησης, πρέπει να γίνει διάκριση μεταξύ αυτόματων μετατροπών (automatic conversions) και θεσμικών μετατροπών (contractual conversions). Η πρώτη περίπτωση αφορά σε χρηματοοικονομικά μέσα με ρήτρα μετατροπής εφόσον επέλθει κάποιο καθορισμένο γεγονός κινδύνου που ενεργοποιεί τη μετατροπή (π.χ. Contingent Convertible Bonds - CoCos). Σε αυτή την περίπτωση η μετατροπή σε ίδια κεφάλαια είναι αυτόματη. Αντίθετα σε περίπτωση των θεσμικών μετατροπών η απόφαση δεν είναι αυτόματη και λαμβάνεται από την αρμόδια αρχή εξυγίανσης ή την Ευρωπαϊκή Επιτροπή. Κάθε τράπεζα πρέπει να έχει εκδόσει ορισμένα χρηματοοικονομικά μέσα τα οποία δύνανται να διαγραφούν προς απορρόφηση ζημιών (write down) ή/και να μετατραπούν σε μετοχικό κεφάλαιο (debt conversion) υπό συγκεκριμένες προϋποθέσεις και συνθήκες (bail-inable instruments) ώστε να υπάρχει επαρκές απόθεμα για απορρόφηση ζημιών. Το Συμβούλιο σε συνεργασία με τις εποπτικές αρχές μπορούν να ορίζουν το ποσοστό αυτών των μέσων στη διάρθρωση κεφαλαίων μιας τράπεζας.

Πρέπει να σημειωθεί ότι η ανακεφαλαιοποίηση με ίδια μέσα (bail-in) θεωρείται εργαλείο εξυγίανσης και  μπορεί να εφαρμοσθεί μόνο όταν μια τράπεζα καλύπτει τα κριτήρια, δηλαδή (α) έχει πτωχεύσει ή είναι πιθανό να πτωχεύσει, και (β) δεν υπάρχει εναλλακτικός τρόπος διάσωσης, με ιδιωτικά κεφάλαια ή εποπτικές παρεμβάσεις. Επίσης μπορεί να εφαρμοσθεί μόνο σε συνδυασμό με μια από τις τεχνικής εξυγίανσης, της προσωρινής τράπεζας ή της μεταβίβασης στοιχείων ενεργητικού/παθητικού. Συνεπώς δεν μπορεί να χρησιμοποιηθεί αν η τράπεζα βρίσκεται σε καθεστώς προ-εξυγίανσης. 
(γ) Ενιαίος Μηχανισμός Εγγύησης Καταθέσεων (Single Deposit Guarantee mechanism)

Το πλαίσιο εγγύησης καταθέσεων καθιερώθηκε το 1994  με στόχο την ενίσχυση της λιανικής τραπεζικής με την καθιέρωση ελαχίστων προτύπων για την ασφάλιση των καταθέσεων. Όμως η εναρμόνιση μεταξύ των κρατών μελλών υπήρξε πολύ μικρή. Εναλλακτικά σχήματα είχαν καθιερωθεί σε διάφορες χώρες με διάφορα επίπεδα κάλυψης, αποδεκτούς καταθέτες, χρόνο πληρωμής κλπ. Τα σχήματα αυτά αποδείχθηκαν ανεπαρκή στην κρίση καθώς δεν ήταν προετοιμασμένα να αντιμετωπίσουν κρίσης τέτοιων διαστάσεων, με συνέπεια την ανάγκη κυβερνητικής παρέμβασης (π.χ. Ηνωμένο Βασίλειο, Ισλανδία). Η αλλαγή του συστήματος εγγύησης καταθέσεων ήταν μεταξύ των προτάσεων της ομάδας de Larosière
 για την αναμόρφωση της αρχιτεκτονικής της τραπεζικής εποπτείας στην ΕΕ. Αλλά η εναρμόνιση των συστημάτων μπορεί να λάβει πολλές μορφές από την απλή καταβολή αναγκαίων ποσών (pay-box function) μέχρι την παραχώρηση εποπτικών αρμοδιοτήτων ή αρμοδιοτήτων εξυγίανσης και ρευστοποίησης των τραπεζών. Στις ΗΠΑ ο οργανισμός εγγύησης καταθέσεων, FDIC, έχει αυξημένες αρμοδιότητες αφού συνδυάζει την εγγύηση των καταθέσεων με την εξυγίανση των τραπεζών. Αντίθετα στην ΕΕ οι αντίστοιχοι οργανισμοί περιορίζονται κυρίως στην εγγύηση καταθέσεων και γενικότερα συμμετέχουν λιγότερο στις διαδικασίες του πλέγματος χρηματοοικονομικής ασφάλειας.

Στη συνέχεια εξετάζονται τα βασικά χαρακτηριστικά του συστήματος εγγύησης καταθέσεων στην ΕΕ και ιδιαίτερα της εξέλιξη του ρυθμιστικού πλαισίου.

(i) Μορφή
Στην ΕΕ κάθε κράτος μέλος είναι υποχρεωμένο να έχει ένα εθνικό σύστημα εγγύησης καταθέσεων. Κατά τη διαδικασία υλοποίησης της τραπεζικής ένωσης εξετάσθηκαν τρεις εναλλακτικές λύσεις (α) η διατήρηση των εθνικών συστημάτων εγγύησης καταθέσεων και βελτίωση της εναρμόνισης (β) η διατήρηση των εθνικών συστημάτων και η συμπληρωματική δημιουργία ενός Ενιαίου Οργανισμού και (γ) η δημιουργία ενός Ενιαίου Οργανισμού που θα καλύπτει όλες τις καταθέσεις πανευρωπαϊκά. Η πρώτη λύση μπορεί να εφαρμοσθεί πιο εύκολα και χωρίς πολιτικές τριβές, αλλά δεν αντιμετωπίζει καίρια το πρόβλημα του κατακερματισμού των χρηματαγορών και της κίνησης των κεφαλαίων προς πιο εύρωστες χώρες και τράπεζες (fly to quality). Η δεύτερη λύση οδηγεί σε βελτιωμένα αποτελέσματα χωρίς όμως να επιλύει το πρόβλημα που δημιουργείται με τις εναλλακτικές μορφές της διασυνοριακής τραπεζικής. Εντός της ΕΕ μια τράπεζα μπορεί να επεκταθεί με την ίδρυση θυγατρικής, που υπόκειται στο σύστημα εγγύησης καταθέσεων της χώρας υποδοχής, ή με την ίδρυση καταστημάτων, που υπόκεινται στο σύστημα εγγύησης καταθέσεων της χώρας καταγωγής. Η διαφοροποίηση των δύο συστημάτων μπορεί να δημιουργήσει θέματα ανταγωνισμού. Η αποτελεσματικότερη επίλυση όλων των προβλημάτων επιτυγχάνεται με την τρίτη εναλλακτική του Ενιαίου Οργανισμού, η οποία υπερέχει στην αντιμετώπιση κρίσεων αλλά είναι πολιτική δύσκολα εφαρμόσιμη καθώς οδηγεί σε αμοιβαιοποίηση των κινδύνων. Ο πολιτικός συμβιβασμός κατέληξε στη λύση της διατήρησης των εθνικών σχημάτων εγγύησης καταθέσεων και η επιδίωξη της περαιτέρω εναρμόνισής τους. 

(ii) Συμμετοχή

Αρχικά η συμμετοχή δεν ήταν υποχρεωτική για όλες τις τράπεζες, αν αυτές ήταν μέρος άλλων ισοδύναμων σχημάτων. Αυτό καταργήθηκε και η συμμετοχή στο σύστημα εγγύησης καταθέσεων είναι υποχρεωτική ώστε όλοι οι καταθέτες να καλύπτονται από την πτώχευση οποιασδήποτε τράπεζας καλύπτεται από το σχήμα. Με αυτόν τον τρόπο το κόστος από την πτώχευση επιμερίζεται σε όλες τις τράπεζες και όχι σε όσες συμμετέχουν στο σύστημα.

(iii) Ύψος κάλυψης

Αρχικά η κάλυψη ορίσθηκε στο ελάχιστο των €20.000 αλλά υπήρχαν σημαντικές διαφοροποιήσεις μεταξύ των κρατών, που αντανακλούσαν ιστορικές συμπεριφορές και διαφορές στο κατά κεφαλήν εισόδημα, χωρίς να λαμβάνεται η πολιτική απόφαση για εναρμόνιση. Η προσέγγιση άλλαξε δραματικά το 2008 όταν το Συμβούλιο αύξησε  το όριο στα €50.000 με στόχο τα €100.000 το 2010, το οποίο είναι το μέγιστο όριο που ισχύει σήμερα. Σημειώνεται ότι εκτός από το απόλυτο ύψος του ορίου άλλαξε και η φιλοσοφία από ελάχιστης εναρμόνισης σε μέγιστης εναρμόνισης. 

Το ύψος κάλυψης πρέπει να είναι υψηλό για ψυχολογικούς και πολιτικούς λόγους για να αποτρέπει πανικό και να δείχνει προσήλωση στο στόχο. Το ύψος των €100.000 καλύπτει μεγάλο ποσοστό των καταθέσεων στην ΕΕ (95%) και κατ’ ουσία το σύστημα έχει μετατραπεί σε οιονεί απεριόριστης κάλυψης. Αν επιπλέον ληφθεί υπόψη ότι η κάλυψη είναι ανά καταθέτη ανά τράπεζα, που σημαίνει ότι η πραγματική κάλυψη είναι μεγαλύτερη από το όριο που έχει θεσπισθεί.

Επίσης με την κάλυψη των €100.000 παύει να έχει νόημα  η συμπληρωματική κάλυψη (topping-up) που μπορούσαν να παρέχουν καταστήματα που λειτουργούσαν σε  χώρες υποδοχής με υψηλότερη κάλυψη. Αν ένα κατάστημα λειτουργούσε σε χώρα με υψηλότερη κάλυψη οι καταθέτες απολάμβαναν την κάλυψη της χώρας καταγωγής καθώς και την επιπλέον κάλυψη της χώρας υποδοχής. Αυτή η δυνατότητα είχε το πλεονέκτημα της ίσης μεταχείρισης των καταθετών σε μια τράπεζα αλλά το μειονέκτημα της άνισης μεταχείρισης των καταθετών σε μια χώρα. Επίσης το σύστημα εγγύησης καταθέσεων, σε περίπτωση πτώχευσης, καλούνταν να καταβάλει ποσά σε τράπεζα που δεν είχε την άμεση εποπτεία. 

Τέλος, έχει καταργηθεί και η δυνατότητα της συνυπευθυνότητας (coinsurance), η οποία όπου υπήρχε δεν εφαρμόσθηκε. Παραδείγματος χάριν, συνυπευθυνότητα μέχρι 10% ίσχυε στο Ηνωμένο Βασίλειο μέχρι την πτώχευση της Northern Rock, η οποία όμως δεν εφαρμόσθηκε όταν η τράπεζα πτώχευσε.

(iv) Χρηματοδότηση

Ο μηχανισμός χρηματοδότησης καθώς και τα συνολικά κεφάλαια είναι θέματα που επηρεάζουν την εμπιστοσύνη των καταθετών στο σύστημα. Αρχικά  δεν υπήρχε αναφορά στα θέματα αυτά και υπήρχαν διαφοροποιήσεις ανά κράτος. Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή  σε έκθεσή της το 2008 υπολόγισε ότι στις περισσότερες χώρες τα κεφάλαια δεν κάλυπταν το 1% των επιλέξιμων καταθέσεων και σε μέσο όρο ήταν 0,53% για τους EU-15. Επίσης σε άσκηση προσομοίωσης κρίσης φάνηκε ότι το σύστημα σε όλη την ΕΕ μπορεί να καλύψει ένα σενάριο τραπεζικής κρίσης μικρής κλίμακας. Ορισμένες χώρες μπορούν να καλύψουν κρίση μεσαίας κλίμακας και καμία μεγάλης κλίμακας. Στην πράξη αποδείχθηκε ότι και το σενάριο για μεγάλης κλίμακας κρίση (€8,9 δις ζημία) ήταν ήπιο, αφού η κρίση της Nothern Rock στο Ηνωμένο Βασίλειο δημιούργησε ζημίες GBP 25 δις ζημία, γεγονός που υποχρέωσε την κυβέρνηση σε παρέμβαση.

Το νέο σύστημα έχει στόχο τη συγκέντρωση κεφαλαίων ίσων με 0,8% των επιλέξιμων καταθέσεων (από 1,5%), εντός δεκαετίας με εκ των προτέρων εισφορές, οι οποίες υπολογίζονται με ένα μικτό σύστημα σταθερού ποσοστού και διαφοροποιημένου ποσοστού με βάση τον κίνδυνο. Αν, σε περίπτωση πτώχευσης τράπεζας, τα κεφάλαια δεν επαρκούν οι τράπεζες είναι υποχρεωμένες να παρέχουν εκ των υστέρων χρηματοδότηση έως το 0,5% των επιλέξιμων καταθέσεων.  Κατ΄ ουσία εισάγεται ο συνδυασμός 60%-40% (από 75%-25% ) εκ των προτέρων με εκ των υστέρων χρηματοδότησης καθώς η τρέχουσα κερδοφορία των Ευρωπαϊκών τραπεζών δεν είναι ιδιαίτερα ισχυρή. Επίσης εισάγεται και η δυνατότητα δανεισμού κεφαλαίων μεταξύ των εθνικών συστημάτων εγγύησης καταθέσεων. Ένα θέμα που δεν αναλύεται είναι πως τα κεφάλαια πρέπει να χρησιμοποιηθούν όταν υπερβούν το όριο του 0,8%. Στις ΗΠΑ το FDIC υποχρεούται να επιστρέψει μέρισμα στις συμμετέχουσες τράπεζες.

(v) Επιλέξιμες καταθέσεις και χρόνος πληρωμής

Η βασική αρχή για να καταστεί ένα προϊόν επιλέξιμο είναι η πλήρης αποπληρωμή του δηλαδή χωρίς έκπτωση στο κεφάλαιο. Οι απλές καταθέσεις εμπίπτουν στο ορισμό αλλά καταθέσεις με πιο περίπλοκα χαρακτηριστικά, όπως καταθέσεις που η αξία τους εξαρτάται από ένα χρηματιστηριακό δείκτη, δεν καλύπτονται. Όσον αφορά στο νόμισμα των καταθέσεων, αρχικά η κάλυψη αφορούσε μόνο σε κάλυψη των νομισμάτων της ΕΕ, αλλά αυτό έχει επεκταθεί σε κάλυψη καταθέσεων σε οποιοδήποτε νόμισμα. Επίσης σε περίπτωση πτώχευσης η πληρωμή πρέπει να πραγματοποιηθεί εντός 20 ημερών, που θα μειωθεί σε 7 ημέρες μέχρι το 2024, αν και απαιτούνται πολλά διαδικαστικά βήματα. Μελέτη της ΕΕ υπέδειξε ότι η διαδικασία μπορεί να περιλαμβάνει σε ορισμένες χώρες μέχρι και 21 βήματα. Στις ΗΠΑ, το FDIC σε ορισμένες περιπτώσεις πληρώνει εντός 1 ημέρας, αλλά όπως αναφέρθηκε το FDIC είναι ενσωματωμένο περισσότερο στο πλέγμα ασφαλείας της χώρας. 

Περαιτέρω, προβλέπεται ότι σε περίπτωση πτώχευσης ο καταθέτης δεν απαιτείται να κάνει αίτηση αποζημίωσης αλλά η διαδικασία ενεργοποιείται αυτόματα. Ο οργανισμός θα ενημερώνεται από την εποπτική αρχή αν η πτώχευση μιας τράπεζας είναι πιθανή, ο οποίος πρέπει να υποχρεώσει την τράπεζα να σηματοδοτήσει τις εγγυημένες καταθέσεις και να διατηρεί τα στοιχεία. Η αυτόματη ενεργοποίηση διευκολύνει τον καταθέτη αλλά ενδεχομένως να δημιουργεί προβλήματα σε περίπτωση διασυνοριακής τραπεζικής. Προβλέπεται  ο καταθέτης να απευθύνεται στο εγχώριο σύστημα εγγύησης καταθέσεων (single point contact), χωρίς να απαιτείται επαφή με άλλα συστήματα, και να ικανοποιεί τις απαιτήσεις του. Τα συστήματα είναι υποχρεωμένα να έχουν δημιουργήσει διαύλους επικοινωνίας.
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� Παρατηρήθηκε, όμως, ότι οι τράπεζες  χρησιμοποιούσαν μεγάλο μέρος αυτής της ρευστότητας  για να αγοράσουν κρατικούς τίτλους. Αυτό εντοπίζεται κυρίως στη μακροχρόνια ρευστότητα που χορήγησε η ΕΚΤ μέσω των LTRO. 


� Κανονισμός ΕΕ/1092/2010 του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου της 24/11/2010 σχετικά με τη μακροπροληπτική εποπτεία και τη σύσταση του Ευρωπαϊκού Συμβουλίου Συστημικού Κινδύνου. Επίσης, Κανονισμός ΕΕ/ 1096/ 2010 του Συμβουλίου της 17/11/2010 για την ανάθεση καθηκόντων στην ΕΚΤ σχετικά με τη λειτουργία του Ευρωπαϊκού Συμβουλίου Συστημικού Κινδύνου. 


� Η Ισπανία άντλησε από τον ESM €40 δις για τις τράπεζες και το πρόγραμμα ανακεφαλαιοποίησης των ελληνικών τραπεζών έφθασε στα €50 δις. 


� Report of the High-Level Group on Financial Supervision in the EU chaired by Jacques de Larosière, Brussels, 25.2.2009. “Recommendation 14: Deposit Guarantee Schemes (DGS) in the EU should be harmonized and preferably be pre-funded by the private sector (in exceptional cases topped up by the State) and provide high, equal protection to all bank customers throughout the EU.”
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