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Ε ισ α γ ω γ ή

Ως αποτέλεσμα της κρίσης του 2007-2009 και την εξελισσόμενη κρίση του δημόσιου χρέους, 

η συμβολή των τραπεζών καθώς και η εξάπλωση της αμερικανικής χρηματοπιστωτικής κρίσης 

μέσω των τραπεζικών και άλλων καναλιών έχει εξελιχθεί σε ένα αρκετά σοβαρό θέμα το οποίο 

εξετάζεται από ακαδημαϊκούς αλλά και επίσημους φορείς. Αυτό είναι λόγω της σημαντικής 

βλάβης που μια οικονομική κρίση μπορεί να προκαλέσει στην πραγματική οικονομία (Caprio 

and Klingebiel, 1996; Hoggarth et al, 2002) και το γεγονός ότι τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα 

δεν εσωτερικεύουν το κόστος αυτών των αρνητικών εξωτερικοτήτων. Κατά συνέπεια, η 

αντιμετώπιση του συστημικού κινδύνου βρίσκεται στο επίκεντρο του νέου δημοσιονομικού 

κανονισμού, όπως ο νόμος Dodd-Frank στις ΗΠΑ και της νέα συμφωνία της Βασιλείας ΙΙΙ. 

Ιδιαιτέρως η συνθήκη της Βασιλείας ΙΙΙ έχει δώσει ιδιαίτερη σημασία στο θέμα της κεφαλαιακής 

επάρκειας, κάνοντας ακόμα ποιο σφιχτό τον κανονισμό (Bael Committee, 2012 and 2013). Ένας 

Pigou φόρος έχει επίσης προταθεί για να αναγκάσει τα συστημικά σημαντικά χρηματοπιστωτικά 

ιδρύματα για την εσωτερίκευση του κόστους της κρίσης, μειώνοντας κα’ αυτόν τον τρόπο τη 

σοβαρότητά τους. και έτσι να μειωθεί η σοβαρότητά τους (Morris and Shin, 2008; Acharya et al, 

2011). Επίσης στο κομμάτι της ακαδημαϊκής βιβλιογραφίας έχει δοθεί ιδιαίτερο βάρος ούτως 

ώστε να επεξηγηθεί η σοβαρότητα της κρίσης, οι αιτίες, η συστηματική σύνδεση τους καθώς και 

ποια θα μπορούσαν να είναι τα εργαλεία πρόληψης και αντιμετώπισης μιας μελλοντικής 

παρεμφερούς κρίσης.

Σκοπός της παρούσας έρευνας είναι να διερεύνηση την υπάρχουσα βιβλιογραφία και να 

ανακαλύψει τους λόγους για την υφιστάμενη κρίση που προκρίνουν οι ακαδημαϊκοί. Επίσης η 

εργασία θα διερευνήσει την υφή του παρόντος τραπεζικού συστήματος όπως και τη συμβολή της 

συστημικότητας για την εξάπλωση της χρηματοπιστωτικής κρίσης του 2007 στην Ευρώπη 

κυρίως αλλά και στον υπόλοιπο κόσμο. Επίσης θα διερευνηθούν και παρατεθούν όλες μέχρι και 

τώρα οι συνθήκες της Βασιλείας (Ι, ΙΙ και ΙΙΙ) και θα αναλυθούν οι κυριότεροι πυλώνες τους. 

Τέλος, θα γίνει μια ανάλυση σχετικά με το χρηματοοικονομικό κίνδυνο και τη διαχείρισή του. 
2013
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1. Χ ρ η μ α τ ο π ισ τ ω τ ικ ό  σ ύ σ τ η μ α

Ένα χρηματοπιστωτικό σύστημα (εντός του πεδίου εφαρμογής της χρηματοδότησης) είναι 

ένα σύστημα που επιτρέπει την ανταλλαγή των κεφαλαίων μεταξύ των δανειστών, επενδυτών 

και δανειοληπτών. Τα χρηματοπιστωτικά συστήματα λειτουργούν σε εθνικό, παγκόσμιο, και 

σταθερά και ειδικά επίπεδα (Sullivan, 2003). Αποτελούνται από πολύπλοκα συστήματα, που 

συνδέονται στενά με τις υπηρεσίες, τις αγορές και ιδρύματα και προορίζεται να παρέχει μια 

αποτελεσματική και τακτική σύνδεση μεταξύ των επενδυτών και των καταθετών (Gurusamy, 

2009).

Χρήματα, πίστωση και χρηματοοικονομικά προϊόντα χρησιμοποιούνται ως μέσα ανταλλαγής 

των μετοχών των χρηματοπιστωτικών συστημάτων. Χρησιμεύουν ως μέσο για γνωστοποίηση 

της τιμής αγαθών και υπηρεσιών με την οποία μπορούν να ανταλλάσσονται ως εναλλακτική 

λύση του αντιπραγματισμού (Lagarde, 2012). Ένα σύγχρονο χρηματοπιστωτικό σύστημα μπορεί 

να περιλαμβάνει τις τράπεζες (που λειτουργούν από την κυβέρνηση ή τον ιδιωτικό τομέα), τις 

χρηματοπιστωτικές, τα χρηματοπιστωτικά μέσα και τις χρηματοπιστωτικές υπηρεσίες. Τα 

χρηματοπιστωτικά συστήματα επιτρέπουν στο χρηματικό κεφάλαιο να καταμεριστεί, επενδυθεί 

ή και να μεταφερθεί μεταξύ οικονομικών τομέων. Επιτρέπει επίσης στους ιδιώτες τον 

επιμερισμό του σχετικού κινδύνου.

1.1. Αδυναμίες τραπεζικού συστήματος

Μια τράπεζα έχει πολλούς κινδύνους που πρέπει να αντιμετωπίζονται με προσοχή, δεδομένου 

μάλιστα ότι μια τράπεζα χρησιμοποιεί ένα μεγάλο ποσό μόχλευσης. Χωρίς αποτελεσματική 

διαχείριση των κινδύνων της, θα μπορούσε πολύ εύκολα να γίνει αφερέγγυος. Αν μια τράπεζα 

γίνεται αντιληπτό για να είναι σε οικονομικά αδύναμη θέση, οι καταθέτες θα αποσύρουν τα 

κεφάλαιά τους, άλλες τράπεζες δεν θα δανείζουν σε αυτό ούτε η τράπεζα είναι σε θέση να 

πωλούν χρεόγραφα, όπως ομόλογα ή εμπορικά χρεόγραφα, στις χρηματοπιστωτικές αγορές, η 

οποία θα επιδεινώσει την οικονομική κατάσταση της τράπεζας. Ο φόβος για χρεοκοπία της 

τράπεζας ήταν μία από τις κύριες αιτίες του 2007 - πιστωτική κρίση του 2009 και των λοιπών 

χρηματοπιστωτικών πανικών στο παρελθόν.
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1.2. Εμφάνιση και δημιουργία κινδύνων

Οι τράπεζες είναι επιρρεπείς σε μια σειρά από κινδύνους. Αυτοί περιλαμβάνουν τον 

πιστωτικό κίνδυνο (δάνεια και άλλα περιουσιακά στοιχεία μετατρέψει κακό και παύει να 

εκτελέσει), τον κίνδυνος ρευστότητας (αποσύρσεις υπερβαίνουν τα διαθέσιμα κεφάλαια), και 

τον κίνδυνο επιτοκίου (αύξηση των επιτοκίων να μειώσει την αξία των ομολόγων που κατέχει η 

τράπεζα, και να αναγκάσει την τράπεζα να πληρώσουν σχετικά περισσότερα για τις καταθέσεις 

της από αυτή που λαμβάνει επί των δανείων της).

Τα προβλήματα του τραπεζικού κλάδου μπορεί να οφείλονται σε μείωση της αξίας των 

περιουσιακών στοιχείων των τραπεζών. Μια υποβάθμιση της αξίας του ενεργητικού μπορεί να 

συμβεί, για παράδειγμα, λόγω της κατάρρευσης των τιμών των ακινήτων ή από έναν 

αυξανόμενο αριθμό των πτωχεύσεων στο μη-χρηματοοικονομικό τομέα ή, αν μια κυβέρνηση 

σταματήσει να πληρώνει τις υποχρεώσεις της, αυτό μπορεί να προκαλέσει μια απότομη πτώση 

στην αξία των ομολόγων που κατέχουν οι τράπεζες στα χαρτοφυλάκιά τους. Όταν οι τιμές των 

περιουσιακών στοιχείων μειωθούν σημαντικά, μια τράπεζα μπορεί να καταλήξει με υποχρεώσεις 

που είναι μεγαλύτερες από τα περιουσιακά της στοιχεία (πράγμα που σημαίνει ότι η τράπεζα 

έχει αρνητικό κεφάλαιο, ή είναι αφερέγγυα). Ένα άλλο ενδεχόμενο είναι ότι η τράπεζα μπορεί 

να εξακολουθεί να έχει κάποιο κεφάλαιο, αλλά λιγότερο από το ελάχιστο που απαιτείται από 

τους κανονισμούς (τεχνική αφερεγγυότητα)

Προβλήματα σε μια τράπεζα μπορεί επίσης να προκληθούν ή να εμβαθυνθούν αν μια τράπεζα 

αντιμετωπίζει πάρα πολλές υποχρεώσεις που κατέστησαν ληξιπρόθεσμες και δεν έχει αρκετά 

μετρητά (ή άλλα περιουσιακά στοιχεία που μπορούν εύκολα να μετατραπούν σε μετρητά) για 

την ικανοποίηση αυτών των υποχρεώσεων. Αυτό μπορεί να συμβεί, για παράδειγμα, αν πολλοί 

καταθέτες θέλουν να αποσύρουν τις καταθέσεις την ίδια στιγμή. Μπορεί επίσης να συμβεί και 

στην περίπτωση που οι οφειλέτες της τράπεζας θέλουν τράπεζα τα χρήματά τους και η τράπεζα 

δεν έχει αρκετά μετρητά. Η τράπεζα μπορεί να παύσει να έχει ρευστότητα. Είναι σημαντικό να 

σημειωθεί ότι η έλλειψη ρευστότητας και η αφερεγγυότητα είναι δύο διαφορετικά πράγματα. 

Για παράδειγμα, μια τράπεζα μπορεί να είναι φερέγγυα, αλλά να μην έχει ρευστότητα (δηλαδή, 

μπορεί να έχει αρκετά κεφάλαια, αλλά όχι αρκετή ρευστότητα). Ωστόσο, πολλές φορές, η 

αφερεγγυότητα και η έλλειψη ρευστότητας πάνε μαζί. Όταν υπάρχει μια σημαντική μείωση της 

αξίας των περιουσιακών στοιχείων, των καταθετών και των άλλων, οι τραπεζικοί δανειολήπτες
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αρχίζουν να αισθάνονται άβολα και να απαιτούν από την τράπεζα τα χρήματά τους, 

εμβαθύνοντας έτσι τα προβλήματα της τράπεζας.

1.3. Αδυναμία στη λειτουργία των τραπεζών

Ο λειτουργικός κίνδυνος είναι ο κίνδυνος μεταβολής της αξίας που προκαλείται από το 

γεγονός ότι οι πραγματικές ζημίες, που προκύπτουν για την ανεπάρκεια ή την αποτυχία 

εσωτερικών διαδικασιών, ατόμων και συστημάτων ή σε εξωτερικά γεγονότα 

(συμπεριλαμβανομένων των νομικών κινδύνων), που διαφέρουν από τις αναμενόμενες ζημίες.

Αυτός ο ορισμός, υιοθετήθηκε από την οδηγία Solvency II της Ευρωπαϊκής Ένωσης για τους 

ασφαλιστές, είναι μια παραλλαγή από εκείνο που υιοθέτησε στους κανονισμούς της Βασιλείας ΙΙ 

για τις τράπεζες. Το 2014, η Επιτροπή της Βασιλείας για την τραπεζική εποπτεία πρότεινε 

αναθεώρηση του πλαισίου της κεφαλαιακής απαίτησης για το λειτουργικό κίνδυνο που 

καθορίζει μια νέα τυποποιημένη προσέγγιση για να αντικαταστήσει τη βασική προσέγγιση και 

την τυποποιημένη μέθοδο για τον υπολογισμό των κεφαλαιακών αποθεμάτων για την 

αντιμετώπιση του λειτουργικού κινδύνου.

Μπορεί επίσης να περιλαμβάνει άλλες τάξεις κινδύνου, όπως η απάτη, η ασφάλεια, η 

προστασία της ιδιωτικής ζωής, νομικούς κινδύνους, φυσικούς (π.χ. διακοπή λειτουργίας των 

υποδομών) ή περιβαλλοντικούς κινδύνους.

1.4. Αδυναμία στο οικονομικό περιβάλλον

Η πρόσφατη οικονομική κρίση έχει καλέσει την προσοχή στις συνέπειες που τραπεζικές 

κρίσεις μπορεί να έχουν στην οικονομία (Agnello et al, 2011). Την ίδια στιγμή, έχει προκαλέσει 

επίσης κάποιους οικονομολόγους να επανεξετάσουν τους παράγοντες που μπορεί να 

προκαλέσουν μια τραπεζική κρίση (De Grauwe, 2008). Οι μακροοικονομικοί παράγοντες 

θεωρείται ότι παίζουν σημαντικό ρόλο για το θέμα αυτό (Llewellyn, 2002). Πιο συγκεκριμένα, 

οι δυσμενείς οικονομικές συνθήκες, όπου η ανάπτυξη είναι χαμηλή ή αρνητική, με υψηλά 

επίπεδα ανεργίας, υψηλά επιτόκια και υψηλό πληθωρισμό, είναι ευνοϊκές για τραπεζικές κρίσεις 

(Demirgu9-Kunt και Detragiache, 1998).

Ο Llewellyn (2002) παρατηρεί, επίσης, ότι σε οποιαδήποτε τραπεζική κρίση υπάρχει μια 

αλληλεπίδραση μεταξύ των οικονομικών, χρηματοπιστωτικών και διαρθρωτικών αδυναμιών.
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Επιπλέον, το μεγαλύτερο μέρος της τραπεζικής κρίσης προηγείται των αλλαγών στο οικονομικό 

περιβάλλον που κινούν την οικονομία από έναν κύκλο μεγέθυνσης σε ύφεση.

Μια τραπεζική κρίση μπορεί επίσης να προκύψει, επειδή εξ αρχής οι τράπεζες 

αντιμετωπίζουν προβλήματα ρευστότητας ή/και αφερεγγυότητας που προκαλείται από την 

αύξηση των επισφαλειών ή τα μη εξυπηρετούμενα δάνεια στους ισολογισμούς τους. Αυτό 

σημαίνει επίσης ότι πριν από την εξέταση των αιτιών της τραπεζικής κρίσης, πρέπει να δοθεί 

προσοχή στις συνθήκες του τραπεζικού κινδύνου. Αρκετές μελέτες έχουν εστιάσει την προσοχή 

τους στο θέμα αυτό και έχουν καταλήξει στο συμπέρασμα ότι το μακροοικονομικό περιβάλλον 

είναι ο πιο σημαντικός παράγοντας για τον προσδιορισμό του πιστωτικού κινδύνου (Nkuzu 

(2011), Louzis et al, 2012).

1.5. Συστημικός τραπεζικός κίνδυνος

Στα χρηματοοικονομικά, ο συστημικός κίνδυνος είναι ο κίνδυνος της κατάρρευσης ενός 

ολόκληρου οικονομικού συστήματος ή του συνόλου της αγοράς, σε αντίθεση με τον κίνδυνο που 

συνδέεται με κάθε μία μεμονωμένη οντότητα, ομάδα ή στοιχείο ενός συστήματος, που μπορεί να 

περιέχονται σε αυτό χωρίς να βλάπτουν το σύνολο του συστήματος (Haldane and May, 2011). 

Μπορεί να οριστεί ως η αστάθεια του χρηματοπιστωτικού συστήματος, δυνητικά καταστροφική, 

που προκαλείται ή επιδεινώνεται από ιδιοσυγκρασιακά γεγονότα ή συνθήκες σε ενδιάμεσους 

χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς (Antonelli, 2011). Αναφέρεται στους κινδύνους που 

επιβάλλονται από τις διασυνδέσεις και αλληλεξαρτήσεις σε ένα σύστημα ή αγορά, όπου η 

αποτυχία μιας ενιαίας οντότητας ή ένα σύμπλεγμα των φορέων μπορεί να προκαλέσει την 

αποτυχία με υπερχείλιση, η οποία θα μπορούσε ενδεχομένως να οδηγήσει σε πτώχευση ή 

κατάρρευση όλου του συστήματος της αγοράς (Schwarcz, 2008).

Ο συστημικός κίνδυνος έχει συσχετιστεί με τον τραπεζικό πανικό που έχει αλυσιδωτές 

αντιδράσεις σε άλλες τράπεζες στις οποίες οφείλονται χρήματα από την πρώτη τράπεζα που 

βρέθηκε σε πρόβλημα. Οι καταθέτες αισθάνονται τις παράπλευρες συνέπειες της αθέτησης, 

καθώς και εγείρονται ανησυχίες για την αλυσιδωτή κατάρρευση της ρευστότητας μέσω των 

αγορών χρήματος, ένας πανικός μπορεί να εξαπλωθεί μέσω της αγοράς, με μια ξαφνική στροφή 

προς την ποιότητα, δημιουργώντας πολλές πωλητές, αλλά λίγους αγοραστές για πώληση μη 

ρευστοποιήσιμων περιουσιακών στοιχείων. Αυτές οι διασυνδέσεις και η πιθανή «ομαδοποίηση» 

του τραπεζικού πανικού αποτελούν τις κύριες πηγές ενδιαφέροντος και ανησυχίας από τους
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υπευθύνους για την πολιτική χάραξη, ούτως ώστε να αντιμετωπίσουν το ζήτημα της προστασίας 

ενός συστήματος έναντι του συστημικού κινδύνου (Risk, 2008). Οι κυβερνήσεις και τα θεσμικά 

όργανα παρακολούθησης της αγοράς συχνά προσπαθούν να θέσουν τις πολιτικές και τους 

κανόνες στον κλάδο χώρο με τη δικαιολογία της προστασίας των συμφερόντων της αγοράς στο 

σύνολό της, υποστηρίζοντας ότι οι συμμετέχοντες στις χρηματοπιστωτικές αγορές έχουν 

εμπλακεί σε έναν ιστό εξαρτήσεων που προκύπτουν από τις διασυνδέσεις.

Ο συστημικός κίνδυνος δεν πρέπει να συγχέεται με τον κίνδυνο αγοράς ή τον κίνδυνο τιμών, 

μιας και το τελευταίο εξειδικεύει στο προϊόν το οποίο αγοράζεται ή πωλείται και οι επιπτώσεις 

του κινδύνου αγοράς μπορούν να απομονωθούν στους φορείς που ασχολούνται με το 

συγκεκριμένο αντικείμενο. Αυτό το είδος του κινδύνου μπορεί να μετριαστεί με αντιστάθμιση.

1.6. Αιτίες εκδήλωσης τραπεζικής κρίσης

Αναλύοντας τις πολιτικές που απαιτούνται για την πρόληψη μελλοντικών 

χρηματοπιστωτικών κρίσεων η ανάλυση πρέπει να ξεκινήσει από τις αιτίες της κρίσης, κυρίως, 

αλλά όχι αποκλειστικά και μόνο για την πιο πρόσφατη παγκόσμια οικονομική κρίση. Ενώ τα 

ακριβή της αίτια θα συνεχίσουν να συζητούνται, είναι σαφές ότι αυτή η κρίση, όπως και οι 

άλλες, είχαν πολλαπλές και αλληλένδετες αιτίες, μερικά κοινά και άλλα μοναδικά σε σύγκριση 

με τις προηγούμενες. Μπορεί να πραγματοποιηθεί η κατηγοριοποίησή τους σε τέσσερις κοινές 

και τέσσερις ξεχωριστές αιτίες (Reinhart και Rogoff, 2009, Calomiris, 2009, Claessens and 

Kose, 2014, Eichengreen, 2002 and 2010, and Claessens et al, 2010).

Η πρώτη κοινή αιτία είναι η εμφάνιση μιας πιστωτικής έκρηξη ή, γενικότερα, η ταχεία 

οικονομική ανάπτυξη. Οι χρηματοπιστωτικές εκρήξεις συνδέονται συχνά με την υποβάθμιση 

των προτύπων δανεισμού - όπως παρατηρήθηκε με τα δάνεια υψηλού κινδύνου (subprime) στις 

ΗΠΑ. Ενώ αυτές οι εκρήξεις δεν προκαλούν πάντα κρίσεις, τις κάνουν πιο πιθανές (Dell'Ariccia, 

et al, 2012) και οι περισσότερες οικονομικές κρίσεις σχετίζονται συνήθως με την πιστωτική 

επέκταση και σε μη εξυπηρετούμενα δάνεια. Επιπλέον, οι πιστωτικές εκρήξεις συνδέονται 

συνήθως με υψηλή μόχλευση.

Η δεύτερη είναι η ταχεία ανατίμηση των τιμών των περιουσιακών στοιχείων, με τη στέγαση 

να αποτελεί το πιο κοινό. Πρόσφατο παράδειγμα αποτελούν οι ΗΠΑ, η Ιρλανδία και η Ισπανία 

όπου από το 2000 και μετά υπήρξε αύξηση της τιμής των κατοικιών κατά τουλάχιστον 30%.
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Επειδή τα σπίτια που χρησιμοποιούνται ως εξασφάλιση υποστήριξης ενυπόθηκων δανείων, η 

αύξηση της τιμής τους, διευκολύνει την επιτάχυνση της πιστωτικής επέκτασης, και ως εκ τούτου 

συχνά σχετίζονται με την ταχεία αύξηση της πίστωσης των νοικοκυριών και την αύξηση της 

μόχλευσης, τα οποία εντείνει περαιτέρω τους κινδύνους και τις αρνητικές συνέπειες της 

μεταγενέστερης κρίσης (Fostel and Geanakoplos, 2013)

Η δημιουργία νέων χρηματοοικονομικών μέσων των οποίων οι αποδόσεις βασίζονται στις 

συνεχιζόμενες ευνοϊκές οικονομικές συνθήκες ξεχωρίζει αποτελεί την τρίτη κοινή αιτία. Σε 

αυτήν την περίπτωση, η ταχεία ανάπτυξη δομημένων πιστωτικών προϊόντων - όπως τα 

εξασφαλισμένα χρεωστικά (CDOs) και παρόμοια -  εξαρτώνται πολύπλοκα με την εξόφληση 

άλλων περιουσιακών στοιχείων (Fostel and Geanakoplos, 2012). Συχνά, οι κίνδυνοι που 

συνδέονται με τα νέα προϊόντα που δεν έχουν πλήρως κατανοηθεί ή εκτιμηθεί, ή απλά 

εξηγούνται μακριά από τους βασικούς θεσμικούς φορείς όπως οι οργανισμοί αξιολόγησης, 

αποτελώντας παράγοντες αστάθειας.

Η χρηματοοικονομική απελευθέρωση και απορρύθμιση αποτελούν μια τέταρτη κοινή αιτία. 

Έχει τονιστεί ότι κινήσεις όπως η άρση των φραγμών μεταξύ εμπορικής και επενδυτικής 

τραπεζικής στις Ηνωμένες Πολιτείες και η μεγαλύτερη εξάρτηση των τραπεζών σε εσωτερικά 

υποδείγματα διαχείρισης κινδύνων, ως παράγοντες που συντελούν στην χρηματοοικονομική 

κρίση μιας και συνέβησαν όλα χωρίς την ανάλογη εποπτική ικανότητα. Αντίθετα, η ρύθμιση και 

η εποπτεία συνήθως αργούν να προσαρμοστούν στις νέες εξελίξεις, εν μέρει λόγω των 

πολιτικών διαδικασιών, και αποτυγχάνουν να περιορίσουν την υπερβολική ανάληψη κινδύνου 

(Wellink, 2009).

Από τις νέες αιτίες, η πρώτη και η πιο σημαντική ήταν η διαδεδομένη και απότομη αύξηση 

της μόχλευσης των νοικοκυριών και η επακόλουθες αθετήσεις στα στεγαστικά δάνεια. Στην 

παρούσα παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση κεντρικό ρόλο έπαιξε η αγορά ακινήτων των 

νοικοκυριών και όχι η αγορά των εμπορικών ακινήτων. Η κατάρρευση της αγοράς ενυπόθηκων 

δανείων υψηλού κινδύνου και ο φαύλος κύκλος της πτώσης των τιμών των κατοικιών ήταν ένας 

καταλύτης για την κρίση τόσο στις Ηνωμένες Πολιτείες όσο και στις Ιρλανδία και Ισπανία. Η 

άμεση εμπλοκή τόσο πολλών ιδιοκτήτων ακινήτων έκανε την κρίση περίπλοκη.

Μια δεύτερη νέα πτυχή ήταν το πώς η αυξημένη μόχλευση εκδηλώθηκε σε ένα ευρύ φάσμα 

παραγόντων -χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, νοικοκυριά- και τις αγορές. Παρότι η συσσώρευση
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της μόχλευσης δεν ήταν νέα, η έκταση πολλών κατηγοριών εξάρτησης των δανειοληπτών σε 

σαθρές, μη ρευστοποιήσιμες εξασφαλίσεις οδήγησε στην περιορισμένη ικανότητα του 

συστήματος να απορροφήσει ακόμη και μικρά σοκ. Αυτό οδήγησε σε ραγδαία πτώση των τιμών 

εξασφάλισης (ιδίως των σπιτιών και των σχετικών δομημένων πιστωτικών προϊόντων), η οποία 

κλόνισε την εμπιστοσύνη. Ο φόβος της κατάρρευσης του αντισυμβαλλομένου σε μεγάλα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα -με υψηλή μόχλευση, αραιά κεφαλαιοποιημένη, μικρή 

χρηματοδότηση ρευστότητας και με εκτεταμένα off-balance ανοίγματα- αυξήθηκε δραματικά 

από νωρίς στην κρίση, οδηγώντας σε πάγωμα των συναλλαγών στην αγορά κάνοντας τις 

αποτιμήσεις των περιουσιακών στοιχείων ακόμα πιο προβληματικές. Τα τρωτά σημεία 

μετέτρεψαν μια κρίση ρευστότητας σε κρίση φερεγγυότητας.

Ένα τρίτο στοιχείο είναι η αυξημένη πολυπλοκότητα και αδιαφάνεια, με αποτέλεσμα στις 

ΗΠΑ την τιτλοποίηση των αδύναμων πιστώσεων, την αύξηση σε παγκόσμιο επίπεδο των 

παραγώγων και τη σκοτεινή λειτουργία του σκιώδους τραπεζικού συστήματος. Παρότι η 

πρακτική των παραγώγων των στεγαστικών δανείων υποσχόταν καλύτερη κατανομής των 

κινδύνων, αποδείχθηκε ότι οι κίνδυνοι επιμερίστηκαν σε μικρότερο βαθμό του αναμενόμενου 

και τα κίνητρα σωστής αξιολόγησης του κινδύνου, συμπεριλαμβάνοντας τους οίκους 

αξιολόγησης, υπονομεύτηκαν. Η πολυπλοκότητα των τιτλοποιημένων ασφαλιστικών 

χρηματοοικονομικών προϊόντων έκανε πολύ πιο δύσκολη τη γνώση της πραγματικής τους αξίας 

και των κινδύνων τους. Ως εκ τούτου, η φερεγγυότητα των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων 

τέθηκε υπό αμφισβήτηση.

Τέταρτον, η διεθνής χρηματοπιστωτική ενοποίηση είχε αυξηθεί δραματικά κατά τη διάρκεια 

της δεκαετίας πριν από την κρίση. Το παγκόσμιο χρηματοοικονομικό περιβάλλον δεν 

περιλαμβάνει πλέον μόνο μερικούς παίκτες, αλλά πολλές διάφορες αγορές από διάφορες χώρες. 

Πολλοί ενυπόθηκοι τίτλοι και άλλα προϊόντα με προέλευση τις ΗΠΑ αγοράστηκαν σε 

προηγμένες και αναπτυσσομένας οικονομίες τόσο από ιδιωτικούς όσο και από κρατικούς φορείς 

χρηματοδοτώντας τις υποχρεώσεις τους με βάση το δολάριο σε χώρες που δεν έχουν ή το 

δολάριο δεν αποτελεί βάση του νομίσματός τους. Οι διασυνοριακές τραπεζικές και άλλες ροές 

κεφαλαίων αυξήθηκαν απότομα, κυρίως για και μεταξύ των προηγμένων ευρωπαϊκών χωρών. 

Αν και αυτές οι εξελίξεις αναμφίβολα είχαν οφέλη κατά την οικονομική κανονικότητα, 

μετέτρεψαν την χρηματοπιστωτική κρίση των ΗΠΑ σε παγκόσμια. Στη συνέχεια, η αναταραχή
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στις χώρες της Ευρωζώνης οδήγησε σε μεταφορά των διασυνοριακών επιπτώσεων και 

περαιτέρω κρίσεις.

1.7. Εξάπλωση της κρίσης στον τραπεζικό τομέα

Η μετάδοση αναφέρεται στην εξάπλωση των ταραχών στην αγορά ως επί το πλείστων 

καθοδικά από τη μία χώρα στην άλλη, μια διαδικασία που παρατηρείται μέσω των συν-κινήσεων 

στις συναλλαγματικές ισοτιμίες, τις τιμές των μετοχών, τα κρατικά spreads, και τις ροές 

κεφαλαίων (Claessens and Forbes, 2013) H χχρηματοοικονομική μετάδοση μπορεί να είναι ένας 

πιθανός κίνδυνος για τις χώρες που προσπαθούν να ενσωματώσουν το οικονομικό τους σύστημα 

τους σύστημα με τις διεθνείς χρηματοπιστωτικές αγορές και ιδρύματα. Βοηθά να εξηγήσει την 

οικονομική κρίση που εκτείνεται σε όλη την γειτονικές χώρες, ή ακόμα και περιοχές.

Η μετάδοση συμβαίνει τόσο σε διεθνές όσο και εθνικό επίπεδο. Σε εγχώριο επίπεδο, συνήθως 

η αποτυχία μιας εγχώριας τράπεζας ενεργοποιεί τη μετάδοση όταν χρεοκοπεί στις διατραπεζικές 

υποχρεώσεις και πωλεί περιουσιακά στοιχεία, υπονομεύοντας έτσι την εμπιστοσύνη σε 

παρόμοιες τράπεζες (Scott, 2012). Η διεθνής χρηματοοικονομική μετάδοση που συμβαίνει τόσο 

στις προηγμένες οικονομίες όσο και στις αναπτυσσόμενες, είναι η μετάδοση της οικονομικής 

κρίσης σε ολόκληρες τις χρηματοπιστωτικές αγορές. Ωστόσο, σύμφωνα με το σημερινό 

χρηματοπιστωτικό σύστημα, με το μεγάλο όγκο των ταμειακών ροών, τα hedge funds και τη 

διαπεριφερειακή λειτουργία των μεγάλων τραπεζών, η χρηματοπιστωτική μόλυνση συμβαίνει 

ταυτόχρονα τόσο μεταξύ των εγχώριων θεσμικών οργάνων και μεταξύ των χωρών. Η αιτία της 

οικονομικής μόλυνσης είναι συνήθως πέρα από την εξήγηση της πραγματικής οικονομίας 

(Kollmann and Malherbe, 2012).

H μετάδοση μπορεί να δημιουργήσει οικονομική αστάθεια και μπορεί να βλάψει σοβαρά την 

οικονομία και οικονομικά συστήματα των χωρών. Υπάρχουν διάφορες κατηγοριοποιήσεις που 

εξηγούν το μηχανισμό μετάδοσης, τα οποία είναι δευτερογενείς επιπτώσεις και η οικονομική 

κρίση που προκαλείται από την επίδραση της συμπεριφοράς των τεσσάρων παραγόντων. Οι 

τέσσερις παράγοντες που επηρεάζουν την οικονομική παγκοσμιοποίηση είναι οι κυβερνήσεις, 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, οι επενδυτές και οι δανειολήπτες (Petersen and Wiegelmann, 

2014).
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Η πρώτη κατηγοριοποίηση, δευτερογενών επιπτώσεων, είναι οι αρνητικές εξωτερικότητες 

(Islam et al, 2013). Αυτές οι επιδράσεις μπορεί να συμβούν είτε σε παγκόσμιο επίπεδο, 

επηρεάζοντας σημαντικά πολλές χώρες στον κόσμο, ή σε περιφερειακό επίπεδο, που 

επηρεάζουν μόνο τις γειτονικές χώρες. Οι μεγάλοι παίκτες, συνήθως οδηγούν σε ένα παγκόσμιο 

φαινόμενο. Οι μικρότερες χώρες έχουν συνήθως μια περιφερειακή δράση. Αυτές οι μορφές συν- 

κινήσεις δεν θα έπρεπε κανονικά να οδηγούν σε μετάδοση, αλλά αν αυτά συμβαίνουν σε μια 

περίοδο κρίσης και η επίδρασή τους είναι αρνητική, μπορεί να εκφραστεί ως μετάδοση.

Θεμελιώδη αίτια της μόλυνσης αποτελούν οι μακροοικονομικές διαταραχές που έχουν 

επιπτώσεις σε διεθνή κλίμακα και τοπικές διαταραχές που μεταδίδονται μέσω εμπορικών 

δεσμών, ανταγωνιστικών υποτιμήσεων και οικονομικών δεσμών. Μπορεί να οδηγήσει σε 

κάποιες συν-κινήσεις στις ροές κεφαλαίων και στην τιμή των περιουσιακών στοιχείων. Μια 

οικονομική κρίση σε μια χώρα μπορεί να οδηγήσει σε άμεσες οικονομικές επιπτώσεις, 

συμπεριλαμβανομένης της μείωσης των εμπορικών πιστώσεων, τις άμεσες ξένες επενδύσεις και 

άλλες ροές κεφαλαίων στο εξωτερικό. Οι χρηματοοικονομικοί δεσμοί προέρχονται από τη 

χρηματοπιστωτική παγκοσμιοποίηση δεδομένου ότι οι χώρες προσπαθούν να είναι οικονομικά 

ενσωματωμένες με τις παγκόσμιες οικονομικές αγορές. Η μόλυνση μπορεί να προκύψει ως 

αποτέλεσμα των δεσμών μεταξύ των ενδιάμεσων χρηματοπιστωτικών οργανισμών (Lagunoff 

and Schreft, 2001). Πρότειναν ένα δυναμικό στοχαστικό θεωρητικό μοντέλο παιγνίων της 

οικονομικής αστάθειας, μέσω του οποίου θα εξηγηθούν αλληλένδετα χαρτοφυλάκια και οι 

δεσμεύσεις πληρωμών σφυρηλατούν τους οικονομικούς δεσμούς μεταξύ των παραγόντων και 

ως αποτέλεσμα αυτού έρχεται η έκφραση μιας τοπικής κρίσης σε μεγαλύτερη.

Οι εμπορικοί δεσμοί είναι ένα άλλος παράγοντας επιρροής στη μετάδοση των οικονομικών 

κρίσεων. Κάθε μείζων εμπορικός εταίρος της χώρας στην οποία μια οικονομική κρίση έχει 

προκαλέσει απότομη τρέχουσα υποτίμηση θα μπορούσε να αντιμετωπιστεί με μείωση των τιμών 

των περιουσιακών στοιχείων και μεγάλες εκροές κεφαλαίων ή θα μπορούσε να γίνει ο στόχος 

μιας κερδοσκοπικής επίθεσης, καθώς οι επενδυτές αναμένουν μείωση των εξαγωγών προς τη 

χώρα με κρίση και ως εκ τούτου επιδείνωση του εμπορικού λογαριασμού. Οι Kaminsky και 

Reinhart (2000) έδειξαν ότι οι συνδέσεις μέσω εμπορίου αγαθών και υπηρεσιών και η έκθεση σε 

ένα κοινό πιστωτή, μπορεί να εξηγήσει προηγούμενες κρίσεις, όχι μόνο η κρίση χρέους των
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αρχών της δεκαετίας του 1980 και 1990, αλλά και το παρατηρούμενο ιστορικό μοτίβο 

μετάδοσης.

Η ανταγωνιστική υποτίμηση συνδέεται επίσης με την οικονομική μετάδοσης. Ανταγωνιστική 

υποτίμηση, είναι όταν πολλές χώρες ανταγωνίζονται μεταξύ τους για να αποκτήσουν 

ανταγωνιστικό πλεονέκτημα με τη χαμηλή ισοτιμία για το νόμισμά τους. Η υποτίμηση σε μια 

χώρα που επλήγη από την κρίση μειώνει την ανταγωνιστικότητα των εξαγωγών από τις χώρες με 

τις οποίες ανταγωνίζεται σε τρίτες αγορές, ασκώντας πίεση στα νομίσματα των άλλων χωρών, 

ιδίως όταν αυτά τα νομίσματα δεν κυκλοφορούν ελεύθερα (Dornbusch et al, 2000). Η δράση 

αυτή προκαλεί στις χώρες να ενεργούν παράλογα λόγω του φόβου και της αμφιβολίας. Εάν οι 

συμμετέχοντες στην αγορά αναμένουν ότι μια νομισματική κρίση θα οδηγήσει σε ένα παιχνίδι 

ανταγωνιστικής υποτίμησης, ως φυσικό αποτέλεσμα θα πωλήσουν τους τίτλους που κατέχουν 

για να περιορίσουν το δανεισμό τους, ή να αρνηθούν να μετακυλήσουν βραχυπρόθεσμα δάνεια 

σε δανειολήπτες σε αυτές τις χώρες

Ένα άλλο τμήμα της μετάδοσης είναι μια χρηματοοικονομική κρίση, η οποία επίσης 

αναφέρεται σε μη λογικά φαινόμενα. Μια χρηματοοικονομική κρίση ως τμήμα της μόλυνσης 

σχηματίζεται όταν εμφανίζεται μια συν-κίνηση, ακόμη και όταν δεν υπάρχουν παγκόσμιες 

κρίσεις και αλληλεξάρτηση, κάνοντας τα ουσιαστικά να μην αποτελούν παράγοντες επιρροής. 

και βασικά δεν είναι παράγοντες (Dornbusch et al, 2000). Προκαλείται από οποιαδήποτε 

συμπεριφορά των τεσσάρων παραγόντων που επηρεάζουν την οικονομική παγκοσμιοποίηση. 

Σύμφωνα με το συσχετισμένο κανάλι πληροφόρησης, οι μεταβολές των τιμών σε μια αγορά 

θεωρούνται ότι έχουν συνέπειες για τις αξίες των στοιχείων του ενεργητικού σε άλλες αγορές, με 

αποτέλεσμα οι τιμές τους να αλλάζουν (Kodres and Pritsker, 2002). Υποστηρίζεται 

(Brunnermeier et al, 2009) ότι σημαντική επιρροή ασκείται μέσω ενός συσχετισμένου διαύλου 

ρευστότητας, που σημαίνει ότι όταν ορισμένοι από τους συμμετέχοντες στην αγορά πρέπει να 

ρευστοποιήσουν και να αποσύρουν κάποια από τα περιουσιακά τους στοιχεία για την ανάληψη 

μετρητών, ίσως να υπάρξει μια απροσδόκητη απώλεια σε μια άλλη χώρα και πρέπει ούτως ώστε 

να αποκατασταθούν οι δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας. Αυτή η συμπεριφορά θα μεταδώσει 

αποτελεσματικά το σοκ.

Από τους τέσσερις παράγοντες, η συμπεριφορά ενός επενδυτή φαίνεται να έχει τη 

μεγαλύτερη επιρροή στο χρηματοπιστωτικό σύστημα μιας χώρας (Dornbusch et al, 2000).
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Υπάρχουν τρεις διαφορετικοί τύποι συμπεριφορών των επενδυτών, η οποία γενικά θεωρούνται 

λογικοί ή παράλογοι και ατομικοί ή συλλογικοί.

Το πρώτο είδος συμπεριφοράς είναι όταν οι επενδυτές αναλαμβάνουν δράση η οποία είναι εκ 

των προτέρων ατομικά ορθολογική, αλλά οδηγεί σε υπερβολικές συν-κινήσεις. Υπερβολική, υπό 

την έννοια ότι δεν μπορεί να εξηγηθεί από πραγματικές βασικές αρχές. Μπορεί να χωριστεί σε 

δύο επιμέρους κατηγορίες, τα προβλήματα ρευστότητας και κινήτρων και τις ασυμμετρίες 

πληροφόρησης και προβλήματα συντονισμού. Η πρώτη υποκατηγορία είναι η ρευστότητα και τα 

προβλήματα κινήτρων. Η μείωση των τιμών των μετοχών μπορεί να οδηγήσει σε απώλεια 

χρημάτων για τους επενδυτές. Αυτές οι απώλειες μπορεί να προκαλέσουν τους επενδυτές να 

πουλήσουν τους τίτλους τους σε άλλες αγορές για να αντλήσουν μετρητά σε αναμονή για μια 

υψηλότερη συχνότητα της εξαγοράς. Τα προβλήματα ρευστότητας αποτελούν ιδιαίτερα 

προβλήματα για τις εμπορικές τράπεζες. Τα προβλήματα κινήτρων μπορεί επίσης να έχουν τα 

ίδια αποτελέσματα με τα προβλήματα ρευστότητας. Για παράδειγμα, τα πρώτα σημάδια της 

κρίσης μπορεί να οδηγήσουν τους επενδυτές να πουλήσουν τις συμμετοχές τους σε ορισμένες 

χώρες, με αποτέλεσμα τη μείωση της καθαρής θέσης και στοιχείων του ενεργητικού τους, σε 

ορισμένες αγορές. Αυτό προκαλεί μια συνεπακόλουθη μείωση στην αξία των νομισμάτων αυτών 

των οικονομιών. Η δεύτερη υποκατηγορία αποτελείται από τις ασυμμετρίες στην πληροφόρησης 

και τα προβλήματα συντονισμού. Αυτό το είδος της συμπεριφοράς του επενδυτή μπορεί να 

θεωρηθεί είτε λογικό είτε παράλογο. Αυτή η συμπεριφορά παρουσιάζεται όταν μια ομάδα 

ανθρώπων ή χώρα έχει καλύτερη πληροφόρηση σε σχέση με μια άλλη ομάδα ή χώρα. Αυτό 

μπορεί να προκαλέσει κάποιο πρόβλημα αδυναμία της αγοράς, το οποίο θα μπορούσε δυνητικά 

να προκαλέσει μια οικονομική κρίση.

Ο δεύτερος τύπος συμπεριφοράς των επενδυτών επικεντρώνεται στις πολλαπλές ισορροπίες. 

Επικεντρώνεται σε αλλαγές στη συμπεριφορά του επενδυτή, όταν η χρηματοπιστωτική αγορά 

μπορεί να έχει πολλές αλλαγές στο σημείο ισορροπίας. Έτσι η εξάπλωση συμβαίνει όταν μια 

κρίση σε μια χρηματοοικονομική αγορά προκαλεί μια άλλη χρηματοπιστωτική αγορά να κινηθεί 

ή να μεταβεί σε ένα χειρότερο σημείο ισορροπίας, το οποίο χαρακτηρίζεται από μια υποτίμηση, 

η πτώση των τιμών των περιουσιακών στοιχείων, εκροές κεφαλαίων, ή χρεοκοπία.

Ο τρίτος τύπος συμπεριφοράς είναι όταν υπάρχει μια αλλαγή στο διεθνές χρηματοπιστωτικό 

σύστημα, ή στους κανόνες του παιχνιδιού. Μπορεί να κάνει τους επενδυτές προσαρμόσουν τη

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
11/06/2024 17:51:07 EEST - 3.138.120.236



συμπεριφορά τους μετά από μια χρηματοπιστωτική συναλλαγή που συμβαίνει διεθνώς ή 

εμφανίζεται μια αρχική κρίση. Αυτές οι συμπεριφορές μπορεί να οδηγήσουν σε δευτερογενείς 

επιπτώσεις, προκαλώντας μόλυνση.

1.8. Διαχείριση της κρίσης

Πάνω από το τελευταίο τέταρτο του αιώνα, έχουν υπάρξει πολλές μεγάλες πτωχεύσεις 

τραπεζών σε όλο τον κόσμο. Επιπλέον, οι εκτιμήσεις cross-country δείχνουν ότι οι απώλειες της 

παραγωγής κατά τη διάρκεια της τραπεζικής κρίσης ήταν, κατά μέσο όρο πάνω από το 10% του 

ετήσιου ΑΕΠ (Hoggarth, 2004).

Υπάρχει μια σειρά επιλογών για την αντιμετώπιση των αφερέγγυων τραπεζών. Στο ένα άκρο, 

υπάρχει μια τράπεζα που παραμένει ανοικτή μέσω εισφοράς κεφαλαίου. Στο άλλο άκρο, υπάρχει 

μια τράπεζα που μπορεί να κλείσει με τα περιουσιακά της στοιχεία να πωλούνται και να 

αποπληρώνονται οι καταθέτες της και πιθανώς και κάποιοι άλλοι πιστωτές. Μεταξύ αυτών των 

άκρων, υπάρχει η πιθανότητα αφαίρεσης μιας άδειας αλλά και η ταυτόχρονη πώλησή της , 

πλήρως ή εν μέρει, για τη διατήρηση των δραστηριοτήτων της.

Η έκταση της συμμετοχής των αρχών μπορεί επίσης να ποικίλλει. Μπορεί να περιορίζεται 

στο να ενθαρρύνει ή την ιδιωτική πρωτοβουλία ή να επεκταθεί σε επίσημη οικονομική στήριξη, 

μέσω κυβερνητικής παρέμβασης. Αντιμέτωποι με μια τραπεζική κρίση, οι αρχές αντιμετωπίζουν 

συχνά ένα δίλλημα μεταξύ της διατήρησης της χρηματοπιστωτικής σταθερότητας, σήμερα, και 

του να θέσει σε κίνδυνο τη μελλοντική οικονομική σταθερότητα με την αύξηση του ηθικού 

κινδύνου αργότερα. Στο βαθμό που ο δημόσιος τομέας εμπλέκεται στην επίλυση της κρίσης, τον 

ηθικό κίνδυνο και τα έξοδα μπορούν να περιοριστούν με την εξασφάλιση ότι τα ενδιαφερόμενα 

μέρη τη τράπεζας -μέτοχοι, διευθυντές, καταθέτες και άλλοι πιστωτές- θα επιμεριστούν 

τουλάχιστον κάποιο μερίδιο από τις απώλειες.

Η σαφήνεια και διαφάνεια σε ένα προγράμματα αναδιάρθρωσης μπορεί επίσης να επιταχύνει 

τη διαδικασία επίλυσης και να μειώσει τόσο το παρόν όσο και τους μελλοντικούς κινδύνους και 

κόστη.

Στην πράξη, αντιμέτωποι με επιμέρους χρεοκοπίες τραπεζών, οι αρχές αναζητούν συνήθως 

λύση στον ιδιωτικό τομέα. Τυχόν απώλειες μετακυλίονται στους υφιστάμενους μετόχους, 

διευθυντές και μερικές φορές στους ανασφάλιστους πιστωτές και όχι στους φορολογούμενους.
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Από την άλλη όμως όταν προκύπτει μια κρίση η οποία επηρεάζει το συνολικό οικονομικό 

σύστημα οι κυβερνήσεις επιλέγουν να μετακυλήσουν το κόστος κυρίως στους φορολογούμενους 

ούτως ώστε να μειωθεί η πιθανότητα και η έκταση του τραπεζικού πανικού..

1.9. Πρόληψη της κρίσης

Η παγκόσμια κρίση είχε ως κυριότερο στοιχείο την ανάληψη υπερβολικών κινδύνων και την 

υψηλή μόχλευση από την πλευρά των οικονομικών παραγόντων και των χρηματοπιστωτικών 

ιδρυμάτων.

Οι αιτίες που προκάλεσαν αυτήν την κρίση θα μπορούσαν να χωριστούν ανάμεσα σε 

κυκλικές και διαρθρωτικές. Στην πρώτη ομάδα, δύο παράγοντες που συμβάλλουν ξεχωρίζουν. Ο 

πρώτος αναφέρεται στα χαμηλά επιτόκια που επικράτησαν κατά τη διάρκεια των ετών πριν από 

την παγκόσμια κρίση (Sanchez, 2011). Οι συγγραφείς τονίζουν ως κύρια πηγή αυτού του 

φαινομένου από τη μια την επεκτατική νομισματική πολιτική όπως αντανακλάται από την 

πολιτική των βραχυπρόθεσμων επιτοκίων και από την άλλη στις εισροές κεφαλαίων από τις 

αναδυόμενες αγορές προς τις ανεπτυγμένες χώρες όπου πλήττονται τα επιτόκια 

μακροπρόθεσμων επιτοκίων.

Υπάρχει μεγάλη συζήτηση σχετικά με τη σημασία της πιθανής απόκλισης της νομισματικής 

πολιτικής των ΗΠΑ από τον κανόνα Taylor κατά τη διάρκεια του 2002-05 (Taylor, 2008, 

Bernanke, 2010, Adrian and Shin, 2009). Ωστόσο, πολλές εμπειρικές μελέτες συμπεραίνουν ότι 

τα επιτόκια πολιτικής που ήταν αρνητικά σε πραγματικούς όρους και απέκλιναν από τον 

παραδοσιακό κανόνα Taylor, στις προηγμένες οικονομίες, συνέβαλαν στην κυοφορία της 

κρίσης. Τα επαληθευμένα κανάλια αυτού του τύπου πολιτικής την αύξηση των επενδύσεων σε 

κατοικίες και τις τιμές τους, κίνητρα προς δανεισμό, μεγαλύτερη ανάληψη κινδύνου από τους 

οικονομικούς παράγοντες και τις τράπεζες, αύξηση της τραπεζικής μόχλευσης και τη χαλάρωση 

των κριτηρίων δανειοδότησης. Από την άλλη πλευρά, τα στατιστικά στοιχεία για μια ξεχωριστή 

συμβολή των εισροών κεφαλαίων στην κρίση δεν έχει παράγει ασφαλή συμπεράσματα.

Ο άλλος παράγοντας των κυκλικών συνθηκών περιλαμβάνει τις πολιτικές που αποσκοπούν 

στην προώθηση της επέκτασης του δανεισμού, μέσω φορολογικών επιδοτήσεων στους 

δανειολήπτες, οι στόχοι πίστωσης για τις τράπεζες, και οι κυβερνητικές εγγυήσεις για τα δάνεια. 

Στις Ηνωμένες Πολιτείες, επιχορηγήθηκαν από την κυβέρνηση επιχειρήσεις που προωθούσαν
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μαζικές τιτλοποίησεις των δανείων υψηλού κινδύνου, κάτι που ήταν ζωτικής σημασίας για τη 

δημιουργία της φούσκας.

Ένα κεντρικό δίδαγμα εδώ είναι ότι η οικονομική πολιτική δεν θα πρέπει να γίνει μια πηγή 

προβλημάτων (Sanchez, 2011). Θα πρέπει να αποφεύγεται η επεκτατική νομισματική πολιτική 

πέρα από το βέλτιστο κανόνα στο μακροχρόνιο επίπεδο μέσω της τεχνητής πιστωτικής 

επέκτασης, λόγω της παραγωγής ανεπαρκών κινήτρων.

Επιπλέον, οι διαρθρωτικοί παράγοντες πίσω από την κρίση συνεπάγονται ένα ελλιπές 

κανονιστικό και εποπτικό πλαίσιο. Το κανονιστικό πλαίσιο της λειτουργίας των τραπεζικών και 

χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων δημιουργήθηκε με κεντρικό επιχείρημα την αντιμετώπιση και 

άμβλυνση των αρνητικών εξωτερικοτήτων κατά τη διάρκεια μιας κρίσης. Οι επικρατούντες 

ρυθμιστικοί κανόνες, προ κρίσης ιδιαιτέρως στις ΗΠΑ, συνέβαλαν στο να επιτρέψουν την 

υψηλή μόχλευση και τη μεγάλη αναντιστοιχία ωριμότητας των κατεχόμενων τίτλων, από τα 

χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, που οδήγησε στην έλλειψη πίστης από τους αντισυμβαλλόμενους, 

την έλλειψη ρευστότητας και τέλος τη μετάδοση της κρίσης στις διεθνείς αγορές. Σε μεγάλο 

βαθμό, η αδικαιολόγητη έκθεση στον κίνδυνο ήταν δυνατή επειδή οι τράπεζες αφαίρεσαν 

μεγάλο κομμάτι των επενδύσεων από τους ισολογισμούς τους.

Μία πιθανή πηγή αδυναμίας πηγάζει από τα πρότυπα της κεφαλαιοποίησης και ρευστότητας 

που δεν ήταν αρκετά αποτελεσματικά ώστε να αποτρέψουν την κρίση. Ένα προληπτικό 

ισχυρότερο πλαίσιο απαιτήσεων όσον αφορά τα επίπεδα κεφαλαιακής επάρκειας καθώς και 

σύνθεσης, σε συνδυασμό με ένα αρκετά ευρύ πεδίο εφαρμογής του, καθίστανται αναγκαία 

ούτως ώστε να ρυθμιστεί η συμπεριφορά των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων. Κατ’ αρχήν, οι 

αυστηρότερες απαιτήσεις για την κεφαλαιοποίηση θα προκαλέσουν τους μετόχους αυτών των 

ιδρυμάτων να ασκήσουν αυστηρότερο έλεγχο στις αποφάσεις των διοικητικών στελεχών. 

Επίσης, τα αυστηρότερα πρότυπα ρευστότητας θα επιτρέψουν στις τράπεζες να χειριστούν 

καταστάσεις στρες που συνδέονται με στερεμένες πηγές χρηματοδότησης και την αύξηση της 

απόσυρσης των καταθέσεων με μεγαλύτερη ευελιξία. Προφανώς, οι περιορισμοί αυτοί ενδέχεται 

να έχουν αντίκτυπο στη διαθεσιμότητα και την τιμή της πίστωσης. Ωστόσο, οι αυξημένες 

κοινωνικές παροχές αναμένεται να ξεπεράσουν τα κοινωνικά κόστη.

Όσον αφορά την κεφαλαιοποίηση, ο ορισμός του κεφαλαίου θα πρέπει να περιοριστεί ώστε 

να συμπεριλάβει στοιχεία απορρόφησης ζημιών, όπως οι κοινές μετοχές. Το ιδανικό θα
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προϋπόθετε τη διαφοροποίηση με διαφορετική κατανομή βαρών ανάλογα με το είδος του 

στοιχείου του ενεργητικού αλλά και τις ιδιαιτερότητες των εν λόγω περιουσιακών στοιχείων, για 

παράδειγμα, μια υποθήκη για έναν πελάτη χαμηλού κινδύνου δεν πρέπει να απορροφήσει τα ίδια 

κεφάλαια όπως ένας για έναν πελάτη υψηλού κινδύνου. Στην πράξη, όμως, αυτή η διαδικασία 

μπορεί να είναι περίπλοκη και, το σημαντικότερο, εξαρτάται σε μεγάλο βαθμό από την 

ανθρώπινη κρίση, παρά την πολυπλοκότητα του κάθε μοντέλου. Ως εκ τούτου, είναι μάλλον 

προτιμότερο να αναζητηθούν υψηλά στάνταρ κεφαλαίου σε σχέση με το σταθμισμένο ακίνδυνο 

ενεργητικό συμπεριλαμβανομένων των εκτός ισολογισμού ανοιγμάτων που είναι ο συνολικός 

δείκτης μόχλευσης. Επίσης, η ύπαρξη πρόληψης για ενδεχόμενη μετατροπή χρέους σε μετοχικό 

κεφάλαιο σε καταστάσεις κινδύνου (Squam Lake Working Group, 2009).

Όσο για τη ρευστότητα, αν και ακραίες εκδοχές της μηδενικής αναντιστοιχίας ωριμότητας 

μεταξύ των στοιχείων ενεργητικού και παθητικού των τραπεζών έχουν αποδειχθεί ιστορικά μη 

εφαρμόσιμη, δε θα πρέπει να αποκλειστεί μια πιο ευέλικτη και σύγχρονη εκδοχή του της 

θεωρίας του Simons (1948) για τα πλήρη τραπεζικά αποθεματικά των ιδιωτικών καταθέσεων 

που υποστηρίζουν το σύστημα πληρωμών δε θα πρέπει να αποκλειστεί a priori (Kotlikoff, 2010).

Η Βασιλεία ΙΙΙ έθεσε υψηλότερα στάνταρ σχετικά με τα κεφαλαιακά αποθεματικά ασφαλείας 

με την εισαγωγή τους να προβλέπεται σταδιακά, όπως αναλύεται και παρακάτω στην εργασία 

(βλέπε σ. 37-42) αποτελεί ένα βήμα προς τη σωστή κατεύθυνση (Sanchez, 2011). Παρ 'όλα 

αυτά, οι νέες απαιτήσεις μπορεί να αποδειχθούν ανεπαρκείς για την πρόληψη των κρίσεων, 

δεδομένων των σχετικά χαμηλών τιμών στόχων του Tier 1. Η σημασία του να υπερκεραστούν οι 

παραπάνω περιορισμοί είναι υψίστης σημασίας ιδιαιτέρως αν ληφθεί υπόψιν η μερική αποτυχία 

στην πρόληψη κρίσεων των προηγουμένων Συμφώνων της Βασιλείας (King, 2010, Demirguq- 

Kunt and Detragiache, 2010).

Ωστόσο, η κανονιστική αδυναμία που αποτέλεσε την αχίλλειο πτέρνα, στις ΗΠΑ, στην 

ανάληψη υπερβολικού κινδύνου ήταν το ελλιπές κυβερνητικός δίχτυ ασφαλείας σχετικά με τους 

επενδυτές και τους χρηματοπιστωτικούς θεσμούς. Αυτό περιλάμβανε τις ρητές περιορισμένες 

εγγυήσεις για τις καταθέσεις, αλλά, το σημαντικότερο, ήταν η παραδοχή ότι, όταν προκύπτουν 

προβλήματα, η κυβέρνηση μπορεί να επεκτείνει αυτή την προστασία και σε άλλες επενδύσεις 

και να σώσει οικονομικά σημαντικά ιδρύματα. Ισολογισμός C
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Συγκεκριμένα, η πολιτική «too big to fail» ενέχει ηθικό κίνδυνο μιας και οδηγεί σε κίνητρα 

για μια πολιτική ανάληψης κινδύνου από την πλευρά των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων μιας 

και τα έξοδα σε περίπτωση αποτυχίας θα καλυφθούν από τον φορολογούμενο. Η μόνη λύση για 

την αντιμετώπιση αυτού του προβλήματος είναι η κατάργηση της πολιτικής αυτής. Αυτό 

συνεπάγεται παραίτηση από την ικανότητα και τις πολιτικής διάσωσης (bail out), ίσως μέσα από 

ένα νομικό περιορισμό και την αντιμετώπιση όλων των θεσμών τόσο από την άποψη των 

προτύπων όσο και από αυτή των διαδικασιών εκκαθάρισης. Σε περίπτωση αποτυχίας, οι μέτοχοι 

και ανασφάλιστοι πιστωτές θα πρέπει να απορροφήσουν πλήρως όλα τα έξοδα (bail in).

Για την αντιμετώπιση ενδεχόμενων εξωτερικοτήτων που προέρχονται από την αποτυχία του 

κάθε ιδρύματος, μια μεταβλητή χρέωση κεφαλαίου μπορεί να επιβληθεί με βάση ένα δείκτη 

σημαντικών μεταβλητών όπως το μέγεθος και η διασύνδεση. Σαφείς κανόνες παροχής 

ρευστότητας προς φερέγγυα ιδρύματα πρέπει να δοθεί στο πλαίσιο του δανειστή έσχατης 

ανάγκης.

1.10. Εποπτεία τραπεζικού συστήματος

Η ρύθμιση και εποπτεία των τραπεζών αποτελεί μια μορφή ρύθμισης που εξαρτά τις τράπεζες 

σε ορισμένες απαιτήσεις, περιορισμούς και κατευθυντήριες γραμμές, που έχουν σχεδιαστεί για 

να δημιουργήσουν διαφάνεια στην αγορά μεταξύ των τραπεζικών ιδρυμάτων, των ιδιωτών και 

των επιχειρήσεων με τους οποίους ασκούν τις δραστηριότητές τους, μεταξύ άλλων.

Με δεδομένη τη διασύνδεση του τραπεζικού κλάδου και την εμπιστοσύνη που έχει 

τοποθετηθεί σε εθνικό και παγκόσμιο επίπεδο στις τράπεζες, είναι σημαντικό για τους 

ρυθμιστικούς οργανισμούς να διατηρήσουν τον έλεγχο πάνω από τις τυποποιημένες πρακτικές 

αυτών των ιδρυμάτων. Οι υποστηρικτές αυτής της ρύθμισης συχνά βασίζουν τα επιχειρήματά 

τους σχετικά με την έννοια πολύ μεγάλος για να αποτύχει (too big to fail). Αυτό σημαίνει ότι 

πολλά χρηματοπιστωτικά ιδρύματα (κυρίως τράπεζες επενδύσεων με εμπορικό σκέλος) 

κατέχουν έλεγχο σε ένα πολύ μεγάλο κομμάτι της οικονομίας και ως εκ τούτου σε περίπτωση 

αποτυχίας οι συνέπειες θα είναι πολύ μεγάλες (Lombardi and Moschella, 2016). Αυτή είναι η 

προϋπόθεση για τα πακέτα διασώσεων από τις κυβερνήσεις, στα οποία ζητείται να παρασχεθεί 

χρηματοδοτική συνδρομή από την κυβέρνηση προς τις τράπεζες ή άλλα χρηματοπιστωτικά 

ιδρύματα που φαίνεται να είναι στα πρόθυρα της κατάρρευσης. Η πεποίθηση είναι ότι χωρίς την

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
11/06/2024 17:51:07 EEST - 3.138.120.236



ενίσχυση αυτή, οι τράπεζες όχι μόνο θα χρεωκοπήσουν, αλλά θα δημιουργήσουν ένα κύμα 

επιπτώσεων στο σύνολο της οικονομίας οδηγώντας σε συστημική αποτυχία.

Οι τραπεζικές ρυθμίσεις ποικίλλουν σε μεγάλο βαθμό μεταξύ των διαφόρων δικαιοδοσιών. 

Οι τράπεζες συνήθως απαιτούν μια τραπεζική άδεια από την εθνική ρυθμιστική αρχή τράπεζων 

πριν τους επιτραπεί να ασκήσουν τραπεζικές εργασίες, είτε εντός της δικαιοδοσίας είτε ως μια 

υπεράκτια τράπεζα. Η ρυθμιστική εποπτεία άδεια τράπεζες για τη συμμόρφωση με τις 

απαιτήσεις και να ανταποκρίνεται στις παραβιάσεις των απαιτήσεων από την απόκτηση 

επιχειρήσεων, δίνοντας κατευθύνσεις, την επιβολή κυρώσεων ή (τελικά) την ανάκληση της 

άδειας της τράπεζας.

Ελάχιστες απαιτήσεις. Μια εθνική ρυθμιστική αρχή επιβάλλει απαιτήσεις για τις τράπεζες, 

προκειμένου να προωθήσουν τους στόχους της ρυθμιστικής αρχής. Συχνά, οι απαιτήσεις αυτές 

είναι στενά συνδεδεμένες με το επίπεδο έκθεσης στον κίνδυνο για ένα συγκεκριμένο τομέα της 

τράπεζας. Η πιο σημαντική ελάχιστη απαίτηση σε ρύθμιση των τραπεζών είναι η διατήρηση 

ελάχιστων δεικτών κεφαλαιακής επάρκειας.

Η ρυθμιστική αρχή απαιτεί από τις τράπεζες να δημοσιοποιούν οικονομικά και άλλα 

στοιχεία, και τους καταθέτες και άλλους πιστωτές είναι σε θέση να χρησιμοποιήσουν αυτές τις 

πληροφορίες για να αξιολογήσουν το επίπεδο κινδύνου και τη λήψη επενδυτικών αποφάσεων. 

Ως αποτέλεσμα αυτού, η τράπεζα υπόκειται στην πειθαρχία της αγοράς και τη ρυθμιστική αρχή 

μπορεί επίσης να χρησιμοποιήσει πληροφορίες για τις τιμές της αγοράς ως δείκτης της 

χρηματοοικονομικής ευρωστίας της τράπεζας.

1.11. Κεφαλαιακή επάρκεια και ανάληψη κινδύνου

1.11.1. Κεφαλαιακή επάρκεια και ανταγωνισμός στο τραπεζικό σύστημα

Αρκετές πτυχές της θεωρητικής βιβλιογραφίας έχουν αναλύσει τις επιπτώσεις των 

απαιτήσεων κεφαλαιακής επάρκειας για την τραπεζική συμπεριφορά. Το πρώτο σκέλος της 

βιβλιογραφίας χρησιμοποιεί την προσέγγιση του χαρτοφυλακίου των Pyle (1971) και Hart και 

Jaffee (1974), όπου οι τράπεζες αντιμετωπίζονται ως μονάδες μεγιστοποίησης χρησιμότητας 

(Koehn and Santomero, 1980, Rochet 1992). Σε μια ανάλυση μέσης διακύμανση, οι Koehn και 

Santomero (1980) έδειξαν ότι η εισαγωγή των υψηλότερων δεικτών μόχλευσης θα οδηγήσουν 

τις τράπεζες να μετατρέψουν το χαρτοφυλάκιο τους σε πιο ριψοκίνδυνα περιουσιακά στοιχεία.
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Ως λύση σε μια τέτοια κατάσταση, οι Kim και Santomero (1988) πρότειναν ότι αυτό το 

πρόβλημα μπορεί να ξεπεραστεί αν οι ρυθμιστικές αρχές χρησιμοποιούν σωστά μέτρα για τον 

κίνδυνο κατά τον υπολογισμό του συντελεστή φερεγγυότητας. Στη συνέχεια, ο Rochet (1992) 

επέκτεινε την έρευνα των Koehn και Santomero (1980) και διαπίστωσε ότι η 

αποτελεσματικότητα των κανονισμών του κεφαλαίου εξαρτάται από το αν οι τράπεζες 

αποσκοπούσαν στη μεγιστοποίηση της αξίας ή τη μεγιστοποίηση ωφέλειας. Στην πρώτη 

περίπτωση, οι κανονισμοί κεφαλαίου δεν μπορούν να αποτρέψουν ενέργειες ανάληψης κινδύνου 

από τις τράπεζες. Στην τελευταία περίπτωση, οι κανονισμοί του κεφαλαίου θα μπορούσε να 

είναι αποτελεσματικοί μόνο αν οι συντελεστές που χρησιμοποιούνται στα υπολογισμούς του 

δείκτη ισούνται με το συστηματικό κίνδυνο των στοιχείων ενεργητικού. Άρα οι τράπεζες 

επιλέγουν χαρτοφυλάκια με μέγιστο κίνδυνο και ελάχιστη διαφοροποίηση.

Η εμπειρική βιβλιογραφία που ανέλαβε να αναλύσει τις επιπτώσεις των κεφαλαιακών 

απαιτήσεων σχετικά με τη συμπεριφορά των τραπεζών έχει επικεντρωθεί στην ανάλυση του 

διακρατικού (cross country) ή επιμέρους τραπεζικού συστήματος. Η πρώτη ομάδα των μελετών 

σχετικά με την ανάλυση cross country έχει επικεντρωθεί κυρίως στις ανεπτυγμένες οικονομίες 

και τις αναδυόμενες αγορές (Agoraki et al, 2011, Barth et al, 2004).

Οι Agoraki et al (2011) χρησιμοποίησαν τεχνικές εκτίμησης δεδομένων πίνακα για να 

αναλύσουν την αλληλεπίδραση μεταξύ κανονισμών, ο ανταγωνισμού και την ανάληψη ρίσκου 

από τράπεζες χωρών σε μετάβαση 1998-2005. Η μελέτη όρισε τους κανονισμούς ως 

κεφαλαιακές απαιτήσεις, περιορισμοί στις τραπεζικές δραστηριότητες και την επίσημη εποπτική 

εξουσία. Τα ευρήματα της μελέτης αποκάλυψαν ότι οι τράπεζες με χαμηλότερη ισχύ στην αγορά 

τείνουν να αναλαμβάνουν χαμηλότερο πιστωτικό κίνδυνο και έχουν μικρότερη πιθανότητα 

αθέτησης των υποχρεώσεων. Τα ευρήματα αποκάλυψαν επίσης ότι οι κεφαλαιακές απαιτήσεις 

μειώνουν τον πιστωτικό κίνδυνο, αλλά η επίδραση αυτή εξασθενεί για τις τράπεζες με επαρκή 

ισχύ στην αγορά.

Οι Barth et al (2004) χρησιμοποίησαν στοιχεία για τις τραπεζικές ρυθμίσεις και την εποπτεία 

σε 107 χώρες για να αξιολογήσουν τη σχέση μεταξύ συγκεκριμένων ρυθμιστικών και εποπτικών 

πρακτικών και την ανάπτυξη του τραπεζικού τομέα, την αποτελεσματικότητα, και την 

ευθραυστότητα. Τα αποτελέσματα αποτελούν προειδοποίηση για τις πολιτικές που βασίζονται 

υπερβολικά στην άμεση κυβερνητική εποπτεία και ρύθμιση των τραπεζικών δραστηριοτήτων.
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Οι μελέτες για μεμονωμένες χώρες συγκεντρώνονται σχετικά με τον αντίκτυπο των 

κεφαλαιακών απαιτήσεων στον τραπεζικό ανταγωνισμό και την απόδοση (Naceur and Kandil, 

2009, Kamau et al, 2004).

Οι Naceur και Kandil (2009) χρησιμοποίησαν δεδομένα από 28 αιγυπτιακές τράπεζες για την 

περίοδο 1989-2004 για να αναλύσουν τις επιπτώσεις των κανονισμών του κεφαλαίου σχετικά με 

την απόδοση και τη σταθερότητα τους. Η μελέτη ανέλυσε δύο μέτρα απόδοσης, το κόστος 

διαμεσολάβησης και την κερδοφορία των τραπεζών που μετράτε από την απόδοση των 

περιουσιακών στοιχείων. Τα ευρήματα έδειξαν ότι ο δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας 

εσωτερικεύει τον κίνδυνο για τους μετόχους, οι τράπεζες αυξάνουν το κόστος της 

διαμεσολάβησης, η οποία υποστηρίζει την υψηλότερη απόδοση των στοιχείων του ενεργητικού 

και των ιδίων κεφαλαίων επισημαίνοντας τη σημασία της ρύθμισης του κεφαλαίου στην 

απόδοση των τραπεζών και τη χρηματοπιστωτική σταθερότητα στην Αίγυπτο. Η μελέτη συνιστά 

τη χρήση διαρθρωτικών μεταρρυθμίσεων που αποσκοπούν στη δημιουργία μεγαλύτερου 

ανταγωνισμού στον τραπεζικό κλάδο για να εξασφαλιστεί ότι οι δείκτες απόδοσης είναι 

ανάλογοι με τις βέλτιστες πρακτικές της λειτουργίας διαμεσολάβησης που θα εγγυάται τη 

χρηματοπιστωτική σταθερότητα σε βάθος χρόνου.

Οι Kamau, et al (2004) χρησιμοποίησαν την προσέγγιση ταυτόχρονων εξισώσεις με το 

μοντέλο του κανονιστικού αντικτύπου των ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων για τη 

συμπεριφορά των κινδύνων των τραπεζών και των επιπέδων κεφαλαίου στην Κένυα για την 

περίοδο 2000-2002. Η μελέτη χρησιμοποίησε τον δείκτη Hirschman-Herflndall (HHI) και δείκτη 

συγκέντρωσης (CR4) για την εκτίμηση της ανταγωνιστικότητας. Οι δείκτες HHI και CD4 

επιβεβαίωσαν ότι τραπεζικός τομέας της Κένυας έχει ολιγοπωλιακή διάρθρωση. 

Χρησιμοποιώντας τη μέθοδο των ελαχίστων τετραγώνων, η μελέτη εκτίμησε τη σχέση μεταξύ 

του δείκτη κεφαλαιακής επάρκειας και του χαρτοφυλάκιο κινδύνων στον τραπεζικό τομέα. Τα 

ευρήματα της μελέτης αποκάλυψαν ότι οι κεφαλαιακές απαιτήσεις βάσει κινδύνου υπήρξαν 

αποτελεσματικές στην αύξηση κεφαλαίου για τις κεφαλαιοποιημένες τράπεζες, ενώ η επίδραση 

ήταν ελάχιστη για τις υπο-κεφαλαιοποιημένες. Σύμφωνα με τα ευρήματα της μελέτης, οι 

κανονιστικοί περιορισμοί επηρεάζουν τη συμπεριφορά της τράπεζας ιδιαίτερα των 

κεφαλαιοποιημένων τραπεζών. Οι κεφαλαιακές απαιτήσεις αύξηση των κεφαλαίων. Το βασικό 

συμπέρασμα της μελέτης είναι ότι οι κεφαλαιακές απαιτήσεις προληπτικής εποπτείας δεν θα

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
11/06/2024 17:51:07 EEST - 3.138.120.236



πρέπει να είναι τόσο υψηλές γιατί ενισχύεται η επικίνδυνη συμπεριφορά των τραπεζών. 

Μάλλον, θα πρέπει να οριστεί χαμηλά ή σε ένα μέτριο επίπεδο ούτως ώστε να διασφαλιστεί η 

ποιότητα του ενεργητικού και η αποστροφή του κινδύνου.

1.11.2. Κεφαλαιακή επάρκεια και οικονομική μεγέθυνση

Ως συνέπεια των μετόχων περιορισμένης ευθύνης των μετόχων και του σιωπηρού ή ρητού 

διχτυού ασφαλείας των τραπεζικών καταθετών, οι μέτοχοι κερδίζουν από τις ανοδικές 

αποδόσεις, αλλά προστατεύονται από τον κίνδυνο. Με άλλα λόγια, καθώς ο κίνδυνος 

περιουσιακών στοιχείων δεν αποτιμάται λογικά από τους καταθέτες , οι τράπεζες δεν 

εσωτερικεύουν πλήρως τις ζημίες των περιουσιακών στοιχείων. Αυτό ενθαρρύνει την ανάληψη 

κινδύνων (Kane, 1989, Cole et al, 1995). Ένα υψηλότερο επίπεδο κεφαλαίου, όμως, εκθέτει τους 

μετόχους σε πιο καθοδικό κίνδυνο. Έτσι, οι υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις μειώνουν τα 

κίνητρα των τραπεζών για την ανάληψη κινδύνων (Furlong and Keeley, 1989, Rochet, 1992). 

Για παράδειγμα, ο Santos (1999) ανέπτυξε ένα μοντέλο με δύο πηγές ηθικού κινδύνου: η μία 

μεταξύ της τράπεζας και του παρόχου της ασφάλισης των καταθέσεων, και το άλλο μεταξύ της 

τράπεζας και ενός επιχειρηματία, ο οποίος απαιτεί κεφάλαια για τη χρηματοδότηση ενός 

επενδυτικού σχεδίου. Το μοντέλο δείχνει ότι η ρύθμιση σχετικά με τα κεφαλαιακά αποθέματα 

βελτιώνει τη σταθερότητα της τράπεζας και μπορεί επίσης να είναι άριστη κατά Pareto.

Μια πιο πρόσφατη μελέτη των Martinez-Miera και Suarez (2014) μετατοπίζει την εστίαση 

στις μακροοικονομικές επιπτώσεις των υψηλότερων κεφαλαιακών απαιτήσεων. Στο θεωρητικό 

μοντέλο τους, οι τράπεζες επιλέγουν την έκθεσή τους σε συστημικό κίνδυνο μέσω της 

ανταλλαγής του κινδύνου και της αξίας διατήρησης του κεφαλαίου τους μετά από τέτοιες 

κρίσεις. Έδειξαν ότι οι κεφαλαιακές απαιτήσεις μπορεί να είναι χρήσιμες για τη μείωση 

ανάληψης συστημικού κινδύνου ανάληψη μειώνοντας κατ’ αυτόν τον τρόπο το κόστος και τη 

συχνότητα των συστημικών κρίσεων.

Ωστόσο, υπάρχουν και επιχειρήματα σχετικά με το ότι η αυστηρότερη ρύθμιση του 

κεφαλαίου μπορεί να οδηγήσει στην ανάληψη υψηλότερου επιπέδου κινδύνου από τις τράπεζες 

Κατ’ αρχάς, οι υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις μπορεί να προκαλέσουν μείωση των 

κερδών, οι οποίες με τη σειρά τους μειώνουν την αξία των τραπεζών που ορίζεται ως η ροή των 

μελλοντικών κερδών. Η χαμηλότερη αξία μειώνει την αξία των μετόχων που μπορεί να χαθεί σε 

περίπτωση χαμηλών αποδόσεων των περιουσιακών στοιχείων και ως εκ τούτου δημιουργεί

Institutional Repository - Library & Information Centre - University of Thessaly
11/06/2024 17:51:07 EEST - 3.138.120.236



κίνητρα ανάληψης κινδύνου. Αυτό μπορεί να υπονομεύσει την κύρια επίδραση της ρύθμισης του 

κεφαλαίου (Repullo, 2004).

Δεύτερον, οι Blum και Hellwig (1995) υποστηρίζουν ότι η πρόβλεψη των κεφαλαιακών 

απαιτήσεων του αύριο μπορεί να ενισχύσει την υπερβολική ανάληψη κινδύνων σήμερα. Μια πιο 

πρόσφατη μελέτη από Martynova et al (2014) δείχνει ότι το υψηλότερο τραπεζικό κεφάλαιο 

αυξάνει την αξία των βασικών τραπεζικών δραστηριοτήτων. Αυτό επιτρέπει στις τράπεζες να 

προσελκύσουν νέα κεφάλαια που μπορούν να χρησιμοποιηθούν για επενδύσεις σε ριψοκίνδυνες 

δραστηριότητες που βασίζονται στην αγορά.

Αντιμετωπίζοντας αυστηρότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις, οι τράπεζες έχουν τρεις 

εναλλακτικές λύσεις: να μειώσει το μέγεθος του ενεργητικού, κόβονται χορήγηση δανείων σε 

επικίνδυνη δανειολήπτες, και να αυξήσει ίδια κεφάλαια.

Πρώτον, οι τράπεζες μπορεί να μειώσει το συνολικό δανεισμό τους. Έχει τεκμηριωθεί ότι οι 

τράπεζες προσπαθούν να ικανοποιήσουν αυστηρότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις μειώνοντας την 

προσφορά πίστωσης. Η BCBS (1999) ερευνά τα αποδεικτικά στοιχεία για την ανταπόκριση των 

τραπεζών στις G-10 για την εισαγωγή των κεφαλαιακών απαιτήσεων του 1988, καταλήγοντας 

στο συμπέρασμα ότι οι πιέσεις τραπεζικού κεφαλαίου κατά τη διάρκεια της κυκλικής ύφεσης 

στις ΗΠΑ και την Ιαπωνία μπορεί να οδήγησαν στο περιορισμό του τραπεζικού δανεισμού και 

να συνέβαλε στην οικονομική αδυναμία σε ορισμένους μακροοικονομικούς τομείς.

Ορισμένες πρόσφατες μελέτες επικεντρώνονται στην οικονομική κρίση του 2007-2009. Οι 

Albertazzi και Marchetti (2010), χρησιμοποιώντας ιταλική δεδομένα για την κατάρρευση της 

Lehman, τεκμηριώνει δύο ποσοστιαίες μονάδες υψηλότερη συρρίκνωση της προσφοράς 

πιστώσεων από μικρότερη κεφαλαιοποίηση των τραπεζών τότε καλά κεφαλαιοποιημένων. Η 

μελέτη τονίζει επίσης ότι οι οφειλέτες είχαν περιορισμένη ικανότητα να βρουν υποκατάστατο 

χρηματοδότησης. Οι Puri et al (2011) μελετούν την επίδραση της οικονομικής κρίσης στα 

επίπεδα δανεισμού των γερμανικών τραπεζών. Η  μελέτη καταλήγει στο συμπέρασμα ότι οι 

τράπεζες που έχουν πληγεί από την κρίση έχουν απορρίψει 11% περισσότερες αιτήσεις δανείων 

από μη πληγείσες τράπεζες.

Δεύτερον, οι τράπεζες μπορούν εναλλακτικά να μειώσουν την παροχή πιστώσεων μόνο για 

τις πιο επικίνδυνες και πιο τραπεζικά εξαρτώμενους δανειολήπτες (Albertrazzi and Marchetti,
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2010). Ένα τέτοιο αποτέλεσμα καλείται φυγή προς την ποιότητα. Οι Berger και Udell (1994) 

υποστηρίζουν ότι οι υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις ενθαρρύνουν τις τράπεζες να 

μειώσουν το δανεισμό προς τις πιο ριψοκίνδυνες κατηγορίες δανειοληπτών. Έδειξαν ότι οι 

αμερικανικές τράπεζες μείωσαν τα εμπορικά δάνεια τους και αύξησαν της συμμετοχής τους 

κρατικά ομόλογα στις αρχές του 1990. Ωστόσο, η μείωση του προφίλ κινδύνου των 

δανειοληπτών μπορεί να αυξήσει την οικονομική ευρωστία των τραπεζών.

Προκειμένου να ικανοποιήσει τις κεφαλαιακές απαιτήσεις, οι τράπεζες μπορούν να επιλέξουν 

την έκδοση μετοχών, αντί της μείωσης δανεισμού. Η κοινή άποψη είναι ότι οι τράπεζες είναι 

απρόθυμες να αντλήσουν κεφάλαια, επειδή είναι ακριβό.

Ωστόσο, η βασική θεωρία προτείνει ότι τα ίδια κεφάλαια δεν είναι ακριβά, δεδομένου ότι η 

αύξηση κεφαλαίου καθιστά τόσο ίδια όσο και δανειακά κεφάλαια χρηματοδότησης 

ασφαλέστερα, και ως εκ τούτου το κόστος χρηματοδότησης μειώνεται όσο οι κεφαλαιακές 

απαιτήσεις ανεβαίνουν. Το επιχείρημα προέρχεται από τους Modigliani και Miller (1958), οι 

οποίοι ισχυρίζονται ότι συνολικός κίνδυνος μιας επιχείρησης εξαρτάται από τη σύνθεση του 

ενεργητικού τους, όχι από τον τρόπο χρηματοδότησής τους. Αυτό το φαινόμενο επίσης τονίζεται 

από τους Admati et al (2010). Επισημαίνουν ότι η απόδοση ιδίων κεφαλαίων περιλαμβάνει ένα 

ασφάλιστρο κινδύνου που πρέπει να μειωθεί αν οι τράπεζες έχουν περισσότερα ίδια κεφάλαια. 

Έτσι, το μέσο σταθμισμένο κόστος κεφαλαίου παραμένει αμετάβλητο, όπως ο δείκτης 

κεφαλαιακής επάρκειας προς ενεργητικό αυξάνεται.

2 . Η  ε π ιτ ρ ο π ή  τ η ς  Β α σ ιλ ε ία ς

Οι συμφωνίες της Βασιλείας είναι μερικές από τις πιο σημαίνουσες συμφωνίες στο σύγχρονο 

διεθνή χρηματοοικονομικό τομέα. Συντάχθηκε το 1988, το 2004 και το 2010, οι Βασιλεία Ι, ΙΙ 

και ΙΙΙ έβαλαν σε νέα εποχή της διεθνή τραπεζική συνεργασία. Μέσω ποσοτικών και τεχνικών 

κριτηρίων αξιολόγησης, οι συμφωνίες έχουν βοηθήσει την εναρμόνιση της τραπεζικής 

εποπτείας, ρύθμισης, και των πρότυπων κεφαλαιακής επάρκειας μεταξύ των έντεκα χωρών της 

Ομάδας Βασιλείας και πολλές άλλων αναδυόμενων οικονομιών της αγοράς. Από την άλλη 

πλευρά, η ίδια η δύναμη των δύο συμφωνιών -ποσοτική και τεχνική εστίαση, περιορίζει την 

κατανόηση των συμφωνιών αυτών μέσα στους κύκλους της πολιτικής, προκαλώντας τους να 

παρερμηνεύονται και να καταχρώνται σε πολλές από τις οικονομίες του κόσμου. Επιπλέον,
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ακόμη και όταν οι συμφωνίες της Βασιλείας έχουν εφαρμοστεί με ακρίβεια και πλήρως, δεν έχει 

εξασφαλίσει, κατ’ ανάγκη, η μακροπρόθεσμη σταθερότητα στο εσωτερικό του τραπεζικού 

τομέα της χώρας.

Τόσο η Βασιλεία Ι η Βασιλεία ΙΙ και Βασιλεία ΙΙΙ είναι προϊόντα της Επιτροπής, που 

αποτελείται από μια ομάδα έντεκα εθνών, η οποία και σχηματίστηκε μετά την εκκαθάριση 

Τράπεζας Herstatt το 1974. Οι χώρες αυτές αποφάσισαν να σχηματίσουν ένα συνεταιρισμό του 

Συμβουλίου για την εναρμόνιση των τραπεζικών προτύπων και κανονισμών εντός και μεταξύ 

όλων των κρατών πολιτειών. Ο στόχος τους, όπως αναφέρεται στο Ιδρυτικό Έγγραφο της 

Επιτροπής της Βασιλείας, είναι να διευρύνουν τη ρυθμιστική κάλυψη, την προώθηση της 

κατάλληλης εποπτείας των τραπεζών, και να διασφαλιστεί ότι κανένα ξένο τραπεζικό ίδρυμα 

μπορεί να ξεφύγει από την εποπτεία. Για την επίτευξη αυτού του στόχου, η Γαλλία, Γερμανία, 

Ιταλία, Ιαπωνία, Ολλανδία, Σουηδία, Ελβετία, Ηνωμένο Βασίλειο, Ηνωμένες Πολιτείες, και το 

Λουξεμβούργο συμφώνησαν στη Βασιλεία της Ελβετίας για να σχηματίσουν μια τριμηνιαία 

επιτροπή που θα αποτελείται από τον κεντρικό τραπεζίτη της κάθε χώρας και να αποτελέσει την 

εποπτική εξουσία του τραπεζικού τους τομέα. Σε κάθε συνεδρίαση, οι αρχές της κάθε χώρας που 

συζητούν την κατάσταση του διεθνούς τραπεζικού συστήματος και να προτείνουν κοινά 

πρότυπα που μπορούν να βοηθήσουν την Επιτροπή στην επίτευξη των στόχων της χωρίς όμως οι 

αποφάσεις του να είναι νομικά δεσμευτικές, όπως προβλέπει άλλωστε και το καταστατικό της. 

Ως εκ τούτου, εναπόκειται στην ίδια τα κράτη μέλη να εφαρμόσουν και να επιβάλουν τις 

συστάσεις της Επιτροπής της Βασιλείας

2 .1 . Β α σ ιλ ε ία  Ι

Λίγο μετά τη δημιουργία της Επιτροπής της Βασιλείας, έντεκα κράτη μέλη της (γνωστά ως 

G-10) άρχισαν να συζητούν ένα επίσημο πρότυπο για να εξασφαλιστεί η ορθή κεφαλαιοποίηση 

των τραπεζών με διεθνή δραστηριότητα. Κατά τη διάρκεια των δεκαετιών του ‘70 και του ‘80, 

ορισμένες διεθνείς τράπεζες ήταν σε θέση να αποφύγουν τις ρυθμιστικές αρχές μέσω της 

αξιοποίησης των εγγενών γεωγραφικών ορίων της εθνικής τραπεζικής νομοθεσίας. Επιπλέον, οι 

τράπεζες που δραστηριοποιούνταν διεθνώς ενθάρρυναν ένα ρυθμιστικό «αγώνα προς τα κάτω», 

οδηγώντας τες σε μετεγκατάσταση σε χώρες με λιγότερο αυστηρούς κανονισμούς. Με τις δυο 

κρίσεις του ΟΠΕΚ κατά τη δεκαετία του 70 και τις επακόλουθες τραπεζικές κρίσεις στις αρχές
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της δεκαετίας του 1980, αυτή η επιθυμία για μια τυπική κοινή τραπεζική κεφαλαιοποίηση ήρθε 

στο προσκήνιο των ημερησίων διατάξεων των κρατών μελών της Επιτροπής της Βασιλείας. Τον 

Ιούλιο του 1988, οι G-10 (συν Ισπανία) ήρθαν σε μια τελική συμφωνία, που περιλάμβανε τη 

διεθνή σύγκλιση των μετρήσεων ιδίων κεφαλαίων και προτύπων, γνωστή ως «Βασιλεία Ι»

2.1.1. Έκταση

Θα πρέπει πρώτα να σημειωθεί ότι η Βασιλεία Ι δημιουργήθηκε για να προωθήσει την 

εναρμόνιση των προτύπων ρυθμιστικής και κεφαλαιακής επάρκειας μόνον εντός των κρατών 

μελών της Επιτροπής της Βασιλείας. Όλα τα κράτη των G-10 θεωρούνται ανεπτυγμένες αγορές 

από τους περισσότερους (αν όχι όλους) τους διεθνείς οργανισμοί, και, ως εκ τούτου, τα πρότυπα 

που ορίζονται στη Βασιλεία Ι είναι προσαρμοσμένα στις τράπεζες που δραστηριοποιούνται στις 

αγορές αυτές. Η συμφωνία ορίζει ρητά ότι δεν προορίζεται για τις αναδυόμενες οικονομίες, 

καθώς και λόγω των μοναδικών τους κινδύνων και των ρυθμιστικών ανησυχιών σε αυτές τις 

οικονομίες, δεν θα πρέπει να θεωρηθεί ως η βέλτιστη μεταρρύθμιση. Εν ολίγοις, επειδή η 

Βασιλεία Ι δίνει σημαντική ρυθμιστική ευχέρεια στις κεντρικές τράπεζες, προσεγγίζει το 

εγχώριο νόμισμα και το χρέος ως τα πιο αξιόπιστα και ευνοϊκά χρηματοπιστωτικά μέσα, 

προσεγγίζει την FDIC ως φέρον κίνδυνο ύφεσης και χρησιμοποιεί ένα μέγιστο επίπεδο κινδύνου 

για τον υπολογισμό των κεφαλαιακών απαιτήσεων που είναι κατάλληλο μόνο για τις 

ανεπτυγμένες οικονομίες. Η εφαρμογή του θα μπορούσε να δημιουργήσει μια ψευδή αίσθηση 

ασφάλειας εντός του χρηματοπιστωτικού τομέα μιας αναδυόμενης οικονομίας, δημιουργώντας 

παράλληλα νέους, λιγότερο προφανείς κινδύνους για τις τράπεζες της.

Δεύτερον, πρέπει να σημειωθεί ότι η Βασιλεία Ι γράφτηκε μόνο να παράσχει επαρκή 

κεφάλαια ούτως ώστε να προφυλαχθούν οι τράπεζες από τον κίνδυνο της πιστοληπτικής 

ικανότητας των δανειοδοτήσεων μιας τράπεζας. Δεν αποτελεί εντολή για προστατευτικά 

κεφάλαια για την προφύλαξη από κινδύνους όπως οι νομισματικές διακυμάνσεις, οι μεταβολές 

των επιτοκίων και τη γενική μακροοικονομική ύφεση. Λόγω της μεγάλης μεταβλητότητας των 

κινδύνων αυτών σε όλες τις χώρες, η Επιτροπή της Βασιλείας αποφάσισε να μην καταρτίσει 

γενικούς κανόνες σχετικά με τους κινδύνους αυτούς και άφησε αυτή την αξιολόγηση σε 

επιμέρους περιπτώσεις των κρατών μελών της G10.

Τρίτον, η Βασιλεία Ι δηλώνει ξεκάθαρα ότι προτείνει μόνο ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις 

για τις τράπεζες που δραστηριοποιούνται διεθνώς, και καλεί τις εθνικές αρχές και τις κεντρικές
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τράπεζες να είναι συντηρητικοί στους τραπεζικούς κανονισμούς τους. Επιπλέον, προειδοποιεί 

ότι οι δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας δεν μπορούν να εξετάζονται μεμονωμένα και ως έσχατο 

μέσο για τη φερεγγυότητα μιας τράπεζας.

2.1.2. Πυλώνες Ι, ΙΙ, ΙΙΙ, IV

Η ίδια η Βασιλεία Ι χωρίζεται σε τέσσερις «πυλώνες». Ο πρώτος είναι γνωστός ως τα 

συστατικά του Κεφαλαίου (The Constituents of Capital), τόσο το διαθέσιμο κεφαλαίου που 

υπολογίζεται ως τα αποθεματικά όσο και πόσο από κάθε είδος αποθεματικού κεφαλαίου μια 

τράπεζα μπορεί να κρατήσει. Η συμφωνία χωρίζει τα αποθεματικά κεφάλαια σε δύο βαθμίδες. 

Το κεφάλαιο πρώτης βαθμίδας (Tier 1 Capital), αποτελείται μόνο από δύο είδη κεφαλαίων, τα 

βεβαιωθέντα ταμειακά αποθέματα και άλλα κεφάλαια τα οποία προέρχονται και καταβάλλονται 

από την πώληση των τραπεζικών μετοχών, δηλαδή μετοχών και προνομιακών. Το κεφάλαιο 

δεύτερης βαθμίδας (Tier 2 Capital) είναι πιο ασαφώς προσδιορισμένο. Αυτό το κεφάλαιο μπορεί 

να περιλαμβάνει αποθεματικά που δημιουργήθηκαν για να καλύψουν πιθανές απώλειες δανείων, 

εκμεταλλεύσεις χρέους μειωμένης εξασφάλισης, υβριδικών μετοχικών τίτλων 

χρέους/συμμετοχών, και πιθανά κέρδη από την πώληση περιουσιακών στοιχείων που 

αγοράστηκαν μέσω της πώλησης των μετοχών των τραπεζών. Για να εναρμονίζονται οι 

τράπεζες πρέπει να έχουν την ίδια ποσότητα (σε δολάριο) του κεφαλαίου πρώτης και δεύτερης 

βαθμίδας.

Ο δεύτερος πυλώνας, στάθμισης κινδύνου (Risk Weighting), δημιουργεί ένα ολοκληρωμένο 

σύστημα για την στάθμιση του κινδύνου του ενεργητικού μιας τράπεζας. Πέντε κατηγορίες 

κινδύνου καλύπτουν όλα τα περιουσιακά στοιχεία στον ισολογισμό της τράπεζας. Η πρώτη 

κατηγορία σταθμίζει τα περιουσιακά στοιχεία με 0%, χαρακτηρίζοντας τα ως «ακίνδυνα». 

Τέτοια ακίνδυνα περιουσιακά στοιχεία ορίζονται τα μετρητά που κατέχονται από μια τράπεζα, 

το δημόσιο χρέος σε εγχώριο νόμισμα, όλα τα χρέη κρατών μελών του ΟΟΣΑ, και άλλα 

απαιτήσεις έναντι κεντρικών κυβερνήσεων του ΟΟΣΑ. Η δεύτερη κινδύνου σταθμίζεται με 

20%, αποτελώντας μια κατηγορία «χαμηλού κινδύνου». Τα αξιόγραφα σε αυτή την κατηγορία 

αποτελούνται από τα πολυμερή τραπεζικά χρέη ανάπτυξης, το τραπεζικό χρέος από τράπεζες 

χωρών του ΟΟΣΑ, τραπεζικού χρέους μη μέλους του ΟΟΣΑ με ωρίμαση έως και ένα έτος, 

ταμειακά στοιχεία προς συλλογή, και τα δάνεια εγγυημένα από φορείς του δημόσιου τομέα του 

ΟΟΣΑ. Η τρίτη, η κατηγορία «μέτριο κινδύνου» περιλαμβάνει μόνο έναν τύπο στοιχείων
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ενεργητικού, τα στεγαστικά δάνεια και σταθμίζεται με 50%. Η τέταρτη κατηγορία «υψηλού 

κινδύνου» σταθμίζεται στο 100% της αξίας του περιουσιακού στοιχείου, και περιλαμβάνει 

απαιτήσεις μιας τράπεζας στον ιδιωτικό τομέα, τραπεζικό χρέος από μη μέλη του ΟΟΣΑ άνω 

του ενός έτους, απαιτήσεις έναντι μη μελών του ΟΟΣΑ χρέους πληρωτέου σε ή ευρωομόλογα, 

τα περιουσιακά στοιχεία της καθαρής θέσης που κατέχει η τράπεζα, και όλα τα άλλα 

περιουσιακά στοιχεία. Η πέμπτη, η κατηγορία «μεταβλητή» περιλαμβάνει απαιτήσεις για φορείς 

που εγχώριου δημόσιου τομέα, η οποία μπορεί να αποτιμάται σε 0, 10, 20, ή 50% ανάλογα με τη 

διακριτική ευχέρεια της κεντρικής τράπεζας.

Ο τρίτος πυλώνας (Target Standard Ratio) ενοποιεί τους δυο πρώτους πυλώνες. Θέτει ένα 

παγκόσμιο πρότυπο σύμφωνα με το οποία το 8% του σταθμισμένου ενεργητικού μιας τράπεζας 

θα πρέπει να καλυφθεί από τα αποθεματικά των Tier 1 και Tier 2 capital. Επιπλέον, τα Tier 1 θα 

πρέπει να καλύπτουν το 4% του σταθμισμένου ενεργητικού της τράπεζας. Αυτή η αναλογία 

θεωρείται ως «ελάχιστα επαρκής» για την προστασία έναντι του πιστωτικού κινδύνου σε 

ασφαλιστικά υποστηριγμένες καταθέσεις από διεθνείς τράπεζες σε όλα τα κράτη μέλη της 

Επιτροπής της Βασιλείας.

Ο τέταρτος πυλώνας (Transitional and Implementing Agreements) θέτει τις βάσεις για την 

εφαρμογή των συμφωνιών της Βασιλείας. Η κεντρική τράπεζα κάθε χώρας καλείται να 

δημιουργήσει ισχυρούς μηχανισμούς εποπτείας και επιβολής για την εξασφάλιση τήρησης της 

συμφωνίας και μια μεταβιβαστική περίοδος προσφέρεται, έτσι ώστε οι τράπεζες της επιτροπή 

της Βασιλείας μπορεί να μπορούν να προσαρμοστούν σε μια περίοδο τεσσάρων ετών με τα 

πρότυπα της συμφωνίας.

2.1.3. Εκτέλεση

Η προσαρμογή και εφαρμογή της Βασιλείας Ι εμφανίστηκε μάλλον ομαλά στα κράτη μέλη 

της Επιτροπής της Βασιλείας. Με εξαίρεση την Ιαπωνία (η οποία, λόγω της σοβαρότητας της 

τραπεζικής κρίσης στα τέλη της δεκαετίας του 1980, δεν μπορούσε να υιοθετήσει αμέσως τις 

συστάσεις της Βασιλείας Ι), όλα τα μέλη της Επιτροπής της Βασιλείας εφάρμοσαν τις 

συστάσεις-συμπεριλαμβανομένου του 8% του Target Standard Ratio μέχρι και το τέλος του 

1992. Η Ιαπωνία εναρμονίστηκε με τις συστάσεις της Βασιλείας Ι το 1996. Παρά το γεγονός ότι 

δεν επρόκειτο να περιληφθούν στο πλαίσιο της Βασιλείας I, αναδυόμενες οικονομίες ενέκριναν 

τις συστάσεις της. Σε αντίθεση με τις προειδοποιήσεις που αναφέρονται στη Βασιλεία Ι σε
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σχέση με την εφαρμογή της μόνο σε βιομηχανικές χώρες, η υιοθέτηση των προτύπων της 

Βασιλείας Ι θεωρήθηκε από τις μεγάλες επενδυτικές τράπεζες ως ένδειξη της κανονιστικής 

δύναμης και της χρηματοπιστωτικής σταθερότητας στις αναδυόμενες αγορές, προκαλώντας 

κράτη που αναζητούσαν εναγωνίως κεφάλαια όπως το Μεξικό να εφαρμόσουν τη Βασιλεία Ι, 

προκειμένου να λάβουν φθηνότερη τραπεζική χρηματοδότηση. Μέχρι το 1999, σχεδόν όλες οι 

χώρες, συμπεριλαμβανομένης της Κίνας, της Ρωσίας και της Ινδίας, είχαν -τουλάχιστον τυπικά- 

εφαρμόσει τη Βασιλεία Ι.

2 .2 . Β α σ ιλ ε ία  Ι Ι

Σε απάντηση στις τραπεζικές κρίσεις της δεκαετίας του 1990 και τις επικρίσεις της Βασιλείας 

Ι, η Επιτροπή της Βασιλείας αποφάσισε το 1999 να προτείνει μια νέα, πιο ολοκληρωμένη 

συμφωνία κεφαλαιακής επάρκειας. Αυτή η συμφωνία, είναι γνωστή επίσημα ως ένα 

αναθεωρημένο πλαίσιο για τη διεθνή σύγκλιση των κεφαλαιακών μετρήσεων και προτύπων 

κεφαλαίου (Revised Framework on International Convergence of Capital Measurement and 

Capital Standards) και ανεπίσημα ως «Βασιλεία ΙΙ» διευρύνοντας σημαντικά το πεδίο 

εφαρμογής, την τεχνική λεπτομέρεια, και το βάθος του αρχικού Συμφώνου της Βασιλείας. 

Διατηρώντας παράλληλα το πλαίσιο πυλώνων της Βασιλείας Ι, κάθε πυλώνας επεκτάθηκε κατά 

πολύ στην κάλυψη των νέων προσεγγίσεων του πιστωτικού κινδύνου, να προσαρμοστούν στην 

τιτλοποίηση των περιουσιακών στοιχείων των τραπεζών, της αγοράς κάλυψης, τους 

λειτουργικούς κινδύνους, και τον κίνδυνο επιτοκίου, και να ενσωματώσει την επιτήρηση που 

βασίζονται στην αγορά και ρύθμιση.

2.2.1. Πυλώνας Ι

Ο πρώτος πυλώνας, γνωστό και πάλι ως Ελάχιστες Κεφαλαιακές Απαιτήσεις, δείχνει την 

πρόοδο η οποία επήλθε σε σχέση με τη Βασιλεία Ι. Η Βασιλεία ΙΙ δημιούργησε μια πιο 

ευαίσθητη μέτρηση του σταθμισμένου ενεργητικού μιας τράπεζας και προσπαθεί να εξαλείψει 

το κενά, στη Βασιλεία Ι, που επιτρέπουν στις τράπεζες να αναλάβουν επιπλέον κίνδυνο. Η 

βασική διαφορά του είναι ότι προσπαθεί να διευρύνει το πεδίο εφαρμογής του κανονισμού για 

να συμπεριλάβει τα περιουσιακά στοιχεία της εταιρείας χαρτοφυλακίου μιας διεθνώς ενεργής 

τράπεζας. Αυτό γίνεται για να αποφευχθεί ο κίνδυνος απόκρυψης από την πλευρά μιας τράπεζας 

να αναλάβει κινδύνους από τη μεταφορά στοιχείων ενεργητικού σε άλλες θυγατρικές εταιρείες
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και, επίσης, να ενσωματώσει την οικονομική υγεία του συνόλου της επιχείρησης κατά τον 

υπολογισμό των κεφαλαιακών απαιτήσεων της θυγατρικής τράπεζας.

2.2.2. Τυποποιημένη προσέγγιση (Standardized Approach)

Ως συνέχεια του πρώτου πυλώνα παρέχονται τρείς μεθοδολογίες για τη μέτρηση της 

επικινδυνότητας των στοιχείων του ενεργητικού μιας τράπεζας. Η πρώτη από αυτές τις 

μεθοδολογίες, η τυποποιημένη προσέγγιση, επεκτείνει την προσέγγιση για τα βάρη του 

κεφαλαίου που χρησιμοποιούνται στη Βασιλεία Ι ώστε να συμπεριληφθούν οι οργανισμοί 

αξιολόγησης που βασίζονται στην αγορά. Οι κυριαρχικές (sovereign) αξιώσεις, αντί να 

προεξοφλούνται με τη συμμετοχή του κυρίαρχου-κράτους στο πλαίσιο του ΟΟΣΑ, τώρα 

λαμβάνουν έκπτωση ανάλογα με την πιστοληπτική ικανότητα η οποία και υπολογίζεται από 

τους εξουσιοδοτημένους οργανισμούς -εάν το χρέος έχει βαθμολογηθεί από ΑΑΑ σε AAA-, 

εφαρμόζεται συντελεστής 0%, εάν έχει βαθμολογηθεί από A + σε Α-, σταθμίζεται με 20%, εάν 

έχει βαθμολογηθεί από ΒΒΒ+ σε ΒΒΒ-, σταθμίζεται με 50%, εάν έχει βαθμολογηθεί από ΒΒ+ 

σε BB-, σταθμίζεται με 100% και αν έχει βαθμολογηθεί κάτω από Β-, σταθμίζεται με 150%-. Το 

μη διαβαθμισμένο χρέος σταθμίζεται με 100%. Αν το χρέος είναι εκφρασμένο και 

χρηματοδοτείται σε τοπικό νόμισμα, οι ρυθμιστικές αρχές μπορούν επίσης να ορίσουν 

χαμηλότερη στάθμιση ανάλογα με την επικινδυνότητα του.

2.2.3. Προσέγγιση Εσωτερικών Δ ιαβαθμίσεων (Internal Ratings Based Approaches)

Πέρα από την τυποποιημένη προσέγγιση, η Βασιλεία ΙΙ προτείνει, και παροτρύνει τις δύο 

εναλλακτικές προσεγγίσεις στάθμισης κινδύνου του κεφαλαίου. Αυτές οι προσεγγίσεις 

ενθαρρύνουν τις τράπεζες να δημιουργήσουν τα δικά τους εσωτερικά συστήματα για να 

βαθμολογήσουν τους κινδύνους με τη βοήθεια των ρυθμιστικών αρχών. Αναγκάζοντας τις 

τράπεζες να αναβαθμίσουν τα σταθμισμένα αποθεματικά τους κατά 6% εάν χρησιμοποιούν την 

τυποποιημένη προσέγγιση, η Επιτροπή της Βασιλείας προσφέρει στις τράπεζες τη δυνατότητα 

χαμηλότερων υποχρεωτικών ελάχιστων αποθεματικών, και ως εκ τούτου μεγαλύτερη 

κερδοφορία, αν υιοθετήσουν αυτές τις εσωτερικές προσεγγίσεις.

Η πρώτη προσέγγιση εσωτερικών διαβαθμίσεων που είναι γνωστό ως το Foundation IRB. 

Στην προσέγγιση αυτή, οι τράπεζες, με την έγκριση των ρυθμιστικών αρχών, μπορεί να
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αναπτύξουν μοντέλα πιθανότητας αθέτησης που παρέχουν συντελεστές στάθμισης κινδύνου των 

στοιχείων ενεργητικού τους.

Η δεύτερη προσέγγιση εσωτερικών διαβαθμίσεων, Advanced IRB, είναι ουσιαστικά ίδια με 

την παραπάνω, εκτός από μία σημαντική διαφορά, οι ίδιοι και όχι οι τράπεζες ρυθμιστές- 

καθορίζουν τις υποθέσεις των ιδιόκτητων μοντέλων credit default μοντέλα. Ως εκ τούτου, μόνο 

οι μεγαλύτερες τράπεζες με τις πιο σύνθετες λειτουργίες μπορεί να χρησιμοποιήσουν αυτό το 

πρότυπο.

2.2.4. Λειτουργικού κινδύνου

Η Βασιλεία ΙΙ επεκτείνει το πεδίο εφαρμογής της στην αξιολόγηση και την προστασία από 

λειτουργικούς κινδύνους. Για τον υπολογισμό των αποθεματικών που απαιτούνται για να 

προφυλαχθεί επαρκώς από τις αποτυχίες των εσωτερικών διαδικασιών, τη διαδικασία λήψης 

αποφάσεων των ατόμων, τον εξοπλισμό και άλλα εξωτερικά γεγονότα, η Βασιλεία ΙΙ προτείνει 

τρεις αλληλο-αποκλειόμενες μεθόδους. Η πρώτη μέθοδος είναι η Basic Indicator Approach, 

συνιστά ότι οι τράπεζες κατέχουν κεφάλαιο ίσο με το δεκαπέντε τοις εκατό του μέσου 

ακαθάριστου εισοδήματος που αποκτάται από τράπεζα κατά τα τελευταία τρία χρόνια. Οι 

ρυθμιστικές αρχές έχουν τη δυνατότητα να ρυθμίζουν το 15% σύμφωνα με την εκτίμηση 

κινδύνου της κάθε τράπεζας.
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Πίνακας 1: Αποθεματικά Τυποποιημένης Προσέγγισης
Πηγές εσόδων %κερδών που χρειάζονται

Corporate Finance 18%

Sales & Trading 18%

Retail Banking 12%
Commercial Banking 15%

Settlement 18%

Agency Services 15%

Asset Management 12%

Retail Brokerage 12%

Πηγή: Βασιλεία ΙΙ, 2006 Αναθεώρηση

Η δεύτερη μέθοδος, Τυποποιημένη Προσέγγιση (Standardized Approach), χωρίζει μια 

τράπεζα ανάλογα με τις πηγές εσόδων τις από τις επιχειρήσεις γραμμές της για να καθορίσει το 

ποσό των μετρητών που πρέπει να έχει σε ετοιμότητα για να προστατεύσει τον εαυτό της έναντι 

του λειτουργικού κινδύνου. Κάθε πηγή σταθμίζεται από το σχετικό μέγεθος της εντός της 

εταιρείας για να δημιουργήσει το ποσοστό των περιουσιακών στοιχείων που οι τράπεζες πρέπει 

να κατέχουν, όπως φαίνεται και στον πίνακα 1.

Η τρίτη μέθοδος, η εξελιγμένη μέθοδο μέτρησης (Advanced Mesaurement Approach - 

AMA), είναι πολύ λιγότερο αυθαίρετη από τις άλλες μεθοδολογίες. Από την άλλη πλευρά, είναι 

πολύ πιο απαιτητική για τις ρυθμιστικές αρχές όσο και τις τράπεζες επειδή επιτρέπει στις 

τράπεζες να αναπτύξουν τους δικούς τους υπολογισμούς για τα αποθεματικά για την 

αντιμετώπιση του λειτουργικού κινδύνου. Οι ρυθμιστικές αρχές, βέβαια, πρέπει να εγκρίνουν τα 

τελικά αποτελέσματα αυτών των μοντέλων. Η προσέγγιση αυτή, όπως και οι IRB αποτελούν 

προσπάθεια να φέρουν την πειθαρχία της αγοράς και την αυτό-επιτήρηση στην τραπεζική 

νομοθεσία και μια κίνηση για την εξάλειψη του περιθωρίου ελιγμών όπου οι τράπεζες να 

υπακούν κανονισμούς όπου οι τράπεζες ακολουθούν τον κανόνα και όχι το πνεύμα.

2.2.5. Κίνδυνος αγοράς

Ο τελευταίος κίνδυνος που αξιολογείται στο πλαίσιο του Πυλώνα Ι της Βασιλείας ΙΙ, αποδίδει 

τις προσπάθειες για την ποσοτικοποίηση των αποθεματικών που πρέπει να πραγματοποιηθεί από
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τις τράπεζες, λόγω του κινδύνου αγοράς, δηλαδή τον κίνδυνο απώλειας λόγω μεταβολής των 

τιμών των περιουσιακών στοιχείων. Κατά την αξιολόγηση του κινδύνου αγοράς, η Βασιλεία ΙΙ 

κάνει σαφή διάκριση μεταξύ σταθερού εισοδήματος και άλλων προϊόντων, όπως μετοχών, 

εμπορευμάτων και οχημάτων σε συνάλλαγμα και διαχωρίζει επίσης τους δύο κυριότερους 

κίνδυνους που συμβάλλουν στο συνολική κίνδυνο αγοράς, το επιτόκιο και τον κίνδυνο 

μεταβλητότητας. Για πάγια περιουσιακά στοιχεία του εισοδήματος, χρησιμοποιείται η μέθοδος 

μέτρησης value at risk (VAR) που εξελίσσεται παράλληλα με τις προσεγγίσεις IRB και AMA, οι 

τράπεζες μπορούν να αναπτύξουν τους δικούς τους υπολογισμούς για τον προσδιορισμό των 

αποθεματικών που απαιτούνται για την προστασία έναντι των κινδύνων επιτοκίου και 

μεταβλητότητας για πάγια περιουσιακά στοιχεία λογαριασμού αποτελεσμάτων με μια βάση 

θέσης. Και πάλι, οι ρυθμιστικές αρχές πρέπει να εγκρίνουν μια τέτοια ενέργεια.

Για τις τράπεζες που δεν μπορούν ή δεν επέλεξε να υιοθετήσουν μοντέλα VAR για την 

προστασία πάγια περιουσιακά στοιχεία το εισόδημά τους από την αστάθεια ή κίνδυνο επιτοκίου, 

Βασιλεία ΙΙ προτείνει δύο ξεχωριστές μεθόδους προστασίας από κινδύνους. Για κινδύνου 

επιτοκίου του κινδύνου ότι η διακύμανση των επιτοκίων και να μειώσει την αξία ενός σταθερού 

εισοδήματος συστάσεις των περιουσιακών στοιχείων διαθεσίμων συνδέονται με τη λήξη του 

περιουσιακού στοιχείου. Εικόνα (2) παρέχει μια επισκόπηση των συντελεστών στάθμισης που 

αποδίδεται σε κάθε περιουσιακού στοιχείου της ωριμότητας. Όπως φαίνεται προς τα δεξιά, 

ανάλογα με το χρόνο μέχρι τη λήξη του παγίου στοιχείου του εισοδήματος, της Βασιλείας ΙΙ 

συνιστά μια τράπεζα αναμονή οπουδήποτε μεταξύ 0% και 12,5% της αξίας ενός περιουσιακού 

στοιχείου στα αποθεματικά για την προστασία από τις μεταβολές των επιτοκίων.
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Πίνακας 2: Επιτοκιακοί συντελεστές στάθμισης κινδύνου
Ωριμότητα Στάθμιση κινδύνου
< 1 μήνα 0.00%

<6 μήνες 0.70%

<1 χρόνο 1.25%

<4 χρόνια 2.25%

<8 χρόνια 3.75%

<16 χρόνια 5.25%

<20 χρόνια 7.50%

>20 χρόνια 12.50%

Πηγή: Βασιλεία ΙΙ, 2006 Αναθεώρηση

2.2.6. Συνολικής Κεφαλαιακής Επάρκειας

Μόλις μια τράπεζα υπολόγισε τα αποθέματα που χρειάζεται να έχει σε ετοιμότητα για να 

προφυλαχθεί έναντι του λειτουργικού, των κίνδυνων της αγοράς και έχει προσαρμοστεί βάση 

των περιουσιακών στοιχείων της σύμφωνα με τον πιστωτικό κίνδυνο, μπορεί να υπολογίσει τα 

on-hand αποθεματικά κεφάλαια που χρειάζεται για να επιτευχθεί η κεφαλαιακή επάρκειας, όπως 

ορίζεται από την Βασιλεία II. Λόγω του ευρέος φάσματος των μεθοδολογιών που 

χρησιμοποιούνται από τις τράπεζες και την ποικιλομορφία των τραπεζικών loanbooks, η 

Βασιλεία ΙΙ επιτρέπει μεγάλη διακύμανση για τον υπολογισμό των υποχρεωτικών ελάχιστων 

αποθεματικών του. Επιπλέον, καμία αλλαγή δε γίνεται σχετικά με την προϋπόθεση ότι τα 

αποθεματικά Tier 2 capital πρέπει να είναι ίσα με το ποσό της Tier 1 αποθεματικών κεφαλαίων 

και την υποχρέωση τήρησης ελάχιστων αποθεματικών 8% για τις πιστωτική-default κεφαλαιακή 

επάρκεια, κάνοντας αυτούς τους δύο κανονισμούς εφαρμόσιμους στη Βασιλεία ΙΙ.

Πίνακας 3. Κεφαλαιακή Επάρκεια
Αποθεματικά = 0.08*Σταθμισμένα αποθεματικά στοιχείων ενεργητικού +Επιχειρησιακού Κινδύνου + Αγοράς

2.2.7. Πυλ ώνες ΙΙ και ΙΙΙ

Οι πυλώνες II και III είναι πολύ λιγότερο πολύπλοκοι και χρονοβόροι από ό, τι ο Πυλώνας Ι. 

Ο πυλώνας ΙΙ αφορά κυρίως την αλληλεπίδραση του ρυθμιστή και της τραπέζης, την επέκταση 

των δικαιωμάτων του ρυθμιστή στην εποπτεία των τραπεζών και την εκκαθάριση. Οι 

ρυθμιστικές αρχές έχουν την εξουσία να επιβλέπει τα συστήματα αξιολόγησης των εσωτερικών 

κινδύνων που προτείνονται στο πλαίσιο του Πυλώνα Ι αλλάζοντας τα προς το απλούστερο, με
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μια πιο συντηρητική προσέγγιση αν κρίνουν ότι μια τράπεζα αδυνατεί να χειριστεί τις πιστώσεις, 

την αγορά και τους λειτουργικούς της κινδύνους, ανεξάρτητα. Οι ρυθμιστικές αρχές μπορούν 

επίσης να επανεξετάσουν την πολιτική αξιολόγησης των κεφαλαίων μιας τράπεζας κρίνοντας ως 

αποκλειστικά υπευθύνους τα ανώτερα διοικητικά στελέχη, σε περίπτωση κινδύνου. Επιπλέον, οι 

τράπεζες χρεώνονται με τη σύνταξη του δικό τους προφίλ κινδύνου, και εάν αυτή η αναφορά δεν 

γίνεται, οι αρχές έχουν το δικαίωμα να τιμωρήσουν την τράπεζα σε βαθμό πταίσματος.

Δύο επιπλέον εντολές διευρύνει το εύρος της εξουσίας του ρυθμιστή στη Βασιλεία ΙΙ. 

Πρώτον, οι ρυθμιστικές αρχές τη δυνατότητα να δημιουργήσουν ένα «ρυθμιστικό» 

κεφαλαιακών απαιτήσεων πλέον των ελάχιστων κεφαλαιακών απαιτήσεων, όπως υπολογίζονται 

στον Πυλώνα Ι, εφόσον οι τράπεζες φαίνεται να είναι «περιστρέφονται» γύρω από τους στόχους 

κεφαλαιακής επάρκειας της συμφωνίας. Δεύτερον, για να αποφευχθεί η επανάληψη των 

οικονομικών κρίσεων σε χώρες όπως η Κορέα και η Κίνα, οι αρχές τραπεζικής εποπτείας 

καλούνται να αναλάβουν έγκαιρη δράση, εάν τα αποθεματικά κεφάλαια πέσουν κάτω από τα 

ελάχιστα επίπεδα και δίνεται σημαντική εξουσία μέσω των συστάσεων της Βασιλείας ΙΙ για να 

καθορίσει τα ταχεία διορθωτικά μέτρα για τις τράπεζες σε μια τέτοια κατάσταση.

Ο πυλώνας III φαίνεται να αυξάνεται η πειθαρχία της αγοράς στο εσωτερικό του τραπεζικού 

τομέα της χώρας. Εν ολίγοις, οι αποκαλύψεις των θέσεων μιας τράπεζας κεφαλαίου και 

ανάληψη κινδύνων που κάποτε ήταν διαθέσιμα μόνο σε ρυθμιστές συνιστάται να κυκλοφορήσει 

στο ευρύ κοινό σε Συμφώνου της Βασιλείας ΙΙ. Στατιστικά στοιχεία, όπως τα συνολικά ποσά 

των πλεονάζοντος κεφαλαίου (τόσο Tier 1 και Tier 2) που κατέχονται από μια τράπεζα, οι 

δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας με στάθμιση κινδύνου, των ελάχιστων αποθεματικών για 

πιστωτικού, αγοράς και λειτουργικού κινδύνου, καθώς και πλήρη περιγραφή (με υποθέσεις) της 

οι προσεγγίσεις άμβλυνσης του κινδύνου μιας τράπεζας συνιστάται για τριμηνιαίο δελτίο στο 

ευρύ κοινό, σύμφωνα με τα πρότυπα της Βασιλείας ΙΙ του. Με την ενέργεια αυτή, η Βασιλεία ΙΙ 

ελπίζει να ενδυναμώσει τους μετόχους για την επιβολή πειθαρχίας στην ανάληψη κινδύνων και 

το αποθεματικό διακράτησης μεθόδους των τραπεζών, όπου οι τράπεζες φαίνεται να κατέχει 

πολύ λίγα αποθέματα και να αναλάβει πολύ μεγάλο κίνδυνο τιμωρούνται από τη δική τους 

μετόχους για κάτι τέτοιο.
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2.2.8. Εκτέλεση

Μ ετά  τη ν  εκπόνηση  τη ς  το  1999, η Β α σ ιλ ε ία  ΙΙ  υ π ο β λ ή θ η κ ε σε επτά χρ ό ν ια  π ρ ο ς  σύσκεψ η  

κ α ι δύο  ανα θεω ρή σ εις , μ ία  το ν  Σ επ τέμ β ρ ιο  κ α ι μ ια  άλλη, το  Ν ο έμ β ρ ιο  το υ  2005, π ρ ιν  από  τη ν  

τελ ική  σ υ μ φ ω νία  είχε  σ υ μ φ ω νη θ εί από  ό λους το υ ς G -10  έθνη κ α ι εκ π ρ ο σ ώ π ο υ ς από  τη ν  Ισ π α ν ία  

το ν  Ιούλ ιο  το υ  2006. Κ α τά  τη  δ ιά ρ κ εια  τη ς  δ ιά ρ κ εια  τη ς  σύσ κεψ η ς, το  μ έγεθος τη ς  σ υμ φ ω νία ς 

δ ιο γκ ώ θη κ ε σε 347 σ ελ ίδες-α π έχο υ ν  κ α τά  π ολύ  από  τις  37 σ ελ ίδες  το υ  α ρχικού  σ υμ φ ώ νο υ  τη ς 

Β α σ ιλεία ς. Α υ τό  ή τα ν  λόγω  τη ς  π ρ ο σ θ ή κ η ς κ α τ ’ εντολή  τω ν  Η νω μ ένω ν  Π ολιτε ιώ ν , τη ς 

Ια π ω νία ς κ α ι τη ς  Β ρετα ν ία ς, τη ς  εσ ω τερ ικ ή ς α ξ ιο λό γη σ η ς το υ  κ ινδύ νο υ  κ α ι π ρ ό τυ π α  αυτό- 

επ ιτή ρ η σ η ς γ ια  τ ις  τράπεζες. Έ ν α  άλλο  σ η μ α ντικ ό  σ η μ είο  τρ ιβ ή ς  σ τις δ ια π ρ α γμ α τεύ σ ε ις  γ ια  τη  

σ υ μ φ ω νία  τη ς  Β α σ ιλ ε ία ς  ΙΙ  ή τα ν  το  π εδ ίο  εφ α ρ μ ο γή ς τη ς  σ υ μ φ ω νία ς ο ι π ερ ισ σ ό τερ ες  χώ ρ ες τη ς 

Ε υ ρ ω π α ϊκ ή ς  Έ ν ω σ η ς  ή θελα ν  ν α  ισ χύ ε ι γ ια  όλες τ ις  τρά π εζες, ενώ  στις Η Π Α , το ν  Κ α ν α δ ά  κ α ι τη 

Μ εγά λη  Β ρ ετα ν ία  ή θ ελ α ν  ν α  εφ α ρ μ ό ζετα ι μόνο  σε μ εγάλες δ ιεθνείς  τρ ά π εζες . Σ το  τέλος, αυτό  

το  δεύτερο  μ πλοκ  κέρδισε.

Π α ρ ά λ λ η λ α  με το  τελ ικ ό  σ χέδ ιο  τη ς  Β α σ ιλ ε ία ς  ΙΙ, το  2006 , ό λες ο ι G -10  χώ ρες, 

σ υ μ π ερ ιλ α μ β α νο μ ένω ν  τω ν  Η νω μ ένω ν  Π ολιτειώ ν, δεσ μ εύ τη κ α ν  ν α  εφ α ρ μ ό σ ο υ ν  τη  Β α σ ιλ ε ία  ΙΙ 

σ το  ακέρα ιο  από  τη ν  κα τα λ η κ τική  η μ ερ ο μ η ν ία  τη ς  το ν  Δ εκ έμ β ρ ιο  το υ  2008. Α ν  κ α ι η π ρ ό ο δο ς 

σε α υτόν  το ν  σ τόχο  ε ίνα ι άνιση, όλες G -10 χώ ρ ες έχουν  εγκ ρ ίνε ι τ ις  σ τρα τη γικ ές το υ ς  γ ια  τη ν  

ενα ρμ όνισ η  με τη  Β α σ ιλ ε ία  ΙΙ κ α ι έχουν  εξο υ σ ιο δο τη θε ί εφ αρμ ογή  το υ  από  τα  τέλη  το υ  2008.

Έ ξ ω  από τη ν  G -10, 95 χώ ρ ες-α ντ ιπ ρ ο σ ω π εύ ο ντα ς  το  36%  το υ  π α γκ ό σ μ ιο υ  Α Ε Π , έχουν 

α να κ ο ινώ σ ει τη ν  π ρ ό θεσ ή  το υ ς  ν α  υ ιο θ ετή σ ο υ ν  τη  Β α σ ιλ ε ία  ΙΙ από  το  2015. 

Σ υ μ π ερ ιλ α μ β α νο μ ένο υ  το υ  G -10, Β α σ ιλ ε ία  ΙΙ ε ίνα ι σ το  στόχο  ν α  κ α λ ύ ψ ε ι περ ίπ ο υ  το  77%  του  

π α γκ ό σ μ ιο υ  Α Ε Π  κ α ι το  70%  το υ  π λ η θυ σ μ ο ύ  της.

Η  μόνη μεγάλη  χώ ρ α  εκτός τω ν  G -10 , π ου  δεν  έχε ι α να κ ο ινώ σ ει τη ν  π ρόθεσ ή  τη ς  ν α  

υ ιο θ ετή σ ε ι τα  π ρ ό τυ π α  τη ς  Β α σ ιλ ε ία ς  ΙΙ ε ίνα ι η Κ ίνα  η οπ ο ία  ισ χυ ρ ίζετα ι ό τ ι ο εσ ω τερ ικός 

κ α νο ν ισ μ ό ς τη ς  κ α ι η υ ιοθέτησ η  τω ν  π ρ ο τύ π ω ν  τη ς  Β α σ ιλ ε ία ς  θα  ε ίνα ι επα ρκή ς γ ια  τη 

δ ιασ φ άλιση  τη ς  σ τα θερ ό τη τα  το υ  τρ α π εζ ικ ο ύ  τη ς  συστήματος.
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2 .3 . Β α σ ιλ ε ία  Ι Ι Ι

Οι διαδοχικές αποτυχίες των τραπεζών και των χρηματοπιστωτικών αγορών, καθώς και η 

οικονομική κατάρρευση σε όλο τον κόσμο κατά τη διάρκεια της πρόσφατης παγκόσμιας 

χρηματοπιστωτικής κρίσης αποκάλυψε την ανάγκη θέσπισης μιας βελτιωμένης ρύθμισης του 

τραπεζικού κλάδου. Ως εκ τούτου, για την αντιμετώπιση των αποτυχιών στο πλαίσιο της 

Βασιλείας ΙΙ, η Επιτροπή της Βασιλείας εισήγαγε μια σειρά από θεμελιώδεις μεταρρυθμίσεις για 

τη διεθνή ρύθμιση του τραπεζικού συστήματος και κυκλοφόρησε τη συμφωνία της Βασιλείας ΙΙΙ 

τον Δεκέμβριο του 2010 (Peterson, 2012),

Μέσα από το νέο πλαίσιο της Βασιλείας, η Επιτροπή στοχεύει στην ενίσχυση της 

ανθεκτικότητας του τραπεζικού τομέα καθώς και να βελτιώσει την ικανότητά να ασχοληθεί με 

την χρηματοπιστωτική και οικονομική κρίση. Επιπλέον, το πλαίσιο αυτό αντικατοπτρίζει τις 

προσπάθειες της επιτροπής για τη βελτίωση της ποιότητας της κεφαλαιακής βάσης και την 

αύξηση της διαφάνειας και της αποκάλυψης, με σκοπό την ενίσχυση της ικανότητάς τους να 

απορροφούν οικονομικές κρίσεις κατά τη διάρκεια κρίσεων.

Η Βασιλεία ΙΙΙ αναθεωρεί και βελτιώνει τους τρεις πυλώνες που εισήχθησαν στη Βασιλεία ΙΙ. 

Επιπλέον, ενισχύει σημαντικά τον Πυλώνα Ι, με αρκετές αλλαγές στις κεφαλαιακές απαιτήσεις, 

δηλαδή, για τη θέσπιση καλύτερης κάλυψης των κινδύνων, την επιβολή διατήρησης κεφαλαίου 

και αντικυκλικά αποθέματα ασφαλείας και την καθιέρωση ενός δείκτη μόχλευσης. Επιπλέον, οι 

νέες απαιτήσεις ρευστότητας που ενσωματώνονται στον Πυλώνα Ι, προκειμένου να βελτιωθεί η 

μέτρηση του κινδύνου ρευστότητας και παρακολούθησης (Dipatane, 2012).

2.3.1. Ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις και αποθέματα ασφαλείας

Το ανεπαρκές επίπεδο της υψηλής ποιότητας του κεφαλαίου που κατέχουν οι τράπεζες που 

είχαν υπερβολική μόχλευση, στο χρονικό διάστημα της κρίσης συνοδεύεται με τις ατέλειες του 

πλαισίου της Βασιλείας II, δηλαδή οι επιπτώσεις φιλοκυκλικότητας και η αδύναμη κάλυψη 

κινδύνου, εμπόδισε τις τράπεζες να αντιμετωπίσουν τις οικονομικές δυσκολίες. Η κατάσταση 

των τραπεζών, κατά τη διάρκεια της κρίσης, έκανε την επιτροπή να επιστήσει την προσοχή για 

τις διάφορες αδυναμίες των προηγούμενων πλαισίων, καθώς και τη σημασία των περαιτέρω 

κεφαλαιακών απαιτήσεων, ιδίως για την αντιμετώπιση της φιλοκυκλικότητας και του 

συστημικού κινδύνου.
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Η Βασιλεία ΙΠ σχεδιάστηκε για να αναθεωρήσει τόσο την ποιότητα όσο και την ποσότητα 

των εποπτικών ιδίων κεφαλαίων, ιδίως με τον επαναπροσδιορισμό των επιλέξιμων κεφαλαίων 

και τις απαιτήσεις για επιπρόσθετα κεφαλαιακά αποθέματα. Το πλαίσιο επεκτάθηκε για να 

καλύψει όλους τους σημαντικούς κινδύνους που αντιμετωπίζουν τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα 

και να μειώσει τον εντός και εκτός ισολογισμού μόχλευσης.

2.3.2. Κάλυψη κινδύνων

Το πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙΙ ενισχύει την κάλυψη των κινδύνων, ιδίως των κινδύνων που 

σχετίζονται με τις δραστηριότητες κεφαλαιαγοράς. Στην πραγματικότητα, από τον Ιούλιο του 

2009, η Επιτροπή της Βασιλείας ζήτησε υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις για να συλλάβει 

συναλλαγών και την τιτλοποίηση των δραστηριοτήτων. Οι συντελεστές στάθμισης ορισμένων 

τίτλων αυξήθηκε με σκοπό την καλύτερη κάλυψη κινδύνου κατάληψη που οι τράπεζες 

εκτίθενται από την τιτλοποίηση. Επιπλέον, εισήχθησαν νέες σταθμίσεις κινδύνου για εμπορικές 

δραστηριότητες, ώστε να ληφθεί υπόψη η έκθεση σε κινδύνους στα χαρτοφυλάκιά που 

στηρίζονται σε στοιχεία ενεργητικού.

Η Βασιλεία ΙΙΙ εστιάζει, επίσης, για τα ανοίγματα σε πιστωτικό κίνδυνο αντισυμβαλλομένου 

που απορρέουν από παράγωγα, repos και δραστηριότητες χρηματοδότησης τίτλων. Οι 

περισσότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις για την έκθεση σε πιστωτικό κίνδυνο αντισυμβαλλομένου 

εισήχθησαν. Οι τράπεζες οφείλουν να προσθέσουν μια κεφαλαιακή απαίτηση για την κάλυψη 

του κινδύνου αγοράς σε απώλειες της αγοράς και επιτρέπονται λιγότερες συναλλαγές OTC.

Όσον αφορά τις εξωτερικές αξιολογήσεις της πιστοληπτικής ικανότητας, το πλαίσιο απαιτεί 

από τις τράπεζες να εκτελούν εσωτερική αξιολόγηση των ανοιγμάτων τιτλοποίησης που 

διαβαθμίζεται εξωτερικά. Επιπλέον, η Βασιλεία ΙΙΙ ενσωματώνει από την IOSCO's (Διεθνής 

Οργανισμός της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς) τον κώδικα καλής συμπεριφοράς των θεσμικών 

οργάνων αξιολόγησης της πιστοληπτικής ικανότητας (Dipatane, 2012).

2.3.3. Απόθεμα Ασφαλείας Διατήρησης Κεφαλαίου

Η ρυθμιστική διατήρηση εισάγεται για να διασφαλιστεί ότι οι τράπεζες κατέχουν κεφαλαιακά 

αποθέματα, στις καλές εποχές, που μπορούν να αντληθούν σε περιόδους κάμψεις. Το πρόσθετο 

ρυθμιστικό κεφάλαιο αποτελείται από 2,5% των σταθμισμένων στοιχείων ενεργητικού. Το
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ρυθμιστικό αυτό πρέπει να είναι εγκατεστημένο πάνω από το ελάχιστο εποπτικό 

συμπεριλαμβανομένης της κατηγορίας 6% και 8% του συνόλου κεφαλαιακών απαιτήσεων.

Έτσι, οι τράπεζες υποχρεούνται να κατέχουν ρυθμιστικό διατήρησης κεφαλαίου 2,5% των 

σταθμισμένων στοιχείων ενεργητικού που αποτελείται από κοινές μετοχές της Κατηγορίας 1 

(CET1) πάνω από τις ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις, εκτός από το CET1 που πρέπει να 

είναι 4,5% των σταθμισμένων στοιχείων ενεργητικού που σημαίνει ότι αν η CET1 

πραγματοποιηθεί αποτελεσματικά από τις τράπεζες πρέπει να είναι 7% των σταθμισμένων 

στοιχείων ενεργητικού (Dipatane, 2012).

Επιπλέον, η Επιτροπή της Βασιλείας επέβαλε περιορισμούς στην κατανομή κεφαλαίων για 

τις τράπεζες σε περίπτωση που τα επίπεδα του κεφαλαίου τους εμπίπτουν εντός του εύρους της 

διατήρησης, αυτοί οι περιορισμοί δεν αφορούν τη λειτουργία των τραπεζών, που αναφέρονται 

μόνο σε διανομές όπως μερίσματα και επαναγορά μετοχών, οι πληρωμές σε άλλα Tier 1 

κεφαλαιακά μέσα και τα μπόνους, το οποίο επιτρέπει στις τράπεζες να συνεχίσουν τις 

δραστηριότητές τους κανονικά. Σε περιόδους στρες, η Επιτροπή επιτρέπει στις τράπεζες να 

αντλήσουν από τα buffer. Ωστόσο, οι περιορισμοί στην απόκτηση θα είναι μεγαλύτεροι. 

Φαίνεται ότι οι τράπεζες πρέπει να πληρούν τις υψηλότερες αναλογίες διατήρησης κεφαλαίου, 

όταν ρυθμιστικές δείκτες κεφαλαιακής τους είναι πιο κοντά στις ελάχιστες κεφαλαιακές 

απαιτήσεις.

Η Επιτροπή της Βασιλείας θέσπισε το πλαίσιο για τον σκοπό της αύξησης της 

ανθεκτικότητας του χρηματοπιστωτικού τομέα κατά τη διάρκεια της χρηματοπιστωτικής και 

οικονομικής πίεσης, καθώς και τα πρώτα στάδια της οικονομικής ανάκαμψης. Η διατήρηση ενός 

ρυθμιστικού κεφαλαίου δεν μόνο να βοηθήσει τις τράπεζες να απορροφήσουν ζημίες σε 

περιόδους οικονομικής ύφεσης άνετα, αλλά βοηθά επίσης στη μείωση της υπερκυκλικότητας 

(Peterson, 2012),

2.3.4. Αντικυκλικά Buffer

Η Επιτροπή της Βασιλείας εισήγαγε την αντικυκλική ρυθμιστικό για την προστασία του 

τραπεζικού τομέα από τυχόν μελλοντικές πιθανές απώλειες, ιδίως του συστημικού κινδύνου που 

απορρέει από την υπερβολική συνολική πιστωτική επέκταση. Το ρυθμιστικό κυμαίνεται μεταξύ 

0% και 2,5% των σταθμισμένων περιουσιακών στοιχείων και θα πρέπει να τηρούνται με Κοινών
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Μετοχών της Κατηγορίας 1, η επιτροπή εξετάζει επίσης άλλους πλήρως απορρόφησης 

κεφαλαίου που πρέπει να χρησιμοποιηθεί πέρα από CET1 (Επιτροπή της Βασιλείας, 2011).

Το ρυθμιστικό κυμαίνεται μεταξύ μηδέν και 2,5%, ανάλογα με την εκτίμηση των εθνικών 

αρχών της έκθεσης σε κίνδυνο ολόκληρο το σύστημα. Το ρυθμιστικό θα αναπτυχθεί όταν μια 

υπερβολική πιστωτική επέκταση, κατά τη γνώμη των τοπικών αρχών, μπορεί να οδηγήσει σε 

αύξηση του συστημικού κινδύνου.

Τράπεζες που δραστηριοποιούνται διεθνώς υπολογίζουν τράπεζα συγκεκριμένο ρυθμιστικό 

αντικυκλική κεφαλαιακή τους βάση τις απαιτήσεις που εφαρμόζονται σε χώρες όπου βρίσκονται 

πιστωτικά ανοίγματα του ιδιωτικού τομέα τους. Στην πράξη το ρυθμιστικό είναι περίπου ένα 

σταθμισμένο μέσο όρο των απαιτήσεων που εφαρμόζονται σε αυτές τις δικαιοδοσίες (Επιτροπή 

της Βασιλείας, 2011). Σε περιόδους οικονομικής και χρηματοπιστωτικής το άγχος, η 

αντικυκλική κεφαλαιακή εφεδρεία αποτελεί μια επέκταση του ρυθμιστικού διατήρησης 

κεφαλαίου. Στις τράπεζες περίπτωση δεν πληρούν την απαίτηση, θα πρέπει να επιβληθούν 

περιορισμοί στις διανομές (Επιτροπή της Βασιλείας, 2011).
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Σχήμα 3: για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις της Βασιλείας ΙΙΙ

(Bis.org, 2018)

2.3.5. Αναλογία μόχλευσης

Η πρόσφατη χρηματοπιστωτική κρίση αποκάλυψε την υπερβολική, εντός και εκτός 

ισολογισμού, μόχλευση παρότι ενώ έδειχναν να έχουν ισχυρούς δείκτες κεφαλαίων 

επιχειρηματικού κινδύνου. Ακόμη και η απόφαση των τραπεζών να μειώσουν την επιρροή τους 

επιδείνωσε την κατάσταση, ενισχύοντας την πίεση ύφεσης στις τιμές των περιουσιακών 

στοιχείων (Basel Committee, 2011), ότι είναι ο λόγος που η Επιτροπή της Βασιλείας εισήγαγε 

τον δείκτη μόχλευσης που δεν βασίζεται σε κίνδυνο.

Από την 1 Ιανουαρίου 2011, η Επιτροπή της Βασιλείας πρότεινε δείκτη μόχλευσης των 

κεφαλαίων Tier 1, χρησιμοποιώντας CET1 στο σύνολο των ανοιγμάτων. Ο δείκτης ορίζεται σε 

τουλάχιστον 3%, που θα πρέπει να ελεγχθεί και πιθανόν να προσαρμοστεί σε αυτό 

βαθμονόμηση κατάλληλη μέχρι την πρώτη Ιανουαρίου του 2018, όταν θα μεταφερθεί στον 

Πυλώνα 1 (Basel Committee, 2011).

Ο δείκτης μόχλευσης υπολογίζεται ως εξής εντός του πλαισίου της Βασιλείας ΙΙΙ:

Tier 1 Capita!
------------- > 3 %Total exposure
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Ο αριθμητής περιλαμβάνει το Tier 1 Capital χρησιμοποιώντας CET1, και ο παρονομαστής 

αποτελείται από το σύνολο της έκθεσης που ακολουθεί σε γενικές γραμμές το λογιστικό μέτρο 

της έκθεσης, περιλαμβάνει τις αξίες ανοίγματος όλων των περιουσιακών στοιχείων, καθώς και 

στοιχεία εκτός ισολογισμού. Μια προσαρμογή πιστωτικού κινδύνου θα πρέπει να εφαρμόζονται 

για τα στοιχεία εκτός ισολογισμού. Δεδομένου ότι στην Επιτροπή έγινε αντιληπτό ότι είναι μια 

πηγή σημαντικής μόχλευσης, ένας παράγοντας της πιστωτικής μετατροπής 100% εφαρμόζεται 

και για ακυρώσιμες άνευ όρων δεσμεύσεις που θα πρέπει να εφαρμόζουν συντελεστή πίστωσης 

μετατροπής 10% που θα πρέπει να επανεξεταστεί από την επιτροπή για να εξασφαλιστεί ότι 

είναι συντηρητικά με βάση την ιστορική εμπειρία (Basel Committee, 2011).

2.3.6. Μέτρα για την παγκόσμια συστημικότητα σημαντικών τραπεζών

Προκειμένου να ενισχυθεί η ευρωστία των παγκόσμιας συστημικά σημαντικών τραπεζών (G- 

10) και να μειώσει τον ηθικό κίνδυνο, η Επιτροπή της Βασιλείας αποφάσισε να επιβάλει 

πρόσθετες κεφαλαιακές απαιτήσεις για τις τράπεζες αυτές ούτως ώστε να μειώσουν τις 

αρνητικές επιπτώσεις που η αποτυχία τους μπορεί να έχει για το σύνολο του χρηματοπιστωτικού 

τομέα και την πραγματική οικονομία.

Οι παγκόσμιες συστημικά σημαντικές τράπεζες θα πρέπει να αξιολογούνται με βάση μια 

προσέγγιση βάσει δεικτών, συμπεριλαμβανομένων πέντε κατηγοριών, το μέγεθος, τη 

διασύνδεση, την έλλειψη της δυνατότητας υποκατάστασης, την παγκόσμια (δραστηριότητα και 

την πολυπλοκότητα (Basel Committee, BIS, 2011).

Οι τράπεζες αυτές πρέπει να πληρούν τις πρόσθετες κεφαλαιακές απαιτήσεις, που 

κυμαίνονται μεταξύ του 1% και 2,5%, ανάλογα με το επίπεδο της συστημικής σημασίας της 

τράπεζας, με μια προοδευτική CET1. Μια προσθήκη 1% θα εφαρμοστεί για να αποθαρρύνει τις 

τράπεζες να αυξήσουν περαιτέρω την παγκόσμια συστημική σημασία τους Basel Committee, 

BIS, 2011).

Αυτές οι νέες κεφαλαιακές απαιτήσεις θα πρέπει να εφαρμόζονται αποτελεσματικά από την 

1η Ιανουαρίου 2019, όπως η διατήρηση κεφαλαίου της Βασιλείας ΙΙΙ και τα αντικυκλικά 

ρυθμιστικά (Επιτροπή της Βασιλείας, BIS, 2011).
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2.3.7. Πρότυπα κινδύνου ρευστότητας

Για να συμπληρώσει τις κεφαλαιακές απαιτήσεις, η Επιτροπή της Βασιλείας ανέπτυξε δύο 

ελάχιστα πρότυπα ρευστότητας. Ο δείκτης κάλυψης ρευστότητας (LCR) και το δείκτη καθαρής 

σταθερής χρηματοδότησης (NFSR), οι δύο λόγοι που προορίζονται για την ενίσχυση του 

τραπεζικού προφίλ κινδύνου ρευστότητας, αλλά σε διαφορετικούς χρονικούς ορίζοντες, μάλιστα 

το πρώτο λόγο έχει τον χρονικό ορίζοντα ενός μήνα, ενώ ο χρονικός ορίζοντας θεωρείται για 

δεύτερο λόγο.

Αναλογία κάλυψης ρευστότητας (LCR)

Ο δείκτης κάλυψης ρευστότητας έχει σχεδιαστεί για να διασφαλίσει ότι οι τράπεζες έχουν 

επαρκές υψηλής ποιότητας απόθεμα μετρητών ή περιουσιακών στοιχείων που μετατρέπεται 

εύκολα σε μετρητά με ελάχιστη ή καμία απώλεια της αξίας σε ιδιωτικές αγορές, προκειμένου να 

επιβιώσει 30 ημέρες σε σενάριο κρίση ρευστότητας. Η αναλογία αποτελείται από δύο στοιχεία, 

το απόθεμα της υψηλής ποιότητας ρευστοποιήσιμων στοιχείων ενεργητικού και το σύνολο των 

καθαρών ταμειακών εκροών για τις επόμενες 30 ημερολογιακές ημέρες. Η τιμή του δείκτη που 

απαιτείται τουλάχιστον είναι 100% σε περιόδους χρηματοπιστωτικής σταθερότητας που 

σημαίνει ότι τα δύο στοιχεία του δείκτη πρέπει να είναι τουλάχιστον ίσα και ότι οι τράπεζες δεν 

επιτρέπεται να χρησιμοποιούν αυτό το απόθεμα των περιουσιακών στοιχείων μόνο σε περιόδους 

χρηματοοικονομικής πίεσης (Basel Committee, 2013).

Το απόθεμα στοιχείων ενεργητικού υψηλής ρευστότητας που προορίζονται να 

χρησιμοποιηθούν ως άμυνα σε στιγμές οικονομικής πίεσης, ως εκ τούτου, η αναλογία θα πέσει 

κάτω από το 100%, σε τέτοιες περιπτώσεις, οι εποπτικές αρχές οφείλουν να ασκούν μια πρόωρη 

εκτίμηση της κατάστασης και θα πρέπει να δώσει μια απάντηση σε μια αναφερθείσα LCR, κάτω 

από το 100% με βάση τους οδηγούς, το μέγεθος, τη διάρκεια και τη συχνότητα του πιθανού 

κινδύνου ρευστότητας (Basel Committee, 2013) .Η αναλογία ορίζεται ως:

Sfpcfc of High (Juaiity Liquid Assets 
Total Net Cash Outflows over the n e if 30 calendar days — '

Το απόθεμα των ρευστών στοιχείων ενεργητικού υψηλής ποιότητας περιλαμβάνει 

περιουσιακά στοιχεία που μετατρέπονται αμέσως σε μετρητά και χαρακτηρίζονται από χαμηλό
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κίνδυνο, την ευκολία και την αποτίμηση δικαίου, τη χαμηλή συσχέτιση με περιουσιακά στοιχεία 

υψηλού κινδύνου και είναι εισηγμένες σε ανεπτυγμένα και αναγνωρισμένα χρηματιστήρια. Αυτά 

τα περιουσιακά στοιχεία χωρίζονται σε δύο κατηγορίες, στο επίπεδο 1, περιουσιακά στοιχεία τα 

οποία μπορεί να περιλαμβάνουν απεριόριστο μεριδίου του αποθέματος και το επίπεδο 2, 

περιουσιακά στοιχεία που περιορίζεται στο 40% του αποθέματος, οι εποπτικές αρχές έχουν τη 

δυνατότητα να περιληφθούν στο επίπεδο 2 ένα άλλο στοιχείο του ενεργητικού της κατηγορίας 

Επίπεδο 2Β περιουσιακών στοιχείων έως και 15% του συνολικού αποθέματος το οποίο πρέπει 

να συνυπολογίζονται στο 40% του αποθέματος (Επιτροπή της Βασιλείας, 2013 L).

Το σύνολο των καθαρών ταμειακών εκροών είναι οι συνολικές αναμενόμενες ταμειακές 

εκροές μείον το σύνολο των αναμενόμενων εισροών κατά τη διάρκεια των 30 ημερολογιακών 

ημερών από την καθορισμένη σενάριο στρες (Basel Committee, 2013). Υπολογίζεται ως εξής:

Total net cask outflows over the next catendan days 

=  iorcl expected cash

— Win {totiif expected cash inflows: 75% of total expected cash outflows}

Δείκτης καθαρής σταθερής χρηματοδότησης (NFSR)

Ο δείκτης καθαρής σταθερής χρηματοδότησης είναι δομημένος για να βεβαιώνει ότι οι 

τράπεζες είναι σε θέση να αντέξουν μια κρίση ρευστότητας για ένα χρόνο, ειδικότερα για να 

διασφαλιστεί ότι οι τράπεζες θα χρηματοδοτήσουν το απόθεμα ρευστών στοιχείων ενεργητικού 

με μακροπρόθεσμα κεφάλαια ωρίμανσης τουλάχιστον σε ορίζοντα ενός έτους. Ο λόγος πρέπει 

να είναι μεγαλύτερος από 100% (Basel Committee, 2010). Ο δείκτης καθαρής σταθερής 

χρηματοδότησης είναι χτισμένος ως εξής:

Available amount of stable funding 
Required amount of stable funding > 100%

Η διαθέσιμη σταθερή χρηματοδότηση περιλαμβάνει τραπεζικά κεφάλαια, προνομιούχες 

μετοχές και οι υποχρεώσεις που λήγουν σε τουλάχιστον ένα έτος, καταθέσεις όψεως, 

προθεσμιακές καταθέσεις και χονδρικής χρηματοδότησης που λήγουν σε λιγότερο από ένα 

χρόνο, αλλά θα μπορούσαν να παραμείνουν για ένα επιπλέον χρονικό διάστημα σε περιόδους 

στρες. Για τον υπολογισμό του διαθέσιμου ποσού σταθερής χρηματοδότησης, η Επιτροπή
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απαιτεί ένα μέγιστο διαθέσιμο σταθερό συντελεστή χρηματοδότησης που πρέπει να εφαρμόζεται 

για κάθε ένα από τα στοιχεία του (Basel Committee, 2010).

Η απαιτούμενη σταθερή χρηματοδότηση υπολογίζεται με βάση την εποπτική παραδοχή 

σχετικά με τα χαρακτηριστικά του προφίλ κινδύνου ρευστότητας των περιουσιακών στοιχείων 

του χρηματοπιστωτικού ιδρύματος και εκτός ισολογισμού ανοιγμάτων. Ένας απαιτούμενος 

σταθερός παράγοντας χρηματοδότησης έχει εκχωρηθεί σε κάθε είδος περιουσιακού στοιχείου 

(Basel Committee, 2010).

2.3.8. Ανάλυση επιπτώσεων των κεφαλαιακών απαιτήσεων της Βασιλείας ΙΙΙ

Πολυάριθμες και αμφιλεγόμενες είναι οι απόψεις προς την επίδραση των νέων κεφαλαιακών 

απαιτήσεων της Βασιλείας τόσο για τα χρηματοοικονομικά ιδρύματα όσο και τον πραγματικό 

τομέα. Μερικά από αυτά διαφωνούν με την αύξηση των κεφαλαιακών απαιτήσεων, ενώ άλλοι 

σε μεγάλο βαθμό συμφωνούν με αυτές τις υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις. Οι Admati et al 

(2010) εξέτασαν διάφορα επιχειρήματα που κατά τον καθορισμό των υψηλότερων απαιτήσεων 

ιδίων κεφαλαίων, εξήγησαν γιατί τα επιχειρήματα αυτά είναι ανακριβή και έδειξαν ότι η αύξηση 

των κεφαλαιακών απαιτήσεων θα επηρεάσει θετικά την ευρωστία των τραπεζών και κατά 

συνέπεια την απόδοσή τους.

Αντίκτυπο στον χρηματοπιστωτικό τομέα

Το πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙΙ κατά κύριο λόγο δημιουργήθηκε για να ενισχύσει την ευρωστία 

των τραπεζών, επιβάλλοντάς αυστηρότερους κανόνες κεφαλαιακής επάρκειας. Με αυτούς τους 

νέους κανόνες οι τράπεζες θα έχουν μεγαλύτερη ποσότητα και ποιότητα κεφαλαίου που θα τους 

επιτρέπουν να αντιμετωπίσουν εύκολα μια πιθανή οικονομική δυσχέρεια. Για να ανταποκριθούν 

σε αυτές τις κεφαλαιακές απαιτήσεις, οι τράπεζες θα πρέπει να αυξήσουν τα κεφάλαιά τους. Οι 

Admati et al (2010) θεωρούν ότι υπάρχουν τρεις τρόποι της αναδιάρθρωσης του ισολογισμού 

της τράπεζας για να επιτευχθεί το απαιτούμενο επίπεδο κεφαλαίου, τη ρευστοποίηση των 

περιουσιακών στοιχείων, την ανακεφαλαιοποίηση και την επέκταση των περιουσιακών 

στοιχείων.
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Σχήμα 4: Εναλλακτικές απαντήσεις σε αυξημένες απαιτήσεις ιδίων κεφαλαίων της
Τράπεζας.

Πηγή: Admati et al, (2010)

H ρευστοποίηση περιουσιακών στοιχείων αντιπροσωπεύεται από τον ισολογισμό Α και 

μειώνει το επίπεδο δανεισμού λαμβάνοντας υπόψιν τις δραστηριότητες των καταθέσεων, οι 

οποίες θα μπορούσαν να έχουν αρνητικό αντίκτυπο στην κερδοφορία. Η πώληση περιουσιακών 

στοιχείων ασκεί πίεση στις χρηματοπιστωτικές αγορές, με αποτέλεσμα τη μείωση των τιμών των 

περιουσιακών στοιχείων, που σημαίνει ότι οι τράπεζες θα πρέπει να ρευστοποιήσουν 

περισσότερο από ό, τι κανονικά, αφού πρώτα αποκατασταθεί η αρχική αναλογία τραπεζικού 

κεφαλαίου, δεύτερον, για να ικανοποιήσει την απαιτούμενη αναλογία. εκκαθάρισης των 

περιουσιακών στοιχείων έχει αρνητικές συνέπειες όχι μόνο για τις τράπεζες, αλλά και για 

άλλους συμμετέχοντες στην αγορά ιδιαίτερα για αυτούς που έχουν αυτά τα περιουσιακά 

στοιχεία στα βιβλία τους (Admati et al 2010). Λαμβάνοντας υπόψη ότι οι Admati et al (2010) 

πιστεύουν ότι, στην πραγματικότητα, οι τράπεζες μπορούν να αυξήσουν τις κεφαλαιακές 

απαιτήσεις τους χωρίς μείωση δανεισμού και καταθέσεων τους με βάση ότι αυτό το μοντέλο 

χρησιμοποιείται συχνά για την αξιολόγηση των κοινωνικών δαπανών των κεφαλαιακών 

απαιτήσεων, μπορούν επίσης να εμπιστεύονται αυτό το μοντέλο είναι εφαρμόσιμο.

Η ανακεφαλαιοποίηση, που περιγράφονται στον ισολογισμό Β, αναφέρεται στην 

αντικατάσταση ενός μέρους των υποχρεώσεων από ίδια κεφάλαια, όπου αντικαθίστανται οι 

υποχρεώσεις που θα μπορούσαν να είναι οι καταθέσεις, αλλά και μακροπρόθεσμα χρέη. Ως
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υποχρεώσεις δε λογίζονται οι καταθέσεις καθώς οι τράπεζες μπορούν να αυξήσουν τα εποπτικά 

κεφάλαια τους με την αντικατάσταση των μακροπρόθεσμων χρεών με μετοχές, έτσι δεν θα 

αναγκαστούν να μειώσουν τον παραγωγικό δανεισμό τους ως το ποσό των στοιχείων του 

ενεργητικού τους, διατηρώντας τη λήψη καταθέσεων στο ίδιο επίπεδο (Admati et al, 2010). Οι 

τράπεζες μπορούν να επιλέγουν την απομόχλευση, χωρίς να πωλούν περιουσιακά στοιχεία, έτσι 

πρέπει να καταφύγουν είτε σε μείωση των μερισμάτων και περικοπή των επιδομάτων για να 

αυξήσουν τα αδιανέμητα κέρδη τους, ή να αυξήσουν το μετοχικό τους κεφάλαιο με την πώληση 

νέων μετοχών. Αυτοί οι δύο τρόποι για τη μείωση μόχλευσης έχουν αρνητικές επιπτώσεις για τις 

τράπεζες και τους μετόχους τους. Πρώτον, η μείωση ή εξάλειψη των μερισμάτων, θα μπορούσαν 

να θεωρηθούν από τους μετόχους ως ένδειξη κινδύνου και σπάνια ως συνετή κίνηση δεδομένου 

ότι μια τέτοια απόφαση μειώνει τον πλούτο τους. Δεύτερον, η μείωση των μπόνους μπορεί 

επίσης να οδηγήσει σε απώλεια σημαντικών στελεχών της Τράπεζας. Τέλος, η πώληση νέων 

μετοχών αντιπροσωπεύει μια αραίωση του κεφαλαίου υπέρ των παλαιών μετόχων. Η τιμή της 

μετοχής τους θα μειωθεί δεδομένου ότι οι τράπεζες πωλούν νέες μετοχές προσφέροντας 

χαμηλότερη τιμή από την τιμή της αγοράς για την προσέλκυση νέων επενδυτών. Επιπλέον, το 

μερίδιό κερδών θα μειωθεί δεδομένου ότι η απόδοση των ιδίων κεφαλαίων για τις τράπεζες 

(ROE) θα είναι χαμηλότερη, ωστόσο οι Admati et al (2010) υποστηρίζουν ότι η αύξηση των 

κεφαλαιακών απαιτήσεων μειώνει ROE στις καλές εποχές, ενώ αυξάνει η απόδοση ιδίων 

κεφαλαίων σε κακές στιγμές με τη μείωση του κινδύνου των μετόχων.

Η επέκταση των περιουσιακών στοιχείων, όπως φαίνεται από τον ισολογισμό C, είναι ένας 

άλλος τρόπος για την αύξηση των τραπεζικών κεφαλαιακών απαιτήσεων, διατηρώντας 

παράλληλα το αρχικό ποσό των στοιχείων του ενεργητικού και του παθητικού, από τη πρόσθετη 

καθαρή θέση προκύπτουν νέες ευκαιρίες δανεισμού για τις τράπεζες, δίνοντάς τους τη 

δυνατότητα να κερδίσουν περισσότερα κέρδη (Admati et al, 2010). Κάποιοι μπορεί να 

πιστεύουν ότι η αφθονία των ιδίων κεφαλαίων θα ενθαρρύνει τους χρηματοοικονομικούς 

οργανισμούς να αναλάβουν υπερβολικούς κινδύνους και να αυξάνουν τον ηθικό κίνδυνο, όμως, 

με τους νέους κανόνες κεφαλαιακής, οι διαχειριστές θα είναι πιο ενημερωμένοι σχετικά με τον 

κίνδυνο των τραπεζών, πρώτον διότι οι τράπεζες είναι υποχρεωμένες να διατηρούν κεφάλαια με 

βάση το επίπεδο της έκθεσης σε κίνδυνο, δεύτερον, επειδή οι κάτοχοι μετοχών θα έχουν 

περισσότερα κίνητρα για να παρακολουθούν τις συμπεριφορές των μάνατζερ στην περίπτωση 

που χάσουν τις επενδύσεις τους και σε περίπτωση χρεοκοπίας των τραπεζών, τρίτον, επειδή οι
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διαχειριστές θα αποζημιωθούν με βάση τους μετόχους, πράγμα που σημαίνει ότι δεν θα 

συμπεριφερθούν με βάση τα συμφέροντα των υπολοίπων. Αντιθέτως θα προσπαθήσουν να 

μεγιστοποιήσουν τις αποδόσεις τους και ταυτόχρονα με έχουν μια παράλληλη ελαχιστοποίηση 

της έκθεσης στον κίνδυνο, προκειμένου να αποφευχθούν και τα δύο. Οι οικονομικές δυσκολίες 

που οδηγούν σε μείωση της αξίας των ιδίων κεφαλαίων και, ως εκ τούτου στη μείωση των 

Μετόχων του πλούτου και της Τράπεζας θα αποφέρουν την αποτυχία της, πράγμα που θα 

καταστρέψει τη φήμη τους.

Συζητήσαμε πάνω από το πρόβλημα ότι οι υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις μπορεί να 

μειώσει την τραπεζική αξία ιδίων κεφαλαίων οφείλεται στην έκδοση νέων μετοχών που δύναται 

να επιλέξει ως έναν τρόπο για να αυξήσουν τα εποπτικά κεφάλαια τους, το πρόβλημα αυτό έχει 

λυθεί από τη μεταβατική περίοδο που πηγαίνει έως 2019. Πράγματι, κατά την περίοδο αυτή οι 

τράπεζες έχουν τη δυνατότητα να αντλήσουν κεφάλαια τους σε τιμές αγοράς, δεδομένου ότι δεν 

είναι αναγκασμένοι να εκδώσει νέες μετοχές αμέσως. Ωστόσο, εξακολουθούμε να έχουμε ένα 

άλλο πρόβλημα το οποίο είναι σχετικά με την ικανότητα όλων των τραπεζών να αυξήσουν 

εύκολα εποπτικών ιδίων κεφαλαίων τους, δεδομένου ότι οι τρόποι που συζητήθηκαν παραπάνω 

είναι εφικτή μόνο από τις μεγάλες τράπεζες, οι οποίες έχουν τη δυνατότητα να προσελκύσουν 

νέους επενδυτές στις χρηματοοικονομικές αγορές ενώ οι μικρές τράπεζες θα έχουν δυσκολίες να 

ικανοποιήσουν κεφαλαιακές απαιτήσεις της Βασιλείας ΙΙΙ.

Για να αντιμετωπίσει τις δυσκολίες της εφαρμογής των νέων κεφαλαιακών απαιτήσεων, οι 

τράπεζες πρέπει να αναπτύξουν τα κεφάλαιά τους και τη διαχείριση της ρευστότητας, 

προκειμένου να μειώσουν τους κινδύνους τους. Θα πρέπει να κρατήσει περισσότερο 

ισορροπημένη ισολογισμούς που σημαίνει ότι θα πρέπει να χρηματοδοτούν μακροπρόθεσμα 

περιουσιακά στοιχεία από μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις και βραχυπρόθεσμων στοιχείων 

ενεργητικού με βραχυπρόθεσμες υποχρεώσεις, οι οποίες θα τους επιτρέψουν να αντιμετωπίσουν 

οποιοδήποτε οικονομικό κίνδυνο με το να μην είναι υποχρεωμένος να ρευστοποιήσει 

μακροπρόθεσμα περιουσιακά τους στοιχεία για την κάλυψη βραχυπρόθεσμων υποχρεώσεων 

τους, όπως συνέβη στην περίπτωση της κρίσης του 2008.

Αντίκτυπο στον πραγματικό τομέα

Όπως πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙΙ επηρεάζει τον χρηματοπιστωτικό τομέα, έτσι αυτός με τη 

σειρά του επηρεάζει αναγκαστικά τον πραγματικό τομέα. Παρά το γεγονός ότι ο στόχος της
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Βασιλείας είναι οι τράπεζες, οι άλλοι συμμετέχοντες στην αγορά, όπως οι καταθέτες και 

δανειολήπτες που πλήττονται άμεσα από τους κανόνες αυτούς, δεδομένου ότι επηρεάζονται από 

τις αποφάσεις και δράσεις των τραπεζών.

Οι απαιτήσεις της Βασιλείας ΙΙΙ για τις τράπεζες να διατηρούν υψηλότερα κεφαλαιακά 

αποθέματα ασφαλείας με την καλύτερη ποιότητα, αποτελεί έναν τρόπο για να καθησυχάσει τους 

αποταμιευτές και να δημιουργηθεί και πάλι εμπιστοσύνη μεταξύ των τραπεζών και των 

καταθετών. Με αυτόν τον τρόπο, οι συμμετέχοντες στην αγορά που κατέχουν πλεόνασμα 

ρευστότητας ενθαρρύνονται να εμπιστεύονται τις καταθέσεις τους στις τράπεζες. Ωστόσο, το 

πρόβλημα που θα μπορούσε να προκύψει είναι ότι οι τράπεζες θα μπορούσαν να αλλάξουν την 

πολιτική επιτοκίων τους για να ικανοποιήσουν τις νέες κεφαλαιακές απαιτήσεις. Πράγματι, οι 

τράπεζες μπορούν να αποφασίσουν να αυξήσουν τα κεφάλαιά τους με την έκδοση νέων μετοχών 

που θεωρείται δαπανηρή, δεδομένου ότι έχουν να προσφέρουν σχετικά υψηλές αποδόσεις για 

την προσέλκυση νέων επενδυτών. Για να αντισταθμίσουν τις απώλειές τους λόγω της καταβολής 

υψηλότερων αποδόσεων, οι τράπεζες σκοπεύουν να μειώσουν τις αποδόσεις με τη μείωση των 

επιτοκίων καταθέσεων ταμιευτηρίου, άλλωστε επίσης σκοπεύουν να χρεώνουν στους 

δανειολήπτες υψηλότερα επιτόκια. Οι δράσεις αυτές θα μπορούσαν να αποθαρρύνουν τόσο τους 

αποταμιευτές ταμιευτηρίου όσο και τους δανειολήπτες να ασχοληθούν με τις τράπεζες και 

ενδέχεται να έχουν αρνητικές επιπτώσεις στην οικονομική ανάπτυξη.

Κατ’ αρχάς θα δημιουργηθεί δυσκολία, επειδή, οι αποταμιευτές θα προτιμούν να επενδύουν 

στις χρηματοπιστωτικές αγορές, προκειμένου να λάβουν υψηλότερες αποδόσεις από την αγορά 

κινητών αξιών. Ωστόσο η αγορά τίτλων είναι πιο επικίνδυνη από ό, τι η αποταμίευση στις 

τράπεζες, δεδομένου ότι οι τράπεζες υπόκεινται στους κανονισμούς της Επιτροπής της 

Βασιλείας, ενώ τα μη τραπεζικά χρηματοπιστωτικά ιδρύματα δε ρυθμίζονται. Ως εκ τούτου, 

στην περίπτωση δυσμενών οικονομικών συνθήκων, αυτοί οι ανειδίκευτοι και χωρίς ενημέρωση 

των αποταμιευτές θα χάσουν τα χρήματά τους. Ως αποτέλεσμα, η χώρα θα καταλήξει με 

περισσότερους φτωχούς ανθρώπους που θα χρειάζονται την κυβερνητική υποστήριξη και θα 

καταναλώνουν λιγότερο, επηρεάζοντας έτσι αρνητικά την οικονομική ανάπτυξη.

Δεύτερον, αν το επιτόκιο δανεισμού αύξηση των τραπεζών θα δημιουργήσει μια δραματική 

μείωση της ζήτησης πιστώσεων. Στην πραγματικότητα, οι οφειλέτες θα ζητήσουν λιγότερη 

πίστωση που θα μειώσει την κατανάλωση των νοικοκυριών και τις επενδύσεις των εταιρειών. Οι
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μικρές επιχειρήσεις πλήττονται περισσότερο από τη μείωση των δανειοδοτικών δραστηριοτήτων 

των τραπεζών, διότι οι μεγάλες εταιρείες θα μπορούσαν να δανειστούν κεφάλαια απευθείας στις 

χρηματοπιστωτικές αγορές, ενώ οι μικρές επιχειρήσεις δεν μπορούν. Η αρνητική επίδραση των 

επιτοκίων δανεισμού οδηγεί στην αύξηση του δανεισμού για τα νοικοκυριά και τις επιχειρήσεις, 

ο οποίος θα μπορούσε να οδηγήσει σε οικονομική ύφεση.

3 . Δ ια χ ε ίρ ισ η  χ ρ η μ α τ ο ο ικ ο ν ο μ ικ ο ύ  κ ιν δ ύ ν ο υ

Η διαχείριση των χρηματοοικονομικών κινδύνων είναι η πρακτική της οικονομικής αξίας σε 

μια επιχείρηση από τη χρήση χρηματοοικονομικών μέσων για τη διαχείριση της έκθεσης σε 

κίνδυνο, ιδιαίτερα τον πιστωτικό κίνδυνο και τον κίνδυνο αγοράς. Άλλοι τύποι περιλαμβάνουν 

το συναλλαγματικό κίνδυνο, τον κίνδυνο μεταβλητότητας, το λειτουργικό κίνδυνο και τον 

κίνδυνο του πληθωρισμού. Παρόμοια με την γενική διαχείριση του κινδύνου, είναι η διαχείριση 

του χρηματοοικονομικού κινδύνου, η οποία απαιτεί τον εντοπισμό των πηγών του, τη μέτρηση 

και το σχεδιασμό για την αντιμετώπισή του (Christoffersen, 2012).

Η διαχείριση του χρηματοοικονομικού κινδύνου μπορεί να είναι ποιοτική και ποσοτική. Ως 

εξειδίκευση της διαχείρισης των κινδύνων, η διαχείριση των χρηματοοικονομικών κινδύνων 

εστιάζεται σχετικά με το πότε και πώς να αντισταθμίσει τη χρήση χρηματοοικονομικών μέσων 

για τη διαχείριση των δαπανηρών εκθέσεων σε κινδύνους (Malz, 2011).

Στον τραπεζικό τομέα σε παγκόσμιο επίπεδο, οι συμφωνίες της Βασιλείας, έχουν γενικά 

υιοθετηθεί από τράπεζες που δραστηριοποιούνται διεθνώς για την παρακολούθηση, την 

υποβολή εκθέσεων για το λειτουργικό, πιστωτικό και τον κίνδυνο αγοράς (Van Deventer and 

Imai, 2003; Drumond, 2009).

Η χρηματοοικονομική θεωρία ορίζει ότι μια επιχείρηση θα πρέπει να αναλάβει ένα έργο, όταν 

αυξάνει την αξία των μετόχων της. Δείχνει επίσης ότι τα διευθυντικά στελέχη δεν μπορούν να 

δημιουργήσουν αξία για τους μετόχους τους, που ονομάζονται επίσης και επενδυτές, 

αναλαμβάνοντας έργα που οι μέτοχοι θα μπορούσαν να κάνουν για τον εαυτό τους με το ίδιο 

κόστος (Brealey et al, 2012).

Όταν εφαρμόζεται για τη διαχείριση του χρηματοοικονομικού κινδύνου, αυτό σημαίνει ότι οι 

διαχειριστές μιας εταιρείας δεν πρέπει να αντισταθμίσουν τους κινδύνους που οι επενδυτές
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μπορούν να αντισταθμίσουν για τον εαυτό τους με το ίδιο κόστος. Αυτή η αντίληψη συνελήφθη 

από τη λεγόμενη αντιστάθμιση (hedging irrelevance proposition). Σύμφωνα με αυτή σε μια 

τέλεια αγορά, η επιχείρηση δεν μπορεί να δημιουργήσει αξία με την αντιστάθμιση κίνδυνου, 

όταν η τιμή λήψης αυτού του κινδύνου εντός της επιχείρησης είναι η ίδια με την τιμή λήψης 

αυτού του κινδύνου εκτός της επιχείρησης. Στην πράξη, όμως οι χρηματοπιστωτικές αγορές δεν 

είναι τέλειες αγορές (Butler, 2012).

Αυτό υποδηλώνει ότι οι διαχειριστές μιας εταιρείας έχουν πιθανότατα πολλές ευκαιρίες για 

τη δημιουργία αξίας για τους μετόχους που χρησιμοποιούν τη διαχείριση του 

χρηματοοικονομικού κινδύνου, όπου θα πρέπει να καθορίσουν ποιοι κίνδυνοι είναι φθηνότερη 

για την εταιρεία να διαχειριστούν από τους ίδιους μετόχους. Οι κίνδυνοι της αγοράς που 

οδηγούν σε μοναδικούς κινδύνους για την επιχείρηση είναι συνήθως οι καλύτεροι υποψήφιοι για 

τη διαχείριση του χρηματοοικονομικού κινδύνου (Brealey et al, 2012).

Η έννοια της διαχείρισης του χρηματοοικονομικού κινδύνου έχει αλλάξει δραματικά στη 

διεθνή σφαίρα. Οι πολυεθνικές εταιρείες αντιμετωπίζουν πολλά διαφορετικά εμπόδια στην 

αντιμετώπιση αυτών των προκλήσεων. Υπήρξε κάποια έρευνα σχετικά με τους κινδύνους που οι 

επιχειρήσεις πρέπει να εξετάζουν, όταν λειτουργούν σε πολλές χώρες, όπως είναι τα τρία είδη 

της συναλλαγματικής έκθεσης, δηλαδή η έκθεση των συναλλαγών (Biddle et al, 2013) η 

λογιστική έκθεση (Albu et al, 2014), και η οικονομική έκθεση (Aggarwal and Demaskey, 1997).

Ο χρηματοοικονομικός κίνδυνος, ο κίνδυνος αγοράς, ακόμη και ο κίνδυνος του 

πληθωρισμού, μπορεί τουλάχιστον εν μέρει να μετριαστεί από τις μορφές της διαφοροποίησης.

Οι αποδόσεις από διάφορα περιουσιακά στοιχεία είναι εξαιρετικά απίθανο να συσχετίζονται 

τέλεια και η συσχέτιση μπορεί μερικές φορές να είναι αρνητική (Schlegel, 2015). Για 

παράδειγμα, η αύξηση της τιμής του πετρελαίου θα ευνοήσει συχνά μια εταιρεία που το 

παράγουν, αλλά να επηρεάσει αρνητικά τις δραστηριότητες μιας επιχείρησης, όπως μια 

αεροπορική εταιρεία της οποίας το μεταβλητό κόστος βασίζεται σε μεγάλο βαθμό από τα 

καύσιμα.

Οι τιμές των μετοχών επηρεάζονται από πολλούς παράγοντες, όπως η γενική κατάσταση της 

οικονομίας που θα αυξήσει τη συσχέτιση και θα μειώσει το όφελος της διαφοροποίησης. Αν 

κάποιος κατασκευάζει ένα χαρτοφυλάκιο συμπεριλαμβάνοντας μια μεγάλη ποικιλία από
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μετοχές, θα έχει την τάση να παρουσιάζει τον ίδιο κίνδυνο και να έχει τα ίδια χαρακτηριστικά με 

το σύνολο της αγοράς, την οποία πολλοί επενδυτές βλέπουν ως μια ελκυστική προοπτική, έτσι 

έχει αναπτυχθεί ο δείκτης αμοιβαίων κεφαλαίων για την επένδυση σε μετοχές σε αναλογία με τη 

στάθμιση κάποιου πολύ γνωστού δείκτη, όπως ο FTSE.

Ωστόσο, η ιστορία δείχνει ότι ακόμα και σε σημαντικές χρονικές περιόδους υπάρχει ένα ευρύ 

φάσμα αποδόσεων που ένας δείκτης μπορεί να εμφανίσει, έτσι ώστε ένας δείκτης από μόνος του 

δεν είναι πλήρως διαφοροποιημένος (Bogle, 2015). Μεγαλύτερη διαφοροποίηση μπορεί να 

επιτευχθεί με τη διαφοροποίηση μεταξύ των κατηγοριών περιουσιακών στοιχείων. Για 

παράδειγμα ένα χαρτοφυλάκιο πολλών ομολόγων και πολλές μετοχών μπορεί να κατασκευαστεί 

με σκοπό τον περαιτέρω περιορισμό στη διασπορά των πιθανών αποτελεσμάτων 

χαρτοφυλακίου.

Ένα βασικό ζήτημα για τη διαφοροποίηση είναι η συσχέτιση μεταξύ των στοιχείων του 

ενεργητικού, η οποία μειώνεται όσο τα οφέλη αυξάνονται. Ωστόσο, αυτό δεν αποτελεί 

παρατηρήσιμη ποσότητα, δεδομένου ότι η μελλοντική απόδοση οποιουδήποτε περιουσιακού 

στοιχείου δεν μπορεί ποτέ να είναι γνωστή με απόλυτη βεβαιότητα (Jones, 2014). Αυτό ήταν 

αποτέλεσε ένα σοβαρό ζήτημα στην ύφεση της δεκαετίας του 2000, όταν τα περιουσιακά 

στοιχεία που είχαν προηγουμένως μικρή ή ακόμα και αρνητική συσχέτιση ξαφνικά αρχίζουν να 

κινούνται προς την ίδια κατεύθυνση προκαλώντας σοβαρή οικονομική πίεση στους 

συμμετέχοντες στην αγορά οι οποίοι είχαν πιστέψει ότι η διαφοροποίηση θα τους προστάτευε 

από τυχόν αλλαγές στις συνθήκες αγοράς, συμπεριλαμβανομένων των κεφαλαίων που είχαν 

ρητά συσταθεί για να μην επηρεαστούν κατά αυτό τον τρόπο (Bertomeu, 2013).

Η διαφοροποίηση έχει κόστος. Οι συσχετισμοί πρέπει να εντοπίζονται και να κατανοηθούν, 

και δεδομένου ότι δεν είναι σταθεροί μπορεί να είναι απαραίτητο να εξισορροπήσει το 

χαρτοφυλάκιο που θα υποστεί το κόστος των συναλλαγών που οφείλεται για την αγορά και την 

πώληση περιουσιακών στοιχείων. Υπάρχει επίσης ο κίνδυνος ότι ένας επενδυτής ή διαχειριστής 

αμοιβαίων κεφαλαίων διαφοροποιεί την ικανότητά τους να παρακολουθούν και να κατανοούν τα 

περιουσιακά στοιχεία μπορεί να αρνηθεί οδηγεί στην πιθανότητα απωλειών που οφείλονται στην 

κακή αποφάσεις ή απρόβλεπτες συσχετισμούς.

Η αντιστάθμιση είναι μια μέθοδος για τη μείωση του κινδύνου, όπου ο συνδυασμός των 

στοιχείων του ενεργητικού επιλέγονται για να αντισταθμίσουν τις κινήσεις του άλλου (Bingham
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and Kiesel, 2013). Για παράδειγμα, όταν επενδύουν σε ένα απόθεμα, είναι δυνατόν να αγοράσει 

το δικαίωμα να πωλήσει αυτό το απόθεμα σε μια καθορισμένη τιμή σε κάποια στιγμή στο 

μέλλον. Το συνδυασμένο χαρτοφυλάκιο μετοχών και η επιλογή είναι τώρα πολύ λιγότερο 

πιθανό να κινηθεί κάτω από μια δεδομένη τιμή. Όπως και στην διαφοροποίηση υπάρχει ένα 

κόστος, αυτή τη φορά στην αγορά υπάρχει ένα ασφάλιστρο. Τα παράγωγα χρησιμοποιούνται 

ευρέως για τον περιορισμό πολλών τύπων κινδύνου.

3.1. Χρηματοοικονομικός κίνδυνος

Ο χρηματοοικονομικός κίνδυνος είναι ένας γενικός όρος για πολλούς τύπους κινδύνων που 

συνδέονται με τη χρηματοδότηση, συμπεριλαμβανομένων των οικονομικών συναλλαγών που 

περιλαμβάνουν τα δάνεια της εταιρείας σε κίνδυνο αθέτησης (Kumar, 2014). Ο κίνδυνος είναι 

ένας όρος που χρησιμοποιείται συχνά για να επεξηγήσει τις συνέπειες του κινδύνου, που 

σημαίνει ότι υπάρχει αβεβαιότητα στην απόδοση και πιθανότητα για οικονομική απώλεια 

(McNeil et al, 2015).

Μια επιστήμη έχει εξελιχθεί γύρω από τη διαχείριση της αγοράς και του οικονομικού 

κίνδυνου υπό τον γενικό τίτλο της σύγχρονης θεωρίας χαρτοφυλακίου που ξεκίνησε από 

Markowitz (1952). Στη σύγχρονη θεωρία χαρτοφυλακίου, η διακύμανση (ή τυπική απόκλιση) 

ενός χαρτοφυλακίου χρησιμοποιείται ως ορισμός του κινδύνου.

Τα είδη κινδύνων κατανέμονται ως εξής:

• Κίνδυνος που προέρχονται από την τιτλοποίηση (Asset-backed risk) (Covitz et al, 

2013). Ο κίνδυνος αυτός προέρχεται από το γεγονός ότι οι αλλαγές σε ένα ή 

περισσότερα περιουσιακά στοιχεία που υποστηρίζουν την ασφάλεια που προέρχονται 

από τιτλοποίηση θα επηρεάσουν σημαντικά την αξία της ασφάλειας. Οι κίνδυνοι 

περιλαμβάνουν τους κινδύνους επιτοκίου, διάρκειας τροποποίηση, και προπληρωμής.

• Πιστωτικός κίνδυνος (Bielecki and Rutkowski, 2013). Πιστωτικός κίνδυνος, που 

ονομάζεται επίσης κίνδυνος αθέτησης, είναι ο κίνδυνος που συνδέεται με ένα 

δανειολήπτη που χρεοκοπεί. Οι απώλειες των επενδυτών περιλαμβάνουν την απώλεια 

κεφαλαίου και τους τόκους, με τη συνεπακολουθούμενη μείωση των ταμειακών ροών 

και την αύξηση του κόστους είσπραξης. Ένας επενδυτής μπορεί επίσης να αναλάβει 

τον πιστωτικό κίνδυνο μέσω άμεσης ή έμμεσης χρήσης της μόχλευσης. Για
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παράδειγμα, ένας επενδυτής μπορεί να αγοράσει μια επένδυση χρησιμοποιώντας το 

περιθώριο. Ή μια επένδυση μπορεί άμεσα ή έμμεσα μπορεί να βασίζεται στη χρήση ή 

β σε συμφωνίες επαναγοράς, προς τα εμπρός δέσμευση, ή παράγωγα μέσα.

• Κίνδυνος ξένων επενδύσεων (Chen, 2013). Κίνδυνος με ταχείες και ακραίες 

μεταβολές στην αξία που οφείλονται σε:

o μικρότερες αγορές,

o διαφορετικών λογιστικών, εκθέσεων, ή ελεγκτικών πρότυπων 

o εθνικοποίηση, απαλλοτρίωση ή δήμευσης 

o οικονομική σύγκρουση 

o πολιτική ή διπλωματικές αλλαγές.

o Η αποτίμησης, της ρευστότητας και ρυθμιστικά θέματα μπορούν επίσης να 

προσθέσουν στον κίνδυνο των ξένων επενδύσεων.

• Κίνδυνος ρευστότητας (Drehmann and Nikolaou, 2013). Αυτός είναι ο κίνδυνος ότι 

μια δεδομένη ασφάλεια ή περιουσιακό στοιχείο δεν μπορούν να διαπραγματεύονται 

αρκετά γρήγορα στην αγορά για να αποφευχθεί η απώλεια (ή να προσφέρει το 

απαιτούμενο κέρδος). Υπάρχουν δύο τύποι του κινδύνου ρευστότητας:

o Ρευστότητας Ενεργητικού. Ένα περιουσιακό στοιχείο δεν μπορεί να πωληθεί 

λόγω της έλλειψης ρευστότητας στην αγορά - ουσιαστικά ένα υπο-σύνολο του 

κινδύνου αγοράς. Αυτό μπορεί να εξηγηθεί από:

• Διεύρυνση bid-offer spread

• Κάνοντας ρητά αποθέματα ρευστότητας

• Επιμήκυνση της περιόδου εκμετάλλευσης για τους υπολογισμούς VaR 

o Χρηματοδότηση ρευστότητας - κίνδυνος ότι οι υποχρεώσεις:

• δεν μπορούν να ικανοποιηθούν, όταν αυτές καταστούν απαιτητές

• Μπορεί να αντιμετωπιστεί μόνο με αντιοικονομικές τιμές

• Μπορεί να είναι συστημική

• Κίνδυνος αγοράς (Fernandez et al, 2013). Οι τέσσερις τυποποιημένοι παράγοντες 

κινδύνου αγοράς είναι ο κίνδυνος της καθαρής θέσης, ο κίνδυνος επιτοκίου, ο 

συναλλαγματικός κίνδυνος και ο κίνδυνος βασικών εμπορευμάτων.
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o Κίνδυνος καθαρής θέσης είναι ο κίνδυνος ότι οι τιμές των μετοχών στη γενική 

(που δεν σχετίζονται με μια συγκεκριμένη εταιρεία ή τη βιομηχανία) ή η 

τεκμαρτή μεταβλητότητα θα αλλάξουν.

o Ο κίνδυνος επιτοκίου είναι ο κίνδυνος ότι τα επιτόκια ή η τεκμαρτή 

μεταβλητότητα θα αλλάξει.

o Ο συναλλαγματικός κίνδυνος είναι ο κίνδυνος ότι οι τιμές συναλλάγματος ή η 

τεκμαρτή μεταβλητότητα θα αλλάξει, η οποία επηρεάζει, για παράδειγμα, η 

αξία ενός περιουσιακού στοιχείου που πραγματοποιήθηκε σε αυτό το νόμισμα. 

o Ο κίνδυνος εμπορευμάτων είναι ο κίνδυνος ότι οι τιμές των βασικών 

εμπορευμάτων (π.χ. καλαμπόκι, χαλκού, αργό πετρέλαιο) ή τεκμαρτή 

μεταβλητότητα θα αλλάξει.

• Λειτουργικός κίνδυνος (Barakat and Hussainey, 2013). Ο λειτουργικός κίνδυνος είναι 

ο κίνδυνος μεταβολής της αξίας που προκαλείται από το γεγονός ότι οι πραγματικές 

ζημίες, που προκύπτουν από την ανεπάρκεια ή αποτυχία των εσωτερικών 

διαδικασιών, ατόμων και συστημάτων ή σε εξωτερικά γεγονότα

(συμπεριλαμβανομένων των νομικών κινδύνων), διαφέρουν από τις αναμενόμενες 

ζημίες. Μπορεί επίσης να περιλαμβάνει άλλες τάξεις κινδύνου, όπως η απάτη, η 

ασφάλεια, η προστασία της ιδιωτικής ζωής, νομικούς κινδύνους, φυσικούς (π.χ. 

διακοπή λειτουργίας των υποδομών) ή περιβαλλοντικούς κινδύνους. Ο λειτουργικός 

κίνδυνος είναι ένα ευρύ φάσμα που επηρεάζεται από την καλή διαχείριση και τη 

διαχείριση της ποιότητας. Με παρόμοιο τρόπο, οι λειτουργικοί κίνδυνοι επηρεάζουν 

την ικανοποίηση των πελατών, τη φήμη και την αξία των μετόχων, ενώ αυξάνουν την 

επιχειρηματικής μεταβλητότητα. Σε αντίθεση με άλλους κινδύνους (π.χ. πιστωτικός 

κίνδυνος, ο κίνδυνος αγοράς, ο ασφαλιστικός κίνδυνος) ο λειτουργικός κίνδυνος 

συνήθως δεν είναι καθοδηγούμενος από τα έσοδα. Επιπλέον, δεν είναι 

διαφοροποιημένος και δεν μπορεί να αγνοηθεί, πράγμα που σημαίνει ότι, όσο οι 

άνθρωποι, τα συστήματα και οι διαδικασίες παραμένουν ατελείς, ο λειτουργικός 

κίνδυνος δεν μπορεί να εξαλειφθεί πλήρως. Ο λειτουργικός κίνδυνος είναι, ωστόσο, 

διαχειρίσιμος ώστε να κρατήσει τις απώλειες μέσα σε κάποιο επίπεδο ανοχής 

κινδύνου που προσδιορίζεται από την εξισορρόπηση του κόστους της βελτίωσης 

έναντι των αναμενόμενων οφελών. Ευρύτερες τάσεις όπως η παγκοσμιοποίηση, η
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επέκταση του διαδικτύου και η άνοδος των κοινωνικών μέσων μαζικής ενημέρωσης, 

καθώς και οι αυξανόμενες απαιτήσεις για μεγαλύτερη εταιρική υπευθυνότητα σε όλο 

τον κόσμο, ενισχύουν την ανάγκη για σωστή διαχείριση του λειτουργικού κινδύνου.
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4 . Τ ε χ ν ο λ ο γ ικ ή  κ α ιν ο τ ο μ ία  σ τ ο ν  τ ρ α π ε ζ ικ ό  κ α ι  χ ρ η μ α τ ο π ισ τ ω τ ικ ό

κ λ ά δ ο

4.1. Ορισμός καινοτομίας στον κλάδο (fintech)

Η επιτροπή της Βασιλείας επέλεξε να χρησιμοποιήσει τον ορισμό εργασίας του Financial 

Servity Board (FSB) για την fintech ως «τεχνολογικά ενεργοποιημένη χρηματοοικονομική 

καινοτομία που θα μπορούσε να οδηγήσει σε νέα επιχειρηματικά μοντέλα, εφαρμογές, 

διαδικασίες ή προϊόντα με συναφή ουσιαστική επίδραση στις χρηματοπιστωτικές αγορές και 

ιδρύματα και την παροχή χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών» (BCBS, 2017; ρ. 8; FSB, 2017). Ο 

όρος fintech έχει εξεγερθεί σε δημοτικότητα τα τελευταία χρόνια και χρησιμοποιείται 

ποικιλοτρόπως για να περιγράψει ένα ευρύ φάσμα καινοτομιών και ηθοποιών σε ένα ταχέως 

εξελισσόμενο περιβάλλον.

Τα αποτελέσματα μιας συγκριτικής έρευνας της επιτροπής της Βασιλείας σχετικά με τις 

προσεγγίσεις εποπτείας δείχνουν ότι οι περισσότεροι οργανισμοί που συμμετείχαν στην έρευνα 

δεν είχαν επίσημους ορισμούς, για την καινοτομία και την fintech. Ορισμένα από τα 

επιχειρήματα που προτάχθηκαν για την έλλειψη επίσημων ορισμών ήταν ότι υπάρχουν άλλοι 

ορισμοί, όπως εκείνοι της FSB, ή ότι θα ήταν πρόωρο να οριστεί ένα πεδίο που εξελίσσεται 

ταχέως (BCBS, 2017; ρ. 9).

Ο ορισμός της fintech, της καινοτομίας και άλλων παρόμοιων όρων είναι σημαντικός, καθώς 

ο ορισμός μπορεί να επηρεάσει τον τρόπο με τον οποίο οι εποπτικές αρχές την προσεγγίζουν. 

Μολονότι δεν μπορεί να απαιτείται ένας ορισμός ομπρέλα για να εξεταστούν οι εξελίξεις, οι 

δικαιοδοσίες ενδέχεται να πρέπει να καθοριστούν συγκεκριμένα για διάφορα προϊόντα και 

υπηρεσίες προκειμένου να καθοριστεί μια συγκεκριμένη προσέγγιση για πιθανή ρύθμιση (Boot, 

2016).

4.2. Κύρια προϊόντα και υπηρεσίες fintech

Εκτός από τον ορισμό η BCBS χρησιμοποίησε επίσης μια κατηγοριοποίηση καινοτομιών της 

fintech. Στο παρακάτω σχήμα 5 απεικονίζονται οι τρεις τομείς προϊόντων, καθώς και οι 

υπηρεσίες υποστήριξης της αγοράς, που αντικατοπτρίζουν τις τεχνολογίες που υποστηρίζουν
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αυτά τα καινοτόμα προϊόντα. Οι τρεις τομείς σχετίζονται άμεσα με τις βασικές τραπεζικές 

υπηρεσίες, ενώ οι υπηρεσίες στήριξης της αγοράς σχετίζονται με καινοτομίες και νέες 

τεχνολογίες που δεν είναι συγκεκριμένες για τον χρηματοπιστωτικό τομέα, αλλά διαδραματίζουν 

επίσης σημαντικό ρόλο στις εξελίξεις (BCBS, 2017; ρ. 10).

Σχήμα 5: Κύρια προϊόντα και υπηρεσίες fintech

Πηγή : BCBS, 2017; ρ. 11
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Ο ι τρ ά π εζες  υ φ ίσ τα ντα ι θεμ ελιώ δη  μ ετα σ χημ α τισ μ ό  π ου  π ρ ο κ ύ π τε ι από  μ ια  σειρά  

τεχνο λ ο γ ικ ώ ν  κ α ινο το μ ιώ ν . Έ ξ ι τεχνο λ ο γ ίες  ε ίνα ι σ ή μ ερ α  π ιο  σ η μ α ντικ ές στην 

χρ η μ α το ο ικ ο νο μ ικ ή  κα ινοτομ ία : cloud  com puting , μ εγά λα  δεδο μ ένα  κ α ι α να λυ τικ ά  στο ιχεία , 

τεχνο λ ο γ ία  τεχνη τή ς  νο η μ ο σ ύ νη ς /  μηχανή  μάθησης, τεχνο λ ο γ ία  α υ το μ α το π ο ιη μ ένο υ  κ α θο λ ικ ο ύ  

(R P A ), tδ ια νεμ η μ ένη  τεχνο λ ο γ ία  χα ρ το νο μ ισ μ ά τω ν  κ α ι δ ια δ ίκ τυ ο  (in te rn e t o f  th ings). Α υ τές ο ι 

τεχνο λ ο γ ίες  β ρ ίσ κ ο ντα ι σε δ ια φ ο ρετικ ά  σ τά δ ια  ω ρ ίμ α νσ η ς κ α ι ο ρ ισ μ ένες έχουν  τη  δυ να τό τη τα  

ν α  α λλά ξουν  σ η μ α ντικ ά  τη  β ιο μ η χα ν ία  τα  επ ό μ ενα  χρ ό ν ια  (P earlson , S aunders &  G alletta , 

2016).

Σχήμα 6. Διάγραμμα της συγκριτικής ωριμότητας και των επιπτώσεων κάθε
τεχνολογίας

4.3. Τεχνολογικές καινοτομίες που οδηγούν στην αλλαγή

High

Impact
Expected 

benefits In the 
next live years

LOW

Big data 
and

analytics ψ 1
Cloud

omputim■L A

(Slideshare.net, 2018)

C loud  C om puting : Τ ο  c loud  co m p u tin g  ε ίνα ι ένα  δ ια δ ικ τυ α κ ό  μ οντέλο  γ ια  τη ν  π αροχή  

υ π η ρ εσ ιώ ν  π λη ρο φ ο ρ ικ ή ς. Π α ρ έχε ι τη  δυ να τό τη τα  σ υ γκ έντρ ω σ η ς κ εντρ ικ ώ ν  π ό ρ ω ν  

πλη ρο φ ο ρ ικ ή ς, γρ ή γο ρ η ς δ ιά θεσ η ς κ α ι τα χε ία ς  α ναδ ιάταξης. Ο ι τρ ά π εζες  α ξ ιο π ο ιο ύ ν  το  c loud  

co m p u tin g  γ ια  ν α  ξεπ ερ ά σ ο υ ν  το υ ς π ερ ιο ρ ισ μ ο ύ ς τη ς  κ λ ιμ ά κ ω σ η ς τη ς  υ π ο δ ο μ ή ς κ α ι ν α  

α π ο κ τή σ ο υ ν  πρ ό σ β α σ η  σε π ρ ο η γμ ένες  τεχνο λ ο γ ίες  πο υ  α να π τύ σ σ ο ντα ι από  ά λ λ ο υ ς π α ρ ό χο υ ς
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υ π η ρ εσ ιώ ν  με ο ικ ο νο μ ικ ά  α π οδοτικ ό  τρόπο . Σ το  π λ α ίσ ιο  το υ  κλά δου , η έγκα ιρη  υ ιοθέτησ η  τη ς 

τεχνο λ ο γ ία ς  cloud  έχε ι επ ικ εντρ ω θ εί σ τ ις  υ π η ρ εσ ίες  λ ο γ ισ μ ικ ού  υ π ο δ ο μ ή ς κ α ι τω ν  

π ρ ο μ η θευτώ ν. Ω στόσο , η χρήσ η  τεχνο λ ο γ ιώ ν  c loud  γ ια  τη  βελτίω σ η  τω ν  επ ιχε ιρη σ ια κ ώ ν  

δ ια δ ικ α σ ιώ ν  κ α ι τω ν  β α σ ικώ ν λ ε ιτο υ ρ γ ιώ ν  το υ  fro n t-o ffice  έχε ι γ ίν ε ι π ιο  αργά  γ ια  ν α  

ελ α χ ισ το π ο ιη θεί η α σ φ ά λ εια  τω ν  δεδομ ένω ν, η ιδ ιω τική  ζω ή κ α ι ο ι λ ε ιτο υ ρ γ ικ ο ί κ ίν δ υ ν ο ι (H eng  

et al, 2012).

Μ εγά λ α  δεδο μ ένα  κ α ι α να λυ τικ ά  στο ιχεία . Σ το ν  π υ ρ ή να  της, τα  μ εγά λα  δεδο μ ένα  

α να φ έρ ο ντα ι σε τεχνο λ ο γ ίες  π ου  επ ιτρ έπ ο υ ν  τη ν  π ρ ο μ ή θεια , τη  σ υγκέντρω σ η  κ α ι τη ν  ανάλυση  

μ εγά λω ν π ο σ ο τή τω ν  δεδο μ ένω ν  - α νεξά ρ τη τα  από  το  εάν  ε ίνα ι δ ια ρ θ ρ ω μ ένα  (π.χ. β α θμ ο λο γ ίες  

F IC O ), π ο λ υ δ ιά σ τα τα  (π.χ. δεδο μ ένα  α ισ θη τή ρ ω ν) ή μη δ ο μ η μ ένα  (π.χ. κείμ ενο , β ίντεο). Τα 

A n aly tics α να φ έρ ετα ι σ τη ν  α νακάλυψ η , ερ μ η νε ία  κ α ι επ ικ ο ινω ν ία  σ η μ α ντικ ώ ν  μ οτίβω ν μέσα  

σ τα  δεδομένα . Α υ τές ο ι τεχνο λ ο γ ίες  υ π ο σ τη ρ ίζο ντα ι από  μ ια  σ ε ιρ ά  ο λο κ λη ρ ω μ ένω ν 

επ ισ τη μ ο ν ικ ώ ν  κλά δω ν, σ υ μ π ερ ιλ α μ β α νο μ ένω ν  τω ν  εφ α ρ μ ο σ μ ένω ν  σ τα τισ τικώ ν  κ α ι τω ν  

μ α θημ ατικώ ν, τη ν  έρ ευ να  τω ν  επ ιχε ιρή σ εω ν  κ α ι το ν  π ρ ο γρ α μ μ α τισ μ ό  τω ν  υπολογισ τώ ν. 

Ο ρ ισ μ ένα  σ το ιχε ία  μ εγά λω ν δεδο μ ένω ν  κ α ι α να λυ τικ ώ ν σ το ιχε ίω ν  ε ίνα ι γνω σ τά  κ α ι 

υ ιο θ ετο ύ ντα ι ευ ρ έω ς από  τις  χρ η μ α το π ισ τω τικ ές  υ π η ρεσ ίες , όπω ς η χρήση  μ ηχα νικ ή ς μ άθησης 

σε α λγο ρ ιθμ ικές σ υνα λ λ α γές κ α ι επ εξερ γα σ ία  φ υσ ική ς γλ ώ σ σ α ς σ τα  τη λ εφ ω ν ικ ά  κ έντρ α  

εξυ π η ρέτη σ η ς π ελατώ ν. Ω στόσο , ο ι ν εό τερ ες  κ α ι π ιο  π ρ ο η γμ ένες  χρ ή σ εις  τω ν  α να λυτικώ ν 

σ το ιχε ίω ν  γ ια  τη ν  π ρ ό β λεψ η  τω ν  τά σ εω ν  κ α ι τη  θέσπ ιση  μ έτρω ν σε το μ ε ίς  όπω ς η δ ιαχείρ ιση  

κ ινδύ νο υ  β ρ ίσ κ ο ντα ι σ τα  α ρ χ ικά  σ τά δ ια  τη ς  υ ιο θ έτη σ ή ς το υ ς  (M inelli, C ham bers &  D hiraj, 

2012).

Τ εχνητή  νο η μ ο σ ύ νη  /  μ ηχανική  μάθηση. Η  Τ εχνητή  Ν ο η μ ο σ ύ νη  επ ιτρ έπ ει σ τους υ π ο λ ο γ ισ τές  

ν α  μ α θα ίνουν  από  δεδο μ ένα  με σ τόχο  τη ν  π ρ ό β λεψ η  ή /κ α ι τη  λήψ η  α π ο φ ά σ εω ν  π έρ α  από  τη ν  

ανθρώ π ινη  κλ ίμ ακα . Η  τεχνη τή  νο η μ ο σ ύ νη  ε ίνα ι μ ια  μορφ ή π ρ ο η γμ ένω ν  α να λύ σ εω ν που  

επ ιδ ιώ κ ε ι ν α  μ ιμ η θ εί α νθ ρώ π ινα  χα ρ α κ τη ρ ισ τικ ά  όπω ς μ άθηση, κ α τα νό η σ η  π ερ ίπ λο κ ο υ  

περ ιεχο μ ένο υ , α νάπτυξη  εξε ιδ ικ ευ μ ένω ν  σ υ μ π ερ α σ μ ά τω ν  κ α ι σ υμ μ ετοχή  σε φ υσ ικό  δ ιάλογο . Η  

Τ εχνητή  Ν ο η μ ο σ ύ νη  μ π ο ρε ί ν α  α να π α ρ ά γε ι τ ις  α νθ ρώ π ινες  γνω σ ια κ ές  επ ιδόσ εις  (π .χ., γνω σ τικ ές  

υ π ο λ ο γ ισ τ ικ ές  μ εθόδους) ή ν α  α υ ξά νει κ α ι ν α  επ εκ τε ίνε ι τη ν  ανθρώ π ινη  π α ρ α γω γ ικ ό τη τα  στην 

εκτέλεση  μη σ υ νη θ ισ μ ένω ν  εργασ ιώ ν. Η  τεχνο λ ο γ ία  α να π τύ σ σ ετα ι επ ί το υ  π α ρ ό ντο ς  με 

σ το χο θετη μ ένο  τρ ό π ο  σ ε ο λόκ λη ρο  το ν  κ λ ά δο  τω ν  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  υπ η ρ εσ ιώ ν , κ υ ρ ίω ς
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σ τους το μ ε ίς  κ ινδύ νο υ  κ α ι σ υμ μ ό ρ φ ω σ η ς, όπω ς η επ ο π τεία  το υ  εμ π ο ρ ίο υ  (Feth i &  P asiou ras, 

2010).

Η  εκμ άθηση  μ ηχα νώ ν ε ίνα ι ένας τύ π ο ς  τεχνη τή ς  νο η μ ο σ ύ νη ς π ου  α υτο μ α το π ο ιε ί τη ν  

ανάπτυξη  α να λ υ τικ ώ ν  μοντέλω ν, επ ιτρ έπ ο ντα ς σ τους υ π ο λ ο γ ισ τές  ν α  μ ά θουν  χω ρ ίς  σαφή 

π ρ ο γρ α μ μ α τισ μ ό  όταν εκ τίθεντα ι σε ν έ α  δεδομένα . Η  μ ηχανική  μάθηση  α π ο τελε ίτα ι από  δύο 

ξεχω ρ ισ τές τεχν ικές, επ ο π τευ ό μ ενες κ α ι χω ρ ίς  επ ίβλεψ η . Η  επ οπτευόμ ενη  μηχανική  μάθηση 

μ π ο ρε ί ν α  π ρ ο β λ έψ ει μ ελ λο ντικ ά  γεγο νό τα  β ά σ ει ενός γνω σ το ύ  α π ο τελέσ μ α το ς-σ τό χο υ  κ α ι 

ισ το ρ ικ ώ ν  δεδομ ένω ν, όπω ς η π α ρ α κ ο λ ο ύθ η σ η  το υ  εμπόρου. Η  μη εποπτευόμ ενη  μάθηση 

π ρ ο σ δ ιο ρ ίζε ι π ρ ό τυ π α  από  δεδο μ ένα  χω ρ ίς  υ π ο δε ίξε ις  α π ο τελέσ μ α το ς στόχου , όπω ς ανίχνευση  

α π ά τη ς (K handan i, K im  &  Lo, 2010).

Α υ το μ α το π ο ίησ η  ρ ο μ π ο τικ ή ς δ ια δ ικ α σ ία ς R P A . Τ ο  R P A  α να φ έρ ετα ι σ την  α υτομ α τοπο ίη σ η  

τω ν  δ ια δ ικ α σ ιώ ν  ρ ο υ τίνα ς γ ια  τη ν  κ α τα γρα φ ή  κ α ι ερ μ η νε ία  τω ν  υ φ ισ τά μ ενω ν  μ έσ ω ν γ ια  τη ν  

επ εξερ γα σ ία  μ ιας σ υ ναλλαγής, το ν  χειρ ισ μ ό  δεδομ ένω ν, τη ν  ενερ γο π ο ίη σ η  α π α ντή σ εω ν ή τη ν  

επ ικ ο ινω ν ία  με ά λλα  ψ η φ ια κ ά  συστήματα . Α υτή  η λ ε ιτο υ ρ γ ία  έχε ι π ρ ο χω ρ ή σ ε ι από  τη ν  

εν ίσχυση  τω ν  χειρ ο κ ίνη τω ν, επ α να λ α μ βα νό μ ενω ν  ερ γα σ ιώ ν  σ την  α υτομ α τοπο ίη σ η  τω ν  έξυπνω ν 

δ ια δ ικ α σ ιώ ν  κ α ι τη ν  αύξηση  το υ  α νθρώ π ινο υ  δυναμ ικού , επ ιτρ έπ ο ντα ς ταχύτερη , π ιο  ακριβή  κ α ι 

συνεχή  επ εξερ γα σ ία  (K handan i, K im  &  Lo, 2010).

Τ εχνο λο γ ία  κ α τα νεμ η μ ένο υ  κα θολ ικού . Σ υ χνά  α να φ έρ ετα ι ω ς τεχνο λ ο γ ία  “b lo ck ch a in ” , η 

D L T . Ε ίν α ι μ ια  κο ινή  βάση δεδο μ ένω ν  π ου  δ ια νέμ ετα ι σε ένα  δ ίκτυο  (ατόμ ω ν, ο ρ γα ν ισ μ ώ ν  ή 

σ υσ κ ευώ ν) π ου  δ ια τη ρε ί ένα ν  α υ ξα νό μ ενο  κ α τά λ ο γο  σ υνα λ λ α γώ ν  μ εταξύ  τω ν  σ υμ μετεχόντω ν. 

Η  εγγραφ ή  σ υνα λ λ α γή ς συγχρον ίζετα ι, κ α θώ ς κ ά θε  α ντίγρα φ ο  τη ς  εγγρ α φ ή ς ε ίνα ι π α νο μ ο ιό τυ π ο  

κ α ι α υ τό μ α τα  ενη μ ερ ω μ ένο  κ α ι α μ ετάβλητο , κ α θώ ς τα  δεδο μ ένα  π ο υ  κ α τα γρ ά φ ο ντα ι στο 

η μ ερ ο λ ό γ ιο  δεν  μ π ο ρο ύ ν  ν α  αλλάξουν. Η  τεχνο λ ο γ ία  κ α τα νεμ η μ ένο υ  λ ο γ ισ τ ικ ο ύ  κ α τα σ τή μ α το ς  

π α ρ ο υ σ ιά σ τη κ ε  α ρ χ ικά  μ έσω  το υ  b itco in , επ ιτρ έπ ο ντα ς τη ν  α νταλλαγή  ε ικονικού  νο μ ίσ μ α το ς  σε 

α π ευ θεία ς σύνδεσ η  κ α ι p eer-to -peer. Η  ανάπτυξη  έξυ π νω ν  σ υ μ β ο λα ίω ν  -sm art con trac ting - 

(δηλαδή  επ ιχε ιρη μ α τικ ή ς λ ο γ ικ ή ς ενσ ω μ α τω μ ένη ς σε κ α τα νεμ η μ ένο  η μ ερο λ ό γ ιο ) ε ισ ή γα γε  μια 

ν έ α  δ ιάσ ταση  λειτουργικότη τα ς . Ο ι τρ ά π εζες  α ξ ιο λ ο γο ύ ν  επ ί το υ  π α ρ ό ντο ς  τη ν  τεχνο λ ο γ ία  

κ α τα νεμ η μ ένο υ  κ α θο λ ικ ο ύ  κ α ι τα  έξυ π να  σ υ μ β ό λα ια  γ ια  μ ια  π ο ικ ιλ ία  π ερ ιπ τώ σ εω ν  χρήσης, 

σ υ μ π ερ ιλ α μ β α νο μ ένη ς τη ς  δ ια χε ίρ ισ η ς β α σ ικώ ν δεδομ ένω ν, τη ς  έκ δο σ η ς κ α ι τη ς  εξυ π η ρέτη σ η ς
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τω ν  π ερ ιο υσ ια κ ώ ν  σ το ιχε ίω ν  /  τ ίτλω ν, τη ς  δ ια χε ίρ ισ η ς α σ φ α λ ειώ ν  κ α ι τη ς  επ ικ ύ ρω σ η ς το υ  

εμ πορ ίου  /  τη ς  σύμβασης. Δ ια δ ίκ τυ ο  τω ν  π ρ α γμ ά τω ν  (C o llom b  &  Sok, 2016).

Τ ο  Δ ια δ ίκτυο  τω ν  π ρ α γμ ά τω ν  (IoT ) ε ίνα ι το  δ ίκτυο  τω ν  σ υ νδεδεμ ένω ν  με το  Δ ιαδ ίκτυο  

α ισ θη τήρ ω ν πο υ  μ π ορούν  ν α  ενσ ω μ α τω θο ύ ν  σε φ υ σ ικ ές σ υσ κ ευές (πράγματα). Α υ τές ο ι 

σ υ σ κ ευ ές μ π ορούν  ν α  σ υ λ λ έγο υ ν  δεδο μ ένα  κ α ι ν α  τα  μ ο ιρ ά ζο ντα ι σ τον  ισ τό  με α νθρώ πους, 

εφ α ρ μ ο γές κ α ι άλλες συσκευές. Α υτό  επ ιτρ έπ ει τη  μ έτρηση  κ α ι τη ν  πα ρ α κ ο λ ο ύθη σ η  τη ς 

σ υ μ π ερ ιφ ο ρ ά ς κ α ι τω ν  ά λλω ν ιδ ιο τή τω ν  τω ν  α νθ ρώ π ω ν κ α ι τω ν  πρα γμ ά τω ν. Τ ο  IoT  έχε ι 

υ ιο θ ετη θ ε ί ευ ρ έω ς από  β ιο μ η χα ν ίες  με φ υ σ ικ ά  π ρ ο ϊό ντα  (π.χ. τη λέφ ω να , α υτοκ ίνητα , η λ εκ τρ ικ ά  

β ο η θή μ α τα ) κ α ι υ π η ρ εσ ίες  (π.χ. π α ρ α κ ο λ ο ύθ η σ η  τη ς  υ γε ιο νο μ ικ ή ς  π ερ ίθα λψ η ς, υ π η ρ εσ ίες  

ο ικ ια κής ασφ άλειας). Ε ντο ύ το ις , σ το  εσ ω τερ ικ ό  τω ν  τρ α π εζώ ν, το  IoT  β ρ ίσ κ ετα ι ακόμη  στα  

α ρ χικά  το υ  στάδια , ενώ  ο ι υ ιο θ ετο ύ ντες  εσ τιά ζο υ ν  στο  π ώ ς το  χρ η σ ιμ ο π ο ιο ύ ν  γ ια  τη ν  αύξηση 

τω ν  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  υ π η ρ εσ ιώ ν  π ου  σ υ νδέο ντα ι με ά λλες β ιο μ η χα ν ίες  (π.χ. κ ινη τές  

τρ α π εζ ικ ές  υ π η ρ εσ ίες  κ α ι π λ η ρ ω μ ές) κ α ι τη ν  α νάπτυξη  υ π η ρ εσ ιώ ν  (S chw ienbacherm , 2016).
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Η  π ο σ ο τικ ο π ο ίη σ η  το υ  μ εγέθο υς κ α ι τη ς  α νά π τυ ξη ς τη ς  fin tech  κ α ι η ενδεχόμ ενη  επ ίπτω σ ή  

τη ς  σ τον  τρ α π εζ ικ ό  κ λ ά δο  ε ίνα ι δύσκολη , κ α θ ώ ς τα  α π α ρ α ίτη τα  σ το ιχε ία  σ υχνά  λείπουν, όπω ς 

π ρ ο α να φ έρ θηκ ε. Έ ν α  μ έτρο  α νά π τυ ξη ς π ου  μ πορεί ν α  χρ η σ ιμ ο π ο ιη θ ε ί ε ίνα ι η επένδυση  

επ ιχε ιρη μ α τικ ο ύ  κ εφ α λ α ίο υ  σε ετα ιρείες fin tech . Μ ια  έκθεση  τη ς  K P M G  (2017) δε ίχνε ι ότι, το  

2016 , ο ι π α γκ ό σ μ ιες  επ ενδύ σ ε ις  σε ετα ιρ είες  fin tech  α νή λθα ν  σε $13,6  δισ. σε 840 π ερ ιπ τώ σ εις  

(Σ χή μ α  6). Ε κ τό ς  από  τις  επ ενδύ σ ε ις  π ου  π ρ α γμ α το π ο ιο ύ ντα ι από  τα  v en tu re  cap ita ls, π ο λ λ ά  από 

τα  οπο ία  υ π ο σ τη ρ ίζο ντα ι από  χρ η μ α το π ισ τω τικ ά  ιδρύμ ατα , ο ι τρ ά π εζες  κ α ι ά λ λ ο ι θεσ μ ικ ο ί 

επ ενδυ τές π ρ α γμ α το π ο ιο ύ ν  επ ίσ ης μ εγάλες ά μ εσ ες επ ενδύ σ ε ις  σε ετα ιρ ε ίες  fin tech .

4.4. Μέγεθος κλάδου fintech

Σχήμα 7: Επενδύσεις σε fintech

Π ηγή: K P M G  (2017)

Α ν κ α ι το  επ ενδεδυ μ ένο  κ εφ ά λ α ιο  εξα κ ο λο ύ θ η σ ε ν α  αυξάνετα ι, σ υ μ π ερ ιλ α μ β α νο μ ένο υ  κ α ι 

το υ  2016, η φ α ινομ εν ική  πτώ σ η  τω ν  ό γκω ν κ α ι τω ν  σ υ νο λ ικ ώ ν  επ ενδύ σ εω ν  το υ  περ α σ μ ένο υ  

έτους μ π ο ρε ί ν α  υ π ο δ η λ ώ νε ι ό τ ι ο ενθ ο υ σ ια σ μ ό ς γ ια  το  fin tech  φ τά νει σ την  αρχική  α ιχμή του  

κ ύ κ λο υ  ευ φ ο ρ ία ς (hype cycle) (O ’L eary , 2008). Δ ηλαδή , υ π ά ρ χε ι σ υ νή θ ω ς μ ια  τάσ η  να  

υ π ερ εκ τιμ ο ύ ντα ι β ρ α χυ π ρ ό θεσ μ α  ο ι επ ιπ τώ σ εις  τω ν  ν έω ν  τεχνο λ ο γ ιώ ν  ή κ α ινο το μ ιώ ν  κ α ι ν α  

υ π ο τ ιμ ό ντα ι μ α κρ ο π ρ ό θ εσ μ α  ο ι συνέπειες.

Μ π ο ρ ε ί ν α  σ η μ ε ιω θ ε ί ότι, π α ρ ά  τη  δ ια φ ημ ισ τική  εκσ τρατεία , το  μ εγάλο  μ έγεθος τω ν  

επ ενδύ σ εω ν  κ α ι το ν  σ η μ α ντικ ό  α ρ ιθμ ό  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  π ρ ο ϊό ντω ν  κ α ι υ π η ρ εσ ιώ ν  που
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π ρ ο έρ χο ντα ι από  τ ις  κ α ινο το μ ίες  fin tech , ο ι ό γκ ο ι ε ίνα ι επ ί το υ  π α ρ ό ντο ς  ακόμη  χα μ η λ ο ί σε 

σχέση  με το  μ έγεθος το υ  π α γκ ό σ μ ιο υ  το μ έα  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  υπ η ρ εσ ιώ ν . Τ ούτου  λεχθέντος, 

η τάση  τω ν  α υξα νό μ ενω ν  επ ενδύ σ εω ν  κ α ι ο ι π ιθα νές  μ α κρ ο π ρ ό θεσ μ ες επ ιπτώ σ εις  τη ς  fin tech  

α πα ιτο ύ ν  συνεχή  εσ τία σ η  από  τ ις  τρ ά π εζες  κ α ι τ ις  επ ο π τικ ές α ρχές τω ν  τραπεζώ ν.
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4.5. Οι τράπεζες στην ψηφιακή εποχή

Ιστορικά , ο τρ α π εζ ικ ό ς  κ λ ά δο ς  έχε ι εξελ ιχθε ί τό σ ο  π α ρ ά λ λ η λ α  όσο  κ α ι ω ς απ ο τέλεσ μ α  

ευ ρ ύ τερω ν  πολ ιτ ικ ώ ν, ο ικονομ ικώ ν, ν ο μ ικ ώ ν  /  κα νο ν ισ τικ ώ ν , κ ο ινω ν ικ ώ ν  κ α ι τεχνο λ ο γ ικ ώ ν  

δυνάμεω ν. Ε νώ  η π ρόσ φ α τη  χρ η μ α το π ισ τω τικ ή  κρ ίση  κ α ι ο ι σ υ να κ ό λ ο υ θες κ α νο ν ισ τ ικ ές  

μ ετα ρ ρ υ θμ ίσ εις  σ υ νεχ ίζο υ ν  ν α  δ ια δρ α μ α τίζο υ ν  σ η μ α ντικ ό  ρόλο  σ τη ν  α να μ όρφ ω σ η  τη ς  δομ ής 

κ α ι τω ν  λε ιτο υ ρ γ ικ ώ ν  μ οντέλω ν τω ν  τρ α π εζώ ν  κ α ι τω ν  α γορώ ν ευρύτερα , η κ α ινο το μ ία  που  

β α σ ίζετα ι σ την  τεχνο λ ο γ ία  θα  ο δη γή σ ει σε π ολύ  ευρύτερες, βα θύ τερ ες κ α ι τα χύ τερ ες  μ ετα βολές 

σ τα  επ ό μ ενα  χρ ό ν ια  (EY , 2017).

Η  κ α ινο το μ ία  πο υ  β α σ ίζετα ι σ την  τεχνο λ ο γ ία  ε ίνα ι α ναγκασ τική  αλλαγή  στο  εσ ω τερ ικ ό  του  

τρ α π εζ ικ ο ύ  κ λά δου  τό σ ο  εσ ω τερ ικ ά  (σε επ ίπ εδο  ορ γα ν ισ μ ο ύ ) όσο  κ α ι εξω τερ ικ ά  (σε επ ίπεδο  

κλάδου). Γ ια  ν α  α ντα π ο κ ρ ιθο ύ ν  στις μ ετα β α λλό μ ενες π ρ ο σ δο κ ίες  τω ν  π ελ α τώ ν  κ α ι σ τ ις  ν έες  

τεχνο λ ο γ ικ ές  κα ινο το μ ίες , ο ι τρ ά π εζες άρχ ισ α ν  ν α  επ ικ εντρ ώ νο ντα ι στις ικ α νό τη τες  ψ η φ ια κ ή ς 

εμ πειρ ίας, σ υ μ π ερ ιλ α μ β α νο μ ένο υ  το υ  δ ιαδ ικτύου , τω ν  κ ινη τώ ν  σ υ σ κ ευ ώ ν  κ α ι τω ν  κ ο ινω ν ικ ώ ν  

δ ικτύω ν. Κ α θώ ς ο ι ψ η φ ια κ ές  δυ να τό τητες ω ρ ιμ ά ζουν , α να δύ ο ντα ι ν έες  τεχνο λ ο γ ίες  κ α ι ο ι 

π ρ ο σ δο κ ίες  τω ν  π ελ α τώ ν  σ υ νεχ ίζο υ ν  ν α  εξελ ίσ σοντα ι, ο ι τρ ά π εζες επ εκ τε ίνο υ ν  τ ις  π ρ ο σ π ά θ ειες  

μ ετα σ χημ α τισ μ ού  το υ ς  από  τη ν  ψ η φ ιο π ο ίη σ η  τω ν  π ερ ιο ρ ισ μ ένω ν  σ το χευ μ ένω ν  λ ε ιτο υ ρ γιώ ν  

σ την  ευρύτερη  ψ η φ ιο π ο ίη σ η  τη ς  επ ιχείρησης. Α υ τές ο ι αλλα γές ο δη γο ύ ν  σε εκτεταμ ένη  

ο ικονομ ική  ένταξη , β ελ τιω μ ένες εσ ω τερ ικ ές λε ιτο υ ρ γ ίες  κ α ι μ ετα σ χη μ α τισ μ ο ύ ς σ την  τραπεζική  

α λ υ σ ίδα  αξίας (A aluri, N aray an a  &  K um ar, 2016).
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4.6. Κίνδυνος από την εφαρμογή καινοτομιών fintech

Γ ια  τ ις  τράπεζες, ο ι κ υ ρ ιό τερ ο ι κ ίν δ υ ν ο ι π ου  σ υ νδέο ντα ι με τη ν  εμ φ ά νισ η  το υ  fin tech  ε ίνα ι ο 

σ τρα τη γικ ό ς κ ίνδυνος, ο λ ε ιτο υ ρ γ ικ ό ς κ ίνδυνος, ο κ ίνδ υ νο ς  το υ  κ υ β ερ νο χώ ρ ο υ  κ α ι ο κ ίνδυ νο ς  

συμ μ όρφ ω σ ης. Α υ το ί ο ι κ ίν δ υ ν ο ι εντο π ίσ τη κ α ν  τό σ ο  γ ια  τ ις  κ α τεσ τη μ ένες  τρ ά π εζες όσο  κ α ι γ ια  

το υ ς  ν εο ε ισ ερ χο μ ένο υ ς  στο  χρ η μ α το π ισ τω τικ ό  το μ έα  (M alho tra , 2016).

Η  ά νοδος το υ  fin tech  θα  ο δη γή σ ει π ιθα νό τα τα  σε μ εγα λύτερο  α ντα γω νισ μ ό  γ ια  τ ις  τρ ά π εζες 

από  μη π α ρ α δο σ ια κ ο ύ ς π α ίκ τες  σε ένα  ήδη  δύ σ κ ο λο  π ερ ιβ ά λ λ ο ν  αγοράς, το  οπο ίο  θα  μ πορούσ ε 

ν α  επ η ρ εά σ ει τη  β ιω σ ιμ ό τη τα  τω ν  κ ερ δ ώ ν  τω ν  τραπεζώ ν. Π α ίρ νε ι επ ίσ η ς π ίεση  στις τρ ά π εζες 

γ ια  τη  βελτίω ση  τω ν  ψ η φ ια κ ώ ν  δ ιεπ α φ ώ ν γ ια  τη ν  κ α λύτερη  κ ά λυψ η  τω ν  π ρ ο σ δο κ ιώ ν  τω ν  

π ελατώ ν. Ο ι ήδη  υ π ά ρ χο υ σ ες  τρ ά π εζες  μ πορεί ν α  β ρ ο υ ν  όλο  κ α ι π ιο  δύ σ κ ο λο  ν α  α ντα π ο κ ρ ιθο ύ ν  

γ ρ ή γο ρ α  κ α ι α ντα γω νισ τικ ά  σ τις  α να δυ ό μ ενες τεχνολογίες , ώ σ τε ν α  δ ια τη ρή σ ο υν  το ν  έλεγχο  τω ν  

σ χέσ εω ν  με το υ ς  πελάτες. Ο π ο λ λ α π λ α σ ια σ μ ό ς κ α ινο τό μ ω ν  π ρ ο ϊό ντω ν  κ α ι υ π η ρ εσ ιώ ν  μ π ο ρε ί ν α  

α υ ξή σ ει τη  λ ειτουργική  π ο λ υ π λ ο κ ό τη τα  κ α ι το υ ς  κ ινδύ νο υ ς  (Jag tian i &  L em ieu x , 2017).

Π ο λλ ές  από  τ ις  π ρ ο κ λ ή σ ε ις  πο υ  π ερ ιγρ ά φ ο ντα ι πα ρ α π ά νω  σ υ νά δο υ ν  με τα  θέμ α τα  κ ινδύ νο υ  

π ου  π ερ ιγρ ά φ ο ντα ι στις υ π ά ρ χο υ σ ες  α ρχές γ ια  τη ν  ορθή  δ ια χείρ ισ η  το υ  λε ιτο υ ρ γικ ο ύ  κ ινδύ νο υ  

(P S M O R ) πο υ  έχε ι εκ δο θ εί από  τη ν  επ ιτροπή  τη ς  Β α σ ιλεία ς. Α κ ο λ ο υ θ ο ύ ν  ο ι ισ χύ ο υ σ ες 

ερ μ η νε ίες  το υ  P S M O R  σε σχέση με τ ις  τρ έχο υ σ ες  κ α ι μ ελλοντικές εξελ ίξε ις  τη ς  fin tech , σ χετικ ά  

τό σ ο  με τ ις  ήδη  υ π ά ρ χο υ σ ες  τρ ά π εζες  όσο  κ α ι τ ις  ν έε ς  τράπεζες, κ α θώ ς κ α ι σ τους τρ ίτο υ ς 

π α ρ ό χο υ ς  υ π η ρ εσ ιώ ν  το υ ς  (B C B S, 2017).
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Σχήμα 8. Εφαρμογή της PSMOR σε καινοτομίες fintech

PSMOR Πρακτική εφαρμογή σε καινοτομίες fintech
Βασικές αρχές διαχείρισης λειτουργικού κινδύνου

1 Εξασφάλιση μιας ισχυρής κουλτούρας διαχείρισης 

κινδύνου
Διασφάλιση της ολοκληρωμένης κουλτούρας κινδύνου 

που διαμοιράζεται σε όλη την αλυσίδα εφοδιασμού

2 Πλαίσιο διαχείρισης κινδύνων Καταγραφή των νέων κινδύνων και αλλαγών στο προφίλ 

κινδύνου που οφείλονται στην τεχνολογία fintech. 

Διακυβέρνηση

3 Αποτελεσματική εφαρμογή πολιτικών, διαδικασιών και 

συστημάτων διαχείρισης κινδύνου

Δημιουργία πλαισίου για την καταγραφή και τον έλεγχο 

των νέων κινδύνων που οφείλονται στη fintech

4 Καθορισμός και επανεξέταση της τάσης για ανάληψη και 

ανοχή κινδύνου

Καθορισμός της κατάλληλης τάσης και ανοχής για 

κινδύνους με αποτελεσματικά κατώτατα όρια για την 

ενεργοποίηση άμεσων επανορθωτικών μέτρων

5 Εφαρμογή των πολιτικών, διαδικασιών και συστημάτων 

για τον έλεγχο των κινδύνων

Εξασφάλιση της έγκαιρης υποβολής εκθέσεων, εκτίμησης 

και έγκαιρου μετριασμού του κινδύνου για τους 

κινδύνους που οφείλονται στη fintech. Περιβάλλον 

διαχείρισης κινδύνων

6 Εντοπισμός / αξιολόγηση κινδύνων σε όλες τις 
διαδικασίες και συστήματα

Ενίσχυση της ικανότητας προσδιορισμού, αξιολόγησης 

και μετριασμού των κινδύνων που προκύπτουν από 

εκτεταμένες διαδικασίες και συστήματα στη fintech

7 Αξιολόγηση των κινδύνων κατά την εκκίνηση κάθε 

προϊόντος, δραστηριότητας, διεργασίας και συστήματος

Εξασφάλιση του έγκαιρου και γενικότερου εντοπισμού, 

εκτίμησης των κινδύνων κατά την εκκίνηση και 
παράδοση διαδικασιών και συστημάτων που βασίζονται 

στην τεχνολογία fintech.

8 Κατάλληλη παρακολούθηση των κινδύνων και 
προληπτική διαχείριση κινδύνου

Ενημέρωση της συχνότητας παρακολούθησης και 
υποβολής εκθέσεων με κατάλληλη κλιμάκωση ανάλογα 

με το μέγεθος και τη φύση των κινδύνων.

9 Ισχυρό περιβάλλον ελέγχου των κινδύνων Διάθεση των κατάλληλων ικανοτήτων και πόρων που 

διατίθενται για τον άμεσο και αποτελεσματικό έλεγχο των 

κινδύνων που οφείλονται στη fintech. Επιχειρησιακή 

ευελιξία

10 Επιχειρησιακά προγράμματα ανθεκτικότητας και 
συνέχειας για σοβαρές επιχειρηματικές διαταραχές

Ενσωμάτωση προγράμματος συνέχειας και ανάκαμψης σε 

καταστροφές με σενάρια διακοπής επιχειρηματικών 

δραστηριοτήτων σε διαδικασίες και συστήματα που 

βασίζονται στην τεχνολογία fintech

11 Δημόσια αποκάλυψη της διαχείρισης κινδύνων -

Π ηγή: B C B S  2017
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Π ιο  σ υ γκ εκ ρ ιμ ένα  α να λ ύ ο ντα ι πα ρ α κ ά τω  ο ι κ ίν δ υ ν ο ι π ου  μ π ο ρε ί ν α  εμ φ α ν ισ το ύ ν  από  τη ν  

εφ αρμ ογή  κ α ινο το μ ιώ ν  fin tech  (B C B S  2017).

Σ τρα τη γ ικ ό ς κ ίνδυνος: Η  δυ να τό τη τα  τα χε ία ς  α π ο δεσ μ ο π ο ίη σ η ς τρ α π εζ ικ ώ ν  υ π η ρ εσ ιώ ν  σε μη 

τρ α π εζ ικ ές  ετα ιρ ε ίες  fin tech  ή b ig tech  α υ ξά νει το υ ς  κ ινδύ νο υ ς  γ ια  τη ν  κ ερ δο φ ο ρ ία  σε 

μ εμ ο νω μ ένες τράπεζες. Τ α  υ φ ισ τά μ ενα  χρ η μ α το π ισ τω τικ ά  ιδρ ύ μ α τα  χά νο υ ν  σ η μ α ντικ ό  μ έρος 

το υ  μ ερ ιδ ίου  α γορά ς ή το υ  π ερ ιθω ρ ίο υ  κ έρ δο υ ς  το υ ς  εάν  ο ι ν εο ε ισ ερ χό μ εν ο ι μ πορούν ν α  

χρ η σ ιμ ο π ο ιή σ ο υ ν  α π ο τελεσ μ α τικ ό τερ α  τη ν  κ α ινο το μ ία  κ α ι ν α  π α ρ έχο υ ν  λ ιγό τερο  ακρ ιβές 

υ π η ρ εσ ίες  π ου  α ντα π ο κ ρ ίνο ντα ι κ α λ ύ τερ α  σ τ ις  π ρ ο σ δο κ ίες  τω ν  π ελατώ ν. Σ το  σ η μ ερ ινό  

π ερ ιβά λλο ν , η υ π ο χώ ρ η σ η  τη ς  κ ερ δο φ ο ρ ία ς  εξα ιτ ία ς τη ς  α π ώ λεια ς κ ερ δο φ ό ρ ω ν  ά μ εσ ω ν 

π ελ α τε ια κ ώ ν  σ χέσ εω ν  ή /  κ α ι τη ς  σ υ μ π ίεσ ης π ερ ιθω ρ ίο υ  θα  μ π ορούσ ε ν α  α π ο δυ να μ ώ σ ει τη ν  

ικ α νό τη τα  τω ν  κ α τεσ τη μ ένω ν  φ ο ρ έω ν  ν α  κ ά μ ψ ο υ ν  το υ ς  μ ελλο ντικ ο ύ ς επ ιχε ιρη μ α τικ ο ύ ς 

κύκλους, γ ια  πα ρ ά δειγμ α , αν ο ι τρ ά π εζες  α ντιδρ ο ύ ν  σ τα  π τω τικ ά  κέρδη  σ υ μ μ ετέχο ντα ς σε π ιο  

επ ικ ίνδυ νες δρ α σ τη ρ ιό τη τες , όπω ς η μείω ση το υ  π ισ τω τικ ο ύ  φ άσματος.

Υ ψ η λ ό ς λειτο υ ρ γ ικ ό ς  κ ίνδυ νο ς  - συσ τη μ ική  δ ιάσταση: Η  ά νο δο ς το υ  fin tech  ο δη γεί σε 

π ερ ισ σ ό τερ ες  α λ λ η λ επ ιδρ ά σ εις  μ εταξύ  τω ν  φ ορέω ν τη ς  αγορά ς (τράπεζες, fin tech  κ .α .) κ α ι τω ν  

υ π ο δο μ ώ ν  τη ς  αγοράς, γεγο νό ς  πο υ  θα  μ π ορούσ ε ν α  π ρ ο κ α λ έσ ε ι κ λ ιμ ά κ ω σ η  ενός γεγο νό το ς  

κ ινδύ νο υ  τεχνο λ ο γ ία ς  τη ς  π λ η ρ ο φ ο ρ ία ς  (Τ Π ) σε σ υστημ ική  κρ ίσ η , ιδ ια ιτέρ ω ς σε περ ίπτω σ η  

εμ φ ά ν ισ η ς τη ς  σε ένα ν  ή μ ερ ικούς κ υ ρ ία ρ χο υ ς  πα ίκτες. Η  ε ίσ ο δο ς τω ν  επ ιχε ιρή σ εω ν  fin tech  

σ τον τρ α π εζ ικ ό  κ λ ά δο  α υ ξά νει τη ν  π ο λ υ π λ ο κ ό τη τα  το υ  σ υ σ τή μ α το ς κ α ι ε ισ ά γε ι ν έο υ ς  π α ίκ τες  ο ι 

ο π ο ίο ι ενδέχετα ι ν α  έχο υ ν  π ερ ιο ρ ισ μ ένη  εμ π ειρ ία  κ α ι εμ π ειρ ία  σ τη ν  δ ια χείρ ισ η  τω ν  κ ινδύ νω ν  

ΤΠ.

Υ ψ η λ ό ς λειτο υ ρ γ ικ ό ς  κ ίνδυ νο ς  - ιδ ιο σ υ γκ ρ α σ ια κ ή  δ ιάσ ταση: Η  δ ιάδοσ η  κ α ινο τό μ ω ν  

π ρ ο ϊό ντω ν  κ α ι υ π η ρ εσ ιώ ν  μ π ο ρε ί ν α  α υ ξή σ ει τη ν  π ο λ υ π λ ο κ ό τη τα  τη ς  πα ρ ο χή ς 

χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  υπ η ρ εσ ιώ ν , κ α θ ισ τώ ντα ς  π ιο  δύσκολη  τη  δ ιαχείρ ιση  κ α ι το ν  έλεγχο  του  

λε ιτο υ ρ γικ ο ύ  κ ινδύνου . Τ α  σ υ σ τή μ α τα  π λ η ρ ο φ ο ρ ικ ή ς  τω ν  τρ α π εζώ ν  π α λ α ιο ύ  τύ π ο υ  ενδέχετα ι ν α  

μην ε ίνα ι επ α ρκ ώ ς πρ ο σ α ρ μ ό σ ιμ α , γ ια  π α ρ ά δε ιγμ α  η δ ιαχείρ ιση  αλλαγώ ν, ενδέχετα ι ν α  είνα ι 

ανεπαρκείς. Ο ι σ υ νέπ ε ιες  τω ν  εξελ ίξεω ν  στις τρ ά π εζες  κ α ι σ τ ις  επ ο π τικ ές α ρχές τω ν  τρ α π εζώ ν  

χρ η σ ιμ ο π ο ιο ύ ν  π ερ ισ σ ό τερ ο υ ς  τρ ίτους, ε ίτε μέσω  o u tsou rc ing  (π.χ. c loud  com puting ) ε ίτε  άλλω ν 

ετα ιρ ικ ώ ν  σ χέσεω ν, α υ ξά νο ντα ς έτσ ι τη ν  π ο λ υ π λ ο κ ό τη τα  κ α ι μ ειώ νο ντα ς τη  δ ια φ ά νεια  τω ν  

π ρ ά ξεω ν  σ το  τέλος. Α υτή  η α υξημ ένη  χρήση  τρ ίτω ν  μ π ο ρε ί ν α  α υ ξή σ ε ι το υ ς κ ινδύ νο υ ς που
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α φ ο ρ ο ύ ν  τη ν  α σ φ ά λεια  τω ν  δεδομ ένω ν, τη ν  π ρ ο σ τα σ ία  τη ς  ιδ ιω τ ικ ή ς ζω ής, τη  νο μ ιμ ο π ο ίη σ η  

εσ όδω ν από  π α ρ ά νο μ ες  δρα σ τη ρ ιότη τες, το  έγκ λ η μ α  σ τον κ υ β ερ νο χώ ρ ο  κ α ι τη ν  π ρ ο σ τα σ ία  τω ν  

π ελατώ ν. Α υ τό  σ υ μ β α ίνε ι ιδ ια ίτερ α  όταν ο ι τρ ά π εζες  ε ίνα ι λ ιγό τερο  α π ο τελεσ μ α τικ ές στην 

εφ αρμ ογή  τω ν  α π α ιτο ύ μ ενω ν  π ρ ο τύ π ω ν  κ α ι ελέγχω ν γ ια  τη  δ ιαχείρ ιση  α υ τώ ν  τω ν  κ ινδύ νω ν  ή 

όταν ο ι επ ιχε ιρή σ ε ις  fin tech  δεν υ π ό κ ε ιντα ι σ τα  ίδ ια  α υ σ τη ρ ά  π ρ ό τυ π α  ασφ αλείας.

Α υ ξη μ ένες  δυ σ κ ο λ ίες  στην εκπλή ρω σ η  τω ν  α π α ιτή σ εω ν  σ υ μ μ ό ρ φ ω σ η ς κ α ι ε ιδ ικ ό τερα  τω ν  

υ π ο χρ εώ σ εω ν  π ου  α π ο ρ ρ έο υ ν  από  τη ν  π α ρ ά νο μ η  δ ιακ ίνηση  εμ π ο ρ ευ μ ά τω ν  (C FL ): Ο κ ίνδυ νο ς 

α π ώ λεια ς τη ς  σ χέσ η ς με το ν  π ελά τη  μ π ο ρε ί ν α  ο δη γή σ ει σε α π ώ λ εια  εσ ό δω ν  κ α ι ευκα ιρ ιώ ν  

cross-selling . Ε π ίσ η ς, από  τη ν  π λ ευ ρ ά  τη ς  σ υ μ μ όρφ ω σ η ς, ο ι τρ ά π εζες  θα  χρ ε ια σ το ύ ν  κ α τά λ λ η λ ες 

δ ια δ ικ α σ ίες  π α ρ α κ ο λ ο ύ θ η σ η ς A M L  /  C F T  εάν επ εξερ γά ζο ντα ι τ ις  σ υνα λ λ α γές γ ια  λ ογα ρ ια σ μ ό  

τω ν  π ελ α τώ ν  τη ς  ετα ιρ ία ς fin tech . Ε ά ν  ο π ελ ά τη ς π ρ α γμ α το π ο ιε ί π λ η ρ ω μ ές  με τρα πεζική  κ ά ρ τα  

ή λ ογα ρ ια σ μ ό , η τρ ά π εζα  αυτή τη  στιγμή  έχε ι κ ά π ο ιο  επ ίπεδο  ευ θ ύ νη ς γ ια  τη ν  εξα κρ ίβ ω σ η  τη ς 

τα υ τό τη τα ς  το υ  πελάτη  κ α ι μ π ο ρε ί ν α  ε ίνα ι υ π εύθυνη  γ ια  τη ν  κ ά λυψ η  δό λ ιω ν  σ υ να λ λ α γώ ν  σε 

δ ιά φ ο ρα  ρ υ θμ ισ τικ ά  κα θεσ τώ τα . Τ ο  υ ψ η λ ό τερ ο  επ ίπεδο  α υ το μ α το π ο ίη σ η ς κ α ι δ ια νο μ ή ς του  

π ρ ο ϊό ντο ς  ή τη ς  υ π η ρ εσ ία ς  μ εταξύ  τω ν  τρ α π εζώ ν  κ α ι τω ν  ετα ιρ ε ιώ ν  fin tech  μ π ο ρε ί ν α  ο δη γή σ ει 

σε λ ιγότερη  δ ια φ ά νεια  ω ς π ρ ο ς  το ν  τρ ό π ο  εκ τέλεσ η ς τω ν  σ υ να λ λ α γώ ν  κ α ι ο ο π ο ίος έχε ι 

α ρ μ ο δ ιό τη τες σ υ μ μ όρφ ω σ η ς. Α υ τό  μ π ο ρε ί ν α  α υ ξή σ ε ι το ν  κ ίνδ υ νο  σ υ μ π ερ ιφ ο ρ ά ς γ ια  τ ις  

τρά πεζες, κ α θώ ς ενδέχετα ι ν α  κ ρ ιθ ο ύ ν  υ π εύ θ υ νο ι γ ια  τ ις  ενέρ γε ιες  τω ν  ετα ίρ ω ν  τη ς  fin tech , εάν 

δεν  π λ η ρ ο ύ ντα ι ο ι α π α ιτή σ εις  α πώ λεια ς ή σ υ μ μ ό ρ φ ω σ η ς το υ  πελάτη .

Κ ίνδυ νο ς  σ υ μ μ ό ρ φ ω σ η ς όσ ον  α φ ο ρ ά  τη ν  ιδ ιω τ ικ ό τη τα  τω ν  δεδομ ένω ν: Ο κ ίνδυ νο ς  μη 

σ υ μ μ ό ρ φ ω σ η ς με το υ ς  κ α νό νες  α πορρήτου  δεδο μ ένω ν  μ π ο ρ ε ί ν α  α υ ξη θ ε ί με τη ν  ανάπτυξη  

μ εγά λω ν δεδομ ένω ν, με π ερ ισ σ ό τερ η  εξω τερ ική  ανάθεση  λόγω  τω ν  δεσ μ ώ ν  με τ ις  ετα ιρείες 

fin tech  κ α ι το ν  σ χετικ ό  α ντα γω νισ μ ό  γ ια  τη ν  ιδ ιο κ τη σ ία  τω ν  σ χέσ εω ν  με το υ ς  πελάτες.

Κ ίνδυ νο ς  εξω τερ ικ ή ς ανάθεσης: Ε ά ν  π ερ ισ σ ό τερ ο ι φ ορείς εμ π λ έκ ο ντα ι σ την  π ρ ο σ φ ο ρ ά  

χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  π ρ ο ϊό ντω ν  κ α ι υ π η ρ εσ ιώ ν  από  ό, τ ι  σήμερα , θα  μ π ορούσ ε ν α  π ρ ο κ ύ ψ ει 

α σ ά φ εια  ό σ ον  α φ ο ρ ά  τ ις  ευ θύνες τω ν  δ ιά φ ο ρω ν  φ ο ρ έω ν  τη ς  α λυ σ ίδα ς αξίας, α υξά νο ντα ς 

ενδεχο μ ένω ς τη ν  π ιθα νό τη τα  λε ιτο υ ρ γ ικ ώ ν  κ ινδύνω ν. Ε ντό ς  τω ν  τρ α π εζώ ν, ο π ο λ λ α π λ α σ ια σ μ ό ς 

κ α ινο τό μ ω ν  π ρ ο ϊό ντω ν  κ α ι υ π η ρ εσ ιώ ν  από  τρ ίτα  μέρη θα  μ π ορούσ ε ν α  α υ ξή σ ει τη ν  λειτουργική  

π ο λ υ π λ ο κ ό τη τα  κ α ι το υ ς  κ ινδύ νο υ ς, εάν  ο ι έλ εγχο ι α π ο τύ χο υ ν  ν α  συμ βαδίσ ουν . Μ ια  βασική  

π ρ όκλη σ η  γ ια  το υ ς  χρ η μ α το π ισ τω τικ ο ύ ς  ο ρ γα ν ισ μ ο ύ ς έγκ ειτα ι σ την  ικ α νό τη τά  το υ ς ν α
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π α ρ α κ ο λ ο υ θ ο ύ ν  τ ις  επ ιχειρή σ ε ις  κ α ι τ ις  δρ α σ τη ρ ιό τη τες δ ια χε ίρ ισ η ς κ ινδύ νω ν  που  

π ρ α γμ α το π ο ιο ύ ντα ι σε τρ ίτο υ ς  οργανισ μ ούς. Ο κ ίνδυ νο ς  τη ς  εξω τερ ικ ή ς α νά θεσ η ς θ α  ή τα ν  

ακόμη  π ιο  σ η μ α ντικ ό ς εάν  κ ά π ο ιο  μ έρος τω ν  υ π η ρ εσ ιώ ν  π ου  π α ρ έχο ντα ν  από  τρ ίτο υ ς  θα  έπρεπε 

ν α  κ υ ρ ια ρ χε ίτα ι από  ενερ γο ύ ς π α ίκτες  π α γκ ο σ μ ίω ς, με α π ο τέλεσ μ α  σ υγκέντρω σ η  κ ινδύνου . 

Ό τα ν  ο ι ετα ιρ είες  fin tech  ε ίνα ι ο ι π ά ρ ο χο ι υ π η ρ εσ ιώ ν , επ ιχε ιρ η μ α τικ ο ί ετα ίρ ο ι ή π α ρ έχο υ ν  τη ν  

κ ύ ρ ια  δ ιεπαφ ή  σ τον  πελάτη , ο ι τρ ά π εζες  θα  χρ ε ια σ το ύ ν  δ ια δ ικ α σ ίες  γ ια  τη  δ ιεξαγω γή  

κ α τά λ λ η λ η ς επ ιμ έλεια ς, δ ια χε ίρ ισ η ς σ υ μ β ά σ εω ν  κ α ι σ υ νεχ ιζό μ ενη ς δ ια σ φ ά λ ισ η ς ελέγχου  κ α ι 

π α ρ α κ ο λ ο ύθ η σ η ς τω ν  π ρ ά ξεω ν  π ρ ο κ ειμ ένο υ  ν α  δ ια φ υ λ α χθ ε ί η τρ ά π εζα  κ α ι ο ι π ελ ά τες της.

Κ ίνδυ νο ς  σ τον  κυ β ερ νο χώ ρ ο : Ο ι ν έε ς  τεχνο λ ο γ ίες  κ α ι τα  επ ιχε ιρη μ α τικ ά  μ ο ντέλα  μ π ορούν  ν α  

α υ ξήσ ο υ ν  το ν  κυ β ερ νο κ ίνδυ νο , εάν  ο ι έλ εγχο ι δεν  σ υ μ β α δ ίζο υ ν  με τη ν  αλλαγή . Η  αυξημ ένη  

δ ιασ ύνδεσ η  μ εταξύ  τω ν  φ ο ρ έω ν  τη ς  α γορά ς μ π ο ρε ί ν α  δη μ ιο υ ρ γή σ ε ι οφ έλη  γ ια  τ ις  τρ ά π εζες  κ α ι 

το υ ς  κ α τα να λω τές, εν ισ χύ ο ντα ς τα υ τό χρ ο να  το υ ς  κ ινδύ νο υ ς  ασφ αλείας. Η  μ εγαλύτερη  εξάρτηση  

από  τα  A PI, το  cloud  co m p u tin g  κ α ι ά λλες ν έε ς  τεχνο λ ο γ ίες  π ου  δ ιευ κο λ ύ νο υ ν  τη ν  αυξημ ένη  

δ ιασ ύνδεσ η  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ενδεχο μ ένω ς ν α  κ α τα σ τή σ ο υ ν  το  τρ α π εζ ικ ό  σ ύ σ τη μ α  π ιο  ευά λω το  σε 

κ υ β ερ νο κ ινδύ νο υ ς  κ α ι ν α  εκ θ έσ ο υ ν  μ εγά λους όγκους ευα ίσ θη τω ν  δεδο μ ένω ν σε ενδεχό μ ενες 

π α ρα β ιά σ εις . Τ ο ύτο  υ π ο γρ α μ μ ίζε ι τη ν  ανάγκη  γ ια  τ ις  τρά πεζες, τ ις  μ ικ ρ ο μ εσ α ίες  επ ιχειρή σ ε ις  

κ α ι το υ ς  επ ο π τικ ο ύ ς φ ορείς ν α  π ρ ο ω θ ή σ ο υ ν  τη ν  ανάγκη  γ ια  α π οτελεσ μ α τική  δ ιαχείρ ιση  κ α ι 

έλεγχο  το υ  κ υ β ερ νο επ ιχε ιρ η σ ια κ ο ύ  κ ινδύνου .

Κ ίνδυ νο ς  ρ ευ σ τό τη τα ς κ α ι μ ετα β λ η τό τη τα  τω ν  τρ α π εζ ικ ώ ν  π η γώ ν  χρη μ α τοδότη σ η ς: Η  χρήση  

τη ς  ν έα ς  τεχνο λ ο γ ία ς  κ α ι τω ν  σ υ γκ εντρ ω τώ ν  δ η μ ιο υ ρ γε ί ευκ α ιρ ίες  γ ια  το υ ς  π ελ ά τες  ν α  αλλά ζουν  

α υ τό μ α τα  μ εταξύ  δ ια φ ο ρετικώ ν  λ ο γα ρ ια σ μ ώ ν  τα μ ιευ τη ρ ίο υ  ή α μ ο ιβ α ίω ν  κ εφ α λ α ίω ν  γ ια  ν α  

επ ιτύ χο υ ν  κ α λύτερη  απόδοση . Ε νώ  αυτό  μ π ο ρε ί ν α  α υ ξή σ ε ι τη ν  αποδοτικότη τα , μ π ο ρε ί επ ίσ ης 

ν α  επ η ρ εά σ ει τη ν  εμ π ισ το σ ύνη  τω ν  π ελ α τώ ν  κ α ι ν α  α υ ξή σ ε ι τη ν  α σ τά θε ια  τω ν  καταθέσ εω ν. 

Α υ τό  με τη  σ ε ιρ ά  το υ  θα  μ π ορούσ ε ν α  ο δη γή σ ει σε υ ψ η λ ό τερ ο  κ ίνδυ νο  ρ ευ σ τό τη τα ς γ ια  τ ις  

τράπεζες.
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4.7. Κίνδυνοι από fintech, προκλήσεις για τις ρυθμιστικές αρχές

Π α ρ ά λ λ η λ α  με α υ τά  τα  οφέλη , ο ι κ α ινο το μ ίες  τη ς  fin tech  ενδέχετα ι ν α  έχουν  α ρνη τικές 

σ υσ τη μ ικές επ ιπ τώ σ εις  στο  χρη μ α το π ισ τω τικ ό  σύστημα , αν κ α ι δεν  υ π ά ρ χο υ ν  ενδε ίξε ις  γ ια  

τέ το ια  επ ίπτω σ η  π ρ ο ς  το  παρόν. Μ ια  αρνητική  σ υσ τημ ική  επ ίπτω σ η  σ υ νεπ ά γετα ι κ ίνδυ νο  γ ια  

τη ν  π αροχή  κ ρ ίσ ιμ ω ν  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  υπη ρεσ ιώ ν . Μ ια  σοβαρή  διαταραχή  στις υ π η ρ εσ ίες  

α υτές ή η απομ άκρυνσ η  τω ν  ρ υ θμ ιζό μ ενω ν  οντο τή τω ν πο υ  το υ ς  πα ρέχουν , μ π ο ρε ί ν α  έχε ι 

δυ νη τικά  σ ο β α ρ ές α ρ νη τικ ές σ υ νέπ ε ιες  γ ια  τη ν  π ρ α γμ α τ ικ ή  ο ικονομ ία . Ο ι μ ελέτες π ερ ίπ τω σ η ς 

υ π ο δε ικ νύ ο υ ν  έναν α ρ ιθμ ό  δ ια ύ λω ν  μ ετά δοσ η ς π ου  σ χετίζο ντα ι με τη  χρ η μ α το π ισ τω τικ ή  

σ ταθερότητα .

4.7.1. Μικροοικονομικοί κίνδυνοι

Ο ι μ ικ ρ ο -χρ η μ α το ο ικ ο νο μ ικ ο ί κ ίν δ υ ν ο ι ε ίνα ι εκ ε ίνο ι π ου  κ α θ ισ το ύ ν  τ ις  μ εμ ο νω μ ένες 

επ ιχειρή σ εις, τ ις  υ π ο δο μ ές  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  α γο ρ ώ ν (F M I) ή το υ ς  κ λ ά δο υ ς ιδ ια ίτερ α  

ευ ά λ ω το υ ς σε κρ ίση . Η  κ ρ υ σ τά λλω σ η  τέτο ιω ν  κ ινδύ νω ν  θα  μ π ορούσ ε ν α  έχε ι σ υ σ τη μ ικό  

α ντίκ τυπ ο  στο  χρ η μ α το π ισ τω τικ ό  σύστημα , εάν  δη μ ιο υ ρ γή σ ε ι σ τρεβλώ σ εις  σε επ ίπεδο  

επ ιχε ίρη σ η ς ή τομ έα , με π ιθ α νές  σ υ νέπ ε ιες  γ ια  τη ν  παροχή  κ ρ ίσ ιμ ω ν  λ ε ιτο υ ρ γ ιώ ν  ή υ π η ρ εσ ιώ ν  ή 

γ ια  σ υ σ τη μ ικά  σ η μ α ντικ ές α γορές ή α ντισ υμ βα λλομ ένους. Ό π ω ς  π ερ ιγρ ά φ ετα ι στο  Π λα ίσ ιο , ο ι 

μ ικ ρ ο ο ικ ο νο μ ικ ο ί κ ίν δ υ ν ο ι π ου  εξετά ζο ντα ι εμ π ίπ το υ ν  σε δύο  μ εγάλες κατηγορ ίες: 

χρ η μ α το ο ικ ο νο μ ικ ό ς  κ ίνδυ νο ς  κ α ι μη χρ η μ α το ο ικ ο νο μ ικ ό ς  ή λ ε ιτο υ ρ γικ ό ς κ ίνδυνος.

4.7.2. Χρηματοοικονομικός κίνδυνος

Σ το  σ η μ ερ ινό  π λ α ίσ ιο  στο  ο πο ίο  ο ι κ ινη τή ρ ιες  δυ νά μ ε ις  τη ς  κ α ινο το μ ία ς  δ ιευ κο λ ύ νο υ ν  τη ν  

τα χε ία  α νάπτυξη  τη ς  β ιο μ η χα νία ς fin tech , ο ι επ ιχειρή σ ε ις  ενδέχετα ι ν α  α να π τυ χθο ύ ν  χω ρ ίς  τη ν  

απα ιτούμ ενη  εμ π ειρ ο γνω μ ο σ ύ νη  σ τον  το μ έα  τη ς  δ ια χε ίρ ισ η ς κ ινδύ νω ν  κ α ι ν α  υ π ο τ ιμ ή σ ο υ ν  το  

επ ίπεδο  κ ινδύ νο υ  π ου  α ναλαμβάνουν. Ω ς αποτέλεσμα , α νά λ ο γα  με το  επ ιχε ιρη μ α τικ ό  το υ ς 

μ οντέλο , ενδέχετα ι ν α  ε ίνα ι ιδ ια ίτερ α  ευ ά λω τες σε δ ια φ ο ρετικές  μ ορφ ές χρ η μ α το ο ικ ο νο μ ικ ο ύ  

κ ινδύνου . Ο ι μ ελέτες π ερ ίπ τω σ η ς α π ο κ ά λ υ ψ α ν  ο ρ ισ μ ένες δ ια φ ο ρές α νά λο γα  με το ν  τύ π ο  

δ ρ α σ τη ρ ιό τη τα ς κ α ι το  επ ιχε ιρη μ α τικ ό  μ οντέλο  π ο υ  χρ η σ ιμ ο π ο ιήθη κ ε, κ α θώ ς κ α ι σ χετικ ά  με το ν  

τρ ό π ο  με το ν  οπο ίο  τα  χα ρ α κ τη ρ ισ τικ ά  α υτά  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  εξελ ιχθο ύ ν  με τη ν  π ά ρ ο δο  του  

χρόνου:
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Η  δα νειοδότη σ η  τη ς  fin tech  ε ίνα ι η κ ύ ρ ια  δρ α σ τη ρ ιό τη τα  τη ς  γ ια  τη ν  οπ ο ία  η α να ντισ το ιχ ία  

ω ρ ιμ ό τη τα ς ε ίνα ι σημ αντική . Σ υνή θω ς, τα  δά νεια  δ ιευ ρ ύ νο ντα ι κ α ι η δ ιά ρ κ ειά  το υ ς  τα ιρ ιάζει, 

π α ρ ό λ ο  π ου  ο ι επ ενδυ τές μ π ορούν  μ ερ ικές φ ορές ν α  π ο υ λ ή σ ο υ ν  τα  δά νειά  το υ ς  π ρ ιν  από  τη 

λήξη , εάν  ά λ λ ο ι επ ενδυ τές ε ίνα ι π ρ ό θ υ μ ο ι ν α  τα  αγοράσουν. Ε π ίσ ης, ο ρ ισ μ ένες  π λ α τφ ό ρ μ ες 

π ρ ο σ φ έρ ο υ ν  μ ια  επ ιλογή  "ξεπουλήμ ατος" γ ια  το υ ς  λ ο γα ρ ια σ μ ο ύ ς σ τα θερ ή ς δ ιά ρ κ εια ς ένα ντι 

αμοιβής. Μ ια  εξα ιρετική  ερώ τησ η  ε ίνα ι π ώ ς τα  επ ιχε ιρ η μ α τικ ά  μ ο ντέλα  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  

εξελ ιχθο ύ ν  αν η β ιο μ η χα ν ία  σ υ νεχ ίσ ε ι το  σ η μ ερ ινό  ρυθμ ό  επ έκ τα σ ή ς της. Γ ια  π α ρά δειγμ α , ο ι 

α να ντισ το ιχ ίες  ω ρ ιμ ό τη τα ς θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  π ρ ο κ ύ ψ ο υ ν  μέσω  τη ς  τ ιτλ ο π ο ίη σ η ς ή εάν  ο ι 

π λ α τφ ό ρ μ ες  δα νεισ μ ού  έπρεπε ν α  α ρ χ ίσ ο υ ν  ν α  χρ η σ ιμ ο π ο ιο ύ ν  το  δ ικό  το υ ς  ισ ο λ ο γ ισ μ ό  στα  

ενδ ιά μ εσ α  κεφ άλα ια .

Ε π ί το υ  παρ ό ντο ς, ο ι δρ α σ τη ρ ιό τη τες τη ς  fin tech  δεν  π ερ ιλ α μ β ά νο υ ν  σ υνή θω ς τη ν  κατοχή  

χρ η μ ά τω ν  το υ  πελάτη . Γ ια  πα ρ ά δειγμ α , ο ι π ά ρ ο χο ι ψ η φ ια κ ώ ν  π ο ρ το φ ο λ ιώ ν  με δ ιακρ ιτική  

ευ χέρε ια  τε ίνο υ ν  ν α  τρ α β ο ύ ν  π λ η ρ ω μ ές  από  τρ α π εζ ικ ο ύ ς  λο γα ρ ια σ μ ο ύ ς ή λογα ρ ια σ μ ο ύ ς 

π ισ τω τικ ώ ν  κ αρτώ ν. Ό σ ο ι κ α τέχο υ ν  τα  χρ ή μ α τα  το υ  πελάτη  σ υνή θω ς επ ενδύ ο υ ν  τα  κ εφ ά λ α ια  σε 

ρ ευ σ τά  π ερ ιο υ σ ια κ ά  στο ιχεία , όπω ς τρ α π εζ ικ ές  κ α τα θ έσ ε ις  ή κ ρ α τ ικ ά  ομ όλογα , όπω ς α π α ιτε ίτα ι 

από  το υ ς  κ α νο ν ισ μ ο ύ ς γ ια  το  η λ εκ τρ ο ν ικ ό  χρήμα . Ω ς αποτέλεσ μ α , ο ι π ερ ισ σ ό τερ ες  π ισ τω τικ ές 

π λ α τφ ό ρ μ ες  τη ς  fin tech  δεν π ρ α γμ α το π ο ιο ύ ν  μ ετα σ χημ α τισ μ ό  ρευστότητας.

Η  μ όχλευση  δεν σ υ σ χετίζετα ι τυ π ικ ά  με τ ις  δρ α σ τη ρ ιό τη τες τη ς  fin tech  με τη ν  τρ έχο υ σ α  

μορφ ή της, α λλά  υ π ά ρ χο υ ν  ο ρ ισ μ ένες π ερ ιπ τώ σ ε ις  στις οπο ίες μ π ο ρε ί ν α  π ρ ο κ ύ ψ ε ι π ροσω ρινά . 

Γ ια  πα ρ ά δειγμ α , σε ο ρ ισ μ ένες περ ιπ τώ σ εις , ο ι χρ η μ α το π ισ τω τικ ές  π λ α τφ ό ρ μ ες  δα νείω ν  

επ ιχε ιρη μ α τικ ώ ν  κ α ι κ α τα να λ ω τικ ώ ν  δα νείω ν  ή ιδ ίω ν  κ εφ α λ α ίω ν  τη ς  fin tech  μ π ορούν  να  

δ α νεισ το ύ ν  κ εφ ά λ α ια  γ ια  τη  χρη μ α τοδότη σ η  π ρ ο σ ω ρ ινώ ν  σ υ μ μ ετο χώ ν  (ή "α ποθή κευσ η ς") 

έκ δο σ η ς ομ ο λό γω ν  ή μετοχώ ν. Έ ν α  μ ικρό  π ο σ ο σ τό  τω ν  π ισ τω τικ ώ ν  π λ α τφ ο ρ μ ώ ν  τη ς  fin tech  

α σ κ εί μόχλευση  όταν χρ η σ ιμ ο π ο ιε ί το  δ ικό  το υ ς  ισ ο λ ο γ ισ μ ό  γ ια  τη  χρ η μ α το δό τη σ η  δανείω ν.

4.7.3. Επιχειρησιακός κίνδυνος

Ό λ ε ς  ο ι επ ιχε ιρή σ ε ις  υ π ό κ ε ιντα ι σε λ ε ιτο υ ρ γ ικ ό  κ ίνδυ νο , πο υ  μ π ο ρε ί ν α  π ρ ο κ ύ ψ ε ι από 

σ υ σ τή μ α τα  π λη ρο φ ο ρ ιώ ν , α νθρώ π ινο  λάθος, α π ο τυ χ ίες  δ ια χε ίρ ισ η ς κ α ι εξω τερ ικ ές επ ιρροές. Η  

fin tech  ενδέχετα ι ν α  έχε ι τη  δυ να τό τη τα  ν α  το ν ίσ ε ι ο ρ ισ μ ένο υ ς β α σ ικούς το μ ε ίς  ευ π ά θεια ς κ α ι 

σ υ να φ ε ίς  κ ινδύ νο υ ς, μ εταξύ  τω ν  οποίω ν:
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Ο ι φ ορείς π ου  π ρ ο σ φ έρ ο υ ν  χρ η μ α το π ισ τω τικ ές υ π η ρ εσ ίες  α λλά  δεν  εμ π ίπ το υ ν  στην 

κα νο ν ισ τικ ή  π ερ ίμ ετρ ο  ή υ π ό κ ε ιντα ι σε χα μ η λ ό τερ α  ρ υ θμ ισ τικ ά  ή επ ο π τικ ά  πρότυπα , όπω ς 

ο ρ ισ μ ένα  τρ ίτα  σ υ μ β α λλ ό μ ενα  μέρη π ου  π ρ ο σ φ έρ ο υ ν  υ π η ρ εσ ίες  σε ρ υ θμ ιζό μ ενα  

χρ η μ α το π ισ τω τικ ά  ιδρύμ ατα , ενδέχετα ι ν α  μην υ π ό κ ε ιντα ι σ το  ίδ ιο  επ ίπ εδο  επ ο π τε ία ς ή ελέγχου  

τη ς  δ ια κ υ β έρ νη σ η ς κ α ι τω ν  επ ιχε ιρή σ εω ν  δ ια δ ικ α σ ίες  στις οπ ο ίες  υ π ό κ ε ιντα ι τα  ρυ θμ ιζό μ ενα  

χρ η μ α το π ισ τω τικ ά  ιδρύμ ατα . Α υ τό  θα  μ π ορούσ ε ν α  α π ο τελέσ ε ι κ ίνδυ νο  γ ια  το  

χρ η μ α το π ισ τω τικ ό  σ ύ σ τη μ α  κ α θώ ς α υτές ο ι οντό τη τες ανα πτύσ σ οντα ι. Τ α  ιδ ιω τ ικ ά  ψ η φ ια κ ά  

νο μ ίσ μ α τα , γ ια  π α ρά δειγμ α , ε ίνα ι α π ο τελεσ μ α τικ ά  μόνο  εάν  η δομή  κ ινή τρ ω ν  ενσ ω μ α τω μ ένη  

στο  σ χεδ ια σ μ ό  το υ ς  υ π ο σ τη ρ ίζε ι τη ν  α νταλλαγή  σε ένα  π ερ ιβ ά λ λ ο ν  όπου ο ι σ υ μ μ ετέχο ντες  δεν 

εμ π ισ τεύ ο ντα ι ο ένας το ν  άλλον. Α υ τές ο ι δομ ές κ ινή τρ ω ν  έχουν  εκ τελ έσ ε ι α ρ κ ετά  κ α λ ά  μ έχρ ι 

σ ή μ ερ α  α λλά  έχουν  δ ο κ ιμ α σ τε ί μόνο  σε π ερ ιο ρ ισ μ ένες  π ερ ιπτώ σ εις. Υ π ά ρ χε ι κ ίνδυ νο ς  ν α  

ε ισ α χθ εί ένα  π ερ ιβ ά λ λ ο ν  ψ η φ ια κ ο ύ  ν ο μ ίσ μ α το ς  με ένα  α σ τα θές σ χέδ ιο  π ου  δεν ε ίνα ι α ρχ ικά  

εμφανές.

Ο ι επ ιθέσ εις σ τον  κ υ β ερ νο χώ ρ ο  α π ο τελο ύ ν  αυξανόμ ενη  απειλή  γ ια  ο λόκ λη ρο  το  

χρ η μ α το π ισ τω τικ ό  σ ύ σ τη μ α  κ α ι η fin tech  θ α  μ π ορούσ ε ν α  χρ η σ ιμ εύ σ ε ι γ ια  ν α  το ν ίσ ε ι α υτόν  το ν  

κ ίνδυνο . Η  ευ α ισ θη σ ία  τη ς  χρ η μ α το π ισ τω τικ ή ς  δρ α σ τη ρ ιό τη τα ς σ τις  επ ιθέσ εις  σ τον  

κ υ β ερ νο χώ ρ ο  ε ίνα ι π ιθ α νό  ν α  ε ίνα ι υψ η λό τερη  τό σ ο  π ερ ισ σ ό τερ ο  σ υ νδέο ντα ι τα  σ υ σ τή μ α τα  

δ ια φ ό ρω ν  ιδρυμ ά τω ν, μ εταξύ  τω ν  οπ ο ίω ν  υ π ά ρ χ ε ι ασ θενή ς σ ύ νδεσ μ ο ς (π.χ. το  π ερ ισ τα τ ικ ό  που  

α φ ο ρ ά  τη ν  κεντρ ική  τρ ά π εζα  το υ  Μ π α γκ λ α ντές  μέσω  τη ς  εσ ω τερ ικ ή ς σ ύ νδεσ η ς με το  δ ίκτυο  

SW IFT ). Σ ε  γεν ικ ές  γρα μ μ ές, η μ εγαλύτερη  χρήση  τεχνο λ ο γ ία ς  κ α ι ψ η φ ια κ ώ ν  λ ύ σ εω ν  δ ιευ ρ ύ νε ι 

το  εύρος κ α ι το ν  αρ ιθμ ό  τω ν  σ η μ είω ν  εισ όδου  π ου  ενδέχετα ι ν α  σ το χεύ ο υ ν  ο ι κ υ β ερ νη τ ικ ο ί 

χάκερ. Α πό  αυτή  τη ν  άποψ η, ο ρ ισ μ ένες δρ α σ τη ρ ιό τη τες τη ς  fin tech  ενδέχετα ι ν α  κ α τα νέμ ο υ ν  

δεδο μ ένα  σε μ εγα λύ τερ ο  α ρ ιθμ ό  ιδρυμ ά τω ν, γ ια  πα ρ ά δειγμ α , μέσω  τη ς  α υ ξη μ ένη ς χρή σ η ς 

ψ η φ ια κ ώ ν  π ο ρ το φ ο λ ιώ ν  κ α ι η λ εκ τρ ο ν ικ ώ ν  σ υγκεντρω τώ ν. Ω στόσο , α νά λ ο γα  με το ν  τρ ό π ο  με 

το ν  οπο ίο  α να π τύ σ σ ο ντα ι ο ι υ π η ρ εσ ίες  τη ς  fin tech , ένας μ εγα λύ τερ ο ς α ρ ιθμ ός π α ρ ό χω ν  

χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  υ π η ρ εσ ιώ ν  θα  μ π ορούσ ε επ ίσ η ς ν α  σ υ μ β ά λε ι σ την  αύξηση  του  

α ντα γω νισ μ ο ύ  κ α ι τη ς  π ο λ υ μ ο ρ φ ία ς  το υ  χρ η μ α το π ισ τω τικ ο ύ  σ υ σ τή μ α το ς κ α ι ν α  κ α τα σ τή σ ε ι 

κ ά θε  εν ια ία  επ ίθεση  σ τον κ υ β ερ νο χώ ρ ο  λ ιγό τερο  συστηματική .

Ο ρ ισ μ ένες δρ α σ τη ρ ιό τη τες τη ς  fin tech  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  α υ ξήσ ο υ ν  τη ν  εμ π ισ τοσ ύνη  τω ν  

τρ ίτω ν  στο  χρ η μ α το π ισ τω τικ ό  σύστημα . Γ ια  π α ρά δειγμ α , ο ι υ π η ρ εσ ίες  υ π ο λ ο γ ισ τ ικ ο ύ  ν έφ ο υ ς  θα
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μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  π α ρ έχο ντα ι από  π ερ ιο ρ ισ μ ένο  α ρ ιθμ ό  σ υμ β α λλο μ ένω ν, ο ι οπ ο ίες  θα  μ πορούσ αν 

ν α  έχουν σ η μ α ντικ ές σ υ νέπ ε ιες  γ ια  μ ια  σ ε ιρ ά  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  υ π η ρ εσ ιώ ν  π ου  β α σ ίζο ντα ι σε 

cloud  σε περ ίπ τω σ η  λ ε ιτο υ ρ γ ικ ώ ν  ζητημ άτω ν. Ο ι δ ια τα ρ α χές σε α υ τές τ ις  υ π η ρ εσ ίες  τρ ίτω ν  - 

ίσ ω ς λό γω  λ ε ιτο υ ρ γ ικ ώ ν  δυ σ χερειώ ν- ε ίνα ι π ιο  π ιθα νό  ν α  δη μ ιο υ ρ γή σ ο υ ν  σ υσ τη μ ικο ύ ς 

κ ινδύ νο υ ς, όσο  π ιο  κ εντρ ικ ά  α υ τά  τα  τρ ίτα  μέρη σ υ νδέο υ ν  μ εταξύ  το υ ς  π ο λ λ ο ύ ς σ υ σ τη μ ικώ ς 

σ η μ α ντικ ο ύ ς θ εσ μ ο ύ ς ή αγορές. Γ ια  πα ρ ά δειγμ α , ο ι ρο μ π ο τικ ές σ υ μ β ο υ λές  κ α ι η δανειοδότησ η  

τη ς  fin tech  μ π ο ρ ε ί ν α  β α σ ίζετα ι σε ένα  σύνολο  π α ρ ό χω ν  δεδο μ ένω ν  τρ ίτω ν  σ υ μ β α λλ ό μ ενω ν  

μ ερώ ν πο υ  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  ε ίνα ι π ολύ  σ υγκεντρω μ ένο ι. Ό π ω ς  σ υ μ β α ίνε ι σ την  περ ίπ τω σ η  τω ν  

π λ η ρ ω μ ώ ν  λ ια ν ικής , τα  τρ ίτα  μέρη ενδέχετα ι ν α  μην ε ίνα ι τα  ίδ ια  π α ρ α δο σ ια κ ά  

χρ η μ α το π ισ τω τικ ά  ιδρ ύ μ α τα  (π.χ. τη λεπ ικ ο ινω νίες).

Σ το  βαθμ ό  π ου  ο ι δρ α σ τη ρ ιό τη τες τη ς  fin tech  ε ίνα ι κ α ινο τό μ ες  κ α ι δεν κ α λ ύ π το ντα ι από  τη ν  

ισ χύ ο υ σ α  νο μ ο θεσ ία , ενδέχετα ι ν α  χρ ε ια σ τε ί π ρ οσ α ρμ ογή  τω ν  ν ο μ ικ ώ ν  κ α ι ρ υθμ ισ τικώ ν 

πλα ισ ίω ν . Α υ τό  θα  μ π ο ρο ύ σ ε ν α  εφ α ρ μ ο σ τε ί σε όλο  το  φ ά σ μ α  τω ν  υ π η ρ εσ ιώ ν , από  τ ις  δ ιεπαφ ές 

π ελά τη  έω ς τα  σ υ σ τή μ α τα  b ack o ffice  κ α ι τη ν  υποδομ ή . Γ ια  πα ρ ά δειγμ α , σε ορ ισ μ ένες 

δ ικα ιοδοσ ίες, υ π ά ρ χο υ ν  ζη τή μ α τα  ν ο μ ικ ή ς  α β εβ α ιό τη τα ς πο υ  σ χετίζο ντα ι με τ ις  κ α ινο το μ ίες  τη ς 

fin tech , όπω ς τα  έξυ π να  σ υ μ β ό λα ια  ή ο ι υ π η ρ εσ ίες  roboadv iso rs. Α υ τά  κ α ι ά λλα  νο μ ικ ά  

ζη τή μ α τα  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  ε ίνα ι ακόμη  π ιο  δ ια δεδο μ ένα  κ α τά  τη ν  εξέτασ η  τω ν  δ ια σ υ νο ρ ια κ ώ ν  

δρα σ τη ρ ιοτή τω ν. Γ ια  πα ρ ά δειγμ α , το  b lo ck ch a in  έθεσ ε ερω τήμ ατα , όπω ς ε ίνα ι ο ι α νη σ υ χίες  π ερ ί 

π ρ ο σ τα σ ία ς  τη ς  ιδ ιω τ ικ ή ς ζω ή ς στις δ ιά φ ο ρες δ ικα ιοδοσ ίες, κ α ι το ν  εντο π ισ μ ό  τη ς  θέσ η ς ενός 

π ερ ιο υσ ια κ ο ύ  σ το ιχείου  όταν  κ α μ ία  τρ ά π εζα  ή ο ντό τη τα  δεν ε ίνα ι ο θ εμ α το φ ύ λ α κ α ς του  

μητρώ ου.

Ε ά ν  ο ι κ α ινο τό μ ες  υ π η ρ εσ ίες  π λ η ρω μ ώ ν κ α ι δ ια κ α νο ν ισ μ ο ύ  εξελ ίσ σ ο ντα ι σε κ ρ ίσ ιμ ο υ ς  

π α ρ ά γο ντες, ο ι γεν ικ ές  επ ιχε ιρη μ α τικ ές α π ώ λειες  έχουν τη  δυνα τό τητα  ν α  υ π ο β α θ μ ίσ ο υ ν  τη ν  

π αροχή  κ ρ ίσ ιμ ω ν  υ π η ρ εσ ιώ ν  κ α ι ν α  π α ρ εμ π ο δ ίσ ο υ ν  τη ν  ανά κα μ ψ η  ή ν α  μ ειώ σ ουν  το ν  

προ γρα μ μ α τισ μ ό . Ο ρ ισ μ ένες από  α υτές τ ις  κ ρ ίσ ιμ ες  υ π η ρ εσ ίες  μ π ο ρε ί ν α  π α ρ έχο ντα ι από  μια 

μητρ ική  ετα ιρ ε ία  με άλλες επ ιχε ιρη μ α τικ ές γρ α μ μ ές, όπω ς η τεχνο λ ο γ ία  ή η συνάθρο ισ η  

δεδομ ένω ν, ο ι οπο ίες ενδέχετα ι ν α  έρ χο ντα ι σε αντίθεση  με τη ν  π α ρ ο χή  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  

υπηρεσ ιώ ν.
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4.7.4. Μακροοικονομικοί κίνδυνοι

Ο ι π ερ ιπ τω σ ιο λ ο γ ικ ές  μ ελέτες δε ίχνο υ ν  ό τι ο ρ ισ μ ένες κ α ινο το μ ίες  έχουν  τη  δυ να τό τη τα  με 

τη ν  π ά ρ ο δο  το υ  χρ ό νο υ  ν α  ε ισ α γά γο υ ν  μ α κ ρ ο ο ικ ο νο μ ικο ύ ς κ ινδύ νο υ ς  που  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  

εν ισ χύ σ ο υ ν  το υ ς  κ ρ α δα σ μ ο ύ ς στο  χρη μ α το π ισ τω τικ ό  σ ύ σ τη μ α  κ α ι ν α  α υ ξήσ ο υ ν  τη ν  π ιθα νό τη τα  

χρ η μ α το π ισ τω τικ ή ς  αστάθειας. Ο ι μ α κ ρ ο ο ικ ο νο μ ικ ο ί κ ίνδ υ νο ι ε ίνα ι ευπ ά θειες  σε επ ίπεδο  

σ υ σ τή μ α το ς πο υ  μ π ορούν  ν α  εν ισ χύ σ ο υ ν  το υ ς  κ ρ α δα σ μ ο ύ ς στο  χρ η μ α το π ισ τω τικ ό  σ ύ σ τη μ α  κ α ι 

έτσ ι ν α  α υ ξή σ ο υ ν  τη ν  π ιθ α νό τη τα  χρ η μ α το π ισ τω τικ ή ς  ασ τάθειας. Α υ το ί ο ι κ ίνδ υ νο ι σ υ νδέο ντα ι 

σε μεγάλο  βα θμ ό  με τ ις  α λ λ η λ επ ιδρ ά σ εις  μ εταξύ  επ ιχειρήσ εω ν, επ ενδυ τώ ν  κ α ι πελα τώ ν, ο ι 

οπ ο ίες  μ π ορούν  ν α  δ η μ ιο υ ρ γή σ ο υ ν  σ η μ α ντικ ά  κ α νά λ ια  μ εταφ οράς. Ο ρ ισ μ ένο ι κ ο ινο ί 

μ α κρ ο ο ικ ο νο μ ικ ο ί κ ίνδ υ νο ι έχουν  εντο π ισ τε ί από  τ ις  αρχές, ο ι ο π ο ίο ι ενδέχετα ι ν α  εφ α ρ μ ο σ το ύ ν  

σε δρ α σ τη ρ ιό τη τες π ου  τα ξ ινο μ ο ύ ντα ι ω ς fin tech . Α υ τά  π ερ ιλ α μ β ά νο υ ν  τη  μόλυνση, τη ν  

π ρ ο κ υ κλ ικ ό τη τα , τη ν  υ π ερ β ο λ ικ ή  μ ετα β λ η τό τη τα  κ α ι τ ις  οντό τη τες π ου  ε ίνα ι σ υ σ τη μ ικά  

σ η μ α ντικ ές (Σ χή μ α  5). Ό π ω ς  κ α ι με το υ ς  κ ινδύ νο υ ς  μ ικ ρ ο -χρ ημ α το δό τη σ η ς, ο β α θμ ός στον 

οπο ίο  κ ά θε  πηγή  μ α κρ ο ο ικ ο νο μ ικο ύ  κ ινδύ νο υ  έχε ι σ η μ α σ ία  εξα ρ τά τα ι από  το  είδος τη ς 

χρ η μ α το π ισ τω τικ ή ς  κ α ινο το μ ία ς  κ α ι το ν  τρ ό π ο  με το ν  ο πο ίο  θα  μ π ορούσ ε ν α  α να π τυ χθ ε ί με τη ν  

π ά ρ ο δο  το υ  χρόνου.

Η  κ α τα σ τρ ο φ ή  τη ς  φ ή μ η ς ε ίνα ι μ ια  π ιθανή  α νη σ υ χ ία  γ ια  τη  fin tech , ιδ ια ίτερ α  όταν  ο ι 

δρ α σ τη ρ ιό τη τες α λ λ η λ επ ιδρ ο ύ ν  ά μ εσ α  με τα  ν ο ικ ο κ υ ρ ιά  κ α ι τ ις  επ ιχειρήσ εις. Γ ια  π α ρά δειγμ α , ο ι 

σ η μ α ντικ ές κ α ι μη α να μ ενό μ ενες ζη μ ίες πο υ  σ η μ ειώ θη κ α ν  σε μ ια  εν ια ία  π λ α τφ ό ρ μ α  δα νεισ μ ού  

τη ς  fin tech  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  ερ μ η νευθ ο ύ ν  ω ς ενδε ικ τικ ές  π ιθα νές  α π ώ λειες  σε ο λόκ λη ρο  το ν  

τομέα . Η  αυξημ ένη  πρόσ βα σ η , σε σ υ νδυ α σ μ ό  με κ ινδύ νο υ ς  όπω ς ο κ υ β ερ νο χώ ρ ο ς π ου  π ά σ χο υ ν  

από  α δύ να μ α  π ρ ο β λ ή μ α τα  σ ύνδεσης, μ π ο ρε ί επ ίσ η ς ν α  α υ ξή σ ει το ν  κ ίνδ υ νο  μετάδοσης. Κ α θώ ς 

ο ι επ ιχε ιρή σ ε ις  τη ς  fin tech  επ ιδ ιώ κ ο υ ν  ν α  μ ε ιώ σ ο υ ν  περ α ιτέρ ω  τη  βάση κ ό σ το υ ς  με 

α υτομ α τοπ ο ίη σ η  κ α ι τη  χρήση  το υ  A I, η έλλειψ η  α νθ ρώ π ινη ς επ ο π τε ία ς μ π ο ρε ί ν α  σ υ νεπ ά γετα ι 

ν έο υ ς  κ ινδύνους. Γ ια  π α ρά δειγμ α , η μ εγαλύτερη  αυτομ α τοπο ίη σ η  σ τις  εμ π ο ρ ικ ές σ τρα τη γικ ές 

(π ιο  π ερ ίπ λο κ ο  α λ γο ρ ιθ μ ικό  εμ πόρ ιο , κ ο ινω ν ικ ό  εμ π ό ρ ιο  κ .λπ .) μ π ο ρε ί ν α  ο δη γή σ ε ι σε ν έε ς  κ α ι 

α π ρ ό β λ επ τες π η γές  μ ό λυ νσ ης σ τις  χρ η μ α το π ισ τω τικ ές  αγορές. 42

Ο ρ ισ μ ένες δρ α σ τη ρ ιό τη τες τη ς  fin tech  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  ε ίνα ι επ ιρ ρεπ είς  σε π ρ οκυκλ ική  

δυναμική . Γ ια  πα ρ ά δειγμ α , η αλληλεπ ίδρα σ η  μ εταξύ  επ ενδυ τώ ν  κ α ι δα νε ιο λη π τώ ν  στις 

π λ α τφ ό ρ μ ες  δα νεισ μ ού  τη ς  fin tech  θα  μ πορούσ ε ενδεχο μ ένω ς ν α  π α ρ ο υ σ ιά σ ε ι μ εγα λύτερες
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δ ια κ υ μ ά νσ εις  στο  κ λ ίμ α  από  τη ν  πα ρ α δο σ ια κή  δ ια μ εσ ολά βη σ η  τω ν  κ εφ α λα ίω ν , κ α θώ ς μια 

ξαφ νική  α προσ δόκη τη  ά νο δο ς τω ν  μ η -εξυ π η ρ ετο ύ μ ενω ν  δα νείω ν  θα  μ π ο ρο ύ σ ε ν α  π ρ ο κ α λέσ ει 

τη ν  α ποξήλω ση  νέω ν  κ εφ α λα ίω ν . Η  π α ρ ο υ σ ία  μ ικ ρ ο επ ενδυ τώ ν θα  μ π ορούσ ε ν α  επ ιδε ινώ σ ει 

ακόμη  π ερ ισ σ ό τερ ο  αυτό  το  σημείο . Η  κ ο ινω νικ ή  δ ια πρα γμ ά τευσ η  κ α ι η ρομ ποτική  συμ βουλή  

θα  μ πορούσ α ν  ενδεχο μ ένω ς ν α  π α ρ ο υ σ ιά σ ο υ ν  μ εγαλύτερη  σ υμ π ερ ιφ ο ρ ά  εκ τρ ο φ ή ς από  τις  

π α ρ α δο σ ια κ ές  μ εθόδους κ α τα νο μ ή ς χα ρ το φ υ λα κ ίο υ  -γ ια  π α ρά δειγμ α , εά ν  τα  μ ο ντέλα  κ ινδύ νο υ  

σ υ σ χετίζο ντα ι σε μ εγάλο  βαθμ ό  λόγω  τη ς  εξά ρ τη σ η ς από  π α ρ ό μ ο ιο υ ς  α λ γό ρ ιθ μ ο υ ς- αυξά νοντα ς 

έτσ ι το  εύρος τω ν  τα λ α ντώ σ εω ν  στις τ ιμ ές  τω ν  π ερ ιο υ σ ια κ ώ ν  στο ιχείω ν. Η  αυξημ ένη  π ρόσ β α σ η  

σε φ θηνή  χρ η μ α το δό τη σ η  μέσω  χρ έο υ ς κ α ι μ ετοχικού  κ εφ α λ α ίο υ  μ π ο ρε ί επ ίσ η ς ν α  επ ιτρ έψ ε ι σε 

ο ρ ισ μ ένο υ ς ν εο ε ισ ερ χο μ ένο υ ς  ν α  α ντιμ ετω π ίσ ο υ ν  ενερ γά  υ π ο τιμ η τ ικ ό  κ ίνδυνο , ενώ  

α ντα γω νίζο ντα ι με το υ ς  κ α τεσ τη μ ένο υ ς  φορείς, γ εγο νό ς  π ου  μ π ο ρε ί ν α  επ ιδε ινω θεί λόγω  

π ρ ο β λ η μ ά τω ν  κ ινή τρ ω ν  ή επ ιπ τώ σ εω ν  στο  δ ίκτυο. Ε ά ν  ο ι εν  λόγω  σ υ μ μ ετέχο ντες κ α ι ο ι 

επ ενδυ τές το υ ς  ε ίνα ι σε θέση ν α  α να λά β ο υ ν  α υτόν  το ν  κ ίνδυ νο  γ ια  π α ρ α τετα μ ένο  χρον ικό  

δ ιάσ τημα , αυτό  μ π ο ρε ί με τη  σ ειρά  το υ  ν α  α να γκ ά σ ει το υ ς  κ α τεσ τη μ ένο υ ς  φ ορείς να  

α ντα γω νίζο ντα ι σε χα μ η λό τερ ες τ ιμ ές  /  α ντισ τά θμ ισ η  κ ινδύ νο υ  κ α ι ν α  α υ ξή σ ο υ ν  τη ν  ανάληψ η 

κ ινδύνω ν. Τ έλος, σε μ ερ ικές περ ιπ τώ σ εις , ο ι π ύ λ ες  γ ια  τη  σ υγκέντρω σ η  ιδ ίω ν  κ εφ α λ α ίω ν  κ α ι ο ι 

μ εσ ίτες  π ισ τώ σ εω ν  τη ς  fin tech  ενδέχετα ι ν α  έχουν  π ερ ιο ρ ισ μ ένα  κ ίνη τρ α  γ ια  τη ν  ακριβή  

εκτίμησ η  τη ς  π ο ιό τη τα ς  τη ς  π ίσ τω σ η ς ή τη  δ ιατήρησ η  τω ν  π ρ ο τύ π ω ν  δα νεισμού . Ό λ α  α υτά  θα 

μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  α υ ξήσ ο υ ν  τη ν  π ρ ο κ υ κ λ ικ ό τη τα  σ την  π α ρ ο χή  α υτώ ν τω ν  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  

υ π η ρ εσ ιώ ν  κ α ι ν α  εν ισ χύ σ ο υ ν  π ερ α ιτέρ ω  το υ ς  κ ρ α δα σ μ ο ύ ς στο  χρ η μ α το π ισ τω τικ ό  σ ύ σ τη μ α  

όταν προκύψ ουν .

Α πό  τη ν  κ α τα σ κ ευ ή  τους, ο ρ ισ μ ένες δρ α σ τη ρ ιό τη τες τη ς  fin tech  έχουν  σ χεδ ια σ τε ί γ ια  να  

έχουν  γρήγορη  φύση, π ρ ά γμ α  π ου  μ π ο ρε ί ν α  σ η μ α ίνε ι ό τι ε ίνα ι π ιθα νό τερ ο  ν α  δη μ ιο υ ρ γή σ ο υ ν  ή 

ν α  επ ιδε ινώ σ ο υ ν  τη ν  υ π ερ β ο λ ικ ή  α σ τά θεια  σ το  σύστημα . Γ ια  π α ρ ά δειγμ α , ο ι α λ γο ρ ιθ μ ικο ί 

έμ π ο ρ ο ι μ π ο ρε ί ν α  τε ίνο υ ν  ν α  ε ίνα ι π ιο  ενερ γο ί σε π ερ ιό δο υ ς  χα μ η λή ς μ ετα β λη τό τη τα ς α λλά  να  

α π ο σ υ ρ θ ο ύ ν  γρ ή γο ρ α  από  τη ν  α γο ρ ά  κ α τά  τ ις  π ερ ιό δο υ ς  π ίεσ η ς τη ς  α γορά ς όταν  ο ι α πα ιτή σ εις 

ρ ευ σ τό τη τα ς ε ίνα ι υ ψ η λ ές  και, σ υνεπώ ς, α υξά νο υ ν  τη  μ ετα β λ η τό τη τα  τω ν  τ ιμ ώ ν  τω ν  

π ερ ιο υ σ ια κ ώ ν  στο ιχείω ν. Ε ν  τω  μεταξύ , ο ι σ υ νετα ιρ ισ μ ο ί έχουν  σ χεδ ια σ τε ί γ ια  ν α  δ ιευ κο λύ νο υ ν  

τη ν  τα χε ία  κ ίνη σ η  μ ετρη τώ ν γύ ρ ω  από το  τρ α π εζ ικ ό  σύστημα , α νά λ ο γα  με τ ις  μ ετα β ο λές τω ν  

τ ιμ ώ ν  κ α ι τη  σχετική  απόδοση . Ε νώ  αυτό  μ π ο ρε ί ν α  π ρ ο σ φ έρ ε ι κ α λύτερη  α ξ ία  γ ια  το ν  πελάτη , 

θα  μ πορούσ ε ν α  α υ ξή σ ει τη ν  α σ τά θεια  τω ν  τρ α π εζ ικ ώ ν  κ α τα θέσ εω ν, με σ υνέπειες  γ ια  τ ις  θέσεις
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ρ ευ σ τό τη τα ς τω ν  τρα πεζώ ν. Γ εν ικ ό τερ α , σε π ιο  α ντα γω νισ τικ ά  περ ιβά λ λ ο ντα , η αύξηση  τη ς 

τα χύ τη τα ς  κ α ι η ευ κ ο λ ία  μ ετά βα σ η ς μ εταξύ  π α ρ ό χω ν  υ π η ρ εσ ιώ ν  θα  μ πορούσ ε ενδεχο μ ένω ς ν α  

κ α τα σ τή σ ε ι το  χρ η μ α το π ισ τω τικ ό  σ ύ σ τη μ α  π ιο  υ π ερ β ο λ ικ ά  ευα ίσ θη το  στις ειδήσεις.

Σ το  π λ α ίσ ιο  τη ς  fin tech , ε ίνα ι π ιθα νό  ν α  εμ φ α ν ισ το ύ ν  στο  μ έλλον π ο λ ύ  σ υνδεδεμ ένες 

οντότητες, π ιθ α νό τα τα  με τη  μορφ ή τη ς  υ π ο δ ο μ ή ς τη ς  αγοράς. Γ ια  πα ρ ά δειγμ α , η D L T  έχε ι ένα  

ευρύ  φ ά σ μ α  π ιθα νώ ν  εφ α ρμ ογώ ν, σ υ μ π ερ ιλ α μ β α νο μ ένο υ  το υ  κ εντρ ικο ύ  ρόλου  τη ς  στην 

εκκαθάρ ισ η  κ α ι το ν  δ ια κ α νο ν ισ μ ό  τίτλω ν. Ε ν  μέρει, αυτό  θα  μ π ορούσ ε ν α  α ντικ α τα σ τή σ ει τους 

υ φ ισ τά μ ενο υ ς  κ ινδύ νο υ ς  πο υ  σ χετίζο ντα ι με τη ν  τρα πεζική  επ ιτήρησ η  κ α ι το υ ς  κ εντρ ικο ύ ς 

α ντισ υ μ β α λλ ο μ ένο υ ς (C C P). Τ α  ψ η φ ια κ ά  ν ο μ ίσ μ α τα  κ α ι τα  π ο ρ το φ ό λ ια  θα  μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  

εκ το π ίσ ο υ ν  τα  π α ρ α δ ο σ ια κ ά  τρ α π εζ ικ ά  σ υ σ τή μ α τα  π λη ρω μ ώ ν, ενώ  ο ι σ υ γκ εντρ ω τές θα  

μ π ο ρο ύσ α ν  ν α  α π ο τελέσ ο υ ν  το  π ρ ο επ ιλεγμ ένο  μέσο  γ ια  τη ν  πρ ό σ β α σ η  σε τρ ά π εζες κ α ι τη ν  

υπ ο β ο λή  α ίτη σ η ς γ ια  ν έο υ ς  τρ α π εζ ικ ο ύ ς  λο γα ρ ια σ μ ο ύ ς κ α ι δάνεια . Ά λ λ α  ο λ ιγο π ώ λ ια  ή 

μ ο νο π ώ λ ια  μ π ο ρε ί επ ίσ η ς ν α  πρ ο κ ύ ψ ο υ ν , γ ια  π α ρ ά δειγμ α , στη σ υλλογή  κ α ι χρήση  π λ η ρ ο φ ο ρ ιώ ν  

γ ια  το υ ς  πελάτες, η οπ ο ία  ε ίνα ι απαρα ίτητη  γ ια  τη ν  παροχή  χρ η μ α το π ισ τω τικ ώ ν  υπηρεσ ιώ ν.
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