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“The Key Challenge now is to devise procedures and Institutions –
nothing less than new international rules of the game – that help
deliver greater stability and prosperity for all our citizens in indus-
trialized and industrializing economies alike”

Gordon Brown, Chancellor of the Exchequer, 19981

                                                
1 Speech to the Annual Meeting of the International Monetary Fund and the World Bank,

Washington DC, October 6th, 1998.
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Πρόλογος

Οι πρόσφατες διεθνείς χρηµατοοικονοµικές κρίσεις κατέδειξαν µε τον

πλέον σαφή τρόπο τις εγγενείς θεσµικές και λειτουργικές αδυναµίες του

διεθνούς χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Η απελευθέρωση των διεθνών

κεφαλαιακών ροών σε ένα πληροφοριακά µη συµµετρικό διεθνές περι-

βάλλον είχε ως αποτέλεσµα την εµφάνιση φαινοµένων που υπονόµευαν

τα θετικά στοιχεία της παγκοσµιοποίησης των αγορών ενώ η στενή δια-

σύνδεση των τελευταίων «διασφάλιζε» τη διάχυση των χρηµατοοικονοµι-

κών κρίσεων στη διεθνή οικονοµία (domino effect).

Η αναδόµηση του διεθνούς χρηµατοπιστωτικού συστήµατος άρχισε

να πραγµατώνεται µέσα από µία δέσµη προληπτικών πολιτικών που εί-

χαν ως στόχο την ενδυνάµωση του διεθνούς χρηµατοοικονοµικού συστή-

µατος. Ένα από αυτά τα µέτρα είναι η εφαρµογή διεθνών προτύπων και

κανόνων καλής πρακτικής (Standards and Codes) σε ορισµένες πτυχές του

ευρύτερου χρηµατοοικονοµικού τοµέα, όπως την οικονοµική, νοµισµατική

και δηµοσιονοµική πολιτική, τη διάχυση στοιχείων, τη λογιστική, την ε-

ταιρική διακυβέρνηση, την τραπεζική εποπτεία, τα συστήµατα πληρωµών

κλπ.

Στo πρώτο µέρος της παρούσας µελέτης, αφού γίνει αναφορά στις

διεργασίες που οδήγησαν στην ίδρυση του Financial Stability Forum, του

αρµοδίου για την εφαρµογή των κανόνων καλής πρακτικής διεθνούς ορ-

γάνου, ακολούθως, αναλύονται οι λόγοι για τους οποίους το ∆ιεθνές Νο-

µισµατικό Ταµείο «υιοθέτησε» τα διεθνή πρότυπα, χρησιµοποιώντας τα

ως εργαλείο πολιτικής, αναλαµβάνοντας παράλληλα την επιτήρηση της

εφαρµογής τους. Στη συνέχεια, προβάλλονται διεξοδικά οι επικρίσεις που

δέχεται συνολικά το εγχείρηµα καθώς και οι φόβοι και ανησυχίες που
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εκφράζονται επί τούτου, κυρίως από την πλευρά των αναπτυσσοµένων

χωρών.

Στο δεύτερο µέρος, παρουσιάζονται τα 12 διεθνή πρότυπα που, σύµ-

φωνα µε το Financial Stability Forum, διαδραµατίζουν ρόλο-κλειδί για την

εύρυθµη λειτουργία της οικονοµίας και, ως εκ τούτου, είναι αναγκαίο να

δοθεί προτεραιότητα στην εφαρµογή τους. Αρχικά, γίνεται αναφορά στο

αρµόδιο για την εκπόνηση κάθε κανόνα διεθνές όργανο, στη συνέχεια

υπογραµµίζονται οι βασικές κατευθυντήριες γραµµές κάθε διεθνούς προ-

τύπου ενώ, στο τέλος, οριοθετούνται οι στόχοι και οι επιδιώξεις των µελ-

λοντικών τροποποιήσεών τους.

Στο τρίτο και τελευταίο µέρος της µελέτης, αναλύεται λεπτοµερώς ο

µεθοδολογικός τρόπος µε τον οποίο αποτιµάται η επιτευχθείσα πρόοδος

στην εφαρµογή και ενσωµάτωση των διεθνών προτύπων από τις οικονο-

µίες που έχουν επιλέξει να τα υιοθετήσουν (βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Π1).

Παράλληλα, καταδεικνύεται η διασύνδεση των προγραµµάτων αποτίµη-

σης των διεθνών προτύπων µε το πρωταρχικό έργο του ∆ιεθνούς Νοµι-

σµατικού Ταµείου και της Παγκόσµιας Τράπεζας που είναι η διαρκής

προσπάθεια ενίσχυσης και ενδυνάµωσης του διεθνούς χρηµατοοικονοµι-

κού συστήµατος1.

                                                
1 Η τελευταία επικαιροποίηση της παρούσας µελέτης έγινε τον Οκτώβριο του 2002.
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ΜΕΡΟΣ ΠΡΩΤΟ

ΤΑ ∆ΙΕΘΝΗ ΠΡΟΤΥΠΑ ΩΣ ΕΡΓΑΛΕΙΟ ΠΟΛΙΤΙΚΗΣ ΣΤΟ

ΝΕΟ ΡΟΛΟ ΤΟΥ ∆ΝΤ

Οι διεθνείς οικονοµικές κρίσεις που ξέσπασαν κατά τη δεκαετία του

�90 (Μεξικό 1994 � 1995, Ασία 1997, Ρωσία 1998, Τουρκία και Βραζιλία 1999 �

2000) κατέδειξαν µε τον πλέον εµφανή τρόπο τις εγγενείς αδυναµίες του

διεθνούς χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Οικονοµίες που µέχρι τότε

θεωρούνταν από πολλούς «πρότυπο» (το «θαύµα» του Μεξικό, οι Ασιατι-

κοί «Τίγρεις» κλπ)2 κατέρρευσαν ξαφνικά βυθίζοντας σε οικονοµική κρίση

εκατοµµύρια ανθρώπων3.

Τα πυρά όλων στράφηκαν τότε εναντίον της απελευθέρωσης σε πα-

γκόσµιο επίπεδο των διεθνών κεφαλαιακών ροών, εναντίον της λεγόµε-

νης «παγκοσµιοποίησης» των αγορών. Οι αναπτυσσόµενες χώρες κατη-

γόρησαν το δυτικό κόσµο ότι µέσω των διεθνών χρηµατοοικονοµικών

οργανισµών (International Financial Institutions � IFIs) επέβαλαν το άνοιγ-

µα των αγορών των αναπτυσσοµένων χωρών χωρίς, όµως, να έχει προη-

γηθεί η λήψη εκείνων των µέτρων που θα διασφάλιζαν τη θεσµική θωρά-

κιση των πρώτων (sequencing)4 και την ελαχιστοποίηση των πιθανοτήτων

εµφάνισης σοβαρών χρηµατοπιστωτικών κρίσεων .

                                                
2 Eichengreen (1999), σελ. 2 επ. και Goldstein (2000a), σελ. 8 επ.

3 Diaz (1985), Journal of Development Economics, σελ. 487 επ. Για τη χρηµατοδότηση προς

τις αναδυόµενες οικονοµίες σε περιόδους κρίσεων βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Α1.

4 Johnston (1999), σελ. 12 επ.
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1. Η ανάγκη αναδόµησης του διεθνούς

χρηµατοοικονοµικού συστήµατος

Η αναδόµηση του διεθνούς χρηµατοοικονοµικού συστήµατος παρου-

σιαζόταν επιβεβληµένη. Το ζητούµενο ήταν (και εξακολουθεί πάντα να

είναι) η δηµιουργία εκείνων των µηχανισµών που θα επιτρέψουν σε όλες

τις χώρες, αναπτυσσόµενες και ανεπτυγµένες, να ενταχθούν αρµονικά

στη νέα δοµή της παγκόσµιας οικονοµίας, µεγιστοποιώντας τα οφέλη που

προκύπτουν και ελαχιστοποιώντας τους κινδύνους που ελλοχεύουν5.

Προκειµένου να επιτευχθεί το επιθυµητό αποτέλεσµα, η αναδόµηση

του διεθνούς συστήµατος έπρεπε να ξεκινήσει µέσα από τις ίδιες τις χώ-

ρες στοχεύοντας στην ενδυνάµωση του εθνικού θεσµικού και κανονιστι-

κού τους πλαισίου (domestic regulatory framework). Για το λόγο αυτό, α-

ναγκαία κρίθηκε η εφαρµογή και ενσωµάτωση διεθνώς αναγνωρισµένων

προτύπων και κανόνων καλής πρακτικής (Standards and Codes) που σκο-

πό είχαν την καλύτερη οργάνωση, λειτουργία και διαφάνεια του χρηµα-

τοοικονοµικού τοµέα και των αγορών των χωρών που θα επέλεγαν να τα

υιοθετήσουν. ∆ιεθνή πρότυπα και κανόνες καλής πρακτικής υπήρχαν ήδη

από το 1985 χωρίς, όµως, να έχουν ποτέ εφαρµοστεί στην πράξη6.

Παράλληλα, αναγκαία θεωρήθηκε και η αναθεώρηση του ρόλου των

διεθνών χρηµατοοικονοµικών οργανισµών7. Πολλοί ήταν αυτοί που δε

δίσταζαν να επιρρίψουν ευθύνες στους IFIs για την αναποτελεσµατική

πολιτική πρόληψης και διαχείρισης κρίσεων που εφάρµοζαν µέχρι τότε.

                                                
5 Βλ. Klein, (1999) καθώς και Bergsten (2000a), passim.

6 Σχετικά, Rojas � Suarez (2002).

7 Βλ. Larsen (2001), OECD Observer, σελ. 38 επ.
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Στο επίκεντρο της φιλολογίας που αναπτύχθηκε τοποθετήθηκε η ανάγκη

αναδιάρθρωσης του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου8.

1.1 Οι διεθνείς παραινέσεις

Οι πρώτες αναφορές στην ανάγκη αναµόρφωσης του διεθνούς χρηµα-

τοπιστωτικού συστήµατος και, συνακόλουθα, των διεθνών χρηµατοοικο-

νοµικών οργανισµών γίνονται µετά τη δεύτερη κρίση του Μεξικό, στην

ετήσια συνάντηση των Υπουργών Οικονοµικών και των ∆ιοικητών των

Κεντρικών Τραπεζών των χωρών του G-7 στο Χάλιφαξ του Καναδά τον

Ιούνιο του 1995. Έκτοτε και µέχρι τον Απρίλιο του 1998, η πρόταση για

αναµόρφωση του διεθνούς συστήµατος εµφανιζόταν πλέον όλο και πιο

συχνά σε επίσηµα έγγραφα των IFIs, σε δελτία τύπου των συναντήσεων

του G-7, στη διεθνή βιβλιογραφία και αρθρογραφία9.

Τον Απρίλη του 1998, οι Υπουργοί Οικονοµικών και οι ∆ιοικητές των

Κεντρικών Τραπεζών από 22 συστηµικά σηµαντικές χώρες (σήµερα απαρ-

τίζουν το G-22) και εκπρόσωποι από την Τράπεζα ∆ιεθνών ∆ιακανονι-

σµών, το ∆ΝΤ, την Παγκόσµια Τράπεζα και τον ΟΟΣΑ συναντήθηκαν

στην Ουάσινγκτον των Ηνωµένων Πολιτειών µε σκοπό τη λήψη µέτρων

για την αναµόρφωση του διεθνούς χρηµατοπιστωτικού γίγνεσθαι. Αρχι-

κά, ζητήθηκε από το ∆ΝΤ να αναλάβει το έργο της αναδόµησης του διε-

θνούς συστήµατος. Όµως, κάτι τέτοιο αποκλείστηκε συλλήβδην από τους

                                                
8 Στην ανά χείρας µελέτη δε θα µας απασχολήσει η αναδιάρθρωση των πολιτικών

του ∆ΝΤ στο σύνολό της, παρά µόνο στο µέτρο που σχετίζεται µε την εφαρµογή των

διεθνών προτύπων. Για το νέο ρόλο του ∆ΝΤ,  βλ. ενδεικτικά Aziz (2001), Bergsten (2000b),

IMF (2001β) κλπ.

9 Βλ. σχετικά Fernandez � Arias και Hausman (2000).
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εκπροσώπους του ∆ΝΤ λόγω φόρτου εργασίας. Έτσι, αποφασίστηκε να

ξεκινήσουν οι διεργασίες για την ίδρυση ενός οργάνου που θα αναλάµβα-

νε το έργο αυτό, ενσωµατώνοντας παράλληλα στη νέα δοµή που θα προ-

έκυπτε (new financial architecture) τα διεθνή πρότυπα και τους κανόνες

καλής πρακτικής10.

Στις 3  Οκτωβρίου του 1998, στην ετήσια συνάντησή τους οι Υπουργοί

Οικονοµικών και οι ∆ιοικητές των Κεντρικών Τραπεζών των χωρών που

αποτελούν το G-7 ανέθεσαν στον τότε ∆ιοικητή της Οµοσπονδιακής Τρά-

πεζας της Γερµανίας (Bundesbank) Dr. Hans Tietmayer, την εκπόνηση µε-

λέτης γύρω από τη σταθερότητα των διεθνούς χρηµατοοικονοµικού συ-

στήµατος µε σκοπό την εισήγηση προτάσεων αναφορικά µε την ενδυνά-

µωσή του. Λίγους µήνες αργότερα, η έκθεση11 αυτή δόθηκε στη δηµοσιό-

τητα. Βασική εισήγησή της ήταν η ίδρυση ενός forum επιφορτισµένου µε

την επιτήρηση της διεθνούς χρηµατοοικονοµικής σταθερότητας και τη

θεραπεία των αδυναµιών του χρηµατοπιστωτικού τοµέα (financial sector

vulnerabilities). Το όργανο αυτό ονοµάστηκε Financial Stability Forum (στο

εξής FSF).

1.2 Το έργο του Financial Stability Forum

Το FSF συνεδρίασε για πρώτη φορά στις 14 Απριλίου του 1999 στην

Ουάσινγκτον των Ηνωµένων Πολιτειών. Σκοπός της ίδρυσής του ήταν

(και εξακολουθεί να παραµένει µέχρι σήµερα) η προώθηση και διασφάλι-

ση της διεθνούς χρηµατοοικονοµικής σταθερότητας µέσω της συνεργασί-

ας των αρµόδιων εποπτικών αρχών (cooperation in supervision and sur-

                                                
10 Βλ. σχετικά IMF (2001e).
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veillance) και της τακτικής ανταλλαγής πληροφοριών (regular information

exchange). Το Financial Stability Forum συνεδριάζει έκτοτε δύο φορές το

χρόνο ενώ ως πρώτος Πρόεδρός του διορίστηκε ο Andrew Crockett, Γενικός

∆ιευθυντής της Τράπεζας ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών.

Στα πλαίσια του FSF δραστηριοποιούνται πολυάριθµες Οµάδες Εργα-

σίας12. Μία από αυτές είναι η Οµάδα ∆ράσης για την Εφαρµογή των ∆ιε-

θνών Προτύπων (Task Force on Implementation of Standards and Codes).

Ιδρύθηκε κατά τη διάρκεια της δεύτερης συνεδρίασης του FSF στις 15 Σε-

πτέµβρη του 1999. Σκοπός της λειτουργίας της υπήρξε η εκπόνηση ολο-

κληρωµένης στρατηγικής αναφορικά µε τη διάδοση και την εξοικείωση µε

τα διεθνή πρότυπα.

Συνεργαζόµενη µε όλα τα διεθνή fora που είναι αρµόδια για την κα-

τάρτιση προτύπων, µε διεθνείς εποπτικούς φορείς αλλά και εθνικές αρχές

ανεπτυγµένων και αναπτυσσοµένων χωρών, η Οµάδα ∆ράσης ανέλαβε

να εξετάσει τους τρόπους µε τους οποίους θα καθίστατο πραγµατοποιή-

σιµη η εισαγωγή και ενσωµάτωση των διεθνών προτύπων στις οικονοµίες

των χωρών που θα επέλεγαν να τα υιοθετήσουν. Στη µελέτη που εγκρί-

θηκε από το FSF το Μάρτιο του 200013, τέθηκαν οι βάσεις για την εκπόνη-

ση ολοκληρωµένης στρατηγικής εξοικείωσης, η οποία βασιζόταν σε ορι-

σµένα σηµεία � κλειδιά που αποτελούσαν, συνάµα, τις προϋποθέσεις

επιτυχίας των προτύπων.

                                                
11 Βλ. Tietmayer (1999), passim.

12 Working Group on Capital Flows, Working Group on Offshore Financial Centers, Task

Force on Implementation of Standards, Study Group on Deposit Insurance κλπ. Για τη συµ-

µετοχή σε αυτές τις Οµάδες Εργασίας βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Α3.

13 Βλ. σχετικά FSF (2000).
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Παράλληλα, η Οµάδα ∆ράσης ξεχώρισε από το σύνολο των προτύπων

που είχε συγκεντρώσει, 12 διεθνείς κώδικες που λόγω της ιδιαίτερης ση-

µασίας τους θεωρήθηκε ότι έπρεπε να δοθεί προτεραιότητα στην εφαρµο-

γή τους. Οι κώδικες αυτοί τοποθετήθηκαν µαζί µε όλα τα απαραίτητα

συνοδευτικά έγγραφα στο Compendium of Standards και δόθηκαν στη δηµο-

σιότητα µέσω του διαδικτυακού τόπου του Financial Stability Forum14.

Το έργο που έφερε σε πέρας η Οµάδα ∆ράσης και κατ� επέκταση το

FSF θεωρείται κεφαλαιώδους σηµασίας για την εξοικείωση όλων των φο-

ρέων µε τους διεθνείς κώδικες. Το FSF συγκέντρωσε, κατηγοριοποίησε και

ξεχώρισε τα σηµαντικότερα από τα διεθνή πρότυπα προκειµένου να διευ-

κολυνθεί η υιοθέτησή τους. Έφερε σε επαφή εθνικές εποπτικές αρχές και

Standard Setting Bodies ( στο εξής SSBs), εισήγαγε διαύλους επικοινωνίας

µεταξύ τους και καθιέρωσε την τακτική και ποιοτική ανταλλαγή πληρο-

φοριών. Έκανε ολοκληρωµένες προτάσεις � εισηγήσεις προς το ∆ιεθνές

Νοµισµατικό Ταµείο και την Παγκόσµια Τράπεζα διευκολύνοντας σηµα-

ντικά το έργο τους. Με λίγα λόγια, είναι το διεθνές forum που, ακόµα και

σήµερα, εργαζόµενο ενεργά και αδιάκοπα, αποτελεί το σηµείο αφετηρίας

όλων των εποικοδοµητικών προτάσεων για τη βελτίωση του εγχειρήµατος

των διεθνών προτύπων και κατ� επέκταση της λειτουργίας του διεθνούς

χρηµατοοικονοµικού συστήµατος.

                                                
14 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. σχετικά την ηλεκτρονική σελίδα στο διαδίκτυο

του Financial Stability Forum http://www.fsforum.org/Standards/Home.html
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1.3 Τι είναι τα ∆ιεθνή Πρότυπα (Standards and Codes) 15

Τα διεθνή πρότυπα και κώδικες (Standards and Codes) είναι ευρέως

διαδεδοµένες και διεθνώς αναγνωρισµένες αρχές, πρακτικές και κατευ-

θυντήριες γραµµές που σκοπό έχουν να προωθήσουν την ευρωστία και

εύρυθµη λειτουργία ορισµένων τοµέων της θεσµικής υποδοµής και της

οικονοµικής ζωής κάθε χώρας. Συνδυάζουν ταυτόχρονα ένα µέσο διά-

γνωσης των αδυναµιών του χρηµατοπιστωτικού τοµέα και έναν τρόπο

επίλυσης των προβληµάτων που αυτός εµφανίζει16.

Η υιοθέτηση και εφαρµογή τους είναι προαιρετική και νοµικά µη δε-

σµευτική (ανήκουν στην κατηγορία του «µαλακού» δικαίου � soft law).

Μπορεί να παρουσιάζονται είτε υπό τη µορφή Αρχών (Principles), δηλαδή

γενικά αποδεκτών αξιωµάτων διατυπωµένων κατά τέτοιο τρόπο ώστε να

διασφαλίζουν στις εθνικές αρχές ένα σηµαντικό βαθµό ευλυγισίας στην

εφαρµογή τους, είτε υπό τη µορφή καλών πρακτικών (Good Practices),

δηλαδή κανόνων που είναι πιο αυστηρά διατυπωµένοι και αφήνουν λιγό-

τερα περιθώρια αυτονοµίας στις αρµόδιες αρχές ή µε τη µορφή κατευθυ-

ντήριων γραµµών (Methodologies � Guidelines), δηλαδή λεπτοµερών κα-

νόνων που η εφαρµογή τους συνίσταται στην αυστηρή εκπλήρωση προϋ-

ποθέσεων χωρίς να αφήνονται περιθώρια ευελιξίας στις εθνικές αρχές.

Τα πρότυπα αυτά ρυθµίζουν διάφορους τοµείς όπως η λογιστική, η

διαφάνεια στην οικονοµική, νοµισµατική και δηµοσιονοµική πολιτική, η

διάχυση στοιχείων, η εταιρική διακυβέρνηση κλπ (Βλ. Παράρτηµα, Πίνα-

κας Α2). ∆ιακρίνονται στις κατηγορίες της µακροοικονοµικής πολιτικής

                                                
15 Αναλυτικά, βλ. Μέρος ∆εύτερο της παρούσας µελέτης.

16 Βλ. σχετικά Anant (2001) καθώς και Köhler (2001a).
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και διαφάνειας στοιχείων (Macroeconomic Policy and Data Transparency),

της θεσµικής υποδοµής και διάρθρωσης αγοράς (Institutional and Market

Infrastructure) και του χρηµατοοικονοµικού συντονισµού και εποπτείας

(Financial Regulation and Supervision).

2. Προτάσεις για την εξοικείωση µε τα διεθνή πρότυπα

Τον Απρίλιο του 2000, το FSF ανέθεσε στη ∆ιαρκή Οµάδα Εργασίας για

την Εφαρµογή των ∆ιεθνών Προτύπων (Follow � Up Group on Incentives

to Foster Implementation of Standards) την καταγραφή και µελέτη όλων

των προτάσεων που είχαν γίνει µέχρι εκείνη τη χρονική στιγµή τόσο από

επίσηµους όσο και από ανεπίσηµους φορείς και που είχαν ως αντικείµενο

την ανάδειξη των τρόπων µε τους οποίους θα ήταν πραγµατοποιήσιµη

ταχύτερα η εξοικείωση των αρµοδίων αρχών, κρατικών και µη, µε τα διε-

θνή πρότυπα.

Η ∆ιαρκής Οµάδα Εργασίας αποτελείτο από εκπροσώπους ανεπτυγ-

µένων, αναπτυσσοµένων και αναδυόµενων βιοµηχανικά οικονοµιών, από

φορείς διεθνών χρηµατοοικονοµικών οργανισµών (International Financial

Institutions � IFIs) και από εµπειρογνώµονες προερχόµενους από τα διε-

θνή fora που είχαν την ευθύνη της εκπόνησης των διεθνών προτύπων

(SSBs). Το Σεπτέµβρη του ίδιου χρόνου, η ∆ιαρκής Οµάδα Εργασίας έκανε

µία σειρά προτάσεων οι οποίες επικυρώθηκαν από το Financial Stability

Forum λίγους µήνες αργότερα17.

Οι προτάσεις αυτές, την πρόοδο της εφαρµογής των οποίων ανέλαβε

να επιτηρεί η Οµάδα Εργασίας για την Εφαρµογή των ∆ιεθνών Προτύ-

                                                
17 Βλ. FSF (2000) και (2001b).



11

πων, χωρίζονται σε δύο κατηγορίες: στις προτάσεις που έχουν ως παρα-

λήπτες τις επίσηµες κρατικές αρχές και σε αυτές που απευθύνονται στους

φορείς της αγοράς. Στη συνέχεια, παρουσιάζονται αναλυτικά τόσο οι προ-

τάσεις της Οµάδας Εργασίας όσο και τα αντίστοιχα µέτρα που αποφασί-

στηκε να ληφθούν από τους αρµόδιους φορείς καθώς και η πρόοδος που

έχει σηµειωθεί µέχρι σήµερα.

2.1 Προτάσεις προς τους φορείς της αγοράς

2.1.1 Ενηµέρωση γύρω από τα διεθνή πρότυπα

Μία από τις πλέον σηµαντικές προτάσεις που έκανε η ∆ιαρκής Οµάδα

Εργασίας αφορούσε τους τρόπους µε τους οποίους θα επιτευχθεί το κα-

τάλληλο επίπεδο ενηµέρωσης µεταξύ των συµµετεχόντων στην αγορά

γύρω από την ύπαρξη και χρησιµότητα των διεθνών προτύπων (Σηµεία 1

και 2 της Έκθεσης). Για το σκοπό αυτό, συνιστάται η ενεργός συµµετοχή

των IFIs και των SSBs σε µία εκστρατεία ενηµέρωσης των φορέων της α-

γοράς µε τη διοργάνωση σεµιναρίων, ενηµερωτικών προγραµµάτων, συ-

νεδρίων κλπ18.

Σε απάντηση των προτάσεων αυτών, διοργανώθηκε (και συνεχίζει να

διοργανώνεται µέχρι και σήµερα) µεγάλος αριθµός σεµιναρίων και εκ-

παιδευτικών προγραµµάτων (outreach programs) µε ευρεία συµµετοχή

επίσηµων και ανεπίσηµων φορέων της αγοράς. Παράλληλα, το ∆ΝΤ και η

Παγκόσµια Τράπεζα τοποθέτησαν στις ηλεκτρονικές τους σελίδες ξεχω-

ριστό τµήµα µε ηλεκτρονικές παραποµπές (links) µε όλες τις σχετικές µε

τα διεθνή πρότυπα πληροφορίες. Για να µετρηθεί δε η επισκεψιµότητα,

                                                
18 Βλ. σχετικά Griffith � Jones (2001), σελ. 135 επ. καθώς και Borosage (1998).
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τοποθετήθηκαν µετρητές επισκεπτών (visitors� counters) στους διαδικτυα-

κούς τόπους όλων των IFIs και των SSBs. Αποδείχθηκε ότι περισσότεροι

από 1,5 εκατ. ιδιωτών επισκέπτονται καθηµερινά τις ιστοσελίδες που πα-

ρέχουν ενηµέρωση σχετικά µε τα διεθνή πρότυπα (βλ. Παράρτηµα, Πίνα-

κας Α4).

Επιπλέον, το FSF άρχισε να µοιράζει σε φορείς της αγοράς φυλλάδια

που περιέχουν όλες τις απαραίτητες πληροφορίες σχετικά µε τα διεθνή

πρότυπα. Μέχρι σήµερα, περίπου 12.000 αντίτυπα έχουν διανεµηθεί σε

εποπτικούς φορείς, οικονοµικά ινστιτούτα, πανεπιστήµια και επιχειρήσεις

ενώ, πρόσφατα, τα φυλλάδια µεταφράστηκαν και στα ιαπωνικά.

2.1.2 Χρησιµότητα των προτύπων

Σύµφωνα µε το Σηµείο 3 της Έκθεσης, οι αρµόδιοι οικονοµικοί οργα-

νισµοί θα πρέπει να αποδείξουν στην πράξη, χρησιµοποιώντας τη γλώσ-

σα των αριθµών, τη χρησιµότητα και τα οφέλη από την υιοθέτηση και

εφαρµογή των διεθνών προτύπων.

Για το σκοπό αυτό, εκπονήθηκαν µελέτες, κυρίως από τα επιτελεία

του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπεζας, µε σκοπό να αποδειχθεί η αιτιό-

τητα µεταξύ εφαρµογής των προτύπων και πιστοληπτικής ικανότητας.

Μετά από έρευνες, αποδείχθηκε ότι οι χώρες που είναι εγγεγραµµένες

στο Σύστηµα ∆ιάχυσης Ειδικών Στοιχείων19 (Special Data Dissemination

System � SDDS), έχουν τη δυνατότητα να δανείζονται µε επιτόκιο που

ήταν χαµηλότερο περίπου 200 µε 300 µονάδες βάσης από αυτό που ίσχυε

για τις χώρες που δεν ήταν εγγεγραµµένες. Παρεµφερώς, µία µονάδα

                                                
19 Βλ. σχετικά IMF (1997b).
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αύξηση στο ∆είκτη ∆ιαφάνειας (Opacity Index20) κάποιας χώρας από την

PricewaterhouseCoopers έχει ως αποτέλεσµα αύξηση της τάξης των 25,5

µονάδων βάσης στο premium των κρατικών οµολογιών της συγκεκριµέ-

νης χώρας.

2.1.3 Πρόσβαση στις πληροφορίες

Η επαρκής πρόσβαση στις πληροφορίες θεωρήθηκε από τη ∆ιαρκή Ο-

µάδα Εργασίας κεφαλαιώδους σηµασίας. Για το σκοπό αυτό, συµπεριέλα-

βε στην Έκθεσή της την παρότρυνση προς το ∆ΝΤ και την Παγκόσµια

Τράπεζα να αναπτύξουν όσο το δυνατό πιο φιλικές προς το χρήστη (user �

friendly) ιστοσελίδες προκειµένου να µη δυσκολεύονται όσοι τις επισκέ-

πτονται (Σηµεία 4 και 5).

Έτσι, οι Εκθέσεις για την Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων (ROSCs)

τοποθετήθηκαν σε εµφανή σηµεία ενώ, επιπρόσθετα, άρχισε να ισχύει το

Πρόγραµµα για την Αποτίµηση της Ποιότητας των Στοιχείων (Data Qual-

ity Assessment Program � DQAP), το οποίο διασφάλισε την ύπαρξη ενός

ποιοτικού minimum στοιχείων. Παράλληλα, άρχισαν να εµφανίζονται

ιδιωτικές επιχειρήσεις οι οποίες, µέσω του διαδικτύου, προσφέρουν συ-

γκεντρωµένες τις περιλήψεις όλων των ROSCs που δηµοσιεύονται στις

ιστοσελίδες των IFIs21.

                                                
20 Ο ∆είκτης Αδιαφάνειας (Opacity Index) είναι ένας αρκετά πολύπλοκος οικονοµι-

κός, πολιτικός και κοινωνικός δείκτης που συνδυάζει στοιχεία από 5 τοµείς: διαφθορά,

νοµικό και δικαστικό σύστηµα, µακροοικονοµική και δηµοσιονοµική πολιτική, λογιστικά

πρότυπα και θεσµικό πλαίσιο. Για περισσότερες πληροφορίες, βλ. την ηλεκτρονική σελί-

δα  http://www.opacityindex.com

21 Για παράδειγµα, βλ. http://www.estandardsforum.com
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2.1.4 Συµµετοχή του ιδιωτικού τοµέα

Για την επιτυχή συνέχεια και ολοκλήρωση της προσπάθειας ενδυνά-

µωσης του διεθνούς χρηµατοοικονοµικού συστήµατος µε την εφαρµογή

διεθνώς αναγνωρισµένων προτύπων, η Οµάδα Εργασίας απέδωσε µεγά-

λη σηµασία στην ενεργό συµµετοχή του ιδιωτικού τοµέα22. Στην Έκθεσή

της, παρουσίασε τα αποτελέσµατα ενός σεµιναρίου που διοργανώθηκε

υπό την αιγίδα του FSF µε τη συµµετοχή οικονοµικών φορέων από τον

ιδιωτικό τοµέα. Σύµφωνα µε αυτά, µόνο ένα µικρό µέρος των φορέων της

αγοράς είχε συνειδητοποιήσει το εγχείρηµα που είναι σε εξέλιξη µε την

εκπόνηση διεθνών προτύπων. Αν και η ενηµέρωση γύρω από το έργο που

επιτελείται αυξήθηκε σηµαντικά, παρά ταύτα, ο ιδιωτικός τοµέας ήταν

ουσιαστικά απών από τη διαδικασία λήψης των σχετικών µε τα διεθνή

πρότυπα αποφάσεων.

Μετά τις επισηµάνσεις της Έκθεσης, τα µέτρα που αποφασίστηκε να

ληφθούν για να αντιµετωπιστεί η απουσία του ιδιωτικού τοµέα φαίνεται

σήµερα να έχουν αντιστρέψει την κατάσταση. Φορείς οικονοµικών και

εµπορικών επιµελητηρίων προσκαλούνται σε µόνιµη πλέον βάση στα

κέντρα λήψης αποφάσεων των IFIs συµµετέχοντας µε τον τρόπο αυτό

ακόµα πιο ενεργά στο εγχείρηµα. Αυτό έχει ως αποτέλεσµα τα διεθνή

πρότυπα να σφυρηλατούνται µε τέτοιο τρόπο ούτως ώστε να είναι αξιο-

ποιήσιµα και στον ιδιωτικό τοµέα. Παράλληλα, ολοένα και περισσότεροι

ιδιωτικοί επενδυτικοί οίκοι χρησιµοποιούν στις εκτιµήσεις τους τα στοι-

                                                
22 Για τη σηµασία της συµµετοχής του ιδιωτικού τοµέα στην πρόληψη και επίλυση

διεθνών χρηµατοοικονοµικών κρίσεων βλ. IMF (2001q).
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χεία και τα συµπεράσµατα που προκύπτουν από τις Εκθέσεις για την

Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων.

2.2 Προτάσεις προς τους επίσηµους φορείς

2.2.1 Αποτιµήσεις της εφαρµογής των προτύπων

Η ∆ιαρκής Οµάδα Εργασίας πρότεινε, µεταξύ άλλων, να δοθεί µεγα-

λύτερο βάρος  από την πλευρά της Παγκόσµιας Τράπεζας και του ∆ιε-

θνούς Νοµισµατικού Ταµείου στη διενέργεια εξωτερικών αποτιµήσεων

της εφαρµογής των διεθνών προτύπων (external assessments). Αυτό συνε-

πάγεται είτε τη διενέργεια των αποτιµήσεων από το επιστηµονικό δυνα-

µικό των IFIs ή τη χρησιµοποίηση ανεξάρτητων εµπειρογνωµόνων (hired

experts) χωρίς να απασχολείται ή να επιβαρύνεται περαιτέρω το επιστη-

µονικό προσωπικό του ∆ΝΤ ή της Παγκόσµιας Τράπεζας ή (Σηµείο 6 της

Έκθεσης).

Παράλληλα, κάλεσε τις αρµόδιες κρατικές αρχές των χωρών που συ-

γκροτούν το FSF να «δώσουν το καλό παράδειγµα» 23 και να αναλάβουν

πρώτες αυτές να διενεργήσουν αποτιµήσεις χρησιµοποιώντας ίδια µέσα

(self assessments)24. Επιπροσθέτως, ενθάρρυνε τα σχετικά µε το αντικείµε-

νο διεθνή αλλά και περιφερειακά fora να διοργανώσουν σεµινάρια και

προγράµµατα µε σκοπό την ανταλλαγή απόψεων και εµπειριών πάνω

στο θέµα της εφαρµογής των διεθνών προτύπων (Σηµεία 7 � 9 της Έκθε-

σης).

                                                
23 Βλ. C�uré και Pisani � Ferry (2000).

24 Σχετικά, βλ. IMF (2001b) και IMF (2001i).
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Σε απάντηση των παραπάνω προτάσεων, οι χώρες που συγκροτούν το

FSF ανέλαβαν ένα σηµαντικό αριθµό εξωτερικών αποτιµήσεων, κυρίως µε

τη χρησιµοποίηση των ειδικών από το ∆ΝΤ και την Παγκόσµια Τράπεζα.

Οι αποτιµήσεις αυτές πήραν τη µορφή Εκθέσεων για την Επιτήρηση των

∆ιεθνών Προτύπων (Reports on the Observance of Standards and Codes �

ROSCs25) και απετέλεσαν το µόνιµο µεθοδολογικό εργαλείο για την αξιο-

λόγηση της προόδου ενσωµάτωσης των διεθνών προτύπων26.

Σηµαντική πρόοδος επετεύχθη αναφορικά και µε τις αποτιµήσεις µε

ίδια µέσα. Πολλές από τις χώρες µέλη του FSF ανέλαβαν να διενεργήσουν

self assessments, µε αρκετή µάλιστα επιτυχία. Αλλά και σε περιφερειακό

επίπεδο τα σεµινάρια που διοργανώθηκαν27 κατέληξαν σε χρήσιµα συ-

µπεράσµατα τόσο γύρω από τη σηµασία και τη χρησιµότητα των διεθνών

προτύπων όσο και σχετικά µε τα µεθοδολογικά εργαλεία που ενδείκνυται

να χρησιµοποιούνται για την αποτίµηση της επιτευχθείσας προόδου.

2.2.2 Τεχνική βοήθεια

Μία από τις εισηγήσεις της ∆ιαρκούς Οµάδας Εργασίας ήταν και η

παραίνεση προς τα µέλη του FSF να δεσµευτούν προς την κατεύθυνση της

παροχής τεχνικής βοήθειας (Technical Assistance � TA) για τις χώρες που

ενδιαφέρονταν να υιοθετήσουν τα διεθνή πρότυπα (Σηµείο 10 της Έκθε-

                                                
25 Αναλυτικά, βλ. Μέρος Τρίτο, ενότητα 2.

26 Σχετικά, βλ. World Bank (1998).

27 Ενδεικτικά αναφέρονται τα πολυάριθµα σεµινάρια που διοργανώθηκαν στα πλαί-

σια του G-20 και του ASEM (Asia � Europe Meetings) αναφορικά µε την επιτήρηση των

Αρχών της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία και του APEC (Asian � Pacific Eco-
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σης). ∆εδοµένης της ζωτικής σηµασίας που έχει η εφαρµογή των διεθνών

προτύπων για τον χρηµατοοικονοµικό τοµέα αλλά και του συνεχώς αυ-

ξανόµενου ενδιαφέροντος συµµετοχής που επιδεικνύουν πολλές ανα-

πτυσσόµενες και αναδυόµενες οικονοµίες, η ανάγκη για τεχνική βοήθεια

ολοένα και επεκτείνεται.

Ο ρόλος της τεχνικής βοήθειας καθίσταται καίριος στην προσπάθεια

αρκετών χωρών να διεξαγάγουν self assessments. Καθώς το όλο εγχείρηµα

της υιοθέτησης, εφαρµογής και αποτίµησης των διεθνών προτύπων είναι

αρκετά απαιτητικό σε έµψυχο δυναµικό και, δεδοµένων των περιορισµέ-

νων δυνατοτήτων του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου και της Παγκό-

σµιας Τράπεζας καθώς δραστηριοποιούνται και σε πλήθος άλλων Προ-

γραµµάτων, η σηµασία των αποτιµήσεων µε ίδια µέσα καθίσταται κεφα-

λαιώδης. Για να διασφαλιστεί, όµως, η αξιοπιστία και η αποτελεσµατικό-

τητά τους είναι απαραίτητη η ποιοτική και αδιάλειπτη παροχή τεχνικής

βοήθειας28.

Με τον όρο «τεχνική βοήθεια» εννοείται το σύνολο των συµβουλευτι-

κών υπηρεσιών που είναι σε θέση να προσφέρουν, σε όσες χώρες το επι-

θυµούν, τα εξειδικευµένα επιστηµονικά επιτελεία του ∆ΝΤ, της Παγκό-

σµιας Τράπεζας καθώς και οποιουδήποτε άλλου διεθνούς οικονοµικού

οργανισµού ή forum. Συνεπώς, η τεχνική βοήθεια χορηγείται µόνο κατό-

πιν αίτησης29 (upon request) του ενδιαφερόµενου κράτους (δηλαδή δεν

                                                

nomic Cooperation) αναφορικά µε τη µεθοδολογική προσέγγιση της επιτήρησης της

ενσωµάτωσης των διεθνών προτύπων.

28 Για τη σηµασία της Τεχνικής βοήθειας, βλ. αναλυτικά Park και Wang (2000).

29 Το γεγονός ότι η παροχή τεχνικής βοήθειας δεν είναι υποχρεωτική αλλά χορηγεί-

ται µόνο εάν η ενδιαφερόµενη χώρα το επιθυµεί καθώς και η ευχέρεια της χώρας να
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είναι υποχρεωτικό για κάποια χώρα να ζητήσει τεχνική βοήθεια) ενώ τα

ευρήµατά της δεν υπόκεινται στους όρους διαφάνειας και δηµοσιοποίησης

που επιβάλλει συνήθως το ∆ΝΤ.

Αξιοποιώντας τις εισηγήσεις της ∆ιαρκούς Οµάδας Εργασίας, εγκαι-

νιάστηκε πληθώρα προγραµµάτων τεχνικής βοήθειας µε τη συµµετοχή

εκπροσώπων από το ∆ΝΤ, την Παγκόσµια Τράπεζα, τους SSBs και τις

ενδιαφερόµενες χώρες. Το αποτέλεσµα όλων των προγραµµάτων ήταν η

εξοικείωση των αρµόδιων εθνικών αρχών µε τη µεθοδολογία και την

πρακτική που ακολουθείται στην εφαρµογή των διεθνών προτύπων30.

2.2.3 Αποδέσµευση Στοιχείων

Σύµφωνα µε το Σηµείο 11 της Έκθεσης, ενθαρρύνεται η αυτοθελής α-

ποδέσµευση των σχετικών µε τα διεθνή πρότυπα στοιχείων. Η πρακτική

αυτή είναι προς το όφελος των κρατών που θα επιλέξουν να την υιοθετή-

σουν καθώς είναι το ζητούµενο από την πλευρά των επενδυτών. Προκει-

µένου να είναι σε θέση να εκτιµήσουν ορθότερα και πληρέστερα τους

κινδύνους που συνεπάγεται µία ενδεχόµενη επένδυση σε µία χώρα, αυτό

που εξετάζεται πρώτα είναι οι επιδόσεις του συγκεκριµένου κράτους απέ-

ναντι στα διεθνή πρότυπα. Η σταθερή αποδέσµευση στοιχείων από την

πλευρά των αναπτυσσοµένων χωρών έχει ως αποτέλεσµα την ταχύτερη

προσέλκυση ξένων επενδυτών καθώς οι τελευταίοι είναι σε θέση να γνω-

ρίζουν κάθε φορά τα οικονοµικά µεγέθη της χώρας που τους ενδιαφέρει.

                                                

ακολουθήσει ή όχι τις συµβουλές που της παρέχονται είναι τα βασικά στοιχεία που την

διαφοροποιούν από τον αντίστοιχο θεσµό της Εποπτείας (Surveillance).

30 Tietmayer (1998), BIS Review 59/1998, σελ.41 επ.
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Κατανοώντας τη σηµασία της έγκυρης και τακτικής αποδέσµευσης

στοιχείων, πολλές χώρες άρχισαν να αναλαµβάνουν την προετοιµασία

Εκθέσεων για την Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων (ROSCs) τις οποίες

έδιναν στη δηµοσιότητα µετά την έγκρισή τους από τα αρµόδια όργανα

του ∆ΝΤ ή της Παγκόσµιας Τράπεζας συµβάλλοντας µε τον τρόπο αυτό

στη διαφάνεια των οικονοµικών τους µεγεθών και, συνακόλουθα, στην

προσέλκυση ξένων επενδύσεων31.

2.2.4 Εποπτεία

Μία από τις προτάσεις της ∆ιαρκούς Οµάδας Εργασίας ήταν η προ-

σµέτρηση των επιδόσεων κάθε οικονοµίας στους τοµείς που καλύπτουν

τα διεθνή πρότυπα. Συγκεκριµένα, σύµφωνα µε το σκεπτικό των Σηµείων

12 � 15 της σχετικής Έκθεσης, προτείνεται να χρησιµοποιούνται ακόµα

περισσότερο τα στοιχεία που προκύπτουν από τις αποτιµήσεις της επι-

τευχθείσας προόδου και να ενσωµατώνονται πλέον ενεργά στο σχεδια-

σµό της οικονοµικής πολιτικής32.

Παράλληλα, ωθούνται οι αρµόδιες εποπτικές αρχές κάθε χώρας να

λαµβάνουν υπόψη τους την εφαρµογή των διεθνών προτύπων θεωρώντας

την, µάλιστα, απαραίτητη προϋπόθεση που πρέπει να πληρείται προκει-

µένου να χορηγήσουν πρόσβαση στην αγορά τους. Επιπρόσθετα, προτεί-

νεται να ενηµερώνονται33 οι εποπτικές αρχές κάθε χώρας όπου δραστη-

                                                
31 Βλ. IMF (1999d).

32 Βλ. IMF (2001h).

33 Για παράδειγµα, κατά τη διάρκεια των εργασιών για τη νέα Συµφωνία της Βασι-

λείας για την Κεφαλαιακή Επάρκεια, ο Πρόεδρος της ∆ιαρκούς Οµάδας Εργασίας του

Financial Stability Forum απέστειλε υπόµνηµα προς τον Πρόεδρο της Επιτροπής της Βα-
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ριοποιούνται ξένες επιχειρήσεις από τις αρχές του κράτους καταγωγής

τους αναφορικά µε το βαθµό συµµόρφωσης µε τα διεθνή πρότυπα.

Σε έρευνα που διεξήγαγε η ∆ιαρκής Οµάδα Εργασίας προκειµένου να

εξετάσει ποιες από τις εισηγήσεις της βρήκαν εφαρµογή, διαπίστωσε ότι

είχε αναπτυχθεί ένα ευρύ δίκτυο ανταλλαγής πληροφοριών µεταξύ των

αρµόδιων εποπτικών αρχών σε θέµατα που αφορούσαν τους τοµείς που

κάλυπταν τα διεθνή πρότυπα.

3. Η υιοθέτηση των διεθνών προτύπων από το ∆ΝΤ

Για να διασφαλιστεί στο έπακρο η αποτελεσµατικότητα των διεθνών

προτύπων, κρίθηκε επιβεβληµένη η «υιοθέτησή» τους από έναν διεθνή

οργανισµό που, όντας επιστηµονικά ολοκληρωµένος και υλικοτεχνικά

άρτιος34, θα µπορούσε να τα αξιοποιήσει στην προσπάθεια ενδυνάµωσης

του διεθνούς χρηµατοοικονοµικού συστήµατος. Αυτός ο διεθνής οργανι-

σµός αποφασίστηκε, για τους λόγους που εκτίθενται στη συνέχεια, να

είναι το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο35.

                                                

σιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία στο οποίο ανέφερε επί λέξη, �� national supervisors,

in assessing the risk management procedures in a bank, should take account of how far

compliance with Standards and Codes by the country of operation/domicile of the borrower

contributes to the bank� s risk assessment�.

34 Αξιοσηµείωτο είναι το γεγονός ότι το Financial Stability Forum δεν έχει δικό του ε-

πιστηµονικό επιτελείο αλλά λειτουργεί µέχρι και σήµερα χρησιµοποιώντας το δυναµικό

που έχει αποσπασθεί σε αυτό από άλλους διεθνείς οργανισµούς. Χαρακτηριστικό δε,

είναι το γεγονός ότι η γραµµατεία του FSF λειτουργεί και συντονίζει το έργο που επιτε-

λείται µέσα από τα γραφεία της γραµµατείας της Τράπεζας ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών

στην Ελβετία.

35 Βλ. IMF (1999b) καθώς και IMF (2001d).
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3.1 Τα διεθνή πρότυπα ως εργαλείο πολιτικής του ∆ΝΤ

Η διαπίστωση της ανάγκης «υιοθέτησης» των διεθνών προτύπων από

κάποιο διεθνή οργανισµό που να έχει τη δυνατότητα αξιοποίησής τους,

συνέπεσε χρονικά µε τη φιλολογία που είχε αναπτυχθεί για την ανάγκη

αναδιάρθρωσης των IFIs και ιδιαιτέρως του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Τα-

µείου. Όλο και περισσότερες ήταν οι φωνές που ζητούσαν από το ∆ιεθνές

Νοµισµατικό Ταµείο να αναλάβει ουσιαστικό ρόλο στην πρόληψη διε-

θνών χρηµατοοικονοµικών κρίσεων, επιστρατεύοντας ως εργαλείο πολι-

τικής στην προσπάθεια αυτή τα διεθνή πρότυπα36.

Το καλοκαίρι του 2000, ο διευθύνων σύµβουλος του ∆ΝΤ Horst Köhler

ανέλαβε να ετοιµάσει Έκθεση σχετικά µε την προοπτική αναµόρφωσης

του διεθνούς χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και των διεθνών χρηµατο-

οικονοµικών οργανισµών, την οποία διαβίβασε στη ∆ιεθνή Οικονοµική

και Νοµισµατική Επιτροπή (IMFC)37 το Σεπτέµβρη του ίδιου έτους. Βασική

εισήγηση της Έκθεσης ήταν η ανάγκη άµεσης αναδιάρθρωσης του ∆ΝΤ,

εστιάζοντας πλέον το βάρος των πολιτικών του περισσότερο στην πρόλη-

ψη διεθνών χρηµατοοικονοµικών κρίσεων παρά στη διαχείρισή τους38. Η

Έκθεση, η οποία απένειµε εφ� εξής στο ∆ΝΤ το ρόλο του παρατηρητή (ob-

                                                
36 Ενδεικτικά, βλ. Calomiris (2001), IMF Survey, σελ. 286 επ, Boorman (2002), IMF

Survey, σελ. 16 επ. και Fischer (2001), IMF Survey, σελ. 199 επ.

37 Βλ. IMF (2000h).

38 �� should focus more on crisis prevention rather than on crisis resolution and mitiga-

tion� work harder to put crisis prevention at the heart of its activities� enhance the mem-

bers ability to take early and pre � emptive action�
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server) του διεθνούς οικονοµικού συστήµατος, εγκρίθηκε πανηγυρικά στη

συνεδρίαση της IMFC στην Πράγα λίγες µέρες αργότερα39.

Το Νοέµβρη του επόµενου χρόνου, δόθηκε στη δηµοσιότητα Έκθεση40

του Γραφείου Σχεδιασµού Πολιτικής του ∆ΝΤ, η οποία, λαµβάνοντας υ-

πόψη το νέο ρόλο «παρατηρητή» του διεθνούς συστήµατος που είχε πλέον

αναλάβει το ∆ΝΤ, τοποθετούσε την πρόληψη κρίσεων στο επίκεντρο των

δραστηριοτήτων του θέτοντας τις βάσεις για τη δηµιουργία ενός ολοκλη-

ρωµένου πλαισίου πολιτικών µε σκοπό την ενδυνάµωση του διεθνούς

χρηµατοοικονοµικού συστήµατος. Η πρόληψη κρίσεων, όπως σκιαγραφεί-

το στην Έκθεση, αρθρώνονταν γύρω από πέντε πολιτικές που είχαν στό-

χο την ελαχιστοποίηση, κατά το δυνατόν, των πιθανοτήτων εµφάνισης

κρίσεων µέσω της έγκαιρης διάγνωσης των αδυναµιών του χρηµατοοικο-

νοµικού τοµέα. Μία από τις πέντε πολιτικές ήταν η εφαρµογή των διε-

θνών προτύπων41.

Συνεπώς, ο λόγος για τον οποίο το ∆ΝΤ «υιοθέτησε» το όλο εγχείρηµα

της εφαρµογής διεθνών προτύπων είναι επειδή αυτά αντιπροσωπεύουν

ένα αναπόσπαστο εργαλείο πολιτικής στο νέο ρόλο του Ταµείου αναφορι-

κά µε την πρόληψη διεθνών χρηµατοπιστωτικών κρίσεων.

3.2 Η αξιοποίηση των διεθνών προτύπων στην πράξη

Πώς, όµως, λειτουργούν στην πράξη τα διεθνή πρότυπα ως εργαλείο

πολιτικής του ∆ΝΤ στην πρόληψη κρίσεων;

                                                
39 Βλ. σχετικά IMF (2000i).

40 Βλ. IMF (2001m).

41 Βλ. Clementi (2000) και Williamson (2000).
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Μία από τις σηµαντικότερες λειτουργίες του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού

Ταµείου είναι η επιτήρηση των χρηµατοοικονοµικών πολιτικών των κρα-

τών µελών του µέσω του µηχανισµού της Εποπτείας (Surveillance). Πρό-

κειται για εκείνη την πολιτική που διαδραµατίζει τον πρωταρχικό ρόλο

στην πρόληψη κρίσεων. Προκειµένου να επιτευχθεί καλύτερα το έργο της

Εποπτείας στα πλαίσια του νέου ρόλου του ∆ΝΤ, αποφασίστηκε η τελευ-

ταία να αφορά πέρα από τις παραδοσιακές και άλλες πτυχές του ευρύτε-

ρου χρηµατοοικονοµικού τοµέα, όπως την πολιτική διάχυσης στοιχείων,

τη δηµοσιονοµική διαφάνεια, την εταιρική διακυβέρνηση κλπ. Σηµειώθη-

κε, µε άλλα λόγια, µία σηµαντική διεύρυνση του πεδίου της (Enhanced �

Strengthened Surveillance)42.

Η αποτίµηση της επιτευχθείσας προόδου αναφορικά µε την εφαρµογή

και ενσωµάτωση των διεθνών προτύπων από τα κράτη που έχουν επιλέ-

ξει να τα υιοθετήσουν, γίνεται µέσω των ROSCs. Οι Εκθέσεις αυτές καλύ-

πτουν ένα ευρύ φάσµα τοµέων, αντίστοιχο µε το εύρος των διεθνών προ-

τύπων. Τα στοιχεία που εµπεριέχονται εκεί, όντας ποσοτικά και ποιοτικά

επαρκή, διασφαλίζουν την τελεσφόρα και αποτελεσµατική λειτουργία του

µηχανισµού της Εποπτείας στη νέα της µορφή43.

Εποµένως, µέσα από την περίπλοκη διασύνδεση µηχανισµών και πο-

λιτικών που παρουσιάστηκε πιο πάνω, αβίαστα καταλήγει κανείς στο

συµπέρασµα ότι, στην πράξη, οι αποτιµήσεις της εφαρµογής των διεθνών

προτύπων (ROSCs) τροφοδοτούν µε στοιχεία τo µηχανισµό της Εποπτείας,

                                                
42 Βλ. σχετικά IMF (2002e) και Calomiris (1999), Cato Journal, σελ. 21 επ.

43 Βλ. IMF (1997a), IMF (1999f) και IMF (2000f).
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ο οποίος είναι ο κατεξοχήν υπεύθυνος - αρµόδιος για την πρόληψη των

διεθνών κρίσεων, που αποτελεί το επίκεντρο του νέου ρόλου του ∆ΝΤ.

3.3 Η εξασφάλιση της πειθαρχίας στα διεθνή πρότυπα

Το στοιχείο που διαφοροποιεί το ∆ΝΤ σε σχέση µε άλλους διεθνείς ορ-

γανισµούς είναι η θεσµική δυνατότητα που έχει να επιτυγχάνει την πει-

θαρχία στα διεθνή πρότυπα. Συγκεκριµένα, κάθε χρόνο το Ταµείο διεξα-

γάγει διαβουλεύσεις µε τα µέλη του στα πλαίσια του Άρθρου IV, όπου

εξετάζεται η συνολική κατάσταση των οικονοµιών τους44. Η συµµετοχή

στις διαβουλεύσεις είναι υποχρεωτική αφού τα κράτη δεσµεύονται βάσει

των καταστατικών τους υποχρεώσεων που πηγάζουν από τη Συνθήκη

(treaty obligations). Εκεί, εξετάζεται µεταξύ άλλων και ο βαθµός ενσωµά-

τωσης των διεθνών κανόνων καλής πρακτικής ενώ οι επισηµάνσεις που

κάνουν οι επιτελείς του ∆ΝΤ είναι υποχρεωτικό να ακολουθούνται κατά

γράµµα από τις αρµόδιες αρχές κάθε κράτους45.

                                                
44 Βλ. IMF (2002c).

45 Προς το παρόν, ενδεχόµενη µη συµµόρφωση µε τα διεθνή πρότυπα από την πλευ-

ρά των χωρών που τα έχουν υιοθετήσει δε συνιστά παραβίαση των υποχρεώσεων (breach

of obligations) που έχουν αναλάβει βάσει της Συνθήκης. Το αντίθετο θα συνέβαινε µόνο

εάν η εφαρµογή των προτύπων ήταν υποχρεωτική. Πάντως, οικονοµικοί κύκλοι πιέζουν

προς αυτή την κατεύθυνση. Ενδεικτική είναι η δήλωση του Gordon Brown �� internation-

ally agreed codes of conduct will only work if there is an effective and authoritative surveil-

lance mechanism. This building block is already present in the IMF Article IV Consultations

to which all IMF member states are committed by their treaty obligations. It (the Article IV

process) must become broader encompassing not just macroeconomic policy but the imple-

mentation of the codes and standards on which stability depends�.
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Με τον τρόπο αυτό, το ∆ΝΤ καταφέρνει να δεσµεύει, πολιτικά, τα µέ-

λη του στην τήρηση κανόνων και πρακτικών που νοµικά δεν έχουν καµία

δεσµευτική ισχύ.

4. Επικρίσεις για τα διεθνή πρότυπα

Η εφαρµογή και ενσωµάτωση διεθνώς αναγνωρισµένων προτύπων µε

σκοπό την εξυγίανση και ενδυνάµωση του χρηµατοοικονοµικού τοµέα και

κατ� επέκταση του διεθνούς χρηµατοπιστωτικού συστήµατος αποτελεί

αναµφίβολα ένα εξαιρετικά σηµαντικό και φιλόδοξο εγχείρηµα. Σε κάθε

προσπάθεια τέτοιου βεληνεκούς, αναµενόµενο είναι να εµφανίζονται

συχνά παραλείψεις και αδυναµίες, τόσο κατά το σχεδιασµό όσο και κατά

την εκτέλεση. Στη συνέχεια της παρούσας µελέτης, εκτίθενται οι επικρί-

σεις που δέχτηκε η συγκεκριµένη προσπάθεια, οι οποίες προέρχονται

κυρίως από την πλευρά των αναπτυσσοµένων χωρών.

4.1 Αµφιβολίες ως προς την αποτελεσµατικότητα

Αν και, θεωρητικά, η χρησιµότητα των διεθνών προτύπων είναι α-

ναµφισβήτητη, εντούτοις, οι αναπτυσσόµενες χώρες υποστηρίζουν ότι

µέχρι στιγµής τουλάχιστον δεν έχει επιβεβαιωθεί πρακτικά η διασφάλιση

της χρηµατοοικονοµικής σταθερότητας για τα κράτη που εφαρµόζουν τα

διεθνή πρότυπα. Απεναντίας µάλιστα, τα εµπειρικά στοιχεία κάθε άλλο

παρά προς το συµπέρασµα αυτό κατατείνουν. Χαρακτηριστικό παράδειγ-

µα, η περίπτωση της Αργεντινής46. Αν και διενήργησε συνολικά 8 αποτι-

µήσεις της προόδου εφαρµογής των διεθνών προτύπων (4 ROSCs και 4 self

                                                
46 Williamson (2000), σελ. 95 επ.
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assessments), οι οποίες, µάλιστα, έδιναν τα εύσηµα στις αρχές της χώρας

για την εξαιρετική κατάσταση της οικονοµίας και την πλήρη ενσωµάτωση

των προτύπων, παρά ταύτα, η οικονοµία της Αργεντινής αντιµετωπίζει

σήµερα τη χειρότερη κρίση στην πρόσφατη ιστορία της.

Επιπλέον, σύµφωνα µε τις αναπτυσσόµενες χώρες, η λύση που προ-

σφέρει η υιοθέτηση και εφαρµογή των διεθνών προτύπων είναι µερική και

όχι συνολική (αντιπροτείνουν τη δηµιουργία ενός συστήµατος σταθερών

διεθνώς συναλλαγµατικών ισοτιµιών). Η οικονοµική σταθερότητα προϋ-

ποθέτει όχι µόνο διαφάνεια και σωστή λειτουργία της αγοράς και των

χρηµατοοικονοµικών θεσµών της (financial institutions) αλλά και τη δυνα-

τότητα όλων των δρώντων να αντιλαµβάνονται και να αξιοποιούν την

πληροφόρηση που προσφέρουν οι διεθνείς κώδικες. Και, ενώ τα διεθνή

πρότυπα ρυθµίζουν τα της διαφάνειας και της λειτουργίας των αγορών

και των θεσµών, δεν υπεισέρχονται καθόλου στους τρόπους αξιοποίησης

των παρεχόµενων στοιχείων µε αποτέλεσµα να συνεισφέρουν αρνητικά

στη λειτουργία του συστήµατος47.

Επιπροσθέτως, πολλές από τις αναπτυσσόµενες χώρες θεωρούν την

όλη προσπάθεια αµφιβόλου αποτελεσµατικότητας από τη στιγµή που

στερείται του απαραίτητου νοµικού πλαισίου (legal framework and appro-

priate judicial system), το οποίο θα διασφαλίσει τόσο την παροχή επαρκών

και ποιοτικών στοιχείων όσο και  τη συµµόρφωση µε τις επιταγές των

κωδίκων επιβάλλοντας αυστηρές κυρώσεις στους παραβάτες.

                                                
47 Βλ. Sugisaki (2002).
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4.2 Ασυµµετρία υποχρεώσεων και ευθυνών

Κάτι που προσάπτουν οι αναπτυσσόµενες χώρες σε βάρος των ανε-

πτυγµένων είναι η νοοτροπία µε την οποία σχεδίασαν τα διεθνή πρότυπα.

Σύµφωνα µε τις πρώτες, τα διεθνή πρότυπα τοποθετούν το βάρος της

αναµόρφωσης του διεθνούς συστήµατος αποκλειστικά στις αναπτυσσό-

µενες χώρες. Οι υποχρεώσεις που εισαγάγουν τα διεθνή πρότυπα αντικα-

τοπτρίζουν την άποψη ότι για τις αδυναµίες του διεθνούς χρηµατοοικο-

νοµικού συστήµατος υπεύθυνες είναι αποκλειστικά και µόνο οι αναπτυσ-

σόµενες χώρες48. Έτσι, επιβάλλονται στις τελευταίες αυστηρές υποχρεώ-

σεις για διαφάνεια και διάχυση στοιχείων χωρίς, όµως, να ισχύει κάτι

                                                
48 Σύµφωνα µε την οικονοµική θεωρία περί συναλλαγµατικών ισοτιµιών, σε ένα µη

συµµετρικό σύστηµα σταθερών ισοτιµιών, οι πλεονασµατικές και ελλειµµατικές χώρες

δε µοιράζονται µεταξύ τους οµοιόµορφα την ευθύνη της επίτευξης ισορροπίας στον

εξωτερικό τοµέα των οικονοµιών τους. Οι χώρες µε πλεόνασµα, ακολουθώντας πολιτι-

κές εξουδετέρωσης των επιδράσεων των εισροών συναλλάγµατος στην εγχώρια προ-

σφορά χρήµατος, µετακυλύουν όλο το βάρος της προσαρµογής στις χώρες µε έλλειµµα.

Οι τελευταίες είναι εκείνες που φέρουν µόνες την ευθύνη της αποδυνάµωσης των πλη-

θωριστικών πιέσεων. Θα πρέπει να αυξήσουν τα επιτόκιά τους για να στηρίξουν το

νόµισµά τους µε όλες τις δυσµενείς συνέπειες στο προϊόν και την απασχόληση. Στον

αντίποδα, σε ένα συµµετρικό σύστηµα, πλεονασµατικές και ελλειµµατικές χώρες εναρ-

µονίζουν τις πολιτικές τους για την αποφυγή παρατεταµένων συναλλαγµατικών κρίσε-

ων. Οι πλεονασµατικές χώρες ακολουθούν µία επεκτατική νοµισµατική πολιτική, διευ-

κολύνοντας, µε τον τρόπο αυτό, την άσκηση πολιτικής υψηλών επιτοκίων από τις ελ-

λειµµατικές χώρες. Για περισσότερες λεπτοµέρειες, βλ. Καπόπουλος �  Λαζαρέτου (1997),

σελ. 122 - 149.
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αντίστοιχο για τους οικονοµικούς δρώντες που προέρχονται από τις ανε-

πτυγµένες χώρες49.

Επιπλέον, κατηγορούν τις ανεπτυγµένες χώρες ότι, επιβάλλοντας τα

διεθνή πρότυπα, εγκλωβίζουν τις αναπτυσσόµενες σε µία οικονοµική

πολιτική ανοιχτών αγορών για τα κεφάλαια των πρώτων, κάτι που δεν

είναι πάντα προς το συµφέρον τους.

4.3 Το πρόβληµα της «κυριότητας»

Μία από τις σηµαντικότερες ανησυχίες που συµµερίζονται τόσο οι α-

νεπτυγµένες όσο και οι αναπτυσσόµενες χώρες είναι το λεγόµενο πρό-

βληµα της «κυριότητας» (the �ownership� problem)50 των διεθνών προτύ-

πων. Είναι γεγονός ότι οι αναπτυσσόµενες χώρες δεν εκπροσωπούνται

επαρκώς στους οργανισµούς που είναι επιφορτισµένοι µε την ανάπτυξη

των προτύπων. Για παράδειγµα, στην Επιτροπή της Βασιλείας για την

Τραπεζική Εποπτεία συµµετέχουν µόνο αναπτυγµένες οικονοµικά χώρες

(13 στον αριθµό), στο FSF που είναι και το βασικό διεθνές forum για την

ανάπτυξη των προτύπων συµµετέχουν οι χώρες του G-7, η Αυστραλία, η

Σιγκαπούρη, το Χονγκ Κονγκ και η Ολλανδία χωρίς να συµµετέχει καµία

αναπτυσσόµενη χώρα κλπ (βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Α5).

                                                
49 Η Έκθεση της UNCTAD για το 2001 αναφέρει χαρακτηριστικά ότι �� standards

and codes have failed to adopt an even � handed approach between debtors and creditors.

Thus, it seems as if they are pressed upon developing countries to improve transparency and

disclosure without corresponding obligations for disclosure by financial institutions and

hedge funds�.

50 Βλ. Reddy (2002) και Giovanolli (2000), σελ. 145 επ.
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Η κατάσταση αυτή δηµιουργεί δύο προβλήµατα. Αφ� ενός, η ανάπτυ-

ξη των προτύπων µονοµερώς από τις ανεπτυγµένες χώρες χωρίς τη συµ-

µετοχή και τη ζωτικής σηµασίας συνεισφορά των αναπτυσσοµένων χω-

ρών έχει ως αποτέλεσµα τα πρότυπα που αναπτύσσονται και που προορί-

ζονται, κυρίως, για τις αναπτυσσόµενες χώρες να µην ανταποκρίνονται

στις ανάγκες τους και τις ιδιαίτερες συνθήκες των οικονοµικών τους συ-

στηµάτων51. Με τον τρόπο αυτό, οι ανεπτυγµένες χώρες σφυρηλατούν τα

πρότυπα κρίνοντας εξ� ιδίων, µε βάση τη φάση του κύκλου στην οποία

βρίσκονται οι δικές τους οικονοµίες.

Αφ� ετέρου, οι αναπτυσσόµενες χώρες δεν είναι διατεθειµένες να δε-

χτούν τα πρότυπα που τους επιβάλλονται από τις ανεπτυγµένες χώρες,

τη στιγµή µάλιστα που αυτές δε συµµετείχαν καθόλου στη διαδικασία

ανάπτυξής τους. Τα διεθνή πρότυπα είναι για αυτές ξένο σώµα, κάτι που

οι ανεπτυγµένες χώρες τους επιβάλλουν µε νοοτροπία που παραπέµπει

σε καταστάσεις περασµένων δεκαετιών52. Έτσι εξηγείται και η απροθυµία

των εθνικών Κονγκρέσων να προωθήσουν τις απαραίτητες ρυθµίσεις για

την υιοθέτηση των διεθνών προτύπων.

                                                
51 Χαρακτηριστική είναι η δήλωση του Gordon Brown, Chancellor of the Exchequer,

��there exists the danger of pushing inappropriate measures for a given country� s state of

financial and institutional development and any order of priority for implementation of the

codes and standards must be carefully established on an individual basis to ensure positive

net benefits�.

52 Βλ. σχετικά Khan (2001), IMF Finance and Development, σελ. 25 επ.
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4.4 ∆ιεύρυνση της Εποπτείας (Surveillance)

Όπως αναφέρθηκε νωρίτερα, την επιτήρηση της εφαρµογής των διε-

θνών προτύπων κρίθηκε σκόπιµο, για τους λόγους που εκτέθηκαν πιο

πάνω, να αναλάβει το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο. Πλέον, οι επιδόσεις

των χωρών αναφορικά µε την πρόοδο της εφαρµογής και ενσωµάτωσης

των διεθνών προτύπων αποτελούν µέρος των διαβουλεύσεων στα πλαί-

σια του Άρθρου IV53. Σύµφωνα µε τις αναπτυσσόµενες χώρες, κάτι τέτοιο

συνεπάγεται ουσιαστικά την καθ� υπέρβαση των Άρθρων της Συµφωνίας

διεύρυνση των αρµοδιοτήτων του ∆ΝΤ σε ό,τι αφορά την άσκηση της Ε-

ποπτείας (Surveillance), η οποία περιλαµβάνει πλέον όχι µόνο τους παρα-

δοσιακούς τοµείς ευθύνης του ∆ΝΤ (δηµοσιονοµική, νοµισµατική και συ-

ναλλαγµατική πολιτική) αλλά, επιπροσθέτως, καλύπτει και την προλη-

πτική εποπτεία, τη λογιστική, τις διαδικασίες πτώχευσης, την εταιρική

διακυβέρνηση κλπ.

Επιπροσθέτως, σύµφωνα πάντα µε τις αναπτυσσόµενες χώρες, η δι-

εύρυνση της Εποπτείας αποτελεί παραβίαση του σκληρού πυρήνα εκεί-

νων των αρµοδιοτήτων η άσκηση των οποίων επιφυλάσσεται αποκλειστι-

κά για το ίδιο το κράτος54. Παράλληλα, δεν εξυπηρετεί σε καµία περίπτω-

ση το διακηρυγµένο σκοπό της (πρόληψη κρίσεων) καθώς η παρέµβαση

σε θέµατα µικροοικονοµικής πολιτικής και θεσµικής υποδοµής δεν είναι

δυνατό να αποτρέψει χρηµατοπιστωτικές κρίσεις που έχουν κατά βάση

µακροοικονοµικό χαρακτήρα.

                                                
53 Βλ. IMF (2002b) καθώς και Köhler (2002c).

54 Βλ. Eichengreen (1998) και (2001).
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4.5 ∆ιασύνδεση µε Όρους Οικονοµικής Πολιτικής

(Conditionality)

Παρά τις συνεχείς διαβεβαιώσεις από την πλευρά του ∆ΝΤ ότι η ε-

φαρµογή των διεθνών κωδίκων είναι προαιρετική, οι αναπτυσσόµενες

χώρες εκφράζουν φόβους ότι τα µέλη του G-7 θα επιβάλλουν, ουσιαστικά,

την υιοθέτηση των προτύπων συνδέοντας την εφαρµογή τους µε τη δα-

νειοληπτική ικανότητα των αναπτυσσοµένων χωρών55. Με άλλα λόγια, οι

αναπτυσσόµενες χώρες φοβούνται ότι, προκειµένου να λάβουν οικονοµι-

κή βοήθεια από την Παγκόσµια Τράπεζα, ένας από τους όρους οικονοµι-

κής πολιτικής (Conditionality) που θα τους επιβάλλεται θα είναι και η

υιοθέτηση των διεθνών προτύπων56.

                                                
55 Βλ. Reddy (2001), BIS Review 62/2001, 21 επ.   

56 Επίσηµοι κύκλοι του ∆ΝΤ αποκλείουν κατηγορηµατικά τη διασύνδεση των διε-

θνών προτύπων µε τους όρους οικονοµικής πολιτικής. Αναλυτικά, βλ. IMF (2001c), IMF

(2001j), IMF (2001p), World Bank (2001c) καθώς και IMF (2002a). Επίσης, Boorman (2001a),

IMF Survey, σελ. 220 επ καθώς και Knor (2001), Global Economy Series, σελ. 183 επ.
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Σε αυτή την περίπτωση, η δηµοσιοποίηση των Εκθέσεων ROSCs θα έ-

χει ως αποτέλεσµα την ταξινόµηση των χωρών σε δύο κατηγορίες, ανά-

λογα µε τον αν αυτές συµµορφώνονται ή όχι µε τα διεθνή πρότυπα (per-

formers and non performers).

Έτσι, το ∆ΝΤ θα αποκτήσει το χαρακτήρα συµβουλευτικού οργάνου

των επενδυτών προς όφελος των ανεπτυγµένων χωρών (credit rating

agency)57.

                                                
57 Χαρακτηριστική είναι η δήλωση αξιωµατούχου της FED ��the role and scope of the

IMF should shift from collecting and sharing information within the club of nations to pro-

moting the collection and sharing of information for markets and investors�.
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ΜΕΡΟΣ ∆ΕΥΤΕΡΟ

ΤΑ ∆ΙΕΘΝΗ ΠΡΟΤΥΠΑ ΚΑΙ ΚΩ∆ΙΚΕΣ

Τα διεθνή πρότυπα και κώδικες (Standards and Codes) είναι ευρέως

διαδεδοµένες και διεθνώς αναγνωρισµένες αρχές, πρακτικές και κατευ-

θυντήριες γραµµές που σκοπό έχουν να προωθήσουν την ευρωστία και

εύρυθµη λειτουργία ορισµένων τοµέων της θεσµικής υποδοµής και της

οικονοµικής ζωής κάθε χώρας. Με πρωτοβουλία του FSF και των αρµό-

διων για την ανάπτυξη των προτύπων διεθνών οργανισµών, οι κώδικες (οι

οποίοι σε αριθµό αγγίζουν τους 80) καθώς και όλο το σχετικό υλικό (sup-

porting documents) συγκεντρώθηκαν και κατηγοριοποιήθηκαν στο Com-

pendium of Standards58.

Τα διεθνή πρότυπα µπορεί να εµφανίζονται είτε υπό τη µορφή Αρχών

(Principles), δηλαδή γενικά αποδεκτών αξιωµάτων διατυπωµένων κατά

τέτοιο τρόπο ώστε να διασφαλίζουν στις εθνικές αρχές ένα σηµαντικό

βαθµό ευλυγισίας στην εφαρµογή τους, είτε υπό τη µορφή καλών πρακτι-

κών (Good Practices), δηλαδή κανόνων που είναι πιο αυστηρά διατυπωµέ-

νοι και αφήνουν λιγότερα περιθώρια αυτονοµίας στις αρµόδιες αρχές ή µε

τη µορφή κατευθυντήριων γραµµών (Methodologies � Guidelines), δηλαδή

λεπτοµερών κανόνων που η εφαρµογή τους συνίσταται στην αυστηρή

εκπλήρωση προϋποθέσεων αφήνοντας ελάχιστα περιθώρια ευελιξίας στις

εθνικές αρχές.

                                                
58 Το Compendium of Standards βρίσκεται στην ηλεκτρονική σελίδα του Financial Sta-

bility Forum http://www.fsforum.org/Standards/KeyStds.html
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Καθώς η ενσωµάτωση και εφαρµογή του συνόλου των προτύπων θα

ήταν ακατόρθωτο να επιτευχθεί για οποιαδήποτε οικονοµία, θεωρήθηκε

αναγκαία η ιεράρχησή τους ούτως ώστε να καταστεί πραγµατοποιήσιµη η

υιοθέτησή τους. Για το σκοπό αυτό, το FSF ξεχώρισε 12 πρότυπα (βλ. Πα-

ράρτηµα, Πίνακας Α2) τα οποία θεώρησε ότι διαδραµατίζουν ρόλο-κλειδί

(key standards) για την εύρυθµη λειτουργία της οικονοµίας και, ως εκ τού-

του, είναι αναγκαίο να δοθεί προτεραιότητα στην εφαρµογή τους59.

Τα πρότυπα αυτά  διακρίνονται σε τρεις κατηγορίες: (i) µακροοικονο-

µική πολιτική και διαφάνεια στοιχείων (Macroeconomic Policy and Data

Transparency), (ii) θεσµική υποδοµή και διάρθρωση αγοράς (Institutional

and Market Infrastructure) και (iii) χρηµατοοικονοµικός συντονισµός και

εποπτεία (Financial Regulation and Supervision)60.

1. Μακροοικονοµική Πολιτική και ∆ιαφάνεια Στοιχείων

1.1 ∆ιαφάνεια στην Οικονοµική και Νοµισµατική Πολιτική

(Monetary and Financial Policy Transparency)

Ο διεθνής οργανισµός που ανέλαβε την εκπόνηση διεθνών προτύπων

στους τοµείς της διάχυσης στοιχείων και της διαφάνειας στην οικονοµική,

νοµισµατική και δηµοσιονοµική πολιτική είναι το ∆ιεθνές Νοµισµατικό

Ταµείο61.

                                                
59 Βλ. World Bank (2001b).

60 Από τις εκδόσεις � µελέτες του Financial Stability Forum, βλ. σχετικά FSF (2001a),

FSF (2001b) καθώς και FSF (2002) .

61 Για µία εκτενέστατη ανάλυση των οργάνων και των πολιτικών του ∆ΝΤ, βλ. Γκόρ-

τσος (1998), σελ. 431 - 458.
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Όπως και η Παγκόσµια Τράπεζα, έτσι και το ∆ιεθνές Νοµισµατικό

Ταµείο ιδρύθηκε το 1944 στο Bretton Woods του New Hampshire των Ηνω-

µένων Πολιτειών από 45 χώρες. Σήµερα, περιλαµβάνει 184 κράτη. Θεσµι-

κά, ανήκει στο ευρύτερο σύστηµα του Οργανισµού των Ηνωµένων Εθνών.

Σκοπός της λειτουργίας του είναι να διασφαλίσει τη σταθερότητα του

διεθνούς νοµισµατικού συστήµατος χρησιµοποιώντας τα µέσα οικονοµι-

κής και νοµισµατικής πολιτικής που έχει στη διάθεσή του. Επί του παρό-

ντος, ∆ιευθύνων Σύµβουλος του ∆ΝΤ είναι ο Horst Köhler.

Τον Απρίλιο του 1998, η Ενδιάµεση Επιτροπή (Interim Committee) του

∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου (η οποία από την Άνοιξη του 2000 ονο-

µάζεται ∆ιεθνής Οικονοµική και Νοµισµατική Επιτροπή - International

Monetary and Financial Committee) έδωσε το «πράσινο φως» για την ανά-

πτυξη ενός διεθνούς προτύπου διαφάνειας στον τοµέα της οικονοµικής

και νοµισµατικής πολιτικής. Λίγους µήνες αργότερα, το ∆ιεθνές Νοµι-

σµατικό Ταµείο, σε συνεργασία µε την Παγκόσµια Τράπεζα, τον Οργανι-

σµό Οικονοµικής Συνεργασίας και Ανάπτυξης και την Τράπεζα ∆ιεθνών

∆ιακανονισµών ολοκλήρωσαν έναν Κώδικα Καλής Πρακτικής για τη ∆ια-

φάνεια στην Οικονοµική και Νοµισµατική Πολιτική (�Code of Good Prac-

tices on Transparency in Monetary and Financial Policies � Declaration of

Principles�)62, ο οποίος επικυρώθηκε από την Ενδιάµεση Επιτροπή την 26η

Σεπτεµβρίου του 199963.

Ο Κώδικας έχει σκοπό να σκιαγραφήσει την πολιτική διαφάνειας που

ενδείκνυται να ακολουθούν οι Κεντρικές Τράπεζες στη χάραξη οικονοµι-

                                                
62 Το πλήρες κείµενο του Κώδικα βρίσκεται στην ηλεκτρονική σελίδα του ∆ΝΤ

http://www.imf.org/external/np/mae/mft/code/index.htm
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κής και νοµισµατικής πολιτικής64. Βασίζεται σε δύο γενικές παραδοχές.

Αφ� ενός, η άσκηση πολιτικής στον οικονοµικό και νοµισµατικό τοµέα

είναι περισσότερο αποτελεσµατική όταν η κοινή γνώµη γνωρίζει τους

στόχους που έχει θέσει η κυβερνητική πολιτική και τα µέσα που χρησιµο-

ποιεί για να τους επιτύχει. Αφ� ετέρου, η αρχή της καλής διακυβέρνησης

επιβάλλει οι Κεντρικές Τράπεζες να είναι υπόλογες (accountable), ιδιαιτέ-

ρως σε περιπτώσεις όπου χαίρουν σηµαντικής λειτουργικής και θεσµικής

αυτονοµίας.

Για τις ανάγκες του Κώδικα, η έννοια της διαφάνειας αναφέρεται στη

γνωστοποίηση - δηµοσίευση των επιδιωκόµενων στόχων της οικονοµικής

και νοµισµατικής πολιτικής, του οικονοµικού, θεσµικού και νοµικού

πλαισίου άσκησής της, των σχετικών µε τη διοίκηση αποφάσεων (policy

decisions) και της ορθολογικής τους βάσης (rationale), των στατιστικών

στοιχείων και πληροφοριών και, τέλος, των ορίων ευθύνης των αρµόδιων

οργάνων. Η πληροφόρηση της κοινής γνώµης θα πρέπει να λαµβάνει

χώρα σε τακτά και προκαθορισµένα χρονικά διαστήµατα και κάθε ενδια-

φερόµενος θα πρέπει να µπορεί να έχει πρόσβαση σε αυτή.

                                                
63 Βλ. σχετικά IMF (1999h).

64 Ο Κώδικας χρησιµοποιεί την έννοια των «Κεντρικών Τραπεζών» εννοώντας το αρ-

µόδιο σε κάθε χώρα θεσµικό όργανο που είναι επιφορτισµένο µε τη χάραξη της οικονο-

µικής και νοµισµατικής πολιτικής, είτε πρόκειται για την Κεντρική Τράπεζα ή για ο-

ποιονδήποτε άλλο θεσµό. Για τα περισσότερα µέλη του ∆ΝΤ η αρµοδιότητα αυτή ανήκει

στην Κεντρική Τράπεζα. Υπάρχουν, όµως, και ορισµένες χώρες που έχουν επιφορτίσει µε

τη χάραξη της οικονοµικής και νοµισµατικής τους πολιτικής κάποιο άλλο ανεξάρτητο

όργανο (�Monetary Authority�, �Currency Board� κλπ).
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Συνεπώς, οι στόχοι που θέτει ο Κώδικας είναι η διάκριση των αρµοδιο-

τήτων και η σαφήνεια των επιδιωκόµενων στόχων στον τοµέα της άσκη-

σης οικονοµικής και νοµισµατικής πολιτικής, η γνωστοποίηση των µέσων

που πρόκειται να χρησιµοποιηθούν από την πλευρά της κεντρικής τράπε-

ζας, η ελεύθερη πρόσβαση στις σχετικές πληροφορίες και η σαφής οριο-

θέτηση των ορίων ευθύνης των αρµόδιων οργάνων.

Για να διευκολύνει τις χώρες που επιλέξουν να υιοθετήσουν τον Κώδι-

κα για τη ∆ιαφάνεια στην Οικονοµική και Νοµισµατική Πολιτική, το ∆ιε-

θνές Νοµισµατικό Ταµείο δηµοσίευσε ένα συµβουλευτικό κείµενο

(�Supporting Document to the Code of Good Practices�)65 το οποίο επικυρώ-

θηκε από το ∆ιοικητικό του Συµβούλιο τον Απρίλιο του 2000.

Μέχρι τον Ιανουάριο του 2002, είχαν ολοκληρωθεί 27 Εκθέσεις για την

Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων (ROSCs) στον τοµέα της ∆ιαφάνειας

στην άσκηση Οικονοµικής και Νοµισµατικής Πολιτικής.

1.2 ∆ιαφάνεια στη ∆ηµοσιονοµική Πολιτική (Fiscal Policy

Transparency)

Η διαφάνεια στη δηµοσιονοµική πολιτική έχει ως στόχο να θέσει την

κυβέρνηση κάθε χώρας ενώπιον των ευθυνών της ενισχύοντας την υπεγ-

γυότητά της (accountability) απέναντι στην κοινή γνώµη και να δώσει

τέλος σε πολιτικές που αποδεικνύονται ζηµιογόνες για την οικονοµία. Με

τον τρόπο αυτό εξασφαλίζεται η καλή διακυβέρνηση της χώρας η οποία

συµβάλλει στη µακροοικονοµική σταθερότητα και την ευρωστία του χρη-

                                                
65 Για το συµβουλευτικό κείµενο βλ. την ιστοσελίδα του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Τα-

µείου  http://www.imf.org/external/np/mae/mft/sup/index.htm
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µατοοικονοµικού τοµέα. Αρµόδιος διεθνής οργανισµός για την ανάπτυξη

διεθνώς αναγνωρισµένων προτύπων στον τοµέα της δηµοσιονοµικής

διαφάνειας είναι και εδώ το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο.

  Στις 16 Απριλίου του 1998, η Ενδιάµεση Επιτροπή επικύρωσε στην

Ουάσιγκτον των Ηνωµένων Πολιτειών τον Κώδικα Καλής Πρακτικής για

τη ∆ηµοσιονοµική Πολιτική (�Code of Good Practices on Fiscal Transpar-

ency � Declaration on Principles�)66 καθώς και τον συνοδευτικό οδηγό

(manual)67. Ο Κώδικας βασίζεται σε 4 γενικές αρχές:

Σύµφωνα µε την πρώτη αρχή (�Clarity of Roles and Responsibilities�),

είναι ζωτικής σηµασίας η διάκριση των ευθυνών και αρµοδιοτήτων των

κυβερνητικών οργάνων σε θέµατα οικονοµικής και νοµισµατικής πολιτι-

κής καθώς και σε θέµατα που αφορούν τη λειτουργία των επιχειρήσεων

του δηµόσιου τοµέα.

Σύµφωνα µε τη δεύτερη αρχή (�Public Availability of Information�),

σηµαντικό ρόλο στη δηµοσιονοµική διαφάνεια διαδραµατίζει η ανάγκη

για τακτική πληροφόρηση όλων των πολιτικών κοµµάτων και της κοινής

γνώµης µε την περιοδική δηµοσίευση δηµοσιονοµικών στοιχείων. Η πλη-

ροφόρηση δεν πρέπει να περιορίζεται στη δηµοσιοποίηση µόνο του προϋ-

πολογισµού αλλά κάθε οικονοµικής µελέτης που διεξάγεται για λογαρια-

σµό της κυβέρνησης.

Η τρίτη αρχή (�Open Budget Preparation, Execution and Reporting�) υ-

πογραµµίζει την ανάγκη για ακρίβεια, αξιοπιστία και εύκολη πρόσβαση

                                                
66 Το πλήρες κείµενο του Κώδικα βρίσκεται στη σελίδα του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού

Ταµείου http://www.imf.org/external/np/fad/trans/code.htm

67 Για περισσότερες πληροφορίες πάνω στο κείµενο του συνοδευτικού Οδηγού βλ. τη

σελίδα http://www.imf.org/external/np/fad/trans/manual/index.htm
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στα στοιχεία που αφορούν τη δηµοσιονοµική πολιτική. Ιδιαίτερη έµφαση

δίνεται στην ανάγκη για εναρµόνιση των οικονοµικών αναφορών που

δίνονται στη δηµοσιότητα µε τις επιταγές των διεθνώς αναγνωρισµένων

προτύπων στον τοµέα του λογιστικού ελέγχου (accounting and auditing).

Τέλος, σύµφωνα µε την τέταρτη αρχή (�Independent Assurances of In-

tegrity�), καίριας σηµασίας είναι η χρησιµοποίηση εξωτερικών εµπειρο-

γνωµόνων που θα διασφαλίσουν µε το κύρος τους και την ανεξαρτησία

τους την εγκυρότητα και αξιοπιστία των οικονοµικών µεγεθών που δίνο-

νται στη δηµοσιότητα.

Για να διευκολύνει όσες χώρες επιλέξουν να υιοθετήσουν τις Αρχές

για τη ∆ηµοσιονοµική ∆ιαφάνεια, το ∆ΝΤ εξέδωσε, εκτός από τον οδηγό,

ένα ερωτηµατολόγιο68 το οποίο χρησιµεύει στη διενέργεια των self assess-

ments. Τόσο ο Κώδικας όσο και ο οδηγός αναθεωρούνται τακτικά69.

Μέχρι τον Ιανουάριο του 2002, είχαν ολοκληρωθεί 27 εκθέσεις στα

πλαίσια των ROSCs ενώ άλλες 8 ήταν υπό προετοιµασία.

1.3 ∆ιάχυση Στοιχείων (Data Dissemination)

Το έργο του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου στον τοµέα της διάχυσης

στοιχείων ξεκίνησε τον Οκτώβριο του 1995, όταν η Ενδιάµεση Επιτροπή

έδωσε την έγκρισή της για την ανάπτυξη διεθνώς αναγνωρισµένων προ-

τύπων που θα έχουν σκοπό την καλύτερη καθοδήγηση των µελών του

∆ΝΤ στη διάχυση των οικονοµικών τους στοιχείων. Το Πρότυπο που ανα-

                                                
68 Το ερωτηµατολόγιο βρίσκεται στη σελίδα του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου

http://www.imf.org/external/np/fad/trans/question/quest.htm

69 Η τελευταία αναθεώρηση του Κώδικα έγινε στις 23 Μαρτίου του 2001 ενώ ο Οδη-

γός αναθεωρείται κάθε χρόνο από την Ενδιάµεση Επιτροπή.
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πτύχθηκε (Data Dissemination Standard) διακρίνεται σε δύο κατηγορίες:

στο Σύστηµα ∆ιάχυσης Γενικών Στοιχείων (General Data Dissemination

System � GDDS) και στο Σύστηµα ∆ιάχυσης Ειδικών Στοιχείων (Special

Data Dissemination System � SDDS).

1.3.1 Σύστηµα ∆ιάχυσης Γενικών Στοιχείων (GDDS)

Το GDDS70 εγκρίθηκε από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο του ∆ΝΤ στις 16

∆εκεµβρίου του 1997 και απευθύνεται σε όλες τις χώρες µέλη του. Σκοπός

του είναι να τις ενθαρρύνει να βελτιώσουν την ποιότητα των στοιχείων

που δηµοσιεύουν, να εγκαθιδρύσει ένα πλαίσιο συνεργασίας και διαλόγου

για την καλύτερη αξιολόγηση των αναγκών και των προτεραιοτήτων

στον τοµέα της διάχυσης στοιχείων και να διασφαλίσει την πληρότητα,

εγκυρότητα, προσβασιµότητα και αξιοπιστία των στατιστικών στοιχείων

που δίνονται στη δηµοσιότητα.

Το πλαίσιο του GDDS, λαµβάνοντας υπόψη τις σηµαντικές διαφορές

των στατιστικών συστηµάτων των χωρών προς τα οποία απευθύνεται,

διαρθρώνεται γύρω από τέσσερις βασικούς πυλώνες: τα βασικά χαρακτη-

ριστικά των στοιχείων, την ποιότητά τους, την πρόσβαση σε αυτά και την

αξιοπιστία τους. Βασικά χαρακτηριστικά των στοιχείων είναι η κάλυψη

που παρέχουν (coverage), η περιοδικότητά τους (periodicity) και η επικαι-

ρότητά τους (timeliness). Τα στοιχεία που δίνονται στη δηµοσιότητα πρέ-

πει να περιλαµβάνουν πληροφορίες για διάφορους τοµείς της οικονοµίας

(real, fiscal, financial and external sector) όπως, για παράδειγµα, το µέγεθος

του Ακαθάριστου Εθνικού και Εγχώριου Προϊόντος, το ποσοστό βιοµηχα-

νικής ανάπτυξης, το ύψος των επιτοκίων κλπ, αλλά και για κοινωνικό �
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δηµογραφικούς δείκτες (ο δηµογραφικός τοµέας προστέθηκε το Νοέµβριο

του 2001 � βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Β1) όπως το ποσοστό της ανεργίας,

τον τιµάριθµο, την απασχόληση, την υγεία κλπ71.

Η συµµετοχή των µελών του ∆ΝΤ στο GDDS είναι προαιρετική. Σε πε-

ρίπτωση που ένα κράτος επιλέξει να συµµετέχει, θα πρέπει να δεσµευθεί

ότι θα χρησιµοποιεί το δοµικό και θεσµικό πλαίσιο του GDDS για τη διά-

χυση στοιχείων. Παράλληλα, θα χρειαστεί να ορίσει µία χώρα συντονιστή

(coordinator) που θα είναι υπεύθυνη για τις συνοµιλίες των αρµόδιων

αρχών του κράτους µε το ∆ΝΤ, ενώ θα πρέπει να ετοιµάσει και µία έκθε-

ση στην οποία να περιγράφει τις τρέχουσες πρακτικές της στον τοµέα της

διάχυσης στοιχείων (metadata) καθώς και τα βήµατα που προτίθεται να

λάβει για να βελτιώσει την παρούσα κατάσταση. Η έκθεση αυτή, η οποία

θα τοποθετείται στην επίσηµη διαδικτυακή σελίδα του ενδιαφερόµενου

κράτους (National Summary Data Page � NSDPs) παραπέµποντας µε hy-

perlink στον Πίνακα Ανακοινώσεων για τη ∆ιάχυση Στοιχείων του ∆ΝΤ

(Dissemination Standards Bulletin Board � DSBB), θα πρέπει να ανανεώνε-

ται τουλάχιστον µία φορά το χρόνο (βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Β2).

Η υλοποίηση του GDDS έγινε σε δύο φάσεις. Στην πρώτη φάση, έµφα-

ση δόθηκε στην εξάσκηση και την εξοικείωση µε το Πρόγραµµα. Για το

σκοπό αυτό, διοργανώθηκαν 9 περιφερειακά σεµινάρια72 µε τη συµµετοχή

των ενδιαφερόµενων αρµόδιων εθνικών αρχών όπου δοκιµάστηκαν πιλο-

τικά οι διαδικασίες του GDDS. Η δεύτερη φάση ξεκίνησε το Μάιο του 2000

                                                
70 Βλ. αναλυτικά τη σελίδα του GDDS http://dsbb.imf.org/gddsweb/whatgdds.htm

71 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. IMF (2001g).

72 Βλ. τη σελίδα http://www.dsbb.imf.org/gddsweb/regseminar.htm
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και είχε στόχο τη δηµοσίευση των στοιχείων των σεµιναρίων που είχαν

προηγηθεί.

Η ευθύνη για τη σωστή εφαρµογή του GDDS ανήκει αποκλειστικά στο

ενδιαφερόµενο κράτος, το οποίο έχει τη διακριτική ευχέρεια να επιλέξει

τόσο το ρυθµό όσο και τη µέθοδο που θα ακολουθήσει. Το ∆ΝΤ στηρίζει

τις προσπάθειες των  συµµετεχόντων κρατών κυρίως µε την παροχή τε-

χνικής βοήθειας. Επιπλέον, για να διευκολύνει τις χώρες που επιθυµούν

να συµµετάσχουν στο GDDS, το ∆ΝΤ εξέδωσε ένα συµβουλευτικό οδηγό

(�Guide to the General Dissemination System�)73. Στον οδηγό γίνεται σαφές

ότι η επιτυχής εφαρµογή του GDDS αποτελεί απαραίτητη προϋπόθεση

για τη συµµετοχή στο αυστηρότερο SDDS.

Από τη συµµετοχή στο Πρόγραµµα, επωφελούνται, καταρχήν, οι ε-

θνικές στατιστικές υπηρεσίες, οι οποίες αποκτούν τη θεσµική υποδοµή

και την επιστηµονική κατάρτιση για να βελτιώσουν την ποιότητα των

υπηρεσιών που προσφέρουν. Επωφελούνται ακόµα οι διµερείς και πολυ-

µερείς παροχείς τεχνικής βοήθειας (bilateral and multilateral providers of

technical assistance) καθώς αποκτούν ένα χρήσιµο εργαλείο, αναγνωρι-

σµένο από τη διεθνή κοινότητα. Τέλος, επωφελείται και το ίδιο το κράτος

καθώς η αξιοπιστία και εγκυρότητα των στατιστικών στοιχείων που δη-

µοσιεύει µε τη συµµετοχή στο GDDS, αποτελούν τα εχέγγυα για την προ-

σέλευση ξένων επενδυτικών κεφαλαίων.

 Μέχρι τον Αύγουστο του 2002, συνολικά 43 χώρες συµµετείχαν στο

Πρόγραµµα GDDS.

                                                
73 Βλ. τη σελίδα http://www.dsbb.imf.org/gddsweb/gddsguide.pdf
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1.3.2 Σύστηµα ∆ιάχυσης Ειδικών Στοιχείων (SDDS)

Το SDDS74 εγκρίθηκε από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο του ∆ΝΤ στις 26

Μαρτίου του 1996 και απευθύνεται προς τις χώρες που έχουν ή επιθυµούν

να αποκτήσουν πρόσβαση στις διεθνείς κεφαλαιαγορές και που ήδη ε-

φαρµόζουν ικανοποιητικά το GDDS. Σκοπός του είναι να προωθήσει την

έγκαιρη και αξιόπιστη δηµοσίευση στοιχείων συµβάλλοντας µε τον τρόπο

αυτό στη βελτίωση της λειτουργίας της αγοράς και µακροπρόθεσµα της

οικονοµίας. Επί του παρόντος, στο Πρόγραµµα συµµετέχουν 50 χώρες ενώ

διεξάγονται συνοµιλίες µε άλλες 7 χώρες, µία εκ των οποίων είναι η Ελ-

λάδα.

Τα κράτη που θα επιλέξουν να συµµετάσχουν στο Πρόγραµµα, ανα-

λαµβάνουν την υποχρέωση να ακολουθούν καλές πρακτικές διάχυσης

δεδοµένων σε είκοσι κατηγορίες στοιχείων που αφορούν τέσσερις τοµείς

της οικονοµίας (real, fiscal, financial and external sector), διασφαλίζοντας

την πρόσβαση όλων των ενδιαφερόµενων σε αυτά, διευρύνοντας την κά-

λυψη που αυτά παρέχουν και εξασφαλίζοντας την ποιότητα, την περιοδι-

κότητα και την αξιοπιστία τους. Επιπλέον, αναλαµβάνουν την υποχρέω-

ση να τοποθετούν τα στατιστικά στοιχεία που αφορούν τους παραπάνω

τοµείς στην επίσηµη ιστοσελίδα (web page) της αρµόδιας εθνικής υπηρε-

σίας η οποία θα συνδέεται µε hyperlink µε το Dissemination Standards

Bulletin Board (DSBB) του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου.

Σε όσες χώρες είχαν συµµετάσχει από την αρχή του Προγράµµατος,

είχε δοθεί µία «περίοδος χάριτος» δύο περίπου χρόνων (από την άνοιξη

του 1996 µέχρι το ∆εκέµβριο του 1998) κατά τη διάρκεια της οποίας δεν

                                                
74 Βλ. τη σελίδα http://www.imf.org/external/pubs/ft/sdds/q/2002/eng/01/index.htm
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επιτηρείτο (monitoring of observance) από το ∆ΝΤ η εφαρµογή του προτύ-

που, προκειµένου να έχουν την ευκαιρία να προσαρµοστούν ικανοποιητι-

κότερα στις αυστηρές απαιτήσεις του SDDS. Κάτι ανάλογο αποφασίστηκε

να µην ισχύσει για όσα κράτη εισέρχονται στο Πρόγραµµα  από την 1η

Ιανουαρίου του 1999 και εξής, κάτι που σηµαίνει ότι κάθε νέος συνδροµη-

τής πρέπει να έχει προσαρµοστεί στις απαιτήσεις του SDDS ήδη πριν την

ενσωµάτωσή του σε αυτό, καθώς επιτηρείται από τη στιγµή που εισέρχε-

ται στο Πρόγραµµα.

Σε περίπτωση µη συµµόρφωσης ενός κράτους µε τις απαιτήσεις του

SDDS, τότε τα αρµόδια όργανα του ∆ΝΤ προσπαθούν να επιλύουν το

πρόβληµα µε απευθείας συνοµιλίες µε το εν λόγω κράτος. Αν δε βρεθεί

ικανοποιητική λύση, τότε το θέµα τίθεται ενώπιον του κράτους - συντονι-

στή (coordinator) ενώ το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο έχει τη δυνατότητα

να πληροφορήσει τα υπόλοιπα µέλη του Προγράµµατος µέσω του DSBB.

Αν συνεχιστεί να υπάρχει πρόβληµα, τότε το θέµα έρχεται ενώπιον του

∆ιοικητικού Συµβουλίου του ∆ΝΤ το οποίο κατά την εξέταση του ζητήµα-

τος έχει τη δυνατότητα να αποφασίσει την αποµάκρυνση των στοιχείων

του εν λόγω κράτους από το DSBB. Επί του παρόντος, µόνο µία χώρα (Ιν-

δία) δεν έχει συµµορφωθεί µέχρι στιγµής µε τις απαιτήσεις του Προγράµ-

µατος (βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Β2)75.

 Κατά τις δύο τελευταίες ανασκοπήσεις του Προγράµµατος76, αποφα-

σίστηκε να ενσωµατωθούν στις υπό επιτήρηση κατηγορίες του SDDS οι

τοµείς του εξωτερικού χρέους (external debt data category), των διεθνών

                                                
75 Βλ. σχετικά, IMF (2000g).

76 Βλ. IMF (2001k). Αναλυτικά, IMF (2000c) καθώς και IMF (1998).
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επενδύσεων (International Investment Position � IIP) και των διεθνών απο-

θεµατικών και της ρευστότητας ξένου συναλλάγµατος (data on interna-

tional reserves and foreign currency liquidity)77. Τα στοιχεία πάνω στους

προαναφερθέντες τοµείς πρέπει να τοποθετηθούν στις NSDPs µέχρι το

Μάρτιο του 2003.

Μέχρι στιγµής, έχουν ολοκληρωθεί συνολικά 16 Εκθέσεις για την Επι-

τήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων (ROSCs) ενώ για το 2002 άλλες 8 έχουν

ήδη αναληφθεί.

2. Θεσµική Υποδοµή και ∆ιάρθρωση Αγοράς

2.1 Εκκαθάριση και δικαιώµατα πιστωτών (Insolvency and

Creditors Rights) 78

Η ύπαρξη ενός συστήµατος εκκαθάρισης που διασφαλίζει τα δικαιώ-

µατα των πιστωτών αποτελεί απαραίτητη προϋπόθεση για την αποτελε-

σµατική λειτουργία της οικονοµίας και σηµαντικό εργαλείο για την αντι-

µετώπιση ενδεχόµενων αστοχιών της αγοράς. Τα εθνικά συστήµατα εκ-

καθάρισης ποικίλουν από χώρα σε χώρα αντανακλώντας διαφορές τόσο

στα νοµικά συστήµατα όσο και στις οικονοµικές και κοινωνικές επιλογές

πολιτικής. Για το λόγο αυτό, έχει σταθεί αρκετά δύσκολο µέχρι σήµερα να

υπάρξει εναρµόνιση σε διεθνές επίπεδο στον τοµέα αυτό.

                                                
77 Βλ. IMF (1999c).

78 Η ιδιαιτερότητα του προτύπου που έχει αναπτυχθεί στον τοµέα αυτό είναι ότι, µέ-

χρι το καλοκαίρι του 2002, δεν είχε ακόµα επικυρωθεί (endorsed) από το Financial Stability

Forum, σε αντίθεση µε όλα τα υπόλοιπα  πρότυπα που παρουσιάζονται εδώ.
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Πολλές είναι οι διεθνείς πρωτοβουλίες που έχουν αναληφθεί µέχρι

σήµερα στον τοµέα της εκκαθάρισης και των δικαιωµάτων των πιστωτών.

Η σηµαντικότερη από αυτές είναι της Παγκόσµιας Τράπεζας (World

Bank)79.

Η Παγκόσµια Τράπεζα ιδρύθηκε την 1η Ιουλίου του 1944 στο Bretton

Woods του New Hampshire. Αποτελεί παγκοσµίως τη µεγαλύτερη πηγή

παροχής αναπτυξιακής βοήθειας. Καταστατικός της σκοπός είναι η εξά-

λειψη της φτώχειας σε παγκόσµιο επίπεδο. Επί του παρόντος, δραστηριο-

ποιείται σε 100 αναπτυσσόµενες χώρες σε συνεργασία µε µη κυβερνητι-

κούς οργανισµούς, διεθνείς οργανώσεις και επιχειρήσεις του ιδιωτικού

τοµέα. Αποτελείται από 5 διεθνείς οργανισµούς: τη ∆ιεθνή Τράπεζα για

την Ανοικοδόµηση και την Ανάπτυξη (International Bank for Reconstruc-

tion and Development � IBRD), την Παγκόσµια Ένωση για την Ανάπτυξη

(International Development Association � IDA), τη ∆ιεθνή Εταιρία Χρηµα-

τοδότησης (International Finance Corporation � IFC), τον Οργανισµό για

την Προστασία των Πολυµερών Επενδύσεων (Multilateral Investment

Guarantee Agency � MIGA) και το ∆ιεθνές Κέντρο για το ∆ιακανονισµό

Επενδυτικών ∆ιαφορών (International Center for Settlement of Investment

Disputes � ICSID). Πρόεδρος της Παγκόσµιας Τράπεζας είναι ο James D.

Wolfensohn.

 Τον Απρίλιο του 2001 ολοκληρώθηκαν και παρουσιάστηκαν στο ∆ιοι-

κητικό Συµβούλιο της Παγκόσµιας Τράπεζας οι Αρχές και Κατευθυντή-

ριες Γραµµές για Συστήµατα Αποτελεσµατικής Εκκαθάρισης και ∆ικαιω-

µάτων των Πιστωτών (�Principles and Guidelines for Effective Insolvency

                                                
79 Η ιστοσελίδα της Παγκόσµιας Τράπεζας είναι http://www.worldbank.org
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Regimes and Creditor Rights Systems�)80. Σκοπός των Αρχών είναι να υπο-

γραµµίσουν την ανάγκη για αποτελεσµατικά συστήµατα εκκαθάρισης,

να προσδιορίσουν τους στόχους τους και να δώσουν τις βασικές κατευθυ-

ντήριες γραµµές για το σωστό σχεδιασµό τους81. Για να διευκολύνει την

αξιολόγηση των συστηµάτων εκκαθάρισης των κρατών που επιλέξουν να

υιοθετήσουν τις Αρχές, η Παγκόσµια Τράπεζα δηµοσίευσε ένα Πρότυπο

Αξιολόγησης Συστηµάτων Εκκαθάρισης (�Insolvency Regimes Assessment

Template�)82.

Μία δεύτερη προσπάθεια ανάληψης δράσης στον παραπάνω τοµέα

προήλθε από την Επιτροπή των Ηνωµένων Εθνών για το ∆ίκαιο στο ∆ιε-

θνές Εµπόριο (United Nations Committee on International Trade Law �

UNCITRAL)83. Το Μάιο του 1997, εξέδωσε ένα Μοντέλο - Πρότυπο για τη

∆ιασυνοριακή Εκκαθάριση (�Model Law on Cross � Border Insolvency�)

που είχε σκοπό να προωθήσει τη δικαστική συνεργασία µεταξύ των ε-

µπλεκοµένων χωρών και να διασφαλίσει την ίση µεταχείριση όλων των

πιστωτών, ηµεδαπών και αλλοδαπών. Η υιοθέτηση του µοντέλου εξετά-

ζεται από πολλές χώρες.

                                                
80 Το πλήρες κείµενο των Αρχών βρίσκεται στο διαδίκτυο στην ηλεκτρονική σελίδα

http://www.worldbank.org/ifa/InsolvencyPrinciplesandGuidelinesApril2001.pdf

81 Το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο δηµοσίευσε την Άνοιξη του 1999 µία Έκθεση για

τις Αποτελεσµατικές ∆ιαδικασίες Εκκαθάρισης όπου ανέλυε τις διαφορετικές επιλογές

πολιτικής που µπορεί να κάνει µία χώρα κατά το σχεδιασµό συστηµάτων εκκαθάρισης.

Το κείµενο της Έκθεσης αυτής αποτέλεσε τη βάση για την ανάπτυξη των Αρχών για τα

Συστήµατα Αποτελεσµατικής Εκκαθάρισης από την Παγκόσµια Τράπεζα. Για το κείµενο

της Έκθεσης βλ. Hagan (2000), IMF Finance and Development, σελ. 12 επ.  

82 Βλ. τη σελίδα http://www.worldbank.org/ifa/images/Insolvency_Assessment_o.pdf

83 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. τη σελίδα http://www.uncitral.org
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Παράλληλα, ο ∆ιεθνής ∆ικηγορικός Σύλλογος (International Bar Asso-

ciation)84, µέσω της αρµόδιας Επιτροπής (Insolvency and Creditor Rights

Committee), δηµοσίευσε το Κονκορδάτο για τη ∆ιασυνοριακή Εκκαθάριση

(�Cross � Border Insolvency Concordat�) που έχει σκοπό την προώθηση

ενός νοµικού πλαισίου συνεργασίας πάνω στον τοµέα της εκκαθάρισης

και των δικαιωµάτων των πιστωτών. Μέχρι στιγµής, η ολοκλήρωση της

τελικής επεξεργασίας του Κονκορδάτου δεν έχει ακόµα επιτευχθεί.

Μία ακόµα προσπάθεια που πρόσφατα τέθηκε σε ισχύ (τον Ιούνιο του

2002) προέρχεται από την πλευρά της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Το Νοέµβριο

του 1995 υιοθετήθηκε το Τελικό Κείµενο της Συνόδου για τις ∆ιαδικασίες

Εκκαθάρισης (�European Union Convention on Insolvency Procedures�).

Σκοπός του ήταν η ρύθµιση της περίπτωσης κατά την οποία η υπό εκκα-

θάριση εταιρία διαθέτει περιουσιακά στοιχεία σε περισσότερες από µία

χώρες µέλη της ΕΕ. Η σχετική Σύµβαση, όµως, η οποία στηρίχθηκε στο

άρθρο 220 της Συνθήκης ΕΚ, δεν υπογράφηκε από το Ηνωµένο Βασίλειο

µέχρι την 23η Μάη 1996 οπότε και έληγε η προθεσµία που οριζόταν στο

άρθρο 49 της Σύµβασης κι έτσι το θέµα παρέµεινε στάσιµο85. Τρία χρόνια

αργότερα, µε πρωτοβουλία της Γερµανίας και της Φινλανδίας, ξεκίνησαν,

χωρίς τη συµµετοχή του Ηνωµένου Βασιλείου και της Ιρλανδίας, οι διαδι-

κασίες για την έκδοση Κανονισµού «περί των διαδικασιών αφερεγγυότη-

τας». Ο Κανονισµός εκδόθηκε τελικά µε τη συµµετοχή του Ηνωµένου

                                                
84 Βλ. τη σελίδα στο διαδίκτυο http://www.ibanet.org

85 Α4 � 0234/1999, 23.11.1995.
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Βασιλείου και της Ιρλανδίας το Μάιο του 2000 και τέθηκε σε ισχύ δύο χρό-

νια αργότερα86.

Μέχρι στιγµής, µόνο µία Έκθεση ROSCs στον τοµέα της εκκαθάρισης

και των δικαιωµάτων των πιστωτών έχει ολοκληρωθεί, ενώ υπό προετοι-

µασία βρίσκονται άλλες έξι.

2.2 Εταιρική ∆ιακυβέρνηση (Corporate Governance)

Ο διεθνής οργανισµός που είναι επιφορτισµένος µε την ανάπτυξη

προτύπων στον τοµέα της εταιρικής διακυβέρνησης είναι ο Οργανισµός

για την Οικονοµική Συνεργασία και Ανάπτυξη (Organization for the Eco-

nomic Cooperation and Development � OECD)87. Είναι ο οργανισµός που

διαδέχτηκε τον Οργανισµό για την Ευρωπαϊκή Οικονοµική Συνεργασία

που είχε συσταθεί για τη χορήγηση στην Ευρώπη της οικονοµικής βοή-

θειας που προέβλεπε το Σχέδιο Μάρσαλ µετά τον Β� Παγκόσµιο Πόλεµο.

Ο ΟΟΣΑ συστάθηκε το 1961 και είχε σκοπό την ενίσχυση των οικονοµιών

των µελών του, τη δηµιουργία δοµών που θα τους εξασφαλίσουν οικονο-

µική ανάπτυξη, την επίτευξη πλήρους απασχόλησης και την επέκταση

του ελεύθερου εµπορίου.

Σήµερα, οι τοµείς δράσης του Οργανισµού έχουν διευρυνθεί σηµαντι-

κά, περιλαµβάνοντας πλέον και πολιτικές σχεδιασµένες ειδικά για τις

αναδυόµενες οικονοµίες. Οι πολυάριθµες Οµάδες Εργασίας του ΟΟΣΑ

καλύπτουν όχι µόνο οικονοµικούς αλλά και κοινωνικούς τοµείς όπως η

εκπαίδευση, η κοινωνική εταιρική ευθύνη, η ανεργία, ο πολιτισµός, οι

επιστήµες κλπ. Αποτελούµενος από 30 χώρες µέλη και συνεργαζόµενος

                                                
86 ΕΕ L160/1, 30.06.2000, σελ. 48 επ.
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µε άλλες 70, ο ΟΟΣΑ διαδραµατίζει σηµαντικό ρόλο σε διεθνές επίπεδο.

Γενικός Γραµµατέας του Οργανισµού είναι από τον Ιούνιο του 1996 ο Don-

ald J. Johnston.

Ένα από τα σηµαντικότερα αντικείµενα που απασχολούν τον ΟΟΣΑ

είναι η εταιρική διακυβέρνηση. Πρόκειται για τον τοµέα που ασχολείται

µε τους κανόνες που διέπουν τη σχέση µεταξύ των µετόχων, δανειστών

και υπαλλήλων µίας εταιρίας και των διοικούντων αυτής. Εξ� ορισµού, η

εταιρική διακυβέρνηση έχει σκοπό να διασφαλίσει τη σωστή διαχείριση

των υποθέσεων και την προστασία των συµφερόντων της εταιρίας προς

όφελος των µετόχων της. Μακροπρόθεσµα, η σωστή εταιρική διακυβέρ-

νηση έχει στόχο την ανάπτυξη ενός ανταγωνιστικού ιδιωτικού τοµέα και

τη δηµιουργία του κατάλληλου επενδυτικού κλίµατος για την προσέλκυ-

ση ξένων κεφαλαίων88.

Τον Απρίλιο του 1998, το Συµβουλευτικό Κλιµάκιο του ΟΟΣΑ για την

Εταιρική ∆ιακυβέρνηση (Business Advisory Group on Corporate Govern-

ance) δηµοσίευσε µία έκθεση µε αντικείµενο τη βελτίωση της ανταγωνι-

στικότητας των εταιριών και την πρόσβαση στην αγορά (�Corporate Gov-

ernance: Improving Competitiveness and Access to Capital in Global

Markets�). Οι ελλείψεις της έκθεσης αυτής και το γεγονός ότι δε λάµβανε

υπόψη της τις ιδιαιτερότητες των οικονοµιών στις οποίες απευθυνόταν,

οδήγησαν τον ΟΟΣΑ να αναθέσει σε µία Οµάδα Εργασίας τη βελτίωση

της έκθεσης και την ανάπτυξη ενός διεθνούς προτύπου στον τοµέα της

εταιρικής διακυβέρνησης.

                                                
87 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. τη σελίδα του ΟΟΣΑ http://www.oecd.org
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Ένα χρόνο αργότερα, ο Οργανισµός εξέδωσε τις Αρχές για την Εταιρι-

κή ∆ιακυβέρνηση (�Principles of Corporate Governance�)89, τις οποίες επι-

κύρωσε το Μάιο του ίδιου χρόνου το ∆ιοικητικό Συµβούλιο του Οργανι-

σµού. Σκοπός τους είναι να βελτιώσουν το νοµικό, κανονιστικό και θεσµι-

κό πλαίσιο για σωστή εταιρική διακυβέρνηση σε χώρες µέλη και µη του

ΟΟΣΑ και να προωθήσουν τη συνεργασία µεταξύ ανεπτυγµένων χωρών

και οικονοµιών που βρίσκονται σε µετάβαση.

Οι Αρχές αποτελούνται από 5 θεµατικές: δικαιώµατα µετόχων (όπου

γίνεται λόγος για το δικαίωµα συµµετοχής των µετόχων στις γενικές συ-

νελεύσεις, το δικαίωµα µεταβίβασης των µετοχών, το δικαίωµα στην έ-

γκαιρη πληροφόρηση κλπ), ίση µεταχείριση µετόχων (αφορά την ανα-

γνώριση των ίδιων δικαιωµάτων σε ηµεδαπούς και αλλοδαπούς µετό-

χους), ευθύνες µετόχων (ενεργό συµµετοχή στις συνελεύσεις της εταιρί-

ας), διαφάνεια και δηµοσίευση στοιχείων (χρησιµοποίηση υψηλών προ-

διαγραφών στους τοµείς της εργασίας και του λογιστικού ελέγχου, χρησι-

µοποίηση ανεξάρτητου σώµατος ελεγκτών), και, τέλος, ευθύνες του ∆ιοι-

κητικού Συµβουλίου (λήψη αποφάσεων µε βάση το συµφέρον της εταιρί-

ας, σωστός οικονοµικός σχεδιασµός, αποτελεσµατικές πολιτικές προώθη-

σης, ανάληψη ευθυνών κλπ).

Για να διευκολύνει όσες χώρες µέλη ή µη αποφασίσουν να υιοθετή-

σουν τις Αρχές (υπενθυµίζεται ότι δεν έχουν νοµικά δεσµευτικό χαρακτή-

ρα) ο ΟΟΣΑ εξέδωσε το ∆εκέµβριο του 2000 µία σειρά από µεθοδολογικά

                                                
88 Βλ. σχετικά Reinhart και Kaminski (2000), Journal of International Economics, σελ. 452

επ καθώς και Fischer (1997).

89 Το πλήρες κείµενο των Αρχών για την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση βρίσκεται στη σελί-

δα του ΟΟΣΑ http://www.oecd.org/pdf/M00008000/M00008299.pdf
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εργαλεία που σκοπό έχουν να παρέχουν στα κράτη την απαραίτητη επι-

στηµονική καθοδήγηση για τη σωστή εφαρµογή τους90.

Παράλληλα, Ο ΟΟΣΑ, σε συνεργασία µε την Παγκόσµια Τράπεζα και

µε τη βοήθεια πολυάριθµων διεθνών οργανισµών, ίδρυσαν το Παγκόσµιο

Forum για την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση (Global Corporate Governance Fo-

rum )91, το Συµβουλευτικό Κλιµάκιο για τον Ιδιωτικό Τοµέα (Private Sector

Advisory Group) και αρκετά περιφερειακά fora για την εταιρική διακυβέρ-

νηση (Regional Corporate Governance Roundtables).

Η Επιτροπή της Βασιλείας (Basel Committee on Banking Supervision) έ-

χει ήδη αναλάβει την εκπόνηση µελέτης σχετικά µε τη χρησιµότητα των

διεθνών προτύπων για την εταιρική διακυβέρνηση στην τραπεζική πρα-

κτική ενώ αναµένεται σε σύντοµο χρονικό διάστηµα να εκδώσει έκθεση

σχετικά µε τις ευθύνες που υπέχουν τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των πιστω-

τικών ιδρυµάτων σύµφωνα µε τις Αρχές για την Εταιρική ∆ιακυβέρνηση.

Μέχρι το Φεβρουάριο του 2002, είχαν ολοκληρωθεί 11 εκθέσεις για την

εταιρική διακυβέρνηση στα πλαίσια των ROSCs ενώ βρίσκονται υπό προε-

τοιµασία άλλες 6 που αναµένεται να έχουν ολοκληρωθεί µέχρι το τέλος

του 2002.

                                                
90 Για περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την εταιρική διακυβέρνηση βλ. την ηλε-

κτρονική  σελίδα  http://www.oecd.org/daf/governance/principles.htm

91 Η πρώτη µελέτη (White Paper) ολοκληρώθηκε το Μάρτιο του 2002 και αφορούσε

την εταιρική διακυβέρνηση στη Ρωσία. Παράλληλα, έχουν δοθεί στη δηµοσιότητα αρκετά

Regional White Papers τα οποία συζητήθηκαν στο Μεξικό (όσα αφορούσαν τη Λατινική

Αµερική, 8 � 10 Απριλίου 2002) και στην Ινδία (όσα αφορούσαν την Ασία, 10 � 12 Ιουνίου

2002).
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2.3 Λογιστική (Accounting)

Το αρµόδιο Σώµα για την ανάπτυξη προτύπων στον τοµέα της λογι-

στικής είναι το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (International

Accounting Standards Board � IASB)92. Πρόκειται για το διεθνές forum που

αντικατέστησε την Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (Interna-

tional Accounting Standards Committee � IASC). Η τελευταία ήταν ένα

ανεξάρτητο ιδιωτικό σώµα λογιστών που είχε ιδρυθεί τον Ιούλιο του 1973.

Το 1977 αποφασίστηκε η επιτροπή να συνεχίσει το έργο της µέσα από τη

νεοσυσταθείσα ∆ιεθνή Οµοσπονδία Λογιστών (International Federation of

Accountants � IFAC). Το 1981, IASC και IFAC συµφώνησαν να δοθεί στα-

διακά πλήρης αυτονοµία στην πρώτη σε θέµατα κατάρτισης διεθνών λο-

γιστικών προτύπων. Έτσι, το Μάιο του 2000 οι δεσµοί µεταξύ των δύο σω-

µάτων διακόπηκαν και, από την 1η Απρίλη του 2001, ο διάδοχος της Επι-

τροπής είναι το Συµβούλιο ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων.

Το Συµβούλιο είναι ένα ανεξάρτητο διεθνές forum το οποίο χρηµατο-

δοτείται από τις εισφορές µεγάλων διεθνών λογιστικών εταιριών, ιδιωτι-

κών χρηµατοοικονοµικών ιδρυµάτων, τραπεζών και βιοµηχανιών σε όλο

τον κόσµο. Αποτελείται από 13 µέλη που προέρχονται από 9 χώρες. Σκο-

πός του Συµβουλίου είναι η κατάρτιση και προώθηση διεθνώς αποδεκτών

κανόνων και προτύπων στον τοµέα της λογιστικής. Πρόεδρος του IASB

είναι ο Sir David Tweedie.

Τα ∆ιεθνή Πρότυπα για τη Λογιστική (International Accounting Stan-

dards � IASs) άρχισαν να εκπονούνται στα πλαίσια της IASC ξεκινώντας

το 1974. Μέχρι το 2001 είχαν καταρτιστεί συνολικά 41 πρότυπα στον τοµέα

                                                
92 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. τη σελίδα http://www.iasc.org.uk
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της λογιστικής. Σκοπός τους είναι να θέσουν τις βάσεις για οµοιόµορφη

κατάρτιση των οικονοµικών καταστάσεων σε διεθνές επίπεδο.

Τα σηµαντικότερα από αυτά αφορούν την παρουσίαση οικονοµικών

καταστάσεων (IAS 1), τις ενοικιάσεις (IAS 17), τις ενοποιηµένες οικονοµι-

κές καταστάσεις οµίλων εταιριών (IAS 27), τις οικονοµικές εκθέσεις σε

τράπεζες και joint ventures (IAS 30 και 31), τις βλάβες περιουσιακών στοι-

χείων (IAS 36), τα άϋλα περιουσιακά στοιχεία (IAS 38) κλπ.

Προκειµένου τα διεθνή πρότυπα να έχουν τη µέγιστη δυνατή αποτε-

λεσµατικότητα, η Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία

έχει ήδη αναλάβει (Accounting Task Force) τη µελέτη και αξιολόγηση των

προτύπων που έχουν άµεση σχέση µε τη λειτουργία των τραπεζών93. Τον

Ιούλιο του 1999 η Επιτροπή της Βασιλείας εξέδωσε κατευθυντήριες γραµ-

µές αναφορικά µε τη χορήγηση δανείων (�Sound Practices for Loan Ac-

counting and Disclosure�) αξιοποιώντας κάποια από τα πρότυπα του IASC.

Παράλληλα, και ο IOSCO κινείται προς την κατεύθυνση της αξιολό-

γησης της ενσωµάτωσης στο έργο του των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύ-

πων94 ενώ το ίδιο αναµένεται να πράξει και η ∆ιεθνής Ένωση Εποπτών

Ασφαλιστικών Εταιριών (International Association of Insurance

Supervisors).

Το ∆εκέµβριο του 2001, οι 7 µεγαλύτερες λογιστικές εταιρίες στον κό-

σµο δηµοσίευσαν την ετήσια ενιαία έκθεσή τους για τις διαφορές στα

λογιστικά πρότυπα σε διεθνές επίπεδο. Σύµφωνα µε αυτή, σε 60 χώρες οι

διαφορές που υπάρχουν είναι αµελητέες, σε 20 χώρες έχει επιτευχθεί ση-

                                                
93 Τα αποτελέσµατα της αξιολόγησης υπάρχουν στο διαδίκτυο στην ηλεκτρονική σε-

λίδα http://bis.org/publ/bcbs70.pdf
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µαντική σύγκλιση ενώ σε άλλες 30 χώρες δεν υπάρχει καµία ένδειξη ότι

έχει επιτευχθεί οποιαδήποτε πρόοδος95.

 Μέχρι τον Ιανουάριο του 2002, είχαν ολοκληρωθεί 3 εκθέσεις ROSCs

στον τοµέα της λογιστικής, άλλες 5 ήταν υπό προετοιµασία ενώ άλλες 8

είχαν µόλις αναληφθεί.

2.4 Ελεγκτική (Auditing)

Το διεθνές όργανο που επιµελήθηκε την εκπόνηση διεθνών προτύπων

στον τοµέα του ελέγχου είναι η ∆ιεθνής Οµοσπονδία Λογιστών (Interna-

tional Federation of Accountants � IFAC)96. Ιδρύθηκε το 1977 και αποτελεί-

ται από εθνικά επαγγελµατικά Σώµατα Λογιστών τα οποία εκπροσωπούν

λογιστές που απασχολούνται τόσο στον ιδιωτικό όσο και στο δηµόσιο

τοµέα, σε επιχειρήσεις, στην εκπαίδευση, σε βιοµηχανίες κλπ. Επί του

παρόντος, περιλαµβάνει 156 εθνικά επαγγελµατικά σωµατεία σε 114 χώ-

ρες εκπροσωπώντας περίπου 2 εκατοµµύρια λογιστές.

Το Συµβούλιο της IFAC αποτελείται από 17 µέλη προερχόµενα από 16

χώρες. Εκλέγονται για 3 χρόνια από την Ολοµέλεια, η οποία συνέρχεται

µία φορά το χρόνο. Το Συµβούλιο αναθέτει στις πολυάριθµες Οµάδες

Εργασίας την εκπόνηση προτύπων στους τοµείς ενδιαφέροντος (area of

interest) της Οµοσπονδίας. Οι τοµείς αυτοί είναι η εκπαίδευση, η δεοντο-

λογία, ο λογιστικός έλεγχος του δηµόσιου τοµέα, η ελεγκτική, το man-

agement και η τεχνολογία της πληροφορίας (information technology). Οι

                                                
94 Βλ. τη σελίδα http://www.iosco.org/press/presscomm000517.html

95 Το πλήρες κείµενο της µελέτης υπάρχει στη σελίδα του International Forum on Ac-

countancy Development  http://www.ifad.net/content/nn/nn_f_gaap_frameset.htm

96 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. τη σελίδα http://www.ifac.org
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Εκθέσεις των αντίστοιχων Οµάδων Εργασίας, πλην αυτών στον τοµέα της

ελεγκτικής, είναι διαθέσιµες χωρίς χρέωση στο διαδικτυακό τόπο της Ο-

µοσπονδίας

Σκοπός της IFAC είναι η εναρµόνιση διεθνώς των standards εργασίας

στον τοµέα του ελέγχου προκειµένου να παρέχονται υπηρεσίες υψηλών

προδιαγραφών στον ιδιωτικό και δηµόσιο τοµέα. Παράλληλα, προωθεί

την απελευθέρωση των ελεγκτικών υπηρεσιών διεθνώς ενώ παρέχει πο-

λύτιµη τεχνική και επιστηµονική αρωγή, όπου αυτό είναι δυνατόν.

Μία από τις Επιτροπές της IFAC είναι η Επιτροπή ∆ιεθνών Ελεγκτι-

κών Πρακτικών (International Auditing Practices Committee � IAPC). Στα

πλαίσιά της αποκρυσταλλώθηκαν τα ∆ιεθνή Πρότυπα πάνω στην Ελε-

γκτική (International Standards on Auditing � ISAs) και οι ∆ιεθνείς Αναφο-

ρές πάνω στην Ελεγκτική Πρακτική (International Auditing Practice State-

ments � IAPSs)97 που, αν και ενσωµατώνονται στα ∆ιεθνή Πρότυπα, απο-

τελούν ιδιαίτερο τµήµα τους λόγω του τεχνικού τους χαρακτήρα.

Τα ∆ιεθνή Πρότυπα πάνω στην Ελεγκτική καλύπτουν ένα ευρύ φά-

σµα θεµατικών όπως, για παράδειγµα, τη λεπτοµερή καταγραφή των

ευθυνών που έχει ένας ελεγκτής (πρόκειται για τα πρότυπα ISA 200 έως

ISA 240), το σχεδιασµό που είναι αναγκαίο να λαµβάνει χώρα πριν από

κάθε ελεγκτική έρευνα (ISA 300 έως ISA 320), θέµατα εσωτερικού ελέγχου

(ISA 400 έως ISA 402), τη διαχείριση των στοιχείων που προκύπτουν µετά

από έναν έλεγχο (ISA 500 έως ISA 580), τη συνεργασία µε άλλους ελεγκτι-

κούς φορείς (ISA 600 έως ISA 620) και κάποια άλλα ειδικά θέµατα (ISA 800

έως ISA 930).

                                                
97 Τα δύο κείµενα υπάρχουν στη σελίδα http://www.ifac.org/Guidance/index.tmpl
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Οι ∆ιεθνείς Αναφορές πάνω στην Ελεγκτική Πρακτική αφορούν θέ-

µατα τεχνικού χαρακτήρα όπως CIS Environments � Stand Alone � Micro-

computers (ISA 1002), Data Base Systems (ISA 1004), Computer Assisted

Audit Techniques (ISA 1009) κλπ.

Ένας σηµαντικός αριθµός των µελών της Οµοσπονδίας έχει υιοθετή-

σει τα ∆ιεθνή Πρότυπα πάνω στην Ελεγκτική, τα οποία χρησιµοποιούν ως

βάση για την ανάπτυξη των δικών τους εθνικών ελεγκτικών προτύπων.

Αν και δεν έχουν νοµικά δεσµευτικό χαρακτήρα, πολλές είναι οι χώρες

που έσπευσαν να τα ενσωµατώσουν στην ελεγκτική πρακτική στο δηµό-

σιο τοµέα. Για να διασφαλίσει την καλύτερη δυνατή εφαρµογή των προ-

τύπων, η IFAC, σε συνεργασία µε την Παγκόσµια Τράπεζα, διεθνή οικο-

νοµικά fora και µεγάλες συµβουλευτικές εταιρίες, ίδρυσε το Φεβρουάριο

του 1999 το ∆ιεθνές Forum για την Προώθηση της Ελεγκτικής (Interna-

tional Forum on Accountancy Development � IFAD).

Ειδικά για το δηµόσιο τοµέα, η IFAC έχει συστήσει ειδική επιτροπή

(Public Sector Committee � PSC) στην οποία συµµετέχουν η Παγκόσµια

Τράπεζα και το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο. Στα πλαίσια αυτής της Επι-

τροπής εκπονούνται µελέτες που οδηγούν στην ανάπτυξη επιπρόσθετων

προτύπων, ειδικά για το δηµόσιο τοµέα. Το πρώτο από αυτά (International

Public Sector Accounting Standard - IPSAS) ολοκληρώθηκε το καλοκαίρι

του 2001.

Το ∆εκέµβριο του 2000, η IFAC εξέδωσε ένα προκαταρκτικό σχέδιο που

έχει σκοπό να χρησιµεύσει σε όσα κράτη που έχουν υιοθετήσει τα ∆ιεθνή

Πρότυπα πάνω στην Ελεγκτική ως µεθοδολογικό εργαλείο για την αξιο-

λόγηση της επιτευχθείσας προόδου στην ενσωµάτωσή τους (Accounting
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and Auditing Assessment Template)98. Μέχρι την ολοκλήρωση της προετοι-

µασίας του, η Παγκόσµια Τράπεζα προέτρεψε τα κράτη να προχωρούν, µε

τη βοήθειά της, στη διεξαγωγή ιδίων αποτιµήσεων (self assessments).

Μέχρι τον Ιανουάριο του 2002, 3 εκθέσεις ROSCs ήδη είχαν ολοκληρω-

θεί, άλλες 5 ήταν υπό προετοιµασία ενώ 8 είχαν ήδη εγκριθεί για το 2002.

2.5 Πληρωµές και ∆ιακανονισµοί (Payment and Settlement)

Το αρµόδιο διεθνές forum για την ανάπτυξη διεθνών προτύπων στον

τοµέα των συστηµάτων πληρωµών και διακανονισµών είναι η Επιτροπή

για τα Συστήµατα Πληρωµών και ∆ιακανονισµών (Committee on Payment

and Settlement Systems � CPSS)99. Υφίσταται από το 1980 όταν οι ∆ιοικητές

των Κεντρικών Τραπεζών των χωρών του G-10 θέλησαν να σχηµατίσουν

µία Οµάδα Εµπειρογνωµόνων πάνω στα Συστήµατα Πληρωµών. Το έργο

της Οµάδας δηµοσιεύτηκε το 1985 στη σειρά εκδόσεων της Τράπεζας ∆ιε-

θνών ∆ιακανονισµών �BIS Red Papers� ενώ το 1990 ιδρύεται πλέον και

επίσηµα.

Σκοπός της Επιτροπής είναι η δηµιουργία ενός πλαισίου συνεργασίας

ανάµεσα στις αρµόδιες αρχές για τις πληρωµές και τα συστήµατα διακα-

νονισµών καθώς και η παρακολούθηση της εξέλιξης και η ανάλυση της

λειτουργίας των εθνικών τους συστηµάτων πληρωµών και διακανονι-

σµών. Από τον Ιούνιο του 2000, Πρόεδρος της Επιτροπής είναι ο Tommaso

Padoa � Schioppa.

                                                
98 Βλ. σχετικά IMF (1999a).

99 Αναλυτικά, βλ. την ηλεκτρονική σελίδα της Επιτροπής για τα Συστήµατα Πληρω-

µών  http://www.bis.org/cpss/cpssinfo03.htm
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Τα τελευταία χρόνια η Επιτροπή ανέπτυξε µία στενή συνεργασία µε

Κεντρικές Τράπεζες εκτός G-10 και κυρίως από χώρες µε αναδυόµενες

οικονοµίες. Στόχος της συνεργασίας της µε τις αναπτυσσόµενες χώρες

είναι η διασφάλιση της συµµετοχής τους στη ∆ιαρκώς ∆ιασυνδεδεµένη

Τράπεζα ∆ιακανονισµών (Continuous Linked Settlement Bank), εγχείρηµα

που φιλοδοξεί να µειώσει κατά πολύ τις καθυστερήσεις στην εκτέλεση

των πληρωµών και στο διακανονισµό τους. Όταν της ζητηθεί και όπου

αυτό είναι δυνατό, η Επιτροπή προσφέρει επιστηµονική βοήθεια παρέχο-

ντας εξειδικευµένο προσωπικό, οργανώνοντας σεµινάρια κλπ.

Η CPSS δηµοσίευσε το ∆εκέµβριο του 1999 ένα συµβουλευτικό κείµενο

πάνω στις Βασικές Αρχές για Συστηµικά Μεγάλες Πληρωµές (�Core Prin-

ciples for Systemically Important Payment Systems � CPSIPS). Η περίοδος

για υποβολή παρατηρήσεων έληξε στις 17 Μαρτίου του 2000 και µετά από

8 µήνες, τον Ιανουάριο του 2001, εκδόθηκε το τελικό κείµενο των Βασικών

Αρχών100. Το κείµενο περιλαµβάνει 4 τοµείς ευθύνης των Κεντρικών Τρα-

πεζών και 10 Βασικές Αρχές που αφορούν το σχεδιασµό και τη λειτουργία

των συστηµάτων µεγάλων πληρωµών. Έχουν ευρύ αντικείµενο και µπο-

ρούν να βρουν εφαρµογή σε χώρες που βρίσκονται σε οποιοδήποτε  στά-

διο οικονοµικής ανάπτυξης.

Το Νοέµβριο του ίδιου χρόνου, η Επιτροπή για τα Συστήµατα Πληρω-

µών και ∆ιακανονισµών σε συνεργασία µε τον IOSCO εξέδωσε ένα κείµε-

νο αρχών σχετικά µε τα συστήµατα διακανονισµού στον τοµέα των κινη-

τών αξιών (Final Recommendations for Securities Settlement Systems)101.

                                                
100 Το πλήρες κείµενο βρίσκεται στη σελίδα http://www.bis.org/publ/cpss43.htm

101 Το κείµενο των Αρχών βρίσκεται στη σελίδα http://www.bis.org/publ/cpss46.pdf
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Πρόκειται για συστάσεις που σκοπό έχουν να θέσουν τις ελάχιστες προϋ-

ποθέσεις που πρέπει να πληρούν τα συστήµατα πληρωµών στον τοµέα

των κινητών αξιών. Ιδιαίτερη µνεία γίνεται στο νοµικό πλαίσιο των συ-

στηµάτων πληρωµών, τη διαχείριση κινδύνων, τη διαφάνεια και την επο-

πτεία.

Επί του παρόντος, µία κοινή Επιτροπή που αποτελείται από εµπειρο-

γνώµονες από την CPSS και τον IOSCO (�The Joint IOSCO/CPSS Working

Group�) αναπτύσσει µία σειρά µεθοδολογικών εργαλείων για τη διευκό-

λυνση της ενσωµάτωσης και εφαρµογής των προτύπων στον τοµέα των

Συστηµάτων Πληρωµών. Παράλληλα, η ίδια Επιτροπή επιχειρεί µε τη

µέθοδο των ερωτηµατολογίων να αποκτήσει µία ολοκληρωµένη εικόνα

αναφορικά µε την πορεία και τις µελλοντικές προοπτικές καθιέρωσης των

Αρχών για τα Συστήµατα Πληρωµών.

Μέχρι τις αρχές του 2002, είχαν ολοκληρωθεί 20 Εκθέσεις για την Επι-

τήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων στον τοµέα των Συστηµάτων Πληρωµών

(ROSCs)102.

2.6 Ευστάθεια Αγοράς (Market Integrity)

Το αρµόδιο διεθνές forum που είναι επιφορτισµένο µε τη διατήρηση

της ευστάθειας και ακεραιότητας των αγορών είναι η Οµάδα ∆ράσης για

τον Οικονοµικό Τοµέα (Financial Action Task Force � FATF)103. Η Οµάδα

                                                
102 Για µία συνολική αποτίµηση της ενσωµάτωσης του Προτύπου για Συστηµικά Με-

γάλες Πληρωµές βλ. IMF - World Bank (2002c).

103 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. τη σελίδα http://www.oecd.org/fatf
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∆ράσης για το Ξέπλυµα Χρήµατος ενεργοποιήθηκε το 1989104 στη Σύνοδο

Κορυφής των χωρών του G-7 στο Παρίσι. Τα µέλη της αποτελούνταν από

τις χώρες του G-7, την Ευρωπαϊκή Ένωση και από άλλες 8 χώρες105. Σκο-

πός της διακυβερνητικής Οµάδας ∆ράσης ήταν η καταγραφή των τεχνι-

κών που χρησιµοποιούνταν για το ξέπλυµα βρώµικου χρήµατος και η

κατάρτιση σχεδίου για την αντιµετώπισή τους. Από τον Ιούλιο του 2001

Πρόεδρός της είναι η Claire Lo από το Χονγκ-Κονγκ .

Τον Απρίλη του 1990 η FATF δηµοσίευσε µία έκθεση η οποία περιείχε

40 Προτάσεις που έθεταν τα θεµέλια για την καταπολέµηση του ξεπλύ-

µατος βρώµικου χρήµατος (�The 40 Recommendations of the Financial Ac-

tion Task Force�)106. Η έκθεση αυτή αποτελούσε τη βάση όλων των προ-

σπαθειών εναντίον του ξεπλύµατος βρώµικου χρήµατος ενώ ήταν διατυ-

πωµένη κατά τέτοιο τρόπο ώστε να τυγχάνει γενικής αποδοχής. Οι συ-

ντάκτες της αναγνώριζαν την ύπαρξη πολλών διαφορετικών νοµικών

συστηµάτων και τις δυσκολίες που αυτό συνεπάγονταν για την οµοιό-

µορφη εφαρµογή των προτάσεων. Για το λόγο αυτό, οι 40 Προτάσεις δεν

αποτελούν στην ουσία µέτρα αλλά πολύτιµο µεθοδολογικό υλικό στη

βάση του οποίου κάθε χώρα θα είναι σε θέση να αναπτύξει εκείνα τα

µέτρα που θα της ταιριάζουν περισσότερο.

                                                
104 Σε αντίθεση µε άλλα διακυβερνητικά fora, η FATF δεν έχει απεριόριστο χρόνο ζω-

ής. Τα µέλη της έχουν συµφωνήσει να συνεχιστεί η λειτουργία της µέχρι το 2004 οπότε

και θα αποφασίσουν για την περαιτέρω παράταση ή µη της λειτουργίας της.

105 Από το 1992, 12 νέα κράτη έχουν γίνει µέλη της Οµάδας Εργασίας που αριθµεί

πλέον 28 µέλη.

106 Το πλήρες κείµενο των Προτάσεων βρίσκεται στην ηλεκτρονική σελίδα του ΟΟΣΑ

http://www.oecd.org/fatf/40Recs_en.htm
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Οι σηµαντικότερες από αυτές είναι η δηµιουργία του κατάλληλου νο-

µικού πλαισίου που θα επιτρέπει την κατάσχεση των προϊόντων του ε-

γκλήµατος, η υποχρέωση των τραπεζών να διατηρούν αρχεία όλων των

πελατών τους και να αναφέρουν στις αρµόδιες εθνικές αρχές οποιαδήπο-

τε ύποπτη συναλλαγή, η λειτουργία αποτελεσµατικών µηχανισµών επο-

πτείας, η ανάγκη σύναψης σχετικών διεθνών συµφωνιών κλπ. Για να

διευκολύνει την κατανόηση των Προτάσεων, η FATF δηµοσίευσε κατά την

περίοδο 1990 � 1995 αρκετές Ερµηνευτικές Σηµειώσεις (Interpretive Notes).

Οι Προτάσεις αναθεωρήθηκαν για πρώτη φορά το 1996 προκειµένου

να συµπεριληφθούν όλες οι νέες µέθοδοι που η πρόοδος της τεχνολογίας

«έθεσε στη διάθεση» του ξεπλύµατος βρώµικου χρήµατος (on � line bank-

ing, ηλεκτρονικό χρήµα κλπ) αλλά και για να προλάβουν ενδεχόµενες

µελλοντικές απειλές. Επί του παρόντος, η FATF, σε συνεργασία µε την

Παγκόσµια Τράπεζα και το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο, ετοιµάζει τη

δεύτερη κατά σειρά αναθεώρηση των Προτάσεων η οποία αναµένεται να

έχει ολοκληρωθεί µέχρι το Φεβρουάριο του 2003107.

Η επιτήρηση της εφαρµογής των Προτάσεων λαµβάνει χώρα µε δύο

τρόπους: είτε µε τη µέθοδο της ιδίας αξιολόγησης (self assessment) ή µε τη

µέθοδο της επιτόπιας έρευνας.

Στη µέθοδο της ιδίας αξιολόγησης, κάθε κράτος παρέχει πληροφορίες

συµπληρώνοντας ένα ερωτηµατολόγιο µία φορά το χρόνο αναφορικά µε

την επιτευχθείσα πρόοδο σχετικά µε την ενσωµάτωση των Προτάσεων.

Στη συνέχεια, οι απαντήσεις µελετώνται από τις αρµόδιες οµάδες εργασί-

ας της FATF και, µέσα σε εύλογο χρονικό διάστηµα, γίνονται οι απαραί-

                                                
107 Βλ. σχετικά Griffith � Jones (2001).
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τητες συστάσεις � εισηγήσεις µη δεσµευτικού χαρακτήρα προς το κράτος

για την αποτελεσµατικότερη εφαρµογή των Προτάσεων.

Η µέθοδος της επιτόπιας έρευνας (ή αλλιώς της αµοιβαίας αξιολόγη-

σης - mutual evaluation) ενδείκνυται κυρίως για τα κράτη που δεν έχουν

ευθυγραµµιστεί µε τις επιταγές των Προτάσεων. Τα µέτρα που ακολου-

θούνται σε αυτή τη µέθοδο αποτελούν µία διαβαθµισµένη προσέγγιση

που σκοπό έχει να ασκήσει πίεση στο εν λόγω κράτος. Αρχικά, ζητείται

από το κράτος να παραδώσει µία έκθεση προόδου (progress report) στην

Ολοµέλεια της FATF. Στη συνέχεια, ο πρόεδρος της FATF αποστέλλει µία

υψηλόβαθµη αντιπροσωπεία στο κράτος για να διεξάγει επιτόπια έρευνα.

Ακολούθως, µπορεί να τεθεί σε εφαρµογή η Πρόταση 21, σύµφωνα µε την

οποία το εν λόγω κράτος µπαίνει στη «µαύρη λίστα» και ενηµερώνονται

για τη µη συµµόρφωσή του όλα τα υπόλοιπα κράτη. Σαν ύστατο µέτρο, το

κράτος µπορεί να διαγραφεί από την FATF. Οι περιλήψεις των αξιολογή-

σεων και µε τις δύο µεθόδους υπάρχουν στην Ετήσια Έκθεση της FATF

καθώς και στο διαδικτυακό της τόπο108.

 Μέχρι στιγµής, δεν έχει ακόµα αναληφθεί καµία Έκθεση ROSCs στον

τοµέα της ακεραιότητας των αγορών.

3. Χρηµατοοικονοµικός Συντονισµός και Εποπτεία

3.1 Τραπεζική Εποπτεία (Banking Supervision)

Αρµόδιο διεθνές forum για την εποπτεία στον τραπεζικό τοµέα είναι η

Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία (Basel Committee on

                                                
108 Βλ. τη σελίδα http://www.oecd.org/fatf/FATDocs_en.htm
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Banking Supervision � BCBS)109. Ιδρύθηκε στα τέλη του 1974 από τους ∆ιοι-

κητές των Κεντρικών Τραπεζών των χωρών του G-10. Συνέρχεται 4 φορές

το χρόνο σε επίπεδο ∆ιοικητών Κεντρικών Τραπεζών και αρµοδίων για

την προληπτική εποπτεία φορέων (όπου την αρµοδιότητα αυτή δεν έχει η

Κεντρική Τράπεζα). Στα πλαίσιά της λειτουργούν περίπου 30 Οµάδες

Εργασίας και ∆ράσης (Working Groups and Task Forces) οι οποίες γνωστο-

ποιούν τα αποτελέσµατα των ερευνών τους απευθείας στα αρµόδια όρ-

γανα των χωρών του G-10. Η Επιτροπή της Βασιλείας δεν έχει υπερεθνι-

κές εποπτικές αρµοδιότητες και τα πορίσµατά της δεν έχουν νοµικά δε-

σµευτική ισχύ. Σκοπός του έργου της είναι η διατύπωση κατευθυντήριων

γραµµών στον τοµέα της τραπεζικής εποπτείας µε στόχο την υιοθέτηση

και εφαρµογή τους από τις αρµόδιες εθνικές εποπτικές αρχές. Σηµερινός

Πρόεδρος της Επιτροπής της Βασιλείας είναι ο William McDonough, Πρόε-

δρος και CEO της Federal Reserve Bank στη Νέα Υόρκη.

Την τελευταία πενταετία, η Επιτροπή της Βασιλείας εργάστηκε ενερ-

γά για την προώθηση και αποδοχή διεθνών εποπτικών προτύπων. Σε

συνεργασία µε πολλές εθνικές εποπτικές αρχές που προέρχονταν από

κράτη εκτός του G-10, το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο και την Παγκόσµια

Τράπεζα, η Επιτροπή ανέπτυξε µια σειρά Βασικών Αρχών για την Αποτε-

λεσµατική Εποπτεία στον Τραπεζικό Τοµέα (�Core Principles for Effective

Banking Supervision�)110. Οι Βασικές Αρχές επικυρώθηκαν από τους ∆ιοι-

κητές των Κεντρικών Τραπεζών των χωρών του G-10 τον Απρίλιο του 1997

και από τα αρµόδια όργανα του G-7 στη Σύνοδο του Ντένβερ τον Ιούνιο

                                                
109 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. την ηλεκτρονική σελίδα της Τράπεζας ∆ιεθνών

∆ιακανονισµών   http://www.bis.org/bcbs
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του ίδιου χρόνου. ∆ηµοσιεύτηκαν από την Επιτροπή της Βασιλείας το Σε-

πτέµβριο του 1997 και επικυρώθηκαν από τη διεθνή κοινότητα τον Οκτώ-

βριο του ίδιου χρόνου κατά τη διάρκεια της κοινής Ετήσιας Συνέλευσης

του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου και της Παγκόσµιας Τράπεζας.

Για να διευκολύνει την υιοθέτηση και αξιολόγηση της εφαρµογής των

Βασικών Αρχών, η Επιτροπή της Βασιλείας εξέδωσε τον Οκτώβριο του

1999 τη Μεθοδολογία των Βασικών Αρχών (�Core Principles

Methodology�)111 η οποία περιέχει για κάθε Βασική Αρχή µια σειρά κριτη-

ρίων που διευκολύνουν την αξιολόγηση της εφαρµογής τους.

Οι Βασικές Αρχές για την Αποτελεσµατική Εποπτεία στον Τραπεζικό

Τοµέα αποτελούνται από 25 προτάσεις � κλειδιά για την άσκηση αποτε-

λεσµατικής εποπτείας στον τραπεζικό τοµέα. Έχοντας σκοπό να αποτε-

λέσουν τη βασική κατευθυντήρια γραµµή για την τραπεζική εποπτεία, οι

Αρχές καλύπτουν όλα τα θέµατα ζωτικής σηµασίας όπως, για παράδειγ-

µα, τις προϋποθέσεις για αποτελεσµατική εποπτεία, τη διαδικασία παρο-

χής άδειας λειτουργίας, το θεσµικό πλαίσιο για την έγκριση διαρθρωτι-

κών αλλαγών, την έκταση των αρµοδιοτήτων των εθνικών εποπτικών

αρχών, το θεσµικό πλαίσιο για διασυνοριακές τραπεζικές συναλλαγές

(cross � border banking), την έκταση των στοιχείων που δίνονται στη δη-

µοσιότητα κλπ.

Οι Βασικές Αρχές προτρέπουν τα κράτη να εφαρµόσουν και µία σειρά

άλλων κανονιστικών κανόνων, κατευθυντήριων και προτύπων που ανα-

πτύχθηκαν από την Επιτροπή της Βασιλείας και που περιέχονται στο

                                                
110 Για το κείµενο των Βασικών Αρχών βλ. http://www.bis.org/publ/bcbs30a.htm

111 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. τη σελίδα  http://www.bis.org/publ/bcbs61.htm
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Compendium of Basel Committee Recommendations. Μεταξύ αυτών, οι

προϋποθέσεις κεφαλαιακής επάρκειας του 1988 µε τις τροποποιήσεις τους

(Basel Capital Accord), οι αρχές για τις διασυνοριακές τραπεζικές συναλ-

λαγές (Basel �Concordat�) κλπ.

Σε συνεργασία µε την Οµάδα ∆ιασύνδεσης (Liaison Group), η οποία

αποτελείται από 20 µέλη του G-22, παρατηρητές από το ∆ιεθνές Νοµισµα-

τικό Ταµείο και την Παγκόσµια Τράπεζα, η Επιτροπή της Βασιλείας έχει

δηµιουργήσει Οµάδες Εργασίας µε σκοπό την περιοδική αναθεώρηση των

Βασικών Αρχών και την αξιολόγηση της εφαρµογής τους από τα κράτη

που τις έχουν υιοθετήσει112.

Μέχρι στιγµής, έχουν αναληφθεί 33 Εκθέσεις ROSCs στον τοµέα της

τραπεζικής εποπτείας ενώ προγραµµατίζονται άλλες 8 για το 2002113.

3.2 Κινητές Αξίες (Securities Regulation)

Το διεθνές forum που είναι επιφορτισµένο µε την ανάπτυξη διεθνών

προτύπων στον τοµέα των κινητών αξιών είναι ο ∆ιεθνής Οργανισµός

Επιτροπών Κινητών Αξιών (International Organization of Securities Com-

missions - IOSCO)114. Ο συντονισµός (regulation) στον τοµέα των κινητών

αξιών γίνεται στα πλαίσια τόσο κυβερνητικών οργανισµών όσο και µη

κυβερνητικών οργανισµών (Self Regulatory Organizations � SROs). Σκοπός

του IOSCO είναι να προωθήσει τη συνεργασία ανάµεσα στις αρµόδιες

εθνικές αρχές και τους SROs ούτως ώστε να αναπτυχθούν διεθνώς απο-

                                                
112 Αναλυτικά, βλ. Sundararajan / Marston and Basu (2001).

113 Για µία αποτίµηση της λειτουργίας του Προτύπου στον τοµέα της τραπεζικής ε-

ποπτείας βλ. IMF (2000e) καθώς και IMF � World Bank (2002a).

114 Αναλυτικά, βλ. την ηλεκτρονική σελίδα  http://www.iosco.org



67

δεκτές αρχές στο αντικείµενο των κινητών αξιών. Η διατήρηση εύρωστων

αγορών, η ανταλλαγή έγκυρων πληροφοριών, η παροχή αµοιβαίας τεχνι-

κής και επιστηµονικής βοήθειας και η αποτελεσµατική επιτήρηση των

αγορών κινητών αξιών αποτελούν τους διακηρυγµένους στόχους του ορ-

γανισµού.

Περιλαµβάνει όλες εκείνες τις εθνικές κρατικές και µη (associate) αρ-

χές115 που είναι υπεύθυνες για την επιτήρηση των τοµέων των κινητών

αξιών και των συµβολαίων µελλοντικής εκπλήρωσης (futures). Η Επιτρο-

πή των Προέδρων συνέρχεται µία φορά το χρόνο και αποτελείται από

τους Προέδρους όλων των Επιτροπών, κυβερνητικών και µη για να επικυ-

ρώσει τις αποφάσεις - συστάσεις της Εκτελεστικής Επιτροπής.

Μετά από εκτεταµένες διαβουλεύσεις µε όλα τα του τα µέλη και µε το

∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο, ο IOSCO εξέδωσε το Σεπτέµβριο του 1998

δύο κείµενα αρχών. Το πρώτο είχε τον τίτλο «Στόχοι και Αρχές του Συ-

ντονισµού στον τοµέα των Κινητών Αξιών» (�Objectives and Principles of

Securities Regulation�) και περιλάµβανε µία σειρά βασικών αρχών και

κατευθυντήριων γραµµών για την αποτελεσµατική εποπτεία στον τοµέα

των κινητών αξιών. Το κείµενο χωρίζεται σε τρία µέρη.

Το πρώτο µέρος περιλαµβάνει µία εισαγωγή και µία αναλυτική περι-

γραφή των Αρχών και των Στόχων. Οι 30 Αρχές που διατυπώνονται εκεί

βασίζονται στους εξής τρεις στόχους: την προστασία των επενδυτών, τη

διασφάλιση της ισορροπίας, ευρωστίας και διαφάνειας των αγορών και τη

µείωση του συστηµικού κινδύνου. Οι Αρχές διακρίνονται σε 8 κατηγορίες
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ανάλογα µε το αντικείµενο που επιδιώκουν να ρυθµίσουν. Μεταξύ αυτών,

οι αρµοδιότητες του συντονιστή της αγοράς, οι επιβολής του σχετικού

ρυθµιστικού πλαισίου, η έκταση της συνεργασίας των αρµόδιων φορέων

κλπ.

Το δεύτερο µέρος περιλαµβάνει όλες εκείνες τις επιθυµητές ιδιότητες

(desirable attributes) που πρέπει να έχει ο ιδανικός συντονιστής. Στη συνέ-

χεια, αναφέρεται στο σηµαντικό µελλοντικό ρόλο που είναι δυνατό να

διαδραµατίσουν οι SROs στον τοµέα της επιτήρησης του ρυθµιστικού

πλαισίου για τις κινητές αξίες.

Το τρίτο µέρος περιλαµβάνει µία εκτενή ανάλυση των πρακτικών ε-

πιπτώσεων που θα έχει για το συντονισµό των κινητών αξιών η υιοθέτη-

ση και εφαρµογή των αρχών που αναφέρονται στο πρώτο µέρος, κάνο-

ντας ιδιαίτερη µνεία στους εκδότες, τα συλλογικά επενδυτικά σχέδια, τους

µεσάζοντες της αγοράς, το διακανονισµό και την εκκαθάριση των συναλ-

λαγών κλπ.

Το δεύτερο κείµενο είχε τον τίτλο �Disclosure Standards to Facilitate

Cross � Border Offerings and Listings by Multinational Issuers� και περι-

λάµβανε αρχές και κατευθυντήριες γραµµές µη χρηµατοοικονοµικού

χαρακτήρα (non financial standards) για την επίτευξη καλύτερων αποτε-

λεσµάτων στην ανταλλαγή πληροφοριών διασφαλίζοντας τη συγκρισιµό-

τητά τους (comparability of information).

Για να διευκολύνει την υιοθέτηση και εφαρµογή των Στόχων και Αρ-

χών, ο IOSCO ανέπτυξε µεθοδολογίες ιδίας αξιολόγησης (self assessment

                                                
115 Ο IOSCO αποτελείται από όλες σχεδόν τις χώρες που έχουν οργανωµένα χρηµα-

τιστήρια αξιών. Σύµφωνα µε τα επίσηµα στοιχεία του οργανισµού οι χώρες µέλη του,
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methodologies). Την άνοιξη του 2000, κάνοντας µία προσπάθεια αποτίµη-

σης της µέχρι τότε πορείας των Αρχών, µοίρασε στα µέλη του ερωτηµατο-

λόγια που αφορούσαν τόσο στο σύνολο των Στόχων και Αρχών όσο και

στους εκδότες και τους συντονιστές ξεχωριστά. Επί του παρόντος, ο οργα-

νισµός βρίσκεται στη διαδικασία αξιολόγησης των απαντήσεων που δό-

θηκαν στα ερωτηµατολόγια και σε συνεργασία µε το ∆ιεθνές Νοµισµατι-

κό Ταµείο και την Παγκόσµια Τράπεζα µελετά προτάσεις για την αναθε-

ώρησή τους. Παράλληλα, παρέχοντας εξειδικευµένο επιστηµονικό δυνα-

µικό, προσφέρει πολύτιµη βοήθεια στη διεξαγωγή του FSAP στον τοµέα

των κινητών αξιών.

Μέχρι το ∆εκέµβριο του 2001, είχαν ολοκληρωθεί 15 Εκθέσεις ROSCs

στον τοµέα των κινητών αξιών116.

3.3 Εποπτεία Ασφαλειών (Insurance Supervision)

Την αρµοδιότητα για την κατάρτιση διεθνών προτύπων στον τοµέα

των ασφαλειών έχει η ∆ιεθνής Ένωση Εποπτών Ασφαλιστικών Εταιριών

(International Association of Insurance Supervisors � IAIS)117. Ιδρύθηκε το

1994 και αποτελείται από περίπου 100 µέλη. Η Γενική Συνέλευση της IAIS

συνεδριάζει µία φορά το χρόνο ενώ από τον Ιανουάριο του 1998, απέκτησε

Γραµµατεία η οποία λειτουργεί στα γραφεία της τράπεζας ∆ιεθνών ∆ια-

κανονισµών στην Ελβετία. Σκοπός του έργου της είναι η συνεργασία µε-

ταξύ των κανονιστικών και εποπτικών αρχών προκειµένου να αναπτυ-

                                                

µέχρι στιγµής, αγγίζουν τις 134.

116 Για την αποτίµηση της ενσωµάτωσης του Προτύπου στον τοµέα των Κινητών Α-

ξιών βλ. IMF � World Bank (2002b).

117 Για περισσότερες πληροφορίες βλ. τη σελίδα http://www.iaisweb.org
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χθούν διεθνώς αποδεκτές αρχές και πρότυπα στον τοµέα της εποπτείας

των ασφαλειών. Παράλληλα, η IAIS παρέχει στους ενδιαφερόµενους φο-

ρείς την απαραίτητη υλικοτεχνική βοήθεια και επιστηµονική εµπειρία για

την ικανοποιητικότερη εφαρµογή των µη νοµικά δεσµευτικών προτάσεων

� εισηγήσεών της. Από τα µέσα του 1999, καθιερώθηκε ο θεσµός του πα-

ρατηρητή, ρόλος που επιφυλάσσεται κυρίως για επαγγελµατικές ενώσεις

ασφαλιστών, ασφαλιστικές εταιρίες και επιχειρήσεις.

Το Σεπτέµβριο του 1997, η Ένωση Εποπτών εξέδωσε δύο κείµενα αρ-

χών. Τις Αρχές για την Εποπτεία στον τοµέα των Ασφαλειών (�Insurance

Supervisory Principles�)118, οι οποίες αναθεωρήθηκαν τον Οκτώβριο του

2000 και τις Αρχές για την Εποπτεία ∆ιεθνών Ασφαλιστών και Ασφαλι-

στικών Εταιριών και των Υποκαταστηµάτων τους (�Principles Applicable

to the Supervision of International Insurers and Insurance Groups and their

Cross � Border Establishments�)119, οι οποίες αναθεωρήθηκαν το ∆εκέµβριο

του 1999.

Οι Αρχές για την Εποπτεία στον τοµέα των Ασφαλειών αποτελούν τις

14 βασικές κατευθυντήριες γραµµές για την ικανοποιητική λειτουργία

ενός συστήµατος εποπτείας για τις Ασφάλειες. Σύµφωνα µε αυτές, πρω-

ταρχικός ρόλος αποδίδεται στη µορφή οργάνωσης της εποπτικής αρχής η

οποία πρέπει να είναι διαρθρωµένη κατά τέτοιο τρόπο ώστε να είναι σε

θέση να επιτυγχάνει τους καταστατικούς της σκοπούς - τη διατήρηση,

δηλαδή, ενός κανονιστικού πλαισίου αποτελεσµατικού και ισορροπηµέ-

                                                
118 Το πλήρες κείµενο των Αρχών για την Εποπτεία των Ασφαλειών βρίσκεται στην

ηλεκτρονική σελίδα http://www.iaisweb.org/content/02pas/02principles.pdf

119 Για το πλήρες κείµενο http://www.iaisweb.org/content/02pas/02concordat.pdf
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νου που θα διασφαλίζει τα συµφέροντα τόσο των ασφαλιστικών εταιριών

όσο και των πελατών τους.

Επιπλέον, γίνεται εκτεταµένη αναφορά στις προϋποθέσεις παροχής

άδειας λειτουργίας, στους όρους µεταβίβασης του ελέγχου ασφαλιστικών

εταιριών, στο πλαίσιο της εταιρικής διακυβέρνησης και της διενέργειας

εσωτερικών ελέγχων, στην προληπτική εποπτεία, στη διασφάλιση της

ικανότητας των ασφαλιστικών εταιριών να αναλαµβάνουν δράση όταν

προκύπτουν προβλήµατα που θίγουν την αξιοπιστία του κλάδου (reme-

dial action), στους όρους συνεργασίας των εταιριών κατά τη διάρκεια επι-

τόπιων εποπτικών ελέγχων, στις προϋποθέσεις επιβολής κυρώσεων σε

περιπτώσεις παραβάσεων, την τήρηση του επαγγελµατικού απορρήτου

κλπ.

Ιδιαίτερη µνεία γίνεται στις διασυνοριακές εργασίες. Σύµφωνα µε τις

Αρχές, είναι ζωτικής σηµασίας να διασφαλιστεί ότι όλες οι εταιρίες του

κλάδου υπόκεινται σε κάποιου είδους εποπτικών αρχών και ότι καµία

αλλοδαπή ασφαλιστική εταιρία δε θα διαφύγει από την άσκηση εποπτεί-

ας. Προκειµένου να επιτευχθεί κάτι τέτοιο, η ίδρυση ασφαλιστικού υπο-

καταστήµατος στην αλλοδαπή υπόκειται στην κοινή έγκριση τόσο της

χώρας υποδοχής όσο και της χώρας προέλευσης.

Παράλληλα, µε τη δηµοσίευση των Αρχών για την Εποπτεία, η IAIS ε-

ξέδωσε και δύο κείµενα οδηγιών (Guidance Papers). Το πρώτο από αυτά, το

οποίο τιτλοφορείται �Guidance on Insurance Regulation and Supervision for

Emerging Market Economies�120 αναγνωρίζει την αστάθεια του ασφαλιστι-

κού τοµέα στις αναπτυσσόµενες και ανερχόµενες οικονοµίες, ως άµεση

                                                
120 Το κείµενο βρίσκεται στη σελίδα http://www.iaisweb.org/1/pasc.html
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συνέπεια των θεσµικών και µακροοικονοµικών ανεπαρκειών τους και

υπογραµµίζει την ανάγκη για την εκπόνηση αποτελεσµατικού νοµοθετι-

κού πλαισίου και ικανοποιητικών µηχανισµών ανταλλαγής πληροφοριών,

τη θεσµοθέτηση επαρκών εποπτικών µηχανισµών και τη συµµόρφωση

προς διεθνώς αποδεκτά πρότυπα στον τοµέα της προληπτικής εποπτεί-

ας121.

Το δεύτερο κείµενο, το οποίο φέρει τον τίτλο �Memorandum of Under-

standing� αναγνωρίζει τον καθοριστικό ρόλο που διαδραµατίζουν οι έγκυ-

ρες πληροφορίες και υπογραµµίζει την ανάγκη ύπαρξης και σωστής λει-

τουργίας κανονιστικών πλαισίων για την έγκαιρη ανταλλαγή πληροφο-

ριών µεταξύ των αρµοδίων αρχών.

Τον Οκτώβριο του 1998, η IAIS υιοθέτησε τρία επιπρόσθετα πρότυπα.

Το Εποπτικό Πρότυπο για την Παροχή Άδειας Λειτουργίας (�Supervisory

Standard on Licensing�) το οποίο περιέχει επιπρόσθετες υποχρεώσεις για

όποια ασφαλιστική εταιρία επιθυµεί να πάρει άδεια λειτουργίας, το Επο-

πτικό Πρότυπο για τις Επιτόπιες Επιθεωρήσεις (�Supervisory Standard on

On � Site Inspections�) το οποίο περιέχει τις κατευθυντήριες γραµµές για

τη διενέργεια επιτόπιων ελέγχων και το Εποπτικό Πρότυπο για τα Παρά-

γωγα (�Supervisory Standard on Derivatives�) το οποίο κάνει συστάσεις

αναφορικά µε τους τρόπους µείωσης του κινδύνου στην αγορά των παρα-

γώγων.

  Το Φεβρουάριο του 1999, η Εκτελεστική Επιτροπή της IAIS ανέθεσε

στην αρµόδια Οµάδα ∆ράσης (Task Force on the Assessment and Imple-

mentation of Insurance Core Principles) την αξιολόγηση της έως τότε ενσω-

                                                
121 Βλ. σχετικά Köhler (2000).
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µάτωσης των προτύπων και, παράλληλα, την εκπόνηση µίας σειράς µε-

θοδολογικών εργαλείων µε σκοπό την καλύτερη εφαρµογή των Αρχών. Η

Οµάδα Εργασίας ετοίµασε ένα προκαταρκτικό σχέδιο για τη Μεθοδολογία

των Βασικών Αρχών (�Core Principles Methodology�)122 το οποίο συζητή-

θηκε το Μάρτιο του 2000 στη Λίµα του Περού και εγκρίθηκε τον Απρίλιο

του ίδιου χρόνου. Περιλαµβάνει κριτήρια για τη διευκόλυνση της διενέρ-

γειας αξιολογήσεων αναφορικά µε την πρόοδο στην ενσωµάτωση των

Αρχών στον τοµέα των Ασφαλειών. Στο Παράρτηµα παρέχονται πολύτι-

µες πληροφορίες για τη δοµή και διάρθρωση που πρέπει να έχουν οι Εκ-

θέσεις για την Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων (ROSCs) στον τοµέα

των ασφαλειών.

Τον τελευταίο χρόνο, η IAIS έχει αναθέσει σε µία Οµάδα ∆ράσης (Task

Force on Revisions to the Insurance Core Principles and Methodology) την

αναθεώρηση των Βασικών Αρχών. Η Οµάδα Εργασίας αναµένεται να

ολοκληρώσει το έργο της το φθινόπωρο του 2003.

                                                
122 Για το πλήρες κείµενο βλ. την ηλεκτρονική σελίδα  της ∆ιεθνούς Ένωσης Επο-

πτών Ασφαλειών http://www.iaisweb.org/content/02pas/02cpm.pdf
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Μέχρι στιγµής, έχουν ολοκληρωθεί 16 Εκθέσεις ROSCs στον τοµέα της

Εποπτείας των Ασφαλειών123.

                                                
123 Για την αποτίµηση της λειτουργίας του Προτύπου στον τοµέα των Ασφαλειών βλ.

IMF � World Bank (2001).
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ΜΕΡΟΣ ΤΡΙΤΟ

ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΤΗΣ ΕΦΑΡΜΟΓΗΣ ΤΩΝ ∆ΙΕΘΝΩΝ

ΠΡΟΤΥΠΩΝ

Όπως αναφέρθηκε και στο πρώτο µέρος της παρούσας µελέτης, η υιο-

θέτηση και εφαρµογή των διεθνών προτύπων είναι αποκλειστικά επιλογή

των κρατών. Στην προσπάθεια αυτή, αναπόσπαστο κοµµάτι αποτελούν οι

περιοδικές αποτιµήσεις � αξιολογήσεις της επιτευχθείσας προόδου καθώς

µπορούν να βοηθήσουν σηµαντικά τα συµµετέχοντα κράτη να εντοπί-

σουν αδυναµίες του χρηµατοοικονοµικού τους τοµέα και να καταρτίσουν

λεπτοµερή και ολοκληρωµένα σχέδια για την αποτελεσµατικότερη εξά-

λειψή τους. Οι αποτιµήσεις αυτές είναι δυνατό να επιτευχθούν µε τρεις

διαφορετικούς τρόπους: είτε από το ίδιο το ενδιαφερόµενο κράτος χρησι-

µοποιώντας δικά του εθνικά µέσα και υπηρεσίες (self assessment), είτε από

ιδιώτες εµπειρογνώµονες εγνωσµένου κύρους (hired experts), ή από κά-

ποιο ανεξάρτητο διεθνή οργανισµό που να µπορεί να προσφέρει τέτοιου

είδους υπηρεσίες (external assessments) 124. Ο πλέον αξιόπιστος από τους

προαναφερθέντες τρόπους αξιολόγησης είναι όταν αναλαµβάνεται από

έναν αξιόπιστο και ανεξάρτητο διεθνή οργανισµό.

Το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο και η Παγκόσµια Τράπεζα, σε συνερ-

γασία µε πολυάριθµους διεθνείς οργανισµούς και διεθνή fora αλλά και µε

την ενεργό συµµετοχή των αρµόδιων εθνικών αρχών των ενδιαφεροµέ-

                                                
124 Βλ. σχετικά Fischer (2000).



76

νων χωρών (βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Γ1), έθεσαν πρόσφατα τις βάσεις

για τη δηµιουργία ενός οργανωτικού πλαισίου που έχει σκοπό την πληρέ-

στερη αξιολόγηση της προσπάθειας ενσωµάτωσης και αξιοποίησης των

διεθνών προτύπων από τα κράτη που έχουν επιλέξει να τα υιοθετήσουν.

∆ύο από τις σηµαντικότερες πρωτοβουλίες  στον τοµέα αυτό είναι το

Πρόγραµµα Αξιολόγησης του Χρηµατοοικονοµικού Τοµέα (Financial Sec-

tor Assessment Program - FSAP)125 και οι Εκθέσεις για την Επιτήρηση των

∆ιεθνών Προτύπων (Reports on the Observance of Standards and Codes -

ROSCs).

Οι παραπάνω δύο πρωτοβουλίες του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπε-

ζας έχουν ως στόχο την αξιολόγηση της οικονοµίας και της ενσωµάτωσης

σε αυτή των διεθνών προτύπων. Το Πρόγραµµα FSAP σκοπεύει στη συνο-

λική εξέταση του χρηµατοπιστωτικού τοµέα κάθε χώρας, αναπόσπαστο

µέρος της οποίας είναι και η επισκόπηση της επιτευχθείσας προόδου ως

προς την υιοθέτηση των διεθνών προτύπων. Όµως, δεν είναι το Πρό-

γραµµα FSAP που θα εξετάσει λεπτοµερώς την ενσωµάτωσή τους. Ο ρό-

λος αυτός επιφυλάσσεται στις Εκθέσεις για την Επιτήρηση των ∆ιεθνών

Προτύπων. Οι Εκθέσεις ROSCs, εκκινώντας από τα συµπεράσµατα του

Προγράµµατος FSAP, θα αναλύσουν διεξοδικά την πρόοδο κάθε συµµε-

                                                
125 Εδώ πρέπει να σηµειωθεί ότι το Πρόγραµµα FSAP, θεσµικά, δεν ανήκει στο εγχεί-

ρηµα της εφαρµογής διεθνών προτύπων αλλά σε µία άλλη πολιτική από αυτές που

αναλήφθηκαν στα πλαίσια του νέου ρόλου πρόληψης κρίσεων του ∆ΝΤ, της Αξιολόγη-

σης των Αδυναµιών του Χρηµατοοικονοµικού Τοµέα (Financial Sector Vulnerabilities).

Όµως, στο πνεύµα της διασύνδεσης των πολιτικών που κατατείνουν στον ίδιο στόχο, το

Πρόγραµµα διαρθρώνεται κατά τέτοιο τρόπο ώστε να συνεισφέρει και στην αξιολόγηση

της εφαρµογής των διεθνών προτύπων.
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τέχουσας χώρας στους τοµείς που έχουν συµφωνηθεί εκ των προτέρων.

Αυτός είναι και ο λόγος ύπαρξης και των δύο πρωτοβουλιών. Το Πρό-

γραµµα FSAP εξετάζει γενικά την κατάσταση της οικονοµίας ενώ οι Εκ-

θέσεις ROSCs εξετάζουν ειδικά τη συµµόρφωση µε τα διεθνή πρότυπα.

Αµφότερες ενεργοποιούνται µόνο µετά από αίτηση του ενδιαφερόµε-

νου κράτους µέλους. Ενώ, όµως, οι αξιολογήσεις στα πλαίσια του FSAP

ετοιµάζονται από κοινού από τα επιτελεία του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας

Τράπεζας, οι εκθέσεις στα πλαίσια των ROSCs συνήθως καταρτίζονται

από κάθε επιτελείο ξεχωριστά. Επιπλέον, οι τελευταίες είναι δυνατό να

αναληφθούν όχι µόνο από το ∆ΝΤ και την Παγκόσµια Τράπεζα αλλά και

από κάθε διεθνές forum που έχει την απαιτούµενη τεχνογνωσία και ε-

µπειρία να αναλάβει κάτι τέτοιο στον τοµέα του γνωστικού του αντικει-

µένου (within its mandate)126. Τέλος, οι αξιολογήσεις για το Πρόγραµµα

FSAP περιορίζονται σε ζητήµατα µόνο του χρηµατοπιστωτικού τοµέα

(κυρίως για θέµατα τραπεζικής εποπτείας και διαφάνειας σε θέµατα οι-

κονοµικής και νοµισµατικής πολιτικής) ενώ ανάλογος περιορισµός για τις

εκθέσεις των ROSCs δεν υπάρχει.

                                                
126 Ήδη έχουν αναφερθεί πολλές ιδιωτικές πρωτοβουλίες προς αυτή την κατεύθυνση.

Για παράδειγµα, ένα από τα µεγαλύτερα συνταξιοδοτικά ιδρύµατα των Η.Π.Α. (Califor-

nia Public Employees Retirement System - CalPERS �  http://www.calpers.ca.gov) ανέθεσε

σε πολυεθνική εταιρία παροχής επενδυτικών υπηρεσιών (Oxford Analytica �

http://www.oxan.com) να ετοιµάσει εκθέσεις χρησιµοποιώντας τη µεθοδολογία  των

ROSCs αξιολογώντας την πρόοδο κάποιων αναπτυσσοµένων χωρών στην ενσωµάτωση

των διεθνών προτύπων στον τοµέα της οικονοµικής και νοµισµατικής διαφάνειας.
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1. Το Πρόγραµµα Αξιολόγησης του Χρηµατοοικονοµι-

κού Τοµέα (FSAP)

1.1 Σκοπός του προγράµµατος

Το Πρόγραµµα Αξιολόγησης του Χρηµατοοικονοµικού Τοµέα127 (στο

εξής FSAP) παρουσιάστηκε για πρώτη φορά το Μάιο του 1999. Πρόκειται

για µία από κοινού προσπάθεια του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπεζας

που σκοπό έχει την αξιολόγηση του χρηµατοοικονοµικού τοµέα128 των

συµµετεχόντων κρατών, τον εντοπισµό των αδυναµιών και των πηγών

αστάθειάς του και τη µεγιστοποίηση των προσπαθειών που καταβάλλουν

τα κράτη για τη συνολικότερη ενδυνάµωση των οικονοµιών τους. Με το

FSAP διαπιστώνονται και ιεραρχούνται µε σύνεση οι ανάγκες σε τεχνική

βοήθεια που έχει κάθε κράτος, κατανέµονται πιο ορθολογικά οι περιορι-

σµένοι πόροι του προγράµµατος σε υλικοτεχνική υποδοµή και ανθρώπινο

δυναµικό και, διασφαλίζοντας πληρέστερη επιτήρηση του χρηµατοοικο-

νοµικού τοµέα, ελαχιστοποιούνται οι πιθανότητες εµφάνισης διεθνών

                                                
127 Περισσότερες πληροφορίες για το πρόγραµµα είναι διαθέσιµες στις ηλεκτρονικές

σελίδες τόσο του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου όσο και της Παγκόσµιας Τράπεζας.

Αναλυτικά, για το ∆ΝΤ η σελίδα http://www.imf.org/external/np/fsap/fsap.asp  ενώ για την

Παγκόσµια Τράπεζα http://www.worldbank.org/finance/html/fsap.html

128 Ο Χρηµατοοικονοµικός τοµέας περιλαµβάνει τους χρηµατοπιστωτικούς θεσµούς

ενός κράτους σε όλη τους την έκταση δηλ. τις τράπεζες, τα αµοιβαία κεφάλαια, τις α-

σφαλιστικές εταιρίες, την αγορά συναλλάγµατος, τη χρηµαταγορά, κεφαλαιαγορές κλπ.

Αναλυτικά, βλ. Hibers (2001), Economic Perspectives, σελ. 135 � 158.
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κρίσεων129. Η έµφαση δίνεται πλέον στην πρόληψη των κρίσεων παρά

στην επίλυσή τους. Αξιοποιώντας τα συµπεράσµατα κάθε FSAP, δίνεται η

ευκαιρία στις αρµόδιες εθνικές αρχές να σχεδιάσουν και να υλοποιήσουν

προγράµµατα σταθεροποίησης του χρηµατοοικονοµικού τους τοµέα συµ-

βάλλοντας µε τον τρόπο αυτό στην οικοδόµηση ενός όσο το δυνατόν πιο

ανθεκτικού διεθνούς χρηµατοπιστωτικού γίγνεσθαι.

Το FSAP ξεκίνησε σε πιλοτική βάση, για ένα µόνο χρόνο, περιλαµβά-

νοντας 12 χώρες αρκετά διαφορετικές µεταξύ τους ως προς το βαθµό α-

νάπτυξης των οικονοµιών τους130. Αξιολογώντας την πρόοδο που είχε

συντελεστεί, ένα χρόνο αργότερα, ∆ΝΤ και Παγκόσµια Τράπεζα αποφά-

σισαν τη συνέχιση του προγράµµατος, το οποίο για το επόµενο έτος  θα

συµπεριλάµβανε 24 χώρες µε προοπτική αύξησης του αριθµού αυτού σε

35 χώρες το µεθεπόµενο χρόνο, έτσι ώστε, διατηρώντας το ρυθµό αυτό, σε

5 χρόνια να είναι δυνατό να καλυφθούν και τα 184 κράτη µέλη του ∆ιε-

θνούς Νοµισµατικού Ταµείου131. Αξίζει να αναφερθεί εδώ πως, στο ενδε-

χόµενο το FSAP να περιλαµβάνει 35 χώρες κάθε έτος, ο προϋπολογισµός

αναµένεται να ξεπερνά τα $150.000.000 το χρόνο.

                                                
129 Για να είναι σε θέση να εκτιµήσει καλύτερα τις ανάγκες σε οικονοµική και τεχνι-

κή βοήθεια αλλά και τους ενδεχόµενους µελλοντικούς κινδύνους, η Ευρωπαϊκή Ένωση

ζήτησε από όλες τις υποψήφιες για ένταξη χώρες να συµµετάσχουν στο Πρόγραµµα.

130 Οι χώρες αυτές ήταν το Καµερούν, ο Καναδάς, η Κολοµβία, το Ελ Σαλβαδόρ, η Ε-

σθονία, η Ουγγαρία, η Ινδία, το Ιράν, η Ιρλανδία, το Καζακστάν, ο Λίβανος και η Νότιος

Αφρική.

131 Τελικά, για το έτος 2001, το FSAP περιέλαβε 23 χώρες ενώ για το 2002 άλλες 24

χώρες. Αναλυτικά, βλ. IMF (2000m) καθώς και τις προσθήκες που έγιναν στο τελικό

κείµενο στο IMF (2000n).
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Στα πλαίσια του FSAP καταρτίζονται εκθέσεις στο πεδίο της οικονο-

µικής και νοµισµατικής διαφάνειας, της τραπεζικής εποπτείας, των κινη-

τών αξιών, των ασφαλειών, των συστηµάτων πληρωµών, ενώ σπανιότερα

στον τοµέα της εταιρικής διακυβέρνησης και του λογιστικού ελέγχου132. Οι

τοµείς της τραπεζικής εποπτείας και της οικονοµικής και νοµισµατικής

διαφάνειας εξετάζονται σε κάθε περίπτωση ενώ δεν αποκλείεται κάποιοι

από τους παραπάνω τοµείς να εξετάζονται όχι στα πλαίσια του FSAP

αλλά αυτοτελώς, υπό την αιγίδα διαφόρων Προγραµµάτων Τεχνικής Βο-

ήθειας (Technical Assistance Programs).

Η επιτυχής έκβαση του πιλοτικού προγράµµατος είχε ως αποτέλεσµα

πολλές χώρες να επιθυµούν να ενταχθούν στην αξιολόγηση του FSAP133.

∆εδοµένης, όµως, της έλλειψης των απαραίτητων πόρων από την πλευρά

του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπεζας αλλά και του φόρτου εργασίας

των δύο οργανισµών, αποφασίστηκε από κοινού µε τις ενδιαφερόµενες

αρµόδιες εθνικές αρχές η αυστηρή ιεράρχηση (prioritization) τόσο ως προς

τη συµµετοχή των χωρών όσο και ως προς την έκταση της αξιολόγησης.

Πρακτικά αυτό σηµαίνει ότι προηγούνται οι χώρες που κρίνεται ότι είναι

πιο «επικίνδυνες» για την ασφάλεια του διεθνούς συστήµατος λόγω του

ελλιπών εθνικών συστηµάτων επιτήρησης του χρηµατοοικονοµικού το-

µέα. Όσο για το εύρος του FSAP, αποφασίστηκε για τα έτη 2001 και 2002

να περιλαµβάνει την αξιολόγηση µόνο των πιο σηµαντικών τοµέων, όπως

                                                
132 Στο πιλοτικό Πρόγραµµα, κάθε ένα από τα 12 FSAP που διενεργήθηκαν εξέτασε

κατά µέσο όρο 3,8 τοµείς ενώ για τα 23 FSAP που ολοκληρώθηκαν µέσα στο 2001, ο µέσος

όρος ανέβηκε στο 4,2.

133 Ακόµα και πολλές ανεπτυγµένες χώρες επιθυµούν την ένταξή τους στο Πρό-

γραµµα. Βλ. Για τη συµµετοχή στο Πρόγραµµα, βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Γ2.
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για παράδειγµα την τραπεζική εποπτεία, την οικονοµική και νοµισµατική

διαφάνεια κλπ.

1.2 ∆ιάρθρωση και λειτουργία

Η διαδικασία αξιολόγησης ξεκινά µετά από αίτηση του ενδιαφερόµε-

νου κράτους. Υλοποιείται από κοινού από εµπειρογνώµονες του ∆ιεθνούς

Νοµισµατικού Ταµείου και της Παγκόσµιας Τράπεζας και µε τη συµµετο-

χή ειδικών από το υπό εξέταση κράτος και από εξειδικευµένους διεθνείς

οργανισµούς. Η αποτίµηση καλύπτει εκείνα τα πρότυπα που θεωρούνται

τα πιο σηµαντικά κάθε φορά και είναι πάντα αντικείµενο συµφωνίας

µεταξύ όλων των συµµετεχόντων στη διαδικασία. Κάθε αξιολόγηση στα

πλαίσια του FSAP περιλαµβάνει τρεις εκθέσεις134:

Η πρώτη έκθεση (�Main Report�) περιλαµβάνει µία συνολική αποτί-

µηση του χρηµατοοικονοµικού τοµέα του υπό εξέταση κράτους. Επιση-

µαίνει τα τρωτά σηµεία και τις αδυναµίες της οικονοµίας ενώ, παράλλη-

λα, υπογραµµίζει και τα θετικά στοιχεία της. Περιέχει, επίσης, την εκτί-

µηση των εµπειρογνωµόνων για τους βραχυπρόθεσµους και µεσοπρόθε-

σµους κινδύνους που διατρέχει η εν λόγω οικονοµία ενώ στο τέλος κάνει

κάποιες συστάσεις � προτάσεις λήψης συγκεκριµένων µέτρων προς το

κράτος. Είναι εµπιστευτική και παραδίδεται στις αρµόδιες εθνικές αρχές.

Στο Παράρτηµά της περιλαµβάνει περιληπτικά την πρόοδο που έχει κάνει

το κράτος σε ό,τι αφορά την ενσωµάτωση και επιτήρηση των διεθνών

προτύπων.

                                                
134 Βλ. Gianviti (2002).
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Η δεύτερη έκθεση (�Selected Financial Sector Issues�) περιλαµβάνει µία

λεπτοµερή οικονοµοτεχνική ανάλυση που στηρίζει µε πίνακες και στατι-

στικά στοιχεία την πρώτη έκθεση. Και αυτή είναι εµπιστευτική ενώ δίνε-

ται στις αρµόδιες εθνικές αρχές µόνο εάν ζητηθεί. Η πρώτη και η δεύτερη

έκθεση είθισται να µη δηµοσιεύονται ούτε από το ∆ΝΤ ή την Παγκόσµια

Τράπεζα ούτε από το κράτος που ζήτησε την αξιολόγηση.

Η τρίτη έκθεση (�Assessment of Observance of International Standards

and Codes�) περιέχει µία λεπτοµερή ανάλυση της προόδου που έχει κάνει

το κράτος στην ενσωµάτωση και επιτήρηση των υπό αξιολόγηση διεθνών

προτύπων. Ως εκ τούτου,  αποτελεί τη βάση για την κατάρτιση των

ROSCs. Την ευθύνη (responsibility) για την αξιολόγηση κάθε προτύπου

έχει από κοινού η οµάδα εµπειρογνωµόνων από το ∆ΝΤ και την Παγκό-

σµια Τράπεζα, η οµάδα από εξειδικευµένους διεθνείς οργανισµούς και οι

αρµόδιες εθνικές αρχές. Την υπεγγυότητα (accountability), όµως, τη φέρει

αποκλειστικά το ∆ΝΤ και η Παγκόσµια Τράπεζα. Το κράτος µπορεί να

δηµοσιεύσει την τρίτη έκθεση, µόνο, όµως, µε τη συγκατάθεση του ∆ΝΤ

και της Παγκόσµιας Τράπεζας (αρκεί η συγκατάθεση µόνο του ∆ΝΤ αν το

κράτος δεν είναι πελάτης της Παγκόσµιας Τράπεζας).

Στη βάση των ευρηµάτων των εµπειρογνωµόνων του FSAP, τα επιτε-

λεία των δύο οργανισµών ετοιµάζουν ξεχωριστές εκθέσεις προς τα αντί-

στοιχα ∆ιοικητικά Συµβούλια ανάλογα µε το αντικείµενο (area of interest)

κάθε οργανισµού. Η έκθεση των ειδικών από το ∆ΝΤ θα αποτελέσει στη

συνέχεια το θεµέλιο για την Αξιολόγηση της Σταθερότητας του Χρηµατο-

οικονοµικού Τοµέα (Financial Sector Stability Assessment � FSSA) ενώ αυτή

των ειδικών από την Παγκόσµια Τράπεζα τη βάση για την Αξιολόγηση

του Χρηµατοοικονοµικού Τοµέα (Financial Sector Assessment - FSA).
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Η Αξιολόγηση της Σταθερότητας του Χρηµατοοικονοµικού Τοµέα (στο

εξής FSSA) επικεντρώνεται στις αδυναµίες και τα τρωτά σηµεία της οικο-

νοµίας µακροπρόθεσµα. Πρόκειται δηλαδή για µία ευρύτερη και συνολι-

κότερη εξέταση της κατάστασης στην οποία βρίσκεται η οικονοµία και

των πιθανών κινδύνων που ενδεχοµένως να αντιµετωπίσει µακροπρόθε-

σµα. Η Αξιολόγηση στα πλαίσια του FSSA καταλήγει στο ∆ιοικητικό Συµ-

βούλιο του ∆ΝΤ όπου ενσωµατώνεται στο υπόλοιπο υλικό που θα χρησι-

µοποιηθεί για τις ανάγκες των διαβουλεύσεων του Άρθρου IV (Article IV

Consultations), δηλαδή των ετήσιων συζητήσεων ανάµεσα στο ∆ΝΤ και τα

κράτη µέλη του για θέµατα µακροοικονοµικής πολιτικής.

Συνεπώς, οι εκθέσεις του FSSA αποτελούν τον συνδετικό κρίκο ανά-

µεσα στο Πρόγραµµα FSAP και την πολιτική Εποπτείας (Surveillance)135

του ∆ΝΤ, όπως αυτή πραγµατώνεται µέσα από τις διαβουλεύσεις του Άρ-

θρου IV, παρέχοντας όλα εκείνα τα στοιχεία που είναι απαραίτητα για

την άσκησή της. Η διαφορά είναι ότι, ενώ το FSAP γίνεται για λογαριασµό

του κράτους που ζητά αυτοβούλως τη διεξαγωγή του, το FSSA καταρτίζε-

ται µόνο για τις ανάγκες της Εποπτείας του ∆ΝΤ. Η έκθεση του FSSA

µπορεί να δηµοσιευθεί από το ∆ΝΤ µε τη συγκατάθεση του κράτους και

συνήθως συνοδεύεται από την έκθεση που προκύπτει στο πλαίσιο των

διαβουλεύσεων του Άρθρου IV136 (βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Γ3).

                                                
135 Βλ. σχετικά Issing (1998) καθώς και Animat (2001).

136 Εδώ πρέπει να σηµειωθεί ότι κατά τη φάση της πιλοτικής εφαρµογής του Προ-

γράµµατος, δεν επιτρεπόταν σε κανέναν από τους συµµετέχοντες να δηµοσιεύει τα

αποτελέσµατα του FSAP. Στη συνέχεια, όµως, της εφαρµογής του κρίθηκε ότι κάτι τέτοιο

αντίκειται στην πολιτική διαφάνειας του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπεζας κι έτσι

αποφασίστηκε να επιτρέπεται, µε τη σύµφωνη γνώµη όλων, η δηµοσίευση των ευρηµά-
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Από τη µεριά της Παγκόσµιας Τράπεζας, η Αξιολόγηση του Χρηµατο-

οικονοµικού Τοµέα (στο εξής FSA) χρησιµεύει ως διαγνωστικό εργαλείο

που παρέχει µία ολοκληρωµένη εικόνα των οικονοµιών των πελατών της

Τράπεζας έτσι ώστε να είναι σε θέση να εκτιµήσει καλύτερα τις ανάγκες

τους σε οικονοµική και τεχνική βοήθεια. Τα πορίσµατα του FSA χρησιµο-

ποιούνται σε διάφορα προγράµµατα της Παγκόσµιας Τράπεζας όπως για

παράδειγµα στο Country Assistance Strategies � CAS, στα Social and Struc-

tural Reviews � SSR, στα Poverty Reduction Strategy Papers κλπ. Στα προα-

ναφερθέντα προγράµµατα, έµφαση δίνεται σε θέµατα που αφορούν τη

δηµιουργία εκείνων των θεσµών (institution building) που θα επιτρέψουν

στο κράτος να αναπτύξει µακροπρόθεσµα έναν υγιή και εύρωστο χρηµα-

τοοικονοµικό τοµέα137.

1.3 Μεθοδολογικά εργαλεία του FSAP

Για να είναι σε θέση να διαδραµατίσει καθοριστικό ρόλο στην ενδυ-

νάµωση του χρηµατοπιστωτικού τοµέα των ενδιαφεροµένων κρατών, το

FSAP πρέπει να παρέχει συνεχώς υψηλής ποιότητας αξιολογήσεις, λαµ-

βάνοντας κάθε φορά υπόψη τις ιδιαιτερότητες των υπό εξέταση οικονο-

µιών. Για το σκοπό αυτό, οι οµάδες των εµπειρογνωµόνων που απασχο-

                                                

των του Προγράµµατος. Η πρακτική που έχει καθιερωθεί πάντως είναι να δηµοσιεύεται

µόνο η τρίτη έκθεση (�Assessment of Observance of International Standards and Codes�)

του FSAP, βλ. σχετικά IMF (2000j).

137 Εκθέσεις στα πλαίσια του FSA ετοιµάζονται µόνο όταν το υπό εξέταση κράτος εί-

ναι πελάτης της Παγκόσµιας Τράπεζας. Για παράδειγµα, από τις χώρες που συµµετεί-

χαν στο πιλοτικό Πρόγραµµα του FSAP, δεν καταρτίστηκαν εκθέσεις για τον Καναδά και

την Ιρλανδία.
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λούνται στο Πρόγραµµα χρησιµοποιούν µεθοδολογικά εργαλεία που εί-

ναι ειδικά σχεδιασµένα για τους σκοπούς του FSAP. Τα εργαλεία αυτά

είναι η µακροοικονοµική ανάλυση, η µελέτη και εικονική εφαρµογή πιθα-

νών αρνητικών σεναρίων για την οικονοµία και η αξιολόγηση της ενσω-

µάτωσης των διεθνών προτύπων138.

Η µακροοικονοµική ανάλυση (Macroprudential Analysis) έχει σκοπό

να καταδείξει την αµφίδροµη σχέση που υπάρχει µεταξύ µακροοικονοµι-

κής ευρωστίας της οικονοµίας και θετικών αποδόσεων του χρηµατοοικο-

νοµικού τοµέα. Για τις ανάγκες της ανάλυσης χρησιµοποιούνται µακροοι-

κονοµικοί δείκτες139 (Macro Prudential Indicators -  MPIs)140 οι οποίοι εξετά-

ζουν σε βάθος τόσο τη σφριγηλότητα και φερεγγυότητα των εµπορικών

τραπεζών όσο και το ευρύτερο πλαίσιο των εθνικών επιλογών οικονοµι-

κής πολιτικής. Η εµπειρία έχει δείξει πως όταν η ανάλυση καταδείξει α-

δυναµίες και στους δύο προαναφερθέντες τοµείς τότε αυξάνονται οι πι-

θανότητες εµφάνισης µελλοντικά κάποιας οικονοµικής κρίσης.

Η µελέτη και εικονική εφαρµογή διαφόρων σεναρίων (stress tests and

scenario analysis) έχει σκοπό να µελετήσει τον αντίκτυπο που θα είχε στη

λειτουργία της αγοράς και στη φερεγγυότητα των τραπεζών µία ενδεχό-

µενη σοβαρή χρηµατοπιστωτική κρίση. Εφαρµόζεται τόσο σε µεγάλες

εµπορικές τράπεζες όσο και σε ολόκληρα τραπεζικά συστήµατα. Για τη

σωστή διεξαγωγή των διαφόρων stress tests είναι κεφαλαιώδους σηµασίας

η κοινοποίηση προς το ∆ΝΤ και την Παγκόσµια Τράπεζα εκείνων των

στοιχείων που θεωρούνται απαραίτητα. Το πρόβληµα που παρατηρείται

                                                
138 Βλ. σχετικά Brown (1998).

139 Βλ. σχετικά IMF (2000d),  World Bank (2001a) καθώς και IMF (2000a).



86

εν προκειµένω είναι ότι οι αρµόδιες εθνικές αρχές τις περισσότερες φορές

διστάζουν να αποκαλύψουν αυτά τα στοιχεία, παρά το γεγονός ότι τα

τελευταία υπάγονται στη ρήτρα εµπιστευτικότητας (confidentiality clause).

 Ένα δεύτερο πρόβληµα που παρατηρείται εδώ έχει να κάνει µε το

διαφορετικό επίπεδο της οικονοµίας ανάµεσα στα κράτη που ανέπτυξαν

αυτά τα σενάρια (ανεπτυγµένες χώρες) και σε αυτά τα οποία τα εφαρµό-

ζουν (στην πλειοψηφία τους αναπτυσσόµενες χώρες). Πολλοί υποστηρί-

ζουν ότι αυτά τα σενάρια θεωρούν δεδοµένη την ύπαρξη ενός καλά οργα-

νωµένου τραπεζικού συστήµατος, τη λειτουργία εύρωστης κεφαλαιαγο-

ράς καθώς και την ύπαρξη µεγάλου αριθµού καλά πληροφορηµένων

δρώντων. Αυτά τα προαπαιτούµενα σπανίζουν σε πολλές από τις ανα-

πτυσσόµενες χώρες που παίρνουν µέρος στο Πρόγραµµα141.

Η αξιολόγηση της προόδου που έχει επιτύχει το κράτος στην ενσωµά-

τωση και εφαρµογή των διεθνών προτύπων έχει σκοπό, αφενός να ανα-

δείξει τα θετικά στοιχεία της συγκεκριµένης οικονοµίας σε ό,τι αφορά την

προσαρµοστικότητά της σε νέα δεδοµένα, αφετέρου να εντοπίσει τα θε-

σµικά κενά και τις αδυναµίες του χρηµατοπιστωτικού τοµέα. Το ενδιαφέ-

ρον εδώ εστιάζεται κυρίως στους τοµείς της τραπεζικής εποπτείας, της

οικονοµικής και νοµισµατικής διαφάνειας, των συστηµάτων πληρωµών,

των κινητών αξιών και των ασφαλειών142.

                                                
140 Βλ. IMF (2001f).

141 Για µία εκτενή ανάλυση των αρνητικών σηµείων των stress tests βλ. Holt και Jones

(1998).

142 Στα Προγράµµατα FSAP που έχουν διεξαχθεί µέχρι σήµερα, ο βαθµός  ενσωµά-

τωσης του προτύπου για την τραπεζική εποπτεία και την οικονοµική και νοµισµατική

διαφάνεια αξιολογήθηκε σε όλες τις περιπτώσεις, για τα συστήµατα πληρωµών στις
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1.4 Εξωτερική Αξιολόγηση του Προγράµµατος

Η ευρεία έκταση των αντικειµένων που καλύπτει συνήθως κάθε FSAP

κατέστησε αναγκαία την επιστράτευση εµπειρογνωµόνων και εκτός ∆ΝΤ

και Παγκόσµιας Τράπεζας. Ένας µεγάλος αριθµός κεντρικών τραπεζών,

διεθνών οικονοµικών ινστιτούτων, διεθνών οργανισµών, µη κυβερνητι-

κών οργανώσεων (NGOs) και των οργανισµών που ανέπτυξαν τα διεθνή

πρότυπα (standard setting agencies) συµφώνησαν να παραχωρήσουν ειδι-

κούς - µέρος του επιστηµονικού τους δυναµικού προκειµένου η όλη προ-

σπάθεια να έχει θετική έκβαση143.

Οι ειδικοί αυτοί (outside experts) συνεισέφεραν τα µέγιστα στην επιτυ-

χή λειτουργία του Προγράµµατος. Η πλειοψηφία εξ� αυτών συνέβαλε

στην κατάρτιση των εκθέσεων για την αξιολόγηση της προόδου των υπό

εξέταση κρατών στον τοµέα της τραπεζικής εποπτείας και των συστηµά-

των πληρωµών ενώ κάποιοι προσέφεραν τις γνώσεις τους στο σχεδιασµό

των stress tests και στην εφαρµογή εικονικών σεναρίων (scenario analysis).

                                                

περισσότερες περιπτώσεις, ενώ για τις κινητές αξίες και τις ασφάλειες µόνο στις µισές

περιπτώσεις.

143 Σύµφωνα µε τα στοιχεία που έδωσαν στη δηµοσιότητα τα ∆ιοικητικά Συµβούλια

του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπεζας, ο συνολικός αριθµός των διεθνών οργανισµών

που συµµετέχουν στο Πρόγραµµα ξεπερνά τους 60. Μεταξύ αυτών, η Επιβλέπουσα Αρχή

για θέµατα Τραπεζικής Εποπτείας των Κεντροαφρικανικών κρατών, Η Επιτροπή Κινη-

τών Αξιών της Νέας Ζηλανδίας, οι Κεντρικές Τράπεζες του Περού, της Μαλαισίας, της

Αυστραλίας, της Ινδίας, του Ισραήλ, της Τουρκίας, η FED, η Bundesbank, η Τράπεζα ∆ιε-

θνών ∆ιακανονισµών, η Επιτροπή της Βασιλείας, ο IOSCO κλπ. (Βλ. αναλυτικά Παράρ-

τηµα, Πίνακας Γ1).
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Την εµπειρία και την τεχνογνωσία που αποκοµίζουν από αυτή τη δια-

δικασία, οι εξωτερικοί εµπειρογνώµονες την αξιοποιούν στις χώρες τους

όπου βοηθούν τις αρµόδιες εθνικές αρχές να εξοικειωθούν µε το Πρό-

γραµµα. Εξάλλου, η ύπαρξη έµπειρων ειδικών πλέον και εκτός ∆ΝΤ και

Παγκόσµιας Τράπεζας είχε ως αποτέλεσµα την ανάληψη αξιολογήσεων

από τα ίδια τα κράτη (self assessments), προοπτική που ενδεχοµένως να

λειτούργησε γι αυτά και ως κίνητρο για τη συνεισφορά των ειδικών.

Η χρησιµοποίηση εξωτερικών εµπειρογνωµόνων (peer review) για την

αξιολόγηση του FSAP  δε συνέβαλε µόνο στην πληρέστερη αξιολόγηση

του Προγράµµατος αλλά διεύρυνε και τη νοµιµοποιητική βάση της προ-

σπάθειας. Η συµµετοχή εξωτερικών ειδικών στο Πρόγραµµα αλλά και η

διενέργεια πλέον όλο και περισσότερων self assessments ενίσχυσε το αί-

σθηµα «κυριότητας» (ownership)144 του Προγράµµατος από την πλευρά

των κρατών, κάτι που, όπως έχει προαναφερθεί στο πρώτο µέρος της πα-

ρούσας εισήγησης, αποτελεί κλειδί (αλλά και αγκάθι) για την επιτυχή

έκβαση της όλης προσπάθειας.

Τα στοιχεία για την οικονοµία του εξεταζόµενου κράτους που µαθαί-

νουν κατά τη διάρκεια της αποστολής τους οι εξωτερικοί εµπειρογνώµο-

νες εµπίπτουν στο απόρρητο των πληροφοριών και προστατεύονται σύµ-

φωνα µε σχετική ρήτρα145.

                                                
144 Βλ. σχετικά IMF (2001n).

145 Το Μάιο του 2000, τα ∆ιοικητικά Συµβούλια του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπε-

ζας απέστειλαν σε όλους τους οργανισµούς που είχαν εκδηλώσει ενδιαφέρον να συµµε-

τάσχουν στο Πρόγραµµα FSAP ένα Confidentiality Protocol το οποίο σκιαγραφούσε σε

γενικές γραµµές τα καθήκοντα και τις ευθύνες των εµπειρογνωµόνων που θα συµµετεί-

χαν στο Πρόγραµµα. Ένας από τους όρους του Πρωτοκόλλου ήταν η τήρηση απόλυτης
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1.5 Αποτίµηση του FSAP

Μέχρι στιγµής, το Πρόγραµµα FSAP χαρακτηρίζεται σε γενικές γραµ-

µές από επιτυχία. Κάτι τέτοιο προκύπτει όχι µόνο από τους συνεχείς απο-

λογισµούς του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπεζας αλλά και από τις µαρ-

τυρίες των αρµόδιων εθνικών αρχών και των εµπειρογνωµόνων των συ-

νεργαζόµενων διεθνών οργανισµών. Το Πρόγραµµα βοήθησε τα κράτη

που πήραν µέρος να αναπτύξουν ένα στρατηγικό πλαίσιο αξιολόγησης,

ελέγχου και ενδυνάµωσης του χρηµατοοικονοµικού τους τοµέα εντάσσο-

ντας στην οικονοµική τους πολιτική µοντέλα ανάλυσης και µεθοδολογικά

εργαλεία διεθνούς κύρους και αποδοχής146. Συνδυάζοντας κατάλληλα την

µακροοικονοµική ανάλυση, τα stress tests και την εφαρµογή εικονικών

σεναρίων αλλά και την αξιολόγηση της επιτευχθείσας προόδου ως προς

την ενσωµάτωση των διεθνών προτύπων, τα συµµετέχοντα κράτη είχαν

την ευκαιρία να εξετάσουν σε βάθος την ανθεκτικότητα και ευρωστία των

οικονοµιών τους, να εντοπίσουν αδυναµίες και µελανά σηµεία και να

βρουν λύσεις στα κακώς κείµενα.

Για παράδειγµα, σε αρκετές περιπτώσεις χωρών που λάµβαναν δά-

νεια από το ∆ΝΤ και την Παγκόσµια Τράπεζα χωρίς να είναι σε θέση να

επωφεληθούν από αυτά,  το Πρόγραµµα κατάφερε να εντοπίσει την αιτία

                                                

εχεµύθειας αναφορικά µε τις εµπιστευτικές πληροφορίες που θα έρχονταν στην κατοχή

τους κατά τη διάρκεια του Προγράµµατος. Για κάθε συνεργαζόµενο οργανισµό υπήρχαν

και ειδικές επιπρόσθετες υποχρεώσεις που οι ειδικοί του έπρεπε να τηρήσουν. Το Πρωτό-

κολλο αυτό έπρεπε να επιστραφεί στο ∆ΝΤ ή την Παγκόσµια Τράπεζα µαζί µε µία υπο-

γεγραµµένη δήλωση αποδοχής των όρων του µέσα σε ορισµένο χρονικό διάστηµα.

146 Για έναν αναλυτικό απολογισµό του Προγράµµατος βλ. IMF (2001a). Επίσης, βλ.

Conthe και Ingves (2001), American Banker, σελ. 156 επ. καθώς και Köhler (2001b).
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του κακού που ήταν η διατήρηση πολύ υψηλών επιτοκίων. Σε άλλες περι-

πτώσεις, αποκαλύφτηκε ότι η αιτία εµφάνισης συχνών οικονοµικών κρί-

σεων µικρής έντασης ήταν το γεγονός ότι οι κρατικές τράπεζες ήταν υ-

περβολικά εκτεθειµένες σε πιστωτικούς κινδύνους ενώ, παράλληλα, α-

πουσίαζαν αξιόπιστα συστήµατα εγγύησης καταθέσεων.

Από τη δική τους µεριά, τα συµµετέχοντα κράτη µετά τη λήξη κάθε

FSAP, είχαν την ευκαιρία να διατυπώσουν τις εντυπώσεις τους αλλά και

να κάνουν σχόλια και προτάσεις για την καλύτερη λειτουργία του Προ-

γράµµατος. Σε πολλές περιπτώσεις µέχρι σήµερα, οι συµµετέχουσες χώ-

ρες έχουν προτείνει να δίνεται µεγαλύτερη σηµασία στη λειτουργία του

ανεπίσηµου τµήµατος της οικονοµίας, της λεγόµενης παραοικονοµίας,

καθώς διαδραµατίζει σηµαντικό ρόλο σε πολλές αναπτυσσόµενες χώρες.

Επίσης, προτάθηκε η αξιολόγηση της προόδου ενσωµάτωσης των διεθνών

προτύπων να µην έχει το χαρακτήρα «βαθµολόγησης» (pass � fail scores)

αλλά να είναι ευρύτερη και να λαµβάνει υπόψη τις ιδιαίτερες συνθήκες

κάθε οικονοµίας. Τέλος, σε ό,τι αφορά την εφαρµογή των προτάσεων του

Προγράµµατος (FSAP follow - up), τα συµµετέχοντα κράτη πρότειναν να

δίνεται περισσότερος χρόνος για την υλοποίησή τους, ειδικά όταν είναι

αναγκαίες σηµαντικές θεσµικές µεταρρυθµίσεις.

 Η εµπειρία από τη λειτουργία του FSAP αλλά και οι παρατηρήσεις �

προτάσεις των χωρών που συµµετέχουν σε αυτό γίνονται αντικείµενο

µελέτης σε συναντήσεις των ειδικών του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπε-

ζας που χρηµατοδοτούνται από την Επιτροπή για τον Χρηµατοοικονοµικό

Τοµέα (Financial Sector Liaison Committee � FSLC).
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2. Εκθέσεις για την Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων

(ROSCs)

2.1 Εισαγωγικά

Τον Ιανουάριο του 1999, το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο εγκαινίασε έ-

να πιλοτικό πρόγραµµα που είχε ως στόχο την καταγραφή της προόδου

που είχε συντελεστεί έως εκείνη τη στιγµή αναφορικά µε την ενσωµάτω-

ση και εφαρµογή των διεθνών προτύπων. Νωρίτερα τον ίδιο χρόνο, είχαν

προηγηθεί σηµαντικές παραινέσεις σε διεθνές επίπεδο που ανήγαγαν την

αποτελεσµατική επιτήρηση των διεθνών προτύπων σε προϋπόθεση sine

qua non της εύρυθµης λειτουργίας του διεθνούς χρηµατοπιστωτικού συ-

στήµατος147. Η κοινή προτροπή των παραπάνω παραινέσεων ήταν η δη-

µιουργία εκείνων των µηχανισµών που θα επέτρεπαν την καλύτερη επι-

τήρηση της εφαρµογής των διεθνών προτύπων. Ο ιδανικός τρόπος επιτή-

ρησης θα ήταν η τελευταία να γίνεται  από τον αρµόδιο οργανισµό που το

ανέπτυξε (standard setting agency). Επειδή, όµως, οι οργανισµοί αυτοί συ-

νήθως δεν έχουν την απαραίτητη εµπειρία και υλικοτεχνική επάρκεια,

θεωρήθηκε αναγκαίο την επιτήρηση των προτύπων να αναλάβει το ∆ιε-

θνές Νοµισµατικό Ταµείο, στα πλαίσια του νέου του ρόλου148.

                                                
147 Συγκεκριµένα, τον Οκτώβριο του 1998 η µελέτη της Οµάδας Εργασίας του G-22

για την ∆ιαφάνεια και την Υπεγγυότητα (G-22 Working Group on Transparency and Ac-

countability) και το Νοέµβρη του ίδιου χρόνου η ∆ιακήρυξη των Υπουργών Οικονοµικών

και των ∆ιοικητών των Κεντρικών Τραπεζών του G-7. Για περισσότερες λεπτοµέρειες, βλ.

το πρώτο µέρος της παρούσας µελέτης.

148 Για περισσότερες λεπτοµέρειες, βλ. Köhler (2002b).
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Για την καλύτερη προετοιµασία του προγράµµατος διεξήχθησαν σε

πιλοτική βάση τρεις προπαρασκευαστικοί γύροι (case studies) που αφο-

ρούσαν σε εκείνους τους τοµείς που ενδιέφεραν το ∆ΝΤ και που πάνω

στους οποίους είχε σχετική εµπειρία (δηµοσιονοµική διαφάνεια και διά-

χυση στοιχείων). Μετά από προτροπή των Υπουργών Οικονοµικών του G-

22 στη Σύνοδο για την Ενδυνάµωση του ∆ιεθνούς Χρηµατοοικονοµικού

Συστήµατος τον Ιούνιο του 1999, στο πρόγραµµα άρχισε να συνεργάζεται

(από το Σεπτέµβρη του ίδιου έτους) και η Παγκόσµια Τράπεζα. Οι τοµείς

ευθύνης της ήταν σε πρώτο στάδιο η εταιρική διακυβέρνηση και η λογι-

στική (accounting and auditing). Στη συνέχεια, στους τοµείς αυτούς προ-

στέθηκε η τραπεζική εποπτεία, η οικονοµική και νοµισµατική διαφάνεια,

η λειτουργία των συστήµατα πληρωµών, οι κινητές αξίες και οι ασφά-

λειες149.

Μετά την επιτυχή έκβαση των τριών πειραµατικών γύρων και τη θε-

τική αξιολόγηση των «Εκθέσεων ∆ιαφάνειας», όπως ονοµάζονταν αρχικά,

το Πρόγραµµα για την Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων (στο εξής

ROSCs)150 εντάχθηκε και επίσηµα στο «οπλοστάσιο» του ∆ΝΤ και της Πα-

γκόσµιας Τράπεζας. Έκτοτε, σκοπός του Προγράµµατος είναι η συνοπτι-

κή καταγραφή της προόδου που κάνουν τα κράτη που επιλέγουν να συµ-

                                                
149 Ο λόγος για την προσθήκη όλων αυτών των νέων τοµέων ευθύνης ήταν η παράλ-

ληλη έναρξη λειτουργίας του Προγράµµατος FSAP, µέρος του οποίου, όπως αναφέρθηκε

νωρίτερα, ήταν και η αξιολόγηση της επιτευχθείσας προόδου αναφορικά µε την ενσωµά-

τωση των διεθνών προτύπων του χρηµατοοικονοµικού τοµέα.

150 Περισσότερες πληροφορίες υπάρχουν στην ηλεκτρονική σελίδα του ∆ιεθνούς Νο-

µισµατικού Ταµείου http://www.imf.org/external/np/rosc/rosc.asp καθώς και στη σελίδα

της Παγκόσµιας Τράπεζας http://www.worldbank.org/ifa/rosc_more.html
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µετάσχουν σε αυτό αναφορικά µε την ενσωµάτωση των διεθνών προτύ-

πων. Μελετώντας τα ευρήµατα του Προγράµµατος, κάθε κράτος είναι σε

θέση να συγκρίνει την εσωτερική του οικονοµική πρακτική µε διεθνώς

αναγνωρισµένα πρότυπα, να εντοπίσει αδυναµίες και να βρει µε τη βοή-

θεια του ∆ΝΤ και της Παγκόσµιας Τράπεζας τρόπους για να ενδυναµώσει

το χρηµατοπιστωτικό του τοµέα. Παράλληλα, µε τη γνωστοποίηση των

αποτελεσµάτων των ROSCs (Summary Assessments), διευκολύνονται οι

πιθανοί µελλοντικοί επενδυτές να αξιολογήσουν και να εκτιµήσουν κα-

λύτερα το επενδυτικό κλίµα που επικρατεί σε κάθε χώρα. Η συµµετοχή

στο Πρόγραµµα είναι εθελοντική.

Σύµφωνα µε την τελευταία Έκθεση για την πρόοδο του Προγράµµα-

τος της 21ης Ιουνίου 2002, συνολικά 228 εκθέσεις ROSCs για 76 οικονοµίες

έχουν ολοκληρωθεί, εκ των οποίων έχουν δηµοσιευθεί 165 για 59 οικονο-

µίες. Οι εκθέσεις αφορούσαν στην πλειοψηφία τους οικονοµίες αναπτυσ-

σόµενες, αναδυόµενες και σε µετάβαση. Το 44% των εκθέσεων προέκυψε

από το Πρόγραµµα FSAP και αφορούσε την εξέταση των προτύπων που

έχουν σχέση αποκλειστικά µε τον οικονοµικό τοµέα151.

Ο προϋπολογισµός για την ολοκλήρωση µιας Έκθεσης ROSCs διαφέ-

ρει σηµαντικά κάθε φορά, ανάλογα µε τον υπό εξέταση τοµέα και την

τεχνική που χρησιµοποιείται. Έτσι, για παράδειγµα, ενώ οι πρώτες 6 εκ-

θέσεις στον τοµέα της εταιρικής διακυβέρνησης κόστισαν κατά µέσο όρο

                                                
151 Αντίστοιχα, σύµφωνα µε την έκθεση του Ιουνίου του 2001, είχαν ολοκληρωθεί 110

εκθέσεις ROSCs για 43 χώρες εκ των οποίων είχαν δηµοσιευθεί 76 για 31 χώρες (βλ. Πα-

ράρτηµα, Πίνακας Γ4). Αναλυτικά, βλ. IMF (2002g).
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$120.000, οι επόµενες 6 κόστισαν $70.000152. Οι εκθέσεις για τον τοµέα του

λογιστικού ελέγχου κόστισαν περίπου $60.000 ενώ αυτές για τα δικαιώµα-

τα των πιστωτών $50.000.

Οι εκθέσεις ROSCs είναι κατά βάση εµπιστευτικές και δηµοσιεύονται

µόνο µετά την ολοκλήρωση των διαβουλεύσεων στα πλαίσια του Άρθρου

IV. Ωστόσο, επειδή ορισµένες φορές οι εκθέσεις ολοκληρώνονται πολλούς

µήνες πριν την κατάληξη των διαβουλεύσεων του Άρθρου IV, είναι δυνα-

τή µε τη σύµφωνη γνώµη του ενδιαφερόµενου κράτους η δηµοσίευσή τους

πριν το πέρας της διαδικασίας του Άρθρου IV153. Μέχρι στιγµής, το ποσο-

στό των εκθέσεων που είναι διαθέσιµες στο διαδικτυακό τόπο του ∆ιε-

θνούς Νοµισµατικού Ταµείου αγγίζει το 80% περίπου (βλ. Παράρτηµα,

Πίνακας Γ5).

2.2 ∆ιάκριση ROSCs

Οι εκθέσεις που καταρτίζονται στα πλαίσια του Προγράµµατος

ROSCs διακρίνονται, ανάλογα µε τον τοµέα χρησιµότητάς τους, σε αυτές

που βρίσκουν εφαρµογή  στην κυβερνητική πολιτική, το χρηµατοπιστωτι-

κό τοµέα και τον τοµέα των επιχειρήσεων154.

                                                
152 Η διαφορά αυτή οφείλεται στο γεγονός ότι, ενώ για τις πρώτες 6 εκθέσεις χρησι-

µοποιήθηκε η τεχνική του self assessment από τα ίδια τα ενδιαφερόµενα κράτη και κατό-

πιν η πρόσληψη και ειδικών εµπειρογνωµόνων για τον έλεγχο των αποτελεσµάτων της

αποτίµησης, στις επόµενες 6 η έκθεση συντάχθηκε αποκλειστικά από το προσωπικό του

∆ΝΤ, κάτι που, φυσικά, κόστισε αρκετά λιγότερο.

153 Βλ. IMF (2000k) και Geithner (2002), IMF Survey, 332 επ.

154 Αναλυτικά για τη διάκριση των ROSCs βλ. IMF � World Bank (2000).
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Οι εκθέσεις που σχετίζονται µε την κυβερνητική πολιτική έχουν ως

πρωταρχικό στόχο την επίτευξη µεγαλύτερου βαθµού διαφάνειας. Αυξη-

µένη πληροφόρηση του κοινού έχει ως αποτέλεσµα την πληρέστερη κα-

τανόηση των κυβερνητικών πολιτικών ενώ, παράλληλα, καθιστά ουσια-

στικά πλέον την κυβέρνηση υπόλογη (accountable) στο ευρύ κοινό για τις

επιλογές της αναφορικά µε την εφαρµογή τους. Αντίστοιχα, βελτιώνεται

σηµαντικά η λειτουργία της αγοράς αφού οι συµµετέχοντες στις δοµές

της είναι επαρκώς πληροφορηµένοι. Σε αυτή την κατηγορία ανήκουν οι

εκθέσεις που καταρτίζονται για τα πρότυπα της διαφάνειας στην οικονο-

µική και νοµισµατική πολιτική, της διάχυσης στοιχείων155 και της δηµο-

σιονοµικής διαφάνειας.

Οι εκθέσεις που σχετίζονται µε τον χρηµατοοικονοµικό τοµέα είναι

ζωτικής σηµασίας για την έγκαιρη και αποτελεσµατική πρόληψη οικονο-

µικών κρίσεων. Στόχος τους είναι να διασφαλίσουν την ύπαρξη και την

εύρυθµη λειτουργία ενός κανονιστικού πλαισίου για όλους τους οικονοµι-

κούς θεσµούς (τράπεζες, χρηµατιστήρια κλπ). Στην κατηγορία αυτή ανή-

κουν οι εκθέσεις για τα πρότυπα της τραπεζικής εποπτείας, των συστη-

µάτων πληρωµών, των κινητών αξιών και των ασφαλειών.

                                                
155 Όπως έχει αναφερθεί στο ∆εύτερο Μέρος της ανά χείρας εργασίας, το Πρότυπο

για τη ∆ιάχυση Στοιχείων (Data Dissemination Standard) διακρίνεται σε Πρότυπο ∆ιάχυ-

σης Ειδικών Στοιχείων (Special Data Dissemination Standard) και Πρότυπο ∆ιάχυσης

Γενικών Στοιχείων (General Data Dissemination Standard). Εν προκειµένω, οι εκθέσεις

που εξετάζουν το ειδικό µέρος του προτύπου εξετάζουν τον τρόπο µε τον οποίο τα οικο-

νοµικά στοιχεία αποδεσµεύονται προς το ευρύ κοινό ενώ οι εκθέσεις που αφορούν το

γενικό µέρος του προτύπου, αν και αφορούν το ίδιο αντικείµενο, εξετάζουν τις χώρες που
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Τέλος, οι εκθέσεις που σχετίζονται µε τον επιχειρηµατικό τοµέα έχουν

ως στόχο να προασπίσουν το επενδυτικό κοινό από λανθασµένη πληρο-

φόρηση σε ό,τι αφορά την οικονοµική κατάσταση των µεγάλης οικονοµι-

κής σηµασίας εταιριών. Εδώ ανήκουν οι εκθέσεις ROSCs που εξετάζουν

τους τοµείς της εταιρικής διακυβέρνησης, της λογιστικής, του ελέγχου, της

αφερεγγυότητας και των δικαιωµάτων των πιστωτών.

2.3 Μεθοδολογία των Εκθέσεων

Κατά τη διάρκεια του πρώτου προπαρασκευαστικού γύρου, η µεθοδο-

λογία που ακολουθήθηκε για την κατάρτιση των εκθέσεων ήταν η αποτί-

µηση της επιτευχθείσας προόδου να διεξάγεται από τις ίδιες τις συµµετέ-

χουσες χώρες (self assessment). Για την επαλήθευση - επικύρωση των απο-

τελεσµάτων προσλαµβάνονταν ειδικοί εµπειρογνώµονες από το εξωτερι-

κό (hired experts)156. Η πρακτική αυτή, παρά το µεγάλο οικονοµικό κόστος

που συνεπάγονταν για το ∆ΝΤ, ενίσχυε το αίσθηµα «κυριότητας» της

διαδικασίας (ownership) καθώς τα κράτη συµµετείχαν ενεργά σε αυτή.

Στο δεύτερο γύρο, όπου συµµετείχε και η Παγκόσµια Τράπεζα, τα

πράγµατα ήταν διαφορετικά. Ο κύκλος των χωρών που συµµετείχαν στο

πιλοτικό πρόγραµµα διευρύνθηκε κατά πολύ, περιλαµβάνοντας οικονο-

µίες που βρίσκονταν σε διαφορετικά στάδια ανάπτυξης. Ήταν πλέον φα-

νερό πως η µεθοδολογία που είχε ακολουθηθεί κατά τον πρώτο γύρο δε

θα µπορούσε να βρει εφαρµογή εδώ, καθώς οι χώρες που είχαν λάβει µέ-

ρος εκεί (Αυστραλία, Ηνωµένο Βασίλειο και Αργεντινή) είχαν την επιστη-

                                                

δεν έχουν ακόµα τη δυνατότητα να ικανοποιήσουν τις επιπρόσθετες απαιτήσεις του

ειδικού µέρους.

156 Αναλυτικά, βλ. Hemus (2001), IMF Survey, σελ. 126 επ.  
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µονική επάρκεια και υλικοτεχνική υποδοµή να διεξαγάγουν self assess-

ments. Κάτι ανάλογο δε συνέβαινε και µε τις χώρες του δεύτερου γύρου

από τις οποίες σχεδόν καµία δεν ανήκε στις αναπτυγµένες οικονοµίες157.

Έτσι, η µεθοδολογία που χρησιµοποιήθηκε και καθιερώθηκε έκτοτε ήταν

τις αποτιµήσεις της προόδου αναφορικά µε την ενσωµάτωση των διεθνών

προτύπων να αναλαµβάνει το ∆ΝΤ.

Λόγω του περιορισµένου χρόνου και των υλικοτεχνικών ελλείψεων158,

δεν καταρτίστηκαν πλήρεις εκθέσεις (collection of modules) για όλα τα

συµµετέχοντα κράτη αλλά, για κάποια από αυτά, ετοιµάστηκαν εκθέσεις

που εξέταζαν την πρόοδο στην ενσωµάτωση ενός και µόνο προτύπου

(individual module). Η δυνατότητα αυτή φάνηκε στη συνέχεια του Προ-

γράµµατος καθοριστική για την επιτυχία του καθώς, εάν για κάθε συµµε-

τέχουσα χώρα έπρεπε να εξετάζεται η πρόοδος σε όλα τα πρότυπα ταυτό-

χρονα, τότε θα ήταν πολύ πιθανή η εµφάνιση σηµαντικών λαθών. Για την

αποφυγή αυτού του ενδεχοµένου, υιοθετήθηκε η µέθοδος του loose-leaf

binder. ∆ηλαδή, για κάθε χώρα που παίρνει µέρος στο Πρόγραµµα, δη-

µιουργείται ένας φάκελος µε το όνοµά της όπου καταχωρούνται οι εκθέ-

σεις που διενεργούνται για λογαριασµό της οποτεδήποτε αυτές λαµβά-

νουν χώρα.

                                                
157 Οι χώρες αυτές ήταν το Καµερούν, το Μπαγκλαντές, η Κολοµβία, η Ουκρανία, η

Τυνησία, η Ουγκάντα, η Τσεχία, η Βουλγαρία και το Χονγκ-Κονγκ.

158 Υπενθυµίζεται ότι, σε αντίθεση µε το Πρόγραµµα FSAP όπου οι συνεργαζόµενοι

οργανισµοί ξεπερνούν τους 60, στο Πρόγραµµα ROSCs, ο µόνος, µέχρι στιγµής, διεθνής

οργανισµός που συνεργάζεται µε το ∆ΝΤ είναι η Παγκόσµια Τράπεζα. Βλ. σχετικά, Köh-

ler (2001) και (2002), IMF Survey, σελ. 181 και 16 επ. αντίστοιχα.
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Εξάλλου, η εγκατάλειψη της µεθόδου της ταυτόχρονης αποτίµησης (η

οποία είχε προτιµηθεί κατά τη διάρκεια του πρώτου γύρου) και η υιοθέτη-

ση της κλιµακωτής µεθόδου (modular approach) επιτρέπει στα κράτη να

επιλέξουν µε βάση τις δικές τους ανάγκες και προτεραιότητες σε ποιους

τοµείς θα ζητήσουν να εξεταστούν. Παράλληλα, η κλιµακωτή µέθοδος

επιτρέπει ποιοτικότερα αποτελέσµατα καθώς εστιάζει σε βάθος την επι-

στηµονική ανάλυση ενώ ταυτόχρονα πετυχαίνει καλύτερο συντονισµό

των διαθέσιµων πόρων.

Η πρακτική που χρησιµοποιείται συνήθως για την εξέταση της ενσω-

µάτωσης των διεθνών προτύπων είναι η συµπλήρωση ενός ερωτηµατολο-

γίου από τις αρµόδιες εθνικές αρχές που περιέχει ερωτήσεις σχετικά µε

τις µεθόδους που χρησιµοποιεί το ενδιαφερόµενο κράτος στον υπό εξέτα-

ση τοµέα. Στη συνέχεια, διεξάγεται διάλογος ανάµεσα στο κράτος και

τους φορείς του ∆ΝΤ επί τη βάσει των απαντήσεων που έχουν δοθεί αλλά

και των συσσωρευµένων διαβουλεύσεων που έχουν γίνει µέχρι εκείνη τη

στιγµή στα πλαίσια του Άρθρου IV. Ακολούθως, το ∆ΝΤ διατυπώνει τη

γνώµη του για την πρόοδο που έχει συντελεστεί στον εξεταζόµενο τοµέα

και κάνει προτάσεις προς τις αρµόδιες αρχές. Στην Έκθεση ROSCs που

εκπονείται επιτρέπεται στο κράτος να διατυπώσει και τη δική του άποψη

πάνω στο θέµα.

Με τον τρόπο αυτό, προκύπτουν οι Εκθέσεις ROSCs (Summary As-

sessments) για την αξιολόγηση της ενσωµάτωσης των διεθνών προτύπων

που δεν ανήκουν στον χρηµατοοικονοµικό τοµέα (financial sector)159. Για τα

                                                
159 Οι Εκθέσεις ROSCs για τα πρότυπα που δεν ανήκουν στον χρηµατοοικονοµικό

τοµέα αντλούν τις πληροφορίες τους από τεχνικής φύσης προγράµµατα, όπως για πα-
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πρότυπα που ανήκουν στον χρηµατοοικονοµικό τοµέα το υλικό για την

κατάρτιση των Summary Assessments αντλείται από τις Εµπεριστατωµέ-

νες Εκθέσεις (Detailed Assessments) που προκύπτουν από το Πρόγραµµα

FSAP.

Από τον Ιούλιο του 2001, οι Εκθέσεις ROSCs περιλαµβάνουν και µια α-

ξιολόγηση της ποιότητας των στοιχείων που δηµοσιεύουν τα κράτη. Η

αξιολόγηση αυτή ετοιµάζεται στα πλαίσια του Προγράµµατος για την

Αξιολόγηση Στοιχείων (Data Quality Assessment Framework � DQAF). Το

πρόγραµµα αυτό έχει αναπτυχθεί από το Τµήµα Στατιστικής του ∆ΝΤ σε

συνεργασία µε εθνικές στατιστικές υπηρεσίες και αρµόδιους διεθνείς ορ-

γανισµούς. Σκοπός του είναι οµογενοποιήσει µε τον καλύτερο δυνατό και

πλέον αποδεκτό τρόπο τις διεθνώς αναγνωρισµένες στατιστικές έννοιες

και ορισµούς (µεταξύ των οποίων και οι United Nations Fundamental Prin-

ciples of Official Statistics) και να εξασφαλίσει µεθοδολογική επάρκεια,

ακρίβεια και αξιοπιστία στη δηµοσιοποίηση στατιστικών στοιχείων160.

2.4 ROSCs και Surveillance

Από όλα τα σχετικά επίσηµα έγγραφα του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού

Ταµείου γίνεται σαφές ότι οι αξιολογήσεις της προόδου αναφορικά µε την

ενσωµάτωση των διεθνών προτύπων θεωρούνται ένα από τα σηµαντικό-

τερα δοµικά στοιχεία της Εποπτείας (Surveillance) που ασκεί το ∆ΝΤ.

Προκειµένου να επιτευχθούν τα καλύτερα δυνατά αποτελέσµατα στις

                                                

ράδειγµα τα Προγράµµατα Multi-topic Technical Assistance, Technical Consultations (TC)

και Technical Cooperation Action Plans (TCAP).

160 Για τα πρώτα βήµατα της προσπάθειας, βλ. και αργότερα IMF (2000b). Επίσης,

Persaud (2002), σελ. 214 επ.
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διαβουλεύσεις του Άρθρου IV αποφασίστηκε η ενηµέρωση της Εποπτείας

να γίνεται µέσω διαρθρωµένων µεθόδων που εξετάζουν τις εθνικές πρα-

κτικές στους τοµείς των διεθνών προτύπων. Καταλληλότερο µέσο για το

σκοπό αυτό, οι Εκθέσεις για την Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων161. Η

αδιάλειπτη παροχή πληροφοριών αναφορικά µε την ενσωµάτωση των

διεθνών προτύπων στους 11 προαναφερθέντες τοµείς είναι ζωτικής ση-

µασίας για την ικανοποιητική ενηµέρωση και διεξαγωγή της Εποπτείας.

Ωστόσο, οι Εκθέσεις ROSCs, όπως και το Πρόγραµµα FSAP, ετοιµάζο-

νται µόνο κατόπιν αιτήσεως του ενδιαφερόµενου κράτους. ∆ηλαδή, η κα-

τάρτισή τους είναι προαιρετική και όχι υποχρεωτική. Εκτός αυτού, εξετά-

ζουν µόνο τους τοµείς που επιλέγει το κράτος και όχι τους τοµείς που

ενδεχοµένως να ενδιαφέρουν πρωταρχικά το ∆ΝΤ. Εποµένως, προκύπτει

το ερώτηµα πώς ενηµερώνεται η Εποπτεία - η διεξαγωγή της οποίας είναι

υποχρεωτική - όταν δεν υπάρχουν οι εκθέσεις ROSCs. Η απάντηση που

προκύπτει από τα επίσηµα έγγραφα του ∆ΝΤ είναι ότι, σε µία τέτοια πε-

ρίπτωση, ενεργοποιούνται εναλλακτικές πηγές πληροφόρησης162 όπως για

παράδειγµα η αναζήτηση ανεπίσηµων self assessments που δεν έχουν

διεξαχθεί από το ∆ΝΤ ή την Παγκόσµια Τράπεζα ούτε έχουν επικυρωθεί

από εξωτερικούς εµπειρογνώµονες, η χρησιµοποίηση των πληροφοριών

που έρχονται στην κατοχή του ∆ΝΤ στα πλαίσια προγραµµάτων τεχνικής

βοήθειας σχετική µε τα διεθνή πρότυπα κλπ.

Εάν, παρ� όλ� αυτά, οι µη επικυρωθείσες self assessments δεν είναι αρ-

κετά αξιόπιστες και οι πληροφορίες που έχουν έρθει σε γνώση του ∆ΝΤ

                                                
161 Για περισσότερες πληροφορίες, βλ. IMF (1999g).

162 Βλ. σχετικά IMF (2002d) και (2002f).
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κατά τη διάρκεια προγραµµάτων τεχνικής βοήθειας είναι µη αξιοποιήσι-

µες λόγω ενδεχοµένως του υπερβολικά τεχνικού τους χαρακτήρα, τότε

είναι πιθανό το ∆ΝΤ, µη έχοντας άλλη πηγή πληροφόρησης, να ζητήσει

από το εν λόγω κράτος την κατάρτιση έκθεσης ROSCs163.

2.5  Αξιολόγηση των Εκθέσεων ROSCs

Οι Εκθέσεις για την Επιτήρηση των ∆ιεθνών Προτύπων σε γενικές

γραµµές χαρακτηρίζονται από επιτυχία. Η µεθοδολογία που χρησιµο-

ποιείται (modular approach) εξασφαλίζει τα καλύτερα δυνατά αποτελέ-

σµατα συνδυάζοντας κατάλληλα την ποιότητα των αξιολογήσεων και τον

ικανοποιητικό συντονισµό των διαθέσιµων πόρων. Η δοµή και διάρθρωση

των εκθέσεων επιτρέπει την απρόσκοπτη και οµοιόµορφη διεξαγωγή τους

είτε πρόκειται για αναπτυσσόµενες χώρες είτε για οικονοµίες που βρί-

σκονται σε υψηλότερο στάδιο ανάπτυξης.

Ο προαιρετικός τους χαρακτήρας, η δυνατότητα των κρατών να επι-

λέγουν τους τοµείς που θα περιλαµβάνει κάθε έκθεση αλλά και η αντίθε-

σή τους προς µία λογική «βαθµολόγησης» της επιτευχθείσας προόδου

(pass - fail scores) έχουν συµβάλλει τα µέγιστα στην καθιέρωση του Προ-

γράµµατος. Η αξιοποίηση των ROSCs στην Εποπτεία του ∆ΝΤ καταδει-

κνύει όχι µόνο τη σηµασία των Εκθέσεων αλλά και την αξιοπιστία των

παρεχόµενων στοιχείων.

Από την δική τους πλευρά, τα κράτη που επιθυµούν να συµµετέχουν

στο Πρόγραµµα συνεχώς αυξάνονται. Η θετική επίδραση που είχε η διε-

ξαγωγή εκθέσεων στις οικονοµίες των κρατών που έχουν ήδη συµµετά-

                                                
163 Αναλυτικά, βλ. IMF (1999e).
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σχει164, η επιθυµία τους να αποδείξουν την καλή κατάσταση των οικονο-

µικών τους τοµέων, η προσπάθεια αναζήτησης συµβουλών για την εύρε-

ση λύσης σε προβλήµατα µακροοικονοµικού χαρακτήρα ή ακόµα και διε-

θνείς υποχρεώσεις κάθε χώρας165 είναι κάποιοι από τους λόγους που ω-

θούν τα κράτη προς αυτή την κατεύθυνση.

Ωστόσο, πολλά µένει ακόµα να γίνουν προκειµένου να διασφαλιστεί

η αρµονική λειτουργία των Εκθέσεων. Ένα από τα σηµαντικότερα προ-

βλήµατα που έχει ανακύψει µέχρι στιγµής είναι το γεγονός ότι κάθε Έκ-

θεση συνεπάγεται, αφενός µεγάλο οικονοµικό κόστος, αφετέρου την α-

πασχόληση µεγάλου µέρους του επιστηµονικού δυναµικού του ∆ΝΤ και

της Παγκόσµιας Τράπεζας. Αυτό έχει ως συνέπεια τόσο τη σηµαντική

καθυστέρηση στην ολοκλήρωση µίας πλήρους σειράς ROSCs για µία χώρα

όσο και στην ανανέωσή τους (update). Υπολογίζεται ότι για την ολοκλή-

ρωση µίας σειράς ROSCs χρειάζονται, κατά µέσο όρο, περίπου 7-8 χρόνια,

κάτι που υπονοµεύει την αξιοπιστία της όλης προσπάθειας.

Επιπλέον, όπως έχει προαναφερθεί µέχρι στιγµής, η Παγκόσµια Τρά-

πεζα είναι ο µόνος συνεργαζόµενος διεθνής οργανισµός στην κατάρτιση

των Εκθέσεων ROSCs. Η κατάσταση αυτή αναµένεται να αλλάξει προκει-

                                                
164 Για παράδειγµα, στο Μεξικό, τα στατιστικά στοιχεία που αφορούσαν το επίπεδο

των συναλλαγµατικών διαθεσίµων της χώρας, δηµοσιεύονταν 3 φορές το χρόνο. Με τη

συµµετοχή του Μεξικού τόσο στο Πρόγραµµα FSAP όσο και στην κατάρτιση Εκθέσεων

ROSCs, οι ξένοι επενδυτές αισθάνονται πλέον πιο «ασφαλείς». Βλ. σχετικά Berg και

Pattillo (2000), Economic Issues, σελ. 315 επ.

165 Στην Πολωνία, η συµµετοχή στο Πρόγραµµα έχει ζητηθεί από την Ευρωπαϊκή Έ-

νωση προκειµένου να προετοιµαστεί καλύτερα η οικονοµία της χώρας ενόψει της έντα-

ξής της στους κόλπους του οργανισµού.
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µένου να δοθεί νέα πνοή στην προσπάθεια µε τη συµµετοχή και άλλων

εξειδικευµένων διεθνών οργανισµών. Η προσθήκη αξιόπιστου επιστηµο-

νικού δυναµικού και η αποδέσµευση µέρους των ειδικών του ∆ΝΤ και της

Παγκόσµιας Τράπεζας θα έχει ευεργετικά αποτελέσµατα στη συνέχιση

του Προγράµµατος.
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Επίµετρο

Η υιοθέτηση και εφαρµογή διεθνώς αναγνωρισµένων προτύπων και

διεθνών κανόνων καλής πρακτικής αποτελεί, αναµφισβήτητα, ένα δυσε-

πίτευκτο εγχείρηµα. Η ευόδωση της απαραίτητης συµφωνίας για την εκ-

πόνηση των διεθνών προτύπων (international consensus), η αρµονική εν-

σωµάτωσή τους στην οικονοµία κάθε χώρας και η αποτελεσµατική απο-

τίµηση της εφαρµογής τους συνιστούν ένα έργο δυσχερές, πλην όµως

αναγκαίο.

Μέχρι στιγµής, η ανταπόκριση της διεθνούς κοινότητας κρίνεται θετι-

κή. Πολλές είναι οι χώρες που υιοθετούν τα διεθνή πρότυπα και που επι-

θυµούν να συµµετάσχουν στα Προγράµµατα αποτίµησης της προόδου

που έχουν επιτύχει (βλ. Παράρτηµα, Πίνακας Π2). Το ενδιαφέρον που

εκδηλώνεται για ενηµέρωση γύρω από το έργο που συντελείται είναι α-

ξιοσηµείωτο, αν αναλογιστεί κανείς ότι δεν προέρχεται µόνο από ανα-

πτυσσόµενες χώρες αλλά και από ανεπτυγµένες οικονοµίες, κάτι που

αποδεικνύει την καθολική αποδοχή της χρησιµότητας των διεθνών προ-

τύπων.

Παρ� όλ� αυτά, όπως κάθε προσπάθεια τέτοιου βεληνεκούς, έτσι και το

εγχείρηµα της εφαρµογής διεθνών προτύπων παρουσιάζει κάποιες δοµι-

κές αδυναµίες. Ας µην ξεχνάµε, άλλωστε, ότι δεν έχουν περάσει παρά

τρία χρόνια από τότε που ξεκίνησε πιλοτικά το πρόγραµµα εφαρµογής

των κανόνων καλής πρακτικής. Αυτό που έχει σηµασία είναι η δέσµευση

όλων να θεραπεύσουν τις υπάρχουσες αδυναµίες της προσπάθειας συµ-

βάλλοντας ακόµα περισσότερο στη θωράκιση και ενδυνάµωση του διε-

θνούς χρηµατοοικονοµικού συστήµατος.
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