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 ΠΡΟΛΟΓΟΣ
 

 Κίνητρο για την επιλογή του συγκεκριµένου θέµατος αποτέλεσε το

προσωπικό µας ενδιαφέρον για ένα φαινόµενο που λαµβάνει χώρα τις

τελευταίες δεκαετίες στην παγκόσµια και την ευρωπαϊκή αγορά

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών. Η ίδρυση και λειτουργία σύνθετων ή

ετερογενών, διεθνών και µη χρηµατοπιστωτικών οµίλων δηλ. οµίλων στη

σύνθεση των οποίων περιλαµβάνονται οπωσδήποτε τράπεζες (ή σύµφωνα

µε το κοινοτικό δίκαιο πιστωτικά ιδρύµατα) καθώς και επιχειρήσεις

επενδύσεων και ασφαλιστικές εταιρείες, γέννησε κρίσιµα ερωτήµατα

αναφορικά µε το κανονιστικό πλαίσιο που θα τους διέπει και ειδικότερα τον

έλεγχο και την εποπτεία τους για την εξασφάλιση τόσο της σταθερότητας του

χρηµατοπιστωτικού συστήµατος όσο και της προστασίας των καταναλωτών.

 

 Αντικείµενο µελέτης της εργασίας συνιστούν συνεπώς, αυτής της φύσεως οι

χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι, και ιδιαίτερα το ισχύον αλλά και υπό διαµόρφωση

θεσµικό πλαίσιο για την προληπτική τους εποπτεία σε διεθνές και σε

κοινοτικό επίπεδο. Βασικό άξονα αναφοράς αποτελούν οι τράπεζες.

Επισηµαίνουµε την οµοιότητα των σχετικών κανόνων ανάµεσα στα δυο

επίπεδα, δεδοµένου ότι οι µη δεσµευτικές συστάσεις που εκπορεύονται από

διεθνείς φορείς ενσωµατώνονται στην κοινοτική νοµοθεσία µε ελάχιστες

διαφοροποιήσεις.

 

 Η βασική µέθοδος η οποία θεωρείται καταλληλότερη και εφαρµόζεται από τις

αρµόδιες αρχές για την άσκηση αποτελεσµατικού ελέγχου και εποπτείας των

χρηµατοπιστωτικών οµίλων, είναι αυτή της ενοποιηµένης προληπτικής

εποπτείας. Κατ� εξαίρεση, οι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι που εµπεριέχουν και

ασφαλιστικές εταιρείες δεν υπάγονται σε ενοποίηση σύµφωνα µε το ισχύον

κοινοτικό δίκαιο. Κατά συνέπεια, και ενόψει διεθνών εξελίξεων, ανακύπτει το

ζήτηµα της υιοθέτησης της µεθόδου αυτής ή της διατήρησης ουσιαστικά του

υφιστάµενου εποπτικού καθεστώτος το οποίο βασίζεται στη στενή

συνεργασία και την ανταλλαγή πληροφοριών µεταξύ των αρµόδιων αρχών.

Πιο συγκεκριµένα τίθεται το ερώτηµα αν τα κοινοτικά όργανα θα επιλέξουν να

εντάξουν στην ενοποίηση και τους συγκεκριµένους οµίλους υιοθετώντας τις
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µεθόδους µέτρησης κεφαλαιακής επάρκειας που προτείνονται στο πλαίσιο

των εκθέσεων διεθνών φορέων εκτός από τους οµίλους πιστωτικών

ιδρυµάτων και επιχειρήσεων επενδύσεων (όπου ήδη ισχύει η ενοποίηση).

 

 Αναφορικά µε τη διάρθρωση της εργασίας, το κείµενο της δοµείται σε τρία

µέρη. Στο πρώτο µέρος δίνουµε τον ορισµό και καταγράφουµε τις µορφές

χρηµατοπιστωτικών οµίλων (πρώτο κεφάλαιο), καθώς και επισηµαίνουµε

τους λόγους δηµιουργίας και προληπτικής τους εποπτείας (δεύτερο και τρίτο

κεφάλαιο αντίστοιχα). Πρέπει βέβαια να διευκρινίσουµε ότι δεν µας απασχολεί

το ζήτηµα της οικονοµικής λειτουργίας τους και των προοπτικών τους στο

πλαίσιο του ανταγωνισµού µε άλλες χρηµατοπιστωτικές επιχειρήσεις.

 

 Στο δεύτερο µέρος, αναπτύσσουµε διεξοδικά το διεθνές  θεσµικό καθεστώς

όπως αυτό έχει µέχρι πρόσφατα διαµορφωθεί, αναφορικά µε την προληπτική

εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών οµίλων. Ειδικότερα, αναφερόµαστε στις

σχετικές εκθέσεις της Επιτροπής της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία

(πρώτο κεφάλαιο) και του νεοσυσταθέντος Κοινού Φόρουµ για τους

Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους (δεύτερο κεφάλαιο).

 

 Το τελευταίο µέρος της εργασίας, αναφέρεται στο κοινοτικό δίκαιο όπως αυτό

ισχύει (πρώτο κεφάλαιο) και θα προσαρµοστεί σε µια διετία στις συστάσεις

του Κοινού Φόρουµ (δεύτερο κεφάλαιο), σχετικά µε την προληπτική εποπτεία

των χρηµατοπιστωτικών οµίλων.

 

 Τέλος, σχετικά µε την ταυτότητα της διεξαχθείσας έρευνας, αυτή

χαρακτηρίζεται αφενός αναδροµική, διότι το διεθνές θεσµικό πλαίσιο έχει κατά

βάση διαµορφωθεί και αφετέρου προδροµική δεδοµένου ότι το κοινοτικό

δίκαιο πρόκειται να ανανεωθεί. Βασικές πηγές της έρευνας αποτέλεσαν, σε

διεθνές επίπεδο οι εκθέσεις διεθνών φορέων και οργανισµών και σε

κοινοτικό, οι οδηγίες, οι ανακοινώσεις και οι εκθέσεις των κοινοτικών

οργάνων.
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 ΜΕΡΟΣ ΠΡΩΤΟ
 Η ΠΡΟΒΛΗΜΑΤΙΚΗ ΤΗΣ ΕΠΟΠΤΕΙΑΣ ΤΩΝ

ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΟΜΙΛΩΝ
 

 ΕΙΣΑΓΩΓΗ

 Στο πλαίσιο του Μέρους αυτού της εργασίας, παρουσιάζουµε συνοπτικά τα

βασικά γνωρίσµατα των χρηµατοπιστωτικών οµίλων, στη σύνθεση των

οποίων περιλαµβάνεται τουλάχιστον µία τράπεζα (κατά το κοινοτικό δίκαιο:

πιστωτικό ίδρυµα), είτε ως µητρική είτε ως θυγατρική επιχείρηση του οµίλου,

µια εταιρεία επενδύσεων (ή χρηµατιστηριακή εταιρεία), και µια ασφαλιστική

επιχείρηση.

 

 Ειδικότερα, αναφερόµαστε στην έννοια, τις µορφές, τους λόγους δηµιουργίας

και λειτουργίας, καθώς και τους λόγους προληπτικής εποπτείας των

συγκεκριµένων οµίλων.

 

 Στο Μέρος Πρώτο αποσκοπείται η ουσιαστική κατανόηση του σχετικά

πρόσφατου φαινοµένου των χρηµατοπιστωτικών οµίλων, η οποία είναι

απαραίτητη για τη µελέτη και την εµπέδωση των µέχρι σήµερα ρυθµίσεων σε

διεθνές και σε κοινοτικό επίπεδο, τις οποίες αναπτύσσουµε στο Μέρος

∆εύτερο και το Μέρος Τρίτο αντίστοιχα.
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 ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ : ΟΡΙΣΜΟΣ ΚΑΙ ΜΟΡΦΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ
ΟΜΙΛΩΝ
 

 1. Ορισµός χρηµατοπιστωτικών οµίλων
 Σύµφωνα µε τον ορισµό που δίνει το Κοινό Φόρουµ για τους

Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους,1 χρηµατοπιστωτικός όµιλος (Financial

Conglomerate) καλείται «ο όµιλος του οποίου η πρωταρχική δραστηριότητα

είναι χρηµατοπιστωτικής φύσεως, και του οποίου οι εποπτευόµενες οντότητες

απασχολούνται σε σηµαντικό βαθµό µε τουλάχιστον δυο από τους τοµείς των

τραπεζικών, επενδυτικών και ασφαλιστικών υπηρεσιών.»2

 

 Στην Ευρωπαϊκή �Ενωση δεν υπάρχει ακόµη κάποιος ορισµός των

χρηµατοπιστωτικών οµίλων.3

 

 2. Μορφές χρηµατοπιστωτικών οµίλων
 

 2.1 Εισαγωγικές παρατηρήσεις
 �Ενας εν γένει χρηµατοοικονοµικός όµιλος µπορεί να περιλαµβάνει το σύνολο

των χρηµατοπιστωτικών επιχειρήσεων καθώς και µη χρηµατοπιστωτικές

(εµπορικές ή βιοµηχανικές) επιχειρήσεις. Εποµένως µπορεί να συντίθενται

από τράπεζες, ασφαλιστικές εταιρείες, χρηµατιστηριακές επιχειρήσεις,

εταιρείες leasing, factoring, forfaiting, εταιρείες διαχείρισης αµοιβαίων

κεφαλαίων και συνταξιοδοτικών ταµείων, εταιρείες παροχής επενδυτικών

συµβουλών, ναυτιλιακές επιχειρήσεις, επιχειρήσεις επενδύσεων σε ακίνητα,

ταξιδιωτικά γραφεία και άλλες εµπορικές επιχειρήσεις.4 Στην παρούσα

εργασία, αντικείµενο µελέτης αποτελούν µόνο οι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι οι

οποίοι περιλαµβάνουν τουλάχιστον µια τράπεζα είτε ως µητρική είτε ως

                                           
 1 Αναλυτική παρουσίαση της σύνθεσης και της αποστολής του Κοινού Φόρουµ για τους
Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους γίνεται στο Μέρος ∆εύτερο, Κεφάλαιο ∆εύτερο της εργασίας
 2 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999 a, b), σελ. 2 και JOINT FORUM
ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999 c), σελ. 69 Ο όρος «financial» µεταφράζεται
«χρηµατοπιστωτικός» διότι στον όµιλο συµµετέχουν αποκλειστικά και µόνο
χρηµατοπιστωτικές επιχειρήσεις
 3 Το κοινοτικό θεσµικό πλαίσιο για την προληπτική εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών οµίλων
παρουσιάζεται στο Μέρος Τρίτο της εργασίας
 4 Βλέπε OECD (1993), σελ. 39-46
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θυγατρική επιχείρηση του οµίλου, µια χρηµατιστηριακή εταιρεία και µια

ασφαλιστική επιχείρηση.

 

 2.2 Υποδείγµατα επιχειρησιακής οργάνωσης χρηµατοπιστωτικών
οµίλων
 Τα κυριότερα υποδείγµατα επιχειρησιακής διάρθρωσης των

χρηµατοπιστωτικών οµίλων παραθέτουµε παρακάτω. Τρία από αυτά είναι

γνωστά ως «Γερµανικό», «Βρετανικό» και «Αµερικανικό» υπόδειγµα.

 

 2.2.1 Πλήρης ενοποίηση
 Αυτή η µορφή επιχειρησιακής διάρθρωσης επιτρέπει στους υπεύθυνους των

επιχειρήσεων του οµίλου, να διευθύνουν όλες τις δραστηριότητες του στο

πλαίσιο µιας ενιαίας επιχειρηµατικής οντότητας.5 Κύρια χαρακτηριστικά της

είναι, αφενός η έλλειψη νοµικού διαχωρισµού µεταξύ των επιχειρήσεων του

οµίλου και αφετέρου η δυνατότητα παραγωγής οποιασδήποτε ποικιλίας

χρηµατοπιστωτικών προϊόντων µε ελάχιστο επιπλέον κόστος (δηλ. επίτευξη

οικονοµιών φάσµατος).6

 

 Από την άλλη πλευρά, είναι πολύ πιθανό να γεννηθούν νέοι κίνδυνοι7 όπως

µονοπωλιακή συµπεριφορά του οµίλου, σύγκρουση των συµφερόντων και

µετάδοση των προβληµάτων ανάµεσα τις επιχειρήσεις του οµίλου, µε

αποτέλεσµα να καθίσταται πιο δύσκολη η εποπτεία του οµίλου ως συνόλου.

 

 2.2.2 Μητρική επιχείρηση : τράπεζα. Θυγατρικές επιχειρήσεις : µη
τραπεζικές επιχειρήσεις
 Στο υπόδειγµα αυτό8, υφίσταται νοµικός διαχωρισµός µεταξύ των

επιχειρήσεων του οµίλου συνοδευόµενος από αυτόνοµη διαχείριση, δηλ. η

                                           
 5 Αυτό το υπόδειγµα ονοµάζεται Γερµανικό υπόδειγµα (German Banking Act, 1961 όπως
τροποποιήθηκε το 1984), το οποίο είναι γνωστό µε τον όρο «τράπεζα γενικών συναλλαγών»
(universal bank) και έχει υιοθετηθεί και από την Ευρωπαϊκή Ενωση. Σηµειώνουµε ότι συνήθως
η παροχή ασφαλιστικών υπηρεσιών πραγµατοποιείται από µια θυγατρική επιχείρηση και όχι
από την τράπεζα. Ibid, σελ. 25, HERRING and SANTOMERO (1990), σελ. 481-483,
SAUNDERS and WALTER (1994), σελ. 85 και VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998),
σελ. 62-63
 6 Για τις οικονοµίες φάσµατος βλέπε Κεφάλαιο ∆εύτερο Υποκεφάλαιο Τρίτο
 7 Στο Κεφάλαιο Τρίτο αναφέρονται οι κίνδυνοι που ενέχουν οι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι
 8 Είναι γνωστό ως Βρετανικό υπόδειγµα. Με τη µεταρρύθµιση του 1986, γνωστή ως «Big
Bang» λόγω της µεγάλης σηµασίας και της έκτασης, αλλά κυρίως λόγω της ταχύτητας µε την
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κάθε επιχείρηση διαθέτει δικό της µετοχικό κεφάλαιο ενώ τα πάγια στοιχεία

µπορεί να χρησιµοποιούνται σε ορισµένο βαθµό από κοινού από τα τµήµατα

του οµίλου.

 

 Αυτού του είδους οι όµιλοι συναντώνται και σε χώρες όπου επιτρέπεται η

παροχή ολόκληρου του φάσµατος χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών από µια

επιχειρηµατική οντότητα9 (π.χ. Γερµανία).

 

 Οι θυγατρικές επιχειρήσεις εξασφαλίζουν µια σειρά από πλεονεκτήµατα για

τον όµιλο. Αυτά είναι10 : Πρώτο, η περιορισµένης ευθύνης φύση µιας

θυγατρικής επιχείρησης παρέχει στον όµιλο τη δυνατότητα άσκησης

δραστηριοτήτων µε µεγάλο ρίσκο ενώ στη περίπτωση επιτυχούς άσκησής

τους επωφελείται έµµεσα η µητρική τράπεζα. ∆εύτερο, η µικρότερη

φορολογική επιβάρυνση του οµίλου ως συνόλου. Τρίτο, αποτρέπονται

συγκρούσεις κατά τη διεξαγωγή διαφορετικών ειδών δραστηριοτήτων.

Τέταρτο, η λειτουργία των θυγατρικών επιχειρήσεων του οµίλου

ανταποκρίνεται πειστικότερα την πεποίθηση των πελατών ότι προστατεύονται

από ενδεχόµενες συγκρούσεις συµφερόντων όπως η χρησιµοποίηση των

πληροφοριών της θυγατρικής επιχείρησης από τη µητρική τράπεζα για

διαφορετικούς σκοπούς. Τέλος, οι όµιλοι µε αυτή τη διάρθρωση

συνεπάγονται µειωµένο εποπτικό κόστος λόγω της αποτελεσµατικής

άσκησης λειτουργικής εποπτείας.11

 

 Εντούτοις, πρέπει να σηµειωθεί ότι ο όµιλος υφίσταται µεγαλύτερο κόστος για

την παραγωγή διαφοροποιηµένων προϊόντων συγκριτικά µε τους οµίλους του

                                                                                                                            
οποία πραγµατοποιήθηκε, επιτράπηκε στις τράπεζες να συµµετέχουν στο µετοχικό κεφάλαιο
εταιρειών µελών του χρηµατιστηρίου µέχρι και κατά 100%. Βλέπε  HERRING and
SANTOMERO (1990), σελ. 483, OECD (1993), σελ. 25, SAUNDERS and WALTER (1994),
σελ. 85 και VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998), σελ. 62-63
 9 Βλέπε OECD (1993), σελ. 25
 10 Ibid, σελ. 25-26 και HERRING and SANTOMERO (1990), σελ. 483
 11 Η λειτουργική εποπτεία ασκείται στη βάση του είδους των δραστηριοτήτων ανεξάρτητα από
τη µορφή της χρηµατοπιστωτικής επιχείρησης. Αντίθετα, η θεσµική εποπτεία ασκείται στη
βάση της µορφής των χρηµατοπιστωτικών επιχειρήσεων ανεξάρτητα από το είδος των
δραστηριοτήτων τους. Oι HERRING and LITAN (1995, σελ. 142-144) θεωρούν ότι
δικαιολογείται η άσκηση τόσο της λειτουργικής όσο και της θεσµικής εποπτείας αλλά τάσονται
υπέρ της πρώτης, ενώ ο DALE (1992, σελ. 186) είναι υποστηρικτής της δεύτερης. Επίσης
βλέπε σχετικά DALE and WOLFE (1998), σελ. 33
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πρώτου υποδείγµατος.12 Επιπλέον, υποστηρίζεται ότι το πλεονέκτηµα που

προκύπτει λόγω της περιορισµένης ευθύνης φύση των θυγατρικών

επιχειρήσεων στην πραγµατικότητα δεν υπάρχει.13 Σε περίπτωση χρεοκοπίας

µιας θυγατρικής επιχείρησης, θα επηρεαστεί δυσµενώς η φήµη και η

εµπιστοσύνη του κοινού στην µητρική τράπεζα, µε αποτέλεσµα  η τελευταία

να αναγκαστεί να µεσολαβήσει για τη διάσωση αυτής της επιχείρησης. Κατ�

αυτό τον τρόπο όµως µπορεί να δηµιουργηθεί ο κίνδυνος της επέκτασης του

«προστατευτικού διχτυού» των τραπεζών (bank safety net)14 και στη µη

τραπεζική θυγατρική επιχείρηση15 καθώς και ο κίνδυνος της στρέβλωσης του

ανταγωνισµού στην αγορά χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών.

 
 2.2.3 Εταιρεία συµµετοχών
 Στην  περίπτωση  αυτή, η  σχέση  της  τράπεζας  µε  τις  µη  τραπεζικές

επιχειρήσεις είναι έµµεση, καθώς ανάµεσα τους υπάρχει η εταιρεία

συµµετοχών.16 Η τελευταία είναι ο µοναδικός ιδιοκτήτης των θυγατρικών

επιχειρήσεων του οµίλου.

 
 Ο όµιλος από τη µια µεριά επωφελείται λόγω της από κοινού διανοµής

χρηµατοπιστωτικών προϊόντων, από την άλλη µεριά ωστόσο υπάρχει

µεγαλύτερο κόστος παραγωγής µιας δεδοµένης ποικιλίας προϊόντων

συγκριτικά µε τους οµίλους του δεύτερου υποδείγµατος.17 �Αλλα

                                           
 12 OECD (1993), σελ. 25
 13 Ibid, σελ. 26 και ΗΕRRING and SANTOMERO (1990), σελ. 483-484
 14 To προστατευτικό δίχτυ αποσκοπεί στη διασφάλιση της σταθερότητας του τραπεζικού
συστήµατος. Τα µέτρα και οι µηχανισµοί που το συνθέτουν είναι :
•  προϋποθέσεις χορήγησης άδειας λειτουργίας,
•  προληπτική εποπτεία,
•  παρεµβατική προληπτική (µε στόχο την εξυγίανση ή την αναστολή λειτουργίας

προβληµατικών τραπεζών),
•  εγγύηση καταθέσεων και
•  δανεισµός εσχάτης προσφυγής (lender of last resort)
15 Η δυνατότητα αυτή θα επέτρεπε στη θυγατρική µη τραπεζική επιχείρηση να µειώσει το
κόστος χρηµατοδότησης και θα οδηγούσε σε αποδυνάµωση της «πειθαρχίας της αγοράς»
(=το σύνολο των ενεργειών µέσω των οποίων οι χρήστες του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος
τιµολογούν την επικινδυνότητα των επενδυτικών επιλογών των χρηµατοπιστωτικών
ενδιάµεσων φορέων ).
16 Το υπόδειγµα αυτό είναι γνωστό υπόδειγµα των ΗΠΑ το οποίο καθιερώθηκε µε το 1956
(Bank Holding Act). Επισηµαίνουµε ότι µε νόµο του 1933 (Glass Steagall Act) απαγορεύθηκε
η παροχή υπηρεσιών επενδυτικής τραπεζικής από τις τράπεζες. Οµως, µε το νέο νόµο που
τέθηκε σε ισχύ το Μάρτιο του 2000 (Gramm-Leach-Bliley Act) καταργούνται υπό
προϋποθέσεις οι διαχωριστικές γραµµές µεταξύ τραπεζικών και άλλων χρηµατοδοτικών
ιδρυµάτων. Βλέπε XATZHΓΙΑΝΝΗ (2000), PLOTKIN and VOLLAND (2000) και VAN DEN
BERGHE and VERWEIRE (1998), σελ. 62-63
17 HERRING and SANTOMERO (1990), σελ. 485 και OECD (1993), σελ. 26
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πλεονεκτήµατα αυτού του υποδείγµατος είναι η ασφάλεια της τράπεζας λόγω

της �αποµόνωσης� της από την αποδοτικότητα των µη τραπεζικών

επιχειρήσεων18 και η αποτελεσµατική λειτουργική εποπτεία των τελευταίων.

 
 Στην πραγµατικότητα αυτό το υπόδειγµα οργανωτικής δοµής ενός

χρηµατοπιστωτικού οµίλου, ακολουθείται συχνά όπου οι εθνικές νοµοθεσίες

απαγορεύουν τις άµεσες ιδιοκτησιακές σχέσεις µεταξύ ορισµένων

χρηµατοπιστωτικών επιχειρήσεων.19

 

 2.2.4 Κοινή επιχείρηση
 Η κοινή επιχείρηση είναι µια ανεξάρτητη νοµική οντότητα η οποία συστήνεται

από δυο ή περισσότερες επιχειρήσεις20, οι οποίες συνήθως προέρχονται από

διαφορετικές χώρες µε στόχο την αποφυγή προβληµάτων που θα

µπορούσαν να προκληθούν από την έλλειψη γνώσης των ιδιαίτερων

γνωρισµάτων µιας εθνικής αγοράς χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών.21

 
 Αυτό το υπόδειγµα χρησιµοποιείται κυρίως για τους οµίλους τραπεζών και

ασφαλιστικών επιχειρήσεων. Η ασφαλιστική επιχείρηση συνεισφέρει σε

Know-how και η τράπεζα παρέχει το δίκτυο διανοµής της.22

 
 Βασικό κίνητρο για τη συγκρότηση κοινών επιχειρήσεων αποτελεί η

δυνατότητα των µητρικών επιχειρήσεων να προµηθεύονται τα προϊόντα σε

 τιµές χαµηλότερες από ό,τι αν τα προµηθεύονταν από ανεξάρτητες

επιχειρήσεις.23

ΚΕΦΑΛΑΙΟ ∆ΕΥΤΕΡΟ : ΟΙ ∆ΙΚΑΙΟΛΟΓΗΤΙΚΕΣ ΒΑΣΕΙΣ ∆ΗΜΙΟΥΡΓΙΑΣ
ΚΑΙ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΑΣ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΟΜΙΛΩΝ

1. Εισαγωγικές παρατηρήσεις

                                           
18 �Οπως και στην περίπτωση του δευτέρου υποδείγµατος το πλεονέκτηµα αυτό δεν ισχύει
απόλυτα στην πραγµατικότητα δεδοµένου ότι το κοινό δεν αντιλαµβάνεται την �αποµόνωση�
της τράπεζας από τις µη τραπεζικές θυγατρικές επιχειρήσεις. OECD (1993), σελ. 26
19 Ibid
20 Ibid και VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998), σελ. 11-12 και 66.
21 Ibid, σελ. 12
22 Ibid
23 Ibid, σελ. 66 και OECD (1993), σελ. 27 �Αλλοι λόγοι για την σύστασή τους αποτελούν η
εξάλειψη του κόστους ίδρυσης νέας επιχείρησης, η διασπορά κόστους και κινδύνων µεταξύ
των µητρικών επιχειρήσεων και η απόκτηση γνώσης και εµπειρίας σε νέες επιχειρηµατικές
δραστηριότητες.
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Μια ποικιλία παραγόντων και εξελίξεων που χρονολογούνται από τα τέλη της

δεκαετίας του �70 και µετά, ώθησαν στο σχηµατισµό χρηµατοπιστωτικών

οµίλων στα κράτη του ΟΟΣΑ. Παρακάτω, αναλύονται τρεις κατηγορίες

παραγόντων.

2. ∆ιαρθρωτικές µεταβολές στους τοµείς της τραπεζικής, των
επενδύσεων και των ασφαλειών
Η παραδοσιακή διάκριση των επιχειρήσεων του χρηµατοπιστωτικού τοµέα σε

τράπεζες, ασφαλιστικές επιχειρήσεις και επιχειρήσεις επενδύσεων έχει χάσει

µεγάλο µέρος της παλιάς σηµασίας της. Στο παρελθόν, οι διαφορές ανάµεσα

στα χρηµατοπιστωτικά προϊόντα και ανάµεσα στα χρηµατοπιστωτικά

ιδρύµατα, ήταν πιο εµφανείς από τις οµοιότητες ως αποτέλεσµα τόσο της

αυστηρής νοµοθεσίας και των εµπορικών πρακτικών, όσο και των

διαφορετικών χαρακτηριστικών ως προς τους κινδύνους, τη ρευστότητα και τη

ληκτότητα των διαφόρων περιουσιακών στοιχείων.24 Σήµερα η τάση που

επικρατεί, είναι αυτή της συγκεντροποίησης και της δηµιουργίας

ολοκληρωµένων χρηµατοπιστωτικών οµίλων οι οποίοι προσφέρουν ένα

πλήρες φάσµα χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών.25

Στη συνέχεια, αναφέρονται διεξοδικά οι µεταβολές οι οποίες παρατηρήθηκαν

σε κάθε χρηµατοπιστωτικό τοµέα από τα τέλη της δεκαετίας του �70 και µετά.

2.1 Εµπορική τραπεζική
Στο τοµέα της εµπορικής τραπεζικής, η αποδιαµεσολάβηση,26 δηλ. ο

περιορισµός του ρόλου των τραπεζών ως διαµεσολαβητών µεταξύ

νοικοκυριών και επιχειρήσεων (θετικών και αρνητικών αποταµιευτών), είχε ως

αποτέλεσµα τη µείωση των κερδών τους. Από την πλευρά του ενεργητικού

των τραπεζών, ένα µεγάλο µέρος του τραπεζικού δανεισµού υποκαταστάθηκε

από την έκδοση τίτλων ιδιοκτησίας (µετοχές, οµολογίες µετατρέψιµες σε

µετοχές) και άλλων χρεογράφων (π.χ. εµπορικά οµόλογα) από τις

                                           
24 OECD (1993), σελ. 13
25 ΓΑΛΙΑΤΣΟΣ (1994),  σελ. 66
26 Ibid, σελ. 69-72, OECD (1992), σελ. 11, OECD (1993), σελ. 14-15 και VAN DEN BERGHE
and VERWEIRE (1998), σελ. 7-10
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επιχειρήσεις οι οποίες απευθύνονταν στις κεφαλαιαγορές, όπου

εξασφαλίζουν πιο ευέλικτη και πιο φθηνή χρηµατοδότηση. Από την πλευρά

του παθητικού τους, οι παραδοσιακές καταθέσεις υποκαταστάθηκαν από

επενδύσεις σε µετοχές, οµολογίες, µερίδια αµοιβαίων κεφαλαίων και σε

συνταξιοδοτικά και ασφαλιστικά προγράµµατα (βλέπε Πίνακα Ι).

Προκειµένου να προσελκύσουν τους αποταµιευτές, οι τράπεζες αύξησαν τα

επιτόκια των λογαριασµών ταµιευτηρίου και ανέλαβαν υψηλούς κινδύνους µε

την χορήγηση δανείων στον τοµέα της ενέργειας, σε επιχειρήσεις οι οποίες

θεωρούνται «debt � maximisers»  και διαθέτοντας τίτλους µεγάλης

απόδοσης.27 Παρ� όλα αυτά, σε ορισµένες χώρες (Γερµανία, Γαλλία και

Ιαπωνία) τα κέρδη των τραπεζών από τους τόκους είχαν καθοδική τάση σε

όλη τη διάρκεια της δεκαετίας του �80, ενώ στις ΗΠΑ και τη Μ. Βρετανία

υπήρχαν διακυµάνσεις λόγω των προβλέψεων για µη αποπληρωµή των

δανείων.28

Επίσης, καθοριστικής σηµασίας παράγοντας για την µείωση της κερδοφορίας

τους, υπήρξαν οι περιοριστικού χαρακτήρα κανόνες για την επάρκεια

κεφαλαίων των τραπεζών που τέθηκαν από την Επιτροπή της Βασιλείας για

την Τραπεζική Εποπτεία το 1988.29

Κατά συνέπεια, οι τράπεζες προσανατολίστηκαν προς τους

χρηµατοπιστωτικούς τοµείς των επενδυτικών και ασφαλιστικών προϊόντων

και υπηρεσιών στις χώρες όπου το θεσµικό πλαίσιο το επέτρεπε, από τους

οποίους θα µπορούσαν να αντλήσουν σηµαντικά κέρδη κυρίως µε τη µορφή

προµηθειών. Στη δεκαετία του �80 σε όλες σχεδόν τις οικονοµικά

αναπτυγµένες χώρες, οι τράπεζες κατάφεραν να αυξήσουν τα κέρδη που δεν

προέρχονταν από τόκους.30 (Βλέπε Πίνακα ΙΙ)

                                           
27 OECD (1992), σελ. 12 και OECD (1993), σελ. 14
28 OECD (1993), σελ. 15
29 Ibid, OECD (1992), σελ. 11 και 13, Ibid και VAN DEN BERGHE AND VERWEIRE (1998),
σελ. 8. Ο δείκτης φερεγγυότητας των τραπεζών (δηλ. ο λόγος των ιδίων κεφαλαίων προς τα
στοιχεία του ενεργητικού και εκτός ισολογισµού σταθµισµένων κατά τον πιστωτικό κίνδυνο)
έπρεπε στο τέλος του 1992 να είναι τουλάχιστον 8%. Σύµφωνα όµως µε το προηγούµενο
εποπτικό καθεστώς που ίσχυε στις περισσότερες χώρες ο δείκτης αυτός οριζόταν ως λόγος
των ιδίων κεφαλαίων της τράπεζας προς τα στοιχεία του ενεργητικού της. Κατά συνέπεια, οι
τράπεζες αυξάνοντας τις συναλλαγές εκτός ισολογισµού µέσω της τιτλοποίησης των στοιχείων
του ενεργητικού τους, βελτίωναν τον δείκτη φερεγγυότητας.
30 ΟΕCD (1993), σελ. 15. Επίσης βλέπε LITAN (1987), σελ. 81 επ.
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2.2 Επενδυτικές υπηρεσίες
Ο τοµέας των επενδυτικών υπηρεσιών31 σηµείωσε ραγδαία ανάπτυξη την

δεκαετία του �80 ως αποτέλεσµα της τιτλοποίησης,32 της µείωσης των

επιτοκίων, του αυξανόµενου όγκου της διασυνοριακής κίνησης κεφαλαίων και

των παράγωγων χρηµατοπιστωτικών προϊόντων. Εφόσον δεν συνεπάγονταν

αύξηση των στοιχείων του ενεργητικού τους και εποµένως δεν επηρεαζόταν ο

συντελεστής φερεγγυότητάς τους, οι τράπεζες σε πολλές ευρωπαϊκές χώρες

και στον Καναδά, παρείχαν συµπληρωµατικά στους πελάτες τους ορισµένες

κατηγορίες επενδυτικών υπηρεσιών προσδοκώντας µεγιστοποίηση των

εσόδων τους από τις προµήθειες.33 Από την άλλη πλευρά, η ανάµιξη αυτή

των τραπεζών, οδήγησε γρήγορα σε υπερπαραγωγικότητα περιορίζοντας τα

κέρδη τόσο για τις ίδιες όσο και για τις επενδυτικές εταιρείες.34

2.3 Ασφαλιστικές υπηρεσίες
Οι ασφαλιστικές επιχειρήσεις κατευθύνθηκαν προς την πώληση

χρηµατοπιστωτικών προϊόντων µε αποταµιευτικό ή επενδυτικό χαρακτήρα

(π.χ annuities, συντάξεις) παρακινούµενες από τη στασιµότητα της ζήτησης

παραδοσιακών ασφαλιστικών προϊόντων (ασφάλειες ζωής και γενικές

ασφάλειες), και γενικά από την διστακτικότητα του κοινού προς µακροχρόνια

και µε σταθερή απόδοση συµβόλαια λόγω του πληθωρισµού, της γήρανσης

του πληθυσµού και της αύξησης των εισοδηµάτων.35

                                           
31 Στις επενδυτικές υπηρεσίες υπάγονται :
•  η αντασφάλιση των εκδιδοµένων τίτλων,
•  η εµπορία τίτλων (dealing),
•  η διατήρηση µιας αγοράς τίτλων (market making),
•  η παροχή χρηµατοπιστωτικών συµβουλών,
•  η φύλαξη τίτλων και
•  η διαχείριση ατοµικών χαρτοφυλακίων επενδύσεων
32 Τιτλοποίηση (securitisation) καλείται η µετατροπή µιας χρεωστικής ή πιστωτικής απαίτησης
σε χρεώγραφο π.χ. η µετατροπή τραπεζικών δανείων σε εταιρικά οµόλογα. Για µια αναλυτική
παρουσίαση του φαινοµένου της τιτλοποίησης βλέπε ΓΑΛΙΑΤΣΟΣ (1994), σελ. 81-98
33 OECD (1993), σελ. 19
34 Ibid

35 Ibid, σελ. 20. Ο κλάδος των ιδιωτικών συντάξεων γνώρισε µεγάλη άνθηση στη δεκαετία του
�90 λόγω της αδυναµίας των κρατικών συστηµάτων πρόνοιας και συνταξιοδότησης. Στην
Ιταλία γίνεται προσπάθεια να ιδιωτικοποιηθεί µέρος των κρατικών συνταξιοδοτικών
προγραµµάτων και στη Γαλλία το κράτος προτείνει στους πολίτες να επενδύσουν σε
αποταµιευτικά προγράµµατα µέσω της ιδιωτικής ασφάλισης. Επίσης σε ορισµένες ευρωπαϊκές
χώρες τα ασφαλιστικά, αποταµιευτικά προγράµµατα δεν υπόκεινται σε φορολόγηση. Βλέπε
ΓΕΩΡΓΙΟΠΟΥΛΟΣ (1999), σελ. 52 και ∆ΟΝΤΑΣ (1996), σελ. 26
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Οι τράπεζες αξιοποιώντας το δίκτυο των υποκαταστηµάτων τους και τους

παραδοσιακά ισχυρούς δεσµούς µε τους πελάτες τους (κυρίως, όµως τις

πληροφορίες για τους λογαριασµούς τους), εισήλθαν στο χώρο των

ασφαλειών ξεκινώντας από την παροχή απλών ασφαλιστικών προϊόντων

(ασφάλειες ζωής, σύνταξης) και στη συνέχεια και σε πιο σύνθετες µορφές

προϊόντων (συνταξιοδοτικές / επενδυτικές ασφάλειες).36 Οι προσωπικές

γενικές ασφάλειες δεν προσέλκυσαν το ενδιαφέρον των τραπεζών διότι έχουν

µικρότερα περιθώρια κέρδους και ενέχουν περισσότερους κινδύνους.

Οι ασφαλιστικές εταιρείες εισήλθαν στον τραπεζικό χώρο, είτε µέσω της

ίδρυσης θυγατρικών τραπεζών είτε µέσω της χρησιµοποίησης των δικτύων

διανοµής τους για την παροχή βασικών τραπεζικών προϊόντων όπως

χορήγηση στεγαστικών δανείων αλλά και υπηρεσιών επενδυτικής τραπεζικής

όπως η πώληση µεριδίων αµοιβαίων κεφαλαίων και η διαχείριση του

χαρτοφυλακίου τους.37

3. Φιλελεύθερες πολιτικές των κρατών
 Στη δεκαετία του �80, οι κυβερνήσεις των περισσότερων κρατών µελών του

ΟΟΣΑ ακολούθησαν πολιτικές απελευθέρωσης δηλ. πολιτικές οι οποίες

στηρίζονταν περισσότερο στην ελευθερία των δυνάµεων της αγοράς και

λιγότερο την άµεση ρύθµιση των χρηµατοπιστωτικών προϊόντων και

ιδρυµάτων, επιτρέποντας αφενός την παροχή διαφορετικών

χρηµατοπιστωτικών προϊόντων και υπηρεσιών από µια χρηµατοπιστωτική

επιχείρηση και αφετέρου τη δηµιουργία και λειτουργία µιας διεθνούς αγοράς

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών, µέσω της εξάλειψης των εµποδίων (π.χ.

                                           
36 Η µεσιτεία στην αγορά ασφαλιστικών προϊόντων θεωρείται παραδοσιακή τραπεζική
υπηρεσία, στην Αυστραλία, τη Νέα Ζηλανδία και τη Μ. Βρετανία. Βλέπε OECD (1992), σελ.
18. Αντίθετα, σε πολλές ευρωπαϊκές χώρες µόνο µετά τις µεταρρυθµίσεις που συντελέστηκαν
στη δεκαετία του �80 επιτράπηκε η παροχή ασφαλιστικών προϊόντων µέσω θυγατρικών
ασφαλιστικών επιχειρήσεων. Βλέπε ∆ΟΝΤΑΣ (1996), σελ. 25 και 27 και OECD (1993),σελ. 40
37 ΓΑΛΙΑΤΣΟΣ (1994), σελ. 68 και OECD (1993), σελ. 20. Οπως επισηµαίνει ο LITAN (1987,
σελ. 105, 112 και 113) η είσοδος µη τραπεζικών επιχειρήσεων στον τοµέα των τραπεζικών
υπηρεσιών δηµιουργεί µεγαλύτερους κινδύνους για το τραπεζικό σύστηµα από ότι στην
αντίστροφη περίπτωση
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συναλλαγµατικοί έλεγχοι) στη διασυνοριακή κίνηση κεφαλαίων και

υπηρεσιών.38

Τόσο σε διεθνές επίπεδο, στο πλαίσιο του Παγκόσµιου Οργανισµού

Εµπορίου (Πρώτο Παράρτηµα της Γενικής Συµφωνίας στο τοµέα του

Εµπορίου των Υπηρεσιών για τις Χρηµατοπιστωτικές Υπηρεσίες)39 όσο και

σε περιφερειακό επίπεδο (π.χ. στην Ευρωπαϊκή �Ενωση εφαρµόζονται

οδηγίες για την ελεύθερη εγκατάσταση και παροχή χρηµατοπιστωτικών

υπηρεσιών µεταξύ των κρατών µελών) έχουν τεθεί οι προϋποθέσεις για την

πραγµατοποίηση µιας ενιαίας αγοράς χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών.

Τέλος, επισηµαίνουµε ότι η επιθυµία για τη δηµιουργία µιας ελεύθερης από

κρατικές παρεµβάσεις χρηµατοπιστωτική αγορά δεν σηµαίνει ότι οι αρµόδιες

αρχές πρέπει να µην ενδιαφέρονται για την σταθερότητα του

χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, πόσο µάλλον που στα πλαίσια του

διεθνοποιηµένου χρηµατοπιστωτικού περιβάλλοντος οι κίνδυνοι είναι

περισσότεροι και µεγαλύτεροι.40

4. Οικονοµίες φάσµατος
Στόχος οποιασδήποτε συγχώνευσης ή εξαγοράς επιχειρήσεων και γενικά

επέκτασης των δραστηριοτήτων, αποτελεί η αύξηση του πλούτου των

µετόχων των επιχειρήσεων, µέσω της επίτευξης οικονοµιών κλίµακας και

οικονοµιών φάσµατος.41  Στην περίπτωση των χρηµατοπιστωτικών οµίλων,

το ισχυρότερο κίνητρο για τη δηµιουργία και λειτουργία τους αποτελεί η

προσδοκώµενη πραγµατοποίηση οικονοµιών φάσµατος, κυρίως λόγω της

συµπληρωµατικότητας χρηµατοπιστωτικών προϊόντων και υπηρεσιών (π.χ.

χορήγηση στεγαστικών δανείων και ασφάλιση ακίνητης περιουσίας) και της

                                           
38 Ibid, σελ. 20-22, ΓΑΛΙΑΤΣΟΣ (1994), σελ. 67-68 και HERRING and SANTOMERO (1990),
σελ. 471-473
39 Τον Μάρτιο του 1999 τέθηκε σε εφαρµογή το Πέµπτο Πρωτόκολλο της GATS στο οποίο
συµπεριλήφθησαν 56 πίνακες ειδικών δεσµεύσεων (πρόσβαση στην αγορά, εθνική
µεταχείριση, πρόσθετες δεσµεύσεις) από 70 κράτη και τα κράτη µέλη της Ευρωπαϊκής
Ενωσης καθώς και 16 κατάλογοι απαλλαγών από την υποχρέωση της τήρησης της ρήτρας
του µάλλον ευνοούµενου κράτους, επιτυγχάνοντας σε σηµαντικό βαθµό την
φιλελευθεροποίηση των αγορών χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών
40 OECD (1993), σελ. 21
41 ΒΑΣΙΛΕΙΟΥ (1996), σελ. 91
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κοινής πελατείας στην οποία απευθύνονται οι χρηµατοπιστωτικές

επιχειρήσεις.42

Οι οικονοµίες φάσµατος δηµιουργούνται όταν η παραγωγή διαφορετικών

προϊόντων από µια επιχείρηση συνεπάγεται µικρότερο κόστος απ� ό,τι αν

παράγονταν ξεχωριστά από ειδικευµένες επιχειρήσεις.43 Οι οικονοµίες

φάσµατος διακρίνονται σε εσωτερικές και εξωτερικές οικονοµίες φάσµατος.

4.1 Εσωτερικές οικονοµίες φάσµατος
Οι εσωτερικές οικονοµίες φάσµατος44 πραγµατοποιούνται όταν το κόστος για

την από κοινού παραγωγή µιας δεδοµένης ποικιλίας χρηµατοπιστωτικών

προϊόντων είναι µικρότερο από το άθροισµα του κόστους παραγωγής του

κάθε προϊόντος ξεχωριστά. Π.χ., όταν το συνολικό κόστος για την

απασχόληση του προσωπικού, τις υπηρεσίες πληροφόρησης και την

δηµιουργία και διατήρηση καλής φήµης µπορεί να αφορά ένα ευρύ φάσµα

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών, ή όταν χρησιµοποιείται η τεχνολογία και τα

δίκτυα υποκαταστηµάτων µιας χρηµατοπιστωτικής επιχείρησης για την

προσφορά περισσότερων προϊόντων µε ελάχιστο επιπλέον κόστος, ή όταν η

πληροφόρηση που χρησιµοποιείται για την παραγωγή ενός προϊόντος µπορεί

να χρησιµοποιηθεί για την παραγωγή και άλλων προϊόντων µε µικρό

προστιθέµενο κόστος (π.χ η πληροφόρηση που αποκτά η τράπεζα για µια

επιχείρηση µέσω της χορήγησης δανείων χρησιµοποιείται για την αναδοχή

έκδοσης και διάθεσης των χρεωγράφων της). Επίσης, ένας

χρηµατοπιστωτικός όµιλος µπορεί να ωφεληθεί από το γεγονός ότι όταν έχει

δανείσει σε µια επιχείρηση της οποίας είναι µέτοχος έχει τη δυνατότητα

αφενός να ελέγξει την ανάληψη κινδύνων από την επιχείρηση και αφετέρου

να εξαλείψει τα προβλήµατα που απορρέουν από τη σύγκρουση

                                           
42 OECD (1993), σελ. 23
43 ΒΑΣΙΛΕΙΟΥ (1996), σελ. 92. Ο Βασιλείου διακρίνει µεταξύ συνολικών οικονοµιών φάσµατος
«όταν το συνολικό κόστος από την από κοινού παραγωγή όλων των προϊόντων είναι
µικρότερο από το άθροισµα του κόστους παραγωγής του κάθε προϊόντος ξεχωριστά» και
οικονοµιών φάσµατος συγκεκριµένου προϊόντος «οι οποίες προέρχονται από την από κοινού
παραγωγή του συγκεκριµένου αυτού προϊόντος µ� ένα ή περισσότερα από τα άλλα
παραγόµενα προϊόντα».
44 DALE (1992), σελ. 39 , HERRING AND SANTOMERO (1990), σελ. 474
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συµφερόντων µεταξύ των µετόχων, των δανειστών, και των διευθυντικών

στελεχών.

4.2 Εξωτερικές οικονοµίες φάσµατος
Οι εξωτερικές οικονοµίες φάσµατος45 δηµιουργούνται όταν οι καταναλωτές

προτιµούν να αγοράζουν µια πλήρη γκάµα χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών,

είτε σε µια συγκεκριµένη τοποθεσία είτε από µια επιχείρηση αντί της

προµήθειας των ίδιων προϊόντων από διαφορετικές επιχειρήσεις. Βασική

προϋπόθεση για την πραγµατοποίηση των εξωτερικών οικονοµιών

φάσµατος, αποτελεί η χρησιµοποίηση του δικτύου υποκαταστηµάτων µιας

χρηµατοπιστωτικής επιχείρησης (π.χ. µιας τράπεζας) για την πώληση των

προϊόντων που παράγονται από τις άλλες χρηµατοπιστωτικές επιχειρήσεις

(διασταυρούµενη πώληση, cross-selling). Τα ενδεχόµενα οφέλη από τη

διασταυρούµενη πώληση αποτέλεσαν την κύρια αιτία σύναψης συµµαχιών

µεταξύ των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων στην Ευρώπη, την Ιαπωνία και τις

ΗΠΑ.

Επίσης, σύµφωνα µε µια άποψη,46 η πραγµατοποίηση οικονοµιών φάσµατος

στις χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες προϋποθέτει ότι οι καταναλωτές

γνωρίζουν τα ουσιώδη χαρακτηριστικά της αποταµίευσης της επένδυσης και

των άλλων χρηµατοπιστωτικών προϊόντων. Τέλος, σηµειώνουµε ότι υπάρχει

άµεση συνάρτηση µεταξύ των πραγµατοποιούµενων οικονοµιών φάσµατος

και των µορφών χρηµατοπιστωτικών οµίλων.47 (π.χ. οι όµιλοι που

δηµιουργούνται στη βάση της κοινής διοίκησης πραγµατοποιούν οικονοµίες

φάσµατος διοίκησης).

4.3 Αντιοικονοµίες φάσµατος
Οι αντιοικονοµίες φάσµατος (ή αρνητικές οικονοµικές φάσµατος)

δηµιουργούνται όταν το συνολικό κόστος παραγωγής των προϊόντων από µια

                                           
45 Βλέπε DALE (1992), σελ. 39-40, HERRING and SANTOMERO (1990), σελ. 474-475 και
LITAN (1987), σελ. 76, 78-79.
46 FANTO (2000), σελ. 41-42
47 Βλέπε VAN DEN BERGHE AND VERWEIRE (1998), σελ. 109-110, 122-123. Αυτοί
διακρίνουν πέντε κατηγορίες οικονοµιών φάσµατος : σε επίπεδο χρηµατοπιστωτικών
υπηρεσιών, διοίκησης, ανθρωπίνων πόρων, παραγωγής και προώθησης χρηµατοπιστωτικών
υπηρεσιών.
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επιχείρηση είναι µεγαλύτερο από το συνολικό κόστος παραγωγής αν τα ίδια

προϊόντα παράγονταν ξεχωριστά από ειδικευµένες επιχειρήσεις.

Στους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους, οι αντιοικονοµίες φάσµατος είναι πιθανό

να προκληθούν λόγω της γραφειοκρατίας, η οποία µπορεί να εµποδίζει την

προσαρµογή του οµίλου στις µεταβαλλόµενες απαιτήσεις της αγοράς, είτε

λόγω των προβληµάτων στη διαχείριση διαφορετικών ειδών δραστηριοτήτων

(π.χ. εξαιτίας της διαφορετικής νοοτροπίας των τραπεζιτών του επενδυτικού

τµήµατος και των τραπεζιτών του εµπορικού τµήµατος) ή λόγω της µη

προτίµησης των χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών και προϊόντων που

παρέχονται «πακέτο» από ένα µέρος της πελατείας.48

Βέβαια οφείλουµε να τονίσουµε ότι οι εµπειρικές µελέτες των οικονοµιών

φάσµατος στους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους έχουν καταλήξει σε αντιφατικά

αποτελέσµατα.49 Πάντως η γενική αντίληψη είναι ότι οι πιθανότητες επίτευξης

οικονοµιών φάσµατος µπορεί να αυξάνονται καθώς αυξάνονται οι οµοιότητες

µεταξύ των χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών.50

ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΤΡΙΤΟ : ΟΙ ∆ΙΚΑΙΟΛΟΓΗΤΙΚΕΣ ΒΑΣΕΙΣ ΠΡΟΛΗΠΤΙΚΗΣ
ΕΠΟΠΤΕΙΑΣ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΟΜΙΛΩΝ

1.  Εισαγωγικές παρατηρήσεις
Ένα από τα αιτήµατα παρεµβατικής πολιτικής στην αγορά

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών, αποτελεί και η άσκηση προληπτικής

εποπτείας. Οι στόχοι της προληπτικής εποπτείας των τραπεζών είναι, σε

µικροοικονοµικό επίπεδο, η προστασία των καταναλωτών και η ενίσχυση της

                                           
48 HERRING and SANTOMERO (1990), σελ. 475-476
49 ΒΑΣΙΛΕΙΟΥ (1996), σελ. 93 και HERRING and SANTOMERO (1990), σελ. 476. Για µια
αναλυτική παρουσίαση ενός µεγάλου αριθµού εµπειρικών µελετών βλέπε OECD (1993), σελ.
63-124, και HEFFERNAN (1996), σελ. 126-136
50 OECD (1993), σελ. 24
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χρηµατοοικονοµικής σταθερότητας της µεµονωµένης τράπεζας,51 και σε

µακροοικονοµικό επίπεδο, η διασφάλιση της σταθερότητας ολόκληρου του

τραπεζικού συστήµατος.52

Το αίτηµα για προληπτική εποπτεία αυξάνεται, καθώς απελευθερώνεται και

διεθνοποιείται το τραπεζικό σύστηµα. Οι τράπεζες διασυνδέονται µε άλλες

χρηµατοπιστωτικές επιχειρήσεις και υπηρεσίες στο πλαίσιο των

χρηµατοπιστωτικών οµίλων µε αποτέλεσµα, αφενός να µεγιστοποιούνται οι

υπάρχοντες κίνδυνοι (κυρίως ο συστηµικός), και αφετέρου δηµιουργούνται

νέοι κίνδυνοι.

Επιπλέον απαιτείται η λειτουργία του χρηµατοπιστωτικού οµίλου, στη

σύνθεση του οποίου περιλαµβάνεται τουλάχιστον µια τράπεζα είτε ως

µητρική είτε ως θυγατρική επιχείρηση του οµίλου, µια ασφαλιστική επιχείρηση

και µια χρηµατιστηριακή εταιρεία, να µη δηµιουργεί νέες ανάγκες εποπτείας

και ελέγχου του ως σύνολο, τις οποίες οι αρµόδιες αρχές δεν είναι σε θέση να

αντιµετωπίσουν.

Μια σηµαντική µέθοδος προληπτικής εποπτείας των χρηµατοπιστωτικών

οµίλων, την οποία έχουν υιοθετήσει οι περισσότερες εποπτικές αρχές,

αποτελεί η άσκηση της εποπτείας των τραπεζών σε

ενοποιηµένη βάση.53 Με την ενοποίηση, οι εποπτικές αρχές έχουν τη

δυνατότητα αφενός να διαµορφώνουν µια συνολική εικόνα των κινδύνων

στους οποίους εκτίθεται ο όµιλος και αφετέρου να υπολογίζουν τα συνολικά

ίδια κεφάλαια που πρέπει να διακρατούν οι επιχειρήσεις του οµίλου για την

αντιµετώπιση αυτών των κινδύνων.

2.  Οι κίνδυνοι που ενέχουν οι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι

                                           
51 Mε τους κανόνες προληπτικής εποπτείας επιδιώκεται αφενός ο περιορισµός της έκθεσης
του χαρτοφυλακίου των τραπεζών στους χρηµατοπιστωτικής φύσεως κινδύνους και αφετέρου
ενίσχυση της ικανότητάς τους να απορροφούν ζηµιές σε περίπτωση επέλευσης των κινδύνων.
52 Στην προστασία του τραπεζικού συστήµατος αποσκοπούν οι µηχανισµοί που
περιλαµβάνονται στο «προστατευτικό δίχτυ». Βλέπε ανωτέρω υποσηµείωση 14.
53 Οπως χαρακτηριστικά αναφέρεται στην έκθεση του ΟΟΣΑ (1992, σελ. 73) η «ενοποίηση
είναι η κανονιστική ανταπόκριση στη διεθνοποίηση και την αποεξειδίκευση της τραπεζικής»
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Στη συνέχεια, καταγράφουµε τους σηµαντικότερους κινδύνους, οι οποίοι

αποτελούν και τους λόγους για την υπαγωγή ενός χρηµατοπιστωτικού οµίλου

ως σύνολο σε εποπτεία.54

2.1.  Ο κίνδυνος συγκέντρωσης µονοπωλιακής δύναµης στην αγορά
χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών
Ο κίνδυνος αυτός συνίσταται στην πιθανότητα να αποκτήσουν η διοίκηση και

οι µέτοχοι του οµίλου την οικονοµική και πολιτική δύναµη να επηρεάζουν τους

όρους λειτουργίας και ανταγωνισµού, ενός µέρους ή ολόκληρης της

βιοµηχανίας χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών.55 Σε οικονοµικό επίπεδο, ο

όµιλος µπορεί να θέτει µονοπωλιακές τιµές και σε πολιτικό επίπεδο, µπορεί

να επηρεάζει τη λήψη των αποφάσεων που αφορούν τη χρηµατοπιστωτική

πολιτική. Επίσης ο όµιλος, εκµεταλλευόµενος την συγκριτικά πλεονεκτικότερη

ανταγωνιστική θέση στην αγορά χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών, µπορεί να

«επιβάλει» στους πελάτες την αγορά πακέτου χρηµατοπιστωτικών προϊόντων

και υπηρεσιών εκτοπίζοντας από την σχετική αγορά ανταγωνίστριες

επιχειρήσεις.56 Ωστόσο, πρέπει να τονίσουµε ότι ορισµένες χώρες επιτρέπουν

τις συγχωνεύσεις χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων προκειµένου είτε αυτά να

αποκτήσουν διεθνή ανταγωνιστικότητα είτε να ενισχυθεί ο ανταγωνισµός σε

ορισµένους χρηµατοπιστωτικούς τοµείς, όπως η κατάργηση του µονοπωλίου

της άµεσης πρόσβασης των χρηµατιστηριακών εταιρειών στις οργανωµένες

αγορές κεφαλαίου.57

2.2.  Η σύγκρουση συµφερόντων
Η προβληµατική στην περίπτωση αυτή, αφορά την πιθανότητα να προκύψει

σύγκρουση είτε ανάµεσα στα συµφέροντα του οµίλου και εκείνα των πελατών

του λόγω της «εκ των έσω» πληροφόρησης που διαθέτουν οι επιχειρήσεις

του οµίλου και κυρίως οι τράπεζες, είτε ανάµεσα στα συµφέροντα δύο ή

περισσότερων πελατών του οµίλου (εξωτερική διάσταση της σύγκρουσης

                                           
54 Η φύση και το µέγεθος των κινδύνων εξαρτώνται από τη διάρθρωση του οµίλου. LITAN
(1987), σελ. 118
55 HERRING and SANTOMERO (1990), σελ. 417-418, OECD (1993), σελ. 28-29,
SAUNDERS and WALTER (1990), σελ. 125 και VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998),
σελ. 164
56 LITAN (1987), σελ. 131
57 Ibid, σελ. 6, 60 επ. και 125. ΟΕCD (1993), σελ. 28-29
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συµφερόντων).58 Επίσης, είναι πιθανό να υπάρξει σύγκρουση µεταξύ των

µελών του οµίλου, είτε για την απόκτηση µεγαλύτερου µεριδίου στην αγορά

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών, είτε λόγω φυσιογνωµικών διαφορών των

επιχειρήσεων όπως διαφορετικές τεχνικές πώλησης, διαφορετικές διαδικασίες

πληρωµής (εσωτερική διάσταση της σύγκρουσης συµφερόντων).59

Παρακάτω, παρατίθενται µερικά παραδείγµατα σύγκρουσης συµφερόντων:

α) Μια επιχείρηση πελάτης της εµπορικής τράπεζας, η οποία έχει

δανειοδοτηθεί από αυτή, εκτίθεται σε αφερεγγυότητα και η ασφαλιστική

εταιρεία του οµίλου είναι µέτοχος της επιχείρησης αυτής.60

β) Η τράπεζα χορηγεί δάνεια σε επενδυτές για την αγορά χρεογράφων που

έχει αντασφαλίσει.61

2.3.  Ο κίνδυνος αλυσιδωτής µετάδοσης προβληµάτων
Ο κίνδυνος αυτός συνίσταται στην πιθανότητα, τα προβλήµατα που

ανακύπτουν σε µια χρηµατοπιστωτική επιχείρηση του οµίλου να επηρεάσουν

ή να µεταφερθούν στα άλλα υγιή τµήµατα του οµίλου.62 Αυτό µπορεί να

προκύψει, είτε λόγω της άµεσης διασύνδεσης µεταξύ των τµηµάτων του

οµίλου, π.χ. περιουσιακής ή διοικητικής φύσης δεσµοί (διεπιχειρησιακός

δανεισµός, κοινή διαχείριση), είτε λόγω της συνοµολόγησης ρητών

υποχρεώσεων στήριξης ενός τµήµατος του οµίλου από τα υπόλοιπα τµήµατα

σε περίπτωση επέλευσης χρηµατοοικονοµικών κινδύνων.63 Επίσης οι

χρηµατοοικονοµικές δυσκολίες που αντιµετωπίζει ένα τµήµα του οµίλου

µπορούν να επηρεάσουν την εµπιστοσύνη του κοινού στον όµιλο ως

σύνολο.64 Συνακόλουθα, οι αρνητικές επιδράσεις στην εικόνα, φήµη και

αξιοπιστία του οµίλου αυξάνουν την πιθανότητα επέλευσης των κινδύνων για

                                           
58 Βλέπε ΓΚΟΡΤΣΟΣ (1992), σελ. 19-20, HERRING and SANTOMERO (1990), σελ. 478-479,
ΚΟΥΦΟΠΟΥΛΟΣ (1996), σελ. 111, OECD (1993), σελ. 29-30 και VAN DEN BERGHE and
VERWEIRE (1998), σελ. 163
59 Βλέπε VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998), σελ. 163
60 Ibid
61 ΚΟΥΦΟΠΟΥΛΟΣ (1996), σελ. 111. Επίσης ο LITAN (1987, σελ. 135 επ.) αναφέρεται στην
πιθανότητα ευνοϊκότερης αντιµετώπισης από την τράπεζα, των µη τραπεζικών επιχειρήσεων ή
και των πελατών τους σε σχέση µε τις ανταγωνίστριες επιχειρήσεις
62 Βλέπε OECD (1993), σελ. 30-33 και VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998), σελ. 161-
162. Επίσης όπως επισηµαίνει ο ΓΚΟΡΤΣΟΣ (1992, σελ. 20) ο κίνδυνος αυτός διαφέρει από
τον κίνδυνο αλυσιδωτής πτώχευσης τραπεζών ο οποίος αποτελεί την κύρια αιτία άσκησης
εποπτείας σε µακροοικονοµικό επίπεδο.
63 ΓΚΟΡΤΣΟΣ (1992), σελ. 20
64 OECD (1993), σελ. 31
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την τράπεζα.65 Π.χ. η κατάρρευση µιας ασφαλιστικής εταιρείας θυγατρικής

οµώνυµης τράπεζας θα επηρεάσει άµεσα και την υπόσταση της µητρικής

τράπεζας αφενός λόγω µειώσεως των ιδίων κεφαλαίων της, τουλάχιστον κατά

το ισόποσο της συµµετοχής της στα κεφάλαια της ασφαλιστικής και αφετέρου

λόγω της αµφισβήτησης από το κοινό της φήµης και της αξιοπιστίας της

εξαιτίας της ταυτότητας της επωνυµίας της.66

∆ύο πρόσθετα ζητήµατα που αφορούν τον κίνδυνο αλυσιδωτής µετάδοσης

προβληµάτων είναι: Πρώτο, η πιθανότητα επέκτασης της χρηµατοοικονοµικής

κρίσης ενός οµίλου σε ένα µεγάλο αριθµό χρηµατοπιστωτικών επιχειρήσεων

µε ενδεχόµενη πρόκληση συστηµικού κινδύνου.67 ∆εύτερο, το ζήτηµα της

έκτασης της αρµοδιότητας των αρµοδίων εποπτικών αρχών για τις τράπεζες

ως προς τα προβλήµατα που ανακύπτουν από µη τραπεζικές επιχειρήσεις

του οµίλου.68

2.4.  Η πολλαπλή χρησιµοποίηση των ιδίων κεφαλαίων
Ο κίνδυνος αυτός αναφέρεται στην πιθανότητα να υπάρξει ανακύκλωση

µετοχικού κεφαλαίου (double or multiple gearing, διπλή ή πολλαπλή

µόχλευση) µέσα στον όµιλο κατά τρόπο, που το λογιστικό σύνολο των ιδίων

κεφαλαίων των επιχειρήσεων που συνθέτουν τον όµιλο και υπόκεινται σε

κανόνες κεφαλαιακής επάρκειας, να είναι µεγαλύτερο του συνόλου των ιδίων

κεφαλαίων που είναι διαθέσιµα για την απορρόφηση ενδεχοµένων ζηµιών, ως

αποτέλεσµα αµοιβαίων συµµετοχών µεταξύ των επιχειρήσεων του οµίλου.69

Στην περίπτωση αυτή, οι επιχειρήσεις του οµίλου µπορεί να ικανοποιούν τις

κεφαλαιακές απαιτήσεις, αλλά ο όµιλος ως σύνολο να υπολείπεται σε

απαιτούµενα κεφάλαια σε σχέση µε την συνολική έκθεσή του σε κινδύνους.

                                           
65 VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998), σελ. 161
66 MIXAΛΑΚΗΣ (1995), σελ. 83-84
67 Ibid, σελ. 84 και ΟΟΣΑ (1993), σελ. 31. Οι HERRING and SANTOMERO (1990, σελ. 221)
αναφέρονται αφενός στην αύξηση του συστηµικού κινδύνου λόγω της αθέτησης της
υποχρέωσης ενός ή λίγων δανειζόµενων και αφετέρου στην αύξηση του κοινωνικού κόστους
της διατήρησης της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Οι DALE και WOLFE
(1998, σελ. 328-329, 334 και 343) επισηµαίνουν την πιθανότητα διασυνοριακής µετάδοσης
των προβληµάτων λόγω της διεθνοποίησης και της ολοκλήρωσης των χρηµατοπιστωτικών
υπηρεσιών και θεωρούν ότι ο συστηµικός κίνδυνος στις ασφαλιστικές δραστηριότητες είναι
µικρότερος από ότι στις τραπεζικές και επενδυτικές δραστηριότητες.
68 OECD (1993), σελ. 31



21

Σύµφωνα µε µια αντίθετη άποψη,70 στους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους, οι

οποίοι περιλαµβάνουν τουλάχιστον µια τράπεζα και µια ασφαλιστική εταιρία,

δεν υπάρχει θέµα διπλής ή πολλαπλής χρησιµοποίησης των κεφαλαίων λόγω

της διαφοροποίησης (ή µη αλληλεξάρτησης) των κινδύνων71 των ιδρυµάτων

αυτών, και εποµένως της ανυπαρξίας κινδύνων του οµίλου ως συνόλου και

της µη δηµιουργίας «πιστωτικών πυραµίδων» µέσω των συµµετοχών των

τραπεζών στις ασφαλιστικές εταιρείας.72 Επιπλέον, υποστηρίζεται ότι ούτε

ζήτηµα µετάδοσης των προβληµάτων ανάµεσα στις χρηµατοπιστωτικές

επιχειρήσεις του οµίλου ή και πέρα από αυτόν, ανακύπτει.73

2.5.  Η έλλειψη διαφάνειας
Η έλλειψη διαφάνειας και η πολυπλοκότητα της δοµής του οµίλου µπορεί να

έχει ως αποτέλεσµα την αδυναµία άσκησης αποτελεσµατικού ελέγχου των

χρηµατοπιστωτικών δραστηριοτήτων του οµίλου από τις διοικήσεις των

επιχειρήσεών του, αλλά και µεγάλες δυσκολίες για την πλήρη εκτίµηση των

πραγµατικών κινδύνων του οµίλου από τις εποπτικές αρχές.74

Ο σχηµατισµός σύνθετης διάρθρωσης του οµίλου µπορεί να αποτελεί κίνητρο

για τις επιχειρήσεις του οµίλου είτε για την αποφυγή τήρησης υποχρεώσεων

που τίθενται από τις εποπτικές και άλλες κανονιστικές αρχές όπως

φορολογικές υποχρεώσεις είτε για την εκµετάλλευση των διαφορετικών

                                                                                                                            
69 Ibid, σελ. 33 και VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998), σελ. 162
70 Βλέπε DALE and WOLFE (1998), σελ. 329, 334 και 343 και KNAUTH and WELZEL (1993),
σελ. 140-143. Οµως η πλέον ισχυρή άποψη είναι αυτή υπέρ της ενοποιηµένης εποπτείας.
Οπως σχολιάζει ο ΜΙΧΑΛΑΚΗΣ (1995, σελ. 84) «τα επιχειρήµατα (κατά της ενοποιηµένης
εποπτείας) είναι µάλλον αβάσιµα ή τουλάχιστον αδύναµα» αναγνωρίζοντας βέβαια σηµαντικές
δυσκολίες στην εφαρµογή της όπως και οι HERRING and LITAN (1995, σελ. 100-102)
71 Οι KNAUTH and WELZEL (1993, σελ. 140) τονίζουν ότι ο κύριος κίνδυνος για τις τράπεζες
είναι ο πιστωτικός δηλ. ο κίνδυνος µη εξόφλησης από τον δανειζόµενο ενώ για τις
ασφαλιστικές επιχειρήσεις ο τεχνικός ασφαλιστικός κίνδυνος δηλ. οι πραγµατικές αξιώσεις του
πελάτη να υπερβαίνουν τις προσδοκώµενες.
72 Oι DALE and WOLFE (1998, σελ. 334 και 343) θεωρούν ότι ίσως δεν πρέπει να
λαµβάνονται υπόψη οι ασφαλιστικές επιχειρήσεις του οµίλου για την εκτίµηση της συνολικής
του κεφαλαιακής επάρκειας, αν σύµφωνα µε την ασφαλιστική νοµοθεσία τα ίδια κεφάλαια των
επιχειρήσεων αυτών δεν µπορούν να «χρησιµοποιηθούν» και από άλλα χρηµατοπιστωτικά
ιδρύµατα του οµίλου.
73 ΚΝAUTH and WELZEL (1993), σελ. 141
74 ΓΚΟΡΤΣΟΣ (1992), σελ. 20, OECD (1993), σελ. 33 και VAN DEN BERGHE and
VERWEIRE (1998), σελ. 162
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απαιτήσεων από τις τραπεζικές, χρηµατιστηριακές και ασφαλιστικές αρχές

των χώρων όπου δραστηριοποιείται ο όµιλος.75 Στη δεύτερη περίπτωση, η

οποία είναι γνωστή µε τον όρο κανονιστικό αρµπιτράζ (regulatory arbitrage),

συνηθέστερο παράδειγµα αποτελεί η συγκέντρωση περιουσιακών στοιχείων

και η άσκηση δραστηριοτήτων σε χώρες που οι επιχειρήσεις είτε υπόκεινται

σε χαλαρότερο καθεστώς προληπτικής εποπτείας είτε δεν ελέγχονται

καθόλου.76

                                           
75 OECD (1993), σελ. 33. Οι DALE and WOLFE (1998, σελ. 339) αναδεικνύουν ως ένα από τα
σηµαντικά ζητήµατα της νέας παγκοσµιοποιηµένης χρηµαταγοράς, την ύπαρξη κανονιστικής
ισότητας ή ουδετερότητας (regulatory parity or neutrality) για όλες τις χρηµατοπιστωτικές
επιχειρήσεις.
76 VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998), σελ. 162
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ΜΕΡΟΣ ∆ΕΥΤΕΡΟ

ΤΟ ∆ΙΕΘΝΕΣ ΘΕΣΜΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ ΓΙΑ ΤΗΝ  ΠΡΟΛΗΠΤΙΚΗ

ΕΠΟΠΤΕΙΑ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΟΜΙΛΩΝ

ΕΙΣΑΓΩΓΗ

Το διεθνές θεσµικό πλαίσιο σχετικά µε την προληπτική εποπτεία των

χρηµατοπιστωτικών οµίλων (ιδιαίτερα των διεθνών χρηµατοπιστωτικών

οµίλων), διαµορφώνεται σταδιακά από τις αρχές τις δεκαετίας του �80 και

συντίθεται κατά βάση από τις µη δεσµευτικού χαρακτήρα συστάσεις που

εκπορεύονται από την Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία

(Basle Committee on Banking Supervision) και από το Κοινό Φόρουµ για τους

Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους (Joint Forum on Financial Conglomerates).

Η Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία, η οποία ξεκίνησε να

λειτουργεί µετά την κατάργηση του συστήµατος σταθερών συναλλαγµατικών

ισοτιµιών του Bretton Woods,77 εισήγαγε το 1983 την αρχή της εποπτείας των

διεθνών τραπεζικών οµίλων σε ενοποιηµένη βάση, µε το Αναθεωρηµένο

Κονκορδάτο της Βασιλείας, και εξειδίκευσε την εφαρµογή της µε

µεταγενέστερες συµπληρωµατικές εκθέσεις, (το 1990 και το 1992). �Οµως, η

παρατηρούµενη διεθνώς τάση της παροχής διαφοροποιηµένων και σύνθετων

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών78, δηµιούργησε την ανάγκη σύστασης ενός

διεθνούς, µε διατοµεακό χαρακτήρα χρηµατοπιστωτικού φορέα, που θα

συνέβαλε στην αντιµετώπιση των σύγχρονων προβληµάτων του

νεοδιαµορφωµένου χρηµατοπιστωτικού περιβάλλοντος. Ως σηµαντικότερα

ανακύπτοντα ζητήµατα θεωρούνται, ο συστηµικός κίνδυνος που µπορεί να

λάβει µεγαλύτερες διαστάσεις περιλαµβανοµένων και των τριών

                                           
77 Η κατάργηση του συστήµατος οδήγησε σε µεγάλες διακυµάνσεις των συναλλαγµατικών
ισοτιµιών και των επιτοκίων των νοµισµάτων στις ανεπτυγµένες χώρες και ως εκ τούτου
κατέστησε τις τράπεζες ιδιαίτερα ευάλωτες στο συναλλαγµατικό κίνδυνο και τον κίνδυνο από
τη µεταβολή των ονοµαστικών επιτοκίων. Για τις αιτίες κατάργησης του συστήµατος Bretton
Woods βλέπε ΜΠΑΜΠΑΝΑΣΗΣ (1998), σελ. 28-29
78 Την τελευταία πενταετία, στην Ευρωπαϊκή Ένωση, δηµιουργήθηκαν πάνω από 250
χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι µε εγχώρια κυρίως διάσταση. EYΡΩΠΑΪΚΗ ΕΠΙΤΡΟΠΗ :
Χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες. Εξελίξεις και επιτευχθείσα πρόοδος. ∆εύτερη έκθεση.
30.5.2000 COM (2000) 336 τελικό, σελ. 7.
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χρηµατοπιστωτικών τοµέων (τραπεζικό, χρηµατιστηριακό και ασφαλιστικό),

καθώς και η επίτευξη κανονιστικής ουδετερότητας ή ισότητας (regulatory

neutrality ή parity), τόσο ανάµεσα στα χρηµατοοικονοµικά κέντρα, όσο και

ανάµεσα σε χρηµατοπιστωτικές επιχειρήσεις µε καταστατική έδρα σε

διαφορετικές χώρες.79

Στο πλαίσιο των συνθηκών αυτών, η Επιτροπή της Βασιλείας για την

Τραπεζική Εποπτεία, η ∆ιεθνής Οργάνωση Επιτροπών Κεφαλαιαγοράς

(International Organization of Securities Commissions, IOSCO) και η ∆ιεθνής

Ενωση Ασφαλιστικών Εποπτικών Αρχών (International Association of

Insurance Supervisors, IAIS) προχώρησαν στη σύσταση του Κοινού Φόρουµ

για τους Χρηµατοπιστωτικούς Oµίλους, στις αρχές του 1996. Το έργο του

Κοινού Φόρουµ βασίζεται σε γενικές κατευθυντήριες αρχές καλής πρακτικής

(όπως άλλωστε και το σχετικό έργο της Επιτροπής της Βασιλείας) αναφορικά

µε την προληπτική εποπτεία χρηµατοπιστωτικών οµίλων που περιλαµβάνουν

τραπεζικές, χρηµατιστηριακές και ασφαλιστικές επιχειρήσεις. Η εφαρµογή των

αρχών αυτών συνδέεται στενά και προσαρµόζεται στο ισχύον κανονιστικό

πλαίσιο όπως αυτό έχει διαµορφωθεί σε διεθνές (πολυµερές και διµερές) και

σε εθνικό επίπεδο. Κρίνοντας από το περιεχόµενο των τριών εκθέσεων που

έχουν δηµοσιευθεί µέχρι σήµερα, θεωρούµε ότι το Κοινό Φόρουµ µε τις

συστάσεις του προσφέρει λύσεις προς την κατεύθυνση της αποτελεσµατικής

άσκησης προληπτικής εποπτείας του χρηµατοπιστωτικού οµίλου ως σύνολο,

τόσο µέσω των εναλλακτικών µεθόδων µέτρησης της κεφαλαιακής επάρκειας

του οµίλου, όσο και µέσω της συνεργασίας και του συντονισµού του έργου

των εποπτικών αρχών.

                                           
79 Βλέπε DALE and WOLFE (1998), σελ. 339 οι οποίοι παραπέµπουν στους HERRING and
LITAN
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ  : Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΤΗΣ ΒΑΣΙΛΕΙΑΣ ΓΙΑ ΤΗΝ
ΤΡΑΠΕΖΙΚΗ ΕΠΟΠΤΕΙΑ

1. Η Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία : σύνθεση
και αποστολή

 Αµέσως µετά την πτώχευση της γερµανικής τράπεζας Herstatt80 το 1974, οι

ηγέτες των κρατών µελών του «Group of Ten»81 προχώρησαν στη σύσταση

της Επιτροπής Τραπεζικών Ελέγχων και Εποπτικών Πρακτικών (Committee

on Banking Regulations and Supervisory Practices). Η Επιτροπή αυτή, η

οποία µέχρι το 1977 ήταν γνωστή ως «Επιτροπή Blunden» από το επώνυµο

του τότε προέδρου της George Blunden και στη συνέχεια ως «Επιτροπή

Cooke» από το επώνυµο του διαδόχου στην προεδρία της Peter Cooke,

µετονοµάστηκε το 1988 σε «Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική

Εποπτεία» (Committee on Banking Supervision στη συνέχεια : «Επιτροπή της

Βασιλείας»).

 

 Μέλη της είναι οι κεντρικές τράπεζες και άλλες τραπεζικές εποπτικές αρχές

από τα κράτη µέλη του «Group of Ten», την Ελβετία και το Λουξεµβούργο. Η

Επιτροπή της Βασιλείας δεν είναι διεθνής διακυβερνητικός οργανισµός, αλλά

µια de facto οργάνωση χωρίς νοµική προσωπικότητα που λειτουργεί στο

πλαίσιο της Τράπεζας ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών.82 Αν και οι εκθέσεις και

προτάσεις της δεν είναι νοµικά δεσµευτικές, είναι όµως ευρέως αποδεκτές

από τις τραπεζικές εποπτικές αρχές σε όλο τον κόσµο.

                                           
80 Η πτώχευση της Herstatt προήλθε από την ύπαρξη µεγάλων ανοιχτών συναλλαγµατικών
θέσεων σε άλλες τράπεζες η οποία είχε ως αποτέλεσµα και την πτώχευση δέκα περίπου
άλλων τραπεζών στη Γερµανία και τη Μ. Βρετανία οι οποίες είχαν µεγάλες ανοιχτές
συναλλαγµατικές θέσεις έναντί της. Ως αποτέλεσµα της πτώχευσης αυτή συντάχθηκε το
πρώτο κείµενο της Επιτροπής της Βασιλείας, το οποίο είναι γνωστό ως «Κονκορδάτο της
Βασιλείας», Βλέπε ΓΚΟΡΤΣΟΣ (2000),  κεφ. 2, σελ. 10, ΗEFFERNAN (1996), σελ. 252 και
271 και PARK and ZWICK (1988), σελ. 112-113
81 Το Group of Ten (G-10) είναι µια οµάδα κρατών και κεντρικών τραπεζών η οποία
διαµορφώθηκε το 1962 στα πλαίσια λειτουργίας του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου. Μέλη
της είναι οκτώ κυβερνήσεις (ΗΠΑ, Γαλλία, Ιταλία, Ιαπωνία, Καναδάς, Ολλανδία, Βέλγιο και Ην.
Βασίλειο) και τρεις κεντρικές τράπεζες (Γερµανία, Σουηδία και Ελβετία).
82 Η Τράπεζα ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών (Bank for International Settlements) είναι ένας διεθνής
οικονοµικός οργανισµός ο οποίος ιδρύθηκε το 1930 και έχει έδρα τη Βασιλεία της Ελβετίας.
Σκοπός της είναι η ενθάρρυνση της συνεργασίας µεταξύ των κεντρικών τραπεζών, η
προσφορά ευκαιριών επένδυσης µεταξύ κυβερνήσεων και η διευκόλυνση µεταφοράς
κεφαλαίων. Μέλη της είναι οι κεντρικές τράπεζες 45 κρατών.
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 Η Επιτροπή της Βασιλείας αποτελεί ένα forum για την ανταλλαγή απόψεων

ανάµεσα στα µέλη της σχετικά µε τη σταθερότητα του διεθνούς τραπεζικού

συστήµατος. Οι στόχοι της όπως διαµορφώθηκαν µε την πάροδο του χρόνου,

περιληπτικά είναι83 : Πρώτο, η διασφάλιση  της σταθερότητας του τραπεζικού

συστήµατος από το ενδεχόµενο της επέλευσης τραπεζικών πτωχεύσεων µε

αλυσιδωτές αντιδράσεις σε περισσότερα κράτη. ∆εύτερο, η διεθνής

εναρµόνιση των κανόνων προληπτικής τραπεζικής εποπτείας που

εφαρµόζουν οι εποπτικές αρχές � µέλη της Επιτροπής της Βασιλείας. Τρίτο, η

µελέτη των νέων θεσµών και προϊόντων του χρηµατοπιστωτικού τοµέα  που

έχουν επίδραση στη φερεγγυότητα των διεθνών τραπεζών και η υποβολή

προτάσεων για την αξιοποίηση τους. Τέλος, η διαµόρφωση σε συνεργασία µε

τις εποπτικές αρχές των χρηµατοπιστωτικών εταιρειών και των  ασφαλιστικών

επιχειρήσεων ισοδύναµων καθεστώτων για την προληπτική εποπτεία όλων

των επιχειρήσεων του χρηµατοπιστωτικού τοµέα οι οποίες εκτίθενται στους

ίδιους κινδύνους από παρεµφερείς χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες.

 

2. Το έργο της Επιτροπής της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία
αναφορικά µε την ενοποιηµένη εποπτεία των διεθνών τραπεζικών
οµίλων

 

2.1 Εισαγωγικές παρατηρήσεις
Το έργο της Επιτροπής της Βασιλείας84 αναφορικά µε την προληπτική

εποπτεία σε ενοποιηµένη βάση διεθνών τραπεζικών οµίλων δηλ. οµίλων οι

οποίοι περιλαµβάνουν κατά βάση τράπεζες και αλλοδαπές τραπεζικές

εγκαταστάσεις (υποκαταστήµατα και θυγατρικές τραπεζικές επιχειρήσεις)

καθώς και επιχειρήσεις συµµετοχών επικεντρώνεται σε τρία κείµενα που

δηµοσιεύθηκαν το 1983, το 1990 και το 1992. Τα δυο πιο πρόσφατα κείµενα

είναι συµπληρωµατικά του πρώτου.85

2.2. Το Αναθεωρηµένο Κονκορδάτο της Βασιλείας
                                           
83 ΓΚΟΡΤΣΟΣ (2000), κεφ. 2, σελ. 5-9
84 Για το έργο της Επιτροπής της Βασιλείας βλέπε στην ηλεκτρονική διεύθυνση του Internet
www.bis.org.publ/index.htm (Basel Committee on Banking Supervision).
85 Η έκδοση των κειµένων του 1983 και του 1992 ήταν αποτέλεσµα κυρίως των κρίσεων
ορισµένων τραπεζικών οµίλων όπως άλλωστε συνέβη και στην περίπτωση της σύστασης της
Επιτροπής της Βασιλείας. HERRING and LITAN (1995), σελ. 101
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2.2.1 Πεδίο εφαρµογής
Το Μάιο του 1983, η Επιτροπή της Βασιλείας δηµοσίευσε µια εκτεταµένη

αναµόρφωση στο Κονκορδάτο της Βασιλείας του 1975 λόγω των κενών στην

εποπτεία που προέκυψαν µε την υπόθεση της Banco Ambrosiano.86 Με τις

διατάξεις του κειµένου αυτού, το οποίο έχει τίτλο «Αρχές για την εποπτεία των

αλλοδαπών τραπεζικών εγκαταστάσεων» (Principles for the Supervision of

Bank�s Foreign Establishments) και είναι γνωστό ως Αναθεωρηµένο

Κονκορδάτο της Βασιλείας,87 αφενός συµπληρώνονται οι διατάξεις του

αρχικού Κονκορδάτου οι οποίες αφορούν την κατανοµή των αρµοδιοτήτων

µεταξύ των τραπεζικών αρχών και αφετέρου καθιερώνεται ως πρότυπο η

αρχή της ενοποιηµένης εποπτείας.88 Τέλος, σηµειώνεται ότι οι διατάξεις του

κειµένου δεν αναφέρονται στο ρόλο των κεντρικών τραπεζών ως δανειστών

εσχάτης προσφυγής.89

2.2.2 Ενοποιηµένη εποπτεία

                                           
86 Η υπόθεση της ιταλικής τράπεζας Banco Ambrosiano (B.A) περιλιπτικά έχει ως εξής : Τον
Ιούλιο του 1982 η Τράπεζα της Ιταλίας (ως αρµόδια τραπεζική εποπτική αρχή) προέβη στην
κατάσχεση της Β.Α ως αποτέλεσµα ληξιπρόθεσµων χρεών της που οφείλονταν στις άστοχες
ενέργειες θυγατρικών επιχειρήσεων στη Λατινική Αµερική. Η Τράπεζα της Ιταλίας προστάτεψε
µόνο τους καταθέτες της Β.Α στην Ιταλία χωρίς να λάβει υπόψη της τους καταθέτες των
θυγατρικών της επιχειρήσεων µε καταστατική έδρα σε άλλες χώρες µεταξύ των οποίων και
εκείνης στο Λουξεµβούργο. Επιπλέον, οι τραπεζικές εποπτικές αρχές στο Λουξεµβούργο δεν
ενήργησαν ως «δανειστές έσχατης προσφυγής» θεωρώντας ότι εφόσον η εγκατάσταση στο
Λουξεµβούργο αναλάµβανε δραστηριότητες στο όνοµα της µητρικής τράπεζας, η µητρική θα
έπρεπε να καλύψει τυχόν προβλήµατά της και ότι βάσει του Κονκορδάτου της Βασιλείας η
σχετική ευθύνη βάρυνε τις εποπτικές αρχές του κράτους καταγωγής. Για µια συνοπτική
παρουσίαση της υπόθεσης βλέπε ΓΚΟΡΤΣΟΣ (2000), κεφ. 2, σελ. 11-12 και για πιο
αναλυτικές βλέπε HEFFERNAN (1996), σελ. 253, 272 και 273 και HERRING and LITAN
(1995), σελ. 101-103
87 BASLE COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION (1983). Για µια συνοπτική και
περιεκτική παρουσίαση του Αναθεωρηµένου Κονκορδάτου βλέπε ΓΚΟΡΤΣΟΣ (2000), κεφ. 2,
σελ. 12-15. Επίσης σύντοµες αναφορές γίνονται στους HEFFERNAN (1996), σελ. 253,
HERRING and LITAN (1995), σελ. 102-103 και PARK AND ZWICK (1988), σελ. 115.
88 Ηδη από τον Μάρτιο του 1979, η Επιτροπή της Βασιλείας συνέστησε την υιοθέτηση της
αρχής της ενοποιηµένης εποπτείας για τη βελτίωση της ποιότητας των πληροφοριών
αναφορικά µε τις δραστηριότητες των διεθνών τραπεζικών οµίλων. BASLE COMMITTEE ON
BANKING SUPERVISION (1979)
89 Ο δανεισµός έσχατης προσφυγής περιλαµβάνεται στους µηχανισµούς που συνθέτουν το
προστατευτικό δίχτυ (βλέπε ανωτέρω υποσηµείωση 14). Η παρέµβαση της κεντρικής
τράπεζας µε την ιδιότητα αυτή, απαιτείται για την αντιµετώπιση εκτάκτων αναγκών
ρευστότητας που ενδέχεται να αντιµετωπίσει µια φερέγγυα τράπεζα, ώστε να αποφευχθεί η
περιέλευση της σε κατάσταση αφερεγγυότητας. Ο HEFFERNAN (1996, σελ. 253) παρατηρεί
επίσης ότι στο Αναθεωρηµένο Κονκορδάτο δεν γίνεται καµιά αναφορά για την επέκταση των
συστηµάτων εγγύησης καταθέσεων σε όλες τις µορφές καταθέσεων (π.χ. σε ξένο νόµισµα,
στις διατραπεζικές καταθέσεις)
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Θεωρώντας ότι η φερεγγυότητα της µητρικής τράπεζας του οµίλου δεν µπορεί

να κριθεί επακριβώς χωρίς να ληφθούν υπόψη οι αλλοδαπές εγκαταστάσεις

της (από τις εποπτικές αρχές του κράτους όπου χορηγήθηκε η άδεια

λειτουργίας και έχει την καταστατική της έδρα η µητρική τράπεζα του οµίλου),

η Επιτροπή της Βασιλείας διατύπωσε την αρχή της εποπτείας σε

ενοποιηµένη βάση.90

Κατ� εφαρµογή της αρχής αυτής, η συνολική δραστηριότητα του τραπεζικού

οµίλου υπόκειται στην προληπτική εποπτεία των αρχών του κράτους

καταγωγής της µητρικής τράπεζας.91 Ειδικότερα, οι αρχές του κράτους

καταγωγής αναλαµβάνουν την ευθύνη της παρακολούθησης της έκθεσης σε

κινδύνους και της επάρκειας κεφαλαίων των εγχώριων τραπεζών που έχουν

αλλοδαπές εγκαταστάσεις ενώ οι αρχές του κράτους υποδοχής των

εγκαταστάσεων αυτών παρέχουν στις πρώτες τις αναγκαίες πληροφορίες για

την εκ µέρους τους άσκηση αποτελεσµατικής εποπτείας σε ενοποιηµένη

βάση.92 Βέβαια, πρέπει να σηµειώσουµε ότι οι εποπτικές αρχές του κράτους

υποδοχής εξακολουθούν να ασκούν προληπτική εποπτεία σε ατοµική βάση.93

2.3 Οι Συµπληρώσεις του Αναθεωρηµένου Κονκορδάτου της Βασιλείας

2.3.1 Η ανταλλαγή πληροφοριών µεταξύ των τραπεζικών εποπτικών
αρχών

Τον Απρίλιο του 1990, η Επιτροπή της Βασιλείας δηµοσίευσε ένα κείµενο

συστάσεων για την επάρκεια της ανταλλαγής πληροφοριών µεταξύ των

τραπεζικών εποπτικών αρχών µε τίτλο «Η ανταλλαγή πληροφοριών µεταξύ

των εποπτικών τραπεζικών αρχών» (Supplement to the Concordat �

                                           
90 Η αρχή αυτή υιοθετήθηκε και σε επίπεδο Ευρωπαϊκής Ενωσης µε την πρώτη οδηγία
83/350/ΕΟΚ για την εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων σε ενοποιηµένη βάση, η οποία
αντικαταστάθηκε από τη µεταγενέστερη οµώνυµη οδηγία 92/30/ΕΟΚ. Πάντως πρέπει να
σηµειωθεί ότι αντίθετα από την Επιτροπή της Βασιλείας, οι εποπτικές αρχές των
χρηµατιστηριακών και ασφαλιστικών επιχειρήσεων δεν θεωρούν αναγκαία την εποπτεία
χρηµατοπιστωτικών οµίλων σε ενοποιηµένη βάση, βλέπε HERRING and LITAN (1995), σελ.
146-147
91 BASLE COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION (1983), Eνότητα ΙΙΙ, η� παρ. �Οταν
όµως η µητρική επιχείρηση του οµίλου είναι µια επιχείρηση συµµετοχών τότε δεν εφαρµόζεται
η αρχή της εποπτείας σε ενοποιηµένη βάση και οι εποπτικές αρχές των θυγατρικών
τραπεζικών επιχειρήσεων συνεργάζονται λαµβάνοντας υπόψη τη συνολική διάρθρωση του
οµίλου, Ibid, ε� παρ.
92 Ibid, ενότητα IV, παρ. 2, δ� υποπαράγραφος
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Information Flows Between Banking Supervisory Authorities) µε το οποίο

συµπληρώθηκαν οι αρχές του Αναθεωρηµένου Κονκορδάτου της Βασιλείας.94

Με τις συστάσεις αυτές, επιδιώκεται η εγκαθίδρυση µιας πιο τακτικής και

δοµηµένης συνεργασίας µεταξύ των εποπτικών αρχών του κράτους

καταγωγής και υποδοχής των διεθνών τραπεζικών οµίλων µε απώτερο στόχο

τη βελτίωση της ποιότητας και της πληρότητας της εποπτείας της

διασυνοριακής τραπεζικής. Ανάµεσα στις πέντε κατηγορίες συστάσεων που

διατυπώνονται, περιλαµβάνεται και µια αναφορικά µε την εποπτεία σε

ενοποιηµένη βάση από τις αρχές του κράτους καταγωγής (της µητρικής

τράπεζας του οµίλου) και ιδιαίτερα την ανάγκη δηµιουργίας µηχανισµών µε

τους οποίους να διασφαλίζεται η τακτική ροή πληροφοριών από την

αλλοδαπή εγκατάσταση προς τη µητρική τράπεζα και µέσω αυτής στις

αρµόδιες αρχές.95

2.3.2 Οι ελάχιστες προϋποθέσεις για την άσκηση εποπτείας σε διεθνείς
τραπεζικούς οµίλους

Τον Ιούλιο του 1992, η Επιτροπή της Βασιλείας προχώρησε σε

αναδιατύπωση ορισµένων αρχών του Αναθεωρηµένου Κονκορδάτου,

υποβάλλοντας µια έκθεση σχετικά µε τις «ελάχιστες προϋποθέσεις που

πρέπει να πληρούνται στα πλαίσια εποπτείας των διεθνών τραπεζικών

οµίλων και των διασυνοριακών εγκαταστάσεων τους» (Minimum standards for

the supervision of international banking groups and their cross-border

establishments).96

Στην έκθεση αυτή, για την έκδοση της οποίας λήφθηκε υπόψη και η

κατάρρευση του τραπεζικού οµίλου Bank of Credit and Commerce

International (BCCI),97 το 1991, προβλέπεται η υποχρέωση των αρχών του

                                                                                                                            
93 Ιbid, ενότητα ΙΙΙ, η� παρ.
94 ΒΑSLE COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION (1990). Για µια συνοπτική επισκόπηση
του κειµένου αυτού βλέπε ΓΚΟΡΤΣΟΣ (2000), κεφ. 2, σελ. 16-17
95 ΒΑSLE COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION (1990), ενότητα δεύτερη, β� παρ.
96 ΒΑSLE COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION (1992). Για µια συνοπτική επισκόπηση
του κειµένου αυτού, βλέπε ΓΚΟΡΤΣΟΣ (2000), κεφ. 2, σελ. 17-18
97 Ο τραπεζικός όµιλος ΒCCI, ένας από τους µεγαλύτερους οµίλους ιδιωτικών τραπεζών στο
κόσµο η κύρια δραστηριότητα του οποίου ήταν η χρηµατοδότηση του διεθνούς εµπορίου µε τις
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κράτους υποδοχής πριν χορηγήσουν άδεια λειτουργίας σε υποκατάστηµα ή

θυγατρική τράπεζα µιας αλλοδαπής τράπεζας, να προβαίνουν στις ακόλουθες

ενέργειες :

(α) Να ελέγχουν αν οι αρχές του κράτους καταγωγής είναι σε θέση να

ασκήσουν αποτελεσµατική προληπτική εποπτεία τόσο στην αιτούµενη

τράπεζα όσο και στον όµιλο στον οποίο ανήκει. Η ικανότητα για την

άσκηση αυτής της εποπτείας διαπιστώνεται βάσει των ακόλουθων

κριτηρίων :

•  της δυνατότητας συλλογής και αξιολόγησης πληροφοριών σε ενοποιηµένη

βάση

•  της δυνατότητας πρόληψης της διαµόρφωσης ακατάλληλων οργανωτικών

δοµών ή της δηµιουργίας ακατάλληλων επιχειρηµατικών διασυνδέσεων,

και

•  της δυνατότητας πρόληψης της εγκατάστασης µιας τράπεζας ή ενός

τραπεζικού οµίλου σε συγκεκριµένες χώρες όπου το καθεστώς τραπεζικής

εποπτείας είναι ιδιαίτερα χαλαρό.

(β) Επίσης, να ελέγχουν αν οι αρχές του κράτους καταγωγής έχουν δώσει

ρητή συγκατάθεση για τη διασυνοριακή επέκταση της δραστηριότητας της

εγχώριας τράπεζας ενώ σε αντίθετη περίπτωση οι αρχές του κράτους

υποδοχής δεν χορηγούν την άδεια λειτουργίας.

(γ) Επιπλέον, να συνεργάζονται µε τις αρµόδιες αρχές του κράτους

καταγωγής για την αµοιβαία κατάργηση όλων των πραγµατικής και

νοµικής φύσης εµποδίων κατά τη συλλογή των αναγκαίων πληροφοριών

σχετικά µε τη δραστηριότητα των διασυνοριακών τραπεζικών

εγκαταστάσεων.

                                                                                                                            
αναπτυσσόµενες χώρες, αποτελείτο από µια εταιρία συµµετοχών ως επικεφαλής του οµίλου
µε καταστατική έδρα το Λουξεµβούργο και θυγατρικές τράπεζες µε καταστατική έδρα στο
Λουξεµβούργο και τα νησιά Cayman. Οι αποφάσεις λαµβάνονταν στο Λονδίνο και το
Πακιστάν. Η επιχειρηµατική διάρθρωση του οµίλου καταστούσε αδύνατη την άσκηση
ενοποιηµένης εποπτείας µε αποτέλεσµα καµία τραπεζική εποπτική αρχή να µην είναι σε θέση
να προβλέψει την κατάρρευση του (απώλειες 12 δις λίρες Αγγλίας περίπου). Τον Ιούλιο του
1991 η Τράπεζα της Αγγλίας και οι τραπεζικές εποπτικές αρχές του Λουξεµβούργου και των
νησιών Cayman ενήργησαν από κοινού για την αναστολή της λειτουργίας του οµίλου. Ο BCCI
είναι γνωστός και ως «Bank of Cocaine and Criminals International». Στην Ευρωπαϊκή Ενωση
εκδόθηκε η τροποποιητική οδηγία 95/26/ΕΟΚ (ΕΕ αριθ. L 168, 18.7.95, σελ. 7-13) η οποία
ενίσχυσε το καθεστώς προληπτικής εποπτείας των ενδιάµεσων χρηµατοπιστωτικών φορέων,
και είναι γνωστή ως «οδηγία BCCI». Για την κατάρρευση του οµίλου BCCI βλέπε
HEFFERNAN (1996), σελ. 280-282 και ΗΕRRING and LITAN (1995), σελ. 103-105
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(δ) Τέλος, στην περίπτωση που κάποια από τις προηγούµενες προϋποθέσεις

δεν τηρούνται, είναι στη διακριτική ευχέρεια των αρχών του κράτους

υποδοχής να επιβάλουν οποιοδήποτε περιοριστικό µέτρο στις

δραστηριότητες των αλλοδαπών εγκαταστάσεων του τραπεζικού οµίλου,

εφόσον αυτό είναι αναγκαίο για τη διασφάλιση της προληπτικής

εποπτείας του. Οι αρχές του κράτους υποδοχής µπορούν να αρνηθούν

ακόµη και τη χορήγηση άδειας λειτουργίας στο υποκατάστηµα ή τη

θυγατρική επιχείρηση του οµίλου.

Ακόµη, είναι απαραίτητο να επισηµάνουµε ότι µε µια µακροσκελή έκθεση που

δηµοσιεύθηκε τον Οκτώβριο του 1996 και ήταν προϊόν της συνεργασίας

ανάµεσα στην Επιτροπή της Βασιλείας και την Εξωχώρια Οµάδα Τραπεζικών

Εποπτικών Αρχών (Offshore Group of Banking Supervisors)98 αναφορικά µε

την «εποπτεία της διασυνοριακής τραπεζικής» (The Supervision of Cross-

border Banking),99 διατυπώθηκαν 29 συστάσεις µε τις οποίες

συµπληρώθηκαν οι «ελάχιστες προϋποθέσεις» του 1992.100

                                           
98 Η Εξωχώρια Οµάδα Τραπεζικών Εποπτικών Αρχών ιδρύθηκε το 1980 ως ένα forum για τη
συνεργασία των εποπτικών αρχών των τραπεζών στα σηµαντικότερα από τα εξωχώρια
χρηµατοοικονοµικά κέντρα (π.χ. οι Μπαχάµες, το Μπαχρέιν, οι Βερµούδες, τα νησιά Cayman,
η Κύπρος, το Χονγκ Κονγκ, η Μάλτα, οι Ολλανδικές Αντίλλες, το Λίβανο και η Σιγκαπούρη)
99 BASLE COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION (1996). Για µια ιδιαίτερα συνοπτική και
περιεκτική επισκόπηση της έκθεσης βλέπε ΓΚΟΡΤΣΟΣ (2000), κεφ. 2, σελ. 19-20
100 Ειδικότερα στην έκθεση αυτή εξετάζονται τρόποι αντιµετώπισης των προβληµάτων που
ανέκυψαν σχετικά µε την εφαρµογή των «ελάχιστων προϋποθέσεων»
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ∆ΕΥΤΕΡΟ : ΤΟ ΚΟΙΝΟ ΦΟΡΟΥΜ ΓΙΑ ΤΟΥΣ
ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥΣ ΟΜΙΛΟΥΣ

1. Το Κοινό Φόρουµ για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους : σύνθεση
και αποστολή

Το Κοινό Φόρουµ για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους (Joint Forum on

Financial Conglomerates, στη συνέχεια  «Κοινό Φόρουµ») συστάθηκε στις

αρχές του 1996 από κοινού από την Επιτροπή της Βασιλείας για την

Τραπεζική Εποπτεία, η οποία είχε την πρωτοβουλία, τη ∆ιεθνή Οργάνωση

Επιτροπών Κεφαλαιαγοράς (International Organisation of Securities

Commissions, IOSCO)101 και τη ∆ιεθνή Ενωση Ασφαλιστικών Εποπτικών

Αρχών (International Association of Insurance Supervisors, IAIS).102 Το Κοινό

Φόρουµ συντίθεται από εκπροσώπους ισάριθµων τραπεζικών,

χρηµατιστηριακών και ασφαλιστικών εποπτικών αρχών, προερχοµένων από

δεκατρία κράτη (Αυστραλία, Βέλγιο, Καναδάς, Γαλλία, Γερµανία, Ιαπωνία,

Ολλανδία, Ισπανία,  Σουηδία, Ελβετία, Ιταλία, Ηνωµένο Βασίλειο και ΗΠΑ). Η

Ευρωπαϊκή Επιτροπή συµµετέχει µε το καθεστώς του παρατηρητή. Πρώτος

πρόεδρος του Κοινού Φόρουµ διετέλεσε ο Tom de Swaan, εκτελεστικός

διευθυντής της Τράπεζας της Ολλανδίας και το Νοέµβριο του 1997 τον

διαδέχτηκε ο σηµερινός πρόεδρος του, Alan Cameron, πρόεδρος της

Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς της Αυστραλίας.

Το Κοινό Φόρουµ ιδρύθηκε προκειµένου να συνεχίσει το έργο µιας

ανεπίσηµης Τριµερούς Οµάδας (Τripartite Group) τραπεζικών

                                           
101 H IOSCO ιδρύθηκε το 1974 και στη σύνθεσή της µετέχουν οι εποπτικές αρχές (διοικητικές
και επαγγελµατικές) των χρηµατιστηριακών εταιρειών και άλλων εταιρειών επενδύσεων από
περισσότερες από 60 χώρες. Μέσω της ΙΟSCO επιδιώκεται : η συνεργασία µεταξύ των µελών
για την προαγωγή της εποπτείας και τη διατήρηση της αποδοτικότητας και της δυναµικότητας
των αγορών, η ανταλλαγή πληροφοριών µεταξύ των µελών για την προώθηση της ανάπτυξης
των εσωτερικών αγορών, η θέσπιση των προϋποθέσεων για µια αποτελεσµατική εποπτεία
των διεθνών συναλλαγών σε τίτλους, και η παροχή βοήθειας µεταξύ των µελών για την
προαγωγή της ακεραιότητας των αγορών
102 Η IAIS συστάθηκε το 1992 και έχει ασφαλιστικές εποπτικές αρχές-µέλη από 70 χώρες.
Στόχοι της είναι : η συνεργασία µεταξύ των µελών για τη διασφάλιση της εποπτείας των
ασφαλιστικών αγορών σε εθνικό και σε διεθνές επίπεδο, η θέσπιση των προϋποθέσεων για
την εποπτεία των ασφαλιστικών εταιρειών, η συνεργασία µε άλλες σχετικές διεθνείς οντότητες,
η παροχή βοήθειας µεταξύ των µελών για τη διασφάλιση της ακεραιότητας των αγορών, και η
ανταλλαγή πληροφοριών µεταξύ των µελών για την προαγωγή της ανάπτυξης των
εσωτερικών ασφαλιστικών αγορών. Η IAIS λειτουργεί µε την υποστήριξη της γραµµατείας της
Τράπεζας ∆ιεθνών  ∆ιακανονισµών (Bank for International Settlements)
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χρηµατιστηριακών και ασφαλιστικών εποπτικών αρχών, συσταθείσα το 1993,

για το σκοπό της εξέτασης θεµάτων που αφορούν στην εποπτεία

χρηµατοπιστωτικών οµίλων. Οι άξονες δραστηριότητας του Κοινού Φόρουµ,

όπως καθορίστηκαν από τους µητρικούς φορείς είναι οι ακόλουθοι103 :

•  η διευκόλυνση της ανταλλαγής πληροφοριών µεταξύ των εποπτικών

αρχών στα πλαίσια του ιδίου χρηµατοπιστωτικού τοµέα ή και

διαφορετικών,

•  η εξέταση µεθόδων για τη βελτίωση της συντονισµένης εποπτείας, και

•  η ανάπτυξη αρχών για µια αποτελεσµατική εποπτεία των

χρηµατοπιστωτικών οµίλων

Βασική επιδίωξη του Κοινού Φόρουµ εποτελεί η θέσπιση ισοδύναµων

καθεστώτων προληπτικής εποπτείας των οµίλων για την αντιµετώπιση του

λεγόµενου διαρθρωτικού αρµπιτράζ. Επίσης, πρέπει να τονίσουµε ότι

αντικείµενο µελέτης του Κοινού Φόρουµ  αποτελούν οι σύνθετοι ή ετερογενείς

ή διαφοροποιηµένοι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι οι οποίοι περιλαµβάνουν

τράπεζες, χρηµατιστηριακές και ασφαλιστικές επιχειρήσεις και

δραστηριοποιούνται τόσο σε διασυνοριακή όσο και σε εθνική βάση(δηλ. στην

εγχώρια αγορά). Οι κανόνες που περιέχονται στις εκθέσεις και τις προτάσεις

του Κοινού Φόρουµ δεν έχουν νοµική δεσµευτικότητα αλλά αποτελούν γενικές

κατευθυντήριες αρχές καλής πρακτικής. Η εφαρµογή τους συµπληρώνει το

υφιστάµενο θεσµικό πλαίσιο.

2. Το έργο του Κοινού Φόρουµ για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους

2.1 Εισαγωγικές παρατηρήσεις
Το ουσιαστικό έργο που έχει επιτελέσει µέχρι σήµερα το Κοινό Φόρουµ

περιλαµβάνεται σε τρεις εκθέσεις.104

Στην πρώτη και ιδιαίτερα εκτεταµένη έκθεση µε τίτλο «Εποπτεία των

Χρηµατοπιστωτικών Οµίλων» (Supervision of Financial Conglomerates), η

                                           
103 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1998), σελ. 1
104 Η πρόσβαση στο έργο του Κοινού Φόρουµ είναι εφικτή µέσω του διαδικτύου Internet στις
ηλεκτρονικές διευθύνσεις : www.bis.org.publ/index.htm (Basel Committee on Banking
Supervision) και www.iosco.org/iosco.html (Documents Library-Joint Forum Documentation)..
Επίσης βλέπε Πίνακα ΙΙΙ
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οποία δηµοσιεύθηκε το Φεβρουάριο του 1999, το Κοινό Φόρουµ προέβη στη

διατύπωση κατευθυντήριων αρχών αναφορικά µε την κεφαλαιακή επάρκεια,

το ήθος και την ικανότητα (Fit and Proper Principles) των µελών του

∆ιοικητικού Συµβουλίου, των managers και των σηµαντικών µετόχων των

χρηµατοπιστωτικών επιχειρήσεων, την ανταλλαγή πληροφοριών ανάµεσα

στις εποπτικές αρχές και τη συντονισµένη εποπτεία (Coordination Principles)

των χρηµατοπιστωτικών οµίλων. Πρέπει να αναφέρουµε ότι πριν τη

δηµοσίευση της έκθεσης αυτής, το Κοινό Φόρουµ είχε συντάξει ένα

συµβουλευτικό κείµενο για την «Εποπτεία των Χρηµατοπιστωτικών Οµίλων»

(Supervision of Financial Conglomerates, consultation documents,

Φεβρουάριος 1998)105 βάσει του οποίου οι εποπτικές αρχές, οι επιχειρήσεις

και άλλα ενδιαφερόµενα µέρη από όλο τον κόσµο µπορούσαν να υποβάλουν

τις παρατηρήσεις τους. Επιπρόσθετα, το Κοινό Φόρουµ διεξήγαγε πρακτικές

ασκήσεις και έλαβε υπόψη του πρακτικά προβλήµατα, αναφορικά µε την

κεφαλαιακή επάρκεια των οµίλων, τον ορισµό, και τις ευθύνες των

συντονιστικών εποπτικών αρχών.

Οι άλλες δυο εκθέσεις του Κοινού Φόρουµ οι οποίες συµπληρώνουν το

περιεχόµενο της πρώτης, αφορούν αντίστοιχα τις «αρχές για τις συναλλαγές

και τα χρηµατοδοτικά ανοίγµατα µεταξύ των επιχειρήσεων του

χρηµατοπιστωτικού οµίλου» (Intra-Group Transactions and Exposures

Principles) και τις «αρχές για τη συγκέντρωση κινδύνων» (Risk

Concentrations Principles). Οι δυο εκθέσεις δηµοσιεύθηκαν το ∆εκέµβριο του

1999, και ήταν αποτέλεσµα ερευνών που πραγµατοποίησε µια οµάδα µελέτης

του Κοινού Φόρουµ «για τις συναλλαγές, τα χρηµατοδοτικά ανοίγµατα και τη

συγκέντρωση  κινδύνων εντός του χρηµατοπιστωτικού οµίλου» (Study Group

on Intra-Group Transactions and Exposures and Risk Concentrations)

χρησιµοποιώντας ως µέθοδο έρευνας δυο ερωτηµατολόγια : το πρώτο για τις

εποπτικές πρακτικές και το δεύτερο για τις πρακτικές του οµίλου.

Παρακάτω, παρουσιάζουµε συνοπτικά το περιεχόµενο των εκθέσεων αυτών.

                                           
105 Για µια συνοπτική επισκόπηση του κειµένου αυτού του οποίου το περιεχόµενο δεν διαφέρει
από αυτό της έκθεσης του Κοινού Φόρουµ του Φεβρουαρίου του 1999, βλέπε WOOD and
PHILLIPS (1998), σελ. 10-12
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2.2 Η έκθεση του Κοινού Φόρουµ για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους
αναφορικά µε την εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών οµίλων106

2.2.1 Αρχές για την κεφαλαιακή επάρκεια
Στο Πρώτο Μέρος της έκθεσης αναφορικά µε τις «αρχές για την κεφαλαιακή

επάρκεια» (Capital Adequacy Principles),107 το Κοινό Φόρουµ συνιστά στις

τραπεζικές, τις χρηµατιστηριακές και τις ασφαλιστικές εποπτικές αρχές, τη

συµπληρωµατική εφαρµογή πέντε αρχών και εναλλακτικά τριών τεχνικών

µέτρησης της κεφαλαιακής επάρκειας του χρηµατοπιστωτικού οµίλου για τη

διευκόλυνση της εκτίµησης της κεφαλαιακής επάρκειας του οµίλου ως

συνόλου και την ανίχνευση καταστάσεων όπως η διπλή ή πολλαπλή

µόχλευση του µετοχικού κεφαλαίου (double or multiple gearing). Σε κεντρικό

ζήτηµα ανάγεται η µη εξασθένιση έργου των εποπτικών αρχών για τους

ενδιάµεσους χρηµατοπιστωτικούς φορείς, λόγω της ύπαρξης των

χρηµατοπιστωτικών οµίλων.

Ειδικότερα βάσει των αρχών οι εποπτικές αρχές οφείλουν να λαµβάνουν

µέριµνα για την αποφυγή των ακόλουθων καταστάσεων108 :

•  διπλής ή πολλαπλής µόχλευσης δηλ. όταν το ίδιο µετοχικό κεφάλαιο

χρησιµοποιείται ταυτόχρονα έναντι κινδύνων από δυο ή περισσότερες

νοµικές οντότητες του οµίλου. Το Κοινό Φόρουµ προτείνει στις

εποπτικές αρχές να αφαιρούν τις αµοιβαίες συµµετοχές µεταξύ των

επιχειρήσεων του οµίλου κατά τη διαδικασία υπολογισµού των

κεφαλαιακών τους απαιτήσεων. Για το σκοπό της αφαίρεσης αυτής, το

Κοινό Φόρουµ συµπεριέλαβε τρεις τεχνικές µέτρησης κεφαλαιακής

επάρκειας.109 Επίσης θα πρέπει να λαµβάνονται υπόψη και οι

                                           
106 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999α)
107 Ibid, σελ. 4-27
108 Ibid, σελ. 8-13, παρ. 17-38
109 Οι τεχνικές µέτρησης στα αγγλικά είναι : building-block prudential approach ⋅ risk-based
aggregation method ⋅ risk-based deduction method ⋅ Από τις τρεις τεχνικές µέτρησης µόνο
στην πρώτη χρησιµοποιούνται ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις των ενδιάµεσων
χρηµατοπιστωτικών φορέων. Μια αναλυτική περιγραφή και παραδείγµατα εφαρµογής τους
περιέχονται στα παραρτήµατα 1 και 2 του Πρώτου Μέρους και στο συµπληρωµατικό ∆εύτερο
Μέρος της  έκθεσης (τίτλος : Supplement to the Capital Adequacy Principles paper).
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αµοιβαίες συµµετοχές µεταξύ επιχειρήσεων µελών διαφορετικών

χρηµατοπιστωτικών οµίλων.

•  δηµιουργίας υπερβολικής µόχλευσης (leverage) όταν η µητρική

επιχείρηση του οµίλου εκδίδει χρεωστικούς τίτλους (όπως π.χ.

οµόλογα) µετατρέψιµους σε µετοχές ή άλλα στοιχεία του εποπτικού

κεφαλαίου (regulatory capital) της θυγατρικής επιχείρησης.

•  διπλής ή πολλαπλής ή υπερβολικής µόχλευσης µέσω των συµµετοχών

της ενδιάµεσης εταιρείας συµµετοχών (holding company) σε

θυγατρικές χρηµατοπιστωτικές επιχειρήσεις του οµίλου

•  ανάληψης κινδύνων από µη εποπτευόµενες οντότητες του οµίλου των

οποίων οι δραστηριότητες είναι όµοιες µε εκείνες των εποπτευόµενων

οντοτήτων του [όπως π.χ. χρηµατοδοτική µίσθωση, ανάληψη

απαιτήσεων τρίτων (factoring), αντασφάλιση (reinsurance)]. Στην

περίπτωση αυτή οι εποπτικές αρχές οφείλουν να εφαρµόζουν τους

κανόνες για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις των αντίστοιχων

εποπτευόµενων επιχειρήσεων

•  δηµιουργίας κινδύνων που απορρέουν από τη συµµετοχή σε

εποπτευόµενες θυγατρικές επιχειρήσεις. Κατά το Κοινό Φόρουµ, οι

µειοψηφικές συµµετοχές (κάτω του 50%) δεν συνεπάγονται κινδύνους

για τις συµµετέχουσες επιχειρήσεις ενώ στις πλειοψηφικές συµµετοχές

(άνω του 50%) η διαφορά µεταξύ του εποπτικού κεφαλαίου της

θυγατρικής επιχείρησης και των κεφαλαιακών της απαιτήσεων µπορεί

να χρησιµοποιηθεί έναντι κινδύνων της µητρικής ή άλλων

επιχειρήσεων του οµίλου και να συνυπολογιστεί κατά τη διαδικασία

εκτίµησης της κεφαλαιακής επάρκειας του οµίλου.

2.2.2 Αρχές ήθους και ικανότητας
Με τις «αρχές ήθους και ικανότητας» (Fit and Proper Principles) στο Τρίτο

Μέρος της έκθεσης,110 αποσκοπείται αφενός η διασφάλιση της ικανότητας

                                           
110 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999α), σελ. 40-45. Τα κύρια
στοιχεία των αρχών αυτών είναι η εντιµότητα και η ικανότητα να ανταποκριθούν στα
καθήκοντα των θέσεων τους όσον αφορά τους managers και τα µέλη του ∆.Σ και η
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των εποπτικών αρχών να εκτιµούν αν οι επιχειρήσεις του οµίλου διοικούνται

κατάλληλα και αν οι κύριοι µέτοχοι αποτελούν πηγή αδυναµίας για τις

επιχειρήσεις αυτές και αφετέρου η προαγωγή συµφωνιών µεταξύ των

εποπτικών αρχών για την ανταλλαγή πληροφοριών προκειµένου αυτές να

ασκήσουν αποτελεσµατικά τα καθήκοντά τους αναφορικά µε τον έλεγχο των

µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, των managers και των κύριων µετόχων.

Οι αρχές που διατυπώνονται δεν αντικαθιστούν τις καταστατικές και άλλες

απαιτήσεις στις οποίες υπόκεινται οι εποπτικές αρχές.

Βάσει των επτά κατευθυντήριων αρχών,111 οι εποπτικές αρχές καλούνται να

εφαρµόζουν τα κριτήρια ήθους και ικανότητας κατά τη διαδικασία

αξιολόγησης των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, των managers και των

µετόχων που ασκούν ουσιαστική επιρροή  στις δραστηριότητες των

εποπτευόµενων  επιχειρήσεων του οµίλου. Τα κριτήρια αυτά θα πρέπει να

πληρούνται σε συνεχή βάση, (κατά τη διαδικασία χορήγησης άδειας

λειτουργίας και σε περιπτώσεις συγκεκριµένων γεγονότων) µε την ευθύνη των

οντοτήτων  του οµίλου. Τέλος, οι εποπτικές αρχές όλων των εποπτευόµενων

επιχειρήσεων οφείλουν να συνεργάζονται προκειµένου να εξετάζουν την

καταλληλότητα των µελών του ∆.Σ, των managers και των σηµαντικών

µετόχων ακόµη και αν τα µέλη του  ∆.Σ και οι managers ανήκουν  σε µη

εποπτευόµενες επιχειρήσεις.

2.2.3 Αρχές για την ανταλλαγή εποπτικών πληροφοριών
Στο Πέµπτο Μέρος της έκθεσης, το Κοινό Φόρουµ διατυπώνει πέντε αρχές

αναφορικά µε την ανταλλαγή πληροφοριών ανάµεσα στις εποπτικές αρχές

(τίτλος : Principles for Supervisory Information Sharing)112 µε στόχο τη

βελτίωση των υφιστάµενων συµφωνιών ανταλλαγής πληροφοριών µεταξύ

εποπτικών αρχών διαφορετικών κυρίως τοµέων χρηµατοπιστωτικών

υπηρεσιών. Οι αρχές αυτές βασίζονται στις ισχύουσες ρυθµίσεις οι οποίες

περιλαµβάνονται, τόσο σε εκθέσεις διεθνών οργανώσεων (όπως π.χ. της

Επιτροπής της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία, της IOSCO και της

                                                                                                                            
επιχειρηµατική φήµη και η χρηµατοοικονοµική κατάσταση όσον αφορά τους σηµαντικούς
µετόχους.
111 Ιbid, σελ. 43-45, παρ. 13-18
112 Ibid, σελ. 103-114
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IAIS), όσο και σε διµερείς συµφωνίες µεταξύ των εποπτικών αρχών για τη

«ροή της πληροφόρησης αναφορικά µε συγκεκριµένους χρηµατοπιστωτικούς

οµίλους».

Σύµφωνα µε το Κοινό Φόρουµ, η εφαρµογή των αρχών113 που παρατίθενται

παρακάτω θα συµβάλει στη διαµόρφωση ενός αποτελεσµατικού εποπτικού

πλαισίου για τους χρηµατοπιστωτικού οµίλους. Οι εποπτικές αρχές οφείλουν :

•  να έχουν πρόσβαση σε πληροφορίες αναφορικά µε τη νοµική

διάρθρωση των επιχειρήσεων του οµίλου (corporate legal structures),

την οργάνωση των βασικών επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων του

οµίλου (business activities structure), τη διοικητική του διάρθρωση

(management structure) και την οργάνωση των συστηµάτων µέτρησης

και ελέγχου των κινδύνων του (corporate control functions)

συµπεριλαµβανοµένων του εσωτερικού και εξωτερικού ελέγχου, του

οικονοµικού ελέγχου, των ανθρώπινων πόρων και της τεχνολογίας. Οι

χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι οφείλουν να συνεργάζονται µε όλες τις

εποπτικές αρχές και οι τελευταίες να γνωστοποιούν η µια στην άλλη τις

ακολουθούµενες εποπτικές προσεγγίσεις.

•  να συµφωνήσουν µεταξύ τους ώστε κάθε εποπτική αρχή που έχει

πληροφορίες για ουσιώδη ζητήµατα του άµεσου ενδιαφέροντος άλλης

εποπτικής αρχής, να την ενηµερώνει εγκαίρως. Οι όµιλοι οφείλουν να

παρέχουν στις αρµόδιες εποπτικές αρχές την πληροφόρηση που είναι

απαραίτητη για την αντιµετώπιση «ασυνήθιστων» εξελίξεων στον όµιλο

•  να ενηµερώνουν εγκαίρως την εποπτική αρχή που είναι υπεύθυνη για

τη µητρική ή κυρίαρχη επιχείρηση του οµίλου (primary supervisor)

αναφορικά µε θέµατα και εξελίξεις δυσµενούς φύσης σε επιχειρήσεις

της δικής τους εποπτικής αρµοδιότητας καθώς και για τις εποπτικές

ενέργειες στις οποίες έχουν ή πρόκειται να προβούν. Με αυτόν το

τρόπο ενισχύεται η ικανότητα της λεγόµενης «πρωταρχικής εποπτικής

αρχής» να προσδιορίσει τις επερχόµενες τάσεις του οµίλου και να

λάβει µέτρα για την επίλυση προβληµάτων που είναι πιθανό να

εµπλέκουν και τη µητρική ή κυρίαρχη οντότητα του οµίλου.

                                                                                                                            
113 Ιbid, σελ. 105-111, παρ. 9-27
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Ακόµη, η «πρωταρχική εποπτική αρχή» θα πρέπει να ενηµερώνει τις άλλες

εποπτικές αρχές για τις πληροφορίες που έχει αναφορικά µε τις επιχειρήσεις

του οµίλου (όπως π.χ. προβλήµατα στα συστήµατα ελέγχου, τις

επιχειρηµατικές δραστηριότητες και την οργανωτική δοµή) καθώς και για τα

εποπτικά µέτρα που έχει λάβει. Ωστόσο, σε εξαιρετικές περιπτώσεις (όπως

π.χ. γενικευµένη κρίση του οµίλου) αναγνωρίζεται η ανάγκη της µη µετάδοσης

των πληροφοριών για το σκοπό της αποτελεσµατικότερης αντιµετώπισής

τους από την «πρωταρχική  εποπτική αρχή». Για την ουσιαστική εφαρµογή

των προαναφερθεισών αρχών απαιτείται η δηµιουργία µεταξύ των εποπτικών

αρχών ενός κλίµατος συνεργασίας και εµπιστοσύνης το οποίο µπορεί να

επιτευχθεί µεταξύ άλλων µε τη σύναψη συµφωνιών συνεργασίας

(Memoranda of Understanding). Για την αµοιβαία κατανόηση των στόχων και

των προσεγγίσεων τους, προτείνεται η χρησιµοποίηση του Εποπτικού

Ερωτηµατολογίου (Supervisory Questionnaire) το οποίο περιέχεται στο

�Εβδοµο Μέρος της έκθεσης.114

Επίσης, σηµειώνουµε ότι το Κοινό Φόρουµ έκρινε σκόπιµο να συµπεριλάβει

στο παράρτηµα115 του Μέρους αυτού τις «δέκα βασικές αρχές για την

ανταλλαγή πληροφοριών» (Ten Key Principles or Information Sharing) οι

οποίες ανακοινώθηκαν από τους Υπουργούς Εθνικής Οικονοµίας του Group

of Seven (G-7)116 το Μάιο του 1998, ως συµπληρωµατικές των αντίστοιχων

αρχών του Κοινού Φόρουµ τονίζοντας όµως ότι η εφαρµογή τους εναπόκειται

στην διακριτική ευχέρεια των εθνικών νοµοθετικών αρχών.

2.2.4 Αρχές για τις συντονιστικές εποπτικές αρχές
Στο �Εκτο Μέρος της έκθεσης (τίτλος : Coordination Paper),117 το Κοινό

Φόρουµ διατυπώνει έξι κατευθυντήριες αρχές µε βάση τις οποίες οι εποπτικές

αρχές µπορούν να αποφασίζουν ως προς την αναγκαιότητα ορισµού ενός ή

                                                                                                                            
114 Ibid, σελ. 124-136
115 Ibid, σελ. 112-114
116 Το G-7 είναι η αποκαλούµενη λέσχη των 7 πιο οικονοµικά αναπτυγµένων χωρών της
υφηλίου. Περιλαµβάνει τις ΗΠΑ, τη Γερµανία, την Ιαπωνία, το Ην. Βασίλειο, τη Γαλλία, την
Ιταλία και τον Καναδά. Οι αρχηγοί των χωρών συνεδριάζουν κάθε χρόνο για να επισκοπήσουν
την κατάσταση και να λάβουν κοινές αποφάσεις στα διεθνή οικονοµικά προβλήµατα
117 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999α), σελ. 115-123
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περισσότερων συντονιστικών εποπτικών αρχών (Coordinators) καθώς και για

το ρόλο και τις ευθύνες των αρχών αυτών µε στόχο τη διευκόλυνση της

ανταλλαγής πληροφοριών µεταξύ τους. Συνήθως, οι συντονιστικές εποπτικές

αρχές είναι οι αρχές που, είτε ασκούν εποπτεία σε ενοποιηµένη βάση επί του

χρηµατοπιστωτικού οµίλου, είτε είναι υπεύθυνες για τις περισσότερες

επιχειρήσεις του οµίλου. Σύµφωνα µε τις προτεινόµενες αρχές,118 οι

εποπτικές αρχές οφείλουν :

•  να προσδιορίζουν το είδος της πληροφόρησης που χρειάζονται για να

ασκήσουν αποτελεσµατικά τις εποπτικές τους αρµοδιότητες

•  να αποφασίζουν από κοινού για την αναγκαιότητα του ορισµού

συντονιστικών εποπτικών αρχών καθώς και για το ρόλο και τις ευθύνες

τους, ενώ οι τελευταίες τις ενηµερώνουν για την εφαρµοζόµενη

εποπτική προσέγγισή τους119

•  να συµφωνούν µεταξύ τους αναφορικά µε τη ροή και τη φύση της

πληροφόρησης προς τις συντονιστικές εποπτικές αρχές και για τα

καθήκοντα των τελευταίων.

Επιπλέον, ο ορισµός συντονιστικών εποπτικών αρχών δεν θα πρέπει να

συνεπάγεται τον περιορισµό των εθνικών νοµοθετικών απαιτήσεων για τις

εποπτικές αρχές ή την απαλλαγή τους από την υποχρέωση λήψη µέτρων

αναγκαίων στα πλαίσια άσκησης προληπτικής εποπτείας. Τέλος, δεδοµένου

ότι η διάρθρωση και οι δραστηριότητες του οµίλου µεταβάλλονται, τόσο η

ανάγκη για την ύπαρξη συντονιστικών εποπτικών αρχών, όσο και ο ρόλος

τους θα πρέπει να επανεκτιµώνται σε τακτά χρονικά διαστήµατα.

2.2.5 Το πλαίσιο για την ανταλλαγή εποπτικών πληροφοριών
Στο Τέταρτο Μέρος της έκθεσης µε τίτλο «Το πλαίσιο για την ανταλλαγή

εποπτικών πληροφοριών» (Framework for Supervisory Information),120 το

οποίο συµπληρώνει τα άλλα Μέρη, το Κοινό Φόρουµ θέτει ένα γενικό πλαίσιο

                                           
118 Ibid, σελ. 118-121, παρ. 10-22. Τις αρχές αυτές επιδοκίµασαν οι Υπουργοί Εθνικής
Οικονοµίας του Group of seven το Μάιο του 1998 και προέτρεψαν τις εποπτικές αρχές να τις
υιοθετήσουν.
119 Στο παράρτηµα 1 του Πέµπτου Μέρους της έκθεσης καταγράφονται συγκεκριµένα στοιχεία
του ρόλου και των ευθυνών των συντονιστικών εποπτικών αρχών αναφορικά µε την
ανταλλαγή πληροφοριών και την εκτίµηση της διάρθρωσης και της χρηµατοοικονοµικής
κατάστασης του χρηµατοπιστωτικού οµίλου καθώς και τις εποπτικές τους δραστηριότητες
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για τη διευκόλυνση της ανταλλαγής πληροφοριών και την ενίσχυση της

επικοινωνίας µεταξύ των εποπτικών αρχών. Το πλαίσιο αυτό διαµορφώθηκε

από µια Οµάδα Χαρτογράφησης (Mapping Task Force) συσταθείσα από το

Κοινό Φόρουµ για το σκοπό της ουσιαστικής εκ µέρους του κατανόησης των

λειτουργιών των διεθνών χρηµατοπιστωτικών οµίλων και την επιδράσεων της

µεταβαλλόµενης και διεθνούς φύσης τους στις εποπτικές µεθόδους. Επίσης

πρέπει να επισηµανθεί ότι λήφθηκαν υπόψη και οι πολυάριθµες διµερείς

συµφωνίες µεταξύ των εποπτικών αρχών σχετικά µε τη ροή εποπτικών

πληροφοριών για µεµονωµένους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους.

Ειδικότερα, η Οµάδα Χαρτογράφησης εξέτασε δεκατέσσερις

χρηµατοπιστωτικούς οµίλους και τους διαχώρισε σε τέσσερις κατηγορίες

(quadrants) ανάλογα µε την οργάνωση των συστηµάτων ελέγχου του οµίλου

(δηλ. αν οι έλεγχοι πραγµατοποιούνται σε τοπικό ή παγκόσµιο επίπεδο) και

τη διοικητική του διάρθρωση [δηλ. αν η διοίκηση οργανώνεται στη βάση των

επιχειρηµατικών δραστηριοτήτων του οµίλου (business lines) ή της νοµικής

διάρθρωσης των οντοτήτων του οµίλου (legal entity structure)]. Κατόπιν

αυτού, η Οµάδα Χαρτογράφησης αξιολογώντας τις επιπτώσεις των διαφόρων

µορφών διάρθρωσης των οµίλων στην άσκηση εποπτείας και την ανταλλαγή

πληροφοριών µεταξύ των εποπτικών αρχών, προσδιόρισε τις πληροφοριακές

ανάγκες των εποπτικών αρχών για κάθε κατηγορία χρηµατοπιστωτικών

οµίλων. Επίσης, παρέχεται η δυνατότητα στις εποπτικές αρχές να

χρησιµοποιήσουν το ερωτηµατολόγιο για τους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους

(Conglomerates Questionnaire)121 ως συµπληρωµατικό εργαλείο στις

εποπτικές τους πρακτικές.

2.3 Οι συµπληρωµατικές εκθέσεις του Κοινού Φόρουµ για τους
Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους

2.3.1 Αρχές για τις συναλλαγές και τα χρηµατοδοτικά ανοίγµατα µεταξύ
των επιχειρήσεων του χρηµατοπιστωτικού οµίλου

                                                                                                                            
120 Ibid, σελ. 46-102
121 Το ερωτηµατολόγιο για τους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους περιέχεται στο ιδιαίτερα
αναλυτικό παράρτηµα Α του Τετάρτου Μέρους της έκθεσης. Ibid, σελ. 63-95
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Στη έκθεση του Κοινού Φόρουµ µε τίτλο «Αρχές για τις συναλλαγές και τα

χρηµατοδοτικά ανοίγµατα µεταξύ των επιχειρήσεων του χρηµατοπιστωτικού

οµίλου» (Intra-Group Transactions and Exposures Principles),122 η οποία

δηµοσιεύθηκε το ∆εκέµβριο του 1999, προβλέπονται πέντε αρχές µε την

εφαρµογή των οποίων οι τραπεζικές, χρηµατιστηριακές και ασφαλιστικές

αρχές µπορούν να διασφαλίσουν τη «συνετή διαχείριση και τον έλεγχο των

συναλλαγών εντός του οµίλου». Για τη διαµόρφωση των αρχών αυτών,

συνεκτιµήθηκαν ιδιαίτερα οι αντιλήψεις των εποπτικών αρχών για τις

συναλλαγές και τα χρηµατοδοτικά ανοίγµατα123 µεταξύ των επιχειρήσεων του

ίδιου χρηµατοπιστωτικού τοµέα.

Βάσει των αρχών της έκθεσης,124 οι εποπτικές αρχές οφείλουν να προβαίνουν

στις ακόλουθες ενέργειες :

•  να εξασφαλίζουν ότι οι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι διαθέτουν επαρκείς

διαδικασίες διαχειριστικού ελέγχου των συναλλαγών και των

χρηµατοδοτικών ανοιγµάτων εντός του οµίλου. Εφόσον οι έλεγχοι δεν

είναι επαρκείς, οι εποπτικές αρχές οφείλουν να επιβάλουν κατάλληλα

µέτρα.

•  να ελέγχουν την έκταση και τη διαχείριση των συναλλαγών και των

χρηµατοδοτικών ανοιγµάτων τακτικά,λαµβάνοντας υπόψη αφενός τη

φύση της εταιρικής διακυβέρνησης του οµίλου και τους µηχανισµούς

εσωτερικού ελέγχου και αφετέρου τις χρηµατοοικονοµικές καταστάσεις

των επιχειρήσεων του οµίλου σε ατοµική και ενοποιηµένη βάση

•  να ενθαρρύνουν την έγκαιρη, αξιόπιστη και επαρκή δηµόσια

πληροφόρηση ή διαφάνεια (public disclosure) από τους

χρηµατοπιστωτικούς οµίλους των συναλλαγών και των

χρηµατοδοτικών ανοιγµάτων περιλαµβανοµένων των ποιοτικών και

ποσοτικών πληροφοριών αναφορικά µε τις σχέσεις ανάµεσα στις

οντότητες του οµίλου, προκειµένου να επιτευχθεί µια αποτελεσµατική

πειθαρχία της αγοράς

                                           
122 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999b)
123 Ως «συναλλαγές και χρηµατοδοτικά ανοίγµατα» θεωρούνται οι άµεσες και οι έµµεσες
απαιτήσεις µεταξύ των οντοτήτων του οµίλου. Αυτές µπορούν να λάβουν τις ακόλουθες
µορφές : αµοιβαίες συµµετοχές, αγοραπωλησίες, εγγυήσεις, δάνεια, ανάληψη υποχρεώσεων
(commitments), χρηµατοδοτικά ανοίγµατα σε µεγαλοµετόχους κ.α
124 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999b), σελ. 7-10, παρ. 23-26.
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•  να συνεργάζονται και να ανταλλάσσουν πληροφορίες αναφορικά µε τις

εφαρµοζόµενες µεθόδους εποπτείας των συναλλαγών και των

χρηµατοδοτικών ανοιγµάτων προκειµένου να διευκολυνθεί η εκτίµηση

των κινδύνων σε επίπεδο οµίλου που µπορούν να προκύψουν ως

αποτέλεσµα των συναλλαγών αυτών

•  τέλος, να λαµβάνουν τα κατάλληλα µέτρα για την προστασία των

εποπτευόµενων επιχειρήσεων του οµίλου από γεγονότα όπως η

πραγµατοποίηση απαγορευόµενων συναλλαγών ή συναλλαγών και

χρηµατοδοτικών ανοιγµάτων που µπορούν να επηρεάσουν τη

χρηµατοοικονοµική κατάσταση του οµίλου.

2.3.2 Αρχές για τη συγκέντρωση κινδύνων
Στην έκθεση του Κοινού Φόρουµ αναφορικά µε τις «αρχές για τη

συγκέντρωση κινδύνων» (Risk Concentrations Principles)125 η οποία

δηµοσιεύθηκε επίσης το 1999, και συµπληρώνει ουσιαστικά το περιεχόµενο

της πρώτης έκθεσης του ∆εκεµβρίου του 1999 (υπό.2.3.1), συστήνεται στις

τραπεζικές, χρηµατιστηριακές και ασφαλιστικές εποπτικές αρχές η εφαρµογή

πέντε αρχών προκειµένου να διασφαλίσουν τη «συνετή διαχείριση και τον

έλεγχο της συγκέντρωσης κινδύνων στους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους». Οι

κατευθυντήριες αρχές διατυπώθηκαν στη βάση των αντιλήψεων των

εποπτικών αρχών για τις συγκεντρώσεις κινδύνου126 σε οµίλους του  ιδίου

χρηµατοπιστωτικού τοµέα.

Σύµφωνα µε τις αρχές της έκθεσης,127 οι οποίες παρουσιάζουν αξιοσηµείωτη

οµοιότητα µε τις αρχές της πρώτης έκθεσης του ∆εκεµβρίου του 1999 οι

εποπτικές αρχές οφείλουν :

•  να λαµβάνουν µέτρα ώστε οι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι να διαθέτουν

επαρκή συστήµατα ελέγχου της διαχείρισης των συγκεντρώσεων

                                           
125 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999c)
126 Η συγκέντρωση κινδύνου αφορά την πιθανότητα πρόκλησης µεγάλων απωλειών οι οποίες
θα µπορούσαν να απειλήσουν τη χρηµατοοικονοµική βιωσιµότητα του χρηµατοπιστωτικού
ιδρύµατος ή την ικανότητα του να ασκεί τις βασικές λειτουργίες. Οι συγκεντρώσεις κινδύνου
µπορούν να λάβουν διάφορες µορφές περιλαµβανοµένων των χρηµατοδοτικών ανοιγµάτων
σε : µεµονωµένους αντισυµβαλλόµενους ή οµάδες αντισυµβαλλόµενων, τοµείς της
βιοµηχανίας, συγκεκριµένα προϊόντα, φορείς παροχής υπηρεσιών και φυσικές καταστροφές.
127 JOINT FORUM ON FINANCIAL CONGLOMERATES (1999c), σελ. 9-12, παρ. 31-40
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κινδύνου. Σε περίπτωση ανυπαρξίας κατάλληλων συστηµάτων ελέγχου,

οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να επιβάλουν κατάλληλα µέτρα

•  να ελέγχουν τις σηµαντικές συγκεντρώσεις κινδύνου σε περιοδική βάση

µέσω των εκθέσεων του χρηµατοπιστωτικού οµίλου για τη φύση και το

µέγεθός τους

•  να ενθαρρύνουν την έγκαιρη, αξιόπιστη και επαρκή δηµόσια

πληροφόρηση ή διαφάνεια (public disclosure) από τους

χρηµατοπιστωτικούς οµίλους των συγκεντρώσεων κινδύνου για την

προαγωγή µιας αποτελεσµατικής πειθαρχίας της αγοράς

•  να επιδιώκουν την αµοιβαία κατανόηση των χρησιµοποιουµένων

τεχνικών εποπτείας προκειµένου να πραγµατοποιείται αποτελεσµατικά

η εκτίµηση και ο έλεγχος της συγκέντρωσης κινδύνων. Επιπλέον η

επικοινωνία µεταξύ των εποπτικών αρχών είναι απαραίτητη τόσο για το

συντονισµό των εποπτικών τους πρακτικών όσο και για την ανίχνευση

καταστάσεων κερδοσκοπίας

•  τέλος, να λαµβάνουν τα κατάλληλα µέτρα  για την προστασία των

εποπτευόµενων επιχειρήσεων του οµίλου όταν ο όµιλος πραγµατοποιεί

σηµαντικές συγκεντρώσεις κινδύνου οι οποίες µπορούν να επηρεάσουν

τη χρηµατοοικονοµική βιωσιµότητα του οµίλου.
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ΜΕΡΟΣ ΤΡΙΤΟ

ΤΟ ΚΟΙΝΟΤΙΚΟ ΘΕΣΜΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΡΟΛΗΠΤΙΚΗ

ΕΠΟΠΤΕΙΑ ΤΩΝ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ ΟΜΙΛΩΝ

ΕΙΣΑΓΩΓΗ

Το κοινοτικό καθεστώς προληπτικής εποπτείας χρηµατοπιστωτικών οµίλων

που περιλαµβάνουν τουλάχιστον ένα πιστωτικό ίδρυµα,128 είτε ως µητρική,

είτε ως θυγατρική επιχείρηση, είναι διαµορφωµένο στη βάση πράξεων

δευτερογενούς κοινοτικού δικαίου (δηλ. οδηγίες. οι διατάξεις των οποίων είναι

προσαρµοσµένες στο έργο της Επιτροπής της Βασιλείας για την Τραπεζική

Εποπτεία), οι οποίες έπειτα από επανειληµµένες τροποποιήσεις

συγχωνεύθηκαν πρόσφατα (Ιούνιος του 2000) στην οδηγία 2000/12/ΕΚ

«σχετικά µε την ανάληψη και την άσκηση δραστηριότητας πιστωτικών

ιδρυµάτων»129 για λόγους «σαφήνειας και εξορθολογισµού».

Το υπόδειγµα επιχειρησιακής οργάνωσης χρηµατοπιστωτικού οµίλου που

επιλέχθηκε από τα κοινοτικά όργανα, είναι αυτό της «τράπεζας γενικών

συναλλαγών» (universal bank).130 Η δυνατότητα υιοθέτησης από τα πιστωτικά

ιδρύµατα αυτού  του υποδείγµατος, υπάρχει σε όλα τα κράτη-µέλη της

Ευρωπαϊκής �Ενωσης από την 1η Ιανουαρίου 1996 εκτός της Ελλάδας, της

                                           
128 Στο κοινοτικό δίκαιο, από το 1977 και µετά, χρησιµοποιείται ο όρος «πιστωτικό ίδρυµα»
αντί του όρου «τράπεζα» ο οποίος συναντάται σε διεθνές επίπεδο, και ορίζεται ως
«επιχείρηση της οποίας η δραστηριότητα συνίσταται στην αποδοχή καταθέσεων ή άλλων
επιστρεπτέων κεφαλαίων από το κοινό και στη χορήγηση πιστώσεων για ίδιο λογαριασµό ή
ίδρυµα ηλεκτρονικού χρήµατος κατά την έννοια της οδηγίας 2000/46/ΕΚ του Ευρωπαϊκού
Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου της 18ης Σεπτεµβρίου 2000, για την ανάληψη, την άσκηση
και την προληπτική εποπτεία της δραστηριότητας ιδρύµατος ηλεκτρονικού χρήµατος». Οδηγία
2000/12/ΕΚ, άρθρο 1, σηµείο 1, α� εδάφιο.
129 Ε.Ε. αριθ. L 126, 26.5.2000, σελ. 1-59. Αυτή η οδηγία κωδικοποιεί επτά βασικές οδηγίες και
δώδεκα οδηγίες τροποποίησης που θέτουν σε εφαρµογή την ενιαία αγορά για τις τραπεζικές
υπηρεσίες. Οι επτά οδηγίες είναι οι ακόλουθες : η οδηγία 73/183/ΕΟΚ για την κατάργηση των
περιορισµών στην ελευθερία εγκατάστασης και στην ελεύθερη παροχή υπηρεσιών για τις µη
µισθωτές δραστηριότητες τραπεζών και λοιπών πιστωτικών ιδρυµάτων, η Πρώτη και η
∆εύτερη Συντονιστική Τραπεζική Οδηγία (77/780/ΕΟΚ και 89/646/ΕΟΚ αντίστοιχα), η οδηγία
89/299/ΕΟΚ σχετικά µε τα ίδια κεφάλαια των πιστωτικών ιδρυµάτων, η οδηγία 89/647/ΕΟΚ
σχετικά µε τον συντελεστή φερεγγυότητας των πιστωτικών ιδρυµάτων, η οδηγία 92/30/ΕΟΚ
σχετικά µε την εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων σε ενοποιηµένη βάση και η οδηγία
92/121/ΕΟΚ σχετικά µε την εποπτεία και τον έλεγχο των µεγάλων χρηµατοδοτικών
ανοιγµάτων των πιστωτικών ιδρυµάτων. Αξίζει να σηµειωθεί η µη συµπερίληψη της οδηγίας
93/6/ΕΟΚ για την επάρκεια των ίδιων κεφαλαίων των επιχειρήσεων επενδύσεων και των
πιστωτικών ιδρυµάτων
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Ισπανίας και της Πορτογαλίας όπου η δυνατότητα αυτή ισχύει από 1ης

Ιανουαρίου 2000.131

Οφείλoυµε επίσης να τονίσουµε ότι µε την έναρξη του τρίτου σταδίου της

Οικονοµικής και Νοµισµατικής �Ενωσης την 1η Ιανουαρίου του 1999, η

Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) δεν απέκτησε την ιδιότητα µιας ενιαίας

εποπτικής αρχής στη ζώνη του ευρώ. Σύµφωνα µε τη διάταξη του άρθρου

105 παρ. 5 της Συνθήκης για την Ευρωπαϊκή Κοινότητα (ΣΕΚ), η ΕΚΤ και το

Ευρωπαϊκό Σύστηµα Κεντρικών Τραπεζών (ΕΣΚΤ) αναλαµβάνουν το ρόλο

της συµβολής στην οµαλή άσκηση της προληπτικής εποπτείας των

πιστωτικών ιδρυµάτων και τη σταθερότητα του χρηµατοπιστωτικού

συστήµατος. Στη διάταξη ωστόσο της επόµενης παραγράφου, προβλέπεται η

δυνατότητα αναγωγής της ΕΚΤ στο µέλλον, σε µια ενιαία ευρωπαϊκή

εποπτική αρχή µετά από οµόφωνη απόφαση του Συµβουλίου ECOFIN.

Τέλος, στο πλαίσιο της ανακοίνωσης της Ευρωπαϊκής Επιτροπής αναφορικά

µε την εφαρµογή ενός προγράµµατος δράσης για τις χρηµατοπιστωτικές

υπηρεσίες (η οποία εκδόθηκε το Μάιο του 1999) και της τελευταίας έκθεσης

της για την πρόοδο της εφαρµογής του (Μάιος του 2000) προτείνεται η

προσαρµογή του κοινοτικού θεσµικού πλαισίου προς τις προτάσεις που έχει

υποβάλει το Κοινό Φόρουµ για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους ως το

2002.132 Αναµένεται έτσι να συµπληρωθεί το εποπτικό πλαίσιο που διέπει

τους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους, στη σύνθεση των οποίων υπάρχει

τουλάχιστον ένα πιστωτικό ίδρυµα µια χρηµατιστηριακή και µια ασφαλιστική

επιχείρηση. Επιλέξαµε τη λέξη «συµπληρωθεί» αντί της λέξης

«τροποποιηθεί» διότι αφενός το περιεχόµενο των εκθέσεων του Κοινού

Φόρουµ δεν είναι δεσµευτικό και αφετέρου γίνονται σαφείς αναφορές σε αυτό

για µη τροποποίηση του υφιστάµενου θεσµικού πλαισίου.

                                                                                                                            
130 Σύµφωνα µε το παράρτηµα Ι της οδηγίας 2000/12/ΕΚ και την οδηγία 93/22/ΕΟΚ «σχετικά
µε τις επενδυτικές υπηρεσίες στον τοµέα των κινητών αξιών»
131 Ibid
132 Βλέπε Κεφάλαιο ∆εύτερο του Μέρους αυτού



47

ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΠΡΩΤΟ : ΟΙ ∆ΙΑΤΑΞΕΙΣ ΤΗΣ Ο∆ΗΓΙΑΣ 2000/12/ΕΚ
ΑΝΑΦΟΡΙΚΑ ΜΕ ΤΗΝ ΕΠΟΠΤΕΙΑ  ΤΩΝ ΠΙΣΤΩΤΙΚΩΝ Ι∆ΡΥΜΑΤΩΝ ΣΕ
ΕΝΟΠΟΙΗΜΕΝΗ ΒΑΣΗ

1. Εισαγωγικές παρατηρήσεις
Το 1983 αντιµετωπίστηκε για πρώτη φορά το ζήτηµα της προληπτικής

εποπτείας των πιστωτικών ιδρυµάτων που ελέγχουν ή ανήκουν σε

χρηµατοπιστωτικούς οµίλους µε τη θέσπιση της πρώτης οδηγίας

(83/350/ΕΟΚ)133 για την εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων σε ενοποιηµένη

βάση, η οποία ήταν προσαρµοσµένη στο περιεχόµενο του Αναθεωρηµένου

Κονκορδάτου της Βασιλείας.134 Το 1992, η πρώτη οδηγία αντικαταστάθηκε

πλήρως από τη δεύτερη οµώνυµη οδηγία (92/30/ΕΟΚ)135 µε την οποία

προβλέφθηκε επιπλέον η υποχρέωση ενοποίησης πιστωτικών ιδρυµάτων

που είναι θυγατρικές επιχειρήσεις χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων,136

συµπεριλαµβανοµένων και των εταιρειών συµµετοχής. Επίσης, σε

ενοποιηµένη βάση θα υπολογίζονται οι κεφαλαιακές απαιτήσεις για την

κάλυψη τόσο του πιστωτικού κινδύνου όσο και των κινδύνων της αγοράς

(µετά τη θέση σε ισχύ της οδηγίας 93/6/ΕΟΚ για την επάρκεια των ίδιων

κεφαλαίων των επιχειρήσεων επενδύσεων και των πιστωτικών ιδρυµάτων).

Όπως προαναφέραµε στην Εισαγωγή του Μέρους αυτού, οι διατάξεις της

οδηγίας 92/30ΕΟΚ καθώς και των άλλων οδηγιών (εκτός της οδηγίας

93/6/ΕΟΚ µε τις διατάξεις της οποίας ολοκληρώθηκε το κοινοτικό δίκαιο

αναφορικά µε την ενοποιηµένη εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών οµίλων)

                                           
133 Όπως αναφέρει ο ΖΑΒΒΟΣ (1989, σελ. 154) «η χρεοκοπία το 1982 της Ιταλικής Banco
Ambrosiano και η ανάγκη υιοθέτησης σχετικών νοµοθετικών ρυθµίσεων που θα κάλυπταν,
ιδιαίτερα, τα κεντά των ρυθµίσεων της Ιταλίας και της Γερµανίας, είχαν ως αποτέλεσµα να
παροτρύνουν και τους άλλους κοινοτικούς εταίρους στην ταχύτατη υιοθέτηση αυτής της
Οδηγίας».
134 Βλέπε Μέρος ∆εύτερο, Κεφάλαιο Πρώτο υπο 2.2
135 Για µια αναλυτική παρουσίαση της οδηγίας 92/30/ΕΟΚ βλέπε ΓΚΟΡΤΣΟΣ (1992),
σελ. 19-32. Επίσης παρατηρήσεις γίνονται στο ΜΙΧΑΛΑΚΗΣ (1989), σελ. 18-22. Ειδικότερα
για τις βελτιώσεις που σηµειώθηκαν στη δεύτερη οδηγία σε σχέση µε τη πρώτη βλέπε επίσης
Γνωµοδότηση της Οικονοµικής και Κοινωνικής Επιτροπής (ΕΕ αριθ. C 102, 18.4.91, σελ. 19-
22), ενότητα 1.2
136 Θα πρέπει να διευκρινίσουµε ότι στην έννοια του χρηµατοδοτικού ιδρύµατος
περιλαµβάνονται και οι επιχειρήσεις επενδύσεων οι οποίες είναι θυγατρικές πιστωτικών
ιδρυµάτων τα οποία έχουν λάβει άδει λειτουργίας σε κράτος-µέλος.ΓΑΛΙΑΤΣΟΣ (1994),
σελ.266.
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που εφαρµόζονται στο πλαίσιο της ενοποιηµένης προληπτικής εποπτείας των

πιστωτικών ιδρυµάτων, συµπεριελήφθησαν στην κωδικοποιητική οδηγία

2000/12/ΕΚ.

2. Στόχοι των διατάξεων αναφορικά µε την εποπτεία  πιστωτικών
ιδρυµάτων σε ενοποιηµένη βάση

Με τις διατάξεις της οδηγίας 2000/12ΕΚ αναφορικά µε την ενοποιηµένη

εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων τίθενται δυο αντικειµενικοί στόχοι : η

«προστασία των συµφερόντων των καταθετών των εν λόγω ιδρυµάτων» και η

«εξασφάλιση της σταθερότητας του χρηµατοδοτικού συστήµατος».137 Στο

πλαίσιο του πρώτου στόχου, οι εποπτικές αρχές επιδιώκουν τη διασφάλιση

των καταθέσεων του κοινού έναντι κινδύνων που µπορούν να προκύψουν

από ενδεχοµένη κακοδιοίκηση των πιστωτικών ιδρυµάτων,138 ενώ στο

πλαίσιο του δευτέρου στόχου αποσκοπούν στην αποτροπή µιας γενικευµένης

κρίσης στο τραπεζικό σύστηµα µε αποτέλεσµα την αποσταθεροποίηση του.

Επίσης, βασική επιδίωξη των εποπτικών αρχών κατά την άσκηση της

ενοποιηµένης εποπτείας αποτελεί η εκτίµηση της χρηµατοοικονοµικής

κατάστασης των πιστωτικών ιδρυµάτων εντός των οµίλων. Με την ενοποίηση,

οι εποπτικές αρχές θα είναι σε θέση αφενός να διαµορφώσουν µια συνολική

εικόνα για τους κινδύνους του οµίλου και αφετέρου να ελέγχουν την

κεφαλαιακή τους επάρκεια µέσω των ενοποιηµένων λογαριασµών.139

Επιπλέον, επισηµαίνεται η υποχρέωση των εποπτικών αρχών να αρνηθούν ή

να αποσύρουν την άδεια λειτουργίας των πιστωτικών ιδρυµάτων όταν η

διαφάνεια της δοµής ενός οµίλου δεν είναι επαρκής.140 Για τη διευκόλυνση της

εφαρµογής της ενοποιηµένης εποπτείας τα κράτη µέλη πρέπει να

εξασφαλίζουν τη δυνατότητα στις εποπτικές αρχές, πρώτο «να διαθέτουν τα

                                           
137 Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, 65ο σηµείο του αιτιολογικού.
138 Βλέπε ΜΙΧΑΛΑΚΗΣ (1989), σελ. 21-22. �Οπως ο ίδιος παρατηρεί, «ένας µεγάλος όγκος
«ξένων» κεφαλαίων � είναι δυνατόν να εξαρτάται από τη διαχειριστική βούληση µιας µικρής
οµάδας µετόχων ή και ενός µόνο ατόµου � που αφενός έχουν συνεισφέρει χαµηλό σχετικά
ποσοστό του συνολικού κεφαλαίου και που δεν αποκλείεται σε δεδοµένη συγκυρία να
παρεκτραπούν σε παρακινδυνευµένες ή και δόλιες ακόµη ενέργειες»
139 Ibid, σελ. 22. Βέβαια όπως επισηµαίνει και ο ΖΑΒΒΟΣ (1989, σελ. 153) η ενοποιηµένη
εποπτεία περιλαµβάνει και άλλα στοιχεία εκτός των λογαριασµών.
140 Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, 9ο και 61ο σηµείο του αιτιολογικού και άρθρο 7, παρ. 3. Η διάταξη
αυτή θεσπίστηκε µε την επονοµαζόµενη «οδηγία BCCI» (95/26/ΕΟΚ). Βλέπε ανωτέρω
υποσηµείωση 97.



49

µέσα για να λαµβάνουν από όλες τις επιχειρήσεις του οµίλου τις αναγκαίες

προς εκτέλεση της αποστολής τους πληροφορίες»141  και δεύτερο, να

ανταλλάσσουν όλα τα πληροφοριακά στοιχεία που µπορούν να επιτρέψουν ή

να διευκολύνουν την άσκηση ενοποιηµένης εποπτείας ιδίως όσον αφορά τη

ρευστότητα, τη φερεγγυότητα, τα µεγάλα χρηµατοδοτικά ανοίγµατα καθώς και

τη διοικητική και λογιστική οργάνωση και τους µηχανισµούς εσωτερικού

ελέγχου.142 Βασική προϋπόθεση όµως ως προς τις ανταλλαγές πληροφοριών

αποτελεί η τήρηση εκ µέρους των εποπτικών αρχών των κανόνων περί

επαγγελµατικού απορρήτου.143

Τέλος, επισηµαίνεται ότι όταν πρόκειται για οµίλους που ασκούν

δραστηριότητες και από τους τρεις χρηµατοπιστωτικούς τοµείς (δηλ. τον

τραπεζικό, το χρηµατιστηριακό και τον ασφαλιστικό), οι εποπτικές αρχές των

αντιστοίχων τοµέων πρέπει να συνεργάζονται.144

3. Πεδίο εφαρµογής των διατάξεων αναφορικά µε την εποπτεία
πιστωτικών ιδρυµάτων σε ενοποιηµένη βάση

Οι διατάξεις σχετικά µε το είδος και την έκταση της ενοποίησης, καθώς και τις

προϋποθέσεις απαλλαγής µιας επιχείρησης από την ενοποιηµένη εποπτεία

διαµορφώνονται ανάλογα µε το είδος της επιχείρησης που είναι µητρική

εταιρεία του οµίλου ή έχει σηµαντικές συµµετοχές µειοψηφίας σε άλλες

χρηµατοπιστωτικές επιχειρήσεις. Οι διατάξεις αφορούν σε τέσσερις

κατηγορίες χρηµατοπιστωτικών οµίλων :

(α) Στην πρώτη κατηγορία µητρική επιχείρηση145 είναι ένα πιστωτικό ίδρυµα

και θυγατρικές της επιχειρήσεις146 άλλα πιστωτικά ή/και χρηµατοδοτικά

ιδρύµατα.147 Στην έννοια του πιστωτικού ιδρύµατος εµπίπτουν τόσο τα

                                           
141 Ibid, 60ο σηµείο του αιτιολογικού
142 Ibid, άρθρο 52, παρ. 5 και 6 και άρθρο 56, παρ. 2
143Ibid, άρθρο 56, παρ. 5
144 Ibid, 60ο σηµείο του αιτιολογικού και άρθρο 30, παρ. 5.
145 Ο ορισµός της «µητρικής επιχείρησης» δίνεται στο άρθρο 1 σηµείο 12 της οδηγίας
2000/12/ΕΚ.
146 Ο ορισµός της «θυγατρικής επιχείρησης» δίνεται στο άρθρο 1 σηµείο 13 της οδηγίας
2000/12/ΕΚ
147 Ως χρηµατοδοτικό ίδρυµα ορίζεται η «επιχείρηση η οποία δεν είναι πιστωτικό ίδρυµα και
της οποίας η κύρια δραστηριότητα συνιστάται στην απόκτηση συµµετοχών ή στην άσκηση
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πιστωτικά ιδρύµατα όπως αυτά ορίζονται στο άρθρο 1 (σηµείο 1,

α΄εδάφιο)148 της οδηγίας 2000/12 ΕΚ όσο και οι ιδιωτικές και δηµόσιες

επιχειρήσεις που ανταποκρίνονται στον ορισµό του προαναφερθέντος

άρθρου και έχουν λάβει άδεια λειτουργίας σε τρίτη, εκτός Ευρωπαϊκής

Ενωσης, χώρα (άρθρο 2, σηµείο 1, β� εδάφιο).

(β) Στην δεύτερη κατηγορία χρηµατοπιστωτικών οµίλων ένα πιστωτικό ίδρυµα

έχει συµµετοχή µειοψηφίας σε άλλα πιστωτικά ή χρηµατοδοτικά

ιδρύµατα.149

(γ) Στην τρίτη κατηγορία επικεφαλής του χρηµατοπιστωτικού οµίλου είναι µια

χρηµατοδοτική εταιρεία.150

(δ) Στην τελευταία κατηγορία οµίλων, µητρική επιχείρηση  είναι µια µικτή

εταιρεία.151 Σηµειώνουµε ότι στην έννοια µικτή εταιρεία υπάγονται και οι

ασφαλιστικές εταιρείες που έχουν θυγατρικά πιστωτικά ιδρύµατα.

Για κάθε µια από αυτές τις κατηγορίες οµίλων προσδιορίζονται οι αρµόδιες

αρχές152 για την άσκηση της ενοποιηµένης εποπτείας, οι τοµείς τους οποίους

καλύπτει η ενοποίηση, η έκταση και η µορφή της ενοποίησης, οι

προϋποθέσεις κάτω από τις οποίες είναι δυνατή η απαλλαγή ενός πιστωτικού

ιδρύµατος από την ενοποιηµένη εποπτεία και η διοικητική συνεργασία

                                                                                                                            
µιας ή περισσότερων από τις δραστηριότητες που αναγράφονται στα σηµεία 2 έως 12 του
καταλόγου του παραρτήµατος Ι» Ibid, άρθρο 1, σηµείο 21
148 Για τον ορισµό του πιστωτικού ιδρύµατος βλέπε ανωτέρω υποσηµείωση 128
149 Συµµετοχή θεωρείται η άµεση ή έµµεση κατοχή του 20% ή περισσότερο των δικαιωµάτων
ψήφου 4 του κεφαλαίου των πιστωτικών ή των χρηµατοδοτικών επιχειρήσεων χωρίς αυτές να
έχουν καταστεί θυγατρικές του µητρικού πιστωτικού ιδρύµατος (Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, άρθρο
1, σηµείο 9)
150 Η χρηµατοδοτική εταιρεία ορίζεται ως ένα χρηµατοδοτικό ίδρυµα οι θυγατρικές επιχειρήσεις
του οποίου είναι αποκλειστικά ή κυρίως πιστωτικά ή χρηµατοδοτικά ιδρύµατα, ενώ µια
τουλάχιστον θυγατρική επιχείρηση είναι πιστωτικό ίδρυµα. Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, άρθρο 1,
σηµείο 21
151 Μικτή εταιρεία ονοµάζεται µια µητρική επιχείρηση, η οποία δεν είναι ούτε χρηµατοδοτικό
ούτε πιστωτικό ίδρυµα και µεταξύ των θυγατρικών της οποίας, περιλαµβάνεται τουλάχιστον
ένα πιστωτικό ίδρυµα. Ibid, άρθρο 1, σηµείο 22
152 Ως αρµόδιες αρχές ορίζονται οι «εθνικές αρχές που είναι εξουσιοδοτηµένες, βάσει νόµου ή
κανονιστικών διατάξεων, να ελέγχουν τα πιστωτικά ιδρύµατα». Ibid, άρθρο 1, σηµείο 4. Οι
εθνικές αρχές που είναι αρµόδιες για την άσκηση προληπτικής εποπτείας των πιστωτικών
ιδρυµάτων, διαφέρουν ανάµεσα στα κράτη-µέλη της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Σε έξι κράτη-µέλη
(Ελλάδα, Ιρλανδία, Ισπανία, Ιταλία, Ολλανδία, Πορτογαλία) η προληπτική εποπτεία ασκείται
από την Κεντρική Τράπεζα. Στη Γαλλία, ασκείται από κοινού από την Κεντρική Τράπεζα και
µια ανεξάρτητη αρχή (Commission Bancaire). Στα υπόλοιπα κράτη µέλη, αρµόδια για την
άσκηση προληπτικής εποπτείας είναι µια διοικητική αρχή. ΓΚΟΡΤΣΟΣ (1999), σελ. 90-91.
Επίσης βλέπε τον αναλυτικό ΠΙΝΑΚΑ IV στον οποίο περιλαµβάνονται και κράτη µη µέλη της
Ευρωπαϊκής Ένωσης
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ανάµεσα στις εποπτικές αρχές των κρατών-µελών. Στη συνέχεια,

αναφερόµαστε αναλυτικά για κάθε κατηγορία χρηµατοπιστωτικού οµίλου.

3.1 Χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι µε επικεφαλής πιστωτικό ίδρυµα

3.1.1 Πιστωτικά και χρηµατοδοτικά ιδρύµατα ως θυγατρικές
επιχειρήσεις

(Α) Αρµόδιες αρχές
Αρµόδιες για την άσκηση της εποπτείας του οµίλου σε ενοποιηµένη βάση,

είναι οι αρχές που χορήγησαν την άδεια ίδρυσης και λειτουργίας στο µητρικό

πιστωτικό ίδρυµα.153 Αν ένα θυγατρικό πιστωτικό ίδρυµα είναι εγκατεστηµένο

σε άλλο κράτος-µέλος από εκείνο το οποίο έχει λάβει άδεια ίδρυσης η µητρική

του επιχείρηση, οι αρµόδιες αρχές που χορήγησαν την άδεια λειτουργίας στη

θυγατρική αυτή επιχείρηση εφαρµόζουν σ� αυτήν τους κανόνες της

ενοποιηµένης εποπτείας σε ατοµική ή σε µερικώς ενοποιηµένη (στο εξής

«υπό ενοποιηµένη») βάση.154

Βάσει διµερούς συµφωνίας, η εξουσία άσκησης της εποπτείας σε ατοµική

βάση επιτρέπεται να εκχωρηθεί στις αρµόδιες αρχές που χορήγησαν την

άδεια λειτουργίας και εποπτεύουν το µητρικό πιστωτικό ίδρυµα.155

(Β) �Εκταση ενοποίησης
Η εποπτεία σε ενοποιηµένη βάση καλύπτει τους εξής τοµείς.156

•  τον έλεγχο της κεφαλαιακής επάρκειας του πιστωτικού ιδρύµατος

σχετικά µε την έκθεση του στον πιστωτικό κίνδυνο157 και τους

κινδύνους της αγοράς158

                                           
153 Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, άρθρο 53, παρ. 1
154 Ibid, άρθρο 52, παρ. 8
155 Ibid, άρθρο 52, παρ. 9
156 Ibid, άρθρο 52, παρ. 5 και 6
 157 Πιστωτικός κίνδυνος είναι η πιθανότητα να περιέλθει ένας πιστωτικός οφειλέτης σε
αδυναµία εκπλήρωσης των συµβατικών σου υποχρεώσεων. Οι κεφαλαιακές απαιτήσεις των
πιστωτικών ιδρυµάτων για κάλυψη έναντι του πιστωτικού κινδύνου υπολογίζοντας βάσει της
προϊσχύουσας και ενσωµατωθείσας στη νέα οδηγία (2000/12/ΕΚ), 89/647/ΕΟΚ όπως
επανειληµµένα τροποποιήθηκε από µεταγενέστερες οδηγίες. Για τον δείκτη φερεγγυότητας
των πιστωτικών ιδρυµάτων βλέπε ΑΝΤΩΝΙΟΥ (1995), σελ. 429-469
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•  τον έλεγχο των µεγάλων χρηµατοδοτικών ανοιγµάτων159

•  τον έλεγχο της τήρησης των ορίων που αφορούν στις συµµετοχές των

πιστωτικών ιδρυµάτων σε επιχειρήσεις του µη χρηµατοπιστωτικού

τοµέα,160 καθώς και της ύπαρξης κατάλληλων διαδικασιών εσωτερικού

ελέγχου.

(Γ) Μορφή ενοποίησης161 : πλήρης και αναλογική ενοποίηση
Εφόσον ένα πιστωτικό ίδρυµα κατέχει περισσότερο από 50% του κεφαλαίου

ή των δικαιωµάτων ψήφου ενός άλλου πιστωτικού ή χρηµατοδοτικού

ιδρύµατος ή ασκεί σε αυτό ουσιαστικό έλεγχο, απαιτείται η πλήρης ενοποίηση

της θυγατρικής επιχείρησης.162 Σε εξαιρετικές περιπτώσεις οι αρµόδιες αρχές

µπορούν να επιβάλουν την αναλογική ενοποίηση.163

                                                                                                                            
 158 Στην έννοια των κινδύνων αγοράς εµπίπτουν οι χρηµατοπιστωτικής φύσεως κίνδυνοι η
επέλευση των οποίων είναι αποτέλεσµα της µεταβλητότητας διαφόρων αγοραίων τιµών, όπως
π.χ. επιτόκια, τιµές µετοχών και συναλλαγµατικές ισοτιµίες. Οι κεφαλαιακές απαιτήσεις των
πιστωτικών ιδρυµάτων και των εταιρειών επενδύσεων για κάλυψη έναντι των κινδύνων
αγοράς υπολογίζονται βάσει της οδηγίας 93/6/ΕΟΚ όπως τροποποιήθηκε από τις
µεταγενέστερες οδηγίες 98/31/ΕΚ και 98/33/ΕΚ. Για µια αναλυτική παρουσίαση της εν λόγω
οδηγίας βλέπε ΓΑΛΙΑΤΣΟΣ (1994), σελ. 164-185
159 Ο έλεγχος των µεγάλων χρηµατοδοτικών ανοιγµάτων πραγµατοποιείται βάσει της
προϊσχύουσας  και ενσωµατωθείσας στην νέα οδηγία, 92/121/ΕΟΚ.
160 Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, άρθρο 51. Ως επιχειρήσεις του µη χρηµατοπιστωτικού τοµέα
νοούνται οι επιχειρήσεις που δεν είναι ούτε πιστωτικά ή χρηµατοδοτικά ιδρύµατα ούτε
επιχειρήσεις παροχής επιχουρικών τραπεζικών υπηρεσιών (=επιχείρηση της οποίας η κύρια
δραστηριότητα συνίσταται στην κατοχή ή διαχείριση ακίνητων, στην διαχείριση υπηρεσιών
πληροφορικής ή σε κάθε άλλη παρεµφερή δραστηριότητα βοηθητικού χαρακτήρα σε σχέση µε
την κύρια δραστηριότητα ενός ή περισσότερων πιστωτικών ιδρυµάτων, Ibid, άρθρο 1, σηµείο
23). Επισηµαίνεται ότι σύµφωνα µε την παρ. 3 του άρθρου 51 τα κράτη µέλη µπορούν να µη
θέτουν περιορισµούς στις συµµετοχές των πιστωτικών ιδρυµάτων στις ασφαλιστικές εταιρείες.
161 Με την λεγόµενη οδηγία περί τραπεζικών λογαριασµών (86/635/ΕΟΚ) διευκολύνεται ο
προσδιορισµός των µεθόδων που πρόκειται να χρησιµοποιηθούν στην άσκηση της
ενοποιηµένης προληπτικής εποπτείας
162 Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, άρθρο 54, παρ. 1, α� εδάφιο. Τα στοιχεία ενεργητικού και παθητικού,
καθώς και τα έσοδα και τα έξοδα των θυγατρικών πιστωτικών και χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων
ενσωµατώνονται στους ενοποιηµένους λογαριασµούς.
163 Βλέπε σχετικά στην ίδια οδηγία άρθρο 54, παρ. 1, β� υποπαράγραφος, α� και β� εδάφιο. Στο
πλαίσιο της αναλογικής ενοποίησης, τα στοιχεία ενεργητικού και παθητικού καθώς και τα
έσοδα και έξοδα των ενοποιούµενων πιστωτικών και χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων,
ενσωµατώνονται στους ενοποιηµένους λογαριασµούς ανάλογα µε το ποσοστό του κεφαλαίου
των ή των δικαιωµάτων ψήφων που κατέχει η συµµετέχουσα επιχείρηση
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Σηµειώνουµε ότι οι δυο προαναφερθείσες µέθοδοι εφαρµόζονται και για την

ενοποίηση των θυγατρικών επιχειρήσεων επικουρικών τραπεζικών

υπηρεσιών.164

 (∆) Απαλλαγή επιχείρησης του οµίλου από την ενοποιηµένη
εποπτεία165

Οι αρµόδιες αρχές που έχουν αναλάβει την άσκηση της ενοποιηµένης

εποπτείας µπορούν να απαλλάσσουν από την ενοποίηση ένα θυγατρικό

πιστωτικό ίδρυµα ή µια εταιρεία επικουρικών τραπεζικών υπηρεσιών, όταν

συντρέχει µια από τις ακόλουθες προϋποθέσεις.166

•  η θυγατρική επιχείρηση είναι εγκατεστηµένη σε τρίτη, εκτός της Ε.Ε.,

χώρα «όπου υπάρχουν νοµικά εµπόδια στη διαβίβαση των αναγκαίων

πληροφοριών»,

•  κατά τη γνώµη των αρµόδιων αρχών, το µέγεθος και η σχετική

σπουδαιότητα της θυγατρικής στην αγορά την καθιστούν αµελητέα σε

σχέση µε τους στόχους της εποπτείας των πιστωτικών ιδρυµάτων,

•  κατά τη γνώµη των αρµόδιων αρχών η ενοποίηση της

χρηµατοοικονοµικής κατάστασης του θυγατρικού πιστωτικού ιδρύµατος

αντενδείκνυται ή θα µπορούσε να οδηγήσει σε εσφαλµένες εκτιµήσεις

σχετικά µε τους στόχους της εποπτείας των πιστωτικών ιδρυµάτων.

Στις δυο τελευταίες περιπτώσεις, οι αρµόδιες αρχές του κράτους-µέλους

όπου είναι εγκατεστηµένο το θυγατρικό πιστωτικό ίδρυµα µπορούν να

ζητήσουν από τη µητρική επιχείρηση πληροφορίες που θα διευκολύνουν την

άσκηση της εποπτείας του σε ατοµική βάση.167 Επιπρόσθετα, οι αρχές που

                                           
164 Ibid, άρθρο 54, παρ. 5. Για τον ορισµό των επιχειρήσεων αυτών βλέπε ανωτέρω
υποσηµείωση 160
165 Σε ορισµένες περιπτώσεις οι αρµόδιες αρχές µπορούν επίσης να επιτρέψουν την
απαλλαγή από την εποπτεία σε ατοµική ή σε υποενοποιηµένη βάση των επιχειρήσεων του
οµίλου θα πρέπει όµως να διασφαλίζεται από τις αρµόδιες αρχές η ορθή κατανοµή των ίδιων
κεφαλαίων, Ibid, άρθρο 52, παρ. 7, α� υποπαράγραφος, α� εδάφιο
166 Ibid, άρθρο 52, παρ. 3. Στην αρχική πρόταση οδηγίας (ΕΕ αριθ. C 315, 18.4.91, σελ. 15-
20) προβλεπόταν η απαλλαγή από την ενοποίηση και των χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων η
οποία όµως θα προκαλούσε στρεβλώσεις στον ανταγωνισµό µεταξύ τραπεζών γενικών
συναλλαγών (π.χ. στη Γερµανία) και τραπεζών που παρέχουν επενδυτικές υπηρεσίες µέσω
θυγατρικών (π.χ. στη Μ. Βρετανία). Βλέπε γνωµοδότηση της Οικονοµικής και Κοινωνικής
Επιτροπής (ΕΕ αριθ. C 102, σελ. 19-22), ενότητα 1.3

167 Ibid, άρθρο 52, παρ. 4



54

έχουν αναλάβει την άσκηση ενοποιηµένης εποπτείας µπορούν να ζητήσουν

από τις θυγατρικές του πιστωτικού ιδρύµατος που δεν υπόκεινται σε

ενοποιηµένη εποπτεία τις πληροφορίες που είναι χρήσιµες για την άσκηση

της εποπτείας.168

(Ε) Συνεργασία διοικητικών αρχών
Στην περίπτωση που η µητρική επιχείρηση και οι θυγατρικές της  είναι

εγκατεστηµένες σε διαφορετικά κράτη-µέλη της Ε.Ε, οι διοικητικές αρχές των

κρατών αυτών υποχρεούνται να ανταλλάσσουν µεταξύ τους όλες τις

πληροφορίες που είναι απαραίτητες για τη διευκόλυνση της άσκησης της

εποπτείας σε ενοποιηµένη βάση. Ειδικότερα :

(α) Αν η θυγατρική επιχείρηση είναι πιστωτικό ίδρυµα, επιβάλλεται η

υποχρέωση της αµοιβαίας κοινοποίησης όλων των πληροφοριών που

µπορούν να επιτρέψουν ή να διευκολύνουν την άσκηση της ενοποιηµένης

εποπτείας από τις αρµόδιες αρχές του κράτους-µέλους όπου εδρεύει το

µητρική πιστωτικό ίδρυµα.169

(β) Σε περίπτωση που στο χρηµατοπιστωτικό όµιλο, ο οποίος υπόκειται σε

ενοποιηµένη εποπτεία, ανήκουν ως θυγατρικές επιχειρήσεις

χρηµατοδοτικά ιδρύµατα η ανταλλαγή των προαναφερθείσων

πληροφοριών πραγµατοποιείται µεταξύ των αρµόδιων αρχών του

κράτους-µέλους στο οποίο εδρεύει το µητρικό πιστωτικό ίδρυµα και των

εποπτικών αρχών που είναι υπεύθυνες για την εποπτεία των

χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων.170

(γ) Σε περίπτωση που στον όµιλο ένα πιστωτικό ίδρυµα ελέγχει µια ή

περισσότερες θυγατρικές που είναι ασφαλιστικές εταιρείες ή άλλου είδους

επιχειρήσεις που παρέχουν επενδυτικές υπηρεσίες, οι αρµόδιες αρχές

του κράτους-µέλους στο οποίο εδρεύει το µητρικό πιστωτικό ίδρυµα και οι

αρχές «που έχουν δηµόσια εξουσία εποπτείας» των ασφαλιστικών

εταιριών και των άλλων επιχειρήσεων αφενός συνεργάζονται στενά

µεταξύ τους και αφετέρου υποχρεούνται να προβαίνουν σε αµοιβαία

ανακοίνωση όλων των πληροφοριών που «µπορούν να διευκολύνουν την

εκπλήρωση της αποστολής τους και να εξασφαλίσουν τον έλεγχο της

                                           
168 Ibid, άρθρο 52, παρ. 10 µε παραποµπή στο άρθρο 55, παρ. 1
169 Ibid, άρθρα 28, και 56 (παρ. 2)
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δραστηριότητας και της χρηµατοοικονοµικής κατάστασης του συνόλου

των επιχειρήσεων που ευρίσκονται υπό την εποπτεία τους».171

Επισηµαίνεται ότι στη περίπτωση αυτή δεν προβλέπεται ενοποίηση.

3.1.2 Πιστωτικό ίδρυµα µε συµµετοχές µειοψηφίας

(Α) Αρµόδιες αρχές
Αρµόδιες για την άσκηση εποπτείας σε ενοποιηµένη βάση, είναι οι αρχές του

κράτους µέλους που χορήγησαν την άδεια ίδρυσης και λειτουργίας στο

πιστωτικό ίδρυµα που έχει συµµετοχές στα άλλα πιστωτικά και στα

χρηµατοδοτικά ιδρύµατα.172 Αντίθετα, όταν ένα χρηµατοδοτικό ίδρυµα

συµµετέχει σε πιστωτικό ή σε άλλο χρηµατοδοτικό ίδρυµα τότε δεν απαιτείται

ενοποίηση.173

(Β) Έκταση και µορφή ενοποίησης
Η έκταση της ενοποίησης καλύπτει τους τοµείς που αναφέρονται ανωτέρω

στο υπο. 3.1.1 (Β)

Ο καθορισµός της µορφής της ενοποίησης των συµµετοχών µειοψηφίας

αφήνεται στη διακριτική ευχέρεια των αρχών οι οποίες έχουν τρεις

εναλλακτικές δυνατότητες :174

•  να επιβάλουν πλήρη ενοποίηση

•  να απαιτήσουν αναλογική ενοποίηση ή

•  να χρησιµοποιήσουν τη µέθοδο της καθαρής θέσεως

(Γ) Ειδική ρύθµιση
Με απόφαση των αρµόδιων αρχών εποπτεία σε ενοποιηµένη βάση µπορεί να

επιβληθεί και σε τρεις επιπλέον περιπτώσεις :175

                                                                                                                            
170 Ibid, άρθρο 56, παρ. 2
171 Ibid, άρθρο 56, παρ. 4
172 Ibid, άρθρο 53, παρ. 1
173 Ibid, άρθρο 52, παρ. 2
174 Ibid, άρθρο 54, παρ. 3
175 Ibid, άρθρο 54, παρ. 4



56

(α) όταν ένα πιστωτικό ίδρυµα ασκεί σηµαντική επιρροή σε ένα ή

περισσότερα πιστωτικά ή χρηµατοδοτικά ιδρύµατα χωρίς να διαθέτει

συµµετοχή σε αυτά,

(β) όταν δυο ή περισσότερα πιστωτικά ή χρηµατοδοτικά ιδρύµατα έχουν τεθεί

υπό ενιαία διοίκηση, χωρίς να υπάρχει σχετική σύµβαση ή ρήτρα του

καταστατικού

(γ) όταν τα διοικητικά, διαχειριστικά ή εποπτικά όργανα δυο ή περισσότερων

πιστωτικών και χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων αποτελούνται κατά

πλειοψηφία από τα ίδια πρόσωπα.

(∆) Απαλλαγή από την ενοποίηση
Η απαλλαγή από την ενοποιηµένη εποπτεία ενός πιστωτικού ιδρύµατος στο

οποίο ένα άλλο πιστωτικό ίδρυµα έχει συµµετοχή επιτρέπεται στις

περιπτώσεις που αναφέρθηκαν στο υπο. 3.1.1. (∆).

3.2 Χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι µε επικεφαλής χρηµατοδοτικό ίδρυµα

(Α) Αρµόδιες αρχές
Στην κατηγορία αυτών των χρηµατοπιστωτικών οµίλων επιδιωκόµενος

στόχος είναι η εκτίµηση των συνολικών κινδύνων στους οποίους εκτίθεται το

θυγατρικό πιστωτικό ίδρυµα και όχι η µητρική του χρηµατοδοτική εταιρεία. Η

άσκηση εποµένως της ενοποιηµένης εποπτείας δεν συνεπάγεται την

υπαγωγή στο εποπτικό βεληνεκές των τραπεζικών εποπτικών αρχών ούτε

της ίδιας της µητρικής ούτε των µη χρηµατοοικονοµικών συµµετοχών της.176

Για τον προσδιορισµό των αρµόδιων τραπεζικών εποπτικών αρχών

αναφορικά µε την άσκηση ενοποιηµένης εποπτείας, υπάρχει η ακόλουθη

διάκριση :177

(α) Αν υπάρχει, είτε ένα µόνον θυγατρικό πιστωτικό ίδρυµα είτε περισσότερα,

όλα όµως είναι εγκατεστηµένα στο ίδιο κράτος-µέλος, αρµόδιες για την

άσκηση της ενοποιηµένης εποπτείας είναι οι αρχές του κράτους-µέλους

που χορήγησαν την άδεια λειτουργίας στο θυγατρικό πιστωτικό ίδρυµα.

                                           
176 Σε ενοποιηµένη εποπτεία υπόκεινται οι συµµετοχές των χρηµατοδοτικών εταιρειών σε
χρηµατοδοτικά και πιστωτικά ιδρύµατα. Γνωµοδότηση Οικονοµικής και Κοινωνικής Επιτροπής
(ΕΕ αριθ. C 102, 18.4.91, σελ. 19-22), ενότητα 2, παρ. 2.1.2
177 Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, άρθρο 53, παρ. 2
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(β) Αν όµως υπάρχουν περισσότερα θυγατρικά πιστωτικά ιδρύµατα

εγκατεστηµένα σε διάφορα κράτη-µέλη, αρµόδιες είναι κατά σειρά :

•  οι αρχές του κράτους-µέλους που χορήγησαν άδεια λειτουργίας στο

πιστωτικό ίδρυµα, η καταστατική έδρα του οποίου βρίσκεται στο κράτος-

µέλος όπου συστάθηκε και η µητρική χρηµατοδοτική εταιρία

•  οι αρχές που καθορίστηκαν µετά από συµφωνία των αρµοδίων αρχών των

ενδιαφερόµενων κρατών-µελών,

•  αν δεν υπάρχει τέτοιου είδους συµφωνία, οι αρµόδιες αρχές του κράτους-

µέλους που χορήγησαν άδεια λειτουργίας  στο θυγατρικό πιστωτικό

ίδρυµα που εµφανίζει το µεγαλύτερο σύνολο ισολογισµού,

•  αν οι ισολογισµοί των θυγατρικών είναι ίσιοι, οι αρµόδιες αρχές του

κράτους-µέλους που χορήγησαν νωρίτερα την άδεια λειτουργίας.

Οι αρµόδιες αρχές κάθε κράτους-µέλους καταρτίζουν κατάλογο των

χρηµατοδοτικών εταιριών που είναι µητρικές πιστωτικών ιδρυµάτων, και τον

οποίο οφείλουν να κοινοποιήσουν στις αρµόδιες αρχές των υπόλοιπων

κρατών-µελών και στην Ευρωπαϊκή Επιτροπή.178 Επίσης αν σε ένα κράτος-

µέλος υπάρχουν περισσότερες από µια αρµόδιες αρχές για την εποπτεία

πιστωτικών και χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων, τότε πρέπει να λαµβάνονται τα

αναγκαία µέτρα για τον µεταξύ τους συντονισµό.179

(Β) Έκταση και µορφή ενοποίησης
Η έκταση της ενοποίησης αφορά σε όσους τοµείς καλύπτονται και στην

περίπτωση που η µητρική επιχείρηση του οµίλου είναι πιστωτικό ίδρυµα.180

Η πλήρης ενοποίηση είναι υποχρεωτική όπως και στους οµίλους των οποίων

η µητρική επιχείρηση είναι πιστωτικό ίδρυµα. Η αναλογική ενοποίηση επίσης

µπορεί να επιβληθεί εφόσον πληρούνται  οι σχετικές προϋποθέσεις.181

(Γ) Απαλλαγή επιχείρησης του οµίλου από την ενοποιηµένη εποπτεία182

                                           
178 Ibid, άρθρο 56, παρ. 6
179 Ibid, άρθρο 53, παρ. 5
180 Bλέπε ανωτέρω υπο 3.1.1 (Β)
181 Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, άρθρο 54, παρ. 1, α� υποπαράγραφος, (β� εδάφιο), β�
υποπαράγραφος
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Οι προϋποθέσεις που πρέπει να πληρούνται για την απαλλαγή από την

ενοποίηση ενός πιστωτικού ιδρύµατος που είναι θυγατρική επιχείρηση ενός

χρηµατοδοτικού ιδρύµατος είναι όµοιες µε εκείνες που προβλέπονται και στην

πρώτη κατηγορία χρηµατοπιστωτικών οµίλων µε επικεφαλής πιστωτικό

ίδρυµα.183

(∆) Συνεργασία διοικητικών αρχών
Αν η µητρική χρηµατοδοτική εταιρεία και το θυγατρικό πιστωτικό ίδρυµα είναι

εγκατεστηµένα σε διαφορετικά κράτη µέλη, οι αρµόδιες αρχές κάθε κράτους-

µέλους οφείλουν να «κοινοποιούν µεταξύ τους όλα τα πληροφοριακά στοιχεία

που µπορούν να επιτρέψουν ή να διευκολύνουν την άσκηση της

εποπτείας».184 Επίσης, οι αρχές που ασκούν την ενοποιηµένη εποπτεία του

θυγατρικού πιστωτικού ιδρύµατος µπορούν να αξιώνουν από τις αρµόδιες

αρχές του κράτους µέλους στο οποίο έχει την καταστατική της έδρα η µητρική

χρηµατοδοτική εταιρία τη διαβίβαση πληροφοριών χρήσιµων για την άσκηση

της ενοποιηµένης εποπτείας.185

3.3 Χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι µε επικεφαλής µικτή εταιρεία
Σε αυτή την κατηγορία χρηµατοπιστωτικών οµίλων, οι οποίοι περιλαµβάνουν

τουλάχιστον ένα πιστωτικό ίδρυµα, η µητρική επιχείρηση δεν είναι ούτε

πιστωτικό ίδρυµα ούτε χρηµατοδοτικό ίδρυµα αλλά µια µικτή εταιρεία, δηλ.

µια ασφαλιστική εταιρεία.

                                                                                                                            
182 Επίσης οι αρµόδιες αρχές έχουν την εξουσία υπό προϋποθέσεις να απαλλάσσουν από την
εποπτεία σε υποενοποιηµένη ή ατοµική βάση το θυγατρικό πιστωτικό ίδρυµα µιας
χρηµατοδοτικής εταιρείας. Ibid, άρθρο 56, παρ. 2, α� υποπαράγραφος
183 Βλέπε ανωτέρω υπο. 3.1.1 (Α)
184 Ibid, άρθρο 56, παρ. 2, β� υποπαράγραφος
185 Ibid, άρθρο 56, παρ. 2, β� υποπαράγραφος. Όπως και στην κατηγορία των οµίλων µε
επικεφαλής πιστωτικό ίδρυµα και θυγατρικές ασφαλιστικές επιχειρήσεις ή επιχειρήσεις
παροχής επενδυτικών υπηρεσιών, επιβάλλεται η συνεργασία ανάµεσα στις αρµόδιες αρχές
όταν στις θυγατρικές της χρηµατοδοτικής εταιρείας περιλαµβάνονται και ασφαλιστικές ή άλλες
επιχειρήσεις επενδύσεων. Ibid, άρθρο 56, παρ. 4
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Για τα πιστωτικά ιδρύµατα που είναι θυγατρικές µικτών εταιρειών δεν

προβλέπεται η άσκηση εποπτείας σε ενοποιηµένη βάση.186

Βέβαια, η µικτή εταιρία και όλες οι µη τραπεζικές θυγατρικές  επιχειρήσεις

οφείλουν να παρέχουν στις αρµόδιες τραπεζικές αρχές τις πληροφορίες που

είναι απαραίτητες για την εκ µέρους τους άσκηση της εποπτείας των

θυγατρικών (της µικτής εταιρείας) πιστωτικών ιδρυµάτων.187 Επίσης, οι αρχές

που έχουν την εξουσία εποπτεύσεως της µικτής εταιρείας και των µη

τραπεζικών θυγατρικών της επιχειρήσεων υποχρεούται να παρέχουν κάθε

χρήσιµη πληροφορία στις αρχές που είναι υπεύθυνες για την εποπτεία των

θυγατρικών πιστωτικών ιδρυµάτων.188

3.4 ∆ιεθνείς χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι
Για τις περιπτώσεις που ένα πιστωιτκό ίδρυµα µε καταστατική έδρα στην Ε.Ε.

είναι µητρική πιστωτικών ιδρυµάτων ή χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων µε

καταστατική έδρα σε τρίτη εκτός Ε.Ε. χώρας  (ή ένα πιστωτικό ίδρυµα µε

καταστατική έδρα στην Ε.Ε είναι θυγατρική επιχείρηση πιστωτικών ιδρυµάτων

ή χρηµατοδοτικών εταιρειών µε καταστατική έδρα σε τρίτη, εκτός Ε.Ε χώρας)

η Ευρωπαϊκή Επιτροπή εξουσιοδοτείται να υποβάλλει προτάσεις στο

Συµβούλιο για τη διαπραγµάτευση συµφωνιών που θα αποσκοπούν στον

καθορισµό του τρόπου εφαρµογής της αρχής της εποπτείας σε ενοποιηµένη

                                           
186 Το Συµβούλιο της Ε.Ε κατέληξε σ� αυτή την επιλογή, γιατί όταν εκδόθηκε η δεύτερη οδηγία
(92/30/ΕΟΚ) για την εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων σε ενοποιηµένη βάση, δεν είχε
ολοκληρωθεί ακόµα η επεξεργασία κατάλληλων µεθόδων ενοποίησης ώστε να επιδιωχθεί ο
συντονισµός τους σε κοινοτικό επίπεδο.
187 Ο∆ΗΓΙΑ 2000/12/ΕΚ, άρθρο 55, παρ. 1
188 Ibid, άρθρο 56, παρ. 3, β� υποπαράγραφος
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βάση.189 Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή σε συνεργασία µε την Τραπεζική

Συµβουλευτική Επιτροπή190 εξετάζει τα αποτελέσµατα αυτών των

διαπραγµατεύσεων.191

Βέβαια, στις περιπτώσεις αυτές έχουν εφαρµογή και οι προαναφερθείσες

σχετικές διατάξεις του Αναθεωρηµένου Κονκορδάτου της Βασιλείας και των

µεταγενέστερων συµπληρώσεων υπό την προϋπόθεση ότι οι εποπτικές

αρχές στις τρίτες χώρες όπου έχει την καταστατική του έδρα το µητρικό ή το

θυγατρικό πιστωτικό ίδρυµα, έχουν υιοθετήσει αυτές τις διατάξεις.192

                                           
189 Ibid, άρθρο 25, παρ. 1. Επίσης σύµφωνα µε την διάταξη του άρθρου 30, παρ. 3, οι
αρµόδιες (τραπεζικές) αρχές στα κράτη-µέλη µπορούν να ανταλλάσσουν εµπιστευτικές
πληροφορίες, στο πλαίσιο συµφωνιών συνεργασίας µε τις εποπτικές αρχές (είτε αντιστοίχου
είτε άλλων χρηµατοπιστωτικών τοµέων) ή όργανα τρίτων κρατών (π.χ. ελεγκτές,
εκκαθαριστές). Η διάταξη αυτή η οποία θεσπίστηκε µε την τροποποιητική οδηγία 98/33/ΕΚ
ολοκληρώνει το πλαίσιο της συνεργασίας µεταξύ των αρµόδιων εποπτικών αρχών όλων των
ενδιάµεσων χρηµατοπιστωτικών φορέων, εγκατεστηµένων σε κράτη µέλη ή και µη µέλη της
Ευρωπαϊκής Ένωσης. Αξίζει να αναφερθεί ότι είναι σε εξέλιξη η διαδικασία έκδοσης
τροποποιητικής οδηγίας για την εφαρµογή αντίστοιχων ρυθµίσεων και στους άλλους
ενδιάµεσους χρηµατοπιστωτικούς φορείς (COM (1999)  748 τελικό, 10.1.2000). Οι εκδοθείσες
και οι υπο έκδοση κοινοτικές αυτές διατάξεις είναι αντίστοιχες των συστάσεων του Κοινού
Φόρουµ για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους
190 Για τη λειτουργία και τις αρµοδιότητες της Επιτροπής αυτής βλέπε άρθρο 57 της οδηγίας
2000/12/ΕΚ
191 Ibid, άρθρο 25, παρ. 3. Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή έχει ήδη συνάψει µια συµφωνία πλαίσιο
(Memorandum of Understanding, MOUs) µε την US Federal Reserve και τον Options Clearing
Corporation (OCC), των ΗΠΑ, µε την οποία επιτρέπεται η υπογραφή επιµέρους (διµερών)
συµφωνιών µεταξύ των εποπτικών αρχών. Αντίστοιχες συµφωνίες πλαίσιο προβλέπεται να
συναφθούν µε την Ελβετία και τον Καναδά. ECONOMIC and FINANCIAL COMMITTEE:
Report on financial stability / �BROUWER � Report �, Brussels,8 April, 2000,
EFC/ECFIN/240/00-Final, σελ. 10. Βλέπε επίσης Παράρτηµα Η.
192 Βλέπε Μέρος ∆εύτερο, Κεφάλαιο Πρώτο υπο. 2.2 και 2.3
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ∆ΕΥΤΕΡΟ : Η ΕΠΙΚΕΙΜΕΝΗ ΣΥΜΠΛΗΡΩΣΗ ΤΟΥ
ΚΟΙΝΟΤΙΚΟΥ ΕΠΟΠΤΙΚΟΥ ΠΛΑΙΣΙΟΥ ΓΙΑ ΤΟΥΣ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥΣ
ΟΜΙΛΟΥΣ

1. Εισαγωγικές παρατηρήσεις
Στο Πρώτο Κεφάλαιο του Μέρους αυτού, αναφερθήκαµε στο κοινοτικό

εποπτικό καθεστώς που διέπει τους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους οι οποίοι

περιλαµβάνουν τουλάχιστον ένα πιστωτικό ίδρυµα µια χρηµατιστηριακή και

µια ασφαλιστική επιχείρηση. Κύριο χαρακτηριστικό αυτού του καθεστώτος

είναι η άσκηση ενοποιηµένης εποπτείας των πιστωτικών ιδρυµάτων που

ελέγχουν ή ανήκουν σε χρηµατοπιστωτικούς οµίλους µε εξαίρεση τους

οµίλους που έχουν επικεφαλής ή θυγατρική επιχείρηση µια ασφαλιστική

εταιρεία. Στην τελευταία περίπτωση επιβάλλεται η στενή συνεργασία µεταξύ

των εποπτικών αρχών που είναι υπεύθυνες για τις επιχειρήσεις του οµίλου.

Από τα τέλη του 1998 ωστόσο έχει αναληφθεί µια πρωτοβουλία προς την

κατεύθυνση της υιοθέτησης των συστάσεων του Κοινού Φόρουµ για τους

Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους. Παρακάτω, αναφερόµαστε στο Πρόγραµµα

∆ράσης της Ευρωπαϊκής Επιτροπής193 στο πλαίσιο του οποίου εντάσσονται

και οι ενέργειες για τη συµπλήρωση του κοινοτικού θεσµικού πλαισίου για

τους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους.

2. Η προσαρµογή του κοινοτικού στο διεθνές θεσµικό πλαίσιο για την
προληπτική εποπτεία των χρηµατοπιστωτικών οµίλων
Στις 11 Μαίου του 1999 η Ευρωπαϊκή Επιτροπή εξέδωσε µια Ανακοίνωση

σχετικά µε την εφαρµογή ενός πλαισίου δράσης για τις χρηµατοπιστωτικές

υπηρεσίες,194 µετά από πρωτοβουλία του Ευρωπαϊκού Συµβουλίου του

Κάρντιφ τον Ιούνιο του 1998, την οποία επιβεβαίωσε το ∆εκέµβριο του ιδίου

                                           
193 �Οπως επισηµαίνουν οι VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998, σελ. 171) η
Ευρωπαϊκή Επιτροπή θεωρεί ότι οι κανόνες προληπτικής εποπτείας δεν πρέπει να επιβάλουν
στις επιχειρήσεις συγκεκριµένες µορφές επιχειρησιακής διάρθρωσης εκτός και αν αυτό είναι
απαραίτητο για την αποτελεσµατική άσκηση προληπτικής εποπτείας τους.
194 COM (1999) 232, 11.5.1999. Για µια συνοπτική επισκόπηση της Ανακοίνωσης βλέπε
ΓΚΟΡΤΣΟΣ (1999), σελ. 163-169
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έτους στη Βιέννη.195 Η ανακοίνωση αυτή στηρίχθηκε σε µεγάλο βαθµό στο

έργο µιας Οµάδας χάραξης πολιτικής επί των χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών

(Financial Services Policy Group) η οποία συντίθεται από εκπροσώπους των

Υπουργών που συµµετέχουν στο Συµβούλιο ECOFIN και της Ευρωπαϊκής

Κεντρικής Τράπεζας.

Σκοπός της Ανακοίνωσης υπήρξε ο προσδιορισµός των ενεργειών

(ειδικότερα η οριστικοποίηση και η έκδοση οδηγιών και άλλων νοµοθετικών

µέτρων) που πρέπει να αναληφθούν σε κοινοτικό επίπεδο ώστε να

ολοκληρωθεί το θεσµικό πλαίσιο που διέπει τη λειτουργία της ενιαίας αγοράς

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών στην Ευρωπαϊκή �Ενωση. Οι ενέργειες αυτές

προβλέπονται σε ένα συγκεκριµένο Πρόγραµµα ∆ράσης και κατανέµονται στο

πλαίσιο τεσσάρων στρατηγικών στόχων. Επισηµαίνεται ότι η Ευρωπαϊκή

Επιτροπή υποβάλλει περιοδικές εκθέσεις προόδου της εφαρµογής του

Προγράµµατος, από τα τέλη του 1999.

Ο τρίτος στρατηγικός στόχος, στον οποίο υπάγονται και οι χρηµατοπιστωτικοί

όµιλοι, αφορά στην ενίσχυση της σταθερότητας της ενιαίας αγοράς

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών και εποµένως στην κάλυψη των κενών στο

πλέγµα των κανόνων προληπτικής εποπτείας που διέπει τους ενδιάµεσους

χρηµατοπιστωτικούς φορείς (δηλ. πιστωτικά ιδρύµατα, χρηµατιστηριακές και

ασφαλιστικές επιχειρήσεις). Για το σκοπό αυτό η Επιτροπή κρίνει σκόπιµη

την ενσωµάτωση στο κοινοτικό θεσµικό πλαίσιο των κανόνων εποπτεία που

λαµβάνονται σε διεθνές επίπεδο (Επιτροπής της Βασιλείας για την Τραπεζική

Εποπτεία, IOSCO και IAIS) καθώς και την άµεση ενεργοποίηση όλων των

αρµόδιων εθνικών και κοινοτικών φορέων για την προώθηση θεσµικών

άλλων στο κοινοτικό καθεστώς εποπτείας των ενδιαµέσων

χρηµατοπιστωτικών φορέων.

�Οσον αφορά τους χρηµατοπιστωτικούς οµίλους, η Επιτροπή θέτει ως στόχο

την προσαρµογή στις προτάσεις που έχει υποβάλει σχετικά το Κοινό Φόρουµ,

για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους, µέχρι το 2002 (η πρόταση του

                                           
195 Το Ευρωπαϊκό Συµβούλιο της Λισσαβόνας, το Μάρτιο του 2000, προσδιόρισε την
ολοκλήρωση της εφαρµογής του Προγράµµατος ∆ράσης για το 2005.
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νοµοθετικού µέτρου προσδιορίστηκε στα τέλη του 2000).196 Η Επιτροπή

θεωρεί ότι λόγω των µεγάλων και πολύπλοκων διατοµεακών διασυνδέσεων

υπάρχει «πιεστική ανάγκη για µεγαλύτερη συνεργασία, παρακολούθηση και

καλύτερη κατανόηση των εµπειριών και των κινδύνων» οι οποίοι ξεπερνούν

τα όρια άσκησης εποπτείας σε κάθε χρηµατοπιστωτικό τοµέα ξεχωριστά.

Το Νοέµβριο του 1999 και το Μάιο του 2000, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή

υπέβαλε αντίστοιχα της πρώτη197 και τη δεύτερη έκθεση198 αναφορικά µε την

επιτευχθείσα πρόοδο της εφαρµογής του Προγράµµατος  ∆ράσης.

Στη δεύτερη έκθεσή της, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή επαναδιατυπώνει την

άποψή της για ενίσχυση της συνεργασίας ανάµεσα στις εθνικές εποπτικές

αρχές ώστε να αντιµετωπιστούν αποτελεσµατικά τα διασυνοριακά

προβλήµατα και να αναπτυχθεί µια κοινή προσέγγιση εποπτείας απέναντι

στις νέες µορφές κινδύνων της ενιαίας αγοράς χρηµατοπιστωτικών

υπηρεσιών.199

                                           
196 Οι VAN DEN BERGHE and VERWEIRE (1998, σελ. 175) αναφέρονται στην έκδοση
κοινοτικής οδηγίας
197 ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΕΠΙΤΡΟΠΗ : Πρόγραµµα ∆ράσης για τις χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες.
Πρώτη έκθεση για την πρόοδο εφαρµογής των µέτρων του Προγράµµατος ∆ράσης.
29.11.1999 COM (1999) 232 τελικό
198 ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΕΠΙΤΡΟΠΗ : Χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες. Εξελίξεις και επιτευχθείσα
πρόοδος. ∆εύτερη έκθεση. 30.5.2000. COM (2000) 336 τελικό. Η τρίτη έκθεση προόδου θα
υποβληθεί στο Συµβούλιο ECOFIN και το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο στα τέλη του 2000
199 Μια τεχνική οµάδα εµπειρογνωµόνων παρουσίασε το καλοκαίρι τις συστάσεις της προς
συζήτηση στις κανονιστικές επιτροπές (Banking Advisory Committee, Hith Level Securities
Supervisors Committee, Insurance Committee) της Ευρωπαϊκής Επιτροπής
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ΕΠΙΛΟΓΟΣ

Αντικείµενο µελέτης στην εργασία αποτέλεσαν οι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι

(διεθνείς και µη) οι οποίοι περιλαµβάνουν τουλάχιστον µία τράπεζα είτε ως

µητρική είτε ως θυγατρική επιχείρηση του οµίλου, µια επιχείρηση επενδύσεων

και µια ασφαλιστική εταιρεία.

Τα κυριότερα υποδείγµατα επιχειρησιακής τους οργάνωσης είναι τρία: Το

«Γερµανικό» µε βάση το οποίο παρέχεται ολόκληρο το φάσµα

χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών από µία νοµική οντότητα (τράπεζα γενικών

συναλλαγών), το «Βρετανικό» στο οποίο η µητρική επιχείρηση είναι η

τράπεζα και θυγατρικές οι µη τραπεζικές επιχειρήσεις και το «Αµερικανικό»

όπου επικεφαλής του οµίλου τίθεται µία εταιρεία συµµετοχών.

Στους βασικούς λόγους δηµιουργίας των χρηµατοπιστωτικών οµίλων

συγκαταλέγονται ο περιορισµός της διαµεσολαβητικής λειτουργίας  των

τραπεζών, το διαρθρωτικό αρµπιτράζ, ο εντεινόµενος ανταγωνισµός µεταξύ

των ενδιάµεσων χρηµατοπιστωτικών φορέων, η απελευθέρωση και η

διεθνοποίηση των χρηµατοπιστωτικών αγορών και η επίτευξη οικονοµιών

φάσµατος.

Κατ�επέκταση, η συγκρότηση χρηµατοπιστωτικών οµίλων έχει ως

αποτέλεσµα την εµφάνιση νέων κινδύνων όπως η πολλαπλή χρησιµοποίηση

των ιδίων κεφαλαίων ανάµεσα στις επιχειρήσεις του οµίλου, η αλυσιδωτή

µετάδοση προβληµάτων και η σύγκρουση συµφερόντων είτε µεταξύ των

επιχειρήσεων του οµίλου είτε µεταξύ των επιχειρήσεων και των πελατών

τους. Οι κίνδυνοι αυτοί συνιστούν συνεπώς και τις αιτίες για άσκηση

αποτελεσµατικής προληπτικής εποπτείας στους οµίλους ως σύνολα.

Το διεθνές θεσµικό πλαίσιο για την προληπτική τους εποπτεία είναι

διαµορφωµένο στη βάση µη δεσµευτικών συστάσεων που εκπορεύονται από

την Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία και το Κοινό

Φόρουµ για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους. Η µεν πρώτη εισήγαγε την

αρχή της εποπτείας σε ενοποιηµένη βάση των διεθνών τραπεζικών οµίλων,
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το δε δεύτερο εξειδίκευσε και διευκόλυνε την εφαρµογή της αρχής αυτής

µέσω των µεθόδων µέτρησης της κεφαλαιακής επάρκειας του σύνθετου

οµίλου ως σύνολο και ενίσχυσε  τους κανόνες αναφορικά µε τη συνεργασία

και την ανταλλαγή πληροφοριών µεταξύ των εποπτικών αρχών.

Σύµφωνα µε το ισχύον κοινοτικό καθεστώς για την προληπτική εποπτεία των

χρηµατοπιστωτικών οµίλων οι όµιλοι πιστωτικών ιδρυµάτων και επενδυτικών

επιχειρήσεων υπάγονται σε ενοποιηµένη εποπτεία εκτός από εκείνους που

περιλαµβάνουν επιπλέον µία ασφαλιστική εταιρεία. Μάλιστα στη δεύτερη

οδηγία για την ενοποιηµένη εποτπεία των πιστωτικών ιδρυµάτων

(92/30/ΕΟΚ) για τεχνικούς λόγους δεν υπήχθησαν και οι συγκεκριµένοι όµιλοι

σε ενοποίηση. Επίσης όπως προβλέπεται στο Πρόγραµµα ∆ράσης της

Ευρωπαϊκής Επιτροπής για τις χρηµατοπιστωτικές υπηρεσίες το κοινοτικό

θεσµικό πλαίσιο για την προληπτική τους εποπτεία θα προσαρµοστεί προς

τις συστάσεις του Κοινού Φόρουµ για τους Χρηµατοπιστωτικούς Οµίλους σε

δύο χρόνια.

Κατά την προσωπική µας εκτίµηση στο πλαίσιο της νέας οδηγίας για τους

χρηµατοπιστωτικούς οµίλους (η οποία κατά πάσα πιθανότητα θα

συµπληρώσει τις διατάξεις της οδηγίας 92/30/ΕΟΚ οι διατάξεις της οποίας

έχουν ενσωµατωθεί στην οδηγία 2000/12/ΕΚ) θα πρέπει να υπαχθούν σε

ενοποίηση και οι χρηµατοπιστωτικοί όµιλοι που περιλαµβάνουν πιστωτικά

ιδρύµατα, επιχειρήσεις επενδύσεων και ασφαλιστικές εταιρείες. Σε αντίθετη

περίπτωση θα εξακολουθήσει να υφίσταται το ζήτηµα της αποτελεσµατικής

προληπτικής εποπτείας των συγκεκριµένων οµίλων διότι οι πλέον κατάλληλη

και αποδεκτή από τις εποπτικές αρχές µέθοδος εποπτείας αποτελεί η

ενοποιηµένη εποπτεία.
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